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Sammanfattning

Borjan pa 2000-talet sdg ett skifte for hur goodwill redovisas da de &rliga avskrivningarna ersattes med
nedskrivningsprovningar. Detta gav upphov till en dn pdgaende forskningsdebatt kring hur relevant
informationen som formedlas genom nedskrivningsprovningar faktiskt dr. Nedskrivningsprovningar
bygger pa foretagsledningens bedomningar av framtida ekonomiska fordelar. Darmed kan
informationsvérdet paverkas av den kontext som omger nedskrivningsbeslutet. I denna studie
operationaliseras denna kontext genom tva faktorer: koncernstorlek som en intern foretagsspecifik

faktor och branschkonkurrens som en extern marknadsrelaterad faktor.

Denna studie &mnar bidra till diskursen for implikationerna av 6vergéngen genom att beakta hur bade de
interna och externa forhéllanden paverkar marknadens vérdering av goodwillnedskrivningar. Den
interna miljon kopplas till koncernens storlek, och den externa till hur konkurrenspriglad dess bransch
ar. Studien genomfors 1 en svensk kontext och bygger pa en kvantitativ forskningsansats dér en
regressionsmodell anvéinds for att analysera sambanden. Studien kontrollerar d&ven korrelationen mellan
de undersokta faktorerna genom Pearsons korrelationskoefficient samt for multikollinearitet genom ett

VIF-test. Undersokningen utgar fran 268 observationer fran svenska koncerner under aren 2022-2024.

Resultaten indikerar att bade konkurrens och storlek dr véirderelevanta for svenska koncerners
goodwillnedskrivningar. I kontrast till delar av tidigare forskning indikerar studien att konkurrens
hdmmar virderelevansen av nedskrivningar. Studiens resultat bidrar &ven till den delade uppfattningen
kring hur storlek paverkar redovisningsinformation, genom att ge stdd for att goodwillnedskrivningar 1
storre koncerner framstar som mer vérderelevanta i studiens empiriska modell. Undersokningens
primira slutsats dr att marknadens vérdering av goodwillnedskrivningar paverkas av den kontext som
omger goodwillposten. I studien fangas denna kontext genom koncernstorlek och branschkonkurrens.
Det foreslas att konkurrens eventuellt kan begransa koncerners bendgenhet att skriva ned goodwill och

koncernens storlek kan kopplas till dess formaga att genomfora réttvisande goodwillnedskrivningar.



Abstract

The start of the 2000s saw a shift in how goodwill is accounted for, as the annual amortization was
replaced with impairment tests. This gave rise to a still ongoing debate amongst researchers regarding
how relevant the information conveyed through impairment tests actually is. Impairment tests rely on
the management's assessment of future economic benefits. Therefore, the information value may be
affected by the context surrounding the impairment decision. In this study, this context is
operationalised through two factors: group size as an internal firm-specific factor and industry

competition as an external market-related factor.

This study aims to contribute to the discourse on the implications of this transition by examining how
both the internal and the external information environments affect the market’s valuation of goodwill
impairments. The internal environment is linked to the size of the group, and the external to the level of
competition within its industry. The study is done in a Swedish context and is based on a quantitative
research approach where a regression model is used to study the relationships. The study also controls
for the correlation between the studied factors through Pearson’s correlation coefficient and tests for
multicollinearity through a VIF-test. The research draws data from 268 observations of Swedish groups

during the years 2022-2024.

Results show that both competition and size are value relevant for the impairment of goodwill in
Swedish groups. In contrast to previous research, the study finds that competitiveness inhibits the value
relevance of impairments. The results also contribute to the mixed evidence on how size affects
accounting information, providing support for the notion that larger groups produce more value relevant
impairments. The primary conclusion of this research is that the market’s valuation of goodwill
impairments is affected by the context surrounding goodwill and the impairment decision. In this study,
this context is captured through group size and industry competition. It is suggested that competitiveness
may limit groups’ willingness to impair goodwill, while group size might be connected to their ability to

carry out reliable goodwill impairments.
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1. Introduktion

Goodwill dr en betydande men svarvirderad tillgangspost som i hog grad bygger pd bedomningar om
framtida ekonomiska fordelar. Ndr goodwill prévas for nedskrivningsbehov uppstar ddrfor fragor om i
vilken utstrdckning nedskrivningarna faktiskt formedlar virderelevant information till marknaden. Detta
gor goodwillnedskrivningar till ett omrdde ddr bade redovisningens transparens och foretagens

omgivande forutsdttningar blir centrala for att forstda hur informationen tolkas.

1.1 Bakgrund

Goodwillposten har under manga &r varit foremal for debatt inom redovisningsforskning och utgjort en
normgivningsmassig utmaning (Amel-Zadeh, Glaum & Sellhorn 2023). Goodwill uppstér nér ett foretag
forvérvar ett annat foretag till ett pris som overstiger véirdet av det uppkopta foretagets identifierbara
nettotillgdngar (Bloom 2009), och ses som en indikator pa framtida kassafloden (Hamberg & Beisland
2014). Det ér ett omdiskuterat amne da forvaltningen och redovisningen av en tillgdng som inte kan
kopplas till nagot konkret bade ger utrymme for uttryck av godtycklighet och opportunism, men dven

transparens och vision.

Overgangen fran regelbundna avskrivningar till arliga nedskrivningsprévningar for goodwill initierades
av den amerikanska normgivaren FASB som 2001, uppmanad av analytiker, foretagsledare och andra
intressenter, gick ut med SFAS 142 som faststéllde skiftet (FASB 2001). Ytterligare ett betydelsefullt
steg 1 denna utveckling togs nir IFRS 3 blev obligatoriskt inom EU ar 2005, som likt SFAS 142
avskaffade 16pande avskrivningar och istillet inforde arliga nedskrivningsprovningar av goodwill.
Motivet var att detta skulle forbéttra kvaliteten 1 foretags redovisning av rorelseforvarv genom att 6ka
informationens relevans och tillforlitlighet (AbuGhazaleh, Al-Hares & Haddad 2012). IFRS ér en global
redovisningsstandard vars syfte dr att 6ka enhetligheten i foretags finansiella rapportering, vilket
forbattrar mojligheterna for investerare, analytiker samt andra intressenter att jamfora finansiella
rapporter mellan foretag i olika lander och branscher (De George, Li & Shivakumar 2016). I Sverige var
overgangen till IFRS sérskilt betydelsefull eftersom svenska foretag vanligtvis tillimpade en mer
restriktiv avskrivningsmodell med en nyttjandeperiod som inte oversteg fem ar, vilket bidrog till att

goodwillbalanserna historiskt var relativt begrinsade (Hamberg & Beisland 2014). Paradigmskiftet har



alltsa medfort omfattande fordndringar for de berdrda foretagen, dé foretagsledningen givits ett okat

beddmningsutrymme i syfte att battre kunna formedla privat information.

Goodwillredovisningens betydelse kan dven forstas utifran kapitalmarknadens informationsbehov och
reaktioner. Ding, Richard och Stolowy (2008) beskriver att redovisningen av goodwill 1 hogre grad
kommit att relateras till investerares kortsiktiga bedomning av foretagets varde och framtida utveckling.
I en sddan kontext blir goodwillnedskrivningar sérskilt betydelsefulla, eftersom de kan fungera som
signaler till marknaden om att tidigare forvantningar pa ett forvarvs framtida ekonomiska bidrag har
forsamrats (Li, Shroff, Venkataraman & Zhang 2011). Aven Knauer och Wéhrmann (2016) visar att
marknaden reagerar negativt pa ovintade goodwillnedskrivningar. Detta tyder pa att nedskrivningar

innehdller information som investerare beaktar i sin virdering av foretaget.

Trots att goodwillnedskrivningar forvédntas formedla information till marknaden om forsdmrade
framtidsutsikter dr det inte sjilvklart i vilken utstrdckning de faktiskt speglar underliggande ekonomiska
fordndringar (Ramanna & Watts 2012). Dessutom é&r det, oavsett hur sofistikerade investerare &r,
rationellt for ledningen att nyttja virdemaximerande redovisningsstrategier som dven paverkar
redovisningens och resultatets tillforlitlighet (Kirschenheiter & Melumad 2002). Foretag kan dven antas
vara nyttomaximerande (Jensen & Meckling 1976), vilket innebér att de inte nddvéandigtvis &mnar
framja marknaden genom redovisning utan huvudsakligen sig sjdlva. Exempelvis kan resultatjustering
ske fOr att foretag &mnar undvika politisk uppmérksamhet (Watts & Zimmerman 1978) eller for att inte
bryta mot lanekrav (Watts & Zimmerman 1990). Redovisning &verlag ar alltsé inte fritt frén varken

tolknings- eller handlingsutrymme, och goodwillposten dr inget undantag.

Samtidigt 4r det inte alltid helt uppenbart for ledningen hur goodwill ska vérderas for att bist
representera dess verkliga vérde, da denna virdering varierar beroende pa vilken metod som nyttjas
(Barker & Schulte 2017). Ledningens formaga att genomfora nedskrivningsprovningar har dirmed
foreslagits vara kopplad till foretagets storlek. Detta har givit upphov till blandade resultat da somliga
forskare finner att mindre foretag uppfattas som mindre informativa av marknaden (Bens, Heltzer &
Segal 2011), medan andra visar att detta inte &r réttfardigat (Jarva 2009). De motstridande resultaten

visar dock att nagon konsensus d@nnu inte nétts.

Hur marknaden uppfattar redovisad information méts ofta genom att se hur vérderelevant den &r, vilket
ar ett matt pa 1 vilken utstrackning de undersokta faktorerna samvarierar med foretagets marknadsvérde

(Barth, Li & McClure 2023).



Utover interna foretagsspecifika faktorer som kan ténkas paverka vérderelevansen av
goodwillnedskrivningar har forskningen dven undersokt externa kontextuella forhallanden pa olika
aggregationsnivaer. Foretaget paverkas dels av nationella forutsittningar, exempelvis finner Alshehabi,
Georgiou och Ala (2021) att institutionerna i landet foretaget har sitt séte i pdverkar viarderelevansen av
goodwillnedskrivningar. Incitament att inte skriva ned goodwill kan dven stimuleras av att
borsmarknader har noteringskrav kopplade till eget kapital vilket sdledes kan leda till avnoteringar och
resultera i ett mindre antal goodwillnedskrivningar (Beatty & Weber 2006). Vidare kan dven konkurrens
forbattra marknadens mojlighet att tolka foretags resultat eftersom dgarna kan jamfora informationen
med konkurrenternas rapporter, men konkurrens kan éven pressa foretag till att undanhalla information
(Isidro & Marques 2021). Alshehabi, Halabi, Adwan och Boubaker (2024) finner dock att i somliga
lander, nir branschkonkurrensen 6kar, blir det svarare for foretag att avvika frdn branschens ekonomiska
monster utan att detta uppmiarksammas av externa intressenter, vilket paverkar hur véirderelevanta
nedskrivningar av goodwill dr. Det dr alltsd inte helt entydigt hur sddana externa kontextuella

forhédllanden péverkar hur goodwill redovisas heller.

Efter 6vergéngen fran regelbundna avskrivningar av goodwill till arliga nedskrivningsprévningar inom

bade FASB och IFRS har tillforlitligheten i informationen som formedlas ifragasatts. Forskningen lyfter
att goodwillnedskrivningar kan tdnkas paverkas av, och att tolkningen av den formedlade informationen
skiftar med interna foretagsspecifika faktorer samtidigt som marknadens tolkning av informationen kan

variera med externa kontextuella forhallanden.

1.2 Problemformulering

Goodwill har observerats vara en av de enskilt stdrsta posterna i koncerners balansrikning (Amel-Zadeh
et al. 2023; Huber & McClure 2025), exempelvis observerades det 1 Australien efter finanskrisen 2008
att over en femtedel av koncerners eget kapital var goodwill (Bloom 2009). I takt med detta har dven
immateriella tillgdngar sdsom goodwill blivit allt mer relevanta for hur aktiedgarna vérderar foretaget
och ddarmed for foretagets marknadsvirde, vilket uttrycks som att dess virderelevans har 6kat (Barth, Li
& McClure 2023). Samtidigt har de tva internationellt mest inflytelserika standardséttarna under 2000-
talet givit foretag forutsdttningarna for storre frihet over forvaltningen av goodwill genom SFAS 142
(FASB 2001) och IFRS 3 (AbuGhazaleh, Al-Hares & Haddad 2012). Overgangen frin systematiska
avskrivningar till &rliga nedskrivningsprovningar har dirmed véckt en debatt dir relevans vigs mot

tillforlitlighet (Bens, Heltzer & Segal 2011). Eftersom virderelevansstudier fangar huruvida den



undersokta posten dr bade relevant och tillforlitlig (Barth, Beaver & Landsman 2001), blir dessa av
sarskilt intresse for att studera goodwillnedskrivningar efter detta paradigmskifte. Samtidigt har det
belysts att det finns stort utrymme for ytterligare forskning kring vérderelevans (Dunham & Grandstaff
2022), ddribland vérderelevansen av goodwillnedskrivningar (Lapointe-Antunes, Cormier & Magnan
2009). Det finns alltsa gap i forskningen kring virderelevans av goodwillnedskrivningar som
uppmuntras att undersokas och tycks lampligt i relation till omsténdigheterna. Dunham och Grandstaff
(2022) lyfter bland annat vikten av att bredda vilka kontexter framtida forskning undersoker
virderelevans inom. Darmed problematiseras hér virderelevansen av goodwillnedskrivningar utifran
den kontext som omger nedskrivningsbeslutet, vilket i studien operationaliseras genom koncernstorlek

och branschkonkurrens.

Med interna foretagsspecifika faktorer avses hir sddana forhallanden som kan paverka foretagets
forméga att genomfora relevanta och tillforlitliga goodwillnedskrivningar. Nér goodwill inte 14ngre
skrivs av systematiskt utan istdllet provas arligen for nedskrivningsbehov blir redovisningen i hog grad
beroende av foretagsledningens bedomningar och antaganden (Han, Tang & Tang 2021). Det finns
blandade uppfattningar kring om, och i vilken utstrickning, detta innebér att ledningen agerar

opportunistiskt samt huruvida andra aspekter av foretaget paverkar nedskrivningsprovningar.

Lietal. (2011) anvénder olika matt pa Gverbetalning som prediktiva faktorer pa hur sannolika framtida
goodwillnedskrivningar dr. Eftersom dverbetalningar direkt 6kar goodwill 1 koncernen kan detta tolkas
som att en storre goodwillpost ofta indikerar en hogre risk for framtida nedskrivningar. Dock finner Li
et al. (2011) att vissa foretag med indikationer pa ekonomiskt forsvagad goodwill inte rapporterar en
nedskrivning, vilket tolkas som indirekt bevis pa att ledning i1 somliga fall rapporterar opportunistiskt.
Andra modeller utgér istdllet fran det forvirvade foretagets rapporterade ekonomiska prestation. Jarva
(2009) nyttjar exempelvis kassaflode, kundfordringar och leverantorsskulder efter en nedskrivning av
goodwill for att testa dess relevans, och finner att nedskrivningarna speglar den ekonomiska
verkligheten. Ramanna och Watts (2012) jamfor istéllet bokfort virde och marknadsvérde, och utgér
frén att ndr marknadsvardet understiger det bokforda vérdet signalerar detta ett nedskrivningsbehov.
Forfattarna menar att ledningen undviker nedskrivningar pa grund av egna incitament snarare 4n
ekonomiska (Ramanna & Watts 2012). Detta tyder pa att &ven om vissa variabler kan forutsdga nér
nedskrivningar bor ske sa kan det faktiska utfallet paverkas av ledningens opportunistiska beteende,
dock stéller sig detta i kontrast till Jarva (2009) som lyfter att han inte finner stod for att detta skulle vara
fallet. Samtidigt finner van Wyk, Steenkamp och Wesson (2025) att bland upplysningar om ledningens

beddmningar for finansiella uttalanden ar goodwill bland de minst tvetydiga. Makten och inflytandet



foretagsledningen har pa foretaget dr alltsd av intresse, men inte heller helt enkelt att koppla till métbara
virden och inga vedertagna variabler har etablerats som entydigt mer relevanta dn andra. Dessutom
belyser Barker och Schulte (2017) svérigheterna med att vérdera tillgangar till verkligt virde, speciellt
for tillgangar sdsom goodwill som saknar en tillforlitlig marknad att utga ifrdn vid varderingen.
Nedskrivningsprovningar medfor alltsa svérigheter for ledningen dé vérderingen dr komplex och

beslutet dr foremal for kritik da det inte dverensstimmer med marknadens forvéantningar.

Just eftersom processen att vardera goodwill till verkligt virde dr komplex och kostsam, har forskare
intresserat sig for i vilken utstrackning detta begriansar foretagens formaga att genomfora tillforlitliga
nedskrivningsprovningar. Foretagets storlek dr en vanlig proxy for att mita denna forméaga. Antagandet
dr att storre foretag kan avvara mer resurser for denna process och siledes producera mer tillforlitliga
nedskrivningsprovningar (Giner & Pardo 2015). Eftersom den privata informationen ett foretag
producerar dven kan forvéntas véxa i takt med dess storlek (Knauer & Woéhrmann 2016), kan dven
behovet for mer robusta nedskrivningsprovningar foreslas vara mer framtriadande i storre foretag. Denna
interna faktor har dven visats padverka marknadens uppfattning av foretags nedskrivningar. Exempelvis
finner Bens, Heltzer och Segal (2011) att marknaden reagerar i reducerad omfattning pd nedskrivningar
1 sma foretag, och foreslar att detta ar eftersom foretagets storlek innebar mindre tillforlitlig information.
I linje med detta finner &ven Giner och Pardo (2015) stéd for att kostnaden och komplexiteten for att
genomfora nedskrivningsprovningar innebir att storre foretag dr mer sannolika att genomfora
nedskrivningar och i storre omfattning. Detta pekar pa att marknaden har en uppfattning om foretagets
forméga att genomfora tillforlitliga nedskrivningsprovningar och att det vanligen &r associerat till dess
storlek. Jarva (2009) bestrider dock detta da han inte finner bevis for att mindre foretag skulle besitta en
samre formdga att genomfora nedskrivningsprovningar. Det dr alltsd av intresse att vidare undersoka hur
storlek interagerar med goodwillnedskrivningar, eftersom resultaten frén forskningen om

foretagsstorlekens betydelse for goodwillnedskrivningar inte &r helt entydiga.

