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Sammanfattning

Författare: Lisa Björndahl och Matilda Andersson

Handledare: Magnus Willesson

Titel: Earnings Management och goodwillnedskrivningar - En studie om börsnoterade företag i

Sverige under Covid-19.

Bakgrund och problemdiskussion: Earnings management kan väcka frågor om trovärdighet i den

finansiella rapporteringen då problematiken ligger i möjligheten att vilseleda redovisningen.

Användningen av “big bath”-strategier och goodwillnedskrivningar kan skapa en snedvriden bild av

företagens lönsamhet genom att påverka företagens redovisning. Utifrån den unika ekonomiska

situationen som COVID-19 utgjorde, samtidigt som regeringen tillhandahöll omfattande krisstöd till

företag, uppstår nyfikenhet för hur företag kan ha hanterat sin redovisning, inklusive nedskrivningar

av goodwill, under pandemin. I enlighet med IFRS ska företag genomföra årliga

nedskrivningsprövningar av goodwill, men på grund av företagsledningens möjlighet till diskretionära

bedömningar väcks frågan om nedskrivningar av goodwill används som en form av earnings

management i stället för att återspegla den korrekta bilden av företagens finansiella ställning.

Syfte: Syftet med studien är att studera omfattningen av nedskrivningar av goodwill bland

börsnoterade företag i Sverige under COVID-19, samt om det finns tecken på earnings management.

Metod: Studien tillämpar en kvantitativ metod med deduktiv ansats. Urvalet består av svenska

börsnoterade företag som har rapporterat en goodwillpost större än noll i minst ett bokslut under åren

2015-2021. För att undersöka hypoteserna genomförs t-test och regressionsanalyser.

Resultat och slutsats: Studiens resultat påvisar en ökning för goodwillnedskrivningar fram till 2020,

följt av en avsevärd minskning 2021. Resultaten från t-test visar inget signifikant samband mellan

nedskrivningar och COVID-19. Däremot indikerar regressionsanalysen på signifikanta samband

mellan kontrollvariablerna för lönsamhet och goodwillnedskrivningar. Resultaten av regressionerna

visar en negativ men inget signifikant samband mellan erhållet krisstöd och goodwillnedskrivningar.

Förslag till framtida forskning: Studien kunde inte tillhandahålla information om företag som

erhållit omställningsstöd, vilket är ett potentiellt framtida forskningsområde. Likaså är den markanta

minskningen av goodwillnedskrivningar 2021 och en jämförelse av nedskrivningar mellan

signifikanta branscher intressanta områden att studera vidare.

Nyckelord: Earnings management, big bath, goodwillnedskrivningar, krisstöd, IFRS, COVID-19
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1. Inledning

1.1 Bakgrund

Manipulering av vinstsiffror genom aggressiva eller vilseledande redovisningsmetoder - så kallat

“earnings management” - väcker frågor om trovärdigheten i den finansiella rapporteringen, där

problemets kärna ligger i potentialen att vilseleda investerare och andra intressenter om företagets

verkliga ekonomiska hälsa. Ett förekommande exempel inom redovisningslitteraturen är

användningen av "big bath" strategier där företag skapar en snedvriden bild av sin lönsamhet, vilket

leder till felaktiga investeringsbeslut och en underminerad förtroendegrund för kapitalmarknaden.

Detta problem har uppmärksammats både av akademiker (Jordan & Clark, 2004; Sevin & Schroeder,

2005) och beslutsfattare (Levitt, 1998). Vidare analyseras i empiriska studier hur IFRS riktlinjer för

nedskrivning av goodwill används som en form av earnings management (AbuGhazaleh m.fl., 2011;

Jordan & Clark, 2004; Giner & Pardo, 2014; Bepari & Mollik, 2017). Giner och Pardo (2014) antyder

att denna strategi är mer framträdande under perioder som kantas av makroekonomiska osäkerheter.

Detta stärks av Shih och Lin (2002) som argumenterar att earnings management var mer utbrett under

finanskrisen 1990-1991, vilket också diskuteras av Giner och Pardo (2014) samt Bepari och Mollik

(2017) i kontexten av finanskrisen 2008.

Mot bakgrund av denna tidigare forskning uppstår en nyfikenhet om hur företag har hanterat sin

redovisning under den unika ekonomiska situation som coronapandemin (benämns härefter

COVID-19) utgjorde. Till skillnad från finanskriserna i början av 90-talet och runt 2008, som

kännetecknades av stigande räntor och makroekonomisk osäkerhet, har räntenivåerna under

COVID-19 förblivit låga. Dessutom är en betydelsefull skillnad hastigheten och omfattningen av den

ekonomiska störningen, då COVID-19 ledde till abrupta globala makroekonomiska osäkerheter.

Vidare var reaktionerna på dessa kriser olika, då regeringar fokuserade på att stabilisera bank- och

finanssektorn under finanskrisen, men under COVID-19 implementerade regeringar direktstöd till alla

typer av företag i form av krisstöd för att förhindra att nedgången spred sig ytterligare. Dessa åtgärder

påverkade företagens ekonomiska ställning avsevärt, och potentiellt även deras redovisningsbeslut

vilket inkluderar hur de hanterade nedskrivningar av goodwill. Skatteverket uppger till SVT (2020) att

de har anmält ett flertal företag för bidragsfusk och när efterkontroller sker framgår att de kräver

tillbaka 32 miljoner kronor av omställningsstöd som är utbetalt, samt att 546 miljoner kronor har

stoppats från utbetalning vid en förkontroll (Affärsvärlden, 2021). Denna situation skapar en särskild

kontext för att studera företagens möjliga användning av earnings management genom nedskrivning

av goodwill under COVID-19. Nu med facit i hand kan dock fastställas att pandemin inte orsakade

någon omfattande finansiell kris utifrån en ekonomisk synpunkt, som många fasade för. Utifrån detta
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är det befogat att tro att omvärldens regeringar och centralbanker förhindrade denna kris med hjälp av

de generösa bidrag som delades ut (Ekholm m.fl., 2022). Pandemier är ett fenomen som enligt

virusforskare (SVT, 2021) är något vi kommer se mer av i framtiden. Det medför att studier kring hur

hanteringen av COVID-19 ur en ekonomisk aspekt är relevant för att bidra med insikter kring hur

företag agerar vid en abrupt makroekonomisk osäkerhet som en pandemi kan innebära samt hur

företagsledningar kan ha använt sig av redovisningsbeslut för att erhålla krisstöd.

Denna uppsats handlar därmed om earnings management och nedskrivningar av goodwill bland

börsnoterade företag i Sverige under COVID-19. Låga räntor kan påverka diskonteringsräntan och

därmed återvinningsvärdet av goodwill på ett sätt som skiljer sig från tidigare finansiella kriser.

Därför är det relevant att studera om och hur företag har använt sig av nedskrivningar av goodwill för

att hantera eller möjligen manipulera bilden av deras ekonomiska ställning under denna period.

COVID-19 utgör därmed ett naturligt experiment för att studera “big bath”-redovisning eftersom

företag som stod inför exceptionella utmaningar kan ha valt att rapportera stora förluster eller

nedskrivningar under denna period för att “rensa huset”. Detta kan ha varit särskilt fördelaktigt under

en tid när alla företag redan rapporterade dåliga nyheter, och därmed kunde större nedskrivningar

framstå som mindre anmärkningsvärda. Detta blir ännu mer relevant i det svenska sammanhanget, där

regeringens hantering av COVID-19 och det omfattande krisstödet till företagen utgör unika faktorer

som kan ha influerat företags finansiella rapportering.

1.2 Problemdiskussion

Införandet av IFRS 3, som hanterar redovisning av förvärv, ersatte den tidigare standarden IAS 22,

som tidigare krävde att goodwill skulle skrivas av över dess nyttjandeperiod (Marton m.fl., 2023).

Likväl införde IFRS 3 istället kravet på att goodwill ska skrivas ned vid behov. Denna förändring

motiverades främst på grund av utmaningen med att bedöma en realistisk nyttjandeperiod för

goodwill samtidigt som redovisning av rörelseförvärv behövde reformeras. I enlighet med IFRS

regleras nedskrivning av goodwill av IAS 36, vilket kräver att företag som tillämpar IFRS genomför

årliga nedskrivningsprövningar av goodwill. Goodwill utgör en komplex post i balansräkningen, då

nedskrivningsprövningarna är beroende av ledningens diskretionära bedömningar (Kjærland m.fl.,

2023). Flera studier har gjorts med syfte att undersöka hur nedskrivningar av goodwill används som

en form av earnings management, men de empiriska resultaten är inkonsekventa. Å ena sidan tyder

empirin på att nedskrivningsprövning av goodwill möjliggör och används som en form av earnings

management (Jordan & Clark, 2004; Giner & Pardo, 2014). Å andra sidan visar Bepari och Molliks

(2017) studie att övergången från avskrivningsmetoden till nedskrivningsmetoden har påverkat

förekomsten och omfattningen av goodwillnedskrivningar fast på motsatt sätt, då de argumenterar att
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tillämpningen av nedskrivningsmetoden lett till en minskning av både förekomsten och omfattningen

av goodwillnedskrivningar.

När företagsledningen använder sig av den inbyggda flexibiliteten inom redovisningsstandarderna för

att styra presentationen av företagets finansiella resultat, balanserar det på gränsen mellan strategisk

anpassning och etiskt tvivelaktiga handlingar. Denna komplexitet diskuteras av Habib m.fl., (2022),

som förklarar ledningens användning av earnings management genom två välkända teorier inom den

ekonomiska forskningen - signalteori och agentteori. Signalteorin antyder att ledningen använder sig

av earnings management för att signalera privat information till kapitalmarknadens aktörer, vilket

återspeglas bland annat i förbättrad operativ prestation i framtiden och lägre kostnader för

skuldfinansiering. Agentteorin beskriver förhållandet mellan två parter där asymmetrisk information

förekommer, vilket i denna kontext kan vara företagsledningen och aktieägarna. Från denna vinkel

antas istället att earnings management öppnar upp för att ledningen ska agera opportunistiskt genom

att maskera företagets verkliga prestation, vilket har en negativ effekt på redovisningskvaliteten och

hur tillförlitlig informationen är för andra intressenter (Habib m.fl., 2022). Kärnfrågan gällande

rapporteringen av goodwill rör sig därmed om nedskrivningsmetoden används av företagsledningen

för att ge en korrekt bild av tillgångarnas verkliga värde, eller om metoden används på ett

opportunistiskt sätt för att maskera företagets verkliga prestation som en form av earnings

management.

Användningen av “big bath”-strategier inom ramen för earnings management kan parallellt kopplas

till teorin om “market for lemons” (Akerlof, 1970) och dess diskussion om asymmetrisk information.

Precis som asymmetrisk information kan leda till en marknadsförvrängning där produkter av lägre

kvalitet dominerar marknaden, kan företagsledningens taktiker för earnings management, såsom “big

bath”, förvränga den finansiella informationens kvalitet som når marknadens aktörer. Genom att ta

stora nedskrivningar i en period – ofta i samband med dåliga resultat – kan ett företag rensa ut

framtida förväntade förluster och skapa en grund för bättre framtida resultat. Detta kan dock leda till

att investerare och andra intressenter får en skev bild av företagets ekonomiska hälsa och

framtidsutsikter.

På samma sätt som “lemons”-marknaden drabbas av en urholkning av kvaliteten på tillgängliga varor

(Akerlof, 1970), kan en marknad där earnings management är utbrett lida av en urholkning av den

finansiella rapporteringens kvalitet. Detta underminerar förtroendet för den information som är

avgörande för effektiva marknadsbeslut. Earnings management utgör därför en kärnfråga inom

redovisning, då det direkt berör integriteten och tillförlitligheten i finansiella rapporter. Det ställer

krav på företagens förmåga att upprätthålla och främja höga etiska standarder och noggrann

efterlevnad av redovisningsstandarder.
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Således framhäver sambandet mellan “big bath” redovisning och teorin om “market for lemons” de

bredare ekonomiska konsekvenserna av earnings management – inte bara minskat förtroende hos

enskilda investerare utan även den potentiella systemiska risken för kapitalmarknadens integritet och

effektivitet. Det understryker vikten av transparent och tillförlitlig finansiell rapportering som en

grundpelare för en sund ekonomisk miljö och således varför ämnet är viktigt att studera. Denna insikt

belyser behovet av fortsatta studier för att ytterligare utforska och förstå earnings managements roll

och påverkan inom redovisning. Att studera earnings management under COVID-19, en period som

var kantad av statliga ekonomiska stöd, är även högst relevant för skattebetalare och det statliga

ekonomiska systemet.

Mot denna bakgrund kommer denna studie utgå från en kvantitativ forskningsmetod. Denna metod

innebär en systematisk insamling av data och möjliggör statistisk analys för att testa framtagna

hypoteser. Tidsperioden som analyseras är åren 2015-2021 och urvalet består av de 448 svenska

börsnoterade företag som har rapporterat ett värde av goodwill större än noll i minst ett av boksluten

under tidsperioden. Notera att pandemiåren 2020-2021 härefter kommer benämnas “period 1” och de

fem föregående åren 2015-2019 benämns “period 0”.

