GOTEBORGS UNIVERSITET
HANDELSHOGSKOLAN

Earnings Management och
goodwillnedskrivningar

En studie om bérsnoterade foretag i Sverige under COVID-19

Kandidatuppsats i Externredovisning
Handelshogskolan vid Goéteborgs Universitet
Varterminen 2024

Handledare:
Magnus Willesson

Forfattare:
Lisa Bjorndahl
Matilda Andersson



Forord

Vi vill dgna ett stort tack till var handledare Magnus Willesson som gett oss vigledning och stod
under arbetets gdng och bidragit till att utveckla véra tankar och perspektiv for att forbéttra var studie.

Vi vill ocksa édgna ett tack till opponentgrupperna som gett oss viardefull respons under seminarierna.

Lisa Bjorndahl & Matilda Andersson

Goteborg, 26 maj 2024



Sammanfattning

Forfattare: Lisa Bjorndahl och Matilda Andersson
Handledare: Magnus Willesson

Titel: Earnings Management och goodwillnedskrivningar - En studie om bdrsnoterade foretag i

Sverige under Covid-19.

Bakgrund och problemdiskussion: Earnings management kan vécka fragor om trovérdighet i den
finansiella rapporteringen dd problematiken ligger i mdjligheten att vilseleda redovisningen.
Anvindningen av “big bath”-strategier och goodwillnedskrivningar kan skapa en snedvriden bild av
foretagens lonsamhet genom att péverka foretagens redovisning. Utifrén den unika ekonomiska
situationen som COVID-19 utgjorde, samtidigt som regeringen tillhandahdll omfattande krisstod till
foretag, uppstar nyfikenhet for hur féretag kan ha hanterat sin redovisning, inklusive nedskrivningar
av goodwill, under pandemin. [ enlighet med IFRS ska foretag genomfora éarliga
nedskrivningsprovningar av goodwill, men pé grund av foretagsledningens mojlighet till diskretionéra
bedomningar vécks fragan om nedskrivningar av goodwill anvinds som en form av earnings

management i stéllet for att dterspegla den korrekta bilden av foretagens finansiella stdllning.

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

borsnoterade foretag i Sverige under COVID-19, samt om det finns tecken pé earnings management.

Metod: Studien tillimpar en kvantitativ metod med deduktiv ansats. Urvalet bestir av svenska
borsnoterade foretag som har rapporterat en goodwillpost storre dn noll i minst ett bokslut under aren

2015-2021. For att undersoka hypoteserna genomfors t-test och regressionsanalyser.

Resultat och slutsats: Studiens resultat pdvisar en 6kning for goodwillnedskrivningar fram till 2020,
foljt av en avsevird minskning 2021. Resultaten fran t-test visar inget signifikant samband mellan
nedskrivningar och COVID-19. Diremot indikerar regressionsanalysen pa signifikanta samband
mellan kontrollvariablerna for 16nsamhet och goodwillnedskrivningar. Resultaten av regressionerna

visar en negativ men inget signifikant samband mellan erhéllet krisstdd och goodwillnedskrivningar.

Forslag till framtida forskning: Studien kunde inte tillhandahalla information om foretag som
erhallit omstéllningsstdd, vilket dr ett potentiellt framtida forskningsomrade. Likasa dr den markanta
minskningen av goodwillnedskrivningar 2021 och en jdmforelse av nedskrivningar mellan

signifikanta branscher intressanta omraden att studera vidare.

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

1.1 Bakgrund

Manipulering av vinstsiffror genom aggressiva eller vilseledande redovisningsmetoder - s& kallat
“earnings management” - vicker frdgor om trovérdigheten i den finansiella rapporteringen, dér
problemets kérna ligger i potentialen att vilseleda investerare och andra intressenter om foretagets
verkliga ekonomiska hélsa. Ett forekommande exempel inom redovisningslitteraturen &r
anvéndningen av "big bath" strategier dir foretag skapar en snedvriden bild av sin I6nsambhet, vilket
leder till felaktiga investeringsbeslut och en underminerad fortroendegrund for kapitalmarknaden.
Detta problem har uppméarksammats bade av akademiker (Jordan & Clark, 2004; Sevin & Schroeder,
2005) och beslutsfattare (Levitt, 1998). Vidare analyseras i empiriska studier hur IFRS riktlinjer for
nedskrivning av goodwill anvénds 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 dr mer framtrddande under perioder som kantas av makroekonomiska osékerheter.
Detta stirks av Shih och Lin (2002) som argumenterar att earnings management var mer utbrett under
finanskrisen 1990-1991, vilket ocksa diskuteras av Giner och Pardo (2014) samt Bepari och Mollik
(2017) i kontexten av finanskrisen 2008.

Mot bakgrund av denna tidigare forskning uppstar en nyfikenhet om hur foretag har hanterat sin
redovisning under den unika ekonomiska situation som coronapandemin (bendmns héarefter
COVID-19) utgjorde. Till skillnad fran finanskriserna i borjan av 90-talet och runt 2008, som
kdnnetecknades av stigande rdntor och makroeckonomisk osdkerhet, har rdntenivderna under
COVID-19 forblivit 14ga. Dessutom dr en betydelsefull skillnad hastigheten och omfattningen av den
ekonomiska storningen, d& COVID-19 ledde till abrupta globala makroekonomiska osdkerheter.
Vidare var reaktionerna pa dessa kriser olika, d4 regeringar fokuserade pa att stabilisera bank- och
finanssektorn under finanskrisen, men under COVID-19 implementerade regeringar direktstdd till alla
typer av foretag i form av krisstod for att forhindra att nedgangen spred sig ytterligare. Dessa atgérder
paverkade foretagens ekonomiska stillning avsevért, och potentiellt &ven deras redovisningsbeslut
vilket inkluderar hur de hanterade nedskrivningar av goodwill. Skatteverket uppger till SVT (2020) att
de har anmalt ett flertal foretag for bidragsfusk och nér efterkontroller sker framgar att de kréver
tillbaka 32 miljoner kronor av omstéllningsstdd som é&r utbetalt, samt att 546 miljoner kronor har
stoppats fran utbetalning vid en forkontroll (Afférsvérlden, 2021). Denna situation skapar en sirskild
kontext for att studera foretagens mdjliga anvéndning av earnings management genom nedskrivning
av goodwill under COVID-19. Nu med facit i hand kan dock faststillas att pandemin inte orsakade

nagon omfattande finansiell kris utifran en ekonomisk synpunkt, som ménga fasade for. Utifran detta



ar det befogat att tro att omvérldens regeringar och centralbanker férhindrade denna kris med hjilp av
de generdsa bidrag som delades ut (Ekholm m.fl., 2022). Pandemier &r ett fenomen som enligt
virusforskare (SVT, 2021) ar nagot vi kommer se mer av i framtiden. Det medfor att studier kring hur
hanteringen av COVID-19 ur en ekonomisk aspekt dr relevant for att bidra med insikter kring hur
foretag agerar vid en abrupt makroekonomisk osdkerhet som en pandemi kan innebdra samt hur

foretagsledningar kan ha anvént sig av redovisningsbeslut for att erhalla krisstod.

Denna uppsats handlar ddrmed om earnings management och nedskrivningar av goodwill bland
borsnoterade foretag i Sverige under COVID-19. Laga rédntor kan paverka diskonteringsrdntan och
didrmed atervinningsvirdet av goodwill pa ett sétt som skiljer sig fran tidigare finansiella kriser.
Darfor ar det relevant att studera om och hur foretag har anvint sig av nedskrivningar av goodwill for
att hantera eller mojligen manipulera bilden av deras ekonomiska stillning under denna period.
COVID-19 utgér dérmed ett naturligt experiment for att studera “big bath”-redovisning eftersom
foretag som stod infor exceptionella utmaningar kan ha valt att rapportera stora forluster eller
nedskrivningar under denna period for att “rensa huset”. Detta kan ha varit sarskilt fordelaktigt under
en tid nér alla foretag redan rapporterade daliga nyheter, och dirmed kunde stdrre nedskrivningar
framstd som mindre anmérkningsvirda. Detta blir &nnu mer relevant i det svenska sammanhanget, diar
regeringens hantering av COVID-19 och det omfattande krisstddet till foretagen utgor unika faktorer

som kan ha influerat foretags finansiella rapportering.

1.2 Problemdiskussion

Inférandet av IFRS 3, som hanterar redovisning av forvirv, ersatte den tidigare standarden IAS 22,
som tidigare kriavde att goodwill skulle skrivas av over dess nyttjandeperiod (Marton m.fl., 2023).
Likvél inforde IFRS 3 istéllet kravet péa att goodwill ska skrivas ned vid behov. Denna fordndring
motiverades frimst pd grund av utmaningen med att beddma en realistisk nyttjandeperiod for
goodwill samtidigt som redovisning av rorelseforvarv behovde reformeras. I enlighet med IFRS
regleras nedskrivning av goodwill av IAS 36, vilket kriver att foretag som tillimpar IFRS genomfor
arliga nedskrivningsprovningar av goodwill. Goodwill utgdr en komplex post i balansrikningen, dé
nedskrivningsprovningarna dr beroende av ledningens diskretiondra beddémningar (Kjerland m.fl.,
2023). Flera studier har gjorts med syfte att underséka hur nedskrivningar av goodwill anvdnds som
en form av earnings management, men de empiriska resultaten #r inkonsekventa. A ena sidan tyder
empirin pa att nedskrivningsprovning av goodwill mojliggér och anviands som en form av earnings
management (Jordan & Clark, 2004; Giner & Pardo, 2014). A andra sidan visar Bepari och Molliks
(2017) studie att Overgangen fran avskrivningsmetoden till nedskrivningsmetoden har paverkat

forekomsten och omfattningen av goodwillnedskrivningar fast pd motsatt sitt, da de argumenterar att



tillimpningen av nedskrivningsmetoden lett till en minskning av bade forekomsten och omfattningen

av goodwillnedskrivningar.

Nar foretagsledningen anvénder sig av den inbyggda flexibiliteten inom redovisningsstandarderna for
att styra presentationen av foretagets finansiella resultat, balanserar det pd grinsen mellan strategisk
anpassning och etiskt tvivelaktiga handlingar. Denna komplexitet diskuteras av Habib m.fl., (2022),
som forklarar ledningens anvindning av earnings management genom tva vélkdnda teorier inom den
ekonomiska forskningen - signalteori och agentteori. Signalteorin antyder att ledningen anvander sig
av earnings management fOr att signalera privat information till kapitalmarknadens aktorer, vilket
aterspeglas bland annat i forbéttrad operativ prestation i framtiden och ldgre kostnader for
skuldfinansiering. Agentteorin beskriver forhdllandet mellan tvéa parter dir asymmetrisk information
forekommer, vilket i denna kontext kan vara foretagsledningen och aktiedgarna. Frén denna vinkel
antas istéllet att earnings management Oppnar upp for att ledningen ska agera opportunistiskt genom
att maskera foretagets verkliga prestation, vilket har en negativ effekt pa redovisningskvaliteten och
hur tillforlitlig informationen &r for andra intressenter (Habib m.fl., 2022). Kérnfragan géllande
rapporteringen av goodwill ror sig ddrmed om nedskrivningsmetoden anvénds av foretagsledningen
for att ge en korrekt bild av tillgdngarnas verkliga vérde, eller om metoden anvéinds pa ett
opportunistiskt sdtt for att maskera foretagets verkliga prestation som en form av earnings

management.

Anvéndningen av “big bath”-strategier inom ramen for 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 marknadsforvrangning dir produkter av ldgre
kvalitet dominerar marknaden, kan foretagsledningens taktiker for earnings management, sdsom “big
bath”, forvringa den finansiella informationens kvalitet som nar marknadens aktérer. Genom att ta
stora nedskrivningar i en period — ofta i samband med déliga resultat — kan ett foretag rensa ut
framtida forviantade forluster och skapa en grund for béttre framtida resultat. Detta kan dock leda till
att investerare och andra intressenter far en skev bild av foretagets ekonomiska hélsa och

framtidsutsikter.