En annan dterkommande intern kontext forskningen har intresserat sig i1 syfte att bedoma ledningens
handlingar &r skuldséttning. Ett foretag med hog skuldsittningsgrad antas 16pa storre risk for att bryta
mot lanevillkor och kan saledes forvéntas foredra redovisningsmetoder som okar resultatet (Watts &
Zimmerman 1990). Som intern faktor kan detta tinkas paverka nedskrivningar av goodwill eftersom
detta r ett sitt ledningen kan undvika att ta pa sig ytterligare kostnader for perioden, och darmed
indirekt 6ka resultatet. Exempelvis visar Beatty och Weber (2006) att foretag med hog
skuldséttningsgrad vid adoptionen av SFAS 142 undvek att skriva ned goodwill i storre utstriackning.

Skuldsattningsgrad har etablerats 1 tidigare forskning som en aterkommande kontrollerande faktor vid



studier av goodwillnedskrivningar, eftersom kontraktsméssiga incitament kan paverka redovisningsval
(Godfrey & Koh 2009). Det framgar alltsa att hur skuldsatt foretaget dr vart beaktning, men inte som en

central kontext for att studera viarderelevansen av goodwillnedskrivningar.

Andra studier viljer att istdllet undersdka hur externa marknadsrelaterade forhdllanden paverkar
vérderelevansen av goodwillnedskrivningar. Nationella forutsittningar har exempelvis visats paverka
den generella viarderelevansen av finansiell information (Siekkinen 2016). Vidare visar Alshehabi,
Georgiou och Ala (2021) att viarderelevansen av goodwillnedskrivningar varierar mellan ldnder
beroende pé skillnader mellan institutioner, sdsom rattssystem och tillsyn. Detta tyder pé att marknaden
inte endast tar hénsyn till interna foretagsspecifika faktorer som skiljer foretag, utan dven de externa
marknadsrelaterade forhillanden som paverkar foretagen. Aven mer lokala tryck sdsom konkurrens har
visats paverka kvaliteten 1 foretagets redovisning (Isidro & Marques 2021). Vidare finner Kjarland,
Forbord, Oust och Stephani (2023) att goodwillnedskrivningar koncentreras till ett relativt litet antal
foretag och varierar mellan branscher. Detta foreslar att externa marknadsrelaterade forhéllanden
begransar ledningens utrymme for att agera opportunistiskt, eftersom marknaden kan jamfora foretaget
med konkurrenterna. Alshehabi et al. (2024) finner resultat i linje med detta och visar att
branschkonkurrens paverkar hur véirderelevanta goodwillnedskrivningar ar. Detta vidareutvecklar
forslaget att marknadens uppfattning av nedskrivningsprovningar paverkas av externa
marknadsrelaterade forhdllanden. Intressenternas forméga att jimfora foretagets resultat med
konkurrenter paverkar hur relevant och tillforlitlig information foretaget producerar. Séledes blir

marknaden 1 sin tur varse detta och godtar informationen som formedlas 1 storre omfattning.

Tidigare forskning visar att nedskrivningsprovningar av goodwill paverkas av bade interna (Giner &
Pardo 2015; Bens, Heltzer & Segal 2011) och externa (Alshehabi, Georgiou & Ala 2021; Siekkinen
2016) kontexter. Storlek som intern foretagsspecifik faktor tycks bade paverka foretagets formaga att
genomfora nedskrivningsprovningar och marknadens reaktion pd resultatet av denna prévning (Bens,
Heltzer & Segal 2011). Externa kontextuella forhallanden som branschkonkurrens har en liknande
inverkan da det badde paverkar hur foretaget kan agera, och dven hur marknaden bedémer resultatet av
deras handlingar (Alshehabi et al. 2024). Dessa faktorer har tidigare undersokts isolerat dé forskare
konstruerar operationaliseringen for variablerna. Darmed har forskningsgap observerats 1 att
virderelevansen av goodwillnedskrivningar séllan undersoks utifrdn bade explicit interna och externa

marknadsrelaterade forhallanden.



1.3 Syfte och Fréagestallning

Syftet med denna studie ar att undersdka hur den kontext som omger goodwillnedskrivningar kan
paverka deras vérderelevans. Detta gors genom att analysera tva faktorer: koncernstorlek som intern
foretagsspecifik faktor och branschkonkurrens som extern marknadsrelaterad faktor. Saledes formuleras

dérmed foljande forskningsfraga for studien:

Hur péaverkas vérderelevansen av goodwillnedskrivningar i svenska koncerner av branschkonkurrens

och koncernens storlek?

1.4 Avgransningar

Tidigare forskning har visat att skillnader mellan nationella forutsittningar sasom investerarskydd
paverkar hur virderelevanta tillgangar som vérderas till verkligt vérde dr (Siekkinen 2016). Vidare har
dven Alshehabi, Georgiou och Ala (2021) lyft att virderelevansen av goodwillnedskrivningar varierar
med linders institutionella kvalitet. Detta leder till att studien avgréinsas till endast ett land, och eftersom
syftet ar att undersoka vérderelevans 1 goodwillnedskrivningar viljs ett land med hog institutionell
kvalitet, 1 detta fall Sverige (Alshehabi, Georgiou & Ala 2021). Denna avgransning innebér att studien
endast inkluderar koncerner med huvudkontor och dotterbolag i Sverige, och dér den yttersta dgaren har
en majoritetsandel lokaliserad i Sverige. Syftet med detta &r att 1 storsta mdjliga mén tillse att koncernen
och intressenterna agerar under samma nationella forutsittningar, vilket &mnar reducera brus i

virderelevansen av goodwillnedskrivningar.

Studien avgransas dven till svenska koncerner med borsnoterade moderforetag som redovisar enligt
IFRS och har goodwillposter. Denna avgrinsning gors eftersom studien undersoker védrderelevansen av
goodwillnedskrivningar, vilket kriver att foretagen bade redovisar goodwill enligt jimforbara
redovisningsregler och har tillgdnglig marknadsdata som gor det mojligt att berdkna koncernens

marknadsvirde.



1.5 Disposition

Uppsatsens fortsatta disposition &r indelad 1 fem kapitel. Kapitel tva presenterar den teoretiska
referensramen och uppsatsens hypoteser; kapitel tre dar metoden som nyttjas for att undersdka
forskningsfragan och hypoteserna redogdrs for; kapitel fyra presenterar resultatet av den empiriska
datan; kapitel fem dér resultatet diskuteras och analyseras utifran teoriramen och hypoteserna; och

slutligen mynnar uppsatsen ut 1 kapitel sex som presenterar studiens slutsatser.

Figur 1: Uppsatsens disposition
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2. Teoretisk Referensram

For att forsta de mekanismer som paverkar goodwillnedskrivningar krdvs en teoretisk grund som
belyser bade interna foretagsspecifika faktorer och externa kontextuella forhallanden. Detta kapitel
presenterar de perspektiv och tidigare forskningsresultat som ligger till grund for studiens hypoteser

och utgor ramen for den empiriska analysen.

2.1 Positiv redovisningsteori

Den positiva redovisningsteorins utveckling under 1900-talets senare halva drevs av forskare som
Jensen och Meckling (1976) samt Watts och Zimmerman (1978). Positiv redovisningsteori &mnar
beskriva hur praxis ser ut och forklara varfor foretag foredrar somliga redovisningsprinciper framfor
andra utifrdn ekonomiska incitament. Jensen och Meckling (1976) beskriver med sin agentteori hur
friktion uppstar mellan ledningen och dgare nér deras mal &r for skilda. Watts och Zimmerman (1978)
tillimpar en liknande logik pa redovisningsomradet och visar bland annat hur politiska kostnader
paverkar foretag samt foretagens incitament till att paverka utformningen av redovisningsstandarder.
Forfattarna menar att storre foretag i bredare utstrackning paverkas av politiska forandringar, och
saledes foredrar redovisningsstandarder som tilldter dem att minska resultatet for att undvika vidare
politiska kostnader (Watts & Zimmerman 1978). Foretagets storlek &r alltsé enligt denna teori en
indikator pd hur villigt foretaget &r att reducera sitt resultat. Detta eftersom ju storre foretagen blir desto
mer oonskad uppmérksamhet fran politiker attraherar de, samtidigt som de blir paverkade i storre

utstrackning av de politiska beslut som fattas.

Ett av de grundldggande antagandena Jensen och Meckling (1976) introducerar och som har anammats
av positiv redovisningsteori &r att individer och foretag dr nyttomaximerande. Watts och Zimmerman
(1990) kopplar detta till bland annat att en hogre skuldséttningsgrad 6kar ledningens incitament till att
vélja redovisningslosningar som hgjer resultatet for att undvika negativa konsekvenser av att bryta mot
lanevillkor. Sdledes uppstér ett behov hos marknaden att finna en motvikt till detta, da en
nyttomaximerande ledning kan forutsittas dra denna nytta fran sin externa omgivning. Healy och Palepu
(2001) beskriver att den informationsasymmetri som uppstar mellan ledningen och marknaden kan
hanteras genom rapportering och revision. Omstandigheter som 0kar ledningens incitament till mer

utforlig rapportering kan alltsd minska informationsasymmetrin. Verrecchia (2001) utvecklar detta



vidare genom att beskriva minskad informationsasymmetri som en mdjlig utgangspunkt fér en mer
sammanhéllen teori om informationsgivning. Relationen mellan informationsgivning och
informationsasymmetri dr viktig eftersom den lankar finansiell rapportering till effektivitet och darmed
ger en ekonomisk motivering till redovisningens nytta (Verrecchia 2001). Informationsasymmetri blir
ddrmed inte bara ett allmént marknadsproblem, utan ocksé ett centralt begrepp for att forsta varfor

finansiell rapportering 6verhuvudtaget fyller en funktion pa kapitalmarknaden.

2.2 Goodwills 6verging fran avskrivningar till nedskrivningar

Goodwill kan definieras som det dverviarde som uppstar nar kopeskillingen vid ett forvarv overstiger
vérdet av det forviarvade foretagets identifierbara nettotillgdngar (Hamberg, Paananen & Novak 2011).
Det betraktas ofta som ett uttryck for de framtida ekonomiska fordelar som det forvdrvade foretaget
forvintas generera (Johnson & Petrone 1998). Foretag ar alltsa villiga att betala ett marknadsvérde som
overstiger vardet pa tillgangarna de koper eftersom detta forvéntas 16na sig 1 framtiden. Bloom (2009)
beskriver dock goodwill som svéravgriansad och heterogen, eftersom posten kan omfatta flera olika
typer av virden sdsom kundrelationer, varumérkesvérde, organisatorisk kompetens och
synergiforvintningar. Detta innebér att goodwill inte motsvarar en enskild resurs, utan snarare dr en
sammansatt post som fangar upp sddana virden som inte kan identifieras och redovisas separat. Denna
komplexitet har gjort goodwill till ett aterkommande och omdiskuterat omrade inom
redovisningsforskningen (Amel-Zadeh, Glaum & Sellhorn 2023). Detta betonar dven vikten av att
beakta den teoretiska grund som goodwill utgér fran for studier som dmnar utveckla och forklara

postens aspekter.

Historiskt har goodwill regelbundet skrivits av 6ver en bedomd nyttjandeperiod likt de flesta tillgéngar,
exempelvis var det normalt fem ar 1 Sverige (Hamberg & Beisland 2014). Detta fordndrades dock i och
med inforandet av IFRS 3 ar 2005, som medforde att bland annat Europa vixlade fran avskrivningar till
nedskrivningsprovningar. Denna fordndring motiverades av standardséttarnas ambition att géra
goodwillposten mer tillforlitlig och representativ for anvdndarna av foretagets finansiella rapportering
(AbuGhazaleh, Al-Hares & Haddad 2012). Paradigmskiftet drevs dock med stor sannolikhet dven av
ambitionen fOr internationell harmonisering av redovisningsstandarder, och foljde saledes den likartade
forandringen som drevs igenom i U.S.A ett par ar tidigare. Overgangen har inneburit att goodwill blivit
en post dér foretagsledningens uppskattningar fatt stor betydelse, dd vérderingen bygger pd antaganden
om framtida kassafloden (Ramanna & Watts 2012). Eftersom goodwill &r en svérverifierad post uppstér

ocksa sirskilda utmaningar 1 den efterféljande redovisningen (Bloom 2009). Utifran den positiva
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redovisningsteorin kan detta ses som att informationsasymmetrin mellan ledningen och
kapitalmarknaden skapar friktion. Dessutom &r processen att vérdera tillgdngar som saknar en jamforbar
marknad till ett verkligt viarde ytterst svar och komplex (Barker & Schulte 2017). Foretagsledningen har
alltsa tilldelats ett storre utrymme for att formedla privat information genom beslutet om

goodwillnedskrivning, men det medfor dven betydande utmaningar.

Utdver svarigheten att bedoma en post som goodwill till verkligt véirde, kan dven resultatet av denna
beddomning bli foremal for kritik. Exempelvis finner Beatty och Weber (2006) att vid inforandet av
SFAS 142, den amerikanska motsvarigheten till IFRS 3, utnyttjade foretagsledningen det nya
handlingsutrymmet for att redovisa goodwillnedskrivningar pa ett sitt som gynnade deras ekonomiska
intresse. Aven Ramanna och Watts (2012) lyfter att en stor andel av foretag inte skriver ned goodwill
trots att marknadsindikationer pekar pa att detta vore lampligt, och kopplar detta till opportunistiskt
beteende hos ledningen. Jarva (2009) motsdger dock detta och menar att goodwillnedskrivningar slédpar
efter tillgangens ekonomiska forsvagning, men finner inga bevis for att detta skulle hirledas till
opportunistiskt beteende. Vidare lyfter &ven AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) att
nedskrivningar dr starkt associerade med effektivt styre, vilket forfattarna menar styrker idén att
normgivarnas nya standarder fungerar som ténkt. Dessa motstridande resultat belyser hur det
handlingsutrymme ledningen tilldelas av IFRS 3 och SFAS 142 varken enkelt eller entydigt kan

bedOmas.

2.3 Varderelevans

Ohlson (1995) utvecklar 1 sitt klassiska verk en varderingsmodell dir resultat och bokfort virde utgor
tvd kompletterande indikatorer pa foretagsvirdet. Det bokforda vardet representerar det redovisade egna
kapitalet och ddrmed foretagets nuvarande finansiella stéllning, medan resultatet ar prediktivt for
framtida resultat (Ohlson 1995). Denna modell gor det mdjligt att bade testa huruvida en
redovisningspost dr relevant och tillforlitlig, eftersom en post endast paverkar foretagets vérde, alltsd
marknadspriset, d4 investerare bade anser informationen som relevant och méatbar (Barth, Beaver &
Landsman 2001). Eftersom relevans och tillforlitlighet dr av central betydelse for redovisning bor
saledes virderelevans ses som hogst intressant 1 studier som dmnar undersdka redovisningsinformation.
Barth, Li och McClure (2023) definierar en redovisningspost som vérderelevant om den samvarierar
med marknadsvérdet pé det sétt teorin forutséiger. Detta innebér alltsd att genom en virderelevansmodell
kan tillforlitligheten och relevansen av en redovisningspost kan bedémas utifrdn hur den samvarierar

med foretagets marknadsvérde.
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Over dren har virderelevansen for olika poster konstaterats skifta i och med att allt fler inkluderas i
undersdkningar, exempelvis har resultatet konstaterats avtaga i virderelevans medan bland annat
immateriella tillgdngar och tillvixtmagjligheter blir mer relevanta (Barth, Li & McClure 2023). Dock har
véarderelevans frimst studerats utifran de tva grundliaggande faktorer Ohlson (1995) utgick fran, bokfort
vérde och resultat, medan méinga Ovriga centrala poster i bokslutet fatt alltfor lite uppmérksamhet av

forskare (Dunham och Grandstaff 2022).

I och med att IFRS och SFAS 6vergick fran avskrivningar till nedskrivningsprovningar vacktes sarskilt
intresse for viarderelevansen av goodwillposten och nedskrivningar. Lapointe-Antunes, Cormier och
Magnan (2009) visar att de 6vergdngsvisa nedskrivningarna faktiskt var virderelevanta, eftersom
marknaden reagerade negativt pd dem och tolkade dem som tillforlitliga signaler om minskat
goodwillvirde. Vidare har dven goodwillnedskrivningar visats vara virderelevanta dven efter den
initiala 6vergangsperioden (AbuGhazaleh, Al-Hares & Haddad 2012). Forskningen indikerar séledes att
marknaden finner goodwillnedskrivningar som béde tillforlitlig och relevant information 1 virderingen
av foretaget. Vidare lyfter AbuGhazaleh, Al-Hares och Haddad (2012) att fynden kan ses som stdd till
att de nya standarderna, i deras fall IFRS 3, uppnér vad som avses. Eftersom marknaden konsekvent kan
ta till sig informationen som formedlas genom goodwillnedskrivningar blir det alltsa ett medium for
ledningen att leverera privat information till marknaden. Detta fenomen kan observeras genom studier

av virderelevansen for redovisningsposter.