1.3 Syfte och frågeställningar

Syftet med denna uppsats är att undersöka hur svenska börsnoterade företag har hanterat

nedskrivningar av goodwill under COVID-19, med särskilt fokus på att identifiera tecken på earnings

management. Med bakgrund av att pandemin utgör en unik makroekonomisk situation med låga

räntor och omfattande statliga krisstöd, är det relevant att studera om och hur företagen har utnyttjat

nedskrivningar av goodwill för att påverka bilden av sin ekonomiska ställning.

Den huvudsakliga frågeställning som studien avser att besvara är: "Har det skett större nedskrivningar

av goodwill under COVID-19 perioden 2020-2021 jämfört med de fem föregående åren hos svenska

börsnoterade företag?" Denna fråga syftar till att bedöma om COVID-19 har lett till en ökad frekvens

och omfattning av nedskrivningar och om det finns tecken på att earnings management har

förekommit. För att ytterligare förstå dynamiken i företagens beslut kring nedskrivningar av goodwill

under COVID-19, introduceras även en underfrågeställning: "Finns det något samband mellan

krisstöd kopplat till COVID-19 och nedskrivningsbeslut?" Denna fråga är avsedd att utforska om de

stora summorna i krisstöd som delats ut till svenska företag under COVID-19 har haft en inverkan på

deras beslut att skriva ner värdet på goodwill, vilket skulle kunna ge insikter i hur externa ekonomiska

stödåtgärder påverkar företagens interna ekonomiska bedömningar och således den finansiella

rapporteringens kvalitet och tillförlitlighet.
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2. Referensram
I följande avsnitt görs en genomgång av referensramen och de centrala områden som utgör grunden

för denna studie. Inledningsvis redogör vi för redovisningskvaliteten och goodwill. Därefter

presenteras earnings management och goodwill, samt en genomgång av den makroekonomiska

osäkerheten och krisstöd kopplat till COVID-19. Avslutsningsvis presenteras hypotesformuleringen.

2.1 Redovisningskvalitet och goodwill
År 2005 blev det obligatoriskt för svenska börsnoterade företag att tillämpa det internationella

principbaserade regelverket International Financial Reporting Standards (IFRS) som ges ut av

International Accounting Standards Board (IASB). IFRS syftar till att harmonisera den internationella

redovisningen då den globala ekonomins komplexitet och dynamik ökar behovet för harmonisering.

IAS 38, som är en del av IFRS, behandlar redovisning av immateriella tillgångar, inklusive goodwill.

Enligt denna standard är goodwill en immateriell tillgång med odefinierbar nyttjandeperiod som

redovisas i balansräkningen vid företagsförvärv när köpeskillingen överstiger nettotillgångarnas

redovisade värde, vilket gör goodwill till en residual mellan köpeskillingen och nettotillgångarna

(Marton m.fl., 2023). Goodwill har länge varit en omdebatterad post sett till förvärv av företag

(Marton m.fl., 2023). Detta har främst att göra med att en betydande del av övervärden, det vill säga

skillnaden mellan verkligt värde och redovisat värde, redovisas som goodwill, vilket gör att dessa

poster många gånger blir väldigt massiva. Goodwill kan också i vissa fall uppstå genom misstag,

vilket kan innebära att företagsförvärvet är värt mindre än vad det köptes för, det vill säga att

köpeskillingen är högre än nödvändigt. I sådana fall bör en nedskrivning genomföras för att värdet på

goodwill ska motsvara verkligt värde (Marton m.fl., 2023).

I takt med utvecklingen av IFRS har frågor kring redovisningskvalitet hamnat alltmer i fokus för

företag, regulatorer och intressenter. Redovisningskvalitet refererar till i vilken utsträckning

finansiella rapporter återspeglar ett företags verkliga ekonomiska fenomen och prestanda på ett

tydligt, noggrant och jämförbart sätt. En hög redovisningskvalitet är avgörande för att säkerställa

transparens och förtroende på marknaden, vilket underlättar investeringsbeslut och bidrar till en mer

effektiv kapitalallokering. Olika regelverk erbjuder varierande grad av styrning och flexibilitet i

redovisningspraxis, vilket i sin tur kan leda till skillnader i redovisningskvaliteten.

Ahmed m.fl., (2013) mäter redovisningskvalitet genom att undersöka resultatutjämning, aggressiv

rapportering och vinsthantering för att uppnå eller överträffa ett mål. Författarna belyser att trots

bristen på en enhetlig definition av vad redovisningskvalitet faktiskt innebär, anknyter dessa
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indikatorer till förmågan att noggrant återspegla företagets faktiska ekonomiska tillstånd. Denna

förmåga erkänns av både de som sätter standarder, de som reglerar dem, de som utövar dem, de som

förlitar sig på dem och forskare som en kritisk komponent i vad som utgör kvalitativ redovisning.

Ahmed m.fl., (2013) undersökte vilka effekter den obligatoriska IFRS-implementeringen hade på

redovisningskvaliteten och resultaten tyder på en ökning av resultatutjämning bland företag som

tillämpar IFRS, vilket antyder en möjlig nedgång i redovisningskvaliteten.

Trots ambitionerna med IFRS om ökad jämförbarhet och transparens, avslöjar således Ahmed m.fl.,

(2013) en potentiell brist där IFRS-tillämpningen faktiskt kan undergräva redovisningskvaliteten.

Detta blir särskilt tydligt när vi betraktar behandlingen av goodwill enligt IFRS jämfört med de

svenska K-regelverken. Medan det svenska regelverket föreskriver en systematisk avskrivningsmetod,

kräver IFRS att företagen årligen prövar goodwill för eventuella värdeminskningar – en process som

är djupt rotad i ledningens bedömningar. Denna fundamentala skillnad belyser en betydande

metodologisk divergens: medan de svenska regelverken föreskriver en jämn och förutbestämd

minskning av goodwills bokförda värde över tid, kräver IFRS att företagen bedömer goodwills värde

årligen för att identifiera eventuella värdeminskningar. Denna process är i hög grad en

bedömningsfråga som kräver att företagens ledningar gör omfattande prognoser och värderingar om

framtida kassaflöden och andra relevanta ekonomiska faktorer. Denna bedömningsmässiga natur inom

IFRS kan potentiellt öka utrymmet för resultatutjämning och vinsthantering, vilket Ahmed m.fl.,

(2013) identifierar som kritiska indikatorer för redovisningskvaliteten. I ljuset av deras forskning kan

denna metodskillnad i hanteringen av goodwill antyda att IFRS, trots sitt mål om att förbättra

jämförbarhet och transparens i finansiell rapportering, paradoxalt nog kan medföra utmaningar för

redovisningskvaliteten. Detta på grund av den ökade osäkerheten och subjektiviteten som

nedskrivningsprövningarna medför, vilket i sin tur kan försvåra för intressenter att noggrant bedöma

ett företags verkliga ekonomiska tillstånd (Ahmed m.fl., 2013).

2.2 Earnings management

Definitionen av earnings management enligt Cambridge Dictionary (2024) är: “Användningen av

metoder för att registrera finansiell information om ett företags inkomster som ger en felaktig bild av

företagets framgång, vilket kanske inte är olagligt men anses vara oärligt.” Denna praktik kan

framträda i flera former av redovisning, där ett särskilt intressant område är hur ledningen använder

sig av den diskretion som är tillåten enligt IFRS 3 vid nedskrivning av goodwill. Detta fenomen är

inte bara en fråga om redovisningstekniker utan väcker också frågor om etik och transparens i

finansiell rapportering. I diskussionen om ledningens diskretion vid nedskrivningar av goodwill är det

även viktigt att beakta de teoretiska perspektiven som belyses av Habib m.fl., (2022). Författarna

utforskar i en litteraturstudie hur earnings management kan förstås genom signalteori och agentteori,
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vilket ger en djupare förståelse för de motiv som kan ligga bakom ledningens beslut kring finansiell

rapportering. Enligt signalteorin kan ledningen använda goodwillnedskrivningar för att signalera

privat information till marknaden om företagets framtida potential. Agentteorin, å andra sidan, menar

på att nedskrivningar av goodwill kan ses som ett verktyg för ledningen att agera opportunistiskt,

vilket kan försämra redovisningens tillförlitlighet och kvalitet. Denna aspekt av teorin hjälper till att

förstå de potentiella riskerna med ledningens diskretion som även AbuGhazaleh m.fl., (2011)

identifierar i sin forskning.

I Bepari och Molliks (2017) studier framgår att övergången till nedskrivningsmetoden inte är en

välgrundad redovisningsteknik enligt regleringen då det kan skapa incitament för företagsledningen

att agera opportunistiskt och manipulera företagets resultat genom diskretionära bedömningar av

redovisningen. Earnings management är ett väl granskat område inom redovisningsforskningen och

kan medföra antingen över- eller underskattning av goodwill genom att prokrastinera eller påskynda

nedskrivningar. Detta med avsikt att manipulera det redovisade resultatet (Kjærland m.fl., 2023). Med

andra ord kan implementeringen av nedskrivningsmetoden innebära att företagsledningen utnyttjar

situationen för egen vinning och manipulerar redovisningen för att gynna företaget eller sina egna

intressen. Vidare menar författarna att ledningens diskretionära bedömningar kan medföra att

redovisningen inte helt återspeglar den faktiska ekonomiska verkligheten vilket i sin tur kan göra det

svårare att bedöma företagets ekonomiska ställning och prestationer. Å andra sidan möjliggör

nedskrivningsmetoden att företagsledare kan tillhandahålla information om goodwill som är väsentlig

och användbar för marknaden. Detta skapar en större transparens i de finansiella rapporterna vilket

gynnar investerare och intressenter genom att främja en fördjupad insikt i värdet av goodwill inom

företaget (Kjærland m.fl., 2023).

Giner och Pardo (2014) har studerat det etiska beteendet hos ledningen för spanska börsnoterade

företag och resultaten tyder på att ledningen agerar opportunistiskt och utövar diskretion vid

beslutsfattandet av nedskrivning av goodwill, men att faktorer som företagsstorlek och

makroekonomiska osäkerheter spelar roll i beslutet. Även AbuGhazaleh m.fl., (2011) belyser den

komplexa dynamiken kring redovisningspraxis enligt IFRS 3, särskilt med avseende på ledningens

diskretion vid nedskrivningar av goodwill. Forskningen belyser hur implementeringen av IFRS 3,

trots avsikten att förbättra informationens användbarhet och relevans, paradoxalt nog också kan

möjliggöra en viss mån av earnings management. Författarnas resultat understryker att även om

goodwillnedskrivningar ofta är förknippade med företagsledningens opportunistiska

handlingsmönster, finns det starka bevis för att sådana nedskrivningar också kan spegla ledningens

försök att kommunicera privat information om företagets underliggande prestationer (AbuGhazaleh

m.fl., 2011), vilket är inkonsekvent mot Giner och Pardo’s (2014) forskning. Detta pekar på en

dubbelverkande effekt av IFRS 3 där regelverket inte enbart öppnar för manipulation, utan även kan
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tjäna som ett redskap för transparent kommunikation. De motstridiga empiriska resultaten nyanserar

således diskussionen kring goodwillnedskrivningar och visar på behovet av att skilja mellan

ledningens olika motiv bakom redovisningsbeslut och inte enbart se nedskrivningar som ett resultat av

opportunistiskt beteende.

2.3 Big bath

Ett förekommande exempel på earnings management inom litteraturen är när ledningen tar

redovisningsbeslut som indikerar på “big-bath”-beteende (Jordan & Clark, 2004; Sevin & Schroeder,

2005). Arthur Levitt (1998), som var ordförande för U.S. Securities and Exchange Commission

(SEC), vilket är den amerikanska federala myndigheten ansvarig för att övervaka och reglera

värdepappersmarknaden, beskrev “big bath” som en av de tekniker av earnings management som han

ansåg vara ett hot mot integriteten av finansiell rapportering. Teorin om “big bath” beskriver hur

företag som redan uppvisar låga resultat för året tenderar att genomföra omfattande nedskrivningar för

att ytterligare minska sina rapporterade resultat. Detta synsätt bygger på uppfattningen att det inte

medför någon större nackdel att missa målen för resultatet markant snarare än marginellt. Genom att

genomföra dessa betydande nedskrivningar under det aktuella året förväntas företagens framtida

ekonomiska prestationer förbättras, då den ekonomiska bördan redan har hanterats (Jordan & Clark,

2004). “Taking a bath” refererar till big-bath-teorin, vilket beskrivs av Sevin och Schroeder (2005)

som “The one‐time overstatement of charges against income to reduce assets, which reduces future

expenses. The expectation is that the one‐time loss is discounted in the marketplace by analysts and

investors who will focus on future earnings.” Författarna beskriver att denna teknik oftast används när

företag har perioder av låga vinster för att öka eller jämna ut framtida resultat, och undersöker

förekomsten av “big bath” i kontexten av antagandet av SFAS 142 vilket är standarden som reglerar

goodwill i USA. Implementeringen av SFAS 142 innebar en övergång från systematisk avskrivning av

goodwill till en årlig nedskrivningsprövning, således samma metodik som IAS 36. Jordan och Clark

(2004) menar på att nedskrivningsprövning av goodwill möjliggör earnings management genom

big-bath-tekniken, i och med att prövningen innefattar ett betydande användande av ledningens

uppskattningar.

