GOTEBORGS UNIVERSITET
HANDELSHOGSKOLAN

I dimman av goodwill

Foretagsspecifika faktorers samband med ldsbarhet

Kandidatuppsats Redovisning, 15 hp

Varterminen 2026

Handelshogskolan vid Goteborgs universitet

Institutionen for foretagsekonomi

Forfattare: Sebastian Féagersten Sorensson & Erik Persson
Handledare: Noor Alshamma



Abstract

The purpose of this study is to examine how readability in goodwill notes is associated with
firm specific factors in Large Cap companies listed on Nasdaq Stockholm. Previous research
on goodwill disclosures has primarily focused on compliance with IFRS requirements and
informational content, while limited attention has been directed toward how the information
is communicated. The study therefore contributes to the literature by focusing specifically on

the readability of goodwill disclosures.

The study applies a quantitative research design based on panel data consisting of 237 firm
year observations from the financial years 2022 to 2024. Readability is measured using
FOG-index as a measure of textual complexity and the natural logarithm of the number of
words in the goodwill note as a measure of text volume. The relationships are analysed using

pooled OLS regression with clustered standard errors at the firm level.

The results show a positive and statistically significant relationship between firm size and
FOG-index, indicating that larger firms tend to present more textually complex goodwill
disclosures. No statistically significant relationships are identified between the firm specific
factors and the logarithm of the number of words. The findings suggest that textual
complexity and text volume capture different dimensions of readability and may be affected
by different underlying factors. The results further indicate that readability in goodwill
related disclosures may differ from broader narrative financial reporting often examined in
previous readability research. The study contributes with evidence from a Swedish context

and highlights the importance of analysing multiple dimensions of readability.
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1.Introduktion

Finansiella rapporter utgor en viktig killa for investerare och andra intressenter nér de
utvérderar ett bolag och dess potentiella framtidsutsikter. Rapporterna innehaller bade
numerisk och textbaserad information. Den textbaserade delen av rapportering har vuxit
kraftigt i takt med att kapitalmarknader globaliserats och att upplysningskraven under IFRS
successivt utdkats (Glaum et al., 2013). Denna utveckling har inneburit ett skifte 1 fokus 1
redovisningsforskningen. Det &r inte enbart viktigt vilken information som kommuniceras,
utan dven hur den kommuniceras. Lésbarhet, definierat som graden i vilken en anvéndare kan
tillgodogora sig relevant information, har diarfor etablerats som en central dimension av

finansiell rapportering (Loughran och McDonald, 2014).

Lasbarhet i finansiell rapportering blir sdrskilt relevant inom redovisningsomraden som
bygger pé subjektiva bedomningar och framtidsantaganden. Ett sddant omrade ar goodwill.
Enligt IAS 36-standarden ska goodwill nedskrivningsprovas arligen utifran ledningens
beddmningar och antaganden om framtiden (IFRS Foundation, 2026). Eftersom dessa
antaganden inte &r direkt observerbara for externa intressenter far de goodwillrelaterade

noterna en central roll 1 hur vil externa aktorer kan tillgodogora sig informationen.

Trots att goodwillrelaterade upplysningar spelar en central roll i investerares beddmningar av
foretag bygger tidigare forskning inom omradet framst pa studier av efterlevnad och
informationsinnehéll (Glaum, 2013). Hur goodwillrelaterad information faktiskt
kommuniceras och hur ldsbar denna information ar har ddremot fatt begrénsad
uppmaérksamhet. Inom ldsbarhetsforskningen har fokus framst legat pa att analysera hela
finansiella rapporter, aven om studier av specifika typer av noter forekommer (Merkley,
2014). Tidigare studier indikerar att variation 1 ldsbarhet samvarierar med foretagsspecifika
faktorer (L1, 2008). Inom lasbarhetsomradet har dock tidigare forskning framst genomforts
inom andra omriden dn goodwill och i andra nationella kontexter. Det finns dirfor begransad
kunskap kring sambandet mellan foretagsspecifika faktorer och ldsbarheten i
goodwillrelaterade noter. Mot denna bakgrund framstar det som relevant att underséka om
lasbarheten 1 goodwillrelaterade noter uppvisar samband med foretagsspecifika faktorer i en

svensk kontext.



1.1 Syfte

Syftet med denna studie &r att undersoka hur lasbarheten i goodwillrelaterade noter
samvarierar med lonsamhet, skuldséttningsgrad och foretagsstorlek bland Large Cap bolag pa
Nasdaq Stockholm. Faktorerna inkluderas eftersom tidigare forskning indikerar att de kan

paverka hur féretag kommunicerar finansiell information och dess ldsbarhet.

1.2 Fragestillning

Vilket samband finns mellan ldsbarheten i goodwillrelaterade noter och lénsambhet,

skuldsattningsgrad respektive foretagsstorlek?

1.3 Metodoversikt

Studien genomfors som en kvantitativ studie baserad pa paneldata av arsredovisningar for
rakenskapsaren 2022 till 2024 fran Large Cap bolag pa Nasdaq Stockholm. Léasbarhet méts
genom FOG-index som matt pa spraklig komplexitet samt den naturliga logaritmen av antalet
ord i goodwillnoten som maétt pa textomfattning. Sambanden analyseras med pooled OLS

regression med klustrade standardfel pa bolagsniva.



2. Teoretisk referensram

I detta kapitel presenteras tidigare forskning om goodwill och ldsbarhet i finansiell
rapportering samt foretagsspecifika faktorers betydelse for lasbarhet. Kapitlet avslutas med

studiens hypoteser.

