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Sammanfattning 

Början på 2000-talet såg ett skifte för hur goodwill redovisas då de årliga avskrivningarna ersattes med 

nedskrivningsprövningar. Detta gav upphov till en än pågående forskningsdebatt kring hur relevant 

informationen som förmedlas genom nedskrivningsprövningar faktiskt är. Nedskrivningsprövningar 

bygger på företagsledningens bedömningar av framtida ekonomiska fördelar. Därmed kan 

informationsvärdet påverkas av den kontext som omger nedskrivningsbeslutet. I denna studie 

operationaliseras denna kontext genom två faktorer: koncernstorlek som en intern företagsspecifik 

faktor och branschkonkurrens som en extern marknadsrelaterad faktor. 

 

Denna studie ämnar bidra till diskursen för implikationerna av övergången genom att beakta hur både de 

interna och externa förhållanden påverkar marknadens värdering av goodwillnedskrivningar. Den 

interna miljön kopplas till koncernens storlek, och den externa till hur konkurrenspräglad dess bransch 

är. Studien genomförs i en svensk kontext och bygger på en kvantitativ forskningsansats där en 

regressionsmodell används för att analysera sambanden. Studien kontrollerar även korrelationen mellan 

de undersökta faktorerna genom Pearsons korrelationskoefficient samt för multikollinearitet genom ett 

VIF-test. Undersökningen utgår från 268 observationer från svenska koncerner under åren 2022-2024. 

 

Resultaten indikerar att både konkurrens och storlek är värderelevanta för svenska koncerners 

goodwillnedskrivningar. I kontrast till delar av tidigare forskning indikerar studien att konkurrens 

hämmar värderelevansen av nedskrivningar. Studiens resultat bidrar även till den delade uppfattningen 

kring hur storlek påverkar redovisningsinformation, genom att ge stöd för att goodwillnedskrivningar i 

större koncerner framstår som mer värderelevanta i studiens empiriska modell. Undersökningens 

primära slutsats är att marknadens värdering av goodwillnedskrivningar påverkas av den kontext som 

omger goodwillposten. I studien fångas denna kontext genom koncernstorlek och branschkonkurrens. 

Det föreslås att konkurrens eventuellt kan begränsa koncerners benägenhet att skriva ned goodwill och 

koncernens storlek kan kopplas till dess förmåga att genomföra rättvisande 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 är en betydande men svårvärderad tillgångspost som i hög grad bygger på bedömningar om 

framtida ekonomiska fördelar. När goodwill prövas för nedskrivningsbehov uppstår därför frågor om i 

vilken utsträckning nedskrivningarna faktiskt förmedlar värderelevant information till marknaden. Detta 

gör goodwillnedskrivningar till ett område där både redovisningens transparens och företagens 

omgivande förutsättningar blir centrala för att förstå hur informationen tolkas.  

 

 

1.1 Bakgrund  

Goodwillposten har under många år varit föremål för debatt inom redovisningsforskning och utgjort en 

normgivningsmässig utmaning (Amel-Zadeh, Glaum & Sellhorn 2023). Goodwill uppstår när ett företag 

förvärvar ett annat företag till ett pris som överstiger värdet av det uppköpta företagets identifierbara 

nettotillgångar (Bloom 2009), och ses som en indikator på framtida kassaflöden (Hamberg & Beisland 

2014). Det är ett omdiskuterat ämne då förvaltningen och redovisningen av en tillgång som inte kan 

kopplas till något konkret både ger utrymme för uttryck av godtycklighet och opportunism, men även 

transparens och vision. 

 

Övergången från regelbundna avskrivningar till årliga nedskrivningsprövningar för goodwill initierades 

av den amerikanska normgivaren FASB som 2001, uppmanad av analytiker, företagsledare och andra 

intressenter, gick ut med SFAS 142 som fastställde skiftet (FASB 2001). Ytterligare ett betydelsefullt 

steg i denna utveckling togs när IFRS 3 blev obligatoriskt inom EU år 2005, som likt SFAS 142 

avskaffade löpande avskrivningar och istället införde årliga nedskrivningsprövningar av goodwill. 

Motivet var att detta skulle förbättra kvaliteten i företags redovisning av rörelseförvärv genom att öka 

informationens relevans och tillförlitlighet (AbuGhazaleh, Al-Hares & Haddad 2012). IFRS är en global 

redovisningsstandard vars syfte är att öka enhetligheten i företags finansiella rapportering, vilket 

förbättrar möjligheterna för investerare, analytiker samt andra intressenter att jämföra finansiella 

rapporter mellan företag i olika länder och branscher (De George, Li & Shivakumar 2016). I Sverige var 

övergången till IFRS särskilt betydelsefull eftersom svenska företag vanligtvis tillämpade en mer 

restriktiv avskrivningsmodell med en nyttjandeperiod som inte översteg fem år, vilket bidrog till att 

goodwillbalanserna historiskt var relativt begränsade (Hamberg & Beisland 2014). Paradigmskiftet har 
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alltså medfört omfattande förändringar för de berörda företagen, då företagsledningen givits ett ökat 

bedömningsutrymme i syfte att bättre kunna förmedla privat information. 

 

Goodwillredovisningens betydelse kan även förstås utifrån kapitalmarknadens informationsbehov och 

reaktioner. Ding, Richard och Stolowy (2008) beskriver att redovisningen av goodwill i högre grad 

kommit att relateras till investerares kortsiktiga bedömning av företagets värde och framtida utveckling. 

I en sådan kontext blir goodwillnedskrivningar särskilt betydelsefulla, eftersom de kan fungera som 

signaler till marknaden om att tidigare förväntningar på ett förvärvs framtida ekonomiska bidrag har 

försämrats (Li, Shroff, Venkataraman & Zhang 2011). Även Knauer och Wöhrmann (2016) visar att 

marknaden reagerar negativt på oväntade goodwillnedskrivningar. Detta tyder på att nedskrivningar 

innehåller information som investerare beaktar i sin värdering av företaget.  

 

Trots att goodwillnedskrivningar förväntas förmedla information till marknaden om försämrade 

framtidsutsikter är det inte självklart i vilken utsträckning de faktiskt speglar underliggande ekonomiska 

förändringar (Ramanna & Watts 2012). Dessutom är det, oavsett hur sofistikerade investerare är, 

rationellt för ledningen att nyttja värdemaximerande redovisningsstrategier som även påverkar 

redovisningens och resultatets tillförlitlighet (Kirschenheiter & Melumad 2002). Företag kan även antas 

vara nyttomaximerande (Jensen & Meckling 1976), vilket innebär att de inte nödvändigtvis ämnar 

främja marknaden genom redovisning utan huvudsakligen sig själva. Exempelvis kan resultatjustering 

ske för att företag ämnar undvika politisk uppmärksamhet (Watts & Zimmerman 1978) eller för att inte 

bryta mot lånekrav (Watts & Zimmerman 1990). Redovisning överlag är alltså inte fritt från varken 

tolknings- eller handlingsutrymme, och goodwillposten är inget undantag. 

 

Samtidigt är det inte alltid helt uppenbart för ledningen hur goodwill ska värderas för att bäst 

representera dess verkliga värde, då denna värdering varierar beroende på vilken metod som nyttjas 

(Barker & Schulte 2017). Ledningens förmåga att genomföra nedskrivningsprövningar har därmed 

föreslagits vara kopplad till företagets storlek. Detta har givit upphov till blandade resultat då somliga 

forskare finner att mindre företag uppfattas som mindre informativa av marknaden (Bens, Heltzer & 

Segal 2011), medan andra visar att detta inte är rättfärdigat (Jarva 2009). De motstridande resultaten 

visar dock att någon konsensus ännu inte nåtts. 

 

Hur marknaden uppfattar redovisad information mäts ofta genom att se hur värderelevant den är, vilket 

är ett mått på i vilken utsträckning de undersökta faktorerna samvarierar med företagets marknadsvärde 

(Barth, Li & McClure 2023).  
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Utöver interna företagsspecifika faktorer som kan tänkas påverka värderelevansen av 

goodwillnedskrivningar har forskningen även undersökt externa kontextuella förhållanden på olika 

aggregationsnivåer. Företaget påverkas dels av nationella förutsättningar, exempelvis finner Alshehabi, 

Georgiou och Ala (2021) att institutionerna i landet företaget har sitt säte i påverkar värderelevansen av 

goodwillnedskrivningar. Incitament att inte skriva ned goodwill kan även stimuleras av att 

börsmarknader har noteringskrav kopplade till eget kapital vilket således kan leda till avnoteringar och 

resultera i ett mindre antal goodwillnedskrivningar (Beatty & Weber 2006). Vidare kan även konkurrens 

förbättra marknadens möjlighet att tolka företags resultat eftersom ägarna kan jämföra informationen 

med konkurrenternas rapporter, men konkurrens kan även pressa företag till att undanhålla information 

(Isidro & Marques 2021). Alshehabi, Halabi, Adwan och Boubaker (2024) finner dock att i somliga 

länder, när branschkonkurrensen ökar, blir det svårare för företag att avvika från branschens ekonomiska 

mönster utan att detta uppmärksammas av externa intressenter, vilket påverkar hur värderelevanta 

nedskrivningar av goodwill är. Det är alltså inte helt entydigt hur sådana externa kontextuella 

förhållanden påverkar hur goodwill redovisas heller. 

 

Efter övergången från regelbundna avskrivningar av goodwill till årliga nedskrivningsprövningar inom 

både FASB och IFRS har tillförlitligheten i informationen som förmedlas ifrågasatts. Forskningen lyfter 

att goodwillnedskrivningar kan tänkas påverkas av, och att tolkningen av den förmedlade informationen 

skiftar med interna företagsspecifika faktorer samtidigt som marknadens tolkning av informationen kan 

variera med externa kontextuella förhållanden. 

 

1.2 Problemformulering 

Goodwill har observerats vara en av de enskilt största posterna i koncerners balansräkning (Amel-Zadeh 

et al. 2023; Huber & McClure 2025), exempelvis observerades det i Australien efter finanskrisen 2008 

att över en femtedel av koncerners eget kapital var goodwill (Bloom 2009). I takt med detta har även 

immateriella tillgångar såsom goodwill blivit allt mer relevanta för hur aktieägarna värderar företaget 

och därmed för företagets marknadsvärde, vilket uttrycks som att dess värderelevans har ökat (Barth, Li 

& McClure 2023). Samtidigt har de två internationellt mest inflytelserika standardsättarna under 2000-

talet givit företag förutsättningarna för större frihet över förvaltningen av goodwill genom SFAS 142 

(FASB 2001) och IFRS 3 (AbuGhazaleh, Al-Hares & Haddad 2012). Övergången från systematiska 

avskrivningar till årliga nedskrivningsprövningar har därmed väckt en debatt där relevans vägs mot 

tillförlitlighet (Bens, Heltzer & Segal 2011). Eftersom värderelevansstudier fångar huruvida den 
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undersökta posten är både relevant och tillförlitlig (Barth, Beaver & Landsman 2001), blir dessa av 

särskilt intresse för att studera goodwillnedskrivningar efter detta paradigmskifte. Samtidigt har det 

belysts att det finns stort utrymme för ytterligare forskning kring värderelevans (Dunham & Grandstaff 

2022), däribland värderelevansen av goodwillnedskrivningar (Lapointe-Antunes, Cormier & Magnan 

2009). Det finns alltså gap i forskningen kring värderelevans av goodwillnedskrivningar som 

uppmuntras att undersökas och tycks lämpligt i relation till omständigheterna. Dunham och Grandstaff 

(2022) lyfter bland annat vikten av att bredda vilka kontexter framtida forskning undersöker 

värderelevans inom. Därmed problematiseras här värderelevansen av goodwillnedskrivningar utifrån 

den kontext som omger nedskrivningsbeslutet, vilket i studien operationaliseras genom koncernstorlek 

och branschkonkurrens.  

 

Med interna företagsspecifika faktorer avses här sådana förhållanden som kan påverka företagets 

förmåga att genomföra relevanta och tillförlitliga goodwillnedskrivningar. När goodwill inte längre 

skrivs av systematiskt utan istället prövas årligen för nedskrivningsbehov blir redovisningen i hög grad 

beroende av företagsledningens bedömningar och antaganden (Han, Tang & Tang 2021). Det finns 

blandade uppfattningar kring om, och i vilken utsträckning, detta innebär att ledningen agerar 

opportunistiskt samt huruvida andra aspekter av företaget påverkar nedskrivningsprövningar. 

 

Li et al. (2011) använder olika mått på överbetalning som prediktiva faktorer på hur sannolika framtida 

goodwillnedskrivningar är. Eftersom överbetalningar direkt ökar goodwill i koncernen kan detta tolkas 

som att en större goodwillpost ofta indikerar en högre risk för framtida nedskrivningar. Dock finner Li 

et al. (2011) att vissa företag med indikationer på ekonomiskt försvagad goodwill inte rapporterar en 

nedskrivning, vilket tolkas som indirekt bevis på att ledning i somliga fall rapporterar opportunistiskt. 

Andra modeller utgår istället från det förvärvade företagets rapporterade ekonomiska prestation. Jarva 

(2009) nyttjar exempelvis kassaflöde, kundfordringar och leverantörsskulder efter en nedskrivning av 

goodwill för att testa dess relevans, och finner att nedskrivningarna speglar den ekonomiska 

verkligheten. Ramanna och Watts (2012) jämför istället bokfört värde och marknadsvärde, och utgår 

från att när marknadsvärdet understiger det bokförda värdet signalerar detta ett nedskrivningsbehov. 

Författarna menar att ledningen undviker nedskrivningar på grund av egna incitament snarare än 

ekonomiska (Ramanna & Watts 2012). Detta tyder på att även om vissa variabler kan förutsäga när 

nedskrivningar bör ske så kan det faktiska utfallet påverkas av ledningens opportunistiska beteende, 

dock ställer sig detta i kontrast till Jarva (2009) som lyfter att han inte finner stöd för att detta skulle vara 

fallet. Samtidigt finner van Wyk, Steenkamp och Wesson (2025) att bland upplysningar om ledningens 

bedömningar för finansiella uttalanden är goodwill bland de minst tvetydiga. Makten och inflytandet 
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företagsledningen har på företaget är alltså av intresse, men inte heller helt enkelt att koppla till mätbara 

värden och inga vedertagna variabler har etablerats som entydigt mer relevanta än andra. Dessutom 

belyser Barker och Schulte (2017) svårigheterna med att värdera tillgångar till verkligt värde, speciellt 

för tillgångar såsom goodwill som saknar en tillförlitlig marknad att utgå ifrån vid värderingen. 

Nedskrivningsprövningar medför alltså svårigheter för ledningen då värderingen är komplex och 

beslutet är föremål för kritik då det inte överensstämmer med marknadens förväntningar. 