Dessutom lyfter Dunham och Grandstaff (2022) att virderelevans fortsétter vara ett hogaktuellt
forskningsomrdde eftersom virderelevans av olika redovisningsmétt varierar 6ver tid och behover
undersokas i olika ekonomiska och institutionella kontexter. Darmed blir det centralt att tydligt definiera

de kontexter som studier av virderelevans verkar inom.

2.4 Kontext

Kontext dr ett relativt brett begrepp, men i denna studie anvédnds begreppet for att beskriva
situationsberoende mojligheter och begriansningar som paverkar forekomsten och inneboérden av
organisatoriskt beteende (Johns 2006). For att beakta de kontexter som paverkar organisatoriskt
beteende behdver kontexter systematiskt definieras, méitas och analyseras som en del av forklaringen

(Griffin 2007). Saledes bor kontexter inte endast ses som ett externt fenomen som nimns oversiktligt i
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studier vars data dr beroende av organisationers beteende, utan tydligt kristalliseras som en del av

studiens studerade faktorer.

Olika kontexter interagerar &ven med varandra och kan péaverka grupper i olika lager (Griffin 2007),
vilket Elango och Dhandapani (2020) tycks uppmérksamma dé de finner att nationella forutséittningar
paverkar olika branscher i olika utstrackningar, vilket di dven belyser vikten av att beakta branscher
som kontext. Kontext kan dock dven ses som ett tdmligen cirkuldrt koncept, dir de aktorer som paverkas
av en given kontext dven i sin tur paverkar kontexten och dess inflytande (Mowday & Sutton 1993). Det

ar ddrmed inte heller orimligt att anta att bransch som kontext d&ven paverkar den nationella kontexten.

Forskningen framhiver vikten av att studera kontexter pa olika nivder (Griffin 2007), och dessa nivier
kan vara allt fran foretagsspecifika, till branscher till nationellt (Johns 2006). Studier som @mnar forklara
organisatoriskt beteende utifran kontexter bor saledes tillse att tydligt klargora vilka kontexter som

undersoks och integrera dem i bade modellen och analysen.

2.5 Tidigare forskning och hypotesutveckling

Tidigare forskning utgar frén olika kontextuella ramverk, dar ménga studier avgrénsar sig till att
undersoka data fran ett enskilt land. Cordazzo och Rossi (2020) undersoker exempelvis hur
implementeringen av IFRS 3 i Italien paverkade vérderelevansen av immateriella tillgangar, och finner
att bland annat goodwill har 6kat i virderelevans. Aven Oliveira, Rodrigues och Craig (2010) finner
liknande resultat nér de undersoker vérderelevansen av bland annat goodwill fore och efter IFRS 3 1
Portugal. I kontrast till dessa fynd lyfter dock Hamberg och Beislands (2014) studie, som utgér fran den
svenska kontexten, att goodwillpostens virderelevans forblir oférdndrad i och med 6vergéngen. Detta
kan forstds som att nationen som kontext paverkar hur viarderelevanta redovisningsposter upplevs av

marknaden.

Siekkinen (2016) undersoker detta genom att koppla virderelevans till investerarskydd, vilket
forfattaren finner paverkar hur villiga investerare &r att lita pd foretagens vérderingar av tillgdngar till
verkligt varde och hur virderelevant denna information ér. Alshehabi, Georgiou och Ala (2021)
genomfor en liknande studie dir de undersoker hur institutionell kvalitet paverkar virderelevansen av
specifikt goodwillnedskrivningar, och finner att foretag i linder med hogre institutionell kvalitet
rapporterar mer virderelevanta nedskrivningar. I bada dessa studiers resultat kan det observeras att

Italien, Portugal och Sverige var tre av de undersdkta landerna, och att bland dessa har Sverige 1 snitt

13



hogst investerarskydd (Siekkinen 2016) och hogst institutionell kvalitet (Alshehabi, Georgiou & Ala
2021). Forskningen visar alltsa att nationella institutionella kontexter paverkar virderelevansen av
redovisning, och saledes kan dven mojligen de varierande resultaten mellan somliga studier forklaras av

olikheterna 1 externa marknadsrelaterade forhallanden.

Men dven inom de nationella ramarna finns det olika externa marknadsrelaterade férhallanden som
paverkar foretag 1 varierande utstrackning. Exempelvis lyfter Isidro och Marques (2021) att beroende pa
hur konkurrensutsatt ett foretags bransch ar varierar méngden och kvaliteten av alternativa resultatmatt
(non-GAAP disclosure) som foretag ar villiga att redovisa. El Diri, Lambrinoudakis och Alhadab (2020)
finner dven att redovisningen fran foretag i koncentrerade branscher ar mindre tillforlitlig, och kopplar
detta till att ledningen bland annat utnyttjar informationsasymmetrin som uppstar nir intressenter inte
enkelt kan jimfora foretaget med konkurrenter. Aven virderelevansen av goodwillnedskrivningar
paverkas av hur konkurrensutsatt foretagets bransch ar (Alshehabi et al. 2024). Likt hur nationella
institutioner skapar forutsattningar for investerare att godta informationen foretag redovisar tycks alltsa
dven formégan att jimfora foretag med varandra skapa en liknande effekt. Detta kan alltsa ses som
ytterligare ett lager av externa marknadsrelaterade forhallanden som kan pdverka hur virderelevant

redovisad information Ar.

Det kan dven antas att sdrskilda foretagsspecifika kontexter paverkar hur foretag redovisar samt
véarderelevansen av den redovisade informationen. Exempelvis finner Roulstone (2003) att antalet
analytiker som foljer ett specifikt foretag dr direkt korrelerat till hur mycket information som finns
tillgéngligt for allménheten om foretaget. Detta visar sig paverka hur marknaden reagerar péa bland annat
nedskrivningar av goodwill, da reaktionen noteras mildare for foretag med fler analytiska foljare (Bens,
Heltzer & Segal 2011). Detta kan ses som att antal analytiker minskar informationsasymmetrin mellan
foretaget och marknaden, vilket gor att marknaden &r battre informerad om foretag med mer omfattande
analytikerbevakning och saledes mildras marknadsreaktioner. Méngden privat information ett foretag
producerar dr dock inte homogent. Exempelvis menar Knauer och Wohrmann (2016) att foretagets
storlek kan nyttjas for att méta i vilken utstrdckning privat information produceras, vilket foreslar att
stora fOretag besitter privat information i stdrre utstrackning &n sma. Detta kan mojligen dé forklara den
starka korrelation som Bens, Heltzer och Segal (2011) finner mellan foretags storlek och antal
analytiska foljare. I det fall att storre foretag producerar mer privat information finns det ett mer utbrett
behov for analytiska foljare. Vidare kan dé detta kopplas tillbaks till hur analytiska foljare reducerar
informationsasymmetri mellan foretag och marknad, vilket foreslér att informationsasymmetrin mellan

stora foretag och marknaden bor vara ligre in mellan smé foretag och marknaden. Aven foretagets
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formaga till att genomfora komplexa nedskrivningsprovningar har associerats till dess storlek av
somliga forskare (Giner & Pardo 2015). Andra har dock inte funnit att detta skulle vara fallet (Jarva
2009). Det ar darfor inte sjdlvklart om foretagsstorlek réttvisande fangar foretagets forméga att
genomfora nedskrivningsprovningar. Marknadens reaktion pa goodwillnedskrivningar i mindre foretag

kan snarare bero pé att dessa foretag forknippas med hogre informationsasymmetri.

En annan intern kontext forskningen har intresserat sig for ar foretagets skuldsittningsgrad. Detta
eftersom ett hogt skuldsatt foretag kan forvéntas soka sig mot redovisningsldsningar som hojer resultatet
(Watts & Zimmerman 1990). Darmed inkluderas skuldsittning ofta som kontroll i studier {or att
uppticka opportunistiskt beteende hos foretagsledningen (Godfrey & Koh 2009; Beatty & Weber 2006).
Genom att se huruvida skuldséttningen har en inverkan pa resultatet kan alltsa argumentet for att

ledningen nyttjar handlingsutrymmet i redovisningen opportunistiskt styrkas eller avfardas.

Olika kontexter aterfinns i olika aggregerade nivaer av ekonomin, vilket innebér att en studie som vill
klargora de kontexter som paverkar resultaten behdver gora detta i flera lager, frén nationella
forutsattningar till foretagsspecifika. Eftersom foreliggande studie dr avgrinsad till Sverige ar de
kontexter som hér undersoks 1 relation till varderelevansen av goodwillnedskrivningar

branschkonkurrens och koncernstorlek.

2.5.1 Branschkonkurrens

Tidigare forskning har funnit att konkurrens 4r en effektiv kontrollmekanism for att tvinga
foretagsledningen till att agera 1 dgarnas intresse (Laksmana & Yang 2014). Detta beror pd att
konkurrens innebdr 6kade kostnader for foretag som tydligt avviker 1 den information som férmedlas till
marknaden (Gentzkow & Shapiro 2008). Det kan med andra ord uttryckas som att hdgre konkurrens
innebdr mindre informationsasymmetri inom den branschen, eftersom intressenter kan himta jimforbar
information frdn konkurrenter. Samtidigt innebér detta att foretag som presterar undermaligt jAmfort
med konkurrenterna beméter hogre kostnader for att redovisa sin prestation, vilket kan innebéra att de
istillet undanhéller informationen (Isidro & Marques 2021). Denna motsédgelsefulla effekt har studerats 1
tidigare forskning av den inverkan konkurrens har pa bland annat resultatstyrning (Laksmana & Yang
2014), men dnnu inte uppmérksammats 1 relation till goodwillnedskrivningar. Branschen pdverkar alltsa

kontextuellt organisationernas val beroende pé dess konkurrenslége.
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Alshehabi et al. (2024) visar i sin studie att foretag i mer konkurrensutsatta branscher producerar mer
vérderelevanta goodwillnedskrivningar. Studien lyfter dock inte mojligheten att hogre konkurrens skulle
kunna innebdra att varderelevansen av goodwillnedskrivningar blir ldgre dé foretag kan forvéntas
undvika nedskrivningar om de redan underpresterar i relation till konkurrensen. Studien dr omfattande
och striacker sig over 21 lidnder, vilket resulterar i robusta resultat, men framhéiver dven att resultatet
skiftar mellan lander relaterat till huruvida de ar bank- eller marknadsorienterade (Alshehabi et al.
2024). Séledes ar det alltsa av intresse att undersoka hur konkurrens péverkar viarderelevansen av
goodwillnedskrivningar nér samtliga branscher paverkas av homogena nationella institutionella

kontexter.

Utifrén den tidigare forskningen om hur konkurrens paverkar informationen foéretag producerar, samt
hur marknaden uppfattar informationen &r det inte helt entydigt vad som bor forvéntas (Laksmana &
Yang 2014). Det finns argument for att konkurrens stimulerar en mer utvecklad informationsmiljo
(Alshehabi et al. 2024), men det lyfts dven att detta kan innebéra att somliga foretag istdllet undanhaller
information for att inte exponera sig sjilva (Isidro & Marques 2021). Darmed utvecklas foljande

hypotespar for virderelevansen av goodwillnedskrivningar:

H1a: I mer konkurrensutsatta branscher dr koncerners goodwillnedskrivningar mer vérderelevanta.

H1b: I mer konkurrensutsatta branscher ar koncerners goodwillnedskrivningar mindre virderelevanta.

2.5.2 Koncernens storlek

Tidigare forskning visar att antalet analytiker som foljer ett foretag ér relaterat till dess storlek (Bens,
Heltzer & Segal 2011), och att funktionen analytiker fyller i ekonomin delvis &r att 6ka informationen
som publikt finns tillgénglig (Roulstone 2003). Detta kan da kopplas till exempelvis Brimble och
Hodgson (2007) som visar att virderelevansen av traditionella redovisningsmatt som bokfort virde och
resultat dr hogre 1 sma foretag, eftersom de verkar 1 en miljo av hogre informationsasymmetri. Dock &r
detta inte entydigt da andra forskare finner att dessa redovisningsmatt dr mer virderelevanta 1 storre
foretag (Chandrapala 2013). De inkonsekventa resultaten mellan forskningen pekar pa att motstridiga
effekter medfoljer foretagets storlek. Bens, Heltzer och Segal (2011) lyfter att storre foretag verkar i
miljéer av lagre informationsasymmetri, vilket bidrar till 1agre varderelevans f6r nedskrivningar;
samtidigt som de dr mer kapabla till att genomfora komplexa nedskrivningsprovningar och séledes

formedlar mer tillforlitlig information. Jarva (2009) lyfter dock att han inte finner stod for att mindre
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foretag skulle besitta en bristande forméga att skriva ned goodwill. Storlek som foretagsspecifik kontext
tycks alltsa fanga omfattande aspekter av bade foretags formagor och marknadens uppfattning av

foretaget, trots att dessa verkar nagot frankopplade fran varandra.

Aven fast marknaden tycks nyttja konkurrens for att jimfora tillfrlitligheten i nedskrivningsprovningar
(Alshehabi et al. 2024), &r det inte n6dvéndigtvis sé att ledningen enkelt kan anvinda konkurrensen som
ett rattvisande hjalpmedel vid varderingen av goodwill (Barker & Schulte 2017). Dessutom har mindre
foretag visats ha svagare kontrollmiljoé och storre brister i finansiell rapporteringskontroll nér resurserna
ar begransade eller redovisningen blir mer komplex (Doyle, Ge & McVay 2007). Detta ligger dven i
linje med Giner och Pardo (2015) som kopplar foretagets storlek till dess forméga att genomfora
komplexa nedskrivningsprovningar och finner att kostnaden for dessa pdverkar ledningens beslut, vilket
leder till att storre foretag 1 bredare omfattning skriver ned goodwill 4n smi. Samtidigt lyfter Godfrey
och Koh (2009) att storlek kan fdnga upp flera aspekter av foretaget, sdsom ledningens kvalitet, tillgang
till juridisk och ekonomisk expertis samt foretagets offentliga synlighet och ddrmed kénslighet for

politiska kostnader.

Trots att da storre foretag bor kunna forvantas genomfora mer komplexa nedskrivningsprovningar
(Giner & Pardo 2015; Bens, Heltzer & Segal 2011; Doyle, Ge & McVay 2007), ér detta inte entydigt
(Jarva 2009), inte heller dr det uppenbart i vilken méin den interna storleksrelaterade informationsmiljon
paverkar vérderelevansen av redovisad information (Chandrapala 2013; Brimble & Hodgson 2007).
Saledes verkar det lampligt att &ven for storleken presentera motsdgande hypoteser med respekt for de

motstridiga resultaten 1 tidigare forskning:
H2a: Goodwillnedskrivningar &r mer virderelevanta for storre koncerner.

H2b: Goodwillnedskrivningar dr mer virderelevanta for mindre koncerner.

2.5.3 Sammanfattning av tidigare forskning och hypoteser

Denna studie dmnar analysera hur branschkonkurrens och koncernstorlek potentiellt kan paverka
vérderelevansen av goodwillnedskrivningar. Fyra hypoteser utvecklades i form av tvd hypotespar med

motsdgande riktningar.
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Laksmana och Yang (2014) viljer att undersoka branschkonkurrens utifrén bade en hypotes som
forutsatter att det 6kar ledningens forméga till resultatstyrning och en som menar att det begransar den.
Dessutom lyfter d&ven Isidro och Marques (2021) att konkurrens just kan innebdra bade mer informativa
miljoer, men att foretag med trasslig ekonomi istéllet kan erfordras incitament att vidare undanhalla
information. Foreliggande studie undersoker dock vilken péverkan branschkonkurrens har pd
varderelevansen av goodwillnedskrivningar, vilket 4r nirmare Alshehabi et al. (2024) som finner att
virderelevansen 6kar med hogre konkurrens. Ett hypotespar med motsidgande forutsidttningar formuleras
diarmed, dels pa grund av tvetydigheten i tidigare forskning, dels pa grund av att denna studie endast
undersoker koncerner som verkar i Sverige, vilket medfor att den externa kontexten skiljer sig fran
Alshehabi et al. (2024). Siledes kan det forvintas att konkurrens innebér att marknadsintressenter finner
nedskrivningarna vérderelevanta eftersom informationsasymmetrin dr ldgre nér de tillforlitligt kan
jdmfora informationen mot konkurrenter. Men det dr heller inte orimligt att eftersom foretag 1
konkurrensutsatta branscher moter hogre kostnader av att signalera forsdmrad prestation blir istillet

nedskrivningar i mindre konkurrensutsatta branscher mer vérderelevanta.

En liknande logik tillimpas till hur storlek paverkar virderelevansen av goodwillnedskrivningar.
Godfrey och Koh (2009) lyfter att storre foretag, pa grund av sin politiska synlighet, kan ha incitament
att anvinda goodwillnedskrivningar opportunistiskt for att reducera politisk uppmaérksamhet. I linje med
detta kan ett resultat som visar ldgre virderelevans for storre foretags goodwillnedskrivningar tolkas
som att marknaden hyser ligre tillit till dem, eftersom de 1 hogre grad kan spegla strategiska snarare &n
ekonomiska motiv. Det finns dven forskare som menar att storre foretag har starkare intern kontroll
(Doyle, Ge & McVay 2007) vilket innebér att komplexa nedskrivningsprévningar bor forekomma mer
frekvent 1 dessa foretag (Giner & Pardo 2015), och séledes bor virderelevansen av dessa
goodwillnedskrivningar vara hogre i storre foretag. Motargumenten som aterfinns i litteraturen ar att
eftersom storre foretag generellt har fler analytiska foljare finns det i bredare utstriackning tillgang till
information om dem for marknaden (Bens, Heltzer & Segal 2011). Detta innebér att storre foretag
verkar 1 en milj6 av lagre informationsasymmetri, och dessutom finner Jarva (2009) inget stod for att
mindre fOretag brister i sin formaga till att genomfora komplexa nedskrivningsprévningar. Saledes kan
det dven framfOras att mindre foretags nedskrivningar bor leverera mer ny information till marknaden

och saledes vara mer virderelevanta.