2.1 Goodwill och upplysningskrav enligt IFRS

Tidigare forskning inom goodwill har 1 stor utstrackning fokuserat pé efterlevnad av IAS 36
och kvaliteten pa goodwillrelaterade upplysningar. Forskningen visar att efterlevnadsgraden
varierar mellan foretag (Glaum, 2013). Denna variation gar dven att aterfinna mellan lander
och 1 en svensk kontext (Hartwig, 2013). Variation i efterlevnadsgrad har dven visat sig fa
direkta ekonomiska konsekvenser. Hogre efterlevnad har associerats med légre
kapitalkostnad (Mazzi, 2016). Mer informativa upplysningar inom goodwill har dven
associerats med 0kad prognosprecision hos analytiker, vilket minskar osidkerheten i deras
bedomningar (André et al., 2017). Tidigare forskning har ddremot i begriansad utstrickning
undersokt hur goodwillrelaterad information faktiskt kommuniceras, trots det faktum att det

bygger pa komplexa antaganden om framtiden.

2.2 Lasbarhet 1 finansiell rapportering

Léasbarhet i finansiell rapportering handlar till stor del om hur létt det &r for anvédndaren att ta
till sig relevant information (Loughran & McDonald, 2014). Det innebér att lasbarhet inte
enbart handlar om hur komplext spréket i rapporten dr, utan om hur effektivt information

faktiskt kommuniceras till marknaden och dess aktorer.

Under senare ar har forskningen 1 allt storre utstrdckning uppmérksammat att utformningen
av finansiella rapporter kan fa konkreta ekonomiska konsekvenser. Svérldst rapportering har
exempelvis kopplats till hogre kapitalkostnad och sdmre kreditbetyg (Bonsall & Miller,
2017). Komplex rapportering har ocksa kopplats till langsammare marknadsreaktioner (You
och Zhang, 2008), samt ldgre deltagande fran privata investerare (Lawrence, 2013).
Sammantaget tyder detta pa att hur information presenteras paverkar hur marknaden tolkar

och anvinder den.



Samtidigt dr lasbarhet ett begrepp som dr mangdimensionellt. Mer omfattande rapportering &r
inte per automatik béttre for anvindaren. Tidigare forskning visar att sambandet mellan
informationsomfattning och kapitalkostnad kan vara U format, dir en viss mdngd information
minskar informationsasymmetri medan alltfér omfattande rapportering istéllet riskerar att
gora informationen svarare att ta till sig (Athanasakou et al., 2020). Li (2008) stodjer tesen
om att mer text innebdr en lagre ldsbarhet. Mer omfattande rapportering behdver dock inte
innebéra sdmre lasbarhet. I vissa fall kan mer omfattande upplysningar istillet spegla ett
storre informationsbehov fran investerare, sirskilt inom omraden som préglas av hog
osdkerhet och informationsasymmetri (Merkley, 2014). Tidigare forskning anvander darfor
ofta flera kompletterande métt for att finga olika dimensioner av ldsbarhet, déribland

FOG-index och den naturliga logaritmen av antalet ord (Li, 2008).

2.3 Foretagsspecifika faktorer och ldsbarhet

Ett &terkommande resonemang inom forskningen é&r att foretag med svagare finansiell
prestation kan ha storre incitament att anvdanda mer omfattande eller komplex rapportering f6r
att minska negativa marknadsreaktioner och bevara ett kunskapsdvertag gentemot externa
intressenter (Li, 2008). Hasan (2018) ger stod for detta genom att visa att mer [onsamma
foretag tenderar att producera mer léttlasta finansiella rapporter. Samtidigt varierar resultaten

mellan olika studier, beroende pa 1 vilken kontext de genomforts (Samarakoon et al., 2025).

Nir det géller skuldsattning indikerar delar av tidigare forskning att hdgre skuldséttning har
ett samband med lagre lasbarhet i finansiell rapportering. Ajina et al. (2016) menar att
ledningen kan ha incitament att géra rapporteringen mer komplex for att minska
transparensen kring foretagets finansiella situation och ddrigenom délja orsakerna bakom en
hog skuldsittningsgrad. Samtidigt har tidigare studier funnit det motsatta forhallandet, att
hogre skuldsittningsgrad har samband med béttre 1dsbarhet. Samarakoon et al. (2025)
papekar att det kan forklaras av att foretag med hog skuldséttning har storre incitament att
minska informationsasymmetrier gentemot kreditgivare och investerare genom en mer
transparent och lattillgdnglig kommunikation. Sammantaget indikerar tidigare forskning att

sambandet mellan skuldséttningsgrad och lasbarhet inte &r entydigt.

Aven foretagsstorlek har lyfts fram som en méjlig forklaringsfaktor till variation i lidsbarhet.

Tidigare studier har identifierat ett positivt samband mellan foretagsstorlek och lidsbarhet,



vilket delvis forklaras av att storre foretag granskas 1 hogre grad av externa parter och
samtidigt har storre resurser att investera 1 sitt rapporteringsarbete (Samarakoon et al., 2025).
Samtidigt har tidigare studier dven funnit att foretagsstorlek har ett negativt samband med

lasbarhet (Chen et al., 2025).

Sammantaget tyder tidigare forskning pa att lasbarhet i finansiell rapportering har ett
samband med foretagsspecifika faktorer men att sambanden varierar beroende pa kontext.

Mot denna bakgrund formuleras studiens hypoteser.

2.4 Hypoteser

Tidigare forskning indikerar att foretag med hogre 16nsamhet ofta tenderar att uppvisa hogre
lasbarhet 1 sin finansiella rapportering, 4ven om resultaten varierar mellan olika studier och
kontexter. Mot denna bakgrund formuleras foljande hypotes:

H1: Lonsamhet dr positivt relaterad till ldsbarheten i goodwillrelaterade noter.