Giner och Pardo (2014) för en liknande diskussion gällande IFRS införande av nedskrivningmetoden

för goodwill, vilket de menar på är ett kontroversiellt drag som möjliggör earnings management. De

analyserade det etiska beteendet hos chefer i spanska börsnoterade företag mellan 2005 och 2011 och

argumenterar att det finns tecken på att big-bath-strategier påverkade nedskrivningsbesluten. Deras

analys visar att ledningen ofta väljer att rapportera större nedskrivningsförluster under ekonomiskt

svaga år. Detta stödjer synsättet att ledare strävar efter att bibehålla stabila resultat genom att justera

goodwill-värden nedåt, vilket hjälper till att förebygga oväntade svängningar i företagets

8



resultatredovisning. Författarna tolkar dessa tendenser som tecken på att nedskrivningar av goodwill

ibland görs utifrån ett oetiskt förhållningssätt, i syfte att manipulera företagets rapporterade

nettoresultat. Studien innefattar perioden som kantades av den globala finanskrisen och analysen

indikerar på att det är under perioder av makroekonomisk osäkerhet som denna typ av beteende tycks

vara mest framträdande, vilket antyder att den ekonomiska omgivningen har en betydande inverkan på

ledningens beslutsprocesser (Giner & Pardo, 2014).

2.4 Makroekonomisk osäkerhet

Camodeca m.fl., (2013) beskriver vikten av att företag upprätthåller transparens kring sina processer

för att fastställa eventuella nedskrivningar. Detta är av betydelse för samtliga intressenter i finansiella

rapporter, särskilt investerare, vilket blir ännu viktigare i ljuset av makroekonomisk osäkerhet. En

korrekt värdering av goodwill kan ha en betydande inverkan på investeringsbeslut. Därför är det

avgörande att företag förblir transparenta i sin redovisning av goodwill och de antaganden som ligger

till grund för denna, med syfte att undvika felaktiga bedömningar och investeringar från investerarnas

sida (Camodeca m.fl., 2013).

Bepari och Molik (2017) utförde en studie av australienska företag under perioden 2006-2009, vilket

inkluderar både toppen av den australiska aktiemarknaden under de två första åren samt den

efterföljande globala finanskrisen som utspelade sig under de senare åren. De höga marknadsvärdena

på aktiepriserna under åren 2006-2007 kan antas ha resulterat i eskalerade goodwillposter, medan

finanskrisen sannolikt ledde till större goodwillnedskrivningar. Vikten på värdet av goodwill var

särskilt påtaglig under finanskrisen eftersom goodwill är den tillgång som skrivs ned i värde först när

företagens marknadsvärden sjunker. Under finanskrisen blev detta påtagligt då påtryckningar att

skriva ned goodwill var högt och företagen stod därmed inför anmärkningsvärda krav att skriva ned

goodwill (Bepari & Molik, 2017).

Bepari och Molik (2017) antyder att tillämpningen av nedskrivningsmetoden inte har gjort

goodwillredovisningen mer traditionell i jämförelse med den tidigare avskrivningsmetoden. Både

frekvensen och storleken på goodwillavskrivningar minskade med nedskrivningsmetoden i jämförelse

med tidigare metod. Beloppet för goodwillnedskrivning var också betydligt mindre än om

avskrivningsmetoden hade tillämpats. Många företag undvek nedskrivning av goodwill även under

finanskrisen vilket indikerar på en möjlig övervärdering av goodwill i deras redovisning (Bepari &

Molik, 2017). Detta bekräftas också av studien från Camodeca m.fl., (2013) som undersöker hur

goodwillnedskrivningar enligt IFRS har förändrats före, under och efter finanskrisen i större

börsnoterade företag i Storbritannien. Studien visade att företagens goodwillnedskrivningar minskade

från 2007 till 2010 men ökade igen 2011. Detta kan troligtvis förklaras genom att företagsledningen

inte synliggjorde deras processer för hur de fastställde eventuella nedskrivningar.
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Å andra sidan visar studien från Kjærland m.fl., (2023) att goodwillnedskrivningar var betydligt högre

vid införandet av de nya reglerna 2005 samt under finanskrisen 2008-2009 och den europeiska

skuldkrisen 2011-2012. Därefter stabiliserades nedskrivningarna från 2013 och framåt. Studien visar

att företag har en tendens att striktare följa IFRS regelverk när det råder en ökad osäkerhet och ett

tilltagande behov av öppenhet, särskilt vad gäller redovisning av goodwillnedskrivningar. Under den

globala finanskrisen 2008-2009 observerades en ökning av företagens efterlevnad av dessa regler i

jämförelse med perioden före krisen. Detta antyder att företag upplever ett tilltagande behov av att

vara transparenta vid nedskrivningsbeslut när investerare och intressenter visar större oro, speciellt när

nedskrivningar av goodwill är så pass angeläget (Kjærland m.fl., 2023).

Vidare jämförde studien från André m.fl., (2016) hur snabbt företag i USA och Europa reagerade

genom att rapportera nedskrivningar av goodwill under finanskrisen. Resultatet visade att

amerikanska företag tenderar att rapportera nedskrivningar oftare i jämförelse med europeiska företag.

Detta tyder på att amerikanska företag agerar snabbare i att bekänna förluster och redovisa dessa i de

finansiella rapporterna även under kriser. Däremot tog europeiska företag längre tid på sig i att

bekänna sina förluster genom nedskrivningar, även om deras nedskrivningsnivåer inte var lika höga

som hos de amerikanska företagen (André m.fl., 2016).

Dessa studier indikerar att reaktionen på finansiella kriser kan skilja sig åt mellan olika regioner och

företag, både i hur noggrant regelverken efterlevs samt hur snabbt nedskrivningar av goodwill

rapporteras. Enligt Bepari och Molik (2017) finns flera möjliga förklaringar till den låga

nedskrivningsnivån under finanskrisen. Dels inkluderar det att internt genererad goodwill och

immateriella tillgångar inte redovisas enligt det befintliga redovisningssystemet. Enligt

nedskrivningsmetoden blandas den internt genererade goodwillen med den goodwill som uppstår från

förvärv. Därför kan ledningen fördela förvärvad goodwill till de enheter som genererar kassaflöde,

men också internt genererat goodwill som inte redovisats. Således kan den goodwill som utvecklats

internt fungera som en buffert för den goodwill som uppstår från förvärv när företaget genomför

nedskrivningar av goodwill. Dessutom krävs att nedskrivning endast görs om det redovisade värdet

överstiger det verkliga värdet, vilket inte var fallet under finanskrisen och därför behövde ingen

nedskrivning av goodwill göras. Likaså har det funnits farhågor att chefer kan manipulera företagets

resultat genom diskretionära bedömningar av redovisningen för att undvika nedskrivningar av

goodwill. Under finanskrisen kan förvaltare ha manipulerat de väsentliga bedömningar och

förutsättningar som används för att kringgå att behöva göra nedskrivningar av goodwill samt för att

reducera de negativa effekterna på aktiemarknaderna (Bepari & Molik, 2017).

Vidare medför lägre nivåer av goodwillnedskrivningar under finanskrisen att de kvarvarande

goodwillbeloppen ackumuleras i företagets bokföring under en obestämd framtid. Fördröjningar av

goodwillnedskrivningar kan påverka trovärdigheten och användbarheten av företagens redovisning,
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speciellt för de företag där goodwill utgör en väsentlig tillgång. Övergången till

nedskrivningsmetoden har dock förbättrat rapporteringen av goodwill till följd av att värdet inte

minskar med tiden. Dessutom innebär denna metod att det blir enklare för användare av finansiella

rapporter att bedöma verkligt värde av goodwill (Bepari & Molik, 2017).

2.5 COVID-19 och krisstöd
Under våren 2020 bröt COVID-19 ut i Sverige och resulterade i stora ekonomiska konsekvenser, inte

minst för företagen (Ekholm m.fl., 2022). Till skillnad från andra finansiella kriser som vanligtvis

utvecklas över tid, var pandemin en global störning som inträffade mycket snabbt och påverkade

nästan alla sektorer samtidigt. Denna abrupta och omfattande ekonomiska påverkan var delvis en

konsekvens av de restriktioner som Folkhälsomyndigheten (2023) införde, vilket slog hårt mot många

branschers omsättning (SCB, 2021).

Regeringen beslutade att erbjuda ekonomiskt stöd i olika former till de företag som påverkades, vilket

totalt uppgår till nästan 400 mkr (Ekholm m.fl., 2022). Det motiverades dels då det kan förhindra att

den initiala nedgången breder ut sig och orsakar en större kris som påverkar områden som primärt inte

är direkt påverkade. Dessutom kan de företag som drabbas hårdast erbjudas stöd vilket i sin tur kan

leda till att företagen bättre kan stå emot oförutsägbara händelser och negativa konsekvenser (Ekholm

m.fl., 2022). För att erhålla stöden fick företagen ansöka om det hos Skatteverket och Tillväxtverket.

Relevant för denna studie är de krisstöd som var direktstöd till företagen i form av ersättning för

korttidsarbete. Ersättning för korttidsarbete betalades ut till de arbetsgivare som minskade arbetstiden

för sina anställda med 20-60% (Skatteverket, u.å.). Skatteverket utförde efterkontroller där företag

som beviljats för hög ersättning samt de som inte var berättigade till stöd överhuvudtaget, blev

återbetalningsskyldiga (Skatteverket, u.å.). I och med att de ekonomiska stöden betalas ut direkt till

företagen skiljer sig dessa krisstöd från de stöd som vanligtvis ges under finanskriser som främst

fokuserar på att stabilisera finansmarknaden (Sveriges riksbank, 2022). Krisstöden under COVID-19

gav företagen omedelbara finansiella resurser, vilket kan ha påverkat hur de hanterade sina

redovisningsbeslut, inklusive beslut om goodwillnedskrivningar.

2.6 Hypotesformulering

Med anledning av att goodwillnedskrivningar kännetecknas av diskretionära bedömningar, vilket gör

det lättare för företag att manipulera sitt resultat, kan det finnas incitament för företagen att göra detta

i vissa perioder (Bepari & Mollik, 2017; Kjærland m.fl., 2023). Enligt teorin om “big bath” tenderar

företag som redan uppvisar låga resultat för året att genomföra omfattande nedskrivningar för att

ytterligare minska sina rapporterade resultat (Jordan & Clark, 2004). Under ekonomiskt svåra år,

såsom under COVID-19, kan företag därför välja att rapportera större nedskrivningar för att skapa en
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mer gynnsam finansiell bild (Bepari & Mollik, 2017). Utifrån detta är det av intresse att närmare

undersöka hur företagens goodwillnedskrivningar tar sig uttryck under ekonomiskt svagare år för att

förvränga företagets finansiella ställning. Genom att studera detta kan vi få en större insikt i hur

företagen hanterar och anpassar sin redovisning utifrån gällande principer i tider av ekonomisk

instabilitet. Mot bakgrund av detta tror vi att det kan ha förekommit fler eller större nedskrivningar av

goodwill under COVID-19 i jämförelse med de fem föregående åren, vilket leder oss in på den första

hypotesen, Hypotes 1:

H1: Det har skett större nedskrivningar av goodwill under COVID-19 än de fem föregående åren

För att försöka lindra konsekvenserna av COVID-19 och förhindra att krisen skulle breda ut sig och

drabba fler företag var det många företag som under pandemiåren erhöll krisstöd från regeringen

(Ekholm m.fl., 2022). Med anledning av att företag ofta passar på att göra nedskrivningar under

ekonomiskt svaga år (Giner & Pardo, 2014), är det relevant att studera huruvida företag som också

erhållit krisstöd under denna period har tagit tillfället i akt att skriva ned goodwill för att upprätthålla

stabila resultat. Detta för att ge en klarhet i hur företagen hanterar de ekonomiska konsekvenserna av

COVID-19 samt vilka motiv och strategier som kan vara orsaken till nyttjandet av

goodwillnedskrivningar för att påverka det finansiella resultatet. Genom att studera detta samband kan

vi öka förståelsen för hur företag handskas med sina ekonomiska resurser under en makroekonomisk

osäkerhet samt vilken betydelse nedskrivningar av goodwill har i denna kontext. Därför vill vi

undersöka huruvida det finns ett samband mellan de företag som erhöll krisstöd och nedskrivning av

goodwill under åren av COVID-19. Vår andra hypotes, Hypotes 2, lyder därför:

H2: Det finns ett samband mellan krisstöd och nedskrivningar av goodwill

Inom ramen för IFRS finns möjligheter att manipulera företagens resultat, dels genom användningen

av goodwillnedskrivningar (Kjærland m.fl., 2023). Dessa nedskrivningar av goodwill kännetecknas av

diskretionära bedömningar, vilket gör det lättare för företag att manipulera sitt resultat med avsikt att

uppnå specifika mål. Företag kan använda goodwillnedskrivningar för att öka eller minska sina

kostnader, beroende på prestation, för att uppnå eller bibehålla ett önskat resultat (Bepari & Mollik,

2017). Genom att anpassa beloppen för nedskrivningar kan företagen påverka sina kostnader och på

så sätt manipulera det redovisade resultatet. Däremot är det inte alltid uppenbart om

goodwillnedskrivningar görs med företagets egentliga behov i åtanke eller om det används som ett

redskap för att manipulera resultatet. Med anledning av detta är det rimligt att närmare undersöka om

earnings management förekommer vid nedskrivningar av goodwill för att utveckla förståelsen för

företagens redovisningsprinciper och upptäcka eventuella risker med att redovisningsreglerna inte

följs på det sätt som är tänkt. Detta leder oss in på den tredje hypotesen, Hypotes 3:
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H3: Det förekommer earnings management vid nedskrivningar av goodwill

​ 3. Metod

I detta avsnitt presenteras forskningsansatsen följt av en genomgång av urvalsprocessen samt hur

data har samlats in och bearbetats. Vidare beskrivs de statistiska modeller och kontrollvariabler som

används, samt en genomgång av studiens begränsningar.