I nedanstdende Tabell presenteras oversiktligt den tidigare forskningen samt vad deras resultat kan

tolkas indikera for védrderelevansen av goodwillnedskrivningar.
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Tabell 1: Sammanstdllning av tidigare studier

Firfattare Syfte Relevant resultat Faktor
Konkurrens
Laksmana och Yang (2014) Hur péverkar konkurrens ledningens Konkurrens ir en effektiv kontrollmekanism fir att tvinga Konkurrens
formadga till resultatstyrning ledningen att agera i igarnas intresse (+)
Gentzkow och Shapiro (2008) Om och hur konkurrens leder till Konkurrens belyser avvikelser vilket medfor rykiesmissiga
sanningsenlig rapportering och ekonomiska kostnader for foretag som formedlar Konlurrens
snedvriden information S
Isidro och Marques (2021) Hur branschkonkurrens paverkar Konkurrens dkar generellt informationsmingden, men skapar
- . ] 3 . Lo . ) - . Konkurrens
formedlingen av alternativa resultatmitt incitament for svaga foretag att undanhdlla information “+)
Alshehabi et al. (2024) Hur péverkar branschkonkurrens Konkurrens dkar virderelevansen av goodwillnedskrivningar Kok
virderelevansen av goodwillnedskrivningar i lander med hog institutionell kvalitet O“f Ll;“rens
Storlek
Brimble och Hodgson (2007) Hur virderelevansen av traditionella Redovisningsinformation har inte minskat i viarderelevans,
redovisningsmatt minskat dver tid i men smi foretag kan vara ett undantag, resultatet tyder dven Storlek
Australien pit att dessa matt ar mer varderelevanta for mindre foretag ()
Doyle, Ge och McVay (2007) Vad kinnetecknar foretag med svagare Svag intern kontroll dr starkt kopplad till foretagets storlek.
intern kontroll for redovisning alder, finansiella styrka, och det fiirsviiras av bristande Storlek
resurser, komplexa problem och stora forindringar i (+)
omgivningen
Godfrey och Koh (2009) Hur speglar goodwillnedskrivningar Goodwillnedskrivningar representerar den underliggande
foretags investeringsmojligheter ckonomin och ir relaterat till investeringsmojligheter, nigot Storlek
mindre robusta korrelationer dterfinns till storlek och (<)
skuldsittningsgrad
Jarva (2009) Speglar goodwillnedskrivningar enligt Goodwillnedskrivningar ir informativa, men sker efier den
SFAS 142 faktiskt den ekonomiska ekonomiska virdenedgdngen, inga bevis for att mindre Storlek
verkligheten foretag skulle besitta en nedsatt firmaga att genomfora (7
komplexa nedskrivningsprovningar
Bens, Heltzer och Segal (2011) Inverkan storlek och analytiska foljare har  Béde storlek och analytiska féljare ar prediktiva for
pa reaktionen av goodwillnedskrivningar  reaktionen pi goodwillnedskrivningar och dr tydligt Storlek
kotrelerade )
Chandrapala (2013) Hur viirderelevansen av traditionella Redovisningsinformation ir mer varderelevant i storre Stoclek
redovisningsmitt varierar med storlek och  foretag, vilket firklaras av en mer effektiv ledning Storlel
agarkoncentration *)
Giner och Pardo (2015) Hur etiska ir ledningens beslut om Storre foretag kan genomfira mer komplexa
goodwillnedskrivningar nedskrivningsprovningar, vilket medfor att de oftare skriver St?' ]Jek

ned och i storre mingd

Ovrig studie
Barker och Schulte (2017)

Hur vil gir det att faktiskt virdera icke-
finansiella tillgAngar till verkligt virde

Att virdera tillgdngar till verkligt varde utan en jaimforbar
marknad, som i fallet av goodwill, dr extremt svart vilket
innebir instabila och inkonsekventa resultat
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3. Metod

For att préva de hypoteser som formulerats i foregaende kapitel krédvs en metod som dversdtter de
teoretiska begreppen till en modell med mdtbara variabler. Metodkapitlet beskriver hur denna
oversdttning genomfors, frdan val av forskningsdesign och operationalisering till insamling av data och
utveckling av modeller. Mdtningen av hypoteserna utgdr frdn den teoretiska referensramen och drar

inspiration frdn tidigare forskning.

3.1 Forskningsansats och forskningsdesign

Studien utgdr fran en kvantitativ forskningsansats med en huvudsakligen deduktiv logik. En kvantitativ
ansats ir lamplig eftersom studien syftar till att undersdka samband mellan métbara variabler, ndrmare
bestdmt hur branschkonkurrens och koncernstorlek relaterar till virderelevansen av
goodwillnedskrivningar. Creswell och Creswell (2023) anvénds som metodologisk utgdngspunkt for
studiens Overgripande forskningsdesign, dir kvantitativ forskning beskrivs som lamplig nér syftet &r att
prova relationer mellan variabler och analysera dessa med statistiska metoder. I denna studie tillimpas
detta genom att goodwillnedskrivningar, marknadsvirde, konkurrens och foretagsstorlek
operationaliseras som mitbara variabler och analyseras genom regressionsmodeller. Creswell och
Creswell (2023, s. 5, 8, 20) framhaller att kvantitativ forskning anvinds for att undersdka relationer
mellan variabler, identifiera faktorer som paverkar ett utfall och testa teoretiska modeller mot empiriska
data. Detta 6verensstimmer med studiens syfte, eftersom hypoteserna formuleras utifran tidigare

forskning om goodwillnedskrivningar, virderelevans, branschkonkurrens och koncernstorlek.

Den deduktiva ansatsen tar sin utgangspunkt i hypoteserna om relationen mellan
goodwillnedskrivningar och branschkonkurrens respektive koncernstorlek och skall dérefter provas mot
empirisk data. Detta foljer logik dér hypoteser utvecklas fran teori och testas empiriskt (Creswell &
Creswell 2023, s. 51, 143, 144). Studiens design kan beskrivas som en longitudinell panelstudie,
eftersom svenska koncerner med borsnoterade moderforetag observeras dver flera dr. Bryman och Bell
(2017, s. 85-86) beskriver en longitudinell design som en forskningsdesign dir ett urval studeras vid
minst tva olika tillfdllen, medan panelstudier innebér att information samlas in frdn samma
analysenheter, exempelvis organisationer, 6ver tid. P& liknande sétt beskriver Wooldridge (2012, s. 10)

paneldata som ett datamaterial dir samma analysenheter {oljs ver tid. Designen gor det mojligt att
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analysera samband mellan variabler 6ver flera ar, men eftersom studien bygger pa observerade samband

1 sekundirdata kan resultaten inte tolkas som sikra kausala effekter.

Forskningsdesignen bygger pa sekundérdata i form av finansiell information fran svenska koncerners
arsredovisningar samt marknadsdata. Studien manipulerar inte ndgra variabler, utan analyserar
observerade samband i befintliga data. Studien dr ddrmed l&mpad for att undersoka korrelationer och
statistiska samband, men inte for att faststélla kausala effekter. Replikerbarheten stirks genom att
studien redovisar urval, tidsperiod, datakéllor, operationaliseringar och statistiska modeller, vilket gor

det mojligt for andra forskare att folja och i mdojlig méan upprepa studiens tillvigagangssitt.

For denna studie dr en panelbaserad design sérskilt lamplig eftersom goodwillnedskrivningar inte
nddvindigtvis sker varje ar. Genom att undersoka flera rakenskapsar 6kar mojligheten att finga fler
nedskrivningsobservationer och dirmed formagan att analysera sambandet mellan

goodwillnedskrivningar och marknadsvérde varierar med branschkonkurrens respektive koncernstorlek.

3.2 Operationalisering

Utgangspunkten for detta avsnitt dr virderelevansen av interaktionen mellan goodwillnedskrivningar
och branschkonkurrens respektive koncernstorlek. Virderelevans méter relevans och tillforlitlighet
genom att undersoka hur variabler pdverkar ett foretags marknadsvérde (Barth, Beaver & Landsman

2001).

Creswell och Creswell (2023, s. 54-55) framhaller att kvantitativ forskning bygger pa tydligt definierade
variabler och skiljer mellan oberoende, beroende, kontrollerande och modererande variabler. Denna
studie undersoker vérderelevans, vilket medfor att den beroende variabeln representerar marknadsvérdet
av foretaget och de oberoende variablerna vad som forutsitts padverka detta (Barth, Beaver & Landsman
2001). Den beroende variabeln och de oberoende variablerna delas med koncernens utestaende aktier i
syfte att béttre kunna jamfora olika stora foretag, 1 enlighet med tidigare forskning (Alshehabi et al.
2024; AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts 2011; Lapointe-Antunes, Cormier & Magnan 2009). De
modererande variablerna agerar dels som oberoende variabler, men inkluderas d&ven som
interaktionstermer med den centrala oberoende variabeln (Baron & Kenny 1986). Kontrollvariablerna
inkluderas inte for att de dr av primairt intresse, utan for att rensa bort variation som delas med andra

variabler, det dr dock viktigt att inte endast nyttja kontrollvariabler baserat pé tidigare forskning, utan de
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bor tillampas forsiktigt och vdlmotiverat (Li 2021). Séledes forklaras logiken bakom de tva nyttjade

kontrollvariablerna utforligt i det tillhdrande avsnittet.

Denna studie nyttjar den beroende variabel marknadsvédrde (MV), de oberoende variablerna bokfort
virde (BV), Resultat (RES), Goodwill (GW) och nedskrivningar (NED), de modererande variablerna
koncentration (KON) och storlek (STO), samt kontrollvariablerna goodwillintensitet (GWI) och
skuldsattningsgrad (SSG), se Tabell 2.

Tabell 2: Studiens variabler med berdkning och litteratur

Variabler Beskrivning

Formel

Firfattare

Beroende variabel
MV Marknadsviirde per aktie

(Aktiepris » Utestaende aktier)
/ Utestdende aktier

Ohlson (19935)
Barth, Beaver & Landsman (2001)
Dunham & Grandstaff (2022)

Oberoende variabler

BY Bokfort viirde per aktie (Eget Kapital — Goodwill) Ohlson (1995)
/ Utestdende aktier Lapointe-Antunes, Cormier & Magnan (2009)
Alshehabi et al. (2024)
RES Resultat per aktie (EBIT + GoodwillInedskrivning) Ohlson (1993)
/ Utestdende aktier Lapointe-Antunes, Cormier & Magnan (2009)
Alshehabi et al. (2024)
GW Goodwill per aktie (Goodwill + Goodwillnedskrivning) AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts (2011)
/ Utestaende aktier Ramanna & Watts (2012)
Alshehabi et al. (2024)
NED Nedskrivningar per aktie Goodwillnedskrivning Lietal (2011)

/ Utestdende aktier

Bens, Heltzer & Segal (2011)
AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts (2011)
Ramanna & Watts (2012)
Alshehabi et al. (2024)

Modererande variabler

KON Koncentration Herfindahl-Hirschman Index Laksmana & Yang (2014)
El Diri, Lambrinoudakis & Alhadab (2020)
Alshehabi et al. (2024)
STO Storlek Log(Totala Tillgingar) Jarva (2009)
Bens, Heltzer & Segal (2011)
Giner & Pardo (2015)
Kontrollvariabler
GWl1 Goodwillintensitet (Goodwill + Goodwillnedskrivning) Jarva (2009)
/ Totala tillgangar vid arets borjan AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts (2011)
Kjarland et al. (2023)
SSG Skuldsittningsgrad Totala skulder Godfrey & Koh (2009)

/(Totala tillgdngar - Goodwill)

Jarva (2009)
AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts (2011)
Giner & Pardo (2015)

Kjarland et al. (2023)

3.2.1 Beroende Variabel

Marknadsvirdet ér studiens beroende variabel, MV mits som aktiepris tre manader efter
koncernbokslutet multiplicerat med antalet utestdende aktier. I linje med tidigare forskning delas dock
den beroende variabeln MV med antalet utestaende aktier (Alshehabi et al. 2024; AbuGhazaleh, Al-
Hares & Roberts 2011; Lapointe-Antunes, Cormier & Magnan 2009). Detta &r normalfallet inom



varderelevansforskning da marknadsvérde och aktiepris anvdnds synonymt eftersom det som avses
maétas dr hur 6vriga variabler paverkar det marknadsvérde som aktiedgarna sdtter (Barth, Beaver &
Landsman 2001). Marknadsvérdet i foreliggande studie &r alltsa tillika med moderforetagets aktiepris tre

manader efter koncernbokslutet.

3.2.2 Oberoende variabler

I syfte att isolera virderelevansen av goodwill samt goodwillnedskrivningar justeras de variabler som
annars redan paverkas av nedskrivningen. Detta gors for att inte dubbelrdkna modellens variabler
(Alshehabi et al. 2024). De fyra oberoende variablerna som nyttjas i denna studie 4r valda i enlighet med

tidigare forskning, se Tabell 2.

BV mits som koncernens eget kapital minus goodwillpostens bokforda virde vid rdkenskapsarets slut,
delat med antalet utestdende aktier. Goodwill tas bort frdn bokfort virde trots att goodwill som post
ligger pd koncernens tillgangssida eftersom ekvationen Eget Kapital = Tillgangar - Skulder innebar att
ett belopp som motsvarar goodwillpostens storlek ddrmed indirekt paverkar det egna kapitalet och
genom justeringen undviks dubbelrdkning, eftersom goodwill dven inkluderas som en separat variabel i

modellen.

Arets resultat paverkas av arets goodwillnedskrivning, dirmed #r RES summan av resultat fore rinta
och skatt (EBIT) och érets goodwillnedskrivning delat med antalet utestaende aktier. EBIT anvdnds som
resultatmatt eftersom vérderelevansen d&mnar méta operativ lonsamhet och inte effekter av

kapitalstrukturer.

GW representerar koncernens goodwill, och dr summan av balansrdkningens goodwillpost och arets
nedskrivning delat med antalet utestdende aktier. NED ér &rets goodwillnedskrivning delat med antalet

utestaende aktier.

3.2.3 Modererande Variabler

Hur konkurrensutsatt en bransch dr mits ofta genom Herfindahl-Hirschman Indexet (HHI) (Alshehabi et
al. 2024; El Diri, Lambrinoudakis & Alhadab 2020; Laksmana & Yang 2014). Detta dr ett sétt att méta
hur koncentrerad en bransch ir, vilket sdledes dven d& miter hur konkurrenspriaglad den dr. Eftersom

indexet ger ett métt pd koncentration dr det vad variabeln KON mditer.
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Samtliga koncerner i urvalet delas in i branscher utefter Thomson Reuters Business Classification i linje
med tidigare forskning (Alshehabi et al. 2024; Kjerland et al. 2023).

Diérefter rdknas respektive koncerns branschandel ut, vilket dr kvoten av koncernens forséljning och
branschens totala forsdljning. Efter detta nyttjas HHI for att sitta ett varde pa hur koncentrerad
respektive bransch dr. HHI &r summan av respektive koncerns branschandel i kvadrat, dér ett hogt
resultat indikerar att branschen dr mer koncentrerad och ett lagre att branschen dr mindre koncentrerad

(Alshehabi et al. 2024).

Alshehabi et al. (2024) berdknar HHI och anvinder det {or att dela in de undersokta foretagen i tva
grupper, foretag i koncentrerade branscher respektive foretag i konkurrensutsatta branscher. En sadan
dikotomisering forenklar analysen men innebér samtidigt att variation inom grupper gar forlorad och att
skillnader mellan observationer reduceras till en bindr indelning (MacCallum, Zhang, Preacher &
Rucker 2002). MacCallum et al. (2002) framhaller mer generellt att dikotomisering av kontinuerliga
variabler sillan dr metodologiskt réttfardigad, eftersom den leder till informationsforlust och kan
paverka resultaten pa ett missvisande sitt. Forfattarna menar vidare att regressions- och
korrelationsanalyser dér variabler behalls i1 sin kontinuerliga form generellt 4r mer lampliga (MacCallum
et al. 2002). Dérav avviker foreliggande studie séledes frdn Alshehabi et al. (2024) i denna mén genom
att inte nyttja HHI i syfte att skapa en binér indelning, utan anvénder istéllet HHI direkt som ett métt pa
branschkoncentration i linje med annan tidigare forskning (Laksmana & Yang 2014). I denna studie &r

alltsa variabeln KON for respektive koncern till lika HHI av branschen som den tillhor.

STO dmnar finga den interna kontext som paverkar virderelevansen av koncernens
goodwillnedskrivningar utifrn dess storlek. STO operationaliseras som den naturliga logaritmen av

koncernens tillgangar i enlighet med tidigare forskning (Giner & Pardo 2015).

3.2.4 Kontrollvariabler

Jarva (2009) visar att andelen goodwill av totala tillgdngar, i denna studie bendmnt goodwillintensitet, ar
associerad med sannolikheten for goodwillnedskrivningar och Kjarland et al. (2023) visar att det dven
ar kopplat till nedskrivningens storlek. Goodwillintensitet har ocksa nyttjats som en variabel for att
predicera hur vl nedskrivningar representerar den underliggande ekonomin (AbuGhazaleh, Al-Hares &
Roberts 2011). Eftersom goodwillnedskrivningar paverkar foretagets marknadsviarde (AbuGhazaleh, Al-
Hares & Roberts 2011; Jarva 2009) finns det ddrmed dven en risk att goodwillintensiteten direkt eller

indirekt paverkar marknadsviardet. Siledes tilldmpas kontrollvariabeln GWI, mitt som kvoten av
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goodwill inklusive arets nedskrivningar och totala tillgdngar vid arets borjan, eftersom den kan paverka

bade den beroende variabeln samt en av de centrala oberoende variablerna.