Med ledning av tidigare forskning, dar hogre skuldséttning associerats med bade ldgre och
hogre lasbarhet i finansiell rapportering, formuleras hypotesen utan riktningsantagande:

H2: Skuldsdttningsgrad dr relaterad till ldsbarheten i goodwillrelaterade noter.

Trots att tidigare forskning identifierat bdde positiva och negativa samband mellan
foretagsstorlek och ldsbarhet indikerar flera studier pd ett positivt samband. Baserat pé detta
formuleras foljande hypotes:

H3: Foretagsstorlek dr positivt relaterad till ldsbarheten i goodwillrelaterade noter.



3. Metod

I detta kapitel presenteras studiens metodologiska tillvigagangssétt. Inledningsvis presenteras
forskningsdesign, urval och datainsamling. Dérefter beskrivs textinsamlingen,
operationaliseringen av variablerna samt den statistiska modell som ligger till grund for
analysen. Avslutningsvis presenteras robusthetstester och studiens metodologiska

begransningar.

3.1 Forskningsdesign

For att besvara studiens fragestillning tillimpas en kvantitativ forskningsdesign med en
deduktiv ansats. Studien syftar till att unders6ka samband mellan foretagsspecifika faktorer
och lasbarheten i goodwillrelaterade noter. En kvantitativ metod anses lamplig eftersom den

mojliggdr analys av variation mellan foretag och provning av studiens hypoteser.

Studien baseras pa paneldata bestdende av foretagsobservationer for perioden 2022 till 2024.
Genom att inkludera flera rdkenskapsir mojliggors ett storre antal observationer och storre
variation 1 datamaterialet jamfort med en ren tvérsnittsstudie. Paneldatastrukturen majliggor
dven kontroll for tidsrelaterade effekter genom anvéndning av &rsdummyvariabler 1

regressionsmodellerna.

3.2 Urval och datainsamling

Studien baseras pa sekundérdata fran rdkenskapséren 2022 till 2024. Finansiell data himtades
fran Retriever Business, vilket dr en databas for finansiell information och érsredovisningar
for svenska bolag. Insamlingen av goodwillrelaterade noter genomfordes manuellt fran
respektive bolags drsredovisning, vilka &r offentligt tillgédngliga via bolagens webbplatser.
Samtliga variabler berdknades utifran radata for att sdkerstilla en enhetlig och transparent
berdkningsmetod mellan bolagen. Eftersom studien uteslutande baseras pa offentligt

tillgdnglig sekundardata bedoms inga sérskilda forskningsetiska problem foreligga.

Urvalet baseras pa bolag noterade pad Nasdaq Stockholm under Large Cap-segmentet per den
1 januari 2024. Eftersom ingen officiell lista for detta datum finns tillgénglig rekonstruerades
urvalet med utgdngspunkt 1 Nasdags officiella pressmeddelanden om segmentfordandringar

frdn december 2024 och december 2025. Bolag som tillkommit Large Cap efter januari 2024



exkluderades och bolag som ldmnat Large Cap efter detta datum adderades tillbaka for att
sakerstdlla att urvalet speglar segmentets sammanséttning vid det angivna datumet. Large
Cap valdes som avgrinsning for att sikerstélla ett urval av stdrre bolag med mer omfattande
finansiell rapportering samt ett hanterbart antal observationer for den manuella

textinsamlingen.

Det ursprungliga urvalet bestod av 128 bolag. Urvalsprocessen presenteras i tabell 1 nedan.
Finansiella foretag exkluderades eftersom deras kapitalstruktur skiljer sig vasentligt fran
ovriga branscher, vilket gor skuldséttningsmattet mindre jamforbart. Vidare exkluderades
bolag som inte redovisade goodwill, bolag vars drsredovisningar inte var uppréttade pa
engelska samt bolag dér goodwillnoter inte kunde identifieras enligt studiens definition.
Exempel dir goodwillnoter inte kunde identifieras dr foretag vars rsredovisningar saknade
rubriker eller underrubriker innehallande goodwill eller IAS 36. Exkluderingen av icke
engelska drsredovisningar motiveras frimst av att FOG-index ar utvecklat for engelska texter,
men dven att en blandning av sprék hade forsdmrat jamforbarheten mellan bolagen. Efter
exkluderingarna uppgick det slutliga urvalet till 79 foretag. Eftersom studien omfattar tre
rakenskapsar genererade detta totalt 237 foretagsobservationer. For bolag med brutet
rdkenskapsér klassificerades observationen utifrdn det kalenderar under vilket rakenskapsaret

avslutades.

Tabell 1. Urvalsprocess

Urvalsprocess Antal foretag
Ursprungligt urval 128
Exkluderade finansiella foretag 8

Saknar goodwill 21

Ej Engelsk arsredovisning 3

Saknar goodwillnot enligt definition 17

Slutligt urval 79

Slutligt urval (observationer, 3 ar) 237

Not: Studien omfattar réikenskapsdaren 2022-2024



For att stirka studiens tillforlitlighet genomfordes stickprovskontroller av finansiell data for
20 bolag mot respektive arsredovisning. Kontrollen indikerade att datan fran Retriever
Business i huvudsak dverensstamde med arsredovisningarna och de mindre avvikelser som

identifierades bedomdes inte paverka studiens resultat i ndgon vasentlig utstrackning.