3.1 Forskningsansats

Denna studie använder en kvantitativ forskningsansats för att systematiskt undersöka om och i vilken

utsträckning svenska börsnoterade företag har använt sig av goodwillnedskrivningar under

COVID-19. Studien avser att utforska om dessa nedskrivningar kan ha varit ett uttryck för earnings

management samt att identifiera eventuella samband mellan ekonomiskt krisstöd och beslut om

nedskrivning av goodwill.

Studiens ansats är deduktiv (Patel & Davidsson, 2019), vilket innebär att den utgår från befintliga

teorier och forskningsresultat för att formulera hypoteser som sedan testas empiriskt och statistiskt

genom insamling och analys av kvantitativ data. Detta tillvägagångssätt möjliggör att slutsatser kan

dras baserat på tidigare etablerad kunskap inom området. Genom att tillämpa en deduktiv metodik

säkerställs att studiens design och de resultat som genereras är väl förankrade i och jämförbara med

befintlig teori och tidigare forskning (Patel & Davidsson, 2019). Denna forskningsansats är vald för

att kunna hantera och tolka stora mängder data och för att kunna applicera statistiska metoder för att

testa hypoteserna. Genom användning av t-test och regressionsanalys kan vi genomföra statistiska

analyser för att jämföra medelvärden och se om det förekommer signifikanta skillnader i dessa, samt

undersöka det linjära sambandet mellan en beroende variabel och förklarande variabler (Jaggia &

Kelly, 2021). Genom detta tillvägagångssätt kan vi sedan kvantifiera samband och dra pålitliga

slutsatser om de undersökta fenomenen.

3.2 Urval av företag
Urvalet består av de svenska börsnoterade företag som har rapporterat en goodwillpost större än noll i

minst ett bokslut under åren 2015-2021. Valet av tidsperiod ansågs av författarna vara lämplig då

perioden inkluderar fem år före COVID-19 samt själva pandemiåren, vilket möjliggör jämförelser av

företags beteenden före och under en exceptionell makroekonomisk kris. De efterföljande åren av

pandemin karaktäriseras dessutom av inflation och höga räntor, vilket är anledningen till att perioden

före betraktades som mer relevant att använda som jämförelseperiod. Genom att inkludera data från

åren före COVID-19 kan studien identifiera mönster och förändringar i nedskrivningsbeteenden och
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användningen av earnings management under pandemiåren. Att ha flera års data ökar även den

statistiska kraften i analysen samt stärker studiens tillförlitlighet genom att förse modellerna med

tillräckligt stor datamängd för att göra robusta regressionsanalyser. Totalt inkluderas 448 företag i

studien.

För att säkerställa en jämförbar datauppsättning har företag inom bank- och försäkringsverksamhet

uteslutits från urvalet, vilket även liknande studier (AbuGhazaleh m.fl., 2011; Kjærland m.fl., 2023)

har gjort, då dessa företags intäktsmodeller och kapitalstrukturer skiljer sig markant från andra

sektorer. Dessa företag regleras också av specifika lagar och bestämmelser som påverkar deras

redovisningspraxis. Inkludering av sådana företag skulle kunna introducera variabler som stör

analysen av goodwillnedskrivningarnas påverkan och relevans.

Utöver det primära urvalet av svenska börsnoterade företag, identifieras en specifik undergrupp

bestående av företag som erhållit ekonomiskt stöd för korttidsarbete från regeringen under

COVID-19. Denna undergrupp omfattar 89 av de totalt 448 företagen i studien. Att specificera denna

undergrupp möjliggör en djupare analys av hur detta krisstöd kan ha påverkat företagens redovisning

och hantering av goodwill. Denna distinktion i urvalet bidrar till att förfina analysens omfattning och

ökar förståelsen för de särskilda omständigheter som påverkat företagens finansiella rapportering

under de makroekonomiska osäkerheter som kantades av COVID-19. Genom att jämföra denna

undergrupp med den större gruppen företag kan studien även ge insikter i hur ekonomiska krisstöd för

korttidsarbete påverkar företagens nedskrivningsbeslut samt om det indikerar tecken på earnings

management.

Urvalsprocessen

Urval Antal företag

Svenska börsnoterade företag 902

Minus bank- och försäkringsverksamhet 831

Med redovisad goodwill >0 under åren 2015-2021 448

Bifallits krisstöd för korttidsarbete under åren 2020-2021 89

Tabell 1: Översikt av urvalsprocessen

3.3 Datainsamling och databearbetning

För att genomföra denna studie krävdes tillgång till detaljerad och tillförlitlig finansiell information

om ett stort antal företag över flera år. Business Retriever och Capital IQ erbjuder omfattande
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finansiella data, vilket är kritiskt för att kunna utföra denna kvantitativa studie, därav har dessa

databaser varit de främsta verktygen i datainsamlingsprocessen. Sekundärdatan som används i denna

studie består av rapporterade siffror från urvalets årsredovisningar, vilket inledningsvis har hämtats

från Business Retriever. Därefter har datan sorterats i Excel, där de företag som har rapporterat noll

kronor i goodwill under tidsintervallet har tagits bort. Denna process ledde oss till det slutliga antalet

på 448 företag. Därutöver har detaljerade uppgifter om nedskrivningar av goodwill samt

market-to-book värden för varje enskilt företag hämtats från databasen Capital IQ, då denna

information inte var tillgänglig i Business retriever. Denna kombination av källor möjliggör en

detaljerad analys av företagens finansiella rapportering och omfattningen av goodwillnedskrivningar

på enskild och aggregerad nivå. Sekundärdata gällande krisstöd har inhämtats från Tillväxtverket, där

vi sedan har använt STATA för att matcha vilka organisationsnummer som har fått bifall och som

samtidigt är en del av vårt urval. Därefter har ytterligare granskning och sortering skett av datan i

STATA, för att sedan kunna bearbetats och analyserats utifrån de angivna modellformuleringarna.

3.4 Modellformulering och statistiska tester

3.4.1 T-test av första hypotesen
För att besvara den första hypotesen (H1) som säger att det har skett större nedskrivningar under

period 1 än period 0, genomförs ett oberoende t-test. Den variant av t-test som används är ett så kallat

Independent t-test. Detta test är enligt Jaggia och Kelly (2021) lämpligt vid jämförelse av

medelvärden av en specifik variabel (goodwillnedskrivningar) mellan två oberoende grupper (period 1

och 0). Detta test kan visa om det finns signifikanta skillnader i medelvärdet av

goodwillnedskrivningar mellan perioden under COVID-19 och åren tidigare. Om resultatet av t-testet

bekräftar att det finns en betydande skillnad mellan dessa år samt att p-värdet är lägre än 0.05, vilket

är signifikansnivån som vanligen används, skulle det stödja hypotesen att det har skett större

nedskrivningar av goodwill under period 1 i jämförelse med period 0 och således kan nollhypotesen

förkastas. För att nå en djupare analys genomförs även ett flertal t-tester där medelvärdet av

goodwillnedskrivningar för varje enskilt år från 2015 till 2019 jämförs med goodwillnedskrivningar

under pandemiåren.

3.4.2 Regressionsanalys av första och andra hypotesen
Vidare utförs regressionsanalyser för att dels besvara den första hypotesen (H1), där sambandet som

eftersöks är nedskrivningar av goodwill och COVID-19. Även den andra hypotesen (H2) testas med

regressionsanalyser där sambandet mellan goodwillnedskrivningar och krisstöd är det som eftersöks.

Syftet med regressionsanalyserna är att försöka isolera effekten av just pandemin och krisstödet och

därmed besvara den första och den andra hypotesen. Den linjära regressionsmodellen som används i
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samtliga fall är OLS-regression. Jaggia och Kelly (2021) beskriver att denna modell undersöker det

linjära sambandet mellan den kontinuerligt beroende variabeln, i dessa fall nedskrivningar av

goodwill och de förklarande variablerna pandemi samt krisstöd. Med hjälp av regressionsanalyser kan

vi uppskatta om det finns ett statistiskt signifikant samband mellan variablerna och att vi därmed kan

förkasta nollhypotesen.

För att kontrollera för eventuella avvikelser som kan påverka sambandet mellan den beroende och

oberoende variabeln inkluderas även ett antal kontrollvariabler i modellerna, vilka beskrivs närmare i

avsnitt 3.4.4. Dessa variabler syftar till att isolera effekten av pandemi och krisstöd samt undersöka

om dess påverkan på goodwillnedskrivningar kvarstår när hänsyn också tas till kontrollvariablerna.

De eftersökta sambanden kan uttryckas som följande:

𝑁𝑒𝑑𝑠𝑘𝑟𝑖𝑣𝑛𝑖𝑛𝑔𝑎𝑟 𝑎𝑣 𝑔𝑜𝑜𝑑𝑤𝑖𝑙𝑙 = β
0

+ β
1
𝑝𝑎𝑛𝑑𝑒𝑚𝑖 + β

2
𝑀/𝐵 + β

3
∆𝑜𝑚𝑠 +  β

4
𝑅𝑂𝐴 + β

5
𝐺𝑊𝑇 + β

6
𝑉𝐷 𝑏𝑦𝑡𝑒 

+ β
7
𝑆𝑘𝑢𝑙𝑑𝑠ä𝑡𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔 + β

8
𝑂𝑀𝑋 + β

9
𝑆𝑡𝑜𝑟𝑙𝑒𝑘 + β

10
𝐵𝑟𝑎𝑛𝑠𝑐ℎ + ϵ

𝑁𝑒𝑑𝑠𝑘𝑟𝑖𝑣𝑛𝑖𝑛𝑔𝑎𝑟 𝑎𝑣 𝑔𝑜𝑜𝑑𝑤𝑖𝑙𝑙 = β
0

+ β
1
𝐾𝑟𝑖𝑠𝑠𝑡ö𝑑 + β

2
𝑀/𝐵 + β

3
∆𝑜𝑚𝑠 + β

4
𝑅𝑂𝐴 + β

5
𝐺𝑊𝑇 + β

6
𝑉𝐷 𝑏𝑦𝑡𝑒

+ β
7
𝑆𝑘𝑢𝑙𝑑𝑠ä𝑡𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔 + β

8
𝑂𝑀𝑋 + β

9
𝑆𝑡𝑜𝑟𝑙𝑒𝑘 + β

10
𝐵𝑟𝑎𝑛𝑠𝑐ℎ + ϵ

Det finns en möjlighet att nedskrivningar av goodwill inte kan förklaras av pandemin, erhållet krisstöd

eller övriga kontrollvariabler, vilket kan förklaras med hjälp av den stokastiska termen “ε”. Denna

term visar den slumpmässiga variation som inte besvaras av de förklarande variablerna. Genom att

inkludera “ε” kan de nedskrivningar av goodwill som bottnar i slumpmässiga orsaker eller möjliga

icke observerade komponenter identifieras och mätas.