P4 samma sétt som “lemons”-marknaden drabbas av en urholkning av kvaliteten pa tillgéngliga varor
(Akerlof, 1970), kan en marknad dér earnings management dr utbrett lida av en urholkning av den
finansiella rapporteringens kvalitet. Detta underminerar fortroendet for den information som &r
avgorande for effektiva marknadsbeslut. Earnings management utgdér dérfor en kérnfraga inom
redovisning, d& det direkt berdr integriteten och tillforlitligheten i finansiella rapporter. Det stéller
krav pa foretagens forméga att uppritthalla och frimja hoga etiska standarder och noggrann

efterlevnad av redovisningsstandarder.



Séledes framhéver sambandet mellan “big bath” redovisning och teorin om “market for lemons” de
bredare ekonomiska konsekvenserna av earnings management — inte bara minskat fortroende hos
enskilda investerare utan dven den potentiella systemiska risken for kapitalmarknadens integritet och
effektivitet. Det understryker vikten av transparent och tillforlitlig finansiell rapportering som en
grundpelare for en sund ekonomisk miljé och saledes varfor &mnet &r viktigt att studera. Denna insikt
belyser behovet av fortsatta studier for att ytterligare utforska och forstd earnings managements roll
och péaverkan inom redovisning. Att studera earnings management under COVID-19, en period som
var kantad av statliga ekonomiska stod, dr dven hogst relevant for skattebetalare och det statliga

ekonomiska systemet.

Mot denna bakgrund kommer denna studie utgad fran en kvantitativ forskningsmetod. Denna metod
innebdr en systematisk insamling av data och mgjliggor statistisk analys for att testa framtagna
hypoteser. Tidsperioden som analyseras dr dren 2015-2021 och urvalet bestar av de 448 svenska
borsnoterade foretag som har rapporterat ett viarde av goodwill stérre dn noll i minst ett av boksluten
under tidsperioden. Notera att pandemiaren 2020-2021 hérefter kommer bendmnas “period 1” och de

fem foregaende aren 2015-2019 bendmns “period 0”.

1.3 Syfte och fragestéllningar

Syftet med denna uppsats ar att undersoka hur svenska borsnoterade foretag har hanterat
nedskrivningar av goodwill under COVID-19, med sérskilt fokus pa att identifiera tecken pé earnings
management. Med bakgrund av att pandemin utgér en unik makroekonomisk situation med laga
rdantor och omfattande statliga krisstdd, ar det relevant att studera om och hur foretagen har utnyttjat

nedskrivningar av goodwill for att paverka bilden av sin ekonomiska stillning.

Den huvudsakliga fragestdllning som studien avser att besvara ar: "Har det skett storre nedskrivningar
av goodwill under COVID-19 perioden 2020-2021 jamfort med de fem foregaende aren hos svenska
borsnoterade foretag?" Denna fraga syftar till att bedoma om COVID-19 har lett till en 6kad frekvens
och omfattning av nedskrivningar och om det finns tecken péd att earnings management har
forekommit. For att ytterligare forstd dynamiken i foretagens beslut kring nedskrivningar av goodwill
under COVID-19, introduceras dven en underfragestéillning: "Finns det ndgot samband mellan
krisstod kopplat till COVID-19 och nedskrivningsbeslut?" Denna fraga dr avsedd att utforska om de
stora summorna i krisstdd som delats ut till svenska foretag under COVID-19 har haft en inverkan pé
deras beslut att skriva ner virdet pa goodwill, vilket skulle kunna ge insikter i hur externa ekonomiska
stodatgiarder paverkar foretagens interna ekonomiska beddomningar och saledes den finansiella

rapporteringens kvalitet och tillforlitlighet.



2. Referensram

1 foljande avsnitt gors en genomgdng av referensramen och de centrala omrdaden som utgér grunden
for denna studie. Inledningsvis redogor vi for redovisningskvaliteten och goodwill. Ddrefter
presenteras earnings management och goodwill, samt en genomgdng av den makroekonomiska

osdkerheten och krisstod kopplat till COVID-19. Avslutsningsvis presenteras hypotesformuleringen.

2.1 Redovisningskvalitet och goodwill

Ar 2005 blev det obligatoriskt for svenska borsnoterade foretag att tillimpa 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 d& den globala ekonomins komplexitet och dynamik 6kar behovet for harmonisering.

IAS 38, som ér en del av IFRS, behandlar redovisning av immateriella tillgdngar, inklusive goodwill.
Enligt denna standard dr goodwill en immateriell tillgang med odefinierbar nyttjandeperiod som
redovisas i balansrdkningen vid foretagsforvirv nir kopeskillingen Overstiger nettotillgdngarnas
redovisade virde, vilket gor goodwill till en residual mellan kdpeskillingen och nettotillgangarna
(Marton m.fl., 2023). Goodwill har lidnge varit en omdebatterad post sett till forvarv av foretag
(Marton m.fl., 2023). Detta har frimst att goéra med att en betydande del av dvervirden, det vill sdga
skillnaden mellan verkligt virde och redovisat virde, redovisas som goodwill, vilket gor att dessa
poster manga ganger blir vildigt massiva. Goodwill kan ocksé i vissa fall uppstd genom misstag,
vilket kan innebéra att foretagsforvirvet dr vért mindre dn vad det kdptes for, det vill sdga att
kopeskillingen dr hogre dn nddvindigt. I sadana fall bor en nedskrivning genomforas for att virdet pa

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

I takt med utvecklingen av IFRS har frdgor kring redovisningskvalitet hamnat alltmer i fokus for
foretag, regulatorer och intressenter. Redovisningskvalitet refererar till i vilken utstrickning
finansiella rapporter &terspeglar ett foretags verkliga ekonomiska fenomen och prestanda pa ett
tydligt, noggrant och jaimforbart sitt. En hog redovisningskvalitet dr avgdrande for att sdkerstilla
transparens och fortroende pa marknaden, vilket underléttar 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) méter redovisningskvalitet genom att undersoka resultatutjamning, aggressiv
rapportering och vinsthantering for att uppné eller overtrdffa ett mal. Forfattarna belyser att trots

bristen pd en enhetlig definition av vad redovisningskvalitet faktiskt innebdr, anknyter dessa



indikatorer till formégan att noggrant dterspegla foretagets faktiska ekonomiska tillstdnd. Denna
forméga erkdnns av bade de som sitter standarder, de som reglerar dem, de som utévar dem, de som
forlitar sig pa dem och forskare som en kritisk komponent i vad som utgdr kvalitativ redovisning.
Ahmed m.fl., (2013) undersokte vilka effekter den obligatoriska IFRS-implementeringen hade pé
redovisningskvaliteten och resultaten tyder pd en Okning av resultatutjdmning bland foretag som

tillimpar IFRS, vilket antyder en mdjlig nedgang i redovisningskvaliteten.

Trots ambitionerna med IFRS om dkad jimforbarhet och transparens, avslojar sidledes Ahmed m.fl.,
(2013) en potentiell brist dar IFRS-tillampningen faktiskt kan undergrdva redovisningskvaliteten.
Detta blir sdrskilt tydligt nar vi betraktar behandlingen av goodwill enligt IFRS jamfort med de
svenska K-regelverken. Medan det svenska regelverket foreskriver en systematisk avskrivningsmetod,
krdver IFRS att foretagen arligen provar goodwill for eventuella virdeminskningar — en process som
ar djupt rotad i ledningens beddmningar. Denna fundamentala skillnad belyser en betydande
metodologisk divergens: medan de svenska regelverken foreskriver en jimn och forutbestamd
minskning av goodwills bokforda vérde 6ver tid, kraver IFRS att foretagen bedomer goodwills virde
arligen for att identifiera eventuella virdeminskningar. Denna process dr i hog grad en
bedomningsfrdga som kriver att foretagens ledningar gor omfattande prognoser och virderingar om
framtida kassafloden och andra relevanta ekonomiska faktorer. Denna bedomningsméssiga natur inom
IFRS kan potentiellt 6ka utrymmet for resultatutjdmning och vinsthantering, vilket Ahmed m.fl.,
(2013) identifierar som kritiska indikatorer for redovisningskvaliteten. I ljuset av deras forskning kan
denna metodskillnad i hanteringen av goodwill antyda att IFRS, trots sitt mal om att forbéttra
jamforbarhet och transparens i finansiell rapportering, paradoxalt nog kan medfora utmaningar for
redovisningskvaliteten. Detta pad grund av den oOkade osdkerheten och subjektiviteten som
nedskrivningsprovningarna medfor, vilket i sin tur kan forsvéara for intressenter att noggrant bedéma

ett foretags verkliga ekonomiska tillstind (Ahmed m.fl., 2013).

2.2 Earnings management

Definitionen av earnings management enligt Cambridge Dictionary (2024) ar: “Anvdndningen av
metoder for att registrera finansiell information om ett foretags inkomster som ger en felaktig bild av
foretagets framgang, vilket kanske inte dr olagligt men anses vara odrligt.” Denna praktik kan
framtrdda i flera former av redovisning, dér ett sirskilt intressant omrade &r hur ledningen anvander
sig av den diskretion som é&r tilldten enligt IFRS 3 vid nedskrivning av goodwill. Detta fenomen ar
inte bara en frdga om redovisningstekniker utan vécker ocksd fragor om etik och transparens i
finansiell rapportering. I diskussionen om ledningens diskretion vid nedskrivningar av goodwill dr det
dven viktigt att beakta de teoretiska perspektiven som belyses av Habib m.fl., (2022). Forfattarna

utforskar i en litteraturstudie hur earnings management kan forstas genom signalteori och agentteori,



vilket ger en djupare forstaelse for de motiv som kan ligga bakom ledningens beslut kring finansiell
rapportering. Enligt signalteorin kan ledningen anvénda goodwillnedskrivningar for att signalera
privat information till marknaden om foretagets framtida potential. Agentteorin, 4 andra sidan, menar
pa att nedskrivningar av goodwill kan ses som ett verktyg for ledningen att agera opportunistiskt,
vilket kan forsdmra redovisningens tillforlitlighet och kvalitet. Denna aspekt av teorin hjilper till att
forsta de potentiella riskerna med ledningens diskretion som dven AbuGhazaleh m.fl.,, (2011)

identifierar i sin forskning.

I Bepari och Molliks (2017) studier framgar att 6vergangen till nedskrivningsmetoden inte &r en
vilgrundad redovisningsteknik enligt regleringen da det kan skapa incitament for foretagsledningen
att agera opportunistiskt och manipulera foretagets resultat genom diskretiondra beddmningar av
redovisningen. Earnings management dr ett vl granskat omrade inom redovisningsforskningen och
kan medfora antingen &ver- eller underskattning av goodwill genom att prokrastinera eller paskynda
nedskrivningar. Detta med avsikt att manipulera det redovisade resultatet (Kjerland m.fl., 2023). Med
andra ord kan implementeringen av nedskrivningsmetoden innebira att foretagsledningen utnyttjar
situationen for egen vinning och manipulerar redovisningen for att gynna foretaget eller sina egna
intressen. Vidare menar forfattarna att ledningens diskretiondra beddmningar kan medfora att
redovisningen inte helt aterspeglar den faktiska ekonomiska verkligheten vilket i sin tur kan gora det
svarare att beddma foretagets ekonomiska stillning och prestationer. A andra sidan mojliggor
nedskrivningsmetoden att foretagsledare kan tillhandahalla information om goodwill som &r visentlig
och anvindbar for marknaden. Detta skapar en storre transparens i de finansiella rapporterna vilket
gynnar investerare och intressenter genom att frimja en fordjupad insikt i vérdet av goodwill inom

foretaget (Kjerland m.fl., 2023).