3.3 Textinsamling och mitning av ldsbarhet

Identifieringen av goodwillrelaterade noter genomfordes manuellt i respektive arsredovisning
av bada forfattarna gemensamt. For att lokalisera relevanta noter anvandes sokord sdsom
goodwill, impairment och IAS 36 . Om en hel not explicit behandlade goodwill eller
nedskrivningsprovning av goodwill inkluderades all 16pande text i noten. Om goodwill
istdllet behandlades som en underrubrik inom en bredare not inkluderades endast den text
som aterfanns under den specifika underrubriken. Definitionen tillimpades konsekvent for

samtliga bolag och ar for att sékerstélla jimforbarhet mellan observationerna.

Lisbarheten méttes genom tva kompletterande matt som fangar olika dimensioner av textens
tillgénglighet for ldsaren. Det forsta mattet utgjordes av FOG-index, vilket anvéndes som
matt pa spraklig komplexitet. FOG- index berdknas utifrdn genomsnittlig meningsldngd och
andelen ord med tre eller fler stavelser dir ett hogre virde indikerar lagre lasbarhet (Loughran
& McDonald, 2014). For att tolka indexets resultat anviands en skala dar textens
svarighetsgrad delas in i olika intervall (Li, 2008). Ett FOG-virde som &r lika med eller
overstiger 18 innebér att texten betraktas som oldslig, medan ett virde mellan 14 och 18
klassificeras som svarldst. Vidare beskrivs intervallet 12-14 som idealt, 10-12 som
acceptabelt och ett virde mellan 8 och 10 som létt nivé (Li, 2008). FOG-index berdknades
med hjilp av Pythonbiblioteket textstat via Google colab. Eftersom maéttet &r utvecklat for

l6pande text exkluderades tabeller, siffror och rubriker fran berdkningen.

Det andra mattet utgjordes av den naturliga logaritmen av antalet ord 1 goodwillnoten,
In(ord). Mattet anviandes for att méta informationsomfattning, det vill sdga méngden
information som ldsaren behover bearbeta. I enlighet med tidigare forskning definieras ett
storre antal ord 1 denna studie som lagre ldsbarhet (L1, 2008). Samtidigt har tidigare forskning

identifierat att ett hogre ordantal inte nddvéndigtvis innebér lagre lasbarhet, utan dven kan



forknippas med ett hdgre informationsvérde for anvandaren utan att 1dsbarheten paverkas
negativt (Athanasakou et al., 2020). Till skillnad fran FOG-index inkluderades tabeller i
ordantalet eftersom de utgor en del av den totala informationsméngden i goodwillnoten.

Logaritmtransformationen anvéndes for att hantera snedférdelningen 1 variabeln.

Utifrén operationaliseringen av variablerna ar det samtidigt viktigt att ha i dtanke vid
tolkningen av resultaten att hypoteserna formuleras pa konceptuell nivé utifran lasbarhet som
ett Overgripande begrepp. Ett hogre FOG-index indikerar ldgre lasbarhet genom 6kad spraklig
komplexitet. Medan en storre textomfattning, métt genom In(ord), tolkas som lagre ldsbarhet
eftersom ldsaren behover bearbeta en storre miangd information. Detta innebér att ett ldgre

FOG-index och farre antal ord tolkas som hogre ldsbarhet och vice versa.

3.4 Variabler

Tabell 2. Variabeldefinitioner

Variabeltyp Variabel Definition

Beroende FOG FOG-index for
goodwillnoter

Beroende In(Ord) Naturliga logaritmen av

antal ord i goodwillnoter

Beroende GwAndel Antal ord 1 goodwillnoten /

(Kénslighetsanalys) Totalt antal ord i
arsredovisningen

Oberoende ROA Arets resultat/Totala
tillgdngar

Oberoende DTA Totala skulder/totala
tillgdngar

Oberoende In(TA) Naturliga logaritmen av
totala tillgdngar

Kontroll Gwlint Goodwill/totala tillgangar

Kontroll Ar2023 Dummyvariabel dir 1 =

2023, annars 0

Kontroll Ar2024 Dummyvariabel dir 1 =
2024, annars 0

Not: Referensar i regressionerna dr 2022



Lonsamhet (ROA) mittes genom avkastning pé totala tillgdngar. Det dr en vanligt
forekommande foretagsspecifik faktor i tidigare 14sbarhetsforskning (Li, 2008).
Skuldséttningsgraden (DTA) méttes genom totala skulder dividerat med totala tillgéngar,
vilket fAngar foretagets finansiella risk och kapitalstruktur (Merkley, 2014). Foretagsstorlek
(In(TA)) mittes genom den naturliga logaritmen av totala tillgdngar, vilket &r ett etablerat
storleksmatt i ldsbarhetsforskning (Samarakoon, 2025). Goodwillintensitet (GwInt)
inkluderas som kontrollvariabel for att isolera effekten av de oberoende variablerna fran den
strukturella paverkan som goodwillpostens relativa storlek kan ha pa notens utformning. Som
kompletterande beroende variabel i kdnslighetsanalysen anvinds GwAndel, definierat som
antalet ord i goodwillnoterna dividerat med det totala antalet ord i arsredovisningen.
Variabeln fangar goodwillnoternas relativa omfing 1 foérhillande till hela rapporten och ger ett

kompletterande perspektiv pa omfattnings-dimensionen av ldsbarhet.

Variablerna ROA och DTA winsoriserades pa den forsta respektive nittionionde percentilen
for att reducera paverkan fran extremvirden i enlighet med tidigare forskning (Bonsall &

Miller, 2017).

3.5 Statistisk modell

Sambanden analyserades genom multipel regressionsanalys estimerad med pooled OLS.
Metoden bedémdes som ldmplig eftersom studien fokuserar pa variation mellan foretag
snarare dn fordndringar inom foretag 6ver tid. Robusta klustrade standardfel pa foretagsniva
anvéndes for att hantera heteroskedasticitet och beroenden mellan observationer inom samma
foretag over tid. Tva separata regressionsmodeller estimerades med FOG-index respektive
In(ord) som beroende variabel. Ar-dummyvariabler inkluderades for 2023 och 2024 med

2022 som referensar for att kontrollera for tidsrelaterade effekter mellan rakenskapsaren.