Tidigare forskning finner att beslutet om goodwillnedskrivning péverkas av foretagets kapitalstruktur,
dér vissa finner att mer beldnade foretag i hogre grad undviker nedskrivningar (AbuGhazaleh, Al-Hares
& Roberts 2011), andra att de skriver av i storre utstrackning (Kjaerland et al. 2023) och somliga finner
inget signifikant samband (Godfrey & Koh 2009). Detta forklaras av olika krafter som paverkar
ledningen av ett belanat foretag, dar nedskrivningar undviks for att inte bryta mot lanevillkor
(AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts 2011) men samtidigt finns det en press frdn marknaden f6r mer
rittvisande redovisning i finansiellt utmanade foretag (Kjerland et al. 2023). Skuldsittningsgrad
inkluderas didrmed som kontrollvariabeln SSG, métt som kvoten av totala skulder och totala tillgdngar

exklusive goodwill.

Kontrollen for dessa bakomliggande faktorer genom variablerna GWI och SSG reducerar risken for att
sambandet mellan goodwillnedskrivningar och marknadsvérdet snedvrids, vilket i sin tur mojliggor en

mer rittvisande analys av interaktionen mellan nedskrivningar och de modererande variablerna.

3.3 Datainsamling och urval

Creswell och Creswell (2023, s. 158) betonar att studieurval tydligt definieras, vilket avser de
observationer som faktiskt analyseras. Studieurvalet avser svenska koncerner med borsnoterade
moderforetag som tilldmpar IFRS och redovisar goodwill under den studerade perioden. Eftersom
studien undersoker varderelevansen av goodwillnedskrivningar, krivs det att koncernerna bade
redovisar goodwill och har tillgédnglig marknadsdata. Urvalet har darfor inte utformats for att omfatta
alla svenska foretag, utan for att identifiera de koncerner dir studiens centrala variabler kan observeras
och jimforas. Urvalsramen bestar av koncerner frdn databasen Orbis som uppfyller studiens

urvalskriterier.

Koncerner exkluderas om deras moderbolag dr finansiella foretag, eftersom dessa foljer sérskilda
redovisningsregler. Koncerner exkluderas om nddvéndig finansiell information saknas, vilket ér 1 linje
med tidigare forskning (Alshehabi et al. 2024). Dessa avgrinsningar stirker jimforbarheten 1 materialet,
men innebir samtidigt att resultaten framst bor forstas i relation till svenska koncerner med borsnoterade

moderforetag med redovisad goodwill.
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Urvalet baseras pa foljande kriterier:
o Koncernens moderforetag ska vara noterat i Sverige
o Koncernen ska tillampa IFRS
o Koncernen ska redovisa goodwill
e Nodvindig data ska vara tillgénglig for allménheten

o Koncernens moderforetag ér ej ett finansiellt foretag

For att bedoma om urvalet var tillrdckligt stort for att kunna identifiera statistiska samband genomfordes
en a priori poweranalys i G*Power utifran Faul, Erdfelder, Buchner, och Lang (2009), se Bilaga 1.
Poweranalysen baserades p& en multipel regressionsmodell med R? increase, en signifikansnivé pa 5
procent, en statistisk styrka pa 95 procent och en forvintad medelstor effektstorlek om f2 = 0,15.
Eftersom studiens hypoteser provas genom tva interaktionstermer angavs tva testade prediktorer medan
den fullstidndiga regressionsmodellen omfattar totalt 12 prediktorer nir arseffekter inkluderas. Resultatet
indikerade ett minsta urval om 107 observationer. Studiens slutliga urval pa 268 observationer

overstiger ddrmed det minsta urval som poweranalysen indikerade.

Urvalsramen hdmtades fran databasen Orbis och identifierades stegvis genom de urvalskriterier som
redovisas 1 Tabell 3. Eftersom studien undersoker svenska koncerner med borsnoterade moderforetag
som tilldimpar IFRS och redovisar goodwill under perioden 2022-2024 anvidndes Orbis for att identifiera

koncerner som uppfyllde dessa kriterier.

Tabell 3: Steg for att framstdlla urvalet i Orbis

Steg Orbis-filter / bearbetning Kriterium enligt studien Antal

1. Orbis: Status Active companies Aktiva foretag inkluderas 90 093 696
2. Orbis: World region/Country/Region in country Sweden Moderforetaget ska vara noterat/lokaliserat 1 Sverige 2669 088
3. Orbis: Accounting practice IFRS Koncernen ska tillimpa IFRS 593

4. Orbis: Ultimate Owners with subsidiaries by profile Located in Sweden; min. ownership path 50.01 % Svensk koncernanknytning genom yttersta dgare 429

5. Orbis: Headquarters Minimum 1 branch, with branches located in Sweden Huvudkontor i Sverige och minst en filial lokaliserad i Sverige 120

6. Efter Orbis: Kompletterande urvalskriterier Datarensning och manuell kontroll av urvalskriterier  Goodwill, datatillgéinglighet och ¢) finansiellt moderbolag -28

7. Efter Orbis: Slutligt analysurval Koncerner som ingér 1 studiens analys Slutligt urval efter samtliga urvalskriterier 92

Koncerner som saknade goodwill exkluderades da studien syftar till att undersoka
goodwillnedskrivningars vérderelevans. For koncerner utan redovisad goodwill kan ndgon
goodwillnedskrivning inte uppsti och ej observeras. Samtliga koncerner som kunde identifieras i Orbis

och uppfyllde kriterierna inkluderades i studien, se Bilaga 2.
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Efter att dessa kriterier tillimpats bestar studiens slutliga urval av 268 observationer fran koncerner over
tre &r. Eftersom studien omfattar flera rakenskapsar innebér detta att samma koncern kan forekomma en
gang per studerat ar. Datamaterialet far dirmed en panelstruktur, ddar samma analysenheter f6ljs Gver tid
(Wooldridge 2012, s. 10). Detta 6kar antalet observationer och gor det mojligt att beakta variation bade

mellan koncerner och over tid.

Studien baseras pa sekundirdata i form av finansiell information och marknadsdata frén Orbis, Retriever
Business och koncernernas arsredovisningar. Bryman och Bell (2017, s. 308) beskriver sekundédranalys
som anvdndning av data som redan samlats in av andra aktorer. Detta dr relevant eftersom studien
kraver ett jamforbart datamaterial 6ver flera koncerner och ar. Samtidigt innebdr anvéndningen av
sekundirdata att studien dr beroende av hur informationen klassificeras och rapporteras i databaserna,

vilket motiverar tydlig redovisning av datakéllor och manuella kontroller.

Aktiepris och antal utestdende aktier anvinds for att berdkna koncernens marknadsvérde. I linje med
Alshehabi et al. (2024) anvinds aktiepriset tre manader efter rdkenskapsarets slut. Aktiepriset hdmtades
fran Orbis som stdngningspris 1 mars dret efter respektive rdkenskapsér. Alla belopp himtades i den
svenska valoren kronor. Utestdende aktier samlades in for att mojliggdra berdkning av marknadsvérde

tillsammans med aktiepriset.

Den finansiella informationen himtades frimst fran Orbis, medan rorelseresultat, EBIT, hamtades fran
Retriever Business. Goodwillnedskrivningar samlades in manuellt fran respektive koncerns
arsredovisning. Den manuella insamlingen motiveras av att goodwillnedskrivningar inte alltid framgar
pa ett enhetligt eller tillrdckligt detaljerat sétt 1 databaserna. Genom att himta informationen direkt fran
arsredovisningarna kan studien sédkerstélla att den redovisade nedskrivningen avser goodwill och inte
andra immateriella tillgdngar. Detta 6kar precisionen 1 variabeln, men innebir samtidigt en risk for
manuella inmatningsfel. For att minska denna risk kontrollerades insamlad data 16pande mot

ursprungskéllan.

For att mita koncernstorlek samlades totala tillgangar in, 1 linje med Giner och Pardo (2015).
Branschindelningen genomfordes manuellt baserat pA Thomson Reuters Business Classification, 1 linje
med tidigare forskning (Alshehabi et al. 2024; Kjerland et al. 2023). Branschklassificeringen anvinds
eftersom studien undersoker branschkonkurrens, vilket kréver att varje koncern kan placeras i en

jdmforbar branschgrupp innan HHI kan beréknas.
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Den insamlade datan sammanstélldes forst i ett Excel-dokument, dir varje observation strukturerades
upp med tillhdrande information om koncern, ar, bransch, aktiepris, antal utestdende aktier, goodwill,
goodwillnedskrivningar och 6vriga finansiella variabler. Darefter sparades datamaterialet som en
semikolonseparerad CSV-fil och ldstes in 1 R, dér den fortsatta databearbetningen och de statistiska
analyserna genomfordes. Genom att forst strukturera datan i Excel och dérefter analysera den i R
skapades en tydlig arbetsgdng dir datainmatning, kontroll och analys kunde hallas isér. Detta starker
studiens transparens, eftersom det blir mojligt att folja hur rddata omvandlats till de variabler som

anvénds i regressionsmodellerna.

Saledes kan Tabell 2 fran operationaliseringen utvidgas for att 4ven visa var studiens data har himtats

ifrén och 1 vilket syfte, se Tabell 4.

Tabell 4: Studiens variabler med berdkning, litteratur och datainhdimtning

Variabler Beskrivning Formel inhimtad frin Forfattare
Beroende variabel
MV Marknadsvirde per aktie (Aktiepris % Utestaende aktier) Orbis Ohlson (1995)
/ Utestdende aktier Orbis Barth, Beaver & Landsman (2001)

Dunham & Grandstaff (2022)

Oberoende variabler

BV Bokfort viirde per aktie (Eget Kapital — Goodwill) Orbis Ohlson (1995)
/ Utesthende aktier Orbis Lapointe-Antunes, Cormier & Magnan (2009)
Alshehabi et al. (2024)
RES Resultat per aktie (EBIT + Goodwillnedskrivning) Retriever business Ohlson (1995)
/ Utestiende aktier Orbis Lapointe-Antunes, Cormier & Magnan (2009)
Alshehabi et al. (2024)
GW Goodwill per aktie (Goodwill + Goodwillnedskrivning) Orbis AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts (2011)
/ Utestiende aktier Orbis Ramanna & Watts (2012)
Alshehabi et al. (2024)
NED Nedskrivningar per aktie Goodwillnedskrivning Arsredovisningar Lietal. (2011)
/ Utestdende aktier Orbis Bens, Heltzer & Segal (2011)

AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts (2011)
Ramanna &Watts (2012)
Alshehabi et al. (2024)

Modererande variabler
KON Koncentration Herfindahl-Hirschman Index Orbis Laksmana & Yang (2014)
El Diri, Lambrinoudakis & Alhadab (2020)
Alshehabi et al. (2024)
STO Storlek Log(Totala Tillgangar) Orbis Jarva (2009)
Bens, Heltzer & Segal (2011)
Giner & Pardo (2015)

Kontrollvariabler
GWI Goodwillintensitet (Goodwill + Goodwillnedskrivning) Orbis Jarva (2009)
/ Totala tillgdngar vid drets bdrjan Orbis AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts (2011)
Kjerland et al. (2023)
S8G Skuldsittningsgrad Totala skulder Retriever business Godfrey & Koh (2009)
/ (Totala tillgdngar - Goodwill) Orbis Jarva (2009)

AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts (2011)
Giner & Pardo (2015)
Kjeerland et al. (2023)
*Goodwillnedskrivning inhamtades genom Arsredovisningar
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3.4 Statistiska modeller

Den statistiska analysen genomfors 1 programmeringsspraket R. Genom anvidndning av R kan
datamaterialet bearbetas, variabler konstruerats, samt statistiska analyser genomforas. Infor
regressionerna winsoriseras samtliga variabler vid den 1:a och 99:e percentilen i syfte att minska
paverkan fran extremvirden i enlighet med Alshehabi et al. (2024). Kérner och Wahlgren (2015, s. 78)
menar att virdet pa korrelationskoefficienten ofta paverkas i stor utstrickning av extremvarden.
Modellerna estimeras med hjilp av ordindra minsta kvadratmetoden (OLS) och utgar fran Alshehabi et

al. (2024).

For att kontrollera for korrelation och multikollinearitet i studiens variabler nyttjas Pearsons
korrelationskoefficient samt ett VIF-test. Den priméra analysen genomf0rs stegvis med en
regressionsmodell. Forst estimeras en basmodell dir endast bokfort virde och resultat inkluderas.
Direfter adderas goodwill, goodwillnedskrivningar, branschkoncentration och storlek successivt. I den
slutliga modellen inkluderas dven interaktioner mellan goodwillnedskrivningar och

branschkoncentration samt mellan goodwillnedskrivningar och storlek.

3.4.1 Pearsons korrelationskoefficient

I syfte att kontrollera om studiens variabler erhaller en alltfor hog korrelation, alltsa nar
korrelationskoefficienten &dr over 0,8 (Alshehabi et al. 2024), nyttjas Pearsons korrelationskoefficient 1
linje med tidigare forskning (Alshehabi et al. 2024). Pearsons korrelationskoefficient beskriver det
linjéra sambandet mellan variabler som ett virde mellan -1 och +1, dér virden nirmare dessa punkter
erhéller starkare samband och virden néra 0 inget samband, vilket méter styrkan 1 ett linjart samband
och anger om variablerna samvarierar i samma eller 1 motsatt riktning (Schober, Boer & Schwarte 2018;
Korner & Wahlgren 2015, s. 66-67). Detta anses sdrskilt relevant for denna studie eftersom ett antal

variabler utgér frdn information som kan vara nira sammankopplad.

3.4.2 Multikollinearitetstest

Naér forklarande variabler ar starkt korrelerade med varandra kan det uppsta multikollinearitet vilket
innebdr att variablerna samvarierar pé ett sitt som orsakar att resultatet blir mindre tillforlitligt (Korner
& Wahlgren 2015, s. 181). Problemet med multikollinearitet 4r att nar sambandet &r alltfor starkt

beskriver bada variablerna i stor utstrackning samma fenomen (Schober, Boer & Schwarte 2018), vilket
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kan forsvara tolkningen av variablernas enskilda betydelse i den foljande regressionsmodellen.
Wooldridge (2012, s. 98) ndmner att virdet 10 ibland anvinds som grinsvirde for VIF (Variance
Inflation Factor) men att detta bor ses som en godtycklig tumregel. Eftersom denna studie innehaller
flera forklarande variabler blir det darfor nodvandigt att undersoka multikollinearitet genom ett VIF-test,
detta for att beddma om négon av de oberoende variablerna kan forklaras av ovriga variabler i

regressionsmodellen.

3.4.3 Regressionsmodell

Korner och Wahlgren (2015, s. 181) framhaller att konstruktion av regressionsmodell innebér “svara
avvagningar” mellan olika utgdngspunkter. Kérner och Wahlgren (2015, s. 181) beskriver att en modell
bor innehélla relevanta variabler som tillsammans ger hog forklaringsgrad och exkluderar onddvéndiga
variabler. I denna studie anvénds regressionsmodellen for att undersdka virderelevansen hos de valda
variablerna. Detta gors genom att analysera i vilken utstrackning de oberoende variablerna kan forklara
variationer i den beroende variabeln. Pa sa sitt kan studien undersoka sambandet mellan

redovisningsinformation och marknadsvérde.

For att mojliggora en tydligare tolkning av interaktionseffekter s& medelvirdescentrerades variablerna
for marknadskoncentration och storlek. Vardet noll motsvarar en genomsnittlig niva av respektive
variabel. Kraemer och Blasey (2004) beskriver centrering som processen att vélja ett referensvirde for
varje prediktor och betonar att interaktionstermer bor berdknas utifran centrerade prediktorer. Dalal och
Zickar (2012) menar att medelvérdescentrering framforallt bidrar till att 6ka tolkbarheten och kan
minska icke-visentlig kollinearitet, men dock inte eliminerar vésentlig kollinearitet. Centrering i denna
studie genomfordes framst for att underlétta tolkningen av de modererande variablernas resultat i den
fullstdndiga regressionsmodellen. I den slutgiltiga modellen motsvaras detta av interaktionstermerna
mellan goodwillnedskrivningar och branschkoncentration samt mellan goodwillnedskrivningar och

koncernstorlek.
Modellen anviander koncernobservationer fran tre olika ar, men kontrollerar for arseffekter.

Regressionen sker stegvis 1 sju modeller for att fanga regressionseffekten nér fler variabler inkluderas,

se Figur 2.

30



Figur 2: Regressionsanalysens evolution
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Komponenterna i Figur 2 innebér alltsa:

MV = Marknadsvérdet for foretag i vid tidpunkt t
BV = Bokfort varde av eget kapital

RES = Foretagets resultat

GW = Goodwill

NED = Goodwillnedskrivningar

KON = Matt pa branschkoncentration

ST0O = Koncernens storlek
GWI = Goodwillintensitet
55G = Skuldsattningsgrad

£ = Felterm soem fangar upp variation som ej forklaras av valda variabler
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3.5 Studiens Kvalitet

I kvantitativ forskning bedoms studiens kvalitet bland annat utifran reliabilitet, replikerbarhet och
validitet (Bryman & Bell 2017, s. 68-70). Eftersom denna studie bygger pa sekundérdata och
observerade samband, snarare dn experimentella forhallanden, bor resultaten tolkas som statistiska
samband och inte som sikra kausala effekter. Wooldridge (2012, s. 16) betonar att det ofta ar svart att
faststilla kausala relationer 1 samhillsvetenskapliga studier som bygger pa icke-experimentella data.
Detta innebdr att studiens kvalitet inte frimst bedoms utifrdn om resultaten kan faststélla
orsakssamband, utan utifrén hur tydligt urval, datakéllor, operationaliseringar och analysmodell

redovisas samt hur forsiktigt resultaten tolkas i relation till studiens begransningar.