Giner och Pardo (2014) har studerat det etiska beteendet hos ledningen for spanska bdrsnoterade
foretag och resultaten tyder pd att ledningen agerar opportunistiskt och utdvar diskretion vid
beslutsfattandet av nedskrivning av goodwill, men att faktorer som foretagsstorlek och
makroekonomiska osikerheter spelar roll i beslutet. Aven AbuGhazaleh m.fl., (2011) belyser den
komplexa dynamiken kring redovisningspraxis enligt IFRS 3, sérskilt med avseende pé ledningens
diskretion vid nedskrivningar av goodwill. Forskningen belyser hur implementeringen av IFRS 3,
trots avsikten att forbdttra informationens anvéndbarhet och relevans, paradoxalt nog ocksa kan
mdjliggdra en viss mén av earnings management. Forfattarnas resultat understryker att dven om
goodwillnedskrivningar ~ ofta  4r  forknippade med  foretagsledningens  opportunistiska
handlingsmonster, finns det starka bevis for att sddana nedskrivningar ocksa kan spegla ledningens
forsok att kommunicera privat information om foretagets underliggande prestationer (AbuGhazaleh
m.fl.,, 2011), vilket dr inkonsekvent mot Giner och Pardo’s (2014) forskning. Detta pekar pa en

dubbelverkande effekt av IFRS 3 dér regelverket inte enbart 6ppnar for manipulation, utan &dven kan



tjidina som ett redskap for transparent kommunikation. De motstridiga empiriska resultaten nyanserar
saledes diskussionen kring goodwillnedskrivningar och visar pd 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 forekommande exempel pd earnings management inom litteraturen ar nér ledningen tar
redovisningsbeslut som indikerar pa “big-bath”-beteende (Jordan & Clark, 2004; Sevin & Schroeder,
2005). Arthur Levitt (1998), som var ordforande for U.S. Securities and Exchange Commission
(SEC), vilket dr den amerikanska federala myndigheten ansvarig for att Overvaka och reglera
vardepappersmarknaden, beskrev “big bath” som en av de tekniker av earnings management som han
anség vara ett hot mot integriteten av finansiell rapportering. Teorin om “big bath” beskriver hur
foretag som redan uppvisar ldga resultat for aret tenderar att genomfora omfattande nedskrivningar for
att ytterligare minska sina rapporterade resultat. Detta synsétt bygger pa uppfattningen att det inte
medfor nadgon stdrre nackdel att missa malen for resultatet markant snarare &n marginellt. Genom att
genomfora dessa betydande nedskrivningar under det aktuella éret forvintas foretagens framtida
ekonomiska prestationer forbattras, dd den ekonomiska bordan 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.” Forfattarna beskriver att denna teknik oftast anvands nér
foretag har perioder av laga vinster for att oka eller jdmna ut framtida resultat, och undersoker
forekomsten av “big bath” i kontexten av antagandet av SFAS 142 vilket &r standarden som reglerar
goodwill i USA. Implementeringen av SFAS 142 innebar en dvergéang frén systematisk avskrivning av
goodwill till en arlig nedskrivningsprovning, sdledes samma metodik som IAS 36. Jordan och Clark
(2004) menar pa att nedskrivningsprovning av goodwill mojliggdér earnings management genom
big-bath-tekniken, i och med att provningen innefattar ett betydande anvdndande av ledningens

uppskattningar.

Giner och Pardo (2014) for en liknande diskussion gillande IFRS inférande av nedskrivningmetoden
for goodwill, vilket de menar pé ar ett kontroversiellt drag som mgjliggér earnings management. De
analyserade det etiska beteendet hos chefer 1 spanska borsnoterade foretag mellan 2005 och 2011 och
argumenterar att det finns tecken pa att big-bath-strategier paverkade nedskrivningsbesluten. Deras
analys visar att ledningen ofta véljer att rapportera storre nedskrivningsforluster under ekonomiskt
svaga ar. Detta stodjer synséttet att ledare stravar efter att bibehalla stabila resultat genom att justera

goodwill-virden nedét, vilket hjdlper till att forebygga ovintade svidngningar i fOretagets



resultatredovisning. Forfattarna tolkar dessa tendenser som tecken pé att nedskrivningar av goodwill
ibland gors utifrdn ett oetiskt forhéllningssétt, i syfte att manipulera fOretagets rapporterade
nettoresultat. Studien innefattar perioden som kantades av den globala finanskrisen och analysen
indikerar pa att det &r under perioder av makroekonomisk osidkerhet som denna typ av beteende tycks
vara mest framtridande, vilket antyder att den ekonomiska omgivningen har en betydande inverkan pa

ledningens beslutsprocesser (Giner & Pardo, 2014).

2.4 Makroekonomisk osdkerhet

Camodeca m.fl., (2013) beskriver vikten av att foretag uppratthaller transparens kring sina processer
for att faststdlla eventuella nedskrivningar. Detta dr av betydelse for samtliga intressenter i finansiella
rapporter, sdrskilt investerare, vilket blir 4nnu viktigare i ljuset av makroekonomisk osékerhet. En
korrekt vérdering av goodwill kan ha en betydande inverkan péd investeringsbeslut. Darfor ar det
avgoOrande att foretag forblir transparenta i sin redovisning av goodwill och de antaganden som ligger
till grund for denna, med syfte att undvika felaktiga beddmningar och investeringar frén investerarnas

sida (Camodeca m.fl., 2013).

Bepari och Molik (2017) utforde en studie av australienska foretag under perioden 2006-2009, vilket
inkluderar bade toppen av den australiska aktiemarknaden under de tvd forsta aren samt den
efterfoljande globala finanskrisen som utspelade sig under de senare aren. De hoga marknadsvérdena
pa aktiepriserna under &ren 2006-2007 kan antas ha resulterat i eskalerade goodwillposter, medan
finanskrisen sannolikt ledde till storre goodwillnedskrivningar. Vikten pd vérdet av goodwill var
sarskilt pataglig under finanskrisen eftersom goodwill ér den tillgang som skrivs ned i vérde forst nér
foretagens marknadsvirden sjunker. Under finanskrisen blev detta patagligt da patryckningar att
skriva ned goodwill var hogt och foretagen stod darmed infor anmérkningsvirda krav att skriva ned

goodwill (Bepari & Molik, 2017).

Bepari och Molik (2017) antyder att tillimpningen av nedskrivningsmetoden inte har gjort
goodwillredovisningen mer traditionell i jamforelse med den tidigare avskrivningsmetoden. Bade
frekvensen och storleken pa goodwillavskrivningar minskade med nedskrivningsmetoden i jamforelse
med tidigare metod. Beloppet for goodwillnedskrivning var ocksd betydligt mindre 4n om
avskrivningsmetoden hade tillimpats. Manga foretag undvek nedskrivning av goodwill dven under
finanskrisen vilket indikerar pd en mgjlig 6vervirdering av goodwill i deras redovisning (Bepari &
Molik, 2017). Detta bekriftas ocksa av studien frin Camodeca m.fl., (2013) som undersoker hur
goodwillnedskrivningar enligt IFRS har fordndrats fore, under och efter finanskrisen i storre
borsnoterade foretag i Storbritannien. Studien visade att foretagens goodwillnedskrivningar minskade
frdn 2007 till 2010 men 6kade igen 2011. Detta kan troligtvis forklaras genom att foretagsledningen

inte synliggjorde deras processer for hur de faststéllde eventuella nedskrivningar.



A andra sidan visar studien fran Kjerland m.fl., (2023) att goodwillnedskrivningar var betydligt hogre
vid inforandet av de nya reglerna 2005 samt under finanskrisen 2008-2009 och den europeiska
skuldkrisen 2011-2012. Dérefter stabiliserades nedskrivningarna fran 2013 och framat. Studien visar
att foretag har en tendens att striktare folja IFRS regelverk nér det rader en 6kad osékerhet och ett
tilltagande behov av dppenhet, sérskilt vad giller redovisning av goodwillnedskrivningar. Under den
globala finanskrisen 2008-2009 observerades en okning av foretagens efterlevnad av dessa regler i
jamforelse med perioden fore krisen. Detta antyder att foretag upplever ett tilltagande behov av att
vara transparenta vid nedskrivningsbeslut nér investerare och intressenter visar storre oro, speciellt nér

nedskrivningar av goodwill dr sé pass angeldget (Kjerland m.fl., 2023).

Vidare jamforde studien fran André m.fl., (2016) hur snabbt féretag i USA och Europa reagerade
genom att rapportera nedskrivningar av goodwill under finanskrisen. Resultatet visade att
amerikanska foretag tenderar att rapportera nedskrivningar oftare i jamforelse med europeiska foretag.
Detta tyder pé att amerikanska foretag agerar snabbare i att bekdnna forluster och redovisa dessa i de
finansiella rapporterna dven under kriser. Daremot tog europeiska foretag lidngre tid pa sig i att
bekénna sina forluster genom nedskrivningar, &ven om deras nedskrivningsnivaer inte var lika hdga

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

Dessa studier indikerar att reaktionen pé finansiella kriser kan skilja sig 4t mellan olika regioner och
foretag, bade i1 hur noggrant regelverken efterlevs samt hur snabbt nedskrivningar av goodwill
rapporteras. Enligt Bepari och Molik (2017) finns flera mdjliga forklaringar till den laga
nedskrivningsnivdn under finanskrisen. Dels inkluderar det att internt genererad goodwill och
immateriella tillgdngar inte redovisas enligt det befintliga redovisningssystemet. Enligt
nedskrivningsmetoden blandas den internt genererade goodwillen med den goodwill som uppstar fran
forvarv. Dérfor kan ledningen fordela forvirvad goodwill till de enheter som genererar kassaflode,
men ocksé internt genererat goodwill som inte redovisats. Séledes kan den goodwill som utvecklats
internt fungera som en buffert for den goodwill som uppstar fran forvarv nér foretaget genomfor
nedskrivningar av goodwill. Dessutom krivs att nedskrivning endast gors om det redovisade virdet
overstiger det verkliga virdet, vilket inte var fallet under finanskrisen och déarfor behdvde ingen
nedskrivning av goodwill goras. Likasé har det funnits farhagor att chefer kan manipulera foretagets
resultat genom diskretiondra bedomningar av redovisningen for att undvika nedskrivningar av
goodwill. Under finanskrisen kan forvaltare ha manipulerat de visentliga bedomningar och
forutsattningar som anvéinds for att kringga att behdva gora nedskrivningar av goodwill samt for att

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

Vidare medfor lagre nivéer av goodwillnedskrivningar under finanskrisen att de kvarvarande
goodwillbeloppen ackumuleras i foretagets bokforing under en obestdmd framtid. Fordrdjningar av

goodwillnedskrivningar kan paverka trovirdigheten och anvindbarheten av foretagens redovisning,
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speciellt for de foretag dir goodwill utgdér en visentlig tillgdng. Overgingen till
nedskrivningsmetoden har dock forbéttrat rapporteringen av goodwill till 6ljd av att vérdet inte
minskar med tiden. Dessutom innebédr denna metod att det blir enklare for anvéndare av finansiella

rapporter att bedoma verkligt virde av goodwill (Bepari & Molik, 2017).

2.5 COVID-19 och krisstod

Under varen 2020 brot COVID-19 ut i Sverige och resulterade i stora ekonomiska konsekvenser, inte
minst for foretagen (Ekholm m.fl., 2022). Till skillnad frén andra finansiella kriser som vanligtvis
utvecklas Over tid, var pandemin en global storning som intriffade mycket snabbt och paverkade
nistan alla sektorer samtidigt. Denna abrupta och omfattande ekonomiska paverkan var delvis en
konsekvens av de restriktioner som Folkhédlsomyndigheten (2023) inférde, vilket slog hart mot manga

branschers omsittning (SCB, 2021).

Regeringen beslutade att erbjuda ekonomiskt stod i olika former till de foretag som péverkades, vilket
totalt uppgér till ndstan 400 mkr (Ekholm m.fl., 2022). Det motiverades dels da det kan forhindra att
den initiala nedgéngen breder ut sig och orsakar en storre kris som paverkar omraden som primaért inte
ar direkt paverkade. Dessutom kan de foretag som drabbas hardast erbjudas stod vilket i sin tur kan
leda till att foretagen béttre kan std emot oforutsdgbara hindelser och negativa konsekvenser (Ekholm
m.fl., 2022). For att erhélla stoden fick foretagen ansdka om det hos Skatteverket och Tillvéaxtverket.
Relevant for denna studie dr de krisstdd som var direktstdd till foretagen i form av erséttning for
korttidsarbete. Ersattning for korttidsarbete betalades ut till de arbetsgivare som minskade arbetstiden
for sina anstdllda med 20-60% (Skatteverket, u.d.). Skatteverket utférde efterkontroller dér foretag
som beviljats for hog ersdttning samt de som inte var beréttigade till stdd overhuvudtaget, blev
aterbetalningsskyldiga (Skatteverket, u.a.). I och med att de ekonomiska stoden betalas ut direkt till
foretagen skiljer sig dessa krisstod fran de stod som vanligtvis ges under finanskriser som framst
fokuserar pa att stabilisera finansmarknaden (Sveriges riksbank, 2022). Krisstoden under COVID-19
gav foretagen omedelbara finansiella resurser, vilket kan ha péverkat hur de hanterade sina

redovisningsbeslut, inklusive beslut om goodwillnedskrivningar.