Modell 1:

FOGy = Bo + B1ROA; + B2DTA; + B3ln(TA)ie + BsGwinty, + y1Ar2023, + y,Ar2024, + &
Modell 2:

In(ord)i = Po + B1ROA; + B2DTAix + Bsin(TA)i + BaGwintyy + v:1Ar2023; + v,Ar2024, + &
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Fore regressionsanalysen genomfordes en korrelationsanalys och 1 anslutning ett VIF-test for
att identifiera eventuell multikollinearitet mellan de oberoende variablerna. Analysen
genomfordes med en signifikansniva pa 5 procent. Resultat som var signifikanta pa 10

procentsniva rapporterades och diskuterades.

3.6 Robusthetstester

For att undersoka resultatens robusthet genomfordes ytterligare regressionsanalyser. Forst
inkluderades branschdummyvariabler i huvudmodellerna for att kontrollera for potentiella
branschspecifika effekter. Darefter ersattes In(ord) med GwAndel som beroende variabel for

att ge ett kompletterande perspektiv pa textomfattningsdimensionen av ldsbarhet.

Branschindelningen baserades pa Nasdaq Stockholms sektorindelning. Nérliggande sektorer
aggregerades till bredare branschkategorier for att undvika sma observationsgrupper och ett
stort antal dummyvariabler. | tabell 3 presenteras hur indelningen skett.

Tabell 3. Bransch-variabler

Branschkategori Nasdag-sektorer

Industri Industrials, Basic Materials

Konsument Consumer Discretionary, Consumer Staples
Teknologi Technology, Telecommunications

Hilsa Health Care

Finans Financials

Fastighet Real Estate

I det ytterligare robusthetstestet anvindes GwAndel som alternativ beroende variabel medan

ovriga variabler och modellens specifikation beholls oférédndrade.

11



3.7 Begransningar

Studien dr begriansad till Large Cap bolag noterade pa Nasdaq Stockholm och resultaten ar
darfor frimst relevanta for storre borsnoterade foretag. Urvalet baseras pa de bolag som var
large cap 2024 och fingar saledes inte eventuella segmentforidndringar for dren 2022-2023.
Studien omfattar dessutom enbart tre rakenskapsar vilket begransar mojligheten att analysera

langsiktiga fordndringar over tid.

FOG-index riskerar dven att dverskatta komplexiteten i finansiella texter eftersom tekniska
begrepp och redovisningstermer klassificeras som komplexa ord trots att de kan vara
vilkinda for den avsedda ldsaren (Loughran & McDonald, 2014). In(ord) paverkas samtidigt
av hur bolag strukturerar sina noter vilket innebér att skillnader i informationsomfattning
delvis kan reflektera variation i hur foretag strukturerar sina rapporter snarare an faktisk
informationsméngd. Den manuella textinsamlingen innebér dven en viss risk for subjektiva
beddmningar vid identifieringen av goodwillrelaterade noter. For att minska denna risk

tillampades tydliga och konsekventa kriterier for samtliga observationer.
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4. Empirisk Analys

Detta kapitel presenterar resultaten fran studiens empiriska analys. Inledningsvis redovisas
deskriptiv statistik for studiens variabler, foljt av en korrelationsanalys och
regressionsanalyser. Avslutningsvis presenteras kinslighetsanalyser for att undersoka

resultatens robusthet.

4.1 Deskriptiv statistik

Tabell 4 presenterar deskriptiv statistik for studiens variabler baserat pd 237

foretagsobservationer for perioden 2022 till 2024.

Tabell 4. Deskriptiv Statistik

Variabel | N Medelvirde | Std.avv Median | Min Max
FOG 237 16,534 1,874 16,607 |10,870 | 23,730
In(Ord) 237 6,301 0,567 6,252 4,143 | 7,901
Ord 237 642,840 387,834 519 63 2701
TotOrd 237 89 853,750 28 116,890 | 87945 | 15231 | 189936
GwAndel | 237 0,007 0,004 0,006 0,0006 | 0,027
ROA 237 0,047 0,059 0,050 -0,190 | 0,215
DTA 237 0,507 0,160 0,520 0,079 {0,856
In(TA) 237 17,470 1,235 17,431 | 14,585 | 20,674
GwInt 237 0,256 0,177 0,271 0,0004 | 0,675

Det genomsnittliga FOG-vérdet uppgér till 16,534, vilket innebér en hog spraklig
komplexitet. Goodwillnoterna bestar i genomsnitt av 643 ord, men variationen ar stor och
striacker sig fran 63 till 2 701 ord. Detta indikerar betydande skillnader i hur omfattande

bolagen viljer att beskriva goodwill och strukturera upp sina noter.
Den totala rapportlingden uppgar i genomsnitt till cirka 89 854 ord. Goodwillnoterna utgoér

ddarmed 1 genomsnitt omkring 0,7 procent av den totala rapportlingden, métt genom

GwAndel. Aven GwAndel uppvisar relativt stor variation, vilket indikerar att goodwillnotens
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relativa tyngd i rapporten skiljer sig mellan bolagen. Goodwillintensiteten uppgar 1
genomsnitt till 25,6 procent av totala tillgangar, vilket indikerar att goodwill utgor en

vésentlig del av foretagens balansrakningar i urvalet.