3.5.1 Reliabilitet

Reliabilitet avser studiens tillforlitlighet och handlar om huruvida unders6kningen har genomforts pa ett
konsekvent och upprepbart sétt. Bryman och Bell (2017, s.174-175) beskriver reliabilitet som
foljdriktighet, Overensstimmelse och palitlighet hos ett matt. I denna studie stirks reliabiliteten genom
att urvalskriterier, datakéllor, variabeldefinitioner och operationaliseringar redovisas tydligt. Samma
berdkningsprinciper har tillampats for samtliga observationer, vilket minskar risken for inkonsekvent

databehandling.

Datamaterialet bygger pa sekundirdata fran Orbis, Retriever Business och koncernernas
arsredovisningar. Eftersom studien omfattar tre rdkenskapsar anvinds paneldata i form av observationer.
Wooldridge (2012, s. 10) beskriver paneldata som data dir samma analysenheter foljs 6ver tid. Detta
innebdr att analysen inte enbart baseras pa ett enskilt ar, vilket minskar risken for att resultaten paverkas

av tillfélliga arsspecifika forhallanden.

En viss reliabilitetsrisk finns eftersom goodwillnedskrivningar har samlats in manuellt fran
arsredovisningar. Den manuella insamlingen motiveras av att goodwillnedskrivningar inte alltid
redovisas enhetligt i databaser. For att minska risken for registreringsfel har uppgifterna kontrollerats

mot arsredovisningar och behandlats enligt samma principer for samtliga observationer.
Studien omfattar 268 observationer, vilket dverstiger det minsta urval som identifierades genom

poweranalysen. Urvalet bedoms dérfor vara tillrdckligt for studiens analyser, men bor samtidigt ses som

begrénsat i jimforelse med storre internationella studier.
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3.5.2 Validitet

Validitet handlar om i vilken utstrdckning en studie miter det den avser att méta och om de slutsatser
som dras utifran resultaten dr rimliga. Creswell och Creswell (2023, s. 164, 180-181) lyfter bland annat

konstruktvaliditet, intern validitet och extern validitet som relevanta aspekter av validitet.

Konstruktvaliditet, eller begreppsvaliditet, handlar om huruvida studiens métt faktiskt fangar de begrepp
som undersoks (Creswell & Creswell 2023, s. 164). I denna studie ar detta relevant eftersom
branschkoncentration, koncernstorlek och goodwillnedskrivningar behover operationaliseras till métbara
variabler. Validiteten stirks genom att operationaliseringarna i huvudsak bygger pé tidigare forskning.
Samtidigt finns begransningar. HHI méter branschkoncentration, men fingar inte alla aspekter av
konkurrens, exempelvis prispress, intradesbarridrer, innovationsgrad eller internationell konkurrens.

Variabeln bor darfor forstds som ett métt pa koncentration snarare an ett fullstandigt métt pa konkurrens.

Aven koncernstorlek utgdr en forenkling. I studien miits storlek genom totala tillgdngar, vilket ir i linje
med tidigare forskning (Giner & Pardo 2015), men maéttet fingar inte alla dimensioner av storlek sdsom
antal anstillda, geografisk spridning eller organisatorisk komplexitet. Goodwillnedskrivningar innebér
ocksa en validitetsutmaning, eftersom de bygger pé foretagsledningens uppskattningar och antaganden.
Aven om nedskrivningarna samlas in direkt frén arsredovisningar kvarstar dérfor en osikerhet kring vad

posten faktiskt speglar.

Intern validitet handlar om 1 vilken utstrickning studien kan uttala sig om orsakssamband (Creswell &
Creswell 2023, s. 180), eftersom denna studie bygger pd observerade samband 1 sekundérdata och inte
pa experimentella data, kan resultaten inte tolkas som sdkra kausala effekter. Regressionsanalysen kan
visa om branschkoncentration och koncernstorlek samvarierar med goodwillnedskrivningars

virderelevans, men inte faststélla att dessa variabler orsakar skillnader 1 varderelevans.

Extern validitet handlar om 1 vilken utstrackning studiens resultat kan generaliseras utover den specifika
undersokningskontexten (Creswell & Creswell 2023, s. 181; Bryman & Bell 2017, s. 70). Studiens
externa validitet begrénsas av att urvalet endast omfattar svenska koncerner med borsnoterade
moderforetag som tillimpar IFRS och redovisar goodwill. Resultaten bor darfor inte generaliseras till
koncerner med onoterade moderforetag, finansiella foretag eller foretag 1 andra linder med andra
institutionella och redovisningsmassiga forutsittningar. Samtidigt starker den svenska avgransningen

studiens interna jamforbarhet, eftersom koncernerna verkar inom mer enhetliga institutionella kontexter.
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3.6 Metodkritik

Den kvantitativa metoden mojliggdr en systematisk analys av sambandet mellan marknadsvérde och
nedskrivningar samt dess interaktion med koncentration respektive storlek. Samtidigt innebér
metodvalet att komplexa redovisningsbeddmningar reduceras till métbara variabler. Studien kan darfor
identifiera statistiska samband, men inte fullt ut forklara de bakomliggande orsakerna till varfor

goodwillnedskrivningar genomfors eller uteblir.

En central metodologisk begriinsning ir att studien bygger pa sekundirdata. Aven om data hiimtats frin
etablerade killor sdsom Orbis, Retriever Business och publicerade arsredovisningar, ér studien beroende
av hur informationen har rapporterats, klassificerats och tillgingliggjorts. Detta ar sdrskilt relevant for
goodwillnedskrivningar, eftersom dessa inte alltid presenteras pé ett enhetligt sitt i arsredovisningar.
Den manuella insamlingen stérker precisionen genom att nedskrivningarna kan kontrolleras direkt mot

ursprungskillan men innebér samtidigt en risk for registreringsfel eller feltolkningar.

Ytterligare en begransning &r att studien omfattar en relativt kort tidsperiod om tre ar. Panelstrukturen
gor det mdjligt att analysera samma enhet vid flera tidpunkter, men perioden &r fortfarande begrinsad.
Resultaten kan darfor paverkas av marknadsforhallanden under just den studerade perioden och bor inte

utan forsiktighet generaliseras till langre tidsperioder.

Vidare innebér operationaliseringen av studiens centrala variabler forenklingar. HHI anvidnds som matt
pa branschkoncentration, men fangar inte alla dimensioner av konkurrens. Koncernstorlek méats genom
totala tillgdngar, men fangar inte exempelvis organisatorisk komplexitet eller intern kontrollkapacitet.
Resultaten bor dérfor tolkas med hédnsyn till att variablerna representerar forenklade matt pad mer

komplexa fenomen.

Eftersom studien analyserar observerade samband kan resultaten inte tolkas som bevis pa
orsakssamband. Det kan dven finnas uteldmnade variabler, sdsom ledningsincitament, dgarstruktur,
analytikerbevakning eller bolagsstyrning, som paverkar bdde goodwillnedskrivningar och marknadens
vardering av dessa. Tva kontrollvariabler har applicerats i modellen for att motverka denna effekt.
Resultaten bor dock forstds som indikationer pé statiska samband snarare dn som definitiva

forklaringar.
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Slutligen bygger regressionsmodellen pd OLS, vilket innebdr att resultaten dr beroende av modellens
statistiska antaganden. Wooldridge (2012, s. 269) framhaller att heteroskedasticitet inte nodvéndigtvis
gor OLS-estimatorerna snedvridna, men att det kan paverka standardfel och teststatistik. Eftersom
studien inte genomfor robusthetstester eller justeringar for heteroskedasticitet bor signifikansnivaerna

tolkas med viss forsiktighet.

Sammantaget innebédr metodvalet att studien kan bidra med en strukturerad analys av
goodwillnedskrivningars viarderelevans i svenska koncerner med borsnoterade moderforetag. Resultaten
bor dock tolkas med hansyn till studiens begransningar avseende sekundirdata, manuell datainsamling,

kort tidsperiod, variabeloperationalisering och avsaknaden av sékra kausala slutsatser.
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4. Empiriskt resultat

Resultatet forklaras stegvis i en ordning som dmnar géra empirin ldttare att folja. Inledningsvis

presenteras beskrivande statistik, ddr variationen mellan urvalets koncerner framhdvs. Ddrefter

redogor korrelationsanalysen och multikollinearitetstestet for samvariationen mellan studiens variabler.

Slutligen framfors studiens huvudsakliga resultat i regressionsanalysen ddr vdirderelevansen av

variablerna presenteras.

4.1 Beskrivande statistik

I Tabell 5 presenteras beskrivande statistik for de variabler som regressionsmodellen undersoker.
Statistiken framhdver minimumvéarde, maximumvérde, medelvarde och standardavvikelser for

respektive variabel utifrn urvalets 268 observationer.

Tabell 5: Beskrivande statistik

Variabel Antal observationer Minimum Maximum Medelvirde Standardavvikelse
Marknadsvirde 268 3.721 502.680 118.996 102.995

Bokfort virde 268 -62.904 369.727 34.077 69.830

Resultat 268 -7.174 117.688 11.488 17.912

Goodwill 268 0.086 446.316 38.550 68.554
Nedskrivning 268 0.000 15.304 0.542 2214
Koncentration 268 0.083 0918 0.331 0.223

Storlek 268 12.182 19.866 16.066 1.995
Goodwillintensitet 268 0.003 0.783 0.267 0.203
Skuldséttningsgrad 268 0.100 1.812 0.723 0.295

I Tabell 5 framgér det att marknadsvirdet kraftigt varierar i urvalet, vilket framgar av att
standardavvikelsen néstan &r lika stor som medelvirdet. Spannet mellan minimum- och
maximumvirdena visar dessutom att koncernerna i urvalet virderas mycket olika pa marknaden.

Koncernerna skiljer sig &ven markant i kapitalstruktur, och féorekomsten av negativa bokfoérda viarden
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visar att somliga koncerner har negativt eget kapital. Resultatet varierar fran betydande forluster till
mycket hoga vinster, vilket indikerar stora skillnader i l6nsamhet mellan koncernerna. Stora skillnader
mellan koncernernas goodwillposter kan dven noteras da de stracker sig fran marginella nivaer till
mycket stora belopp. Detta aterspeglas dven 1 att standardavvikelsen for goodwill ar ndstan dubbelt s&
hog som medelvardet. Medelvirdet och standardavvikelsen for nedskrivningar ar lagt, vilket visar att de
flesta koncerner genomfor smé nedskrivningar eller inga alls. Samtidigt indikerar det hoga maxvirdet att
enstaka koncerner genomfor betydligt storre nedskrivningar an genomsnittet. Koncentrationsmattet
varierar inom ett brett intervall, vilket visar att koncernerna i urvalet dr verksamma 1 allt fran ytterst
koncentrerade branscher till patagligt konkurrensutsatta. Medelvardet samt standardavvikelsen for
koncentration dr dock relativt 1ag, vilket belyser att de flesta marknader préiglas av relativt hog
konkurrens. Storleksvariabeln uppvisar en tydlig spridning, men utan de extrema nivaskillnader som
framtrider i flera av de 6vriga variablerna. Detta forklaras av att variabeln ar logaritmerad, vilket jamnar
ut skillnaderna mellan extremvardena. Andelen goodwill i relation till totala tillgdngar varierar betydligt
mellan koncerner vilket kan forvéntas utifran skillnaden som observerades mellan storleken pa
koncernernas goodwillposter. Koncernernas finansiella hdvsténg skiljer sig markant,
skuldséttningsgraden belyser att somliga koncerner néstan dr obeldnade och andra har skulder som
kraftigt overstiger sina tillgangar. Att medelvérdet ar 6ver 70 % visar att koncernerna i urvalet till stor

del finansierar sin verksamhet genom lan.

Den stora spridningen i goodwillposten visar att goodwill inte ar jamnt fordelad mellan koncernerna 1
urvalet. Medelvardet for goodwill uppgar till 38,550 medan standardavvikelsen ar 68,554, vilket kan
indikera att ett mindre antal koncerner redovisar betydligt storre goodwillposter &n genomsnittet. Detta
blir relevant for studiens tolkning eftersom Goodwillnedskrivningar inte endast bor forstds som generell
bland samtliga koncerner utan ett fenomen som 1 hdg grad ar koncentrerat till koncerner dér goodwill
utgor en betydande post 1 balansrikningen. Att nedskrivningar samtidigt uppvisar ett lagt medelvérde
men ett hogt maxvirde tyder pa att majoriteten av koncernerna inte redovisar storre nedskrivningar

medan enstaka observationer avviker tydligt.

For att ytterligare belysa hur goodwill och goodwillnedskrivningar forhaller sig till studiens variabler
presenteras 1 Tabell 6 en uppdelning utifrdn branschkonkurrens och storlek. Uppdelning baseras pa
medianvarden for studiens matt pa branschkonkurrens och storlek. Tabell 6 visar hur genomsnittliga

véarden for goodwill, goodwillintensitet och goodwillnedskrivningar skiljer sig i respektive grupp.
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Tabell 6: Genomsnittlig goodwill, goodwillintensitet och goodwillnedskrivning

Branschkonkurrens Storlek Antal observationer Goodwill Goodwillintensitet Nedskrivning
Hbg branschkonkurrens Sma koncerner 53 20.91 0.22 0.25
Hég branschkonkurrens  Stora koncerner 82 52.64 0.27 0.52
Lag branschkonkwrens Sma koncerner 81 20.66 0.28 0.40
Lag branschkonkurrens  Stora koncerner 52 62.17 0.28 1.11

Tabell 6 visar att stora koncerner redovisar betydligt hogre goodwill 4n sma koncerner, oavsett

konkurrens. Bland stora koncerner med 14g konkurrens uppgéar den genomsnittliga

goodwillnedskrivning till 1,11, vilket &r det hogsta vérdet i tabellen. Det antyder att

goodwillnedskrivningar i urvalet inte 4r mest omfattande bland de koncernerna med hég konkurrens

utan snarare bland storre koncerner med lag konkurrens.

Den beskrivande statistiken framhéver att det foreligger stora skillnader mellan koncernerna i urvalet

avseende savil finansiella forutsdttningar som marknadsrelaterade faktorer. Den stora spridningen och

forekomsten av extremvérden 1 ett par av variablerna indikerar att det finns ett par observationer som

sticker ut markant.

4.2 Korrelationsanalysen

For att ge en Oversiktlig bild av sambanden mellan studiens centrala variabler presenteras en

korrelationsanalys 1 Tabell 7. Ett positivt virde indikerar en positiv korrelation, ett negativt vérde

indikerar en negativ korrelation och ett viarde nira noll indikerar pé ett nidstan icke-befintligt samband.

Tabell 7: Pearsons korrelationskoefficient

Variabel Marknadsviarde Bokfort virde Resultat Goodwill Nedskrivning Koncentration Storlek Goodwillintensitet Skuldséttningsgrad
Marknadsvirde 1.000

Bokfort virde 0.374% 1.000

Resultat 0.440% 0.646* 1.000

Goodwill 0.305% 0.204* 0.716%  1.000

Nedskrivning -0.059 0.143* 0.138*  0.161* 1.000

Koncentration -0.141* 0.077 0.003 0.057 0.102 1.000

Storlek 0.404* 0.336* 0.419%  0.299* 0.121* -0.139* 1.000

Goodwillintensitet ~ 0.070 -0.403* -0.057  0.349* 0.133* 0.045 0.065  1.000

Skuldsattningsgrad  -0.090 -0.330% -0.033  0257* 0.013 -0.086 -0.008  0.464* 1.000
*p<0,05
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Marknadsvirdet uppvisar en relativt stark positiv och signifikant korrelation med bokfort vérde, resultat,

goodwill och storlek. Aven bokfdrt virde korrelerar tydligt positivt med framfor allt resultat, men dven

goodwill och storlek. Resultatet erhéller d&ven en signifikant och patagligt stark korrelation till goodwill.

Resultatets starka korrelation till somliga av variablerna kan vara ett tecken pa multikollinearitet, vilket

vidare undersoks 1 VIF-testet som presenteras i ndstkommande avsnitt. Goodwill uppvisar dverlag

signifikanta och relativt starka korrelationer med vriga variabler, med undantag for koncentration. I

kontrast dr korrelationen mellan nedskrivningar och 6vriga variabler genomgaende svag, med varierande

signifikans. Aven koncentrationen uppvisar svagare samband med dvriga variabler, vilket tyder pa att
marknadsstrukturen huvudsakligen 4r oberoende av koncernernas finansiella egenskaper. Storlek dr
signifikant och relativt starkt korrelerat med flera av de 6vriga koncernspecifika variablerna, men
uppvisar samtidigt ett svagt negativt och signifikant samband till koncentration. Goodwillintensitet
uppvisar svaga samband med de flesta variabler, vilket visar att andelen goodwill inte nodvéndigtvis
foljer koncernens storlek eller finansiella prestation. Koncernens skuldséttningsgrad erhaller en
statistiskt signifikant korrelation till bokfort virde med en negativ riktning samt goodwill och
goodwillintensitet med positiv riktning. Detta indikerar att skuldsatta koncerner generellt har ett lagre

eget kapital men hogre goodwill 1 forhallande till 6vriga tillgangar.

Korrelationsanalysen visar att ett antal variabler samvarierar 1 relativt stor utstrickning, och ett antal
varierar 1 stort sett oberoende av §vriga variabler. Detta kan indikera att somliga variabler uppvisar

multikollinearitet.
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4.3 Multikollinearitetstest

For att sdkerstélla att multikollinearitet inte dr problematiskt for studiens resultat genomfordes dven ett

VIF-test. Resultatet fran VIF-testet presenteras 1 Tabell 8.