2.6 Hypotesformulering

Med anledning av att goodwillnedskrivningar kdnnetecknas av diskretiondra bedomningar, vilket gor
det lattare for foretag att manipulera sitt resultat, kan det finnas incitament for foretagen att gora detta
i vissa perioder (Bepari & Mollik, 2017; Kjerland m.fl., 2023). Enligt teorin om “big bath” tenderar
foretag som redan uppvisar laga resultat for aret att genomfora omfattande nedskrivningar for att
ytterligare minska sina rapporterade resultat (Jordan & Clark, 2004). Under ekonomiskt svéra ar,

sasom under COVID-19, kan foretag dérfor vélja att rapportera storre nedskrivningar for att skapa en
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mer gynnsam finansiell bild (Bepari & Mollik, 2017). Utifrn detta &r det av intresse att ndrmare
undersoka hur foretagens goodwillnedskrivningar tar sig uttryck under ekonomiskt svagare ar for att
forvringa foretagets finansiella stillning. Genom att studera detta kan vi fa en storre insikt i hur
foretagen hanterar och anpassar sin redovisning utifrdn géllande principer i tider av ekonomisk
instabilitet. Mot bakgrund av detta tror vi att det kan ha forekommit fler eller stérre nedskrivningar av
goodwill under COVID-19 i jamforelse med de fem foregaende aren, vilket leder oss in pa den forsta

hypotesen, Hypotes 1:

H1: Det har skett storre nedskrivningar av goodwill under COVID-19 dn de fem foregdende dren

For att forsoka lindra konsekvenserna av COVID-19 och forhindra att krisen skulle breda ut sig och
drabba fler foretag var det manga foretag som under pandemidren erhdll krisstdd frén regeringen
(Ekholm m.fl., 2022). Med anledning av att foretag ofta passar pd att géra nedskrivningar under
ekonomiskt svaga ar (Giner & Pardo, 2014), &dr det relevant att studera huruvida foretag som ocksé
erhéllit krisstod under denna period har tagit tillfallet i akt att skriva ned goodwill for att uppritthalla
stabila resultat. Detta for att ge en klarhet i hur foretagen hanterar de ekonomiska konsekvenserna av
COVID-19 samt vilka motiv och strategier som kan vara orsaken till nyttjandet av
goodwillnedskrivningar for att pdverka det finansiella resultatet. Genom att studera detta samband kan
vi 0ka fOrstaelsen for hur foretag handskas med sina ekonomiska resurser under en makroekonomisk
osdkerhet samt vilken betydelse nedskrivningar av goodwill har i denna kontext. Darfor vill vi
undersdka huruvida det finns ett samband mellan de foretag som erholl krisstod och nedskrivning av

goodwill under &ren av COVID-19. Vér andra hypotes, Hypotes 2, lyder dérfor:

H?2: Det finns ett samband mellan krisstod och nedskrivningar av goodwill

Inom ramen for IFRS finns mojligheter att manipulera foretagens resultat, dels genom anvéndningen
av goodwillnedskrivningar (Kjeerland m.fl., 2023). Dessa nedskrivningar av goodwill kdnnetecknas av
diskretiondra bedomningar, vilket gor det littare for foretag att manipulera sitt resultat med avsikt att
uppnéd specifika mal. Foretag kan anvinda goodwillnedskrivningar for att 0ka eller minska sina
kostnader, beroende pa prestation, for att uppna eller bibehélla ett 6nskat resultat (Bepari & Mollik,
2017). Genom att anpassa beloppen for nedskrivningar kan foretagen paverka sina kostnader och pa
sd sdtt manipulera det redovisade resultatet. Déremot &r det inte alltid uppenbart om
goodwillnedskrivningar gors med foretagets egentliga behov i dtanke eller om det anvidnds som ett
redskap for att manipulera resultatet. Med anledning av detta dr det rimligt att ndrmare undersdka om
earnings management forekommer vid nedskrivningar av goodwill for att utveckla forstaelsen for
foretagens redovisningsprinciper och uppticka eventuella risker med att redovisningsreglerna inte

foljs pa det sitt som &r tinkt. Detta leder oss in pé den tredje hypotesen, Hypotes 3:
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H3: Det forekommer earnings management vid nedskrivningar av goodwill

3. Metod

1 detta avsnitt presenteras forskningsansatsen foljt av en genomgang av urvalsprocessen samt hur
data har samlats in och bearbetats. Vidare beskrivs de statistiska modeller och kontrollvariabler som

anvdnds, samt en genomgdng av studiens begrdnsningar.

3.1 Forskningsansats

Denna studie anvénder en kvantitativ forskningsansats for att systematiskt undersdka om och i vilken
utstrdckning svenska borsnoterade foretag har anvént sig av goodwillnedskrivningar under
COVID-19. Studien avser att utforska om dessa nedskrivningar kan ha varit ett uttryck for earnings
management samt att identifiera eventuella samband mellan ekonomiskt krisstdd och beslut om

nedskrivning av goodwill.

Studiens ansats ar deduktiv (Patel & Davidsson, 2019), vilket innebér att den utgar fran befintliga
teorier och forskningsresultat for att formulera hypoteser som sedan testas empiriskt och statistiskt
genom insamling och analys av kvantitativ data. Detta tillvigagangssitt mojliggor att slutsatser kan
dras baserat pa tidigare etablerad kunskap inom omradet. Genom att tillimpa en deduktiv metodik
sdkerstills att studiens design och de resultat som genereras ar vl forankrade i och jaimforbara med
befintlig teori och tidigare forskning (Patel & Davidsson, 2019). Denna forskningsansats ar vald for
att kunna hantera och tolka stora méngder data och for att kunna applicera statistiska metoder for att
testa hypoteserna. Genom anvéndning av t-test och regressionsanalys kan vi genomfora statistiska
analyser for att jaimfora medelvdrden och se om det forekommer signifikanta skillnader i dessa, samt
undersdka det linjira sambandet mellan en beroende variabel och forklarande variabler (Jaggia &
Kelly, 2021). Genom detta tillvigagangssatt kan vi sedan kvantifiera samband och dra palitliga

slutsatser om de undersokta fenomenen.

3.2 Urval av foretag

Urvalet bestar av de svenska borsnoterade foretag som har rapporterat en goodwillpost storre dn noll i
minst ett bokslut under &ren 2015-2021. Valet av tidsperiod ansags av forfattarna vara ldmplig da
perioden inkluderar fem ar fore COVID-19 samt sjélva pandemidren, vilket mdjliggér jamforelser av
foretags beteenden fore och under en exceptionell makroekonomisk kris. De efterfoljande &ren av
pandemin karaktiriseras dessutom av inflation och hdga réntor, vilket &r anledningen till att perioden
fore betraktades som mer relevant att anvéinda som jadmforelseperiod. Genom att inkludera data fran

aren fore COVID-19 kan studien identifiera monster och fordndringar i nedskrivningsbeteenden och
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anviandningen av earnings management under pandemidren. Att ha flera &rs data Okar dven den
statistiska kraften i analysen samt stérker studiens tillforlitlighet genom att forse modellerna med
tillrackligt stor dataméngd for att gora robusta regressionsanalyser. Totalt inkluderas 448 foretag i

studien.

For att sékerstdlla en jamforbar datauppséttning har foretag inom bank- och forsidkringsverksamhet
uteslutits fran urvalet, vilket dven liknande studier (AbuGhazaleh m.fl., 2011; Kjerland m.fl., 2023)
har gjort, da dessa foretags intdktsmodeller och kapitalstrukturer skiljer sig markant fran andra
sektorer. Dessa foretag regleras ocksa av specifika lagar och bestimmelser som paverkar deras
redovisningspraxis. Inkludering av sddana foretag skulle kunna introducera variabler som stor

analysen av goodwillnedskrivningarnas paverkan och relevans.

Utover det primdra urvalet av svenska borsnoterade foretag, identifieras en specifik undergrupp
bestdende av foretag som erhallit ekonomiskt stod for korttidsarbete fran regeringen under
COVID-19. Denna undergrupp omfattar 89 av de totalt 448 foretagen i studien. Att specificera denna
undergrupp mojliggdr en djupare analys av hur detta krisstod kan ha paverkat foretagens redovisning
och hantering av goodwill. Denna distinktion i urvalet bidrar till att forfina analysens omfattning och
Okar forstdelsen for de sirskilda omsténdigheter som péverkat foretagens finansiella rapportering
under de makroekonomiska osdkerheter som kantades av COVID-19. Genom att jimfora denna
undergrupp med den stdrre gruppen foretag kan studien dven ge insikter i hur ekonomiska krisstod for

korttidsarbete péaverkar foretagens nedskrivningsbeslut samt om det indikerar tecken pa earnings

management.
Urvalsprocessen
Urval Antal foretag
Svenska borsnoterade foretag 902
Minus bank- och forsékringsverksamhet 831
Med redovisad goodwill >0 under aren 2015-2021 448

Bifallits krisstod for korttidsarbete under dren 2020-2021 89

Tabell 1: Oversikt av urvalsprocessen

3.3 Datainsamling och databearbetning

For att genomfora denna studie kridvdes tillgang till detaljerad och tillforlitlig finansiell information

om ett stort antal foretag Over flera &r. Business Retriever och Capital 1Q erbjuder omfattande
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finansiella data, vilket ar kritiskt for att kunna utfora denna kvantitativa studie, ddrav har dessa
databaser varit de fraimsta verktygen i datainsamlingsprocessen. Sekundérdatan som anvénds i denna
studie bestar av rapporterade siffror fran urvalets arsredovisningar, vilket inledningsvis har himtats
fran Business Retriever. Darefter har datan sorterats i Excel, dir de foretag som har rapporterat noll
kronor 1 goodwill under tidsintervallet har tagits bort. Denna process ledde oss till det slutliga antalet
pa 448 foretag. Dérutdover har detaljerade uppgifter om nedskrivningar av goodwill samt
market-to-book vérden for varje enskilt foretag hdmtats fran databasen Capital 1Q, d& denna
information inte var tillgdnglig i Business retriever. Denna kombination av kéllor mdjliggdr en
detaljerad analys av foretagens finansiella rapportering och omfattningen av goodwillnedskrivningar
pa enskild och aggregerad niva. Sekundérdata géllande krisstdd har inhdmtats fran Tillvaxtverket, dar
vi sedan har anvdnt STATA for att matcha vilka organisationsnummer som har fatt bifall och som
samtidigt dr en del av vart urval. Darefter har ytterligare granskning och sortering skett av datan i

STATA, for att sedan kunna bearbetats och analyserats utifran de angivna modellformuleringarna.

3.4 Modellformulering och statistiska tester

3.4.1 T-test av forsta hypotesen

For att besvara den forsta hypotesen (H1) som sédger att det har skett storre nedskrivningar under
period 1 &n period 0, genomfors ett oberoende t-test. Den variant av t-test som anvénds &r ett sa kallat
Independent t-test. Detta test dr enligt Jaggia och Kelly (2021) ldmpligt vid jamforelse av
medelvirden av en specifik variabel (goodwillnedskrivningar) mellan tva oberoende grupper (period 1
och 0). Detta test kan visa om det finns signifikanta skillnader i medelviardet av
goodwillnedskrivningar mellan perioden under COVID-19 och aren tidigare. Om resultatet av t-testet
bekréftar att det finns en betydande skillnad mellan dessa ar samt att p-vérdet ar lagre dn 0.05, vilket
ar signifikansnivan som vanligen anvinds, skulle det stodja hypotesen att det har skett storre
nedskrivningar av goodwill under period 1 i jimforelse med period 0 och saledes kan nollhypotesen
forkastas. For att nd en djupare analys genomfors dven ett flertal t-tester ddr medelvirdet av
goodwillnedskrivningar for varje enskilt ar fran 2015 till 2019 jamfors med goodwillnedskrivningar

under pandemidren.