4.2 Korrelationsanalys

For att undersoka sambanden mellan studiens variabler samt identifiera eventuell
multikollinearitet genomfordes en Pearsons korrelationsanalys. Resultatet presenteras i tabell
5.

Tabell 5. Pearsons korrelationsmatris

Variabel | FOG In(Ord) | GwAndel | ROA DTA In(TA) GwIint

FOG 1.0000

In(Ord) | 0,0858 | 1.0000

GwAndel |-0,0305 |0,7457* | 1.0000

ROA -0,1687* | -0,0848 | -0,0408 1.0000

DTA -0,0599 10,1078 -0,0981 -0,0958 | 1.0000

In(TA) 0,3589* | 0,0650 -0,1813* [ -0,3454* | 0,0482 1.0000

GwInt 0,0419 | 0,0701 0,2065* |-0,1161 |[-0,1004 |-0,2833* | 1.0000

Not: *p<0,10

Korrelationsanalysen visar generellt ldga till méttliga korrelationer mellan variablerna. Den
hogsta korrelationen bland de oberoende variablerna dterfinns mellan ROA och In(TA) pa
-0,345, vilket ligger under nivéer som vanligtvis forknippas med problematisk
multikollinearitet. Den starkaste korrelationen i matrisen aterfinns mellan In(ord) och
GwAndel pé 0,7457, vilket r forvéntat eftersom GwAndel &r konstruerad med antalet
goodwillord i tdljaren. FOG uppvisar en negativ korrelation med ROA samt en positiv
korrelation med In(TA), bada signifikanta pa 10 procentsniva. For In(ord) dterfinns inga

statistiskt signifikanta korrelationer med de oberoende variablerna.

VIF-testet bekriftar avsaknaden av problematisk multikollinearitet. Det hogsta VIF vérdet
bland de oberoende variablerna uppgér till 1,29 for In(TA), medan det hogsta virdet inklusive
arsdummyvariabler uppgér till 1,35. Medelvirdet uppgar till 1,23, vilket ligger under

gransvardet pa 5.

14



4.3 Regressionsanalys

For att undersoka sambandet mellan de foretagsspecifika faktorerna och goodwillrelaterade

noter estimerades tva separata regressionsmodeller med FOG respektive In(ord) som

beroende variabel. Resultaten presenteras i tabell 6.

Tabell 6. Regressionsanalyser

Variabel Modell 1 (FOG) Modell 2 (In(ord))
ROA -0,734 -0,350
(1,994) (0,822)
DTA -0,802 0,387
(0,915) (0,269)
In(TA) 0,601 *** 0,033
(0,146) (0,050)
GwlInt 1,542 0,314
(0,941) (0,276)
Ar2023 -0,141 -0,010
(0,178) (0,067)
Ar 2024 -0,062 -0,087
(0,208) (0,067)
Konstant 6,151%** 5,440%**
(2,775) (0,950)
Observationer 237 237
R-kvadrat 0,157 0,032
Justerat R-kvadrat 0,135 0,008
p-virde 0,0012 0,2727

Not: Robusta standardfel klustrade pa foretagsnivd inom parentes. *p < 0,10, **p < 0,05, ***p < 0,01.

Referensar dr 2022.

Modell 1 &r statistiskt signifikant som helhet med ett p-virde pa 0,001 och ett justerat R-

kvadrat pa 0,135. Av de foretagsspecifika variablerna uppvisar In(TA) ett positivt samband

med FOG som ér signifikant pa 1 procentsniva med en koefficient pa 0,601. Resultatet

indikerar att storre bolag tenderar att uppvisa hogre spraklig komplexitet i goodwillnoterna.
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Detta dr motsatt vad som forutspaddes i H3, vilket innebér att H3 inte far stéd i denna

dimension av lasbarhet.

ROA och DTA uppvisar negativa koefficienter men inga statistiskt signifikanta samband
identifieras. GwInt uppvisar inte heller ndgot signifikant samband med FOG. Ingen av
arsdummyvariablerna &r signifikanta, vilket innebér att inga systematiska skillnader 1 spréklig

komplexitet mellan dren kan identifieras efter kontroll for Gvriga variabler.

Modell 2, dér In(ord) anvinds som beroende variabel &r inte statistiskt signifikant som helhet
med ett p-virde pa 0,273 och har ett justerat R-kvadrat pa 0,008. Ingen av de
foretagsspecifika variablerna uppvisar statistiskt signifikanta samband med In(ord).
Sammantaget ger modell 2 inget stod for H1, H2 eller H3 avseende textomfattning.
Resultaten indikerar att inga signifikanta samband kan identifieras mellan de studerade

foretagsspecifika faktorerna och textomfattningen i goodwillnoter inom detta urval.

4.4 Resultat robusthetstester

For att undersoka resultatens robusthet genomfordes ytterligare regressioner dér
branschdummyvariabler inkluderades i huvudmodellerna for att kontrollera for potentiella
branschspecifika effekter. Branschindelningen baseras pd Nasdaq Stockholms
sektorindelning, dir narliggande sektorer aggregeras till bredare branschkategorier. Déarutdver
genomfordes ett ytterligare robusthetstest dir In(ord) ersattes med GwAndel som beroende
variabel for att ge ett kompletterande perspektiv pa textomfattningsdimensionen. Resultaten
for regressionerna med branschvariabler presenteras 1 tabell 7 och resultaten for

GwAndel-modellen presenteras i tabell 8.
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Tabell 7. Regressioner med bransch-variabler