Om resultaten indikerar att koefficienten i regressionsmodellen är statistiskt signifikant, vilket innebär

att p-värdet vanligen är mindre än 0,05, kan slutsatsen dras att det finns ett samband mellan den

beroende och den oberoende variabeln (Jaggia & Kelly, 2021). En positiv koefficient innebär att

pandemi eller erhållet krisstöd är förknippat med ökade goodwillnedskrivningar medan en negativ

koefficient skulle indikera det motsatta. Viktigt att poängtera är dock att ett uppmärksammat

signifikant samband inte innebär att regressionsanalysen kan bekräfta att det förekommer ett kausalt

samband (Jaggia & Kelly, 2021). Detta innebär att analysen inte kan bevisa att pandemin samt

erhållna krisstöd ger upphov till nedskrivningar av goodwill eller tvärtom, det visar endast att det

finns ett samband mellan variablerna.

För att analysera hur väl regressionen förklarar variationen i den beroende variabeln används både

R²-värde och justerat R²-värde. R²-värde visar hur stor del av variationen i den beroende variabeln

som kan förklaras av modellen. Det justerade R²-värdet korrigerar för antalet oberoende variabler

samt urvalsstorlek, vilket ger en mer korrekt bild av modellens förklaringskraft. När fler förklarande

16



variabler inkluderas i modellen minskar det justerade R²-värdet om dessa variabler inte bidrar med

tillräcklig förklaringskraft. Därigenom kan det justerade R²-värdet bidra till att urskilja om alla

inkluderande variabler är relevanta för modellen.

3.4.3 Mäta earnings management
Den tredje hypotesen (H3) avser att studera om det förekommer earnings management vid

nedskrivningar av goodwill. Att skapa en kvantitativ variabel för att mäta earnings management

statistiskt sker på ett flertal sätt i tidigare forskning och en väletablerad (Becker m.fl., 1998; Bartov

m.fl., 2000) modell som initialt studerades är Jones modellen samt den modifierade Jones modellen.

Efter utvärdering och övervägning av att inkludera en av Jones modellerna beslutas att ett sådant mått

inte skulle bidra med meningsfulla insikter inom ramen för denna studie, då måttliga nivåer av

earnings management som håller sig inom ramarna av allmänt accepterade redovisningsprinciper kan

vara svåra att upptäcka (Bartov m.fl., 2000), vilket är fallet i den för studien tillgängliga datan.

Därmed används inte en specifik statistisk modell för att testa förekomsten av earnings management

vid nedskrivningar av goodwill i denna studie. Istället integreras ett antal kontrollvariabler som

möjliggör en djupare analys av resultaten genom att identifiera och utesluta andra faktorer som

påverkar nedskrivningsbesluten. Detta tillvägagångssätt syftar till att skapa en robust grund för vår

analys där vi kan särskilja verkliga ekonomiska nedgångar från möjlig resultatmanipulation där

ledningen agerar opportunistiskt.

Nedskrivning av goodwill ska enligt IFRS 3 ske när ledningen konstaterar att det återvinningsbara

värdet på en kassagenererande enhet understiger dess bokförda värde (FAR online, u.å.). Därav

belyser AbuGhazaleh m.fl., (2011) problematiken kring att information om ledningens förväntningar

på framtida prestation av den kassagenererande enheten inte är tillgänglig för den som inte har direkt

insyn i företagen. Istället följer AbuGhazaleh m.fl., (2011) flera andra studiers exempel och försöker

förklara verklig nedskrivning av goodwill genom empiriska proxys, vilka är faktorer som bör påverka

den kassagenererande enheten negativt. I denna studie inkluderades kontrollvariablerna Δoms, M/B,

GWT och ROA som proxys i enlighet med AbuGhazaleh m.fl., (2011) och Kjærland m.fl., (2023) för

att mäta företagsspecifika ekonomiska förhållanden som kan tyda på att nedskrivningsbeslut snarare

speglar ledningens korrekta förväntningar om tillgångarnas verkliga värde och således inte

förekomsten av earnings management. Därav förväntas en ökning i lönsamhetsmåtten minska

goodwillnedskrivningar.

En hög skuldsättningsgrad indikerar att företaget är mer skuldsatt, vilket kan innebära en högre

finansiell risk. Detta kan i sin tur vara en aspekt som påverkar nedskrivningsbeslutet. AbuGhazaleh

m.fl., (2011) samt Giner och Pardo (2014) menar på att att företag med hög skuldsättningsgrad gör

nedskrivningar i mindre utsträckning då det kan finnas incitament för att inte öka sina kostnader och
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därmed riskera att bryta mot låneavtal, alternativt att de gör större nedskrivningar som en följd av

långivarnas starka granskning av företagens värde på tillgångar. Dessa motstridiga teorier belyser att

skuldsättningsgrad kan påverka nedskrivningsbeslutet, men inte åt vilket håll, vilket även denna studie

följer.

Att ta ett “big bath” innan byte av VD är en teori som är vanligt förekommande, då dåliga resultat kan

skyllas på den tidigare ledningen. Den nya VD:n kan visa på bättre prestationer när företagen tagit

stora kostnader året innan (AbuGhazaleh m.fl., 2011). Men AbuGhazaleh m.fl., (2011) belyser att

kopplingen mellan byte av VD och goodwillnedskrivningar också kan bero på att den nya ledningen

noggrant kontrollerar befintliga tillgångar eller ändrar strategisk riktning, vilket resulterar i

nedskrivningar. Således kan nedskrivningar både före och efter att en ny VD tillträder vara en

konsekvens av VD-bytet. I likhet med AbuGhazaleh m.fl., (2011) förväntar denna studie att VD-byte

kan resultera i större goodwillnedskrivningar både före och efter skiftet och därav tas CEO med som

kontrollvariabel för att kunna utesluta beslut som inte är kopplat till COVID-19.

3.4.4 Kontrollvariabler
De kontrollvariabler som är inkluderade i regressionsmodellerna anses vara relevanta då de förväntas

kunna ha en påverkan på den beroende variabeln i kommande statistiska modeller. Urvalet av

kontrollvariabler grundar sig dels på granskandet av tidigare studier då dessa variabler varit

återkommande och, mer eller mindre, haft en inverkan på goodwillnedskrivningar. Dessutom grundar

sig urvalet på egna erfarenheter och kunskap om vilka komponenter som är betydande när det gäller

nedskrivningar av goodwill, och därefter identifieras vilka kontrollvariabler som är relevanta för

denna studie. Genom att inkludera flera kontrollvariabler som är relevanta för studiens hypoteser kan

risken för falska samband mellan de olika variablerna minimeras. De kontrollvariabler som har tagits

med i regressionerna är följaktligen:

Bransch

Kontrollvariabeln avser att undersöka om det finns signifikanta skillnader i goodwillnedskrivningar

mellan företag inom olika branscher. Denna variabel används då det har påvisats skillnader mellan

branscher i både mängden och storleken på nedskrivningar av goodwill (Giner & Pardo, 2014). Detta

mäts genom att alla kategoriska värden på bransch tilldelas ett numeriskt värde, där sedan en

jämförande bransch kontrolleras mot övriga branscher genom att varje bransch får en dummyvariabel

där värdet är 1 om ett företag tillhör motsvarande bransch och annars värdet 0.

VD-byte

Kontrollvariabeln används för att bedöma om ett byte av VD under perioden 2015-2021 påverkar

nedskrivning av goodwill. Detta mäts på liknande sätt som AbuGhazaleh m.fl., (2011) gör genom att
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kontrollvariabeln är en binär variabel som har värdet 1 om det har förekommit ett byte av VD under

perioden och att värdet annars är 0. Likt AbuGhazaleh m.fl., (2011), antar vi att det finns en positiv

korrelation mellan byte av VD och nedskrivning av goodwill och att nedskrivningen kan ha skett både

före och efter tillträdandet av en ny VD.

Företagsstorlek

Denna kontrollvariabel syftar till att undersöka om företagens storlek påverkar beslutet att göra

goodwillnedskrivningar. Giner & Pardo’s (2014) studie visar att större företag tenderar att göra större

nedskrivningar. Företagens storlek kan definieras på olika sätt, Godfrey & Koh (2009) mäter

företagsstorlek genom börsvärde, medan andra studier baserar sin definition på totala tillgångar

(AbuGhazaleh m.fl., 2011; Ramanna & Watts, 2012; Giner & Pardo, 2014). Denna studie har utgått

från totala tillgångar som mått eftersom det är ett stabilt och tillförlitligt mått som ger en bra helhet av

företagets resurser (AbuGhazaleh m.fl., 2011). För att optimera tillförlitligheten i regressionerna

används dock det logaritmerade värdet av totala tillgångar i enlighet med AbuGhazaleh m.fl., (2011)

och Giner & Pardo (2014). Att logaritmera värdet jämnar ut skillnaderna i företagsstorlek och

säkerställer samtidigt att eventuella förändringar uttrycks jämnt så att en procentuell förändring får

samma effekt oavsett företagsstorlek. Detta ger således ett mer nyanserat och tillförlitligt mått i

analyserna (Jaggia & Kelly, 2021).

Skuldsättningsgrad

Skuldsättningsgraden kan mätas genom skulder i relation till antingen eget kapital eller totala

tillgångar. Denna studie utgår, likt AbuGhazaleh m.fl., (2011), från totala tillgångar då detta ger en

vidare syn på hur stor del av företagets tillgångar som är finansierade med skulder. Kontrollvariabeln

för skuldsättningsgrad avser att undersöka hur företagets utsträckning av skuldsättning påverkar

beslutet att göra nedskrivningar.

OMX

Kontrollvariabeln syftar till att undersöka om företagen garanterat tillämpar IFRS. Denna variabel

används eftersom databaserna som användes för att ta fram underlaget till studien inte kunde

tillhandahålla variabler för regelverk. Av den anledningen användes kontrollvariabeln OMX, då

samtliga företag som verkar på OMX-börsen tillämpar IFRS. Övriga noterade företag får frivilligt

tillämpa IFRS, men det är inget krav. Kontrollvariabeln är en binär variabel som har värdet 1 om

företaget är noterat på OMX och annars har värdet 0.

Förändring av omsättning

Kontrollvariabeln förändring av omsättning mäter fluktuationer av företagens intäkter över en

tidsperiod, i detta fall mellan åren 2015-2021. Kontrollvariabeln syftar till att undersöka hur
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nedskrivningar av goodwill påverkas av förändringar i omsättningen. Förändringen av omsättning

mäts genom att ställa nuvarande omsättning minskat med tidigare omsättning i relation till tidigare

omsättning.

ROA

Denna kontrollvariabel står för Return on Assets, det vill säga räntabilitet på totalt kapital.

Räntabiliteten på totalt kapital kan mätas likt AbuGhazaleh m.fl., (2011) som utgår från resultat i

förhållande till totala tillgångar medan Godfrey & Koh (2009) även lägger till en funktion för

nedskrivning av goodwill. Denna studie utgår från måttet enligt AbuGhazaleh m.fl., (2011) eftersom

variabeln avser att mäta hur resultatet i förhållande till totala tillgångar påverkar

goodwillnedskrivningar, vilket ansågs vara mer relevant för denna studie.

Market to Book value

M/B står för Market-to-Book value och mäter relationen mellan företagens marknadsvärde och det

bokförda värdet. Både Francis m.fl., (1996) och AbuGhazaleh m.fl., (2011) använder Book to Market

value (B/M), och enligt AbuGhazaleh m.fl., (2011) indikerar ett högt bokfört värde i relation till

marknadsvärdet större nedskrivningar av goodwill. Denna studie kommer i stället utgå från

M/B-värdet som är en omvänd variabel till B/M-värdet. M/B som kontrollvariabel avser att undersöka

huruvida företag med högt marknadsvärde i förhållande till bokfört värde rapporterar större

nedskrivningar av goodwill vilket överensstämmer med resultaten från studien av AbuGhazaleh m.fl.,

(2011).

Andelen goodwill av totala tillgångar

Denna kontrollvariabel avser att mäta andelen goodwill i förhållande till totala tillgångar, då en ökad

andel goodwill innebär ett större utrymme för nedskrivningar, vilket i sin tur kan utjämna resultatet.

Dessutom medför en större andel goodwill att företag har större utrymme till att skriva ned goodwill

utan att ifrågasättas, vilket också gör det lättare för resultatutjämning. Detta bekräftas även av

AbuGhazaleh m.fl., (2011) som hävdar att företag med större andelar goodwill antas göra större

nedskrivningar av dessa.