Tabell 8: Resultat fran VIF-test

Variabel Full modell med interaktioner
Bokfort virde 1.664
Resultat 2.237
Goodwill 1.878
Nedskrivning 1.214
Koncentration 1.103
Storlek 1.166
Goodwillintensitet 1.371
Skuldséttningsgrad 1.189
Arseffekter 1.013

Nedskrivning x Koncentration 1.140

Nedskrivning * Storlek 1.203

Tabell 8 visar att multikollinearitet inte dr ett problem i studien da samtliga virden &r en bra bit under
tio. Detta sékerstéller dven att den hdga korrelationen som observerades i1 Pearsons korrelationsmatris,
se Tabell 7, mellan resultat och Gvriga variabler inte medfor multikollinearitet. Resultatet uppvisar

ndmnvért det hogsta vérdet dven i detta test, men ingenting som beddms problematiskt.

Foreliggande studie kan utifran resultatet av VIF-testet sadledes med relativ sdkerhet faststélla att

multikollinearitet inte &r ett problem for regressionsanalysen.
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4.4 Regressionsmodellen

Regressionsmodellen 1 Tabell 9 presenteras i regressionsanalysen som utfordes for studiens 268
observationer. Tabellen presenterar forst den enkla regressionsmodellen och utvecklar denna i fallande

ordning genom att addera studiens variabler.

Tabell 9: Regressionsmodellens resultat

Ohlzon ~ Goodwill Nedskrivming Koncentration  Storlek  Kontrellvanabler Full modell

Intercept 02 407+%% 0] 401¥%* 02 GAR*** Q2336%FF 0000 02.548%%= 02 544%%=
(10.621)  (10.672) (10.577) (10.433) (10.234) (19.003) (18.593)
Bokfart vards 0.226%* 0.280%# 03213 03725+ 0.310%#= 0.30g%== 0,401 %=
(0.106) (0.121) (0.121) (0.121) (0.118) (0.124) (0.121)
Besultat 1.955%=% ] .433%* 1.358%= 1.080 0.764 1.088% 1.268%#
(0.414) (0.664) (0.659) (0.657) (0.643) (0.636) (0.636)
Goodwill 0.123 0172 0.224% 0.187 0.048 0.044
(0.133) (0.133) (0.133) (0.131) (0.141) (0.139)
Nedskrivning -5.402%= -5.927%= -6.663%%* -1.95]%= -2.217
(2.591) (2.563) (2.494) (2.462) (2.790)
Koncentration STAR1EEE 4004 -4, 7025 -37.6335
(23.236) (24.904) (24.498) (23.193)
Storlek 12.473%== 10.756%** 13.007%*=
{3.0300 (2.997) (2.973)
Goodwillintensitet 128.014%== 112.29]%==
(33.001) (34.332)
Skuldsitmingsgrad -44.363%* -34.8386%
(20.923) (20,3200
Nedskrivning = Kencentration -33.430%*
(134300
Nedskrivning * Storlek -4.014%=
(1.311)
Num. Ohbs. 268 268 268 268 268 268 268
E2 0.208 0211 0229 0.233 0299 0.338 0.377
B2 Ad). 0.196 0.196 0212 0.233 0277 0312 0.343
EMSE 9148 91.33 90.23 88.83 36.08 33.67 81.13

Fp=01, *p=005 ***p=<0.01



Det forsta som ir virt att uppmérksamma i Tabell 9 #r att R%-virdet dkar successivt fran 0,208 till 0,377
i och med att modellen utvecklas, vilket innebér att den mer avancerade modellen béttre fingar
variationen av marknadsvardet dn den enkla. Likasd minskar RMSE allt eftersom att modellen blir mer
komplex, vilket indikerar att fler variabler gor modellen battre. Intercept representerar marknadsvéardet

nér alla oberoende variabler dr noll, vilket gor att den saknar ekonomisk tolkning i denna studie.

Bokfort viarde dr den mest stabila och konsekventa variabeln i1 analysen, da den uppvisar ett positivt och
statistiskt signifikant samband i samtliga modeller. Aven resultatet ir relativt stabilt, men effekten
minskar i1 den fullstdndiga modellen, vilket indikerar att marknadsvérdet dr beroende av resultatet i
mindre utstrackningen niar mer information beaktas. Goodwill ér i denna studie inte statistiskt signifikant
nér andra variabler kontrolleras for. Bdde nedskrivningar och koncentration dr av statistisk signifikans i
samtliga modeller utom den fullstdndiga, dé interaktionen mellan nedskrivningar och de modererande
variablerna inkluderas. Storlek uppvisar diremot en jamn effekt och signifikans i samtliga modeller den
inkluderas i, vilket tyder pa att marknadsvéardet i hog grad ar kopplad till koncernens storlek. I kontrast
till goodwill uppvisar goodwillintensitet en stark och signifikant effekt, detta indikerar att marknaden
virderar goodwill i forhallande till dvriga tillgdngar snarare in goodwillpostens bokférda belopp. Aven
skuldséttning ar statistiskt signifikant och den negativa effekten visar att hog skuldséttning ar forknippad
med lagre marknadsvérden. Interaktionen mellan nedskrivningar och koncentration visar att marknaden
vérderar nedskrivningar i mer koncentrerade marknader mer negativt eftersom vérdet dr signifikant och
negativt. Aven interaktionen mellan nedskrivningar och storlek ir statistiskt signifikant och negativ

vilket innebar att nedskrivningar paverkar marknadsvérdet mer negativt i storre koncerner.
Studiens resultat framhéver att ett flertal av de undersokta variablerna &r av statistisk signifikans. De

bada interaktionstermerna uppvisar negativa och signifikanta effekter pd marknadsvirdet.

Implikationerna av detta resultat kommer att vidare analyseras och diskuteras i nésta kapitel.
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5. Analys och diskussion

Det empiriska resultatet analyseras hdr i relation till den teoretiska referensramen och de hypoteser
som tidigare formulerats. Sdrskilt fokus ldggs pd att tolka resultatet av interaktionen mellan
goodwillnedskrivningar och branschkonkurrens respektive koncernstorlek. Dérutover diskuteras dven

ett par sekunddra fynd som bedoms vara av intresse.

5.1 Priméra 1akttagelser

Denna studie undersoker hur ett antal sérskilt utvalda faktorer paverkar en koncerns marknadsvarde, i
syfte att studera hur virderelevansen av goodwillnedskrivningar skiftar med olika kontexter. For att gora
detta nyttjades en regressionsanalys enligt praxis for virderelevansstudier (Barth, Beaver & Landsman
2001). Det empiriska resultatet presenterat i foregédende kapitel kommer nu att analyseras och diskuteras

utifrdn denna problemformulering, den teoretiska referensramen samt de framtagna hypoteserna.

Varken goodwill eller nedskrivningar uppvisar statistisk signifikans i denna studie, se Tabell 9, vilket
innebdr att de inte kan hdvdas vérderelevanta. Detta dr dock en sanning med modifikationer, da trots att
dessa faktorer i sig sjilva inte uppvisar viarderelevans tyder resultatet 4ven pé att kontexten omkring
dem é&r av statistisk signifikans. Goodwill som isolerad post tycks inte tillféra information till
marknaden, men 1 relation till totala tillgangar, alltsd 1 denna studie uttryckt som goodwillintensitet, &r
posten virderelevant. Marknaden vérderar alltsa goodwill i koncernerna utifran hur posten forhaller sig
till 6vriga tillgdngar. Detta kan tolkas som att goodwillpostens informationsinnehall blir meningsfullt
forst 1 relation till de kontextuella forhéllanden som omger posten, vilket ligger i linje med hur Johns
(2006) beskriver betydelsen av kontext. Enligt liknande logik kan dven samma argument foras for
nedskrivningar. Eftersom analysen stegvis adderar padverkande faktorer till regressionsmodellen kan den
statistiska signifikansen av nedskrivningar observeras falla bort 1 den slutliga modellen. Detta kan tolkas
som att den signifikans som uppvisas i nedskrivningarna i samtliga modeller férutom den sista forklaras
av vad som introduceras i den slutliga modellen. I detta fall 4r det under vilka kontextuella forhallanden
nedskrivningen utfors, da den slutliga modellen introducerar interaktionstermerna. Séledes pekar
studiens data pa att nedskrivningarna i sig inte dr vérderelevanta, men istdllet virderar marknaden

nedskrivningarna i relation till rdidande kontexter.
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Statistisk signifikans och negativt virde uppvisas for bada interaktionstermerna mellan de modererande
faktorerna koncernstorlek respektive branschkoncentration och nedskrivningar. Detta visar att
nedskrivningar i koncentrerade branscher uppfattas som betydligt mer negativa av marknaden, samt att
nedskrivningar i storre foretag uppfattas som mer negativa dn i mindre foretag. Alltsa ar
véarderelevansen av goodwillnedskrivningar hogre for storre koncerner samt de som genomfors av

koncerner i mindre konkurrenspriglade branscher.

5.1.1 Diskussion av konkurrens

Hypoteserna Hla och H1b utgér fran motsatta effekter for hur konkurrens paverkar vérderelevansen av
goodwillnedskrivningar. Den hypotes som stimmer med resultatet & H1b; i mer konkurrensutsatta
branscher ér koncerners goodwillnedskrivningar mindre viarderelevanta. Hla, som forviantade en positiv
korrelation mellan konkurrens och nedskrivningars vérderelevans far dirmed inget stod 1 denna studie.
Detta dr i starkt kontrast till resultaten Alshehabi et al. (2024) finner, samt dven till mycket av den
ovriga forskningen om konkurrens (Laksmana & Yang 2014; Gentzkow & Shapiro 2008). Detta skulle
kunna forklaras av att nationella institutionella kontexter &ven paverkar branschkontexten (Elango &
Dhandapani 2020; Griffin 2007), vilket hade inneburit att den externa informationsmiljén som skapas 1
den svenska kontexten inte stimulerar samma konkurrensdrivna nedskrivningar som Alshehabi et al.
(2024) beskriver. Det kan dven handla om att koncerner i urvalet som presterar undermaéligt jamfort med
konkurrensen undviker nedskrivningar eftersom den relativa kostnaden for dessa foretag kan bedomas
som hogre i enlighet med Isidro och Marques (2021). Den finansiella utgdngspunkten for koncernerna i

urvalet dr sdledes av intresse for denna bedomning.

I den beskrivande statistiken, se Tabell 5, framgar det att somliga koncerner befinner sig i en tdmligen
dyster finansiell situation. Detta kan exempelvis observeras 1 att det minsta bokforda vardet dr negativt,
vilket indikerar att &minstone en koncern finansieras genom huvudsakligen skulder. Detta kan enkelt
riknas ut utifrdn ekvationen Eget kapital = Tillgangar - Skulder som visar att ett negativt eget kapital
uppstar da skulderna dverstiger tillgdngarna 1 foretaget. Dessutom visar Tabell 5 dven att medelvérdet
for koncernernas skuldsattningsgrad ar 6ver 70 %, och att den mest skuldsatta koncernen i urvalet
overskrider en skuldsittningsgrad pa 180 %. Saledes kan det med relativ sékerhet konstateras att en del

av koncernerna i urvalet dr under finansiell stress.

I urvalets koncerner &r alltsa medelvirdet for skuldséttningsgraden relativt hog och flera indikationer

aterfinns pa att ett antal koncerner ar finansiellt pressade. Watts och Zimmerman (1990) lyfter att en

44



ledning for ett hogt belanat foretag erhéller incitament till att halla kostnaderna nere. Om da kostnaderna
oOkar for finansiellt pressade foretag nar de minskar informationsasymmetrin mot marknaden som Isidro
och Marques (2021) foreslar, finns det en viss teoretisk forklaring till denna studies resultat. Detta
forutsatter dock att marknaden uppfattar denna trend, eftersom studien méter hur marknaden vérderar
nedskrivningar. Resultatet antyder att detta kan vara fallet, att konkurrens minskar virderelevansen av
goodwillnedskrivningar eftersom finansiellt stressade koncerner i storre grad undanhaller information

ndr de dven jamfors mot konkurrensen i hogre utstrackning.

Resultatet kan mojligen dven forklaras av att den informationsmilj6é som skapas i konkurrenspraglade
branscher lider av informationsasymmetri i ldgre utstrackning &n i koncentrerade branscher, och séledes
ar nedskrivningarna mindre informativa. Detta argument 1dnar resonemang frén litteraturen om
analytiska foljare, dir det lyfts att foretag med hogre tackning av analytiker erhaller ligre
informationsasymmetri mot marknaden (Bens, Heltzer & Segal 2011; Roulstone 2003). Eftersom
branschkonkurrens ses som en effektiv kontrollmekanism for ledningens handlingsutrymme (Laksmana
& Yang 2014), kan det hdvdas att studiens resultat tyder pé att detta minskar den kollektiva
informationsasymmetrin i den branschen. Sdledes blir nedskrivningar fran koncerner i koncentrerade
branscher mer virderelevanta, eftersom marknaden dessforinnan inte hade tillgang till en stor andel av

informationen som formedlas genom nedskrivningen.

Sammanfattningsvis finner foreliggande studie att koncerner i mindre konkurrensutsatta branscher
producerar mer virderelevanta goodwillnedskrivningar. Detta kan forklaras som en konsekvens av att
koncerner i urvalet dr under finansiell stress och saledes undanhaller information proportionerligt till i
vilken utstrickning de jaimfors mot konkurrensen. Det kan dven forklaras av att informationsasymmetrin
ar lagre mellan marknaden och koncerner i branscher med hog konkurrens, vilket innebér att

nedskrivningar frdn koncerner i mer koncentrerade branscher tillfor mer ny information.

5.1.2 Diskussion av storlek

Den beskrivande statistiken, se Tabell 5, visar en stor spridning 1 marknadsvarde, goodwill och
nedskrivningar. Detta tyder pa att urvalet bestar av koncerner av varierad storlek och omfattning, vilket
saledes kan paverka hur goodwillnedskrivningar vdrderas av marknaden. For nedskrivningar framgér en
tydlig skillnad mellan medelviardet och maximumvérdet vilket d&ven belyser hur vissa koncerner skrivit
ned avsevart storre belopp dn genomsnittet. Detta stiarker behovet av att beakta skillnader mellan

koncernerna. I den fulla regressionsmodellen, se Tabell 9, uppvisar storlek bade ett positivt och

45



signifikant samband med marknadsvirde, vilket indikerar att stdrre koncerner tenderar att virderas

hogre av marknaden.

Hypoteserna H2a och H2b utvecklades for att testa motsatta forvéntningar om hur koncernstorlek
paverkar vérderelevansen av goodwillnedskrivningar. Resultaten visar en negativ och statistiskt
signifikant interaktion mellan nedskrivning och storlek, vilket innebér att goodwillnedskrivningar &r mer
virderelevanta for storre koncerner, 1 linje med H2a. H2b, som forvéintade att goodwillnedskrivningar ar

mer varderelevanta for mindre koncerner, far dirmed inget stod i denna studie.

Resultatet kan tolkas som en direkt effekt av skillnaden mellan koncernernas kapacitet till att producera
informativa goodwillnedskrivningar. Detta &r 1 linje med tidigare forskning som Bens, Heltzer och Segal
(2011) och kan forklaras vara en konsekvens av att storre koncerner besitter en béttre formaga till att
genomfora komplexa nedskrivningsprovningar. Denna forklaring hamtar dven stod fran Doyle, Ge och
McVay (2007) som visar att foretag med visentliga brister i intern kontroll ofta &r mindre och Barker
och Schulte (2017) som lyfter svdrigheterna med att viardera goodwill till verkligt vdrde. Det kan dven
tyda pa att storre koncerner dr mer ména om att genomfora informativa goodwillnedskrivningar
eftersom de 1 bredare utstrdckning vill undvika politisk uppméarksamhet. Godfrey och Koh (2009) lyfter
detta som en mojlig forklaring till kopplingen mellan nedskrivningar och foretagsstorlek, och Watts och
Zimmerman (1978) menar att storre foretag dr kinsligare for politiska forédndringar. Sdledes dr en mdjlig
forklaring till varfor goodwillnedskrivningar dr mer virderelevanta i storre koncerner att de har mer att

forlora pa att avvikande redovisning d4n mindre koncerner.

Studiens resultat kan utifrin Mowday och Suttons (1993) kontextuella teori tolkas som insikt i den
omsesidiga utvecklingen mellan den interna och externa kontexten. I man av det diskuterade resultatet
avser interna kontext till koncernens forutséttningar att genomfora komplexa nedskrivningsprévningar
och den externa kontexten till kapitalmarknaden och det politiska systemet. Den dmsesidiga
utvecklingen mellan dessa kan séledes forklaras som parvisa steg. Marknaden och det politiska systemet
overvakar storre koncerner mer varsamt vilket paverkar deras benéigenhet att genomfora komplexa
nedskrivningsprovningar. Alltsa formar den externa kontexten den interna. Samtidigt medfor detta dven
att storre koncerner producerar mer virderelevanta goodwillnedskrivningar, vilket innebér att
marknadens vérdering av koncernen och politikens intresse for koncernen paverkas. Séledes formar
dven den interna kontexten den externa. Detta &r en relativt bred generalisering hérledd fran
interaktionen mellan storlek och goodwillnedskrivningar, men belyser dven hur kontextualiseringen av

virderelevans kan belysa komplexa interaktioner.
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Resultatet stéller sig dven i kontrast till en del av den tidigare forskningen, vilket var férvintat da en av
anledningarna till att storlek som faktor valdes var pd grund av de motstridiga resultaten i tidigare
studier. Foreliggande undersokning mater inte koncernernas formaga till att genomfora komplexa
nedskrivningsprovningar i en direkt kapacitet. Istéllet utgar studien fran resultatet for att pétala att storre
koncerner tycks mer kapabla till att genomfora komplexa nedskrivningsprovningar, vilket staller sig i
kontrast till Jarva (2009) som inte finner stdd for att det skulle vara fallet. Resultatet motsidger dven
Brimble och Hodgsons (2007) teori om att mindre foretag verkar i en miljé av hogre
informationsasymmetri och saledes producerar mer virderelevant redovisningsinformation. Detta kan
mojligen forklaras av nationella skillnader da Brimble och Hodgsons (2007) utgér fran en australiensk
kontext och foreliggande studie fran ett svenskt, vilket kan paverka vérderelevansstudier (Siekkinen
2016). Den bristande konsensus som préglar kopplingen mellan foretagsstorlek och vérderelevansen av

redovisningsinformation nyanseras alltsa ytterligare lite av denna studies resultat.