Variabel Modell 3 (FOG) Modell 4 (In(ord))
ROA -0,895 -1,390*
(2,293) (0,741)
DTA -0,863 0,274
(0,928) (0,257)
In(TA) 0,617%** 0,032
(0,160) (0,055)
GwlInt 1,429 0,097
(0,947) (0,267)
Konsument -0,071 -0,225%*
(0,406) (0,067)
Teknologi 0,006 0,073
(0,588) (0,209)
Hélsa 0,213 -0,108
(0,538) (0,166)
Finans -0,102 -0,255
(0,780) (0,184)
Fastighet -0,261 -0,7071***
(0,739) (0,142)
Ar2023 -0,143 -0,020
(0,180) (0,068)
Ar 2024 -0,066 0,080
(0,211) (0,068)
Konstant 5,950%* 5,731%%*
(3,108)
Observationer 237 237
R2 0,159 0,131
Justerat R2 0,118 0,088
p-virde 0,011 0,000

Not: Robusta standardfel klustrade pa foretagsnivd inom parentes. *p < 0,10, **p < 0,05,

**%p < 0,001. Referensdr dr 2022. Referenskategori for branschvariabler dr industri.

17




VIF-test genomfordes for att undersoka om inkluderingen av branschdummyvariabler
introducerar problematisk multikollinearitet. Medelvardet uppgér till 1,27 i bdda modellerna,
vilket ligger vél under grénsvérdet pd 5 och indikerar att multikollinearitet inte utgér nagot

problem 1 dessa robusthetstester.

Resultaten for FOG-index kvarstér i huvudsak efter inkluderingen av branschvariabler.
Modell 3 &r statistiskt signifikant som helhet med ett p-virde pa 0,011. Sambandet mellan
In(TA) och FOG-index forblir positivt och statistiskt signifikant pa 1 procentsniva med en
koefticient pd 0,617. Resultatet indikerar ddrmed att sambandet mellan foretagsstorlek och
spréklig komplexitet kvarstér dven efter kontroll f6r potentiella branschspecifika effekter.
Inga statistiskt signifikanta samband identifieras for Ovriga foretagsspecifika variabler eller
for branschdummyvariablerna i FOG-modellen vid studiens huvudsakliga signifikansniva pa

5 procent.

I modell 4, dir In(ord) anvinds som beroende variabel, identifieras fortsatt inga statistiskt
signifikanta samband mellan foretagsstorlek och textomfattning vid studiens huvudsakliga
signifikansniva pa 5 procent. Modellen &r dock statistiskt signifikant som helhet med ett
p-vérde pa p<0,001. ROA uppvisar ett negativt samband med In(ord) pa 10 procentsnivd med
en koefficient pé -1,390, men sambandet uppnar inte studiens huvudsakliga signifikansniva
pa 5 procent. Branschvariablerna Konsument och Fastighet uppvisar negativa samband med
In(ord) relativt referenskategorin Industri, signifikanta pé 5 respektive 1 procentsniva, med
koefficienter pa -0,225 och -0,701. Sammantaget indikerar robusthetstestet att studiens

huvudsakliga resultat kvarstar dven efter kontroll for potentiella branschspecifika effekter.
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Tabell 8. Robusthetstest for In(ord) med GwAndel som beroende variabel

Variabel Modell GwAndel
ROA -0,008
(0,008)
DTA -0,003
(0,002)
In(TA) -0,001*
(0,0003)
Gwlnt 0,004
(0,002)
Ar2023 -0,0002
(0,0005)
Ar 2024 -0,0003
(0,0005)
Konstant 0,020%*
(0,007)
Observationer 237
R-kvadrat 0,072
Justerat R-kvadrat 0,048
p-vérde 0,0389

Not: Robusta standardfel klustrade pd foretagsniva inom parentes. *p < 0,10, **p < 0,05,
***p < 0,001. Referensdr dr 2022.

GwAndel modellen é&r statistiskt signifikant som helhet med ett p-virde pa 0,039 och har ett
justerat R-kvadrat pa 0,048. Variabeln In(TA) uppvisar ett negativt samband med GwAndel
som dr signifikant pd 10 procentsniva med en koefficient pa -0,001. Resultatet indikerar att
storre bolag tenderar att uppvisa en marginellt ldgre andel goodwillrelaterad text i forhdllande
till den totala rapportlingden. Resultatet bor dock tolkas med forsiktighet eftersom det inte
uppnér studiens huvudsakliga signifikansniva péd 5 procent. ROA, DTA och GwInt uppvisar
inga statistiskt signifikanta samband med GwAndel. Ingen av arsdummyvariablerna &r
signifikanta. Sammantaget kan resultatet av GwAndel indikera att foretagsstorlek samvarierar
med goodwillnotens relativa omfing, men resultaten indikerar i 6vrigt att samband mellan de
studerade foretagsspecifika faktorerna och textméngdsdimensionen inte kan identifieras i

urvalet.
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5. Diskussion

Nar lasbarhet mits genom FOG-index visar resultaten ett positivt och statistiskt signifikant
samband mellan foretagsstorlek och spraklig komplexitet i goodwillrelaterade noter.
Resultatet dr dirmed motsatt den riktning som forvintades i H3, dér tidigare forskning
associerat storre foretag med hogre ldsbarhet 1 finansiell rapportering (Samarakoon et al.,
2025). Resultatet gér istéllet 1 linje med tidigare forskning som pévisat att det finns ett
negativt samband mellan foretagsstorlek och lasbarhet (Chen et al., 2025). En mdjlig
forklaring &r att storre foretag ofta har mer komplexa verksamhetsstrukturer och fler omraden
dar goodwill behdver provas. Detta kan bidra till mer omfattande tekniska resonemang kring
exempelvis kassafloden, diskonteringsrintor och tillvdxtantaganden, vilket 1 sin tur kan

paverka den sprékliga komplexiteten i goodwillnoterna.