 

Just eftersom processen att värdera goodwill till verkligt värde är komplex och kostsam, har forskare 

intresserat sig för i vilken utsträckning detta begränsar företagens förmåga att genomföra tillförlitliga 

nedskrivningsprövningar. Företagets storlek är en vanlig proxy för att mäta denna förmåga. Antagandet 

är att större företag kan avvara mer resurser för denna process och således producera mer tillförlitliga 

nedskrivningsprövningar (Giner & Pardo 2015). Eftersom den privata informationen ett företag 

producerar även kan förväntas växa i takt med dess storlek (Knauer & Wöhrmann 2016), kan även 

behovet för mer robusta nedskrivningsprövningar föreslås vara mer framträdande i större företag. Denna 

interna faktor har även visats påverka marknadens uppfattning av företags nedskrivningar. Exempelvis 

finner Bens, Heltzer och Segal (2011) att marknaden reagerar i reducerad omfattning på nedskrivningar 

i små företag, och föreslår att detta är eftersom företagets storlek innebär mindre tillförlitlig information. 

I linje med detta finner även Giner och Pardo (2015) stöd för att kostnaden och komplexiteten för att 

genomföra nedskrivningsprövningar innebär att större företag är mer sannolika att genomföra 

nedskrivningar och i större omfattning. Detta pekar på att marknaden har en uppfattning om företagets 

förmåga att genomföra tillförlitliga nedskrivningsprövningar och att det vanligen är associerat till dess 

storlek. Jarva (2009) bestrider dock detta då han inte finner bevis för att mindre företag skulle besitta en 

sämre förmåga att genomföra nedskrivningsprövningar. Det är alltså av intresse att vidare undersöka hur 

storlek interagerar med goodwillnedskrivningar, eftersom resultaten från forskningen om 

företagsstorlekens betydelse för goodwillnedskrivningar inte är helt entydiga.  

 

En annan återkommande intern kontext forskningen har intresserat sig i syfte att bedöma ledningens 

handlingar är skuldsättning. Ett företag med hög skuldsättningsgrad antas löpa större risk för att bryta 

mot lånevillkor och kan således förväntas föredra redovisningsmetoder som ökar resultatet (Watts & 

Zimmerman 1990). Som intern faktor kan detta tänkas påverka nedskrivningar av goodwill eftersom 

detta är ett sätt ledningen kan undvika att ta på sig ytterligare kostnader för perioden, och därmed 

indirekt öka resultatet. Exempelvis visar Beatty och Weber (2006) att företag med hög 

skuldsättningsgrad vid adoptionen av SFAS 142 undvek att skriva ned goodwill i större utsträckning. 

Skuldsättningsgrad har etablerats i tidigare forskning som en återkommande kontrollerande faktor vid 
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studier av goodwillnedskrivningar, eftersom kontraktsmässiga incitament kan påverka redovisningsval 

(Godfrey & Koh 2009). Det framgår alltså att hur skuldsatt företaget är värt beaktning, men inte som en 

central kontext för att studera värderelevansen av goodwillnedskrivningar. 

 

Andra studier väljer att istället undersöka hur externa marknadsrelaterade förhållanden påverkar 

värderelevansen av goodwillnedskrivningar. Nationella förutsättningar har exempelvis visats påverka 

den generella värderelevansen av finansiell information (Siekkinen 2016). Vidare visar Alshehabi, 

Georgiou och Ala (2021) att värderelevansen av goodwillnedskrivningar varierar mellan länder 

beroende på skillnader mellan institutioner, såsom rättssystem och tillsyn. Detta tyder på att marknaden 

inte endast tar hänsyn till interna företagsspecifika faktorer som skiljer företag, utan även de externa 

marknadsrelaterade förhållanden som påverkar företagen. Även mer lokala tryck såsom konkurrens har 

visats påverka kvaliteten i företagets redovisning (Isidro & Marques 2021). Vidare finner Kjærland, 

Forbord, Oust och Stephani (2023) att goodwillnedskrivningar koncentreras till ett relativt litet antal 

företag och varierar mellan branscher. Detta föreslår att externa marknadsrelaterade förhållanden 

begränsar ledningens utrymme för att agera opportunistiskt, eftersom marknaden kan jämföra företaget 

med konkurrenterna. Alshehabi et al. (2024) finner resultat i linje med detta och visar att 

branschkonkurrens påverkar hur värderelevanta goodwillnedskrivningar är. Detta vidareutvecklar 

förslaget att marknadens uppfattning av nedskrivningsprövningar påverkas av externa 

marknadsrelaterade förhållanden. Intressenternas förmåga att jämföra företagets resultat med 

konkurrenter påverkar hur relevant och tillförlitlig information företaget producerar. Således blir 

marknaden i sin tur varse detta och godtar informationen som förmedlas i större omfattning. 

 

Tidigare forskning visar att nedskrivningsprövningar av goodwill påverkas av både interna (Giner & 

Pardo 2015; Bens, Heltzer & Segal 2011) och externa (Alshehabi, Georgiou & Ala 2021; Siekkinen 

2016) kontexter. Storlek som intern företagsspecifik faktor tycks både påverka företagets förmåga att 

genomföra nedskrivningsprövningar och marknadens reaktion på resultatet av denna prövning (Bens, 

Heltzer & Segal 2011). Externa kontextuella förhållanden som branschkonkurrens har en liknande 

inverkan då det både påverkar hur företaget kan agera, och även hur marknaden bedömer resultatet av 

deras handlingar (Alshehabi et al. 2024). Dessa faktorer har tidigare undersökts isolerat då forskare 

konstruerar operationaliseringen för variablerna. Därmed har forskningsgap observerats i att 

värderelevansen av goodwillnedskrivningar sällan undersöks utifrån både explicit interna och externa 

marknadsrelaterade förhållanden. 

 

 



7 

 

1.3 Syfte och Frågeställning 

Syftet med denna studie är att undersöka hur den kontext som omger goodwillnedskrivningar kan 

påverka deras värderelevans. Detta görs genom att analysera två faktorer: koncernstorlek som intern 

företagsspecifik faktor och branschkonkurrens som extern marknadsrelaterad faktor. Således formuleras 

därmed följande forskningsfråga för studien: 

 

Hur påverkas värderelevansen av goodwillnedskrivningar i svenska koncerner av branschkonkurrens 

och koncernens storlek? 

 

 

 

 

 

 

1.4 Avgränsningar 

Tidigare forskning har visat att skillnader mellan nationella förutsättningar såsom investerarskydd 

påverkar hur värderelevanta tillgångar som värderas till verkligt värde är (Siekkinen 2016). Vidare har 

även Alshehabi, Georgiou och Ala (2021) lyft att värderelevansen av goodwillnedskrivningar varierar 

med länders institutionella kvalitet. Detta leder till att studien avgränsas till endast ett land, och eftersom 

syftet är att undersöka värderelevans i goodwillnedskrivningar väljs ett land med hög institutionell 

kvalitet, i detta fall Sverige (Alshehabi, Georgiou & Ala 2021). Denna avgränsning innebär att studien 

endast inkluderar koncerner med huvudkontor och dotterbolag i Sverige, och där den yttersta ägaren har 

en majoritetsandel lokaliserad i Sverige. Syftet med detta är att i största möjliga mån tillse att koncernen 

och intressenterna agerar under samma nationella förutsättningar, vilket ämnar reducera brus i 

värderelevansen av goodwillnedskrivningar. 

 

Studien avgränsas även till svenska koncerner med börsnoterade moderföretag som redovisar enligt 

IFRS och har goodwillposter. Denna avgränsning görs eftersom studien undersöker värderelevansen av 

goodwillnedskrivningar, vilket kräver att företagen både redovisar goodwill enligt jämförbara 

redovisningsregler och har tillgänglig marknadsdata som gör det möjligt att beräkna koncernens 

marknadsvärde.  
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1.5 Disposition 

Uppsatsens fortsatta disposition är indelad i fem kapitel. Kapitel två presenterar den teoretiska 

referensramen och uppsatsens hypoteser; kapitel tre där metoden som nyttjas för att undersöka 

forskningsfrågan och hypoteserna redogörs för; kapitel fyra presenterar resultatet av den empiriska 

datan; kapitel fem där resultatet diskuteras och analyseras utifrån teoriramen och hypoteserna; och 

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

 

 

Figur 1: Uppsatsens disposition 
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2. Teoretisk Referensram 

 

För att förstå de mekanismer som påverkar goodwillnedskrivningar krävs en teoretisk grund som 

belyser både interna företagsspecifika faktorer och externa kontextuella förhållanden. Detta kapitel 

presenterar de perspektiv och tidigare forskningsresultat som ligger till grund för studiens hypoteser 

och utgör ramen för 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 ämnar 

beskriva hur praxis ser ut och förklara varför företag föredrar somliga redovisningsprinciper framför 

andra utifrån ekonomiska incitament. Jensen och Meckling (1976) beskriver med sin agentteori hur 

friktion uppstår mellan ledningen och ägare när deras mål är för skilda. Watts och Zimmerman (1978) 

tillämpar en liknande logik på redovisningsområdet och visar bland annat hur politiska kostnader 

påverkar företag samt företagens incitament till att påverka utformningen av redovisningsstandarder. 

Författarna menar att större företag i bredare utsträckning påverkas av politiska förändringar, och 

således föredrar redovisningsstandarder som tillåter dem att minska resultatet för att undvika vidare 

politiska kostnader (Watts & Zimmerman 1978). Företagets storlek är alltså enligt denna teori en 

indikator på hur villigt företaget är att reducera sitt resultat. Detta eftersom ju större företagen blir desto 

mer oönskad uppmärksamhet från politiker attraherar de, samtidigt som de blir påverkade i större 

utsträckning av de politiska beslut som fattas. 

 

Ett av de grundläggande antagandena Jensen och Meckling (1976) introducerar och som har anammats 

av positiv redovisningsteori är att individer och företag är nyttomaximerande. Watts och Zimmerman 

(1990) kopplar detta till bland annat att en högre skuldsättningsgrad ökar ledningens incitament till att 

välja redovisningslösningar som höjer resultatet för att undvika negativa konsekvenser av att bryta mot 

lånevillkor. Således uppstår ett behov hos marknaden att finna en motvikt till detta, då en 

nyttomaximerande ledning kan förutsättas dra denna nytta från sin externa omgivning. Healy och Palepu 

(2001) beskriver att den informationsasymmetri som uppstår mellan ledningen och marknaden kan 

hanteras genom rapportering och revision. Omständigheter som ökar ledningens incitament till mer 

utförlig rapportering kan alltså minska informationsasymmetrin. Verrecchia (2001) utvecklar detta 
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vidare genom att beskriva minskad informationsasymmetri som en möjlig utgångspunkt för en mer 

sammanhållen teori om informationsgivning. Relationen mellan informationsgivning och 

informationsasymmetri är viktig eftersom den länkar finansiell rapportering till effektivitet och därmed 

ger en ekonomisk motivering till redovisningens nytta (Verrecchia 2001). Informationsasymmetri blir 

därmed inte bara ett allmänt marknadsproblem, utan också ett centralt begrepp för att förstå varför 

finansiell rapportering överhuvudtaget fyller en funktion på kapitalmarknaden.  

 

2.2 Goodwills övergång från avskrivningar till nedskrivningar 

Goodwill kan definieras som det övervärde som uppstår när köpeskillingen vid ett förvärv överstiger 

värdet av det förvärvade företagets identifierbara nettotillgångar (Hamberg, Paananen & Novak 2011). 

Det betraktas ofta som ett uttryck för de framtida ekonomiska fördelar som det förvärvade företaget 

förväntas generera (Johnson & Petrone 1998). Företag är alltså villiga att betala ett marknadsvärde som 

överstiger värdet på tillgångarna de köper eftersom detta förväntas löna sig i framtiden. Bloom (2009) 

beskriver dock goodwill som svåravgränsad och heterogen, eftersom posten kan omfatta flera olika 

typer av värden såsom kundrelationer, varumärkesvärde, organisatorisk kompetens och 

synergiförväntningar. Detta innebär att goodwill inte motsvarar en enskild resurs, utan snarare är en 

sammansatt post som fångar upp sådana värden som inte kan identifieras och redovisas separat. Denna 

komplexitet har gjort goodwill till ett återkommande och omdiskuterat område inom 

redovisningsforskningen (Amel-Zadeh, Glaum & Sellhorn 2023). Detta betonar även vikten av att 

beakta den teoretiska grund som goodwill utgår från för studier som ämnar utveckla och förklara 

postens aspekter.   

 

Historiskt har goodwill regelbundet skrivits av över en bedömd nyttjandeperiod likt de flesta tillgångar, 

exempelvis var det normalt fem år i Sverige (Hamberg & Beisland 2014). Detta förändrades dock i och 

med införandet av IFRS 3 år 2005, som medförde att bland annat Europa växlade från avskrivningar till 

nedskrivningsprövningar. Denna förändring motiverades av standardsättarnas ambition att göra 

goodwillposten mer tillförlitlig och representativ för användarna av företagets finansiella rapportering 

(AbuGhazaleh, Al-Hares & Haddad 2012). Paradigmskiftet drevs dock med stor sannolikhet även av 

ambitionen för internationell harmonisering av redovisningsstandarder, och följde således den likartade 

förändringen som drevs igenom i U.S.A ett par år tidigare. Övergången har inneburit att goodwill blivit 

en post där företagsledningens uppskattningar fått stor betydelse, då värderingen bygger på antaganden 

om framtida kassaflöden (Ramanna & Watts 2012). Eftersom goodwill är en svårverifierad post uppstår 

också särskilda utmaningar i den efterföljande redovisningen (Bloom 2009). Utifrån den positiva 
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redovisningsteorin kan detta ses som att informationsasymmetrin mellan ledningen och 

kapitalmarknaden skapar friktion. Dessutom är processen att värdera tillgångar som saknar en jämförbar 

marknad till ett verkligt värde ytterst svår och komplex (Barker & Schulte 2017). Företagsledningen har 

alltså tilldelats ett större utrymme för att förmedla privat information genom beslutet om 

goodwillnedskrivning, men det medför även betydande utmaningar.  

 

Utöver svårigheten att bedöma en post som goodwill till verkligt värde, kan även resultatet av denna 

bedömning bli föremål för kritik. Exempelvis finner Beatty och Weber (2006) att vid införandet av 

SFAS 142, den amerikanska motsvarigheten till IFRS 3, utnyttjade företagsledningen det nya 

handlingsutrymmet för att redovisa goodwillnedskrivningar på ett sätt som gynnade deras ekonomiska 

intresse. Även Ramanna och Watts (2012) lyfter att en stor andel av företag inte skriver ned goodwill 

trots att marknadsindikationer pekar på att detta vore lämpligt, och kopplar detta till opportunistiskt 

beteende hos ledningen. Jarva (2009) motsäger dock detta och menar att goodwillnedskrivningar släpar 

efter tillgångens ekonomiska försvagning, men finner inga bevis för att detta skulle härledas till 

opportunistiskt beteende. Vidare lyfter även AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) att 

nedskrivningar är starkt associerade med effektivt styre, vilket författarna menar styrker idén att 

normgivarnas nya standarder fungerar som tänkt. Dessa motstridande resultat belyser hur det 

handlingsutrymme ledningen tilldelas av IFRS 3 och SFAS 142 varken enkelt eller entydigt kan 

bedömas.  