3.4.2 Regressionsanalys av forsta och andra hypotesen

Vidare utfors regressionsanalyser for att dels besvara den forsta hypotesen (H1), ddr sambandet som
eftersoks dr nedskrivningar av goodwill och COVID-19. Aven den andra hypotesen (H2) testas med
regressionsanalyser ddr sambandet mellan goodwillnedskrivningar och krisstdd ar det som eftersoks.
Syftet med regressionsanalyserna &r att forsoka isolera effekten av just pandemin och krisstodet och

ddrmed besvara den forsta och den andra hypotesen. Den linjdra regressionsmodellen som anvéands i

15



samtliga fall &r OLS-regression. Jaggia och Kelly (2021) beskriver att denna modell undersoker det
linjdra sambandet mellan den kontinuerligt beroende variabeln, i dessa fall nedskrivningar av
goodwill och de forklarande variablerna pandemi samt krisstod. Med hjilp av regressionsanalyser kan
vi uppskatta om det finns ett statistiskt signifikant samband mellan variablerna och att vi dirmed kan

forkasta nollhypotesen.

For att kontrollera for eventuella avvikelser som kan péverka sambandet mellan den beroende och
oberoende variabeln inkluderas dven ett antal kontrollvariabler i modellerna, vilka beskrivs ndrmare i
avsnitt 3.4.4. Dessa variabler syftar till att isolera effekten av pandemi och krisstod samt undersoka
om dess paverkan pa goodwillnedskrivningar kvarstar ndr hansyn ocksé tas till kontrollvariablerna.

De eftersokta sambanden kan uttryckas som f6ljande:

Nedskrivningar av goodwill = BO + Blpandemi + BZM/B + B3Aoms + B4R0A + BSGWT + BéVD byte
+ ﬁ7Skuldséittning + BBOMX + BgStorlek + ﬁlOBransch + €

Nedskrivningar av goodwill = [30 + BlKrisst('jd + BZM/B + B3Aoms + B4ROA + BSGWT + BéVD byte
+ ﬁ75kuldséttning + BgOMX + BgStorlek + BlOBransch + €

Det finns en mojlighet att nedskrivningar av goodwill inte kan forklaras av pandemin, erhallet krisstdd
eller 6vriga kontrollvariabler, vilket kan forklaras med hjilp av den stokastiska termen “€”. Denna
term visar den slumpméssiga variation som inte besvaras av de forklarande variablerna. Genom att
inkludera “€” kan de nedskrivningar av goodwill som bottnar i slumpmaissiga orsaker eller mdjliga

icke observerade komponenter identifieras och matas.

Om resultaten indikerar att koefficienten i regressionsmodellen &r statistiskt signifikant, vilket innebér
att p-vérdet vanligen & mindre &n 0,05, kan slutsatsen dras att det finns ett samband mellan den
beroende och den oberoende variabeln (Jaggia & Kelly, 2021). En positiv koefficient innebér att
pandemi eller erhallet krisstod ar forknippat med dkade goodwillnedskrivningar medan en negativ
koefficient skulle indikera det motsatta. Viktigt att poédngtera dr dock att ett uppmiarksammat
signifikant samband inte innebdr att regressionsanalysen kan bekrifta att det forekommer ett kausalt
samband (Jaggia & Kelly, 2021). Detta innebdr att analysen inte kan bevisa att pandemin samt
erhallna krisstdd ger upphov till nedskrivningar av goodwill eller tvirtom, det visar endast att det

finns ett samband mellan variablerna.

For att analysera hur vl regressionen forklarar variationen i den beroende variabeln anvinds bade
R2-vérde och justerat R2-vdrde. R?-virde visar hur stor del av variationen i den beroende variabeln
som kan forklaras av modellen. Det justerade R?-virdet korrigerar for antalet oberoende variabler

samt urvalsstorlek, vilket ger en mer korrekt bild av modellens forklaringskraft. Nér fler forklarande
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variabler inkluderas i modellen minskar det justerade R?-vérdet om dessa variabler inte bidrar med
tillracklig forklaringskraft. Dérigenom kan det justerade R2-vidrdet bidra till att urskilja om alla

inkluderande variabler ar relevanta for modellen.

3.4.3 Mita earnings management

Den tredje hypotesen (H3) avser att studera om det forekommer earnings management vid
nedskrivningar av goodwill. Att skapa en kvantitativ variabel for att mita earnings management
statistiskt sker pé ett flertal sitt i tidigare forskning och en viletablerad (Becker m.fl., 1998; Bartov
m.fl., 2000) modell som initialt studerades dr Jones modellen samt den modifierade Jones modellen.
Efter utvirdering och dvervédgning av att inkludera en av Jones modellerna beslutas att ett sidant matt
inte skulle bidra med meningsfulla insikter inom ramen for denna studie, dd maéttliga nivaer av
earnings management som haller sig inom ramarna av allmént accepterade redovisningsprinciper kan
vara svara att uppticka (Bartov m.fl., 2000), vilket ar fallet i den for studien tillgéingliga datan.
Dirmed anvinds inte en specifik statistisk modell for att testa forekomsten av earnings management
vid nedskrivningar av goodwill i denna studie. Istdllet integreras ett antal kontrollvariabler som
mojliggér en djupare analys av resultaten genom att identifiera och utesluta andra faktorer som
paverkar nedskrivningsbesluten. Detta tillvigagangssitt syftar till att skapa en robust grund for vér
analys dér vi kan sédrskilja verkliga ekonomiska nedgangar frdn mdjlig resultatmanipulation dér

ledningen agerar opportunistiskt.

Nedskrivning av goodwill ska enligt IFRS 3 ske nér ledningen konstaterar att det atervinningsbara
viardet pa en kassagenererande enhet understiger dess bokforda virde (FAR online, u.d.). Ddrav
belyser AbuGhazaleh m.fl., (2011) problematiken kring att information om ledningens forvéntningar
pa framtida prestation av den kassagenererande enheten inte &r tillgénglig for den som inte har direkt
insyn 1 foretagen. Istéllet foljer AbuGhazaleh m.fl., (2011) flera andra studiers exempel och forsoker
forklara verklig nedskrivning av goodwill genom empiriska proxys, vilka dr faktorer som bor paverka
den kassagenererande enheten negativt. I denna studie inkluderades kontrollvariablerna Aoms, M/B,
GWT och ROA som proxys i enlighet med AbuGhazaleh m.fl., (2011) och Kjarland m.fl., (2023) for
att mita foretagsspecifika ekonomiska forhallanden som kan tyda pa att nedskrivningsbeslut snarare
speglar ledningens korrekta forvdntningar om tillgdngarnas verkliga vidrde och saledes inte
forekomsten av earnings management. Ddrav fOrvintas en Okning i 16nsamhetsmétten minska

goodwillnedskrivningar.

En hog skuldsittningsgrad indikerar att foretaget dr mer skuldsatt, vilket kan innebdra en hogre
finansiell risk. Detta kan i sin tur vara en aspekt som paverkar nedskrivningsbeslutet. AbuGhazaleh
m.fl., (2011) samt Giner och Pardo (2014) menar pa att att foretag med hog skuldséttningsgrad gor

nedskrivningar i mindre utstrickning da det kan finnas incitament for att inte 6ka sina kostnader och
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diarmed riskera att bryta mot laneavtal, alternativt att de gor stdrre nedskrivningar som en foljd av
langivarnas starka granskning av foretagens virde pa tillgangar. Dessa motstridiga teorier belyser att
skuldséttningsgrad kan paverka nedskrivningsbeslutet, men inte at vilket hall, vilket &ven denna studie

foljer.

Att ta ett “big bath” innan byte av VD é&r en teori som é&r vanligt forekommande, da daliga resultat kan
skyllas pa den tidigare ledningen. Den nya VD:n kan visa pa béttre prestationer nér foretagen tagit
stora kostnader aret innan (AbuGhazaleh m.fl., 2011). Men AbuGhazaleh m.fl., (2011) belyser att
kopplingen mellan byte av VD och goodwillnedskrivningar ocksé kan bero pa att den nya ledningen
noggrant kontrollerar befintliga tillgangar eller dndrar strategisk riktning, vilket resulterar i
nedskrivningar. Séledes kan nedskrivningar bade fore och efter att en ny VD tilltrider vara en
konsekvens av VD-bytet. I likhet med AbuGhazaleh m.fl., (2011) forvintar denna studie att VD-byte
kan resultera i storre goodwillnedskrivningar bade fore och efter skiftet och dirav tas CEO med som

kontrollvariabel for att kunna utesluta beslut som inte ar kopplat till COVID-19.

3.4.4 Kontrollvariabler

De kontrollvariabler som é&r inkluderade i regressionsmodellerna anses vara relevanta da de forvéntas
kunna ha en péaverkan pa den beroende variabeln i kommande statistiska modeller. Urvalet av
kontrollvariabler grundar sig dels pé granskandet av tidigare studier dd dessa variabler varit
aterkommande och, mer eller mindre, haft en inverkan pé goodwillnedskrivningar. Dessutom grundar
sig urvalet pa egna erfarenheter och kunskap om vilka komponenter som ar betydande nir det géller
nedskrivningar av goodwill, och ddrefter identifieras vilka kontrollvariabler som &r relevanta for
denna studie. Genom att inkludera flera kontrollvariabler som ar relevanta for studiens hypoteser kan
risken for falska samband mellan de olika variablerna minimeras. De kontrollvariabler som har tagits

med i regressionerna &r foljaktligen:

Bransch

Kontrollvariabeln avser att undersoka om det finns signifikanta skillnader i goodwillnedskrivningar
mellan foretag inom olika branscher. Denna variabel anvénds d& det har pavisats skillnader mellan
branscher 1 bdde méngden och storleken pé nedskrivningar av goodwill (Giner & Pardo, 2014). Detta
méts genom att alla kategoriska virden pa bransch tilldelas ett numeriskt vérde, didr sedan en
jamforande bransch kontrolleras mot dvriga branscher genom att varje bransch fir en dummyvariabel

dér virdet dr 1 om ett foretag tillhor motsvarande bransch och annars virdet 0.

VD-byte
Kontrollvariabeln anvédnds for att bedoma om ett byte av VD under perioden 2015-2021 paverkar

nedskrivning av goodwill. Detta mits pa liknande séitt som AbuGhazaleh m.fl., (2011) gor genom att
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kontrollvariabeln &r en binér variabel som har vérdet 1 om det har forekommit ett byte av VD under
perioden och att vérdet annars dr 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 bade

fore och efter tilltrddandet av en ny VD.

Foretagsstorlek

Denna kontrollvariabel syftar till att undersoka om fOretagens storlek paverkar beslutet att gora
goodwillnedskrivningar. Giner & Pardo’s (2014) studie visar att storre foretag tenderar att gora storre
nedskrivningar. Foretagens storlek kan definieras pa olika sitt, Godfrey & Koh (2009) miter
foretagsstorlek genom borsvirde, medan andra studier baserar sin definition pé totala tillgangar
(AbuGhazaleh m.fl., 2011; Ramanna & Watts, 2012; Giner & Pardo, 2014). Denna studie har utgatt
fran totala tillgdngar som matt eftersom det &r ett stabilt och tillforlitligt matt som ger en bra helhet av
foretagets resurser (AbuGhazaleh m.fl., 2011). For att optimera tillforlitligheten i1 regressionerna
anvands dock det logaritmerade vérdet av totala tillgangar i enlighet med AbuGhazaleh m.fl., (2011)
och Giner & Pardo (2014). Att logaritmera vérdet jdmnar ut skillnaderna i foretagsstorlek och
sdkerstéller samtidigt att eventuella fordndringar uttrycks jamnt s& att en procentuell fordndring far
samma effekt oavsett foretagsstorlek. Detta ger siledes ett mer nyanserat och tillforlitligt matt i

analyserna (Jaggia & Kelly, 2021).