Översikt av kontrollvariablerna

Kontrollvariabel Formel/beskrivning

Bransch Dummyvariabel: Kategorisk variabel

VD-byte Dummyvariabel: Värdet 1 om företaget bytt VD under perioden, annars värdet 0

Företagsstorlek Det logaritmerade värdet av totala tillgångar

Skuldsättningsgrad Skulder / totala tillgångar
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OMX Dummyvariabel: Värdet 1 om företaget är noterat på OMX Stockholm, annars värdet 0

Förändring av omsättning Lönsamhetsmått: Omsättning år t - omsättning år t - 1 / omsättning år t - 1

Return on assets (ROA) Lönsamhetsmått: Resultat före finansiella kostnader / totala tillgångar

Market-to-book value (M/B) Lönsamhetsmått: Marknadsvärde / bokfört värde

Andel goodwill av totala
tillgångar (GWT)

Goodwill år t / totala tillgångar år t - 1

Tabell 2: Kontrollvariabler

3.5 Begränsningar
I studien erkänns även vissa metodologiska begränsningar. Först och främst bygger studien på

offentligt tillgänglig data och finansiella rapporter, vilket dels innebär att det finns en möjlighet för

datainkonsekvens om företagen inte har en heltäckande rapportering av goodwill i sina finansiella

rapporter. Dessutom begränsar det förmågan att fullständigt analysera och förstå de interna

beslutsprocesserna inom de studerade företagen. Utan direkt tillgång till interna dokument och

intervjuer med företagsledningen är det svårt att helt bedöma den diskretion som använts vid

nedskrivningsbeslut. Det medför utmaningar i att mäta earnings management statistiskt, då det är svårt

att kvantifiera variabeln i en statistisk analys. Trots att identifiering av ovanliga redovisningsmönster

är möjlig är det inte alltid möjligt att exakt avgöra avsikten bakom varje redovisningsbeslut och dra

slutsatsen att det handlar om medveten manipulation och inte legitima beslut.

Det finns ett antal kontrollvariabler som kan vara relevanta för studien men som på grund av

bristfällig tillgänglig data exkluderas i modellerna. Det innefattar de företag som har bytt regelverk till

eller från IFRS under tidsperioden, vilket kan medföra ändringar i hur man hanterar och rapporterar

goodwill och det kan således ha en påverkan på de statistiska resultaten. En ytterligare faktor är vilken

revisionsbyrå företagen anlitar då det kan ha en inverkan på företagens redovisningspraxis. Större

revisionsbyråer kan ha striktare riktlinjer och kontrollmekanismer, vilket potentiellt kan minska

förekomsten av earnings management.

Att ta i beaktning är att det sannolikt förekommer fall då dotterföretag erhållit krisstöd men där

moderbolaget är den som redovisar goodwill och således eventuella nedskrivningar, vilket begränsar

resultatet för den andra hypotesen (H2). Eftersom det rör sig om olika organisationsnummer, vilket är

det som matchas mellan krisstöd och nedskrivningar, är det dock inte genomförbart att granska detta

närmare inom ramen för denna studie. Studien avsåg även att inkludera företag som erhöll

omställningsstöd under COVID-19, vilket syftade till att lindra effekten av den minskade

omsättningen som COVID-19 orsakade. Information om vilka specifika företag som tagit emot detta

stöd kunde dock inte tillhandahållas, då denna data endast var åtkomlig på aggregerad nivå, vilket inte

var tillräckligt för studien eftersom det inte gick att matcha till de företag och organisationsnummer
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som inkluderas i studien. Detta påverkar följaktligen studiens resultat, eftersom det annars hade varit

en större andel företag som erhållit krisstöd under COVID-19.

Dessa begränsningar bör beaktas när resultat och slutsatser från denna studie tolkas. För framtida

forskning rekommenderas att inkludera dessa kontrollvariabler samt att genomföra djupare kvalitativa

studier, såsom intervjuer med företagsledare, för att få en mer nyanserad bild av de faktorer som

påverkar resovisningsbeslut och förekomsten av earnings management.

3.6 Robusthetstester
För att säkerställa att studiens resultat är tillförlitliga övervägs och testat alternativet att eliminera

extremvärden (Jaggia & Kelly, 2021). Eftersom studiens data visade sig ha generellt stor spridning

medförde en eliminering av extremvärden markanta förändringar i studiens analyserbarhet då många

värden i så fall skulle elimineras. För denna studie är det relevant att dessa extremvärden inkluderas i

analyserna då de representerar viktiga fenomen i den verkliga världen av ekonomiska händelser och

att exkludera dessa skulle leda till en förlust av information. I denna studie är observationer av

goodwillnedskrivningar som är av ovanlig karaktär högst relevant då det kan indikera tecken på

“big-bath” och earnings management. Av den anledningen gjordes valet att inkludera alla värden i

analysen för att säkerställa att alla relevanta observationer finns med. Det bidrar i förlängningen till att

förstå helheten av alla observerade variationer, vilket medför en mer stabil analys av studiens data.

3.7 Litteratur och källhänvisning

Uppsatsen refererar i enlighet med APA 7. Litteratur och tidigare forskning har inhämtats från

databaserna Scopus och Business source premier via Universitetsbiblioteket. Författarna har

inledningsvis studerat artiklar inom området earnings management, vilket inkluderar “big bath”

teorier. Därefter breddades sökningen till artiklar kopplade till redovisningskvalitet och

makroekonomisk osäkerhet inom ramen av IFRS regelverk och nedskrivningar av goodwill.

Sorteringen av artiklar har delvis skett efter vad som är relevant för studien, och delvis genom vilka

som har citerats flest gånger för att hitta studier som är inflytelserika inom sitt fält med resultat som

anses viktiga av andra forskare.

4. Resultat och analys
I följande avsnitt presenteras studiens resultat, vilket inledningsvis ger en överblick av den deskriptiva

datan. Därefter ges en presentation av resultaten från de utförda testerna i studien, däribland T-test

samt en redogörelse av regressionsanalysen. Avsnittet avslutas med en genomgång av robusthetstester.
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4.1 Deskriptiv data
Tabell 3 ger en översikt av de variabeldefinitioner som används i detta kapitel.

Variabeldefinitioner

Förkortning Variabel Beskrivning
NS Nedskrivning Nedskrivning av goodwill i monetära termer

Pandemi

Krisstöd

år = 2020 eller 2021

Krisstöd = 1

Perioden för COVID-19

Erhållet krisstöd ger värde 1, annars 0

MB Market-to-book value Lönsamhetsmått

GWT Goodwill / totala tillgångar Andel goodwill i förhållande till totala tillgångar

Deltaoms % förändring i omsättning Lönsamhetsmått

ROA Return on assets Lönsamhetsmått

ln_size

CEO

SG

OMX

(ln)TT

Byte av VD = 1

Skulder/totala tillgångar

OMX börslista = 1

Logartimerat värde på totala tillgångar

Byte av VD ger värde 1, annars 0

Skuldsättningsgrad

Ingår i OMX börslista ger värde 1, annars 0

Bransch Bransch_num Bransch kategoriserat i numeriska värden

Tabell 3: Beskrivning av variabeldefinitioner

Omfattningen av goodwillnedskrivningar under tidsperioden för denna studie illustreras i tabell 4, där

det framgår att medelvärdet av goodwillnedskrivningar successivt har ökat fram till 2020 för att sedan

minska avsevärt under 2021.

Årligt medelvärde av nedskrivningar av goodwill (NS)
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Tabell 4:Medelvärdet av totala nedskrivningar för respektive år (tkr)

Tabell 5 presenterar medelvärde, standardfel, standardavvikelse och konfidensintervall för

goodwillnedskrivningar under respektive år samt för period 1 och 0. I tabellen framgår att

medelvärdet för nedskrivning ökade under pandemiåren i jämförelse med de fem föregående åren,

men som tydliggörs i tabell 4, drar medelvärdet för 2021 ner periodens medelvärde avsevärt.

Standardfelet och standardavvikelsen är högre under pandemin vilket tyder på en större spridning och

variation i observationer under pandemin än perioden tidigare. Detta medför en större osäkerhet i

estimeringen av medelvärdet under pandemin, vilket bekräftas genom att titta på spridningen i

konfidensintervallet som är större under perioden.

Sammanfattningstabell: nedskrivning av goodwill (NS)

Variabel Medelvärde Standardfel Standardavvikelse [95% konfidensintervall]

NS2015 1856.5 579.85 12273.17 [716.93 - 2996.08]

NS2016 2134.37 947.27 20049.97 [272.71 - 3996.03]

NS2017 3479.89 1899.76 40210.28 [-253.67 - 7213.46]

NS2018 4450.08 1878.80 39766.65 [757.71 - 8142.45]

NS2019 5368.24 1966.47 41622.3 [1503.57 - 9232.91]

NS2020 5790.27 2396.79 50730.5 [1079.89 - 10500.64]

NS2021 1938.97 604.63 12797.62 [750.70 - 3127.25]

NS period 0 3457.82 699.65 33113.32 [2085.79 - 4829.84]

NS period 1 3864.62 1236.93 37025.18 [1437.01 - 6292.23]

Tabell 5: Nedskrivning av goodwill (tkr): medelvärde, standardfel, standardavvikelse och
konfidensintervall år 2015-2021 samt period 0 och 1. Observationer: 448 stycken.
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4.2 Första hypotesen (H1)

4.2.1 T-test

För att undersöka den första hypotesen, huruvida det genomförts större nedskrivningar under period 1

jämfört med period 0, genomförs inledningsvis ett t-test för att söka efter statistiskt signifikanta

skillnader i NS mellan perioderna. Tabell 6 visar resultatet av t-testerna för respektive referensperiod i

förhållande till den jämförande perioden. Av tabellen kan utläsas att det enda testet som tyder på

statistisk signifikans är 2019 jämfört med 2021. Ingen signifikant skillnad observerades mellan någon

av perioderna då alla p-värdena var större än 0.05, vilket indikerar att skillnaderna inte var statistiskt

signifikanta. Fastän medelvärdet för nedskrivningarna ökade något under pandemin kan man inte dra

slutsatsen att de påverkades signifikant av pandemin, åtminstone inte i den utsträckning som skulle

vara statistiskt påtaglig i denna analys. Nedskrivningarna under pandemin kan således ha inträffat av

en slump, vilket innebär att pandemin inte behöver ha haft någon direkt påverkan på dem. Vi kan

därmed inte förkasta nollhypotesen genom detta test.

T-test
Ref. period Jämf. period t-värde Pr(T<t) Pr(|T| >|t|) Pr(T>t) Diff. Medelvärde Frihetsgrader (df)

2020 -1.5925 0.0555 0.1110 0.9445 -3933.763 894

2015 2021 -0.0984 0.4608 0.9216 0.5392 -82.47098 894

Period 1 -1.1175 0.1320 0.2640 0.8680 -2008.117 1342

2020 -1.4186 0.0782 0.1564 0.9218 -3655.897 894

2016 2021 0.1739 0.5690 0.8620 0.4310 195.3951 894

Period 1 -0.9236 0.1779 0.3559 0.8221 -1730.251 1342

2020 -0.7554 0.2251 0.4502 0.7749 -2310.373 894

2017 2021 0.7729 0.7801 0.4398 0.2199 1540.92 894

Period 1 -0.1744 0.4308 0.8615 0.5692 -384.7266 1342

2020 -0.4401 0.3300 0.6600 0.6700 -1340.185 894

2018 2021 1.2723 0.8982 0.2036 0.1018 2511.107 894

Period 1 0.2665 0.6051 0.7899 0.3949 585.4609 1342

2020 -0.1361 0.4459 0.8918 0.5541 -422.0246 894

2019 2021 1.6669 0.9521 0.0959 0.0479 3429.268 894

Period 1 0.6729 0.7494 0.5011 0.2506 1503.622 1342

Period 0 Period 1 0.3002 0.6180 0.7640 0.3820 406.8025 3134

Tabell 6: Resultat av t-test för NS (referensperiod) versus NS (jämförande period).

4.2.2 Regressionsanalys

För att ytterligare förstå vilka faktorer som kan ha påverkat goodwillnedskrivningar under pandemin

genomfördes tre regressionsanalyser som inkluderar flera oberoende variabler utöver pandemin. Med
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tanke på resultaten som tidigare presenterats där det framgår att en markant minskning av NS sker

under 2021 genomförs regressionen med tre olika perioder som oberoende variabel, vilka är period 1

(pandemi) samt år 2020 (Year_2020) och år 2021 (Year_2021) separat, för att ytterligare fördjupa

analysen av NS som beroende variabel. Inledningsvis testades sambandet mellan den beroende och

oberoende variabeln, för att därefter inkludera kontrollvariablerna var för sig. R²-värdet var högst när

alla kontrollvariabler inkluderades och det är detta resultat som används i denna studie. Resultatet från

regressionen presenteras i tabell 7 nedan. ​​

Koefficienten för period 1 är negativ men positiv för år 2020, vilket indikerar en minskning av NS

under period 1 och en ökning av NS år 2020. Dessa resultat är dock inte statistiskt signifikanta och vi

kan därmed inte förkasta nollhypotesen. Däremot är koefficienten för år 2021 statistiskt signifikant

och negativt med ett värde på -3982.1 samt ett p-värde på 0.004, vilket indikerar en minskning i

goodwillnedskrivningar under 2021 jämfört med referensperioden. Dessa resultat går i linje med

tidigare presenterat resultat där år 2021 verkar ha en betydande negativ påverkan på NS. Vidare visar

resultaten att de kontrollvariabler som har en signifikant påverkan på NS i alla tre modellerna är

deltaoms, ROA och ln_size. Koefficienterna för deltaoms och ROA är negativa och signifikanta, vilket

indikerar att en ökning i förändring av omsättning samt högre lönsamhet i form av return-on-assets är

associerad med en minskning i goodwillnedskrivningar. Koefficienten för ln_size är positiv och

signifikant, vilket indikerar att större företag gör större goodwillnedskrivningar.