 

2.3 Värderelevans 

Ohlson (1995) utvecklar i sitt klassiska verk en värderingsmodell där resultat och bokfört värde utgör 

två kompletterande indikatorer på företagsvärdet. Det bokförda värdet representerar det redovisade egna 

kapitalet och därmed företagets nuvarande finansiella ställning, medan resultatet är prediktivt för 

framtida resultat (Ohlson 1995). Denna modell gör det möjligt att både testa huruvida en 

redovisningspost är relevant och tillförlitlig, eftersom en post endast påverkar företagets värde, alltså 

marknadspriset, då investerare både anser informationen som relevant och mätbar (Barth, Beaver & 

Landsman 2001). Eftersom relevans och tillförlitlighet är av central betydelse för redovisning bör 

således värderelevans ses som högst intressant i studier som ämnar undersöka redovisningsinformation. 

Barth, Li och McClure (2023) definierar en redovisningspost som värderelevant om den samvarierar 

med marknadsvärdet på det sätt teorin förutsäger. Detta innebär alltså att genom en värderelevansmodell 

kan tillförlitligheten och relevansen av en redovisningspost kan bedömas utifrån hur den samvarierar 

med företagets marknadsvärde. 
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Över åren har värderelevansen för olika poster konstaterats skifta i och med att allt fler inkluderas i 

undersökningar, exempelvis har resultatet konstaterats avtaga i värderelevans medan bland annat 

immateriella tillgångar och tillväxtmöjligheter blir mer relevanta (Barth, Li & McClure 2023). Dock har 

värderelevans främst studerats utifrån de två grundläggande faktorer Ohlson (1995) utgick från, bokfört 

värde och resultat, medan många övriga centrala poster i bokslutet fått alltför lite uppmärksamhet av 

forskare (Dunham och Grandstaff 2022).  

 

I och med att IFRS och SFAS övergick från avskrivningar till nedskrivningsprövningar väcktes särskilt 

intresse för värderelevansen av goodwillposten och nedskrivningar. Lapointe-Antunes, Cormier och 

Magnan (2009) visar att de övergångsvisa nedskrivningarna faktiskt var värderelevanta, eftersom 

marknaden reagerade negativt på dem och tolkade dem som tillförlitliga signaler om minskat 

goodwillvärde. Vidare har även goodwillnedskrivningar visats vara värderelevanta även efter den 

initiala övergångsperioden (AbuGhazaleh, Al-Hares & Haddad 2012). Forskningen indikerar således att 

marknaden finner goodwillnedskrivningar som både tillförlitlig och relevant information i värderingen 

av företaget. Vidare lyfter AbuGhazaleh, Al-Hares och Haddad (2012) att fynden kan ses som stöd till 

att de nya standarderna, i deras fall IFRS 3, uppnår vad som avses. Eftersom marknaden konsekvent kan 

ta till sig informationen som förmedlas genom goodwillnedskrivningar blir det alltså ett medium för 

ledningen att leverera privat information till marknaden. Detta fenomen kan observeras genom studier 

av värderelevansen för redovisningsposter. 

 

Dessutom lyfter Dunham och Grandstaff (2022) att värderelevans fortsätter vara ett högaktuellt 

forskningsområde eftersom värderelevans av olika redovisningsmått varierar över tid och behöver 

undersökas i olika ekonomiska och institutionella kontexter. Därmed blir det centralt att tydligt definiera 

de kontexter som studier av värderelevans verkar inom. 

 

2.4 Kontext 

Kontext är ett relativt brett begrepp, men i denna studie används begreppet för att beskriva 

situationsberoende möjligheter och begränsningar som påverkar förekomsten och innebörden av 

organisatoriskt beteende (Johns 2006). För att beakta de kontexter som påverkar organisatoriskt 

beteende behöver kontexter systematiskt definieras, mätas och analyseras som en del av förklaringen 

(Griffin 2007). Således bör kontexter inte endast ses som ett externt fenomen som nämns översiktligt i 
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studier vars data är beroende av organisationers beteende, utan tydligt kristalliseras som en del av 

studiens studerade faktorer. 

 

Olika kontexter interagerar även med varandra och kan påverka grupper i olika lager (Griffin 2007), 

vilket Elango och Dhandapani (2020) tycks uppmärksamma då de finner att nationella förutsättningar 

påverkar olika branscher i olika utsträckningar, vilket då även belyser vikten av att beakta branscher 

som kontext. Kontext kan dock även ses som ett tämligen cirkulärt koncept, där de aktörer som påverkas 

av en given kontext även i sin tur påverkar kontexten och dess inflytande (Mowday & Sutton 1993). Det 

är därmed inte heller orimligt att anta att bransch som kontext även påverkar den nationella kontexten. 

 

Forskningen framhäver vikten av att studera kontexter på olika nivåer (Griffin 2007), och dessa nivåer 

kan vara allt från företagsspecifika, till branscher till nationellt (Johns 2006). Studier som ämnar förklara 

organisatoriskt beteende utifrån kontexter bör således tillse att tydligt klargöra vilka kontexter som 

undersöks och integrera dem i både modellen och analysen. 

 

2.5 Tidigare forskning och hypotesutveckling 

Tidigare forskning utgår från olika kontextuella ramverk, där många studier avgränsar sig till att 

undersöka data från ett enskilt land. Cordazzo och Rossi (2020) undersöker exempelvis hur 

implementeringen av IFRS 3 i Italien påverkade värderelevansen av immateriella tillgångar, och finner 

att bland annat goodwill har ökat i värderelevans. Även Oliveira, Rodrigues och Craig (2010) finner 

liknande resultat när de undersöker värderelevansen av bland annat goodwill före och efter IFRS 3 i 

Portugal. I kontrast till dessa fynd lyfter dock Hamberg och Beislands (2014) studie, som utgår från den 

svenska kontexten, att goodwillpostens värderelevans förblir oförändrad i och med övergången. Detta 

kan förstås som att nationen som kontext påverkar hur värderelevanta redovisningsposter upplevs av 

marknaden.  

 

Siekkinen (2016) undersöker detta genom att koppla värderelevans till investerarskydd, vilket 

författaren finner påverkar hur villiga investerare är att lita på företagens värderingar av tillgångar till 

verkligt värde och hur värderelevant denna information är. Alshehabi, Georgiou och Ala (2021) 

genomför en liknande studie där de undersöker hur institutionell kvalitet påverkar värderelevansen av 

specifikt goodwillnedskrivningar, och finner att företag i länder med högre institutionell kvalitet 

rapporterar mer värderelevanta nedskrivningar. I båda dessa studiers resultat kan det observeras att 

Italien, Portugal och Sverige var tre av de undersökta länderna, och att bland dessa har Sverige i snitt 
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högst investerarskydd (Siekkinen 2016) och högst institutionell kvalitet (Alshehabi, Georgiou & Ala 

2021). Forskningen visar alltså att nationella institutionella kontexter påverkar värderelevansen av 

redovisning, och således kan även möjligen de varierande resultaten mellan somliga studier förklaras av 

olikheterna i externa marknadsrelaterade förhållanden. 

 

Men även inom de nationella ramarna finns det olika externa marknadsrelaterade förhållanden som 

påverkar företag i varierande utsträckning. Exempelvis lyfter Isidro och Marques (2021) att beroende på 

hur konkurrensutsatt ett företags bransch är varierar mängden och kvaliteten av alternativa resultatmått 

(non-GAAP disclosure) som företag är villiga att redovisa. El Diri, Lambrinoudakis och Alhadab (2020) 

finner även att redovisningen från företag i koncentrerade branscher är mindre tillförlitlig, och kopplar 

detta till att ledningen bland annat utnyttjar informationsasymmetrin som uppstår när intressenter inte 

enkelt kan jämföra företaget med konkurrenter. Även värderelevansen av goodwillnedskrivningar 

påverkas av hur konkurrensutsatt företagets bransch är (Alshehabi et al. 2024). Likt hur nationella 

institutioner skapar förutsättningar för investerare att godta informationen företag redovisar tycks alltså 

även förmågan att jämföra företag med varandra skapa en liknande effekt. Detta kan alltså ses som 

ytterligare ett lager av externa marknadsrelaterade förhållanden som kan påverka hur värderelevant 

redovisad information är. 

 

Det kan även antas att särskilda företagsspecifika kontexter påverkar hur företag redovisar samt 

värderelevansen av den redovisade informationen. Exempelvis finner Roulstone (2003) att antalet 

analytiker som följer ett specifikt företag är direkt korrelerat till hur mycket information som finns 

tillgängligt för allmänheten om företaget. Detta visar sig påverka hur marknaden reagerar på bland annat 

nedskrivningar av goodwill, då reaktionen noteras mildare för företag med fler analytiska följare (Bens, 

Heltzer & Segal 2011). Detta kan ses som att antal analytiker minskar informationsasymmetrin mellan 

företaget och marknaden, vilket gör att marknaden är bättre informerad om företag med mer omfattande 

analytikerbevakning och således mildras marknadsreaktioner. Mängden privat information ett företag 

producerar är dock inte homogent. Exempelvis menar Knauer och Wöhrmann (2016) att företagets 

storlek kan nyttjas för att mäta i vilken utsträckning privat information produceras, vilket föreslår att 

stora företag besitter privat information i större utsträckning än små. Detta kan möjligen då förklara den 

starka korrelation som Bens, Heltzer och Segal (2011) finner mellan företags storlek och antal 

analytiska följare. I det fall att större företag producerar mer privat information finns det ett mer utbrett 

behov för analytiska följare. Vidare kan då detta kopplas tillbaks till hur analytiska följare reducerar 

informationsasymmetri mellan företag och marknad, vilket föreslår att informationsasymmetrin mellan 

stora företag och marknaden bör vara lägre än mellan små företag och marknaden. Även företagets 
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förmåga till att genomföra komplexa nedskrivningsprövningar har associerats till dess storlek av 

somliga forskare (Giner & Pardo 2015). Andra har dock inte funnit att detta skulle vara fallet (Jarva 

2009). Det är därför inte självklart om företagsstorlek rättvisande fångar företagets förmåga att 

genomföra nedskrivningsprövningar. Marknadens reaktion på goodwillnedskrivningar i mindre företag 

kan snarare bero på att dessa företag förknippas med högre informationsasymmetri. 

 

En annan intern kontext forskningen har intresserat sig för är företagets skuldsättningsgrad. Detta 

eftersom ett högt skuldsatt företag kan förväntas söka sig mot redovisningslösningar som höjer resultatet 

(Watts & Zimmerman 1990). Därmed inkluderas skuldsättning ofta som kontroll i studier för att 

upptäcka opportunistiskt beteende hos företagsledningen (Godfrey & Koh 2009; Beatty & Weber 2006). 

Genom att se huruvida skuldsättningen har en inverkan på resultatet kan alltså argumentet för att 

ledningen nyttjar handlingsutrymmet i redovisningen opportunistiskt styrkas eller avfärdas. 

 

Olika kontexter återfinns i olika aggregerade nivåer av ekonomin, vilket innebär att en studie som vill 

klargöra de kontexter som påverkar resultaten behöver göra detta i flera lager, från nationella 

förutsättningar till företagsspecifika. Eftersom föreliggande studie är avgränsad till Sverige är de 

kontexter som här undersöks i relation till värderelevansen av goodwillnedskrivningar 

branschkonkurrens och koncernstorlek. 

 

2.5.1 Branschkonkurrens 

Tidigare forskning har funnit att konkurrens är en effektiv kontrollmekanism för att tvinga 

företagsledningen till att agera i ägarnas intresse (Laksmana & Yang 2014). Detta beror på att 

konkurrens innebär ökade kostnader för företag som tydligt avviker i den information som förmedlas till 

marknaden (Gentzkow & Shapiro 2008). Det kan med andra ord uttryckas som att högre konkurrens 

innebär mindre informationsasymmetri inom den branschen, eftersom intressenter kan hämta jämförbar 

information från konkurrenter. Samtidigt innebär detta att företag som presterar undermåligt jämfört 

med konkurrenterna bemöter högre kostnader för att redovisa sin prestation, vilket kan innebära att de 

istället undanhåller informationen (Isidro & Marques 2021). Denna motsägelsefulla effekt har studerats i 

tidigare forskning av den inverkan konkurrens har på bland annat resultatstyrning (Laksmana & Yang 

2014), men ännu inte uppmärksammats i relation till goodwillnedskrivningar. Branschen påverkar alltså 

kontextuellt organisationernas val beroende på dess konkurrensläge. 
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Alshehabi et al. (2024) visar i sin studie att företag i mer konkurrensutsatta branscher producerar mer 

värderelevanta goodwillnedskrivningar. Studien lyfter dock inte möjligheten att högre konkurrens skulle 

kunna innebära att värderelevansen av goodwillnedskrivningar blir lägre då företag kan förväntas 

undvika nedskrivningar om de redan underpresterar i relation till konkurrensen. Studien är omfattande 

och sträcker sig över 21 länder, vilket resulterar i robusta resultat, men framhäver även att resultatet 

skiftar mellan länder relaterat till huruvida de är bank- eller marknadsorienterade (Alshehabi et al. 

2024). Således är det alltså av intresse att undersöka hur konkurrens påverkar värderelevansen av 

goodwillnedskrivningar när samtliga branscher påverkas av homogena nationella institutionella 

kontexter.  

 

Utifrån den tidigare forskningen om hur konkurrens påverkar informationen företag producerar, samt 

hur marknaden uppfattar informationen är det inte helt entydigt vad som bör förväntas (Laksmana & 

Yang 2014). Det finns argument för att konkurrens stimulerar en mer utvecklad informationsmiljö 

(Alshehabi et al. 2024), men det lyfts även att detta kan innebära att somliga företag istället undanhåller 

information för att inte exponera sig själva (Isidro & Marques 2021). Därmed utvecklas följande 

hypotespar för värderelevansen av goodwillnedskrivningar: 

 

H1a: I mer konkurrensutsatta branscher är koncerners goodwillnedskrivningar mer värderelevanta. 

 

H1b: I mer konkurrensutsatta branscher är koncerners goodwillnedskrivningar mindre värderelevanta. 

 

2.5.2 Koncernens storlek 

Tidigare forskning visar att antalet analytiker som följer ett företag är relaterat till dess storlek (Bens, 

Heltzer & Segal 2011), och att funktionen analytiker fyller i ekonomin delvis är att öka informationen 

som publikt finns tillgänglig (Roulstone 2003). Detta kan då kopplas till exempelvis Brimble och 

Hodgson (2007) som visar att värderelevansen av traditionella redovisningsmått som bokfört värde och 

resultat är högre i små företag, eftersom de verkar i en miljö av högre informationsasymmetri. Dock är 

detta inte entydigt då andra forskare finner att dessa redovisningsmått är mer värderelevanta i större 

företag (Chandrapala 2013). De inkonsekventa resultaten mellan forskningen pekar på att motstridiga 

effekter medföljer företagets storlek. Bens, Heltzer och Segal (2011) lyfter att större företag verkar i 

miljöer av lägre informationsasymmetri, vilket bidrar till lägre värderelevans för nedskrivningar; 

samtidigt som de är mer kapabla till att genomföra komplexa nedskrivningsprövningar och således 

förmedlar mer tillförlitlig information. Jarva (2009) lyfter dock att han inte finner stöd för att mindre 
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företag skulle besitta en bristande förmåga att skriva ned goodwill. Storlek som företagsspecifik kontext 

tycks alltså fånga omfattande aspekter av både företags förmågor och marknadens uppfattning av 

företaget, trots att dessa verkar något frånkopplade från varandra. 