Sammantaget tyder resultatet pa att koncernstorlek paverkar hur goodwillnedskrivningar vérderas av
marknaden, dér storre koncerners nedskrivningar i regel virderas som mer negativa. Detta foreslds bero
pa att storre koncerner besitter battre kapacitet for att genomfora komplexa nedskrivningsprovningar
samt upplever storre press fran externa marknadsrelaterade forhallanden att rattvist redovisa goodwill.
Resultatet stéller sig oundvikligen i kontrast till en del av den tidigare forskningen, exempelvis Jarva

(2009) samt Brimble och Hodgsons (2007), d& en konsensus édnnu inte uppnétts.

5.2 Sekundaéra iakttagelser

Forutom resultaten centrerade kring studiens fragestéllning och hypoteser observeras dven ett antal
ndmnvirda iakttagelser. Denna studie nyttjade tva kontrollvariabler d& det befarades att dessa faktorer

potentiellt kunde stora studiens priméra undersokning, vilket ytterligare diskuteras har.

Den forsta faktorn som studien kontrollerade var goodwillintensitet, som uppvisar bade en stark effekt
och statistisk signifikans for marknadsvirdet i regressionsanalysen, se Tabell 9. Detta belyser att for
koncerner 1 urvalet dr goodwillintensitet viarderelevant. Valet att kontrollera for denna faktor stottas av
denna data, da den tidigare forskningen redan etablerat relationen mellan nedskrivningar och
goodwillintensitet (AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts 2011; Jarva 2009). Saledes kan denna studies

resultat ses som komplementerande stod for att goodwillintensitet dr en faktor som inte endast paverkar
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nedskrivningar, men dven koncernens marknadsvérde och séledes bor Gvervéigas som en

kontrollvariabel om vérderelevansen av goodwillnedskrivningar undersoks.

Den andra kontrollerande faktorn var skuldséttningsgrad. Regressionsanalysen lyfter en viss signifikans
och ett negativt samband mellan skuldsittningsgraden och marknadsvérdet, se Tabell 9. Saledes finner
denna studie dven stdd for att skuldséttningsgraden kan vara en rimlig kontrollvariabel for
virderelevansstudier av goodwillnedskrivningar. Detta eftersom tidigare forskning finner stéd att det &r
en paverkande faktor for hur nedskrivningsbeslut tas 1 foretag (AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts 2011)

samtidigt som denna studie finner att marknaden tar hansyn till skuldséttning vid véirdering av foretaget.

Skuldséttningsgraden belyser dven i den beskrivande statistiken att urvalets koncerner i relativt hog grad
finansierar sin verksamhet genom beldning, se Tabell 5. Detta nyttjades som stod for att forklara det
primaira resultatet studien fann kring relationen mellan konkurrens och nedskrivningar. Déarmed lyfts
skuldséttningsgrad av denna studie &ven som en intressant faktor, dd dess implikationer kan nyttjas i

bredare syfte 4n att endast kontrollera samvariation mellan marknadsvérde och nedskrivningar.

Aven korrelationen mellan dessa tvé kontrollerande faktorer visar sig intressant. I korrelationsmatrisen,
se Tabell 7, framhidvs det att skuldsdttningsgrad har en relativt stark korrelation till goodwillintensitet,

vilket kan tolkas antyda att koncerner i urvalet till stor del finansierar forvirv genom lan.

5.3 Sammanfattning

Foreliggande studie har undersokt huruvida branschkonkurrens och koncernstorlek édr virderelevanta for
svenska koncerner med borsnoterade moderforetag med fokus pa om dessa faktorer paverkar
vérderelevansen av goodwillnedskrivningar. Studien har ddrmed syftat till att bidra med kunskap om hur
goodwillnedskrivningar kan forstas 1 relation till bdde externa branschforhédllanden och en intern

koncernspecifik kontext.

Efter att goodwill dvergétt frdn regelbundna avskrivningar till nedskrivningsprovningar har studier fran
olika lander uppvisat olika resultat, se exempelvis skillnader mellan Hamberg och Beislands (2014)
samt Cordazzo och Rossi (2020), och studier mellan ldnder bekriftat att nationella institutionella
kontexter paverkar virderelevansen av goodwillnedskrivningar (Alshehabi et al. 2024; Alshehabi,
Georgiou & Ala 2021). Denna studie undersokte ddrmed hur varderelevansen paverkas av

branschkonkurrens och koncernstorlek i den svenska kontexten.
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Dessa koncerners goodwillposter och nedskrivningar av goodwill tycks virderas av marknaden 1
forhéllande till de kontexter som priglar koncernen. Resultatet tyder pa att koncerner i urvalet genomfor

mer varderelevanta nedskrivningar om de &r stérre och i mindre konkurrensutsatta branscher.
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6. Slutsatser och framtida forskning

Detta avslutande kapitel presenterar studiens slutsatser, samt reflekterar 6ver huruvida resultatet kan
ses som en kommentar pa ldmpligheten av metoden. Vidare diskuteras uppsatsens bidrag till det
aktuella forskningsfiltet, sdrskilt med avseende pd de kontextuella implikationer som framhdvts.
Avslutningsvis presenteras forslag pa framtida forskning inom omrddet goodwillnedskrivningar och

vdrderelevans.

6.1 Slutsatser

Virderelevansstudier miter bade tillforlitligheten och relevansen av redovisningsinformation (Barth, Li
& McClure 2023), och resultatet tyder pd att bade storlek och konkurrens paverkar dessa aspekter av

goodwillnedskrivningar.

Studien presenterar tvé tinkbara forslag till varfor virderelevansen av goodwillnedskrivningar dkar nér
marknaden blir mer koncentrerad. Den forsta ér att eftersom skuldséttningsgraden i urvalets koncerner
konstateras vara relativt hog kan det vara sa att konkurrensen pressar manga koncerner till att undvika
kostnadsforingen av goodwill. Det andra forslaget hamtar inspiration fran litteraturen om analytiska
foljare och lyfter att konkurrensen eventuellt eliminerar informationsasymmetri. Detta forklaras ge
upphov till att en métbar kontrast uppstar i informationsinnehdllet mellan nedskrivningar utforda av

koncerner 1 koncentrerade respektive konkurrensutsatta branscher.

Storlek som oberoende faktor uppvisar en positiv och statistiskt signifikant effekt pd marknadsvérdet,
samtidigt som interaktion mellan nedskrivningar och storlek &r signifikant och negativ. Detta kan forstas
som att storre koncerner generellt virderas hogre av marknaden och deras goodwillnedskrivningar ér
mer varderelevanta. Resultatet foreslar att storre koncerner 1 bredare utstrackning ar kapabla till att
genomfora komplexa nedskrivningsprovningar. De kan dven tdnkas paverkas i storre utstrackning av

extern press till att rattvist redovisa godtyckliga poster som goodwill.

Studien maiter inte interaktionen mellan storlek och koncentration, da fokuset for modellen var pa hur
dessa paverkar goodwillnedskrivningar. Darmed kan inte for mycket sdgas om forhéllandet mellan

storlek och konkurrens. Med det sagt dr det dock intressanta att studien finner att stérre koncerner och
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mindre konkurrensutsatta branscher ger upphov till mer virderelevanta goodwillnedskrivningar. Det
hade kunnat diskuteras i férhdllande till den svenska kulturella kontexten dér stora foretag historiskt

frodats, men dr bortom denna studies ramar.

Implikationerna av resultatet bor lampligen inte generaliseras alltfor brett, da studien med hog
sannolikhet i stor utstrickning paverkas av den nationella kontexten. Vidare bor signifikansnivéerna
tolkas med viss forsiktighet eftersom studien inte genomfor robusthetstester eller justeringar for
heteroskedasticitet. Studien riktas framst till forskare som dmnar bredda kunskapsbasen av faktorer som
paverkar vérderelevansen av goodwillnedskrivningar dér resultatet belyser vikten av att undersoka bade
det koncernspecifika och det externa. Resultatet kan dock som teoretiskt bidrag dven vara till nytta for
ett varierande sortiment intressenter, utéver endast andra forskare. Frin dgare som bittre vill forsta vad
som pdverkar redovisningsbesluten hos foretag de investerat i, till normgivare som dmnar minska
informationsasymmetrin pad marknaden utan att himma redovisningsinformationens tillforlitlighet och

relevans.

6.2 Framtida forskning

Mot bakgrund av studiens resultat och begriansningar finns flera mojligheter f6r framtida forskning.
Eftersom denna studie inte finner ndgot statistiskt sékerstéllt samband mellan goodwillnedskrivningar
och marknadsvérde bor framtida studier undersoka om sambandet framtrader tydligare under andra
metodologiska forutséttningar som till exempel med ldngre tidsperioder, storre urval och alternativa

operationaliseringar.

For det forsta bor framtida forskning undersdka goodwillnedskrivningars vérderelevans over en lédngre
tidsperiod. Goodwillnedskrivningar sker inte nédvéndigtvis regelbundet och kan redovisas med
fordrojning 1 forhdllande till den ekonomiska virdeminskning som ligger bakom nedskrivningen. Hayn
och Hughes (2006) visar att goodwillnedskrivningar i genomsnitt kan slépa efter den ekonomiska
forsdmringen med flera ar, samt att tillgéngliga upplysningar inte alltid ger anvéndare tillrdcklig
information for att pa ett tillforlitligt sitt forutse framtida goodwillnedskrivningar. Aven Li och Sloan
(2017) visar, 1 en amerikansk SFAS 142 kontext, att avskaffandet av 16pande goodwillavskrivningar och
inférandet av aterkommande nedskrivningsprovningar kan kopplas till relativt hogre goodwillbalanser
och mindre tidsenliga nedskrivningar. Sammantaget talar detta for att framtida studier med fordel kan

anvénda ldngre tidsperioder for att analysera om goodwillnedskrivningar foregés av forsamrade
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finansiella métt, fordndrade marknadsvérderingar eller andra indikationer pa ekonomisk

vérdeminskning.

For det andra kan framtida forskning anvénda andra metoder for att studera goodwillnedskrivningars
informationsinnehall. Ett alternativ &r att genomfora eventstudier som analyserar marknadens reaktion i
samband med att goodwillnedskrivningar offentliggdrs. Li, Shroff, Venkataraman och Zhang (2011)
visar att bade investerare och analytiker reviderar sina forvintningar nedét i samband med
tillkdnnagivanden om goodwillnedskrivningar. Framtida forskning kan darfér undersoka om liknande
marknadsreaktioner forekommer i en svensk IFRS-kontext och om reaktionen skiljer sig mellan olika

branscher, tidsperioder eller foretag med olika informationsmiljoer.

For det tredje bor framtida forskning vidareutveckla operationaliseringen av konkurrens. Denna studie
anvidnder HHI som matt pa branschkonkurrens, men ett sddant métt fingar framst
marknadskoncentration och behover inte fullt ut spegla den konkurrenssituation som en enskild koncern
moter. Detta géller sdrskilt for diversifierade koncerner som verkar inom flera segment eller geografiska
marknader. Hayn och Hughes (2006) anvinder exempelvis ett Herfindahl baserat méitt pa
konkurrensforandringar pa segmentniva, vilket visar att konkurrens kan operationaliseras ndrmare den
del av verksamheten dér goodwill dr kopplad. Framtida forskning skulle darfor kunna préva mer
finfordelad bransch- eller segmentbaserade konkurrensmatt. Dér tillgang till data finns kan dven
alternativa matt pa marknadskoncentration, sisom koncentrationskvoter eller marknadsandelsbaserade

matt anvindas for att undersoka om resultaten paverkas av hur konkurrens definieras.

For det fjarde kan framtida forskning studera goodwillnedskrivningar i relation till foretagsledningens
bedomningar och incitament. Goodwillnedskrivningar bygger i hog grad pd uppskattningar av framtida
kassafloden, diskonteringsréntor och tillvixt antaganden. Ramanna och Watts (2012) visar att
goodwillnedskrivningar innehaller uppskattningar som &ar svéra att verifiera och att ledningens
incitament darfor kan paverka redovisningen. Framtida studier kan darfor inkludera variabler kopplade
till bolagsstyrning, dgarstruktur, ledningsbyte eller resultatstyrning for att underséka om sidana faktorer

paverkar nér och hur goodwillnedskrivningar redovisas.

For det femte kan framtida forskning anvinda kvalitativa eller blandade metoder for att fordjupa
forstaelsen av hur goodwillnedskrivningar tolkas av kapitalmarknadens aktorer. En statistiskt icke-
signifikant relation innebér inte nddvéndigtvis att goodwillnedskrivningar saknar betydelse, utan kan

bero pa att informationen redan har beaktats av marknaden med eller att investerare anvinder andra
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signaler dn sjdlva nedskrivningsbeloppet. Intervjuer med analytiker, investerare, revisorer eller
redovisningsspecialister skulle darfor kunna bidra med en fordjupad forstaelse om hur

goodwillnedskrivningar faktiskt anvands i foretagsvardering.

Till sist kan framtida forskning jamfora goodwillnedskrivningars vérderelevans mellan olika nationella
miljoer. Eftersom kapitalmarknadens struktur, dgarforhallanden, finansiering monster och institutionella
forutséttningar kan paverka hur redovisningsinformation tolkas av investerare, skulle jamférande studier
kunna bidra till 6kad forstaelse for om resultaten skiljer sig mellan lander. Framtida studier kan dven
prova alternativa regressionsspecifikationer, robusta standardfel och olika uppséttningar

kontrollvariabler for att undersoka om resultaten &r kénsliga for metodologiska val.

Sammanfattningsvis visar denna studies resultat att goodwillnedskrivningars vérderelevans dr svar att
faststilla inom ramen for ett begransat svenskt urval och en kort tidsperiod. Framtida forskning bor
darfor inte enbart replikera studien med fler observationer, utan dven prova alternativa metoder,
konkurrensmaétt och forklaringsfaktorer. Pa sa sitt kan fortsatt forskning bidra till en mer nyanserad

forstaelse for nér, hur och under vilka forutséttningar goodwillnedskrivningar dr virderelevanta.
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Bilaga 2: Studiens urval

Nr Koncern Nr Koncern Nr Koncem Nr Koncern

1 ABELECTROLUX 24 COOR SERVICE MANAGEMENT HOLDING AB 47 JMAB 70 PROACTIT GROUP AB

2 ABSKEF 25 COREM PROPERTY GROUP AB 48 KENOWIT AB 71 RATOS AB

3 ABVOLVO 26 DEDICARE AB 49 LAGERCRANTZ GROUP AB 72 REILERS AB

4 ADDLIFE AB 27 DOROAB 50 LOOMIS AB 73 RUSTAAB (PUBL)

5  ADDNODE GROUP AB 28 DYNAVOX GROUP AB (PUBL) 51 LUMENRADIO AB 74 SAABAB

6 ADDTECHAB 20 ELEKTAAB 52 MALMBERGS ELEKTRISKAAB 75 SANDVIK AB

7 AFRYAB 30 ELTELAB 53 MAXIMUM ENTERTAINMENTAB 76 SECTRAAB

8 ALLIGO AB 31 ENEAAB 54 MIDSONAAB 77 SECURITAS AB

9 AMBEAAB (PUBL) 32 EPENDION AB 55 MODERN TIMES GROUPMTGAB 78 SENSYS GATSO GROUPAB
10 ASSAABLOY AB 33 EPIROCAB 56 MYCRONIC AB 79 SKANSKAAB

11  ATLAS COPCO AB 34 ESSITY AKTIEBOLAG (PUBL) 57 NCCAB 80 SKISTAR AB

12 ATRIUM LTUNGBERG AB 35 FAGERHULT GROUP AB 58 NEDERMAN HOLDING AB 81 SOFTRONIC AB

13 AVENSIAAB 36 FERRONORDIC MACHINES AB 59 NELLY GROUP AB 82 SSABAB

14 BERGMAN & BEVING AKTIEBOLAG 37 FM MATTSSON MORA GROUPAB 60 NET INSIGHT AB 83 STILLFRONT GROUP AB

15 BILIAAB 38 FORMPIPE SOFTWARE AB 61 NIBE INDUSTRIER AB 84 SWECOAB

16 BILLERUD AB 39 GAROAB 62 NOTE AB 85 SYSTEMAIRAB

17 BIOGAIAAB 40 HEXAGONAB 63 NOVOTEK AB 86 TELEFONAKTIEBOLAGET LM ERICSSON AB
18 BOLIDEN AB 41 HEXPOLAB 64 NYABAB 87 TELIA COMPANY AB

19 CAG GROUPAB (PUBL) 42 HOMEMAID AB 65 PARADOX INTERACTIVE AB 88 THUNDERFUL GROUP AB
20 CATENAAB 43 HUSQVARNAAB 66 PEAB AB 89 VITEC SOFTWARE GROUP AB
21 CLAS OHLSONAB 44 INDUTRADE AB 67 PRECIQ FISHBONE AB 90 VITROLIFE AB

22 CLAVISTER AB 45 INTRUMAB 68 PREVASAB 91 WISE GROUP AB

23 CLOETTAAB 46 ITAB SHOP CONCEPT AB 69 PRICERAB 92 WASTBYGG GRUPPEN AB