Skuldsdttningsgrad

Skuldsittningsgraden kan maétas genom skulder i relation till antingen eget kapital eller totala
tillgdngar. Denna studie utgar, likt AbuGhazaleh m.fl., (2011), fran totala tillgangar da detta ger en
vidare syn pé hur stor del av foretagets tillgdngar som é&r finansierade med skulder. Kontrollvariabeln
for skuldséttningsgrad avser att undersoka hur foretagets utstrickning av skuldséttning paverkar

beslutet att gora nedskrivningar.

OMX

Kontrollvariabeln syftar till att undersoka om foretagen garanterat tillimpar [FRS. Denna variabel
anvinds eftersom databaserna som anvindes for att ta fram underlaget till studien inte kunde
tillhandahalla variabler for regelverk. Av den anledningen anvindes kontrollvariabeln OMX, da
samtliga foretag som verkar pdA OMX-borsen tillimpar IFRS. Ovriga noterade foretag far frivilligt
tillimpa IFRS, men det &r inget krav. Kontrollvariabeln &r en bindr variabel som har virdet 1 om

foretaget dr noterat pA OMX och annars har virdet 0.

Férdindring av omsdttning
Kontrollvariabeln fordndring av omsittning maéter fluktuationer av foretagens intékter Gver en

tidsperiod, i detta fall mellan aren 2015-2021. Kontrollvariabeln syftar till att underséka hur
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nedskrivningar av goodwill péverkas av fordndringar i omséttningen. Fordndringen av omsittning
méts genom att stilla nuvarande omséattning minskat med tidigare omséttning i relation till tidigare

omsittning.

ROA

Denna kontrollvariabel stdr for Return om Assets, det vill séga réntabilitet pd totalt kapital.
Réntabiliteten pa totalt kapital kan maitas likt AbuGhazaleh m.fl., (2011) som utgér fran resultat i
forhallande till totala tillgdngar medan Godfrey & Koh (2009) dven ldgger till en funktion for
nedskrivning av goodwill. Denna studie utgér frén maéttet enligt AbuGhazaleh m.fl., (2011) eftersom
variabeln avser att mita hur resultatet 1 forhallande till totala tillgdngar paverkar

goodwillnedskrivningar, vilket ansags vara mer relevant for denna studie.

Market to Book value

M/B star for Market-to-Book value och miter relationen mellan foretagens marknadsvérde och det
bokforda vardet. Bdde Francis m.fl., (1996) och AbuGhazaleh m.fl., (2011) anvinder Book to Market
value (B/M), och enligt AbuGhazaleh m.fl., (2011) indikerar ett hogt bokfort vérde i relation till
marknadsvérdet storre nedskrivningar av goodwill. Denna studie kommer i stillet utgd fran
M/B-vérdet som dr en omvénd variabel till B/M-virdet. M/B som kontrollvariabel avser att undersoka
huruvida foretag med hogt marknadsvirde i forhallande till bokfort vérde rapporterar storre
nedskrivningar av goodwill vilket 6verensstimmer med resultaten fran studien av AbuGhazaleh m.fl.,

(2011).

Andelen goodwill av totala tillgangar

Denna kontrollvariabel avser att mita andelen goodwill i forhallande till totala tillgangar, da en 6kad
andel goodwill innebir ett storre utrymme for nedskrivningar, vilket i sin tur kan utjimna resultatet.
Dessutom medfor en storre andel goodwill att foretag har storre utrymme till att skriva ned goodwill
utan att ifragasittas, vilket ocksd gor det ldttare for resultatutjimning. Detta bekriftas dven av
AbuGhazaleh m.fl., (2011) som hdvdar att foretag med stérre andelar goodwill antas gora storre

nedskrivningar av dessa.

Oversikt av kontrollvariablerna

Kontrollvariabel Formel/beskrivning

Bransch Dummyvariabel: Kategorisk variabel

VD-byte Dummyvariabel: Vérdet 1 om foretaget bytt VD under perioden, annars virdet 0
Foretagsstorlek Det logaritmerade virdet av totala tillgdngar

Skuldsdttningsgrad Skulder / totala tillgangar
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OMX Dummyvariabel: Vérdet 1 om foretaget &r noterat pA OMX Stockholm, annars vérdet 0
Férdndring av omsdttning Lonsamhetsmétt: Omsattning &r t - omséttning ar t - 1 / omséttning ar t - 1

Return on assets (ROA) Lonsamhetsmatt: Resultat fore finansiella kostnader / totala tillgangar

Market-to-book value (M/B) Lonsamhetsmatt: Marknadsvéarde / bokfort varde

Andel goodwill av totala Goodwill ar t / totala tillgangar ar t - 1
tillgangar (GWT)

Tabell 2: Kontrollvariabler

3.5 Begransningar

I studien erkdnns dven vissa metodologiska begriansningar. Forst och frimst bygger studien pd
offentligt tillgénglig data och finansiella rapporter, vilket dels innebér att det finns en mojlighet for
datainkonsekvens om foretagen inte har en heltickande rapportering av goodwill i sina finansiella
rapporter. Dessutom begrinsar det formagan att fullstindigt analysera och forstd de interna
beslutsprocesserna inom de studerade foretagen. Utan direkt tillgang till interna dokument och
intervjuer med foretagsledningen dr det svart att helt beddma den diskretion som anvénts vid
nedskrivningsbeslut. Det medfor utmaningar i att méta earnings management statistiskt, da det &r svart
att kvantifiera variabeln i en statistisk analys. Trots att identifiering av ovanliga redovisningsmonster
ar mojlig ar det inte alltid mojligt att exakt avgora 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 for studien men som pa grund av
bristfallig tillgédnglig data exkluderas i modellerna. Det innefattar de foretag som har bytt regelverk till
eller frdn IFRS under tidsperioden, vilket kan medfora &ndringar i hur man hanterar och rapporterar
goodwill och det kan séledes ha en paverkan pé de statistiska resultaten. En ytterligare faktor &r vilken
revisionsbyra foretagen anlitar dd det kan ha en inverkan pa foretagens redovisningspraxis. Storre
revisionsbyrder kan ha striktare riktlinjer och kontrollmekanismer, vilket potentiellt kan minska

forekomsten av earnings management.

Att ta i beaktning &r att det sannolikt forekommer fall da dotterforetag erhéllit krisstod men dir
moderbolaget dr den som redovisar goodwill och saledes eventuella nedskrivningar, vilket begrinsar
resultatet for den andra hypotesen (H2). Eftersom det ror sig om olika organisationsnummer, vilket ar
det som matchas mellan krisstod och nedskrivningar, &r det dock inte genomforbart att granska detta
ndrmare inom ramen for denna studie. Studien avsdg &dven att inkludera foretag som erholl
omstillningsstdd under COVID-19, vilket syftade till att lindra effekten av den minskade
omsittningen som COVID-19 orsakade. Information om vilka specifika foretag som tagit emot detta
stod kunde dock inte tillhandahéllas, d& denna data endast var dtkomlig pa aggregerad niva, vilket inte

var tillrdckligt for studien eftersom det inte gick att matcha till de foretag och organisationsnummer
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som inkluderas i studien. Detta paverkar foljaktligen studiens resultat, eftersom det annars hade varit

en storre andel foretag som erhallit krisstod under COVID-19.

Dessa begriansningar bor beaktas nir resultat och slutsatser fran denna studie tolkas. For framtida
forskning rekommenderas att inkludera dessa kontrollvariabler samt att genomfora djupare kvalitativa
studier, sdsom intervjuer med foretagsledare, for att f4 en mer nyanserad bild av de faktorer som

paverkar resovisningsbeslut och forekomsten av earnings management.

3.6 Robusthetstester

For att sdkerstilla att studiens resultat &r tillforlitliga Overvédgs och testat alternativet att eliminera
extremvérden (Jaggia & Kelly, 2021). Eftersom studiens data visade sig ha generellt stor spridning
medforde en eliminering av extremvérden markanta fordndringar i studiens analyserbarhet d& manga
vérden i sé fall skulle elimineras. For denna studie 4r det relevant att dessa extremvérden inkluderas i
analyserna d& de representerar viktiga fenomen i den verkliga vérlden av ekonomiska héndelser och
att exkludera dessa skulle leda till en forlust av information. I denna studie &r observationer av
goodwillnedskrivningar som &r av ovanlig karaktir hogst relevant dd det kan indikera tecken pa
“big-bath” och earnings management. Av den anledningen gjordes valet att inkludera alla vérden i
analysen for att sékerstilla att alla relevanta observationer finns med. Det bidrar i forlingningen till att

forsta helheten av alla observerade variationer, vilket medf6r en mer stabil analys av studiens data.

3.7 Litteratur och killhdnvisning

Uppsatsen refererar i enlighet med APA 7. Litteratur och tidigare forskning har inhdmtats fran
databaserna Scopus och Business source premier via Universitetsbiblioteket. Forfattarna har
inledningsvis studerat artiklar inom omrédet earnings management, vilket inkluderar “big bath”
teorier. Dérefter breddades sokningen till artiklar kopplade till redovisningskvalitet och
makroekonomisk osékerhet inom ramen av IFRS regelverk och nedskrivningar av goodwill.
Sorteringen av artiklar har delvis skett efter vad som ér relevant for studien, och delvis genom vilka
som har citerats flest gdnger for att hitta studier som é&r inflytelserika inom sitt falt med resultat som

anses viktiga av andra forskare.

4. Resultat och analys

1 foljande avsnitt presenteras studiens resultat, vilket inledningsvis ger en overblick av den deskriptiva
datan. Ddrefter ges en presentation av resultaten frdn de utforda testerna i studien, ddribland T-test

samt en redogorelse av regressionsanalysen. Avsnittet avslutas med en genomgdng av robusthetstester.

22



4.1 Deskriptiv data

Tabell 3 ger en Oversikt av de variabeldefinitioner som anvénds i detta kapitel.

Variabeldefinitioner

Forkortning Variabel Beskrivning

NS Nedskrivning Nedskrivning av goodwill i monetéra termer
Pandemi ar =2020 eller 2021 Perioden for COVID-19

Krisstod Krisstod = 1 Erhallet krisstod ger vérde 1, annars 0

MB Market-to-book value Lonsamhetsmatt

GWT Goodwill / totala tillgdngar Andel goodwill i férhallande till totala tillgangar
Deltaoms % fordndring i omséttning Lonsamhetsmatt

ROA Return on assets Lonsamhetsmétt

In_size (In)TT Logartimerat virde pa totala tillgdngar

CEO Byteav VD =1 Byte av VD ger virde 1, annars 0

SG Skulder/totala tillgangar Skuldséttningsgrad

OMX OMX borslista =1 Ingar i OMX borslista ger vérde 1, annars 0
Bransch Bransch_num Bransch kategoriserat i numeriska véirden

Tabell 3: Beskrivning av variabeldefinitioner

Omfattningen av goodwillnedskrivningar under tidsperioden for denna studie illustreras i tabell 4, dér
det framgér att medelvérdet av goodwillnedskrivningar successivt har dkat fram till 2020 {6r att sedan

minska avsevart under 2021.

Arligt medelvirde av nedskrivningar av goodwill (NS)
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Tabell 4: Medelvdirdet av totala nedskrivningar for respektive ar (tkr)

Tabell 5 presenterar medelvirde,

Arligt Medelvarde av Nedskrivningar (NS)

2134.37
1856.5

2015 2016

4450.08

3479.89

2017 2018

standardfel,

5790.27

5368.24

1938.97

2019 2020 2021

standardavvikelse och konfidensintervall f{or

goodwillnedskrivningar under respektive &r samt for period 1 och 0. I tabellen framgar att

medelvirdet for nedskrivning dkade under pandemidren i jimforelse med de fem foregdende aren,

men som tydliggors i tabell 4, drar medelvérdet for 2021 ner periodens medelvirde avsevirt.

Standardfelet och standardavvikelsen &r hdgre under pandemin vilket tyder pé en storre spridning och

variation i observationer under pandemin &n perioden tidigare. Detta medfor en storre osdkerhet i

estimeringen av medelvirdet under pandemin, vilket bekriftas genom att titta pa spridningen i

konfidensintervallet som ar storre under perioden.