 

Även fast marknaden tycks nyttja konkurrens för att jämföra tillförlitligheten i nedskrivningsprövningar 

(Alshehabi et al. 2024), är det inte nödvändigtvis så att ledningen enkelt kan använda konkurrensen som 

ett rättvisande hjälpmedel vid värderingen av goodwill (Barker & Schulte 2017). Dessutom har mindre 

företag visats ha svagare kontrollmiljö och större brister i finansiell rapporteringskontroll när resurserna 

är begränsade eller redovisningen blir mer komplex (Doyle, Ge & McVay 2007). Detta ligger även i 

linje med Giner och Pardo (2015) som kopplar företagets storlek till dess förmåga att genomföra 

komplexa nedskrivningsprövningar och finner att kostnaden för dessa påverkar ledningens beslut, vilket 

leder till att större företag i bredare omfattning skriver ned goodwill än små. Samtidigt lyfter Godfrey 

och Koh (2009) att storlek kan fånga upp flera aspekter av företaget, såsom ledningens kvalitet, tillgång 

till juridisk och ekonomisk expertis samt företagets offentliga synlighet och därmed känslighet för 

politiska kostnader. 

 

Trots att då större företag bör kunna förväntas genomföra mer komplexa nedskrivningsprövningar 

(Giner & Pardo 2015; Bens, Heltzer & Segal 2011; Doyle, Ge & McVay 2007), är detta inte entydigt 

(Jarva 2009), inte heller är det uppenbart i vilken mån den interna storleksrelaterade informationsmiljön 

påverkar värderelevansen av redovisad information (Chandrapala 2013; Brimble & Hodgson 2007). 

Således verkar det lämpligt att även för storleken presentera motsägande hypoteser med respekt för de 

motstridiga resultaten i tidigare forskning:  

 

H2a: Goodwillnedskrivningar är mer värderelevanta för större koncerner. 

 

H2b: Goodwillnedskrivningar är mer värderelevanta för mindre koncerner. 

 

2.5.3 Sammanfattning av tidigare forskning och hypoteser 

Denna studie ämnar analysera hur branschkonkurrens och koncernstorlek potentiellt kan påverka 

värderelevansen av goodwillnedskrivningar. Fyra hypoteser utvecklades i form av två hypotespar med 

motsägande riktningar. 
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Laksmana och Yang (2014) väljer att undersöka branschkonkurrens utifrån både en hypotes som 

förutsätter att det ökar ledningens förmåga till resultatstyrning och en som menar att det begränsar den. 

Dessutom lyfter även Isidro och Marques (2021) att konkurrens just kan innebära både mer informativa 

miljöer, men att företag med trasslig ekonomi istället kan erfordras incitament att vidare undanhålla 

information. Föreliggande studie undersöker dock vilken påverkan branschkonkurrens har på 

värderelevansen av goodwillnedskrivningar, vilket är närmare Alshehabi et al. (2024) som finner att 

värderelevansen ökar med högre konkurrens. Ett hypotespar med motsägande förutsättningar formuleras 

därmed, dels på grund av tvetydigheten i tidigare forskning, dels på grund av att denna studie endast 

undersöker koncerner som verkar i Sverige, vilket medför att den externa kontexten skiljer sig från 

Alshehabi et al. (2024). Således kan det förväntas att konkurrens innebär att marknadsintressenter finner 

nedskrivningarna värderelevanta eftersom informationsasymmetrin är lägre när de tillförlitligt kan 

jämföra informationen mot konkurrenter. Men det är heller inte orimligt att eftersom företag i 

konkurrensutsatta branscher möter högre kostnader av att signalera försämrad prestation blir istället 

nedskrivningar i mindre konkurrensutsatta branscher mer värderelevanta.  

 

En liknande logik tillämpas till hur storlek påverkar värderelevansen av goodwillnedskrivningar. 

Godfrey och Koh (2009) lyfter att större företag, på grund av sin politiska synlighet, kan ha incitament 

att använda goodwillnedskrivningar opportunistiskt för att reducera politisk uppmärksamhet. I linje med 

detta kan ett resultat som visar lägre värderelevans för större företags goodwillnedskrivningar tolkas 

som att marknaden hyser lägre tillit till dem, eftersom de i högre grad kan spegla strategiska snarare än 

ekonomiska motiv. Det finns även forskare som menar att större företag har starkare intern kontroll 

(Doyle, Ge & McVay 2007) vilket innebär att komplexa nedskrivningsprövningar bör förekomma mer 

frekvent i dessa företag (Giner & Pardo 2015), och således bör värderelevansen av dessa 

goodwillnedskrivningar vara högre i större företag. Motargumenten som återfinns i litteraturen är att 

eftersom större företag generellt har fler analytiska följare finns det i bredare utsträckning tillgång till 

information om dem för marknaden (Bens, Heltzer & Segal 2011). Detta innebär att större företag 

verkar i en miljö av lägre informationsasymmetri, och dessutom finner Jarva (2009) inget stöd för att 

mindre företag brister i sin förmåga till att genomföra komplexa nedskrivningsprövningar. Således kan 

det även framföras att mindre företags nedskrivningar bör leverera mer ny information till marknaden 

och således vara mer värderelevanta. 

 

I nedanstående Tabell presenteras översiktligt den tidigare forskningen samt vad deras resultat kan 

tolkas indikera för värderelevansen av goodwillnedskrivningar. 
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Tabell 1: Sammanställning av tidigare studier
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3. Metod 

 

För att pröva de hypoteser som formulerats i föregående kapitel krävs en metod som översätter de 

teoretiska begreppen till en modell med mätbara variabler. Metodkapitlet beskriver hur denna 

översättning genomförs, från val av forskningsdesign och operationalisering till insamling av data och 

utveckling av modeller. Mätningen av hypoteserna utgår från den teoretiska referensramen och drar 

inspiration från tidigare forskning. 

 

 

3.1 Forskningsansats och forskningsdesign 

Studien utgår från en kvantitativ forskningsansats med en huvudsakligen deduktiv logik. En kvantitativ 

ansats är lämplig eftersom studien syftar till att undersöka samband mellan mätbara variabler, närmare 

bestämt hur branschkonkurrens och koncernstorlek relaterar till värderelevansen av 

goodwillnedskrivningar. Creswell och Creswell (2023) används som metodologisk utgångspunkt för 

studiens övergripande forskningsdesign, där kvantitativ forskning beskrivs som lämplig när syftet är att 

pröva relationer mellan variabler och analysera dessa med statistiska metoder. I denna studie tillämpas 

detta genom att goodwillnedskrivningar, marknadsvärde, konkurrens och företagsstorlek 

operationaliseras som mätbara variabler och analyseras genom regressionsmodeller. Creswell och 

Creswell (2023, s. 5, 8, 20) framhåller att kvantitativ forskning används för att undersöka relationer 

mellan variabler, identifiera faktorer som påverkar ett utfall och testa teoretiska modeller mot empiriska 

data. Detta överensstämmer med studiens syfte, eftersom hypoteserna formuleras utifrån tidigare 

forskning om goodwillnedskrivningar, värderelevans, branschkonkurrens och koncernstorlek. 

 

Den deduktiva ansatsen tar sin utgångspunkt i hypoteserna om relationen mellan 

goodwillnedskrivningar och branschkonkurrens respektive koncernstorlek och skall därefter prövas mot 

empirisk data. Detta följer logik där hypoteser utvecklas från teori och testas empiriskt (Creswell & 

Creswell 2023, s. 51, 143, 144). Studiens design kan beskrivas som en longitudinell panelstudie, 

eftersom svenska koncerner med börsnoterade moderföretag observeras över flera år. Bryman och Bell 

(2017, s. 85-86) beskriver en longitudinell design som en forskningsdesign där ett urval studeras vid 

minst två olika tillfällen, medan panelstudier innebär att information samlas in från samma 

analysenheter, exempelvis organisationer, över tid. På liknande sätt beskriver Wooldridge (2012, s. 10) 

paneldata som ett datamaterial där samma analysenheter följs över tid. Designen gör det möjligt att 
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analysera samband mellan variabler över flera år, men eftersom studien bygger på observerade samband 

i sekundärdata kan resultaten inte tolkas som säkra kausala effekter. 

 

Forskningsdesignen bygger på sekundärdata i form av finansiell information från svenska koncerners 

årsredovisningar samt marknadsdata. Studien manipulerar inte några variabler, utan analyserar 

observerade samband i befintliga data. Studien är därmed lämpad för att undersöka korrelationer och 

statistiska samband, men inte för att fastställa kausala effekter. Replikerbarheten stärks genom att 

studien redovisar urval, tidsperiod, datakällor, operationaliseringar och statistiska modeller, vilket gör 

det möjligt för andra forskare att följa och i möjlig mån upprepa studiens tillvägagångssätt. 

 

För denna studie är en panelbaserad design särskilt lämplig eftersom goodwillnedskrivningar inte 

nödvändigtvis sker varje år. Genom att undersöka flera räkenskapsår ökar möjligheten att fånga fler 

nedskrivningsobservationer och därmed förmågan att analysera sambandet mellan 

goodwillnedskrivningar och marknadsvärde varierar med branschkonkurrens respektive koncernstorlek.  

 

 

3.2 Operationalisering 

Utgångspunkten för detta avsnitt är värderelevansen av interaktionen mellan goodwillnedskrivningar 

och branschkonkurrens respektive koncernstorlek. Värderelevans mäter relevans och tillförlitlighet 

genom att undersöka hur variabler påverkar ett företags marknadsvärde (Barth, Beaver & Landsman 

2001). 

 

Creswell och Creswell (2023, s. 54-55) framhåller att kvantitativ forskning bygger på tydligt definierade 

variabler och skiljer mellan oberoende, beroende, kontrollerande och modererande variabler. Denna 

studie undersöker värderelevans, vilket medför att den beroende variabeln representerar marknadsvärdet 

av företaget och de oberoende variablerna vad som förutsätts påverka detta (Barth, Beaver & Landsman 

2001). Den beroende variabeln och de oberoende variablerna delas med koncernens utestående aktier i 

syfte att bättre kunna jämföra olika stora företag, i 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 även som 

interaktionstermer med den centrala oberoende variabeln (Baron & Kenny 1986). Kontrollvariablerna 

inkluderas inte för att de är av primärt intresse, utan för att rensa bort variation som delas med andra 

variabler, det är dock viktigt att inte endast nyttja kontrollvariabler baserat på tidigare forskning, utan de 
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bör tillämpas försiktigt och välmotiverat (Li 2021). Således förklaras logiken bakom de två nyttjade 

kontrollvariablerna utförligt i det tillhörande avsnittet.  

 

Denna studie nyttjar den beroende variabel marknadsvärde (MV), de oberoende variablerna bokfört 

värde (BV), Resultat (RES), Goodwill (GW) och nedskrivningar (NED), de modererande variablerna 

koncentration (KON) och storlek (STO), samt kontrollvariablerna goodwillintensitet (GWI) och 

skuldsättningsgrad (SSG), se Tabell 2.  

 

Tabell 2: Studiens variabler med beräkning och litteratur 

 

 

3.2.1 Beroende Variabel 

Marknadsvärdet är studiens beroende variabel, MV mäts som aktiepris tre månader efter 

koncernbokslutet multiplicerat med antalet utestående aktier. I linje med tidigare forskning delas dock 

den beroende variabeln MV med antalet utestående aktier (Alshehabi et al. 2024; AbuGhazaleh, Al-

Hares & Roberts 2011; Lapointe-Antunes, Cormier & Magnan 2009). Detta är normalfallet inom 
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värderelevansforskning då marknadsvärde och aktiepris används synonymt eftersom det som avses 

mätas är hur övriga variabler påverkar det marknadsvärde som aktieägarna sätter (Barth, Beaver & 

Landsman 2001). Marknadsvärdet i föreliggande studie är alltså tillika med moderföretagets aktiepris tre 

månader efter koncernbokslutet. 

 

3.2.2 Oberoende variabler 

I syfte att isolera värderelevansen av goodwill samt goodwillnedskrivningar justeras de variabler som 

annars redan påverkas av nedskrivningen. Detta görs för att inte dubbelräkna modellens variabler 

(Alshehabi et al. 2024). De fyra oberoende variablerna som nyttjas i denna studie är valda i enlighet med 

tidigare forskning, se Tabell 2. 

 

BV mäts som koncernens eget kapital minus goodwillpostens bokförda värde vid räkenskapsårets slut, 

delat med antalet utestående aktier. Goodwill tas bort från bokfört värde trots att goodwill som post 

ligger på koncernens tillgångssida eftersom ekvationen Eget Kapital = Tillgångar - Skulder innebär att 

ett belopp som motsvarar goodwillpostens storlek därmed indirekt påverkar det egna kapitalet och 

genom justeringen undviks dubbelräkning, eftersom goodwill även inkluderas som en separat variabel i 

modellen. 

 

Årets resultat påverkas av årets goodwillnedskrivning, därmed är RES summan av resultat före ränta 

och skatt (EBIT) och årets goodwillnedskrivning delat med antalet utestående aktier. EBIT används som 

resultatmått eftersom värderelevansen ämnar mäta operativ lönsamhet och inte effekter av 

kapitalstrukturer. 

 

GW representerar koncernens goodwill, och är summan av balansräkningens goodwillpost och årets 

nedskrivning delat med antalet utestående aktier. NED är årets goodwillnedskrivning delat med antalet 

utestående aktier. 

 

3.2.3 Modererande Variabler 

Hur konkurrensutsatt en bransch är mäts ofta genom Herfindahl-Hirschman Indexet (HHI) (Alshehabi et 

al. 2024; El Diri, Lambrinoudakis & Alhadab 2020; Laksmana & Yang 2014). Detta är ett sätt att mäta 

hur koncentrerad en bransch är, vilket således även då mäter hur konkurrenspräglad den är. Eftersom 

indexet ger ett mått på koncentration är det vad variabeln KON mäter.  
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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; Kjærland et al. 2023).  

Därefter räknas respektive koncerns branschandel ut, vilket är kvoten av koncernens försäljning och 

branschens totala försäljning. Efter detta nyttjas HHI för att sätta ett värde på hur koncentrerad 

respektive bransch är. HHI är summan av respektive koncerns branschandel i kvadrat, där ett högt 

resultat indikerar att branschen är mer koncentrerad och ett lägre att branschen är mindre koncentrerad 

(Alshehabi et al. 2024).  