Dessa test visar dock alla på låga R²-värden. När alla kontrollvariabler förutom dummyvariabeln

bransch tas med uppgår R² till 0.0239 vilket fortfarande är väldigt lågt. När bransch inkluderas

uppgår justerat R² till 0.097, vilket innebär att 9.7% av variationen i NS förklaras av modellen. För att

kontrollera hur bransch som grupp påverkar NS utförs även ett F-test som visar att bransch har en

signifikant påverkan på NS. I regressionsanalysen framgår specifikt hur de olika branscherna påverkar

NS och de som visar signifikanta resultat är “Detaljhandel”, “Hotell och restaurang”, “Reklam,

media och marknadsundersökning” samt “Övriga konsumenttjänster”.

Resultat av regressionsanalysen som avser att testa H2

(Period 1) (2020) (2021)
NS NS NS

pandemi -937.5

Year_2020

Year_2021

(1894.1)

-

-

-

2699.7
(3012.5)

-

-

-

-3982.1**
(1387.6)
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MB -24.21 -28.19 -18.17
(22.92) (22.71) (21.17)

Deltaoms -0.0987* -0.0970* -0.0719*

(0.0404) (0.0400) (0.0325)

ROA -117.7** -118.2** -118.7**

(42.61) (42.59) (42.74)

GWT -2445.0 -2472.8 -1981.6
(4803.2) (4911.0) (4840.4)

CEO 1935.1 1872.5 1759.1
(3647.2) (3645.3) (3635.7)

SG 20.10 16.89 16.64
(15.57) (16.65) (15.18)

OMX -915.1 -567.6 -1404.6
(2384.7) (2215.3) (2283.8)

ln_size 2575.1* 2494.3* 2687.3**

(1017.6) (974.3) (1009.7)
Bransch:

Detaljhandel 3766.7 4979.7* 3161.3
(1962.3) (1982.8) (1945.8)

Hotell & restaurang -10842.9** -9140.5** -11848.4**

(3763.0) (3187.6) (3578.2)

Reklam, media &
marknadsundersökning

210593.1***

(2811.5)
212102.3***

(2645.6)
209758.6***

(2961.9)

Övriga konsumenttjänster 4654.2*

(2322.1)
6196.2*

(2490.2)
3882.3

(2195.6)

_cons -30514.2** -31798.0** -30726.5**

(11518.7) (11758.9) (11777.7)
N 2235 2235 2235
R2 0.110 0.110 0.111

Justerat R2 0.097 0.098 0.099

Standardfel inom parenteser
* p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001

Tabell 7: Regressionstabell (H2) för den beroende variabeln “NS” period 1 samt 2020 och 2021 som
avser att isolera effekten av den oberoende variabeln “pandemi”. Signifikanta resultat är
fetmarkerade och endast branscher med signifikanta resultat visas i denna tabell, se Bilaga 1 för
tabell med alla värden inkluderade. Alla belopp är i tusentals kronor.
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4.3 Andra hypotesen (H2)
För att undersöka effekten av krisstöd på nedskrivningar (NS) och således besvara den andra

hypotesen genomfördes även i detta fall tre regressioner för att vidare ta hänsyn till att en förändring

sker 2021. De beroende variablerna är nedskrivningar för 2020 (NS_2020), nedskrivningar för 2021

(NS_2021), och en kombinerad variabel för nedskrivningar under period 1 (NS_during_covid).

Resultatet av regressionerna som presenteras i tabell 8 nedan, visar att den oberoende variabeln

“krisstöd” hade en negativ men icke signifikant koefficient i alla tre modeller. P-värdet för

koefficienten är betydligt högre än den vanliga signifikansnivån på 0.05 i alla testerna, vilket innebär

att vi inte kan dra slutsatsen att krisstöd har en statistiskt signifikant effekt på nedskrivningar. Detta

kan bero på att effekten av krisstöd inte är tillräckligt stark för att upptäckas med den tillgängliga

datan då den som tidigare nämnt endast inkluderar delar av krisstödet som delades ut, eller att det

finns andra faktorer som påverkar nedskrivningar som inte har inkluderats i modellen.

Vidare visar kontrollvariablerna deltaoms och ln_size på signifikanta resultat. Resultaten indikerar att

en ökning i omsättning minskar nedskrivningarna under period 1 och år 2021 samt att större företag

tenderar att göra större goodwillnedskrivningar under period 1. ROA är nära signifikansnivån med ett

p-värde på 0.085 under period 1. Vidare framgår att "Hotell & restaurang" hade en statistiskt

signifikant negativ effekt på nedskrivningar under både period 1 och specifikt för år 2021. “Uthyrning

& leasing” visar en positiv signifikant effekt enbart för år 2021. Branschen "Reklam, pr &

marknadsundersökning" hade en mycket stor och statistiskt signifikant positiv effekt på

nedskrivningar i samtliga modeller.

Resultat av regressionsanalysen som avser att testa H3

(Period 1) (2020) (2021)
NS_during_covid NS_2020 NS_2021

Krisstöd -636.5 -1445.6 -189.6
(2337.0) (4769.3) (1209.6)

MB -23.17 -27.66 -30.68
(34.72) (57.52) (48.84)

Deltaoms -0.0789* -3.333 -0.0395*

(0.0364) (2.191) (0.0174)

ROA -61.26 -124.8 -36.53
(35.51) (105.0) (23.68)

GWT -107.8 8764.7 -5019.6
(3919.8) (9475.1) (4070.0)

CEO 2391.1 8974.1 4.583
(3338.6) (12345.3) (1627.5)
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SG 2.257 0.908 -0.738
(13.07) (23.34) (16.61)

OMX 545.7 440.8 -1287.7
(1840.1) (3975.8) (1871.1)

ln_size 1992.4* 3231.5 1256.3
(943.5) (1976.2) (886.8)

Bransch:

Hotell & restaurang -9878.1* -10006.0 -5327.0*

(4852.5) (13561.4) (2675.0)

Reklam, media &
marknadsundersökning

304610.0***

(3715.0)
510111.6***

(14550.8)
104541.9***

(1731.8)

Uthyrning & leasing 3470.8 5137.4 6460.9*

(5545.7) (17864.9) (3173.5)

_cons -24652.9* -46772.6 -14901.5
(12039.6) (31784.4) (10502.8)

N 762 358 404

R2 0.304 0.248 0.185

adj. R2 0.276 0.179 0.120

Standardfel inom parenteser
* p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001

Tabell 8: Regressionstabell (H3) för den beroende variabeln “NS” period 1 samt 2020 och 2021 som
avser att isolera effekten av den oberoende variabeln “Krisstöd”. Signifikanta resultat är
fetmarkerade och endast branscher med signifikanta resultat visas i denna tabell, se Bilaga 2 för
tabell med alla värden inkluderade. Alla belopp är i tusentals kronor.

4.4 Tredje hypotesen (H3)
För att undersöka om det förekommer earnings management vid nedskrivningar av goodwill

genomfördes sex olika regressionsanalyser, som inkluderade flera kontrollvariabler för att identifiera

och utesluta andra faktorer som kan påverka nedskrivningsbesluten. Den kvantitativa variabeln för

earnings management mättes inte genom specifika statistiska modeller på grund av svårigheten att

upptäcka måttliga nivåer av earnings management som följer accepterade redovisningsprinciper

(Bartov m.fl., 2000). Kontrollvariablerna i regressionsanalysen spelar en viktig roll för att identifiera

tecken på earnings management genom att särskilja verkliga ekonomiska nedgångar från möjlig

resultatmanipulation där ledningen agerar opportunistiskt. Resultaten för den tredje hypotesen (H3)

tyder på att earnings management vid goodwillnedskrivningar inte kan påvisas statistiskt för period 1

och år 2020. Däremot observerades en signifikant minskning av goodwillnedskrivningar under år

2021. Denna minskning kan tyda på en annan form av resultatmanipulering som inte förväntades
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initialt i denna studie, eller på en justering till följd av pandemins inverkan på företagens ekonomiska

situation.

Vidare tydliggörs av regressionsresultaten att ökningar i omsättning minskar goodwillnedskrivningar i

alla tester, vilket är statistiskt signifikant i alla tester förutom i modellen som inkluderar krisstöd och

där den beroende variabeln är NS_2020. Även en ökning i lönsamhetsmåttet ROA resulterar i en

minskning av goodwillnedskrivningar, vilket dock endast är signifikant i den första modellen. Dessa

resultat går i linje med förväntningarna. I övrigt visar inga av de kontrollvariabler som avsåg att

studera förekomsten av earnings management på signifikanta resultat. De går dock i linje med vad

tidigare studier visar, med en ökning av NS vid byte av VD samt en minskning av NS vid ökad

lönsamhet och både positiv och negativ effekt av en ökning av skuldsättningsgraden.

​ 5. Diskussion och slutsats
I följande kapitel diskuteras hur resultaten från denna studie bidrar till den pågående akademiska

diskussionen, särskilt i relation till de teorier och tidigare forskningsresultat som presenterats i

referensramen. Fokuset ligger på de viktigaste resultaten och hur dessa relaterar till och eventuellt

förändrar tidigare kunskap inom området. Kapitlet avslutas med studiens slutsatser.

5.1 Diskussion

5.1.1 Earnings management och goodwillnedskrivningar

Resultaten i denna studie uppvisar inga signifikanta bevis för att det skulle ha förekommit större

goodwillnedskrivningar under COVID-19-perioden och inte heller för förekomsten av earnings

management under samma period, vilket delvis går emot tidigare forskning som antyder en ökad

benägenhet till earnings management under ekonomisk osäkerhet (Giner & Pardo, 2014). Earnings

management är dock svårt att mäta statistiskt, då motiven kring ledningens beslut är svåra att

kvantifiera.

Den signifikanta minskningen av goodwillnedskrivningar under 2021 kan möjligen förklaras genom

att nedskrivningar inte var nödvändiga, eftersom nedskrivningar endast ska utföras om det redovisade

värdet överstiger det verkliga värdet. Detta överensstämmer med Bepari och Molliks (2017) studie,

som konstaterade ett snarlikt samband under finanskrisen. Det skulle då gå i linje med signalteorin

beskriven av Habib m.fl., (2022) där nedskrivningarna speglar den ekonomiska verkligheten för

företagen och inte är ett tecken på opportunistiskt beteende från ledningen, vilket även tydliggörs i

studien av AbuGhazaleh m.fl., (2011). En vidare möjlig förklaring är att företagen under pandemin,
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särskilt under 2021, var långsammare med att rapportera nedskrivningar av goodwill, vilket

överensstämmer med resultaten från André m.fl., (2016) som menar att europeiska företag tenderar att

rapportera nedskrivningar både långsammare och i mindre omfattning i osäkra tider.

En alternativ tolkning är att minskningen av goodwillnedskrivningar under 2021 indikerar en annan

form av earnings management där man väljer att inte skriva ned goodwill då man inte vill belasta

resultatet ytterligare under ett år kantat av ekonomisk osäkerhet, vilket överensstämmer med

forskningen under finanskrisen av Bepari och Molik (2017) och Camodeca m.fl., (2013).

Vidare bekräftar de signifikanta resultaten för kontrollvariablerna deltaoms och ROA att ökad

omsättning och lönsamhet är associerade med minskade goodwillnedskrivningar. Detta är i linje med

tidigare studier (AbuGhazaleh m.fl., 2011; Kjærland m.fl., 2023) som visar att bättre ekonomiska

förhållanden minskar behovet av nedskrivningar och således snarare tyder på att

nedskrivningsbesluten speglar ledningens korrekta förväntningar om tillgångarnas verkliga värde och

är därav inte ett tecken på earnings management. Likaså överensstämmer denna studiens resultat med

Giner och Pardo’s (2014) resultat gällande att större företag tenderar att göra större nedskrivningar.

5.1.2 Krisstödets inverkan på goodwillnedskrivningar

Jordan och Clark (2004) och Bepari och Mollik (2017) påpekar att IFRS möjliggör för företag att

använda diskretionära bedömningar för att manipulera det redovisade resultatet. Detta tillåter företag

att genomföra nedskrivningar av goodwill under ekonomiskt svaga perioder, enligt “big bath”-teorier.

Resultaten i denna studie visar dock ingen signifikant påverkan av erhållet krisstöd på

goodwillnedskrivningar. Detta kan tyda på att företagen inte utnyttjade krisstödet för att manipulera

sina finansiella rapporter, vilket motsäger teorin om “big bath” under ekonomiskt svåra år som

föreslås av Jordan och Clark (2004). Resultatet kan också innebära att de krisstöd som erhölls under

COVID-19 hade direkta effekter och stabiliserade företagen, vilket i sin tur kan ha minskat behovet av

att manipulera resultatet med hjälp av goodwillnedskrivningar. Enligt teorin om “big bath” tenderar

företag som redan uppvisar låga resultat att genomföra mer omfattande nedskrivningar under samma

period (Jordan & Clark, 2004; Sevin & Schroeder, 2005), således är det möjligt i detta fall att

krisstöden bidrog till att företagen uppvisade bättre resultat, vilket i sin tur minskade “big

bath”-beteende och behovet att genomföra lika stora nedskrivningar av goodwill för att uppnå önskat

resultat.