Sammanfattningstabell: nedskrivning av goodwill (NS)

Variabel Medelvirde 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):

medelvirde, standardfel, standardavvikelse och
konfidensintervall ar 2015-2021 samt period 0 och 1. Observationer: 448 stycken.
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4.2 Forsta hypotesen (H1)

4.2.1 T-test

For att undersoka den forsta hypotesen, huruvida det genomforts storre nedskrivningar under period 1

jamfort med period 0, genomfors inledningsvis ett t-test for att soka efter statistiskt signifikanta

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

forhallande till den jamforande perioden. Av tabellen kan utldsas att det enda testet som tyder pa

statistisk signifikans dr 2019 jamfort med 2021. Ingen signifikant skillnad observerades mellan ndgon

av perioderna da alla p-vérdena var storre dan 0.05, vilket indikerar att skillnaderna inte var statistiskt

signifikanta. Fastdn medelvérdet for nedskrivningarna 6kade nédgot under pandemin kan man inte dra

slutsatsen att de paverkades signifikant av pandemin, atminstone inte i den utstrdckning som skulle

vara statistiskt pataglig i denna analys. Nedskrivningarna under pandemin kan siledes ha intriffat av

en slump, vilket innebér att pandemin inte behdver ha haft nagon direkt paverkan pa dem. Vi kan

didrmed inte forkasta nollhypotesen genom detta test.

T-test
Ref. period | Jimf. period | t-virde | Pr(T<t) | Pr(|T|>|t)) | Pr(T>t) | Diff. Medelvirde | 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 for NS (referensperiod) versus NS (jamforande period).

4.2.2 Regressionsanalys

For att ytterligare forstd vilka faktorer som kan ha paverkat goodwillnedskrivningar under pandemin

genomfordes tre regressionsanalyser som inkluderar flera oberoende variabler utéver pandemin. Med

25



tanke pé resultaten som tidigare presenterats dér det framgér att en markant minskning av NS sker
under 2021 genomfors regressionen med tre olika perioder som oberoende variabel, vilka ér period 1
(pandemi) samt ar 2020 (Year 2020) och ar 2021 (Year 2021) separat, for att ytterligare fordjupa
analysen av NS som beroende variabel. Inledningsvis testades sambandet mellan den beroende och
oberoende variabeln, for att darefter inkludera kontrollvariablerna var for sig. R2-vérdet var hdgst nir
alla kontrollvariabler inkluderades och det &r detta resultat som anvénds i denna studie. Resultatet frén

regressionen presenteras i tabell 7 nedan.

Koefficienten for period 1 &r negativ men positiv for ar 2020, vilket indikerar en minskning av NS
under period 1 och en 6kning av NS ar 2020. Dessa resultat dr dock inte statistiskt signifikanta och vi
kan ddrmed inte forkasta nollhypotesen. Daremot &dr koefficienten for ar 2021 statistiskt signifikant
och negativt med ett viarde pa -3982.1 samt ett p-viarde pa 0.004, vilket indikerar en minskning i
goodwillnedskrivningar under 2021 jamfort med referensperioden. Dessa resultat gar i linje med
tidigare presenterat resultat dar &r 2021 verkar ha en betydande negativ paverkan pa NS. Vidare visar
resultaten att de kontrollvariabler som har en signifikant padverkan pa NS i alla tre modellerna &r
deltaoms, ROA och In_size. Koefficienterna for deltaoms och ROA &r negativa och signifikanta, vilket
indikerar att en 0kning i fordndring av omséttning samt hdgre 16nsamhet i form av return-on-assets ar
associerad med en minskning i goodwillnedskrivningar. Koefficienten for /n_size &r positiv och

signifikant, vilket indikerar att storre foretag gor storre goodwillnedskrivningar.

Dessa test visar dock alla pa laga R?-vdrden. Nér alla kontrollvariabler férutom dummyvariabeln
bransch tas med uppgéar R? till 0.0239 vilket fortfarande ar vildigt lagt. Nér bransch inkluderas
uppgér justerat R? till 0.097, vilket innebér att 9.7% av variationen i NS forklaras av modellen. For att
kontrollera hur bransch som grupp paverkar NS utfors dven ett F-test som visar att bransch har en
signifikant paverkan pa NS. I regressionsanalysen framgar specifikt hur de olika branscherna paverkar
NS och de som visar signifikanta resultat ar “Detaljhandel”, “Hotell och restaurang”, “‘Reklam,

media och marknadsundersékning” samt “Ovriga konsumenttjiinster”.

Resultat av regressionsanalysen som avser att testa H2

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

pandemi -937.5

(1894.1) - -
Year 2020 - 2699.7 -

(3012.5)
Year 2021 - - -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)
In_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 & 210593.1"" 212102.3"™ 209758.6™"
marknadsundersokning (2811.5) (2645.6) (2961.9)
Ovriga konsumenttjinster 4654.2" 6196.2" 3882.3
(2322.1) (2490.2) (2195.6)
_cons -30514.2" -31798.0"" -30726.5"
(11518.7) (11758.9) (11777.7)
N 2235 2235 2235
R 0.110 0.110 0.111
Justerat R? 0.097 0.098 0.099

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

Tabell 7: Regressionstabell (H2) for den beroende variabeln “NS” period 1 samt 2020 och 2021 som
avser att isolera effekten av den oberoende variabeln ‘“pandemi”. Signifikanta resultat dr
fetmarkerade och endast branscher med signifikanta resultat visas i denna tabell, se Bilaga 1 for
tabell med alla viirden inkluderade. Alla belopp dr i tusentals kronor.
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4.3 Andra hypotesen (H2)

For att undersoka effekten av krisstdd pé nedskrivningar (NS) och saledes besvara den andra
hypotesen genomfordes dven i detta fall tre regressioner for att vidare ta hénsyn till att en forédndring
sker 2021. De beroende variablerna dr nedskrivningar for 2020 (NS_2020), nedskrivningar for 2021
(NS _2021), och en kombinerad variabel for nedskrivningar under period 1 (NS during covid).
Resultatet av regressionerna som presenteras i tabell 8 nedan, visar att den oberoende variabeln
“krisstod” hade en negativ men icke signifikant koefficient i alla tre modeller. P-virdet for
koefficienten &r betydligt hdgre dn den vanliga signifikansnivan pa 0.05 i alla testerna, vilket innebar
att vi inte kan dra slutsatsen att krisstod har en statistiskt signifikant effekt pa nedskrivningar. Detta
kan bero pa att effekten av krisstod inte ar tillrdckligt stark for att upptidckas med den tillgéngliga
datan d& den som tidigare ndmnt endast inkluderar delar av krisstodet som delades ut, eller att det

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

Vidare visar kontrollvariablerna deltaoms och In_size pa signifikanta resultat. Resultaten indikerar att
en Okning i omséttning minskar nedskrivningarna under period 1 och ar 2021 samt att storre foretag
tenderar att gora storre goodwillnedskrivningar under period 1. ROA &r néra signifikansnivan med ett
p-viarde pa 0.085 under period 1. Vidare framgar att "Hotell & restaurang” hade en statistiskt
signifikant negativ effekt pa nedskrivningar under bade period 1 och specifikt for ar 2021. “Uthyrning
& leasing” visar en positiv signifikant effekt enbart for &r 2021. Branschen "Reklam, pr &
marknadsundersokning” hade en mycket stor och statistiskt signifikant positiv effekt pé

nedskrivningar i samtliga modeller.

Resultat av regressionsanalysen som avser att testa H3

(Period 1) (2020) (2021)
NS_during_covid NS _2020 NS 2021

Krisstod -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)
In_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 & 304610.0"" 510111.6™" 104541.9""
marknadsundersokning (3715.0) (14550.8) (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. R 0.276 0.179 0.120

Standardfel inom parenteser
"p<0.05"p<0.01,"™ p<0.001

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

4.4 Tredje hypotesen (H3)

For att undersoka om det forekommer earnings management vid nedskrivningar av goodwill
genomfordes sex olika regressionsanalyser, som inkluderade flera kontrollvariabler for att identifiera
och utesluta andra faktorer som kan péaverka nedskrivningsbesluten. Den kvantitativa variabeln for
earnings management méttes inte genom specifika statistiska modeller pa grund av svarigheten att
upptidcka mattliga nivder av earnings management som foljer accepterade redovisningsprinciper
(Bartov m.fl., 2000). Kontrollvariablerna i regressionsanalysen spelar en viktig roll for att identifiera
tecken pé earnings management genom att sdrskilja verkliga ekonomiska nedgangar fran mojlig
resultatmanipulation dér ledningen agerar opportunistiskt. Resultaten for den tredje hypotesen (H3)
tyder pa att earnings management vid goodwillnedskrivningar inte kan pavisas statistiskt for period 1
och éar 2020. Diaremot observerades en signifikant minskning av goodwillnedskrivningar under ar

2021. Denna minskning kan tyda pa en annan form av resultatmanipulering som inte forvintades
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initialt i denna studie, eller pa en justering till foljd av pandemins inverkan pa foretagens ekonomiska

situation.

Vidare tydliggors av regressionsresultaten att 6kningar i omséttning minskar goodwillnedskrivningar i
alla tester, vilket ar statistiskt signifikant i alla tester forutom i modellen som inkluderar krisstéd och
dir den beroende variabeln dr NS 2020. Aven en Skning i Iénsamhetsmattet ROA resulterar i en
minskning av goodwillnedskrivningar, vilket dock endast &r signifikant i den forsta modellen. Dessa
resultat gér i linje med forvintningarna. I 6vrigt visar inga av de kontrollvariabler som avsag att
studera forekomsten av earnings management pa signifikanta resultat. De gar dock i linje med vad
tidigare studier visar, med en Okning av NS vid byte av VD samt en minskning av NS vid okad

lonsamhet och bade positiv och negativ effekt av en 6kning av skuldséttningsgraden.

5. Diskussion och slutsats

1 foljande kapitel diskuteras hur resultaten fran denna studie bidrar till den pdgdende akademiska
diskussionen, sdrskilt i relation till de teorier och tidigare forskningsresultat som presenterats i
referensramen. Fokuset ligger pd de viktigaste resultaten och hur dessa relaterar till och eventuellt

fordndrar tidigare kunskap inom omrddet. Kapitlet avslutas med studiens slutsatser.

5.1 Diskussion

5.1.1 Earnings management och goodwillnedskrivningar

Resultaten i denna studie uppvisar inga signifikanta bevis for att det skulle ha forekommit storre
goodwillnedskrivningar under COVID-19-perioden och inte heller for forekomsten av earnings
management under samma period, vilket delvis gar emot tidigare forskning som antyder en 6kad
bendgenhet till earnings management under ekonomisk osdkerhet (Giner & Pardo, 2014). Earnings
management dr dock svart att mita statistiskt, dd motiven kring ledningens beslut ar svara att

kvantifiera.

Den signifikanta minskningen av goodwillnedskrivningar under 2021 kan mdjligen forklaras genom
att nedskrivningar inte var nddvéndiga, eftersom nedskrivningar endast ska utféras om det redovisade
véardet Overstiger det verkliga vérdet. Detta Gverensstimmer med Bepari och Molliks (2017) studie,
som konstaterade ett snarlikt samband under finanskrisen. Det skulle da gé i linje med signalteorin
beskriven av Habib m.fl., (2022) dir nedskrivningarna speglar den ekonomiska verkligheten for
foretagen och inte &r ett tecken pd opportunistiskt beteende fran ledningen, vilket dven tydliggors i

studien av AbuGhazaleh m.fl., (2011). En vidare mojlig forklaring ar att foretagen under pandemin,
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sarskilt under 2021, var ldngsammare med att rapportera nedskrivningar av goodwill, vilket
overensstimmer med resultaten fran André m.fl., (2016) som menar att europeiska foretag tenderar att

rapportera nedskrivningar bade langsammare och i mindre omfattning i osékra tider.