 

Alshehabi et al. (2024) beräknar HHI och använder det för att dela in de undersökta företagen i två 

grupper, företag i koncentrerade branscher respektive företag i konkurrensutsatta branscher. En sådan 

dikotomisering förenklar analysen men innebär samtidigt att variation inom grupper går förlorad och att 

skillnader mellan observationer reduceras till en binär indelning (MacCallum, Zhang, Preacher & 

Rucker 2002). MacCallum et al. (2002) framhåller mer generellt att dikotomisering av kontinuerliga 

variabler sällan är metodologiskt rättfärdigad, eftersom den leder till informationsförlust och kan 

påverka resultaten på ett missvisande sätt. Författarna menar vidare att regressions- och 

korrelationsanalyser där variabler behålls i sin kontinuerliga form generellt är mer lämpliga (MacCallum 

et al. 2002). Därav avviker föreliggande studie således från Alshehabi et al. (2024) i denna mån genom 

att inte nyttja HHI i syfte att skapa en binär indelning, utan använder istället HHI direkt som ett mått på 

branschkoncentration i linje med annan tidigare forskning (Laksmana & Yang 2014). I denna studie är 

alltså variabeln KON för respektive koncern till lika HHI av branschen som den tillhör. 

 

STO ämnar fånga den interna kontext som påverkar värderelevansen av koncernens 

goodwillnedskrivningar utifrån dess storlek. STO operationaliseras som den naturliga logaritmen av 

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

 

3.2.4 Kontrollvariabler 

Jarva (2009) visar att andelen goodwill av totala tillgångar, i denna studie benämnt goodwillintensitet, är 

associerad med sannolikheten för goodwillnedskrivningar och Kjærland et al. (2023) visar att det även 

är kopplat till nedskrivningens storlek. Goodwillintensitet har också nyttjats som en variabel för att 

predicera hur väl nedskrivningar representerar den underliggande ekonomin (AbuGhazaleh, Al-Hares & 

Roberts 2011). Eftersom goodwillnedskrivningar påverkar företagets marknadsvärde (AbuGhazaleh, Al-

Hares & Roberts 2011; Jarva 2009) finns det därmed även en risk att goodwillintensiteten direkt eller 

indirekt påverkar marknadsvärdet. Således tillämpas kontrollvariabeln GWI, mätt som kvoten av 
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goodwill inklusive årets nedskrivningar och totala tillgångar vid årets början, eftersom den kan påverka 

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

 

Tidigare forskning finner att beslutet om goodwillnedskrivning påverkas av företagets kapitalstruktur, 

där vissa finner att mer belånade företag i högre grad undviker nedskrivningar (AbuGhazaleh, Al-Hares 

& Roberts 2011), andra att de skriver av i större utsträckning (Kjærland et al. 2023) och somliga finner 

inget signifikant samband (Godfrey & Koh 2009). Detta förklaras av olika krafter som påverkar 

ledningen av ett belånat företag, där nedskrivningar undviks för att inte bryta mot lånevillkor 

(AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts 2011) men samtidigt finns det en press från marknaden för mer 

rättvisande redovisning i finansiellt utmanade företag (Kjærland et al. 2023). Skuldsättningsgrad 

inkluderas därmed som kontrollvariabeln SSG, mätt som kvoten av totala skulder och totala tillgångar 

exklusive goodwill.  

 

Kontrollen för dessa bakomliggande faktorer genom variablerna GWI och SSG reducerar risken för att 

sambandet mellan goodwillnedskrivningar och marknadsvärdet snedvrids, vilket i sin tur möjliggör en 

mer rättvisande 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 börsnoterade 

moderföretag som tillämpar IFRS och redovisar goodwill under den studerade perioden. Eftersom 

studien undersöker värderelevansen av goodwillnedskrivningar, krävs det att koncernerna både 

redovisar goodwill och har tillgänglig marknadsdata. Urvalet har därför inte utformats för att omfatta 

alla svenska företag, utan för att identifiera de koncerner där studiens centrala variabler kan observeras 

och jämföras. Urvalsramen består av koncerner från databasen Orbis som uppfyller studiens 

urvalskriterier. 

 

Koncerner exkluderas om deras moderbolag är finansiella företag, eftersom dessa följer särskilda 

redovisningsregler. Koncerner exkluderas om nödvändig finansiell information saknas, vilket är i linje 

med tidigare forskning (Alshehabi et al. 2024). Dessa avgränsningar stärker jämförbarheten i materialet, 

men innebär samtidigt att resultaten främst bör förstås i relation till svenska koncerner med börsnoterade 

moderföretag med redovisad goodwill. 
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Urvalet baseras på följande kriterier: 

• Koncernens moderföretag ska vara noterat i Sverige 

• Koncernen ska tillämpa IFRS 

• Koncernen ska redovisa goodwill  

• Nödvändig data ska vara tillgänglig för allmänheten 

• Koncernens moderföretag är ej ett finansiellt företag  

 

För att bedöma om urvalet var tillräckligt stort för att kunna identifiera statistiska samband genomfördes 

en a priori poweranalys i G*Power utifrån Faul, Erdfelder, Buchner, och Lang (2009), se Bilaga 1. 

Poweranalysen baserades på en multipel regressionsmodell med R2 increase, en signifikansnivå på 5 

procent, en statistisk styrka på 95 procent och en förväntad medelstor effektstorlek om f2 = 0,15. 

Eftersom studiens hypoteser prövas genom två interaktionstermer angavs två testade prediktorer medan 

den fullständiga regressionsmodellen omfattar totalt 12 prediktorer när årseffekter inkluderas. Resultatet 

indikerade ett minsta urval om 107 observationer. Studiens slutliga urval på 268 observationer 

överstiger därmed det minsta urval som poweranalysen indikerade.  

 

Urvalsramen hämtades från databasen Orbis och identifierades stegvis genom de urvalskriterier som 

redovisas i Tabell 3. Eftersom studien undersöker svenska koncerner med börsnoterade moderföretag 

som tillämpar IFRS och redovisar goodwill under perioden 2022-2024 användes Orbis för att identifiera 

koncerner som uppfyllde dessa kriterier. 

 

Tabell 3: Steg för att framställa urvalet i Orbis

 

 

Koncerner som saknade goodwill exkluderades då studien syftar till att undersöka 

goodwillnedskrivningars värderelevans. För koncerner utan redovisad goodwill kan någon 

goodwillnedskrivning inte uppstå 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 tillämpats består studiens slutliga urval av 268 observationer från koncerner över 

tre år. Eftersom studien omfattar flera räkenskapsår innebär detta att samma koncern kan förekomma en 

gång per studerat år. Datamaterialet får därmed en panelstruktur, där samma analysenheter följs över tid 

(Wooldridge 2012, s. 10). Detta ökar antalet observationer och gör det möjligt att beakta variation både 

mellan koncerner och över tid. 

 

Studien baseras på sekundärdata i form av finansiell information och marknadsdata från Orbis, Retriever 

Business och koncernernas årsredovisningar. Bryman och Bell (2017, s. 308) beskriver sekundäranalys 

som användning av data som redan samlats in av andra aktörer. Detta är relevant eftersom studien 

kräver ett jämförbart datamaterial över flera koncerner och år. Samtidigt innebär användningen av 

sekundärdata att studien är beroende av hur informationen klassificeras och rapporteras i databaserna, 

vilket motiverar tydlig redovisning av datakällor och manuella kontroller. 

 

Aktiepris och antal utestående aktier används för att beräkna koncernens marknadsvärde. I linje med 

Alshehabi et al. (2024) används aktiepriset tre månader efter räkenskapsårets slut. Aktiepriset hämtades 

från Orbis som stängningspris i mars året efter respektive räkenskapsår. Alla belopp hämtades i den 

svenska valören kronor. Utestående aktier samlades in för att möjliggöra beräkning av marknadsvärde 

tillsammans med aktiepriset. 

 

Den finansiella informationen hämtades främst från Orbis, medan rörelseresultat, EBIT, hämtades från 

Retriever Business. Goodwillnedskrivningar samlades in manuellt från respektive koncerns 

årsredovisning. Den manuella insamlingen motiveras av att goodwillnedskrivningar inte alltid framgår 

på ett enhetligt eller tillräckligt detaljerat sätt i databaserna. Genom att hämta informationen direkt från 

årsredovisningarna kan studien säkerställa att den redovisade nedskrivningen avser goodwill och inte 

andra immateriella tillgångar. Detta ökar precisionen i variabeln, men innebär samtidigt en risk för 

manuella inmatningsfel. För att minska denna risk kontrollerades insamlad data löpande mot 

ursprungskällan. 

 

För att mäta koncernstorlek samlades totala tillgångar in, i linje med Giner och Pardo (2015). 

Branschindelningen genomfördes manuellt baserat på Thomson Reuters Business Classification, i linje 

med tidigare forskning (Alshehabi et al. 2024; Kjærland et al. 2023). Branschklassificeringen används 

eftersom studien undersöker branschkonkurrens, vilket kräver att varje koncern kan placeras i en 

jämförbar branschgrupp innan HHI kan beräknas. 

 



28 

 

Den insamlade datan sammanställdes först i ett Excel-dokument, där varje observation strukturerades 

upp med tillhörande information om koncern, år, bransch, aktiepris, antal utestående aktier, goodwill, 

goodwillnedskrivningar och övriga finansiella variabler. Därefter sparades datamaterialet som en 

semikolonseparerad CSV-fil och lästes in i R, där den fortsatta databearbetningen och de statistiska 

analyserna genomfördes. Genom att först strukturera datan i Excel och därefter analysera den i R 

skapades en tydlig arbetsgång där datainmatning, kontroll och analys kunde hållas isär. Detta stärker 

studiens transparens, eftersom det blir möjligt att följa hur rådata omvandlats till de variabler som 

används i regressionsmodellerna. 

 

Således kan Tabell 2 från operationaliseringen utvidgas för att även visa var studiens data har hämtats 

ifrån och i vilket syfte, se Tabell 4. 

 

Tabell 4: Studiens variabler med beräkning, litteratur och datainhämtning 
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3.4 Statistiska modeller 

Den statistiska analysen genomförs i programmeringsspråket R. Genom användning av R kan 

datamaterialet bearbetas, variabler konstruerats, samt statistiska analyser genomföras. Inför 

regressionerna winsoriseras samtliga variabler vid den 1:a och 99:e percentilen i syfte att minska 

påverkan från extremvärden i enlighet med Alshehabi et al. (2024). Körner och Wahlgren (2015, s. 78) 

menar att värdet på korrelationskoefficienten ofta påverkas i stor utsträckning av extremvärden. 

Modellerna estimeras med hjälp av ordinära minsta kvadratmetoden (OLS) och utgår från Alshehabi et 

al. (2024).  

 

För att kontrollera för korrelation och multikollinearitet i studiens variabler nyttjas Pearsons 

korrelationskoefficient samt ett VIF-test. Den primära analysen genomförs stegvis med en 

regressionsmodell. Först estimeras en basmodell där endast bokfört värde och resultat inkluderas. 

Därefter adderas goodwill, goodwillnedskrivningar, branschkoncentration och storlek successivt. I den 

slutliga modellen inkluderas även interaktioner mellan goodwillnedskrivningar och 

branschkoncentration samt mellan goodwillnedskrivningar och storlek. 

 

 

3.4.1 Pearsons korrelationskoefficient 

I syfte att kontrollera om studiens variabler erhåller en alltför hög korrelation, alltså när 

korrelationskoefficienten är över 0,8 (Alshehabi et al. 2024), nyttjas Pearsons korrelationskoefficient i 

linje med tidigare forskning (Alshehabi et al. 2024). Pearsons korrelationskoefficient beskriver det 

linjära sambandet mellan variabler som ett värde mellan -1 och +1, där värden närmare dessa punkter 

erhåller starkare samband och värden nära 0 inget samband, vilket mäter styrkan i ett linjärt samband 

och anger om variablerna samvarierar i samma eller i motsatt riktning (Schober, Boer & Schwarte 2018; 

Körner & Wahlgren 2015, s. 66-67). Detta anses särskilt relevant för denna studie eftersom ett antal 

variabler utgår från information som kan vara nära sammankopplad. 

 

 

3.4.2 Multikollinearitetstest 

När förklarande variabler är starkt korrelerade med varandra kan det uppstå multikollinearitet vilket 

innebär att variablerna samvarierar på ett sätt som orsakar att resultatet blir mindre tillförlitligt (Körner 

& Wahlgren 2015, s. 181). Problemet med multikollinearitet är att när sambandet är alltför starkt 

beskriver båda variablerna i stor utsträckning samma fenomen (Schober, Boer & Schwarte 2018), vilket 
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kan försvåra tolkningen av variablernas enskilda betydelse i den följande regressionsmodellen. 

Wooldridge (2012, s. 98) nämner att värdet 10 ibland används som gränsvärde för VIF (Variance 

Inflation Factor) men att detta bör ses som en godtycklig tumregel. Eftersom denna studie innehåller 

flera förklarande variabler blir det därför nödvändigt att undersöka multikollinearitet genom ett VIF-test, 

detta för att bedöma om någon av de oberoende variablerna kan förklaras av övriga variabler i 

regressionsmodellen. 

 

 

3.4.3 Regressionsmodell 

Körner och Wahlgren (2015, s. 181) framhåller att konstruktion av regressionsmodell innebär “svåra 

avvägningar” mellan olika utgångspunkter. Körner och Wahlgren (2015, s. 181) beskriver att en modell 

bör innehålla relevanta variabler som tillsammans ger hög förklaringsgrad och exkluderar onödvändiga 

variabler. I denna studie används regressionsmodellen för att undersöka värderelevansen hos de valda 

variablerna. Detta görs genom att analysera i vilken utsträckning de oberoende variablerna kan förklara 

variationer i den beroende variabeln. På så sätt kan studien undersöka sambandet mellan 

redovisningsinformation och marknadsvärde. 

 

För att möjliggöra en tydligare tolkning av interaktionseffekter så medelvärdescentrerades variablerna 

för marknadskoncentration och storlek. Värdet noll motsvarar en genomsnittlig nivå av respektive 

variabel. Kraemer och Blasey (2004) beskriver centrering som processen att välja ett referensvärde för 

varje prediktor och betonar att interaktionstermer bör beräknas utifrån centrerade prediktorer. Dalal och 

Zickar (2012) menar att medelvärdescentrering framförallt bidrar till att öka tolkbarheten och kan 

minska icke-väsentlig kollinearitet, men dock inte eliminerar väsentlig kollinearitet. Centrering i denna 

studie genomfördes främst för att underlätta tolkningen av de modererande variablernas resultat i den 

fullständiga regressionsmodellen. I den slutgiltiga modellen motsvaras detta av interaktionstermerna 

mellan goodwillnedskrivningar och branschkoncentration samt mellan goodwillnedskrivningar och 

koncernstorlek. 

 

Modellen använder koncernobservationer från tre olika år, men kontrollerar för årseffekter. 