Krisstöden kan även ha bidragit till att företagen förbättrade redovisningskvaliteten under pandemin,

då minskningen av goodwillnedskrivningar under 2021 kan tyda på att företag anpassade sina

strategier och att de statliga stödåtgärderna spelade en roll i att minska användandet av opportunistisk

redovisning. Detta är i linje med Kjærland m.fl., (2023) som påpekar att företag tenderar att striktare
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följa redovisningsregler under osäkra tider för att bibehålla transparens, vilket rimligen kan ha varit en

faktor under 2021 med tanke på Skatteverkets strikta kontroller av de utbetalda krisstöden, där

företagen riskerade att bli återbetalningsskyldiga. Det kan ha medfört en försiktighet gällande “big

bath”-beteende. Detta går också i linje med studien från Giner och Pardo (2014), som menar att

kombinationen av reglerad tillsyn och etiskt ansvar kan minska företagens benägenhet att genomföra

goodwillnedskrivningar. Det är dock viktigt att notera att studiens begränsningar, då tillgången till

data om specifika krisstöd, rimligtvis har påverkat dessa resultat.

5.1.3 Branschspecifika Resultat

Studien visar att vissa branscher, såsom hotell och restaurang samt reklam och

marknadsundersökning, hade signifikanta nedskrivningar under COVID-19-perioden. Detta kan

antyda att dessa sektorer, som drabbades hårt av pandemin, hade större behov av att justera sina

redovisningar för att återspegla den ekonomiska verkligheten. Dessa fynd stödjer tidigare forskning

som visar att företag i utsatta branscher är mer benägna att göra nedskrivningar under ekonomiska

kriser (Bepari & Mollik, 2017).

5.2 Slutsats
Studiens syfte var att undersöka omfattningen av nedskrivningar av goodwill bland börsnoterade

företag i Sverige under COVID-19, definierat som tidsperioden 2020-2021, samt att identifiera tecken

på earnings management. Studien besvarade frågeställningarna genom att formulera hypoteser med

utgångspunkt i litteraturen som därefter testades med statistiska modeller. Syftet uppfylls genom att

visa att ingen av nollhypoteserna kunde förkastas, vilket kan bero på mängden tillgänglig data eller att

ett samband mellan de undersökta variablerna inte existerar. Det fanns således inga signifikanta bevis

varken för en ökning av goodwillnedskrivningar eller för förekomsten av earnings management under

COVID-19. Sambandet mellan krisstöd och nedskrivningar uppvisade inte heller statistisk signifikans,

vilket dock kan ha påverkats av den begränsade datan gällande krisstöd. Därmed kan vi inte uttala oss

med all säkerhet att det inte finns ett samband mellan krisstöd och nedskrivningar samt en eventuell

förekomst av earnings management. Däremot belyser denna studie att en signifikant minskning av

nedskrivningar sker under 2021, vilket är en indikator på att vidare studier bör genomföras.

Studien bidrar till den akademiska diskussionen genom att visa att earnings management vid

goodwillnedskrivningar inte var framträdande under COVID-19, vilket delvis utmanar tidigare

forskning som antyder ökad benägenhet till sådant beteende under ekonomiska kriser. Ur ett praktiskt

perspektiv ger studien insikter i hur svenska börsnoterade företag hanterade sina finansiella rapporter

under en period av extrem makroekonomisk osäkerhet. Detta kan hjälpa tillsynsmyndigheter och
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policymakers att förstå effekterna av krisstöden inför eventuella framtida pandemier, samt vikten av

att upprätthålla strikta redovisningsstandarder även under kriser.

5.3 Förslag till framtida forskning

Vidare studier bör genomföras där all data för krisstöd inkluderas, om möjligt, för att undersöka om

det förändrar signifikansen av testerna gällande krisstödens inverkan på företagens

nedskrivningsbeslut. Med tanke på att vissa utsatta branscher uppvisar signifikanta resultat kan

kommande studier rikta fokuset till att analysera olika branschers redovisningsbeslut under pandemin

och den eventuella kopplingen till krisstöd. Med tanke på att 2021 visar en signifikant minskning av

goodwill är även detta område något som bör studeras vidare för att förstå varför

goodwillnedskrivningarna minskar så pass mycket denna period. Vidare forskning kan även dra nytta

av att inkludera fler kontrollvariabler och att genomföra kvalitativa studier, såsom intervjuer med

företagsledare, för att få en djupare förståelse för beslutsprocesserna bakom nedskrivningar av

goodwill.
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Bilagor

Bilaga 1: resultat från regressionsanalys (H2)
(2020&2021) (2020) (2021)

NS NS NS
pandemi -937.5

Year_2020

Year_2021

(1894.1)

-

-

-

2699.7
(3012.5)

-

-

-

-3982.1**
(1387.6)

MB -24.21 -28.19 -18.17
(22.92) (22.71) (21.17)

Deltaoms -0.0987* -0.0970* -0.0719*

(0.0404) (0.0400) (0.0325)

ROA -117.7** -118.2** -118.7**

(42.61) (42.59) (42.74)

GWT -2445.0 -2472.8 -1981.6
(4803.2) (4911.0) (4840.4)

CEO 1935.1 1872.5 1759.1
(3647.2) (3645.3) (3635.7)

SG 20.10 16.89 16.64
(15.57) (16.65) (15.18)

OMX -915.1 -567.6 -1404.6
(2384.7) (2215.3) (2283.8)

ln_size 2575.1* 2494.3* 2687.3**

(1017.6) (974.3) (1009.7)
Bransch:

Bemanning &
arbetsförmedling

2294.8
(2329.0)

3701.6
(2510.2)

1692.7
(2391.5)

Bygg-, design- & inredning -228.2
(2427.9)

1253.3
(2348.5)

-1061.6
(2305.2)

Data, it & telekommunikation 809.1
(1979.7)

2197.1
(1989.6)

159.1
(1978.6)

Detaljhandel 3766.7 4979.7* 3161.3
(1962.3) (1982.8) (1945.8)

Fastighetsverksamhet -2604.0 -1007.6 -3446.2
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(3342.0) (3067.4) (3176.1)

Företagstjänster 1010.7 2537.1 190.0
(1946.7) (1939.2) (1792.2)

Hotell & restaurang -10842.9** -9140.5** -11848.4**

(3763.0) (3187.6) (3578.2)

Hälsa & sjukvård -1977.7 -588.8 -2821.1
(2237.7) (1968.9) (1959.9)

Jordbruk, skogsbruk, jakt &
fiske

-3160.9
(2551.3)

-1766.1
(2430.7)

-3848.4
(2352.8)

Juridik, ekonomi &
konsulttjänster

-342.3
(2161.1)

1078.5
(2121.0)

-960.4
(2141.3)

Kultur, nöje & fritid -4434.3 -2850.4 -5205.6
(2990.1) (2715.5) (2780.4)

Livsmedelsframställning -1530.4 132.9 -2599.8
(2919.0) (2562.1) (2634.2)

Media -478.7 875.0 -1271.3
(4660.0) (4696.3) (4609.6)

Partihandel -755.0 675.0 -1433.7
(1980.1) (1881.1) (1873.0)

Reklam, media &
marknadsundersökning

210593.1***

(2811.5)
212102.3***

(2645.6)
209758.6***

(2961.9)

Resebyrå & turism 149.1 1854.9 -798.4
(2243.2) (1995.0) (1905.5)

Teknisk konsultverksamhet -1128.2
(1873.9)

277.6
(1791.6)

-1673.3
(1724.5)

Tillverkning & industri 877.8 2296.7 158.7
(3730.1) (3694.1) (3424.5)

Utbildning, forskning &
utveckling

-535.4
(2191.3)

849.9
(2204.7)

-1165.5
(2112.5)

Uthyrning & leasing 1413.0 2829.5 498.6
(4335.6) (4484.0) (4477.6)

Övriga konsumenttjänster 4654.2*

(2322.1)
6196.2*

(2490.2)
3882.3

(2195.6)

_cons -30514.2** -31798.0** -30726.5**

(11518.7) (11758.9) (11777.7)
N 2235 2235 2235
R2 0.110 0.110 0.111

Justerat R2 0.097 0.098 0.099

Standardfel inom parenteser
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*p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001

Bilaga 1: Regressionstabell (H2) för den beroende variabeln “NS” period 1 samt 2020 och 2021 som
avser att isolera effekten av den oberoende variabeln “pandemi”. Signifikanta resultat är
fetmarkerade och endast branscher med signifikanta resultat visas i denna tabell, se appendix för
tabell med alla värden inkluderade.

Bilaga 2: resultat från regressionsanalys (H3)

(Period 1) (2020) (2021)
NS_during_covid NS_2020 NS_2021

Krisstöd -636.5 -1445.6 -189.6
(2337.0) (4769.3) (1209.6)

MB -23.17 -27.66 -30.68
(34.72) (57.52) (48.84)

Deltaoms -0.0789* -3.333 -0.0395*

(0.0364) (2.191) (0.0174)

ROA -61.26 -124.8 -36.53
(35.51) (105.0) (23.68)

GWT -107.8 8764.7 -5019.6
(3919.8) (9475.1) (4070.0)

CEO 2391.1 8974.1 4.583
(3338.6) (12345.3) (1627.5)

SG 2.257 0.908 -0.738
(13.07) (23.34) (16.61)

OMX 545.7 440.8 -1287.7
(1840.1) (3975.8) (1871.1)

ln_size 1992.4* 3231.5 1256.3
(943.5) (1976.2) (886.8)

Bransch:
Bemanning &
arbetsförmedling

855.4 5407.2 3113.7

(1919.3) (11637.6) (2408.7)

Bygg-, design- &
inredning

-233.3 5317.5 34.15

(1750.8) (9873.1) (971.0)

Data, it &
telekommunikation

-483.9 4728.8 577.4

(1756.6) (11934.2) (927.0)

Detaljhandel 3661.6 5110.1 5838.1
(2684.3) (10985.2) (4517.9)

Fastighetsverksamhet -5078.3 -2522.9 -2576.3
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(3008.3) (11177.9) (1598.8)

Företagstjänster 773.7 5382.6 2024.7
(1791.6) (8678.7) (1182.5)

Hotell & restaurang -9878.1* -10006.0 -5327.0*

(4852.5) (13561.4) (2675.0)

Hälsa & sjukvård -1040.9 4082.1 -877.4
(1537.8) (11633.8) (717.1)

Jordbruk, skogsbruk,
jakt & fiske

-3.504 7758.9 -1234.5

(1704.8) (10833.0) (1280.4)

Juridik, ekonomi &
konsulttjänster

-2019.5 2253.6 987.6

(2296.9) (12436.5) (1029.6)

Kultur, nöje & fritid -4040.5 1145.7 -1207.0
(3204.1) (9119.4) (1377.0)

Livsmedelsframställning -4062.1 -4377.8 -2028.2
(2245.4) (7552.4) (1532.4)

Media 1998.5 9640.9 2601.0
(3778.2) (11802.5) (3517.8)

Partihandel -977.5 2882.8 1275.4
(1496.8) (9872.1) (1336.4)

Reklam, media &
marknadsundersökning

304610.0*** 510111.6*** 104541.9***

(3715.0) (14550.8) (1731.8)

Resebyrå & turism 2323.2 9191.7 54.62
(2002.7) (12153.7) (1447.7)

Teknisk
konsultverksamhet

-826.9 4809.6 208.5

(1535.1) (12064.4) (913.6)

Tillverkning & industri 5847.7 18343.0 -330.3
(5041.9) (17437.7) (729.3)

Utbildning, forskning &
utveckling

-668.5 3899.0 493.7

(1819.2) (11417.1) (953.6)

Uthyrning & leasing 3470.8 5137.4 6460.9*

(5545.7) (17864.9) (3173.5)

Övriga
konsumenttjänster

2846.4 14254.1 1945.5

(1700.8) (12281.7) (1378.6)

_cons -24652.9* -46772.6 -14901.5
(12039.6) (31784.4) (10502.8)
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N 762 358 404
R2 0.304 0.248 0.185

Justerat R2 0.276 0.179 0.120

Standardfel inom parenteser
* p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001

Bilaga 2: Regressionstabell (H3) för den beroende variabeln “NS” period 1 samt 2020 och 2021 som
avser att isolera effekten av den oberoende variabeln “Krisstöd”. Signifikanta resultat är
fetmarkerade och endast branscher med signifikanta resultat visas i denna tabell, se appendix för
tabell med alla värden inkluderade.
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