En alternativ tolkning &r att minskningen av goodwillnedskrivningar under 2021 indikerar en annan
form av earnings management dar man viljer att inte skriva ned goodwill dd man inte vill belasta
resultatet ytterligare under ett ar kantat av ekonomisk osdkerhet, vilket Overensstimmer med

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

Vidare bekréftar de signifikanta resultaten for kontrollvariablerna deltaoms och ROA att okad
omsittning och Ionsamhet dr associerade med minskade goodwillnedskrivningar. Detta dr i linje med
tidigare studier (AbuGhazaleh m.fl., 2011; Kjerland m.fl., 2023) som visar att bittre ekonomiska
forhallanden minskar behovet av nedskrivningar och saledes snarare tyder pa att
nedskrivningsbesluten speglar ledningens korrekta forvantningar om tillgdngarnas verkliga virde och
ar dédrav inte ett tecken pa earnings management. Likasd 6verensstimmer denna studiens resultat med

Giner och Pardo’s (2014) resultat gillande att storre foretag tenderar att gora storre nedskrivningar.

5.1.2 Krisstodets inverkan pa goodwillnedskrivningar

Jordan och Clark (2004) och Bepari och Mollik (2017) pépekar att IFRS mdjliggor for foretag att
anvinda diskretiondra bedomningar for att manipulera det redovisade resultatet. Detta tillater foretag
att genomfora nedskrivningar av goodwill under ekonomiskt svaga perioder, enligt “big bath”-teorier.
Resultaten i denna studie visar dock ingen signifikant péaverkan av erhdllet krisstod pa
goodwillnedskrivningar. Detta kan tyda pé att foretagen inte utnyttjade krisstodet for att manipulera
sina finansiella rapporter, vilket motsdger teorin om “big bath” under ekonomiskt svara ar som
foreslas av Jordan och Clark (2004). Resultatet kan ocksé innebéara att de krisstod som erhdlls under
COVID-19 hade direkta effekter och stabiliserade foretagen, vilket i sin tur kan ha minskat behovet av
att manipulera resultatet med hjélp av goodwillnedskrivningar. Enligt teorin om “big bath” tenderar
foretag som redan uppvisar ldga resultat att genomfora mer omfattande nedskrivningar under samma
period (Jordan & Clark, 2004; Sevin & Schroeder, 2005), sdledes dr det mdjligt i detta fall att
krisstoden bidrog till att foretagen uppvisade béttre resultat, vilket i sin tur minskade “big
bath”-beteende och behovet att genomfora lika stora nedskrivningar av goodwill for att uppna 6nskat

resultat.

Krisstoden kan dven ha bidragit till att foretagen forbattrade redovisningskvaliteten under pandemin,
da minskningen av goodwillnedskrivningar under 2021 kan tyda pa att foretag anpassade sina
strategier och att de statliga stodatgarderna spelade en roll i att minska anvéndandet av opportunistisk

redovisning. Detta &r i linje med Kjerland m.fl., (2023) som papekar att foretag tenderar att striktare
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folja redovisningsregler under osékra tider for att bibehalla transparens, vilket rimligen kan ha varit en
faktor under 2021 med tanke pé& Skatteverkets strikta kontroller av de utbetalda krisstoden, dér
foretagen riskerade att bli aterbetalningsskyldiga. Det kan ha medfort en forsiktighet géllande “big
bath”-beteende. Detta gir ocksa i linje med studien fran Giner och Pardo (2014), som menar att
kombinationen av reglerad tillsyn och etiskt ansvar kan minska foretagens benégenhet att genomfora
goodwillnedskrivningar. Det &r dock viktigt att notera att studiens begrénsningar, da tillgangen till

data om specifika krisstod, rimligtvis har paverkat dessa resultat.

5.1.3 Branschspecifika Resultat

Studien visar att vissa branscher, sdsom hotell och restaurang samt reklam och
marknadsundersokning, hade signifikanta nedskrivningar under COVID-19-perioden. Detta kan
antyda att dessa sektorer, som drabbades hart av pandemin, hade stérre behov av att justera sina
redovisningar for att dterspegla den ekonomiska verkligheten. Dessa fynd stodjer tidigare forskning
som visar att foretag i utsatta branscher &r mer bendgna att gora nedskrivningar under ekonomiska

kriser (Bepari & Mollik, 2017).

5.2 Slutsats

Studiens syfte var att undersoka omfattningen av nedskrivningar av goodwill bland borsnoterade
foretag 1 Sverige under COVID-19, definierat som tidsperioden 2020-2021, samt att identifiera tecken
pa earnings management. Studien besvarade fragestillningarna genom att formulera hypoteser med
utgdngspunkt i litteraturen som dérefter testades med statistiska modeller. Syftet uppfylls genom att
visa att ingen av nollhypoteserna kunde forkastas, vilket kan bero pa méngden tillgdnglig data eller att
ett samband mellan de undersokta variablerna inte existerar. Det fanns siledes inga signifikanta bevis
varken for en 6kning av goodwillnedskrivningar eller for forekomsten av earnings management under
COVID-19. Sambandet mellan krisstod och nedskrivningar uppvisade inte heller statistisk signifikans,
vilket dock kan ha péverkats av den begrdnsade datan gillande krisstdd. Ddrmed kan vi inte uttala oss
med all sdkerhet att det inte finns ett samband mellan krisstdd och nedskrivningar samt en eventuell
forekomst av earnings management. Diaremot belyser denna studie att en signifikant minskning av

nedskrivningar sker under 2021, vilket ar en indikator pé att vidare studier bor genomforas.

Studien bidrar till den akademiska diskussionen genom att visa att earnings management vid
goodwillnedskrivningar inte var framtrddande under COVID-19, vilket delvis utmanar tidigare
forskning som antyder dkad benédgenhet till sddant beteende under ekonomiska kriser. Ur ett praktiskt

perspektiv ger studien insikter i hur svenska borsnoterade foretag hanterade sina finansiella rapporter

under en period av extrem makroekonomisk osédkerhet. Detta kan hjélpa tillsynsmyndigheter och
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policymakers att forstd effekterna av krisstoden infor eventuella framtida pandemier, samt vikten av

att upprétthélla strikta redovisningsstandarder dven under kriser.

5.3 Forslag till framtida forskning

Vidare studier bor genomforas dér all data for krisstdd inkluderas, om mojligt, for att undersoka om
det fOrdndrar signifikansen av testerna géllande krisstddens inverkan pa foretagens
nedskrivningsbeslut. Med tanke pa 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 krisstod. Med tanke pé att 2021 visar en signifikant minskning av
goodwill &r é&ven detta omrdde ndgot som bor studeras vidare for att fOrstd varfor
goodwillnedskrivningarna minskar s& pass mycket denna period. Vidare forskning kan &ven dra nytta
av att inkludera fler kontrollvariabler och att genomf6ra kvalitativa studier, sisom intervjuer med
foretagsledare, for att fa en djupare forstaelse for beslutsprocesserna bakom nedskrivningar av

goodwill.
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Bilagor

Bilaga 1: resultat fran regressionsanalys (H2)

(2020&2021) (2020) (2021)
NS NS NS
pandemi -937.5
(1894.1) - -
Year 2020 - 2699.7 -
(3012.5)
Year 2021 - - -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)
In_size 2575.1° 2494.3" 2687.3"
(1017.6) (974.3) (1009.7)
Bransch:
Bemanning & 2294.8 3701.6 1692.7
arbetsférmedling (2329.0) (2510.2) (2391.5)
Bygg-, design- & inredning -228.2 12533 -1061.6
(2427.9) (2348.5) (2305.2)
Data, it & telekommunikation 809.1 2197.1 159.1
(1979.7) (1989.6) (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)
Foéretagstjdnster 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)
Hilsa & sjukvard -1977.7 -588.8 -2821.1
(2237.7) (1968.9) (1959.9)
Jordbruk, skogsbruk, jakt & -3160.9 -1766.1 -3848.4
fiske (2551.3) (2430.7) (2352.8)
Juridik, ekonomi & -342.3 1078.5 -960.4
konsulttjinster (2161.1) (2121.0) (2141.3)
Kultur, noje & fritid -4434.3 -2850.4 -5205.6
(2990.1) (2715.5) (2780.4)
Livsmedelsframstdillning -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 & 210593.1""" 212102.3™" 209758.6™"
marknadsundersokning (2811.5) (2645.6) (2961.9)
Resebyrd & turism 149.1 1854.9 -798.4
(2243.2) (1995.0) (1905.5)
Teknisk konsultverksamhet -1128.2 277.6 -1673.3
(1873.9) (1791.6) (1724.5)
Tillverkning & industri 877.8 2296.7 158.7
(3730.1) (3694.1) (3424.5)
Utbildning, forskning & -535.4 849.9 -1165.5
utveckling (2191.3) (2204.7) (2112.5)
Uthyrning & leasing 1413.0 2829.5 498.6
(4335.6) (4484.0) (4477.6)
Ovriga konsumenttjinster 4654.2" 6196.2" 3882.3
(2322.1) (2490.2) (2195.6)
_cons -30514.2" -31798.0" -30726.5
(11518.7) (11758.9) (11777.7)
N 2235 2235 2235
R 0.110 0.110 0.111
Justerat R? 0.097 0.098 0.099

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

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

Bilaga 2: resultat fran regressionsanalys (H3)

(Period 1) (2020) (2021)
NS_during_covid NS_2020 NS_2021
Krisstod -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 2257 0.908 -0.738
(13.07) (23.34) (16.61)
OMX 545.7 440.8 -1287.7
(1840.1) (3975.8) (1871.1)
In_size 1992.4" 3231.5 1256.3
(943.5) (1976.2) (886.8)
Bransch:
Bemanning & 855.4 5407.2 3113.7
arbetsformedling
(1919.3) (11637.6) (2408.7)
Bygg-, design- & -2333 5317.5 34.15
inredning
(1750.8) (9873.1) (971.0)
Data, it & -483.9 4728.8 577.4
telekommunikation
(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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Foretagstjdinster

Hotell & restaurang

Hilsa & sjukvard

Jordbruk, skogsbruk,
jakt & fiske

Juridik, ekonomi &
konsulttjdinster

Kultur, néje & fritid

Livsmedelsframstdillning

Media

Partihandel

Reklam, media &
marknadsundersokning

Resebyrd & turism

Teknisk
konsultverksamhet

Tillverkning & industri

Utbildning, forskning &
utveckling

Uthyrning & leasing

Ovriga
konsumenttjinster

_cons

(3008.3)

773.7
(1791.6)

-9878.1"
(4852.5)

-1040.9
(1537.8)

-3.504
(1704.8)
2019.5
(2296.9)

-4040.5
(3204.1)

-4062.1
(2245.4)

1998.5
(3778.2)

-977.5
(1496.8)

304610.0"
(3715.0)

23232
(2002.7)

-826.9
(1535.1)

5847.7
(5041.9)

-668.5
(1819.2)

3470.8
(5545.7)

2846.4
(1700.8)

-24652.9"
(12039.6)

(11177.9)

5382.6
(8678.7)

-10006.0
(13561.4)

4082.1
(11633.8)

7758.9
(10833.0)
2253.6
(12436.5)

1145.7
(9119.4)

-4377.8
(7552.4)

9640.9
(11802.5)

2882.8
(9872.1)

510111.6™
(14550.8)

9191.7
(12153.7)

4809.6
(12064.4)

18343.0
(17437.7)

3899.0
(11417.1)

5137.4
(17864.9)

14254.1
(12281.7)

-46772.6
(31784.4)

(1598.8)

2024.7
(1182.5)

-5327.0°
(2675.0)

-877.4
(717.1)

-1234.5
(1280.4)
987.6
(1029.6)

-1207.0
(1377.0)

-2028.2
(1532.4)

2601.0
(3517.8)

1275.4
(1336.4)

104541.9™
(1731.8)

54.62
(1447.7)

208.5
(913.6)

-330.3
(729.3)

493.7
(953.6)

6460.9°
(3173.5)

1945.5
(1378.6)

-14901.5
(10502.8)
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N
R2

Justerat R?

762
0.304

0.276

358
0.248

0.179

404
0.185

0.120

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

Bilaga 2: Regressionstabell (H3) for den beroende variabeln “NS” period I samt 2020 och 2021 som
avser att isolera effekten av den oberoende variabeln
fetmarkerade och endast branscher med signifikanta resultat visas i denna tabell, se appendix for

tabell med alla virden inkluderade.

“«

risstod”. Signifikanta resultat dr
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