Regressionen sker stegvis i sju modeller för att fånga regressionseffekten när fler variabler inkluderas, 

se Figur 2. 
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Figur 2: Regressionsanalysens evolution 

 

 

Komponenterna i Figur 2 innebär alltså: 
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3.5 Studiens Kvalitet 

I kvantitativ forskning bedöms studiens kvalitet bland annat utifrån reliabilitet, replikerbarhet och 

validitet (Bryman & Bell 2017, s. 68-70). Eftersom denna studie bygger på sekundärdata och 

observerade samband, snarare än experimentella förhållanden, bör resultaten tolkas som statistiska 

samband och inte som säkra kausala effekter. Wooldridge (2012, s. 16) betonar att det ofta är svårt att 

fastställa kausala relationer i samhällsvetenskapliga studier som bygger på icke-experimentella data. 

Detta innebär att studiens kvalitet inte främst bedöms utifrån om resultaten kan fastställa 

orsakssamband, utan utifrån hur tydligt urval, datakällor, operationaliseringar och analysmodell 

redovisas samt hur försiktigt resultaten tolkas i relation till studiens begränsningar. 

 

3.5.1 Reliabilitet 

Reliabilitet avser studiens tillförlitlighet och handlar om huruvida undersökningen har genomförts på ett 

konsekvent och upprepbart sätt. Bryman och Bell (2017, s.174-175) beskriver reliabilitet som 

följdriktighet, överensstämmelse och pålitlighet hos ett mått. I denna studie stärks reliabiliteten genom 

att urvalskriterier, datakällor, variabeldefinitioner och operationaliseringar redovisas tydligt. Samma 

beräkningsprinciper har tillämpats för samtliga observationer, vilket minskar risken för inkonsekvent 

databehandling. 

 

Datamaterialet bygger på sekundärdata från Orbis, Retriever Business och koncernernas 

årsredovisningar. Eftersom studien omfattar tre räkenskapsår används paneldata i form av observationer. 

Wooldridge (2012, s. 10) beskriver paneldata som data där samma analysenheter följs över tid. Detta 

innebär att analysen inte enbart baseras på ett enskilt år, vilket minskar risken för att resultaten påverkas 

av tillfälliga årsspecifika förhållanden. 

 

En viss reliabilitetsrisk finns eftersom goodwillnedskrivningar har samlats in manuellt från 

årsredovisningar. Den manuella insamlingen motiveras av att goodwillnedskrivningar inte alltid 

redovisas enhetligt i databaser. För att minska risken för registreringsfel har uppgifterna kontrollerats 

mot årsredovisningar och behandlats enligt samma principer för samtliga observationer.  

 

Studien omfattar 268 observationer, vilket överstiger det minsta urval som identifierades genom 

poweranalysen. Urvalet bedöms därför vara tillräckligt för studiens analyser, men bör samtidigt ses som 

begränsat i jämförelse med större internationella studier.  
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3.5.2 Validitet 

Validitet handlar om i vilken utsträckning en studie mäter det den avser att mäta och om de slutsatser 

som dras utifrån resultaten är 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 mått faktiskt fångar de begrepp 

som undersöks (Creswell & Creswell 2023, s. 164). I denna studie är detta relevant eftersom 

branschkoncentration, koncernstorlek och goodwillnedskrivningar behöver operationaliseras till mätbara 

variabler. Validiteten stärks genom att operationaliseringarna i huvudsak bygger på tidigare forskning. 

Samtidigt finns begränsningar. HHI mäter branschkoncentration, men fångar inte alla aspekter av 

konkurrens, exempelvis prispress, inträdesbarriärer, innovationsgrad eller internationell konkurrens. 

Variabeln bör därför förstås som ett mått på koncentration snarare än ett fullständigt mått på konkurrens. 

 

Även koncernstorlek utgör en förenkling. I studien mäts storlek genom totala tillgångar, vilket är i linje 

med tidigare forskning (Giner & Pardo 2015), men måttet fångar inte alla dimensioner av storlek såsom 

antal anställda, geografisk spridning eller organisatorisk komplexitet. Goodwillnedskrivningar innebär 

också en validitetsutmaning, eftersom de bygger på företagsledningens uppskattningar och antaganden. 

Även om nedskrivningarna samlas in direkt från årsredovisningar kvarstår därför en osäkerhet kring vad 

posten faktiskt speglar. 

 

Intern validitet handlar om i vilken utsträckning studien kan uttala sig om orsakssamband (Creswell & 

Creswell 2023, s. 180), eftersom denna studie bygger på observerade samband i sekundärdata och inte 

på experimentella data, kan resultaten inte tolkas som säkra kausala effekter. Regressionsanalysen kan 

visa om branschkoncentration och koncernstorlek samvarierar med goodwillnedskrivningars 

värderelevans, men inte fastställa att dessa variabler orsakar skillnader i värderelevans. 

 

Extern validitet handlar om i vilken utsträckning studiens resultat kan generaliseras utöver den specifika 

undersökningskontexten (Creswell & Creswell 2023, s. 181; Bryman & Bell 2017, s. 70). Studiens 

externa validitet begränsas av att urvalet endast omfattar svenska koncerner med börsnoterade 

moderföretag som tillämpar IFRS och redovisar goodwill. Resultaten bör därför inte generaliseras till 

koncerner med onoterade moderföretag, finansiella företag eller företag i andra länder med andra 

institutionella och redovisningsmässiga förutsättningar. Samtidigt stärker den svenska avgränsningen 

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

Den kvantitativa metoden möjliggör en systematisk analys av sambandet mellan marknadsvärde och 

nedskrivningar samt dess interaktion med koncentration respektive storlek. Samtidigt innebär 

metodvalet att komplexa redovisningsbedömningar reduceras till mätbara variabler. Studien kan därför 

identifiera statistiska samband, men inte fullt ut förklara de bakomliggande orsakerna till varför 

goodwillnedskrivningar genomförs eller uteblir.  

 

En central metodologisk begränsning är att studien bygger på sekundärdata. Även om data hämtats från 

etablerade källor såsom Orbis, Retriever Business och publicerade årsredovisningar, är studien beroende 

av hur informationen har rapporterats, klassificerats och tillgängliggjorts. Detta är särskilt relevant för 

goodwillnedskrivningar, eftersom dessa inte alltid presenteras på ett enhetligt sätt i årsredovisningar. 

Den manuella insamlingen stärker precisionen genom att nedskrivningarna kan kontrolleras direkt mot 

ursprungskällan men innebär samtidigt en risk för registreringsfel eller feltolkningar.  

 

Ytterligare en begränsning är att studien omfattar en relativt kort tidsperiod om tre år. Panelstrukturen 

gör det möjligt att analysera samma enhet vid flera tidpunkter, men perioden är fortfarande begränsad. 

Resultaten kan därför påverkas av marknadsförhållanden under just den studerade perioden och bör inte 

utan försiktighet generaliseras till längre tidsperioder.  

 

Vidare innebär operationaliseringen av studiens centrala variabler förenklingar. HHI används som mått 

på branschkoncentration, men fångar inte alla dimensioner av konkurrens. Koncernstorlek mäts genom 

totala tillgångar, men fångar inte exempelvis organisatorisk komplexitet eller intern kontrollkapacitet. 

Resultaten bör därför tolkas med hänsyn till att variablerna representerar förenklade mått på mer 

komplexa fenomen.  

 

Eftersom studien analyserar observerade samband kan resultaten inte tolkas som bevis på 

orsakssamband. Det kan även finnas utelämnade variabler, såsom ledningsincitament, ägarstruktur, 

analytikerbevakning eller bolagsstyrning, som påverkar både goodwillnedskrivningar och marknadens 

värdering av dessa. Två kontrollvariabler har applicerats i modellen för att motverka denna effekt. 

Resultaten bör dock förstås som indikationer på statiska samband snarare än som definitiva 

förklaringar.  
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Slutligen bygger regressionsmodellen på OLS, vilket innebär att resultaten är beroende av modellens 

statistiska antaganden. Wooldridge (2012, s. 269) framhåller att heteroskedasticitet inte nödvändigtvis 

gör OLS-estimatorerna snedvridna, men att det kan påverka standardfel och teststatistik. Eftersom 

studien inte genomför robusthetstester eller justeringar för heteroskedasticitet bör signifikansnivåerna 

tolkas med viss försiktighet. 

 

Sammantaget innebär metodvalet att studien kan bidra med en strukturerad analys av 

goodwillnedskrivningars värderelevans i svenska koncerner med börsnoterade moderföretag. Resultaten 

bör dock tolkas med hänsyn till studiens begränsningar avseende sekundärdata, manuell datainsamling, 

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

 

Resultatet förklaras stegvis i en ordning som ämnar göra empirin lättare att följa. Inledningsvis 

presenteras beskrivande statistik, där variationen mellan urvalets koncerner framhävs. Därefter 

redogör korrelationsanalysen och multikollinearitetstestet för samvariationen mellan studiens variabler. 

Slutligen framförs studiens huvudsakliga resultat i regressionsanalysen där värderelevansen av 

variablerna presenteras. 

 

 

4.1 Beskrivande statistik 

I Tabell 5 presenteras beskrivande statistik för de variabler som regressionsmodellen undersöker. 

Statistiken framhäver minimumvärde, maximumvärde, medelvärde och standardavvikelser för 

respektive variabel utifrån urvalets 268 observationer. 

 

Tabell 5: Beskrivande statistik 

 

 

I Tabell 5 framgår det att marknadsvärdet kraftigt varierar i urvalet, vilket framgår av att 

standardavvikelsen nästan är lika stor som medelvärdet. Spannet mellan minimum- och 

maximumvärdena visar dessutom att koncernerna i urvalet värderas mycket olika på marknaden. 

Koncernerna skiljer sig även markant i kapitalstruktur, och förekomsten av negativa bokförda värden 
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visar att somliga koncerner har negativt eget kapital. Resultatet varierar från betydande förluster till 

mycket höga vinster, vilket indikerar stora skillnader i lönsamhet mellan koncernerna. Stora skillnader 

mellan koncernernas goodwillposter kan även noteras då de sträcker sig från marginella nivåer till 

mycket stora belopp. Detta återspeglas även i att standardavvikelsen för goodwill är nästan dubbelt så 

hög som medelvärdet. Medelvärdet och standardavvikelsen för nedskrivningar är lågt, vilket visar att de 

flesta koncerner genomför små nedskrivningar eller inga alls. Samtidigt indikerar det höga maxvärdet att 

enstaka koncerner genomför betydligt större nedskrivningar än genomsnittet. Koncentrationsmåttet 

varierar inom ett brett intervall, vilket visar att koncernerna i urvalet är verksamma i allt från ytterst 

koncentrerade branscher till påtagligt konkurrensutsatta. Medelvärdet samt standardavvikelsen för 

koncentration är dock relativt låg, vilket belyser att de flesta marknader präglas av relativt hög 

konkurrens. Storleksvariabeln uppvisar en tydlig spridning, men utan de extrema nivåskillnader som 

framträder i flera av de övriga variablerna. Detta förklaras av att variabeln är logaritmerad, vilket jämnar 

ut skillnaderna mellan extremvärdena. Andelen goodwill i relation till totala tillgångar varierar betydligt 

mellan koncerner vilket kan förväntas utifrån skillnaden som observerades mellan storleken på 

koncernernas goodwillposter. Koncernernas finansiella hävstång skiljer sig markant, 

skuldsättningsgraden belyser att somliga koncerner nästan är obelånade och andra har skulder som 

kraftigt överstiger sina tillgångar. Att medelvärdet är över 70 % visar att koncernerna i urvalet till stor 

del finansierar sin verksamhet genom lån. 

 

Den stora spridningen i goodwillposten visar att goodwill inte är jämnt fördelad mellan koncernerna i 

urvalet. Medelvärdet för goodwill uppgår till 38,550 medan standardavvikelsen är 68,554, vilket kan 

indikera att ett mindre antal koncerner redovisar betydligt större goodwillposter än genomsnittet. Detta 

blir relevant för studiens tolkning eftersom Goodwillnedskrivningar inte endast bör förstås som generell 

bland samtliga koncerner utan ett fenomen som i hög grad är koncentrerat till koncerner där goodwill 

utgör en betydande post i balansräkningen. Att nedskrivningar samtidigt uppvisar ett lågt medelvärde 

men ett högt maxvärde tyder på att majoriteten av koncernerna inte redovisar större nedskrivningar 

medan enstaka observationer avviker tydligt. 

 

För att ytterligare belysa hur goodwill och goodwillnedskrivningar förhåller sig till studiens variabler 

presenteras i Tabell 6 en uppdelning utifrån branschkonkurrens och storlek. Uppdelning baseras på 

medianvärden för studiens mått på branschkonkurrens och storlek. Tabell 6 visar hur genomsnittliga 

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

 

 

Tabell 6 visar att stora koncerner redovisar betydligt högre goodwill än små koncerner, oavsett 

konkurrens. Bland stora koncerner med låg konkurrens uppgår den genomsnittliga 

goodwillnedskrivning till 1,11, vilket är det högsta värdet i tabellen. Det antyder att 

goodwillnedskrivningar i urvalet inte är mest omfattande bland de koncernerna med hög konkurrens 

utan snarare bland större koncerner med låg konkurrens. 

 

Den beskrivande statistiken framhäver att det föreligger stora skillnader mellan koncernerna i urvalet 

avseende såväl finansiella förutsättningar som marknadsrelaterade faktorer. Den stora spridningen och 

förekomsten av extremvärden i ett par av variablerna indikerar att det finns ett par observationer som 

sticker ut markant. 

 

4.2 Korrelationsanalysen 

För att ge en översiktlig bild av sambanden mellan studiens centrala variabler presenteras en 

korrelationsanalys i Tabell 7. Ett positivt värde indikerar en positiv korrelation, ett negativt värde 

indikerar en negativ korrelation och ett värde nära noll indikerar på ett nästan icke-befintligt samband. 

 

Tabell 7: Pearsons korrelationskoefficient 
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Marknadsvärdet uppvisar en relativt stark positiv och signifikant korrelation med bokfört värde, resultat, 

goodwill och storlek. Även bokfört värde korrelerar tydligt positivt med framför allt resultat, men även 

goodwill och storlek. Resultatet erhåller även en signifikant och påtagligt stark korrelation till goodwill. 

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

vidare undersöks i VIF-testet som presenteras i nästkommande avsnitt. Goodwill uppvisar överlag 

signifikanta och relativt starka korrelationer med övriga variabler, med undantag för koncentration. I 

kontrast är korrelationen mellan nedskrivningar och övriga variabler genomgående svag, med varierande 

signifikans. Även koncentrationen uppvisar svagare samband med övriga variabler, vilket tyder på att 

marknadsstrukturen huvudsakligen är oberoende av koncernernas finansiella egenskaper. Storlek är 

signifikant och relativt starkt korrelerat med flera av de övriga 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 nödvändigtvis 

följer koncernens storlek eller finansiella prestation. Koncernens skuldsättningsgrad erhåller en 

statistiskt signifikant korrelation till bokfört värde med en negativ riktning samt goodwill och 

goodwillintensitet med positiv riktning. Detta indikerar att skuldsatta koncerner generellt har ett lägre 

eget kapital men högre goodwill i förhållande till övriga tillgångar. 

 

Korrelationsanalysen visar att ett antal variabler samvarierar i relativt stor utsträckning, och ett antal 

varierar i stort sett oberoende av övriga variabler. Detta kan indikera att somliga variabler uppvisar 

multikollinearitet. 
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4.3 Multikollinearitetstest 

För att säkerställa att multikollinearitet inte är problematiskt för studiens resultat genomfördes även ett 

VIF-test. Resultatet från VIF-testet presenteras i Tabell 8. 

 

Tabell 8: Resultat från VIF-test 

 

 

Tabell 8 visar att multikollinearitet inte är ett problem i studien då samtliga värden är en bra bit under 

tio. Detta säkerställer även att den höga korrelationen som observerades i Pearsons korrelationsmatris, 

se Tabell 7, mellan resultat och övriga variabler inte medför multikollinearitet. Resultatet uppvisar 

nämnvärt det högsta värdet även i detta test, men ingenting som bedöms problematiskt. 

 

Föreliggande studie kan utifrån resultatet av VIF-testet således med relativ säkerhet fastställa att 

multikollinearitet inte är ett problem för regressionsanalysen. 
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4.4 Regressionsmodellen 

Regressionsmodellen i Tabell 9 presenteras i regressionsanalysen som utfördes för studiens 268 

observationer. Tabellen presenterar först den enkla regressionsmodellen och utvecklar denna i fallande 

ordning genom att addera studiens variabler.  

 

Tabell 9: Regressionsmodellens resultat 
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Det första som är värt att uppmärksamma i Tabell 9 är att R2-värdet ökar successivt från 0,208 till 0,377 

i och med att modellen utvecklas, vilket innebär att den mer avancerade modellen bättre fångar 

variationen av marknadsvärdet än den enkla. Likaså minskar RMSE allt eftersom att modellen blir mer 

komplex, vilket indikerar att fler variabler gör modellen bättre. Intercept representerar marknadsvärdet 

när alla oberoende variabler är noll, vilket gör att den saknar ekonomisk tolkning i denna studie. 

 

Bokfört värde är den mest stabila och konsekventa variabeln i analysen, då den uppvisar ett positivt och 

statistiskt signifikant samband i samtliga modeller. Även resultatet är relativt stabilt, men effekten 

minskar i den fullständiga modellen, vilket indikerar att marknadsvärdet är beroende av resultatet i 

mindre utsträckningen när mer information beaktas. Goodwill är i denna studie inte statistiskt signifikant 

när andra variabler kontrolleras för. Både nedskrivningar och koncentration är av statistisk signifikans i 

samtliga modeller utom den fullständiga, då interaktionen mellan nedskrivningar och de modererande 

variablerna inkluderas. Storlek uppvisar däremot en jämn effekt och signifikans i samtliga modeller den 

inkluderas i, vilket tyder på att marknadsvärdet i hög grad är kopplad till koncernens storlek. I kontrast 

till goodwill uppvisar goodwillintensitet en stark och signifikant effekt, detta indikerar att marknaden 

värderar goodwill i förhållande till övriga tillgångar snarare än goodwillpostens bokförda belopp. Även 

skuldsättning är statistiskt signifikant och den negativa effekten visar att hög skuldsättning är förknippad 

med lägre marknadsvärden. Interaktionen mellan nedskrivningar och koncentration visar att marknaden 

värderar nedskrivningar i mer koncentrerade marknader mer negativt eftersom värdet är signifikant och 

negativt. Även interaktionen mellan nedskrivningar och storlek är statistiskt signifikant och negativ 

vilket innebär att nedskrivningar påverkar marknadsvärdet mer negativt i större koncerner. 

 

Studiens resultat framhäver att ett flertal av de undersökta variablerna är av statistisk signifikans. De 

båda interaktionstermerna uppvisar negativa och signifikanta effekter på marknadsvärdet. 

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

 

Det empiriska resultatet analyseras här i relation till den teoretiska referensramen och de hypoteser 

som tidigare formulerats. Särskilt fokus läggs på att tolka resultatet av interaktionen mellan 

goodwillnedskrivningar och branschkonkurrens respektive koncernstorlek. Därutöver diskuteras även 

ett par sekundära fynd som bedöms vara av intresse. 

 

 

5.1 Primära iakttagelser  

Denna studie undersöker hur ett antal särskilt utvalda faktorer påverkar en koncerns marknadsvärde, i 

syfte att studera hur värderelevansen av goodwillnedskrivningar skiftar med olika kontexter. För att göra 

detta nyttjades en regressionsanalys enligt praxis för värderelevansstudier (Barth, Beaver & Landsman 

2001). Det empiriska resultatet presenterat i föregående kapitel kommer nu att analyseras och diskuteras 

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

 

Varken goodwill eller nedskrivningar uppvisar statistisk signifikans i denna studie, se Tabell 9, vilket 

innebär att de inte kan hävdas värderelevanta. Detta är dock en sanning med modifikationer, då trots att 

dessa faktorer i sig själva inte uppvisar värderelevans tyder resultatet även på att kontexten omkring 

dem är av statistisk signifikans. Goodwill som isolerad post tycks inte tillföra information till 

marknaden, men i relation till totala tillgångar, alltså i denna studie uttryckt som goodwillintensitet, är 

posten värderelevant. Marknaden värderar alltså goodwill i koncernerna utifrån hur posten förhåller sig 

till övriga tillgångar. Detta kan tolkas som att goodwillpostens informationsinnehåll blir meningsfullt 

först i relation till de kontextuella förhållanden som omger posten, vilket ligger i linje med hur Johns 

(2006) beskriver betydelsen av kontext. Enligt liknande logik kan även samma argument föras för 

nedskrivningar. Eftersom analysen stegvis adderar påverkande faktorer till regressionsmodellen kan den 

statistiska signifikansen av nedskrivningar observeras falla bort i den slutliga modellen. Detta kan tolkas 

som att den signifikans som uppvisas i nedskrivningarna i samtliga modeller förutom den sista förklaras 

av vad som introduceras i den slutliga modellen. I detta fall är det under vilka kontextuella förhållanden 

nedskrivningen utförs, då den slutliga modellen introducerar interaktionstermerna. Således pekar 

studiens data på att nedskrivningarna i sig inte är värderelevanta, men istället värderar marknaden 

nedskrivningarna i relation till rådande kontexter. 
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Statistisk signifikans och negativt värde uppvisas för båda 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 större företag uppfattas som mer negativa än i mindre företag. Alltså är 

värderelevansen av goodwillnedskrivningar högre för större koncerner samt de som genomförs av 

koncerner i mindre konkurrenspräglade branscher.  

 

5.1.1 Diskussion av konkurrens 

Hypoteserna H1a och H1b utgår från motsatta effekter för hur konkurrens påverkar värderelevansen av 

goodwillnedskrivningar. Den hypotes som stämmer med resultatet är H1b; i mer konkurrensutsatta 

branscher är koncerners goodwillnedskrivningar mindre värderelevanta. H1a, som förväntade en positiv 

korrelation mellan konkurrens och nedskrivningars värderelevans får därmed inget stöd i denna studie. 

Detta är i starkt kontrast till resultaten Alshehabi et al. (2024) finner, samt även till mycket av den 

övriga forskningen om konkurrens (Laksmana & Yang 2014; Gentzkow & Shapiro 2008). Detta skulle 

kunna förklaras av att nationella institutionella kontexter även påverkar branschkontexten (Elango & 

Dhandapani 2020; Griffin 2007), vilket hade inneburit att den externa informationsmiljön som skapas i 

den svenska kontexten inte stimulerar samma konkurrensdrivna nedskrivningar som Alshehabi et al. 

(2024) beskriver. Det kan även handla om att koncerner i urvalet som presterar undermåligt jämfört med 

konkurrensen undviker nedskrivningar eftersom den relativa kostnaden för dessa företag kan bedömas 

som högre i enlighet med Isidro och Marques (2021). Den finansiella utgångspunkten för koncernerna i 

urvalet är således av intresse för denna bedömning. 

 

I den beskrivande statistiken, se Tabell 5, framgår det att somliga koncerner befinner sig i en tämligen 

dyster finansiell situation. Detta kan exempelvis observeras i att det minsta bokförda värdet är negativt, 

vilket indikerar att åtminstone en koncern finansieras genom huvudsakligen skulder. Detta kan enkelt 

räknas ut utifrån ekvationen Eget kapital = Tillgångar - Skulder som visar att ett negativt eget kapital 

uppstår då skulderna överstiger tillgångarna i företaget. Dessutom visar Tabell 5 även att medelvärdet 

för koncernernas skuldsättningsgrad är över 70 %, och att den mest skuldsatta koncernen i urvalet 

överskrider en skuldsättningsgrad på 180 %. Således kan det med relativ säkerhet konstateras att en del 

av koncernerna i urvalet är under finansiell stress. 

 

I urvalets koncerner är alltså medelvärdet för skuldsättningsgraden relativt hög och flera indikationer 

återfinns på att ett antal koncerner är finansiellt pressade. Watts och Zimmerman (1990) lyfter att en 
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ledning för ett högt belånat företag erhåller incitament till att hålla kostnaderna nere. Om då kostnaderna 

ökar för finansiellt pressade företag när de minskar informationsasymmetrin mot marknaden som Isidro 

och Marques (2021) föreslår, finns det en viss teoretisk förklaring till denna studies resultat. Detta 

förutsätter dock att marknaden uppfattar denna trend, eftersom studien mäter hur marknaden värderar 

nedskrivningar. Resultatet antyder att detta kan vara fallet, att konkurrens minskar värderelevansen av 

goodwillnedskrivningar eftersom finansiellt stressade koncerner i större grad undanhåller information 

när de även jämförs mot konkurrensen i högre utsträckning.  

 

Resultatet kan möjligen även förklaras av att den informationsmiljö som skapas i konkurrenspräglade 

branscher lider av informationsasymmetri i lägre utsträckning än i koncentrerade branscher, och således 

är nedskrivningarna mindre informativa. Detta argument lånar resonemang från litteraturen om 

analytiska följare, där det lyfts att företag med högre täckning av analytiker erhåller lägre 

informationsasymmetri mot marknaden (Bens, Heltzer & Segal 2011; Roulstone 2003). Eftersom 

branschkonkurrens ses som en effektiv kontrollmekanism för ledningens handlingsutrymme (Laksmana 

& Yang 2014), kan det hävdas att studiens resultat tyder på att detta minskar den kollektiva 

informationsasymmetrin i den branschen. Således blir nedskrivningar från koncerner i koncentrerade 

branscher mer värderelevanta, eftersom marknaden dessförinnan inte hade tillgång till en stor andel av 

informationen som förmedlas genom nedskrivningen. 

 

Sammanfattningsvis finner föreliggande studie att koncerner i mindre konkurrensutsatta branscher 

producerar mer värderelevanta goodwillnedskrivningar. Detta kan förklaras som en konsekvens av att 

koncerner i urvalet är under finansiell stress och således undanhåller information proportionerligt till i 

vilken utsträckning de jämförs mot konkurrensen. Det kan även förklaras av att informationsasymmetrin 

är lägre mellan marknaden och koncerner i branscher med hög konkurrens, vilket innebär att 

nedskrivningar från koncerner i mer koncentrerade branscher tillför mer ny information. 

 

5.1.2 Diskussion av storlek 

Den beskrivande statistiken, se Tabell 5, visar en stor spridning i marknadsvärde, goodwill och 

nedskrivningar. Detta tyder på att urvalet består av koncerner av varierad storlek och omfattning, vilket 

således kan påverka hur goodwillnedskrivningar värderas av marknaden. För nedskrivningar framgår en 

tydlig skillnad mellan medelvärdet och maximumvärdet vilket även belyser hur vissa koncerner skrivit 

ned avsevärt större belopp än genomsnittet. Detta stärker behovet av att beakta skillnader mellan 

koncernerna. I den fulla regressionsmodellen, se Tabell 9, uppvisar storlek både ett positivt och 
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signifikant samband med marknadsvärde, vilket indikerar att större koncerner tenderar att värderas 

högre av marknaden.  

 

Hypoteserna H2a och H2b utvecklades för att testa motsatta förväntningar om hur koncernstorlek 

påverkar värderelevansen av goodwillnedskrivningar. Resultaten visar en negativ och statistiskt 

signifikant interaktion mellan nedskrivning och storlek, vilket innebär att goodwillnedskrivningar är mer 

värderelevanta för större koncerner, i linje med H2a. H2b, som förväntade att goodwillnedskrivningar är 

mer värderelevanta för mindre koncerner, får därmed inget stöd i denna studie.  

 

Resultatet kan tolkas som en direkt effekt av skillnaden mellan koncernernas kapacitet till att producera 

informativa goodwillnedskrivningar. Detta är i linje med tidigare forskning som Bens, Heltzer och Segal 

(2011) och kan förklaras vara en konsekvens av att större koncerner besitter en bättre förmåga till att 

genomföra komplexa nedskrivningsprövningar. Denna förklaring hämtar även stöd från Doyle, Ge och 

McVay (2007) som visar att företag med väsentliga brister i intern kontroll ofta är mindre och Barker 

och Schulte (2017) som lyfter svårigheterna med att värdera goodwill till verkligt värde. Det kan även 

tyda på att större koncerner är mer måna om att genomföra informativa goodwillnedskrivningar 

eftersom de i bredare utsträckning vill undvika politisk uppmärksamhet. Godfrey och Koh (2009) lyfter 

detta som en möjlig förklaring till kopplingen mellan nedskrivningar och företagsstorlek, och Watts och 

Zimmerman (1978) menar att större företag är känsligare för politiska förändringar. Således är en möjlig 

förklaring till varför goodwillnedskrivningar är mer värderelevanta i större koncerner att de har mer att 

förlora på att avvikande redovisning än mindre koncerner. 

 

Studiens resultat kan utifrån Mowday och Suttons (1993) kontextuella teori tolkas som insikt i den 

ömsesidiga utvecklingen mellan den interna och externa kontexten. I mån av det diskuterade resultatet 

avser interna kontext till koncernens förutsättningar att genomföra komplexa nedskrivningsprövningar 

och den externa kontexten till kapitalmarknaden och det politiska systemet. Den ömsesidiga 

utvecklingen mellan dessa kan således förklaras som parvisa steg. Marknaden och det politiska systemet 

övervakar större koncerner mer varsamt vilket påverkar deras benägenhet att genomföra komplexa 

nedskrivningsprövningar. Alltså formar den externa kontexten den interna. Samtidigt medför detta även 

att större koncerner producerar mer värderelevanta goodwillnedskrivningar, vilket innebär att 

marknadens värdering av koncernen och politikens intresse för koncernen påverkas. Således formar 

även den interna kontexten den externa. Detta är en relativt bred generalisering härledd från 

interaktionen mellan storlek och goodwillnedskrivningar, men belyser även hur kontextualiseringen av 

värderelevans kan belysa komplexa interaktioner.  
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Resultatet ställer sig även i kontrast till en del av den tidigare forskningen, vilket var förväntat då en av 

anledningarna till att storlek som faktor valdes var på grund av de motstridiga resultaten i tidigare 

studier. Föreliggande undersökning mäter inte koncernernas förmåga till att genomföra komplexa 

nedskrivningsprövningar i en direkt kapacitet. Istället utgår studien från resultatet för att påtala att större 

koncerner tycks mer kapabla till att genomföra komplexa nedskrivningsprövningar, vilket ställer sig i 

kontrast till Jarva (2009) som inte finner stöd för att det skulle vara fallet. Resultatet motsäger även 

Brimble och Hodgsons (2007) teori om att mindre företag verkar i en miljö av högre 

informationsasymmetri och således producerar mer värderelevant redovisningsinformation. Detta kan 

möjligen förklaras av nationella skillnader då Brimble och Hodgsons (2007) utgår från en australiensk 

kontext och föreliggande studie från ett svenskt, vilket kan påverka värderelevansstudier (Siekkinen 

2016). Den bristande konsensus som präglar kopplingen mellan företagsstorlek och värderelevansen av 

redovisningsinformation nyanseras alltså ytterligare lite av denna studies resultat. 

 

Sammantaget tyder resultatet på att koncernstorlek påverkar hur goodwillnedskrivningar värderas av 

marknaden, där större koncerners nedskrivningar i regel värderas som mer negativa. Detta föreslås bero 

på att större koncerner besitter bättre kapacitet för att genomföra komplexa nedskrivningsprövningar 

samt upplever större press från externa marknadsrelaterade förhållanden att rättvist redovisa goodwill. 

Resultatet ställer sig oundvikligen i kontrast till en del av den tidigare forskningen, exempelvis Jarva 

(2009) samt Brimble och Hodgsons (2007), då en konsensus ännu inte uppnåtts. 

 

5.2 Sekundära iakttagelser 

Förutom resultaten centrerade kring studiens frågeställning och hypoteser observeras även ett antal 

nämnvärda iakttagelser. Denna studie nyttjade två kontrollvariabler då det befarades att dessa faktorer 

potentiellt kunde störa studiens primära undersökning, vilket ytterligare diskuteras här.  

 

Den första faktorn som studien kontrollerade var goodwillintensitet, som uppvisar både en stark effekt 

och statistisk signifikans för marknadsvärdet i regressionsanalysen, se Tabell 9. Detta belyser att för 

koncerner i urvalet är goodwillintensitet värderelevant. Valet att kontrollera för denna faktor stöttas av 

denna data, då den tidigare forskningen redan etablerat relationen mellan nedskrivningar och 

goodwillintensitet (AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts 2011; Jarva 2009). Således kan denna studies 

resultat ses som komplementerande stöd för att goodwillintensitet är en faktor som inte endast påverkar 
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nedskrivningar, men även koncernens marknadsvärde och således bör övervägas som en 

kontrollvariabel om värderelevansen av goodwillnedskrivningar undersöks.  

 

Den andra kontrollerande faktorn var skuldsättningsgrad. Regressionsanalysen lyfter en viss signifikans 

och ett negativt samband mellan skuldsättningsgraden och marknadsvärdet, se Tabell 9. Således finner 

denna studie även stöd för att skuldsättningsgraden kan vara en rimlig kontrollvariabel för 

värderelevansstudier av goodwillnedskrivningar. Detta eftersom tidigare forskning finner stöd att det är 

en påverkande faktor för hur nedskrivningsbeslut tas i företag (AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts 2011) 

samtidigt som denna studie finner att marknaden tar hänsyn till skuldsättning vid värdering av företaget.  

 

Skuldsättningsgraden belyser även i den beskrivande statistiken att urvalets koncerner i relativt hög grad 

finansierar sin verksamhet genom belåning, se Tabell 5. Detta nyttjades som stöd för att förklara det 

primära resultatet studien fann kring relationen mellan konkurrens och nedskrivningar. Därmed lyfts 

skuldsättningsgrad av denna studie även som en intressant faktor, då dess implikationer kan nyttjas i 

bredare syfte än att endast kontrollera samvariation mellan marknadsvärde och nedskrivningar. 

 

Även korrelationen mellan dessa två kontrollerande faktorer visar sig intressant. I korrelationsmatrisen, 

se Tabell 7, framhävs det att skuldsättningsgrad har en relativt stark korrelation till goodwillintensitet, 

vilket kan tolkas antyda att koncerner i urvalet till stor del finansierar förvärv genom lån.  

 

5.3 Sammanfattning 

Föreliggande studie har undersökt huruvida branschkonkurrens och koncernstorlek är värderelevanta för 

svenska koncerner med börsnoterade moderföretag med fokus på om dessa faktorer påverkar 

värderelevansen av goodwillnedskrivningar. Studien har därmed syftat till att bidra med kunskap om hur 

goodwillnedskrivningar kan förstås i relation till både externa branschförhållanden och en intern 

koncernspecifik kontext. 

 

Efter att goodwill övergått från regelbundna avskrivningar till nedskrivningsprövningar har studier från 

olika länder uppvisat olika resultat, se exempelvis skillnader mellan Hamberg och Beislands (2014) 

samt Cordazzo och Rossi (2020), och studier mellan länder bekräftat att nationella institutionella 

kontexter påverkar värderelevansen av goodwillnedskrivningar (Alshehabi et al. 2024; Alshehabi, 

Georgiou & Ala 2021). Denna studie undersökte därmed hur värderelevansen påverkas av 

branschkonkurrens och koncernstorlek i den svenska kontexten.  
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Dessa koncerners goodwillposter och nedskrivningar av goodwill tycks värderas av marknaden i 

förhållande till de kontexter som präglar koncernen. Resultatet tyder på att koncerner i urvalet genomför 

mer värderelevanta nedskrivningar om de är större och i mindre konkurrensutsatta branscher.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



50 

 

6. Slutsatser och framtida forskning 

 

Detta avslutande kapitel presenterar studiens slutsatser, samt reflekterar över huruvida resultatet kan 

ses som en kommentar på lämpligheten av metoden. Vidare diskuteras uppsatsens bidrag till det 

aktuella forskningsfältet, särskilt med avseende på de kontextuella implikationer som framhävts. 

Avslutningsvis presenteras förslag på framtida forskning inom området goodwillnedskrivningar och 

värderelevans. 

 

 

6.1 Slutsatser 

Värderelevansstudier mäter både tillförlitligheten och relevansen av redovisningsinformation (Barth, Li 

& McClure 2023), och resultatet tyder på att både storlek och konkurrens påverkar dessa aspekter av 

goodwillnedskrivningar. 

 

Studien presenterar två tänkbara förslag till varför värderelevansen av goodwillnedskrivningar ökar när 

marknaden blir mer koncentrerad. Den första är att eftersom skuldsättningsgraden i urvalets koncerner 

konstateras vara relativt hög kan det vara så att konkurrensen pressar många koncerner till att undvika 

kostnadsföringen av goodwill. Det andra förslaget hämtar inspiration från litteraturen om analytiska 

följare och lyfter att konkurrensen eventuellt eliminerar informationsasymmetri. Detta förklaras ge 

upphov till att en mätbar kontrast uppstår i informationsinnehållet mellan nedskrivningar utförda av 

koncerner i koncentrerade respektive konkurrensutsatta branscher.  

 

Storlek som oberoende faktor uppvisar en positiv och statistiskt signifikant effekt på marknadsvärdet, 

samtidigt som interaktion mellan nedskrivningar och storlek är signifikant och negativ. Detta kan förstås 

som att större koncerner generellt värderas högre av marknaden och deras goodwillnedskrivningar är 

mer värderelevanta. Resultatet föreslår att större koncerner i bredare utsträckning är kapabla till att 

genomföra komplexa nedskrivningsprövningar. De kan även tänkas påverkas i större utsträckning av 

extern press till att rättvist redovisa godtyckliga poster som goodwill.  

 

Studien mäter inte interaktionen mellan storlek och koncentration, då fokuset för modellen var på hur 

dessa påverkar goodwillnedskrivningar. Därmed kan inte för mycket sägas om förhållandet mellan 

storlek och konkurrens. Med det sagt är det dock intressanta att studien finner att större koncerner och 



51 

 

mindre konkurrensutsatta branscher ger upphov till mer värderelevanta goodwillnedskrivningar. Det 

hade kunnat diskuteras i förhållande till den svenska kulturella kontexten där stora företag historiskt 

frodats, men är bortom denna studies ramar. 

 

Implikationerna av resultatet bör lämpligen inte generaliseras alltför brett, då studien med hög 

sannolikhet i stor utsträckning påverkas av den nationella kontexten. Vidare bör signifikansnivåerna 

tolkas med viss försiktighet eftersom studien inte genomför robusthetstester eller justeringar för 

heteroskedasticitet. Studien riktas främst till forskare som ämnar bredda kunskapsbasen av faktorer som 

påverkar värderelevansen av goodwillnedskrivningar där resultatet belyser vikten av att undersöka både 

det koncernspecifika och det externa. Resultatet kan dock som teoretiskt bidrag även vara till nytta för 

ett varierande sortiment intressenter, utöver endast andra forskare. Från ägare som bättre vill förstå vad 

som påverkar redovisningsbesluten hos företag de investerat i, till normgivare som ämnar minska 

informationsasymmetrin på marknaden utan att hämma redovisningsinformationens tillförlitlighet och 

relevans. 

 

6.2 Framtida forskning 

Mot bakgrund av studiens resultat och begränsningar finns flera möjligheter för framtida forskning. 

Eftersom denna studie inte finner något statistiskt säkerställt samband mellan goodwillnedskrivningar 

och marknadsvärde bör framtida studier undersöka om sambandet framträder tydligare under andra 

metodologiska förutsättningar som till exempel med längre tidsperioder, större urval och alternativa 

operationaliseringar. 

 

För det första bör framtida forskning undersöka goodwillnedskrivningars värderelevans över en längre 

tidsperiod. Goodwillnedskrivningar sker inte nödvändigtvis regelbundet och kan redovisas med 

fördröjning i förhållande till den ekonomiska värdeminskning som ligger bakom nedskrivningen. Hayn 

och Hughes (2006) visar att goodwillnedskrivningar i genomsnitt kan släpa efter den ekonomiska 

försämringen med flera år, samt att tillgängliga upplysningar inte alltid ger användare tillräcklig 

information för att på ett tillförlitligt sätt förutse framtida goodwillnedskrivningar. Även Li och Sloan 

(2017) visar, i en amerikansk SFAS 142 kontext, att avskaffandet av löpande goodwillavskrivningar och 

införandet av återkommande nedskrivningsprövningar kan kopplas till relativt högre goodwillbalanser 

och mindre tidsenliga nedskrivningar. Sammantaget talar detta för att framtida studier med fördel kan 

använda längre tidsperioder för att analysera om goodwillnedskrivningar föregås av försämrade 
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finansiella mått, förändrade marknadsvärderingar eller andra indikationer på ekonomisk 

värdeminskning.  

 

För det andra kan framtida forskning använda andra metoder för att studera goodwillnedskrivningars 

informationsinnehåll. Ett alternativ är att genomföra eventstudier som analyserar marknadens reaktion i 

samband med att goodwillnedskrivningar offentliggörs. Li, Shroff, Venkataraman och Zhang (2011) 

visar att både investerare och analytiker reviderar sina förväntningar nedåt i samband med 

tillkännagivanden om goodwillnedskrivningar. Framtida forskning kan därför undersöka om liknande 

marknadsreaktioner förekommer i en svensk IFRS-kontext och om reaktionen skiljer sig mellan olika 

branscher, tidsperioder eller företag med olika informationsmiljöer. 

 

För det tredje bör framtida forskning vidareutveckla operationaliseringen av konkurrens. Denna studie 

använder HHI som mått på branschkonkurrens, men ett sådant mått fångar främst 

marknadskoncentration och behöver inte fullt ut spegla den konkurrenssituation som en enskild koncern 

möter. Detta gäller särskilt för diversifierade koncerner som verkar inom flera segment eller geografiska 

marknader. Hayn och Hughes (2006) använder exempelvis ett Herfindahl baserat mått på 

konkurrensförändringar på segmentnivå, vilket visar att konkurrens kan operationaliseras närmare den 

del av verksamheten där goodwill är kopplad. Framtida forskning skulle därför kunna pröva mer 

finfördelad bransch- eller segmentbaserade konkurrensmått. Där tillgång till data finns kan även 

alternativa mått på marknadskoncentration, såsom koncentrationskvoter eller marknadsandelsbaserade 

mått användas för att undersöka om resultaten påverkas av hur konkurrens definieras.   

 

För det fjärde kan framtida forskning studera goodwillnedskrivningar i relation till företagsledningens 

bedömningar och incitament. Goodwillnedskrivningar bygger i hög grad på uppskattningar av framtida 

kassaflöden, diskonteringsräntor och tillväxt antaganden. Ramanna och Watts (2012) visar att 

goodwillnedskrivningar innehåller uppskattningar som är svåra att verifiera och att ledningens 

incitament därför kan påverka redovisningen. Framtida studier kan därför inkludera variabler kopplade 

till bolagsstyrning, ägarstruktur, ledningsbyte eller resultatstyrning för att undersöka om sådana faktorer 

påverkar när och hur goodwillnedskrivningar redovisas. 

 

För det femte kan framtida forskning använda kvalitativa eller blandade metoder för att fördjupa 

förståelsen av hur goodwillnedskrivningar tolkas av kapitalmarknadens aktörer. En statistiskt icke-

signifikant relation innebär inte nödvändigtvis att goodwillnedskrivningar saknar betydelse, utan kan 

bero på att informationen redan har beaktats av marknaden med eller att investerare använder andra 
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signaler än själva nedskrivningsbeloppet. Intervjuer med analytiker, investerare, revisorer eller 

redovisningsspecialister skulle därför kunna bidra med en fördjupad förståelse om hur 

goodwillnedskrivningar faktiskt används i företagsvärdering. 

 

Till sist kan framtida forskning jämföra goodwillnedskrivningars värderelevans mellan olika nationella 

miljöer. Eftersom kapitalmarknadens struktur, ägarförhållanden, finansiering mönster och institutionella 

förutsättningar kan påverka hur redovisningsinformation tolkas av investerare, skulle jämförande studier 

kunna bidra till ökad förståelse för om resultaten skiljer sig mellan länder. Framtida studier kan även 

pröva alternativa regressionsspecifikationer, robusta standardfel och olika uppsättningar 

kontrollvariabler för att undersöka om resultaten är känsliga för metodologiska val. 

 

Sammanfattningsvis visar denna studies resultat att goodwillnedskrivningars värderelevans är svår att 

fastställa inom ramen för ett begränsat svenskt urval och en kort tidsperiod. Framtida forskning bör 

därför inte enbart replikera studien med fler observationer, utan även pröva alternativa metoder, 

konkurrensmått och förklaringsfaktorer. På så sätt kan fortsatt forskning bidra till en mer nyanserad 

förståelse för när, hur och under vilka förutsättningar goodwillnedskrivningar är värderelevanta. 
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