Det positiva sambandet kan dven forklaras utifrdn det externa granskningstryck som storre
foretag ofta moter fran exempelvis tillsynsmyndigheter, revisorer och kapitalmarknadens
aktorer. Eftersom goodwillvéirderingar bygger pa subjektiva beddmningar och antaganden
kan storre foretag, som ofta har storre resurser, i hogre utstrickning anlita specialiserade
radgivare och redovisningsexperter vid utformningen av goodwillrelaterade upplysningar.
Detta kan bidra till en hogre grad av tekniskt och redovisningsmaéssigt avancerat sprakbruk,
vilket kan 6ka den sprékliga komplexiteten 1 noterna och darmed péverka ldsbarheten for

anvindare..

Resultatet kan samtidigt indikera att storre foretag inte nddvéandigtvis 6kar méngden
information 1 goodwillnoterna, utan snarare komplexiteten i hur informationen
kommuniceras. Detta kan tyda pd att skillnader i ldsbarhet mellan foretag i storre utstrackning
handlar om spraklig och redovisningsméssig komplexitet &n om méngden information som
lamnas. For anvéndare av finansiella rapporter kan detta innebéra att storre foretags
goodwillrelaterade upplysningar inte nddvandigtvis dr mindre transparenta, men att
informationen kan kridva hogre redovisningsméssig och analytisk kompetens for att tolkas

och utvirderas.

Det dr samtidigt viktigt att beakta att FOG-index maéter spraklig komplexitet utifrén bland

annat meningsldngd och andelen komplexa ord. Finansiell rapportering innehéller ofta
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tekniska och specialiserade redovisningsbegrepp, vilket innebér att finansiella texter generellt
tenderar att uppvisa hoga FOG-virden (Loughran & McDonald, 2014). I goodwillrelaterade
noter kan detta forstérkas ytterligare genom att upplysningarna bygger pé foretagsspecifika
antaganden och tekniska resonemang kring framtida ekonomiska forhallanden. Ett hogre
FOG-index behover ddrmed inte nddvandigtvis innebéra att noterna har lagre faktiskt
lasbarhet, utan kan dven reflektera den underliggande tekniska och redovisningsmissiga

komplexiteten i goodwill-omradet.

Vidare finner studien inga statistiskt signifikanta samband mellan vare sig 1onsambhet eller
skuldséttningsgrad och FOG-index, vilket innebir att varken H1 eller H2 far stdd avseende
spraklig komplexitet. Detta skiljer sig frin delar av tidigare forskning dér starkare finansiell
prestation associerats med hogre ldsbarhet (Li, 2008), och dir hogre skuldsittning kopplats
till hogre spraklig komplexitet (Ajina et al., 2016). Samtidigt visar tidigare forskning att
sambandet mellan skuldséttningsgrad och ldsbarhet varierar mellan olika studier, kontexter
och lasbarhetsmatt (Samarakoon et al., 2025). Resultaten i denna studie kan ddrmed bidra till
bilden av att sambanden mellan foretagsspecifika faktorer och ldsbarhet varierar beroende pa

kontext.

En mojlig forklaring till detta &r att goodwillrelaterade noter skiljer sig frén de bredare
textbaserade delarna av arsredovisningen som ofta analyserats inom tidigare
lasbarhetsforskning. Goodwillnoter regleras genom relativt detaljerade upplysningskrav
enligt IAS 36. Foretagen behover darfor inkludera vissa obligatoriska upplysningar oavsett
ekonomisk situation. Foretag har ddrmed relativt mindre frihet att pdverka hur informationen
uttrycks och struktureras dn i andra delar av arsredovisningen. Detta kan bidra till att
samband mellan spraklig komplexitet samt l6nsamhet och skuldséttningsgrad inte framtrader

lika tydligt 1 goodwillrelaterade noter.

Naér lasbarhet istéllet mits genom In(ord) identifieras inga statistiskt signifikanta samband
mellan de foretagsspecifika faktorerna och goodwillnoternas omfattning. Resultaten indikerar
ddrmed att de foretagsspecifika faktorer som tidigare kopplats till ldsbarhet 1 bredare studier
av finansiell rapportering, inte nédvéndigtvis forklarar variationen i textomfattningen av
goodwillnoter. En mojlig forklaring &r dven hér att foretag som redovisar goodwill behover,
oavsett finansiell situation, limna vissa obligatoriska upplysningar. Detta kan vara en

bidragande faktor till att variationen i textomfattning mellan foretag blir mer begrinsad 4n 1
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andra delar av finansiell rapportering.

Att resultaten skiljer sig mellan FOG-index och In(ord) &r samtidigt ett centralt fynd i studien.
FOG-index fangar framst spraklig komplexitet medan In(ord) faingar omfattningen och
resultaten indikerar att dessa dimensioner paverkas av olika faktorer. Resultaten visar
exempelvis att foretagsstorlek samvarierar med den sprakliga komplexiteten men inte med
méngden text. Detta indikerar att valet av ldsbarhetsmatt paverkar vilka slutsatser som kan
dras om goodwillrelaterade upplysningar. Tidigare forskning anvédnder visserligen ofta flera
kompletterande ldsbarhetsmaétt parallellt (Li, 2008). Resultaten i denna studie indikerar dock
att olika métt inte enbart kompletterar varandra, utan dven kan paverkas av olika
underliggande faktorer. Sammantaget bidrar studien dérmed till synen pa lésbarhet som ett

mangdimensionellt begrepp inom finansiell rapportering.
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6. Slutsatser

Syftet med denna studie var att undersoka sambandet mellan ldasbarheten 1 goodwillrelaterade
noter och foretagsspecifika faktorer bland Large Cap bolag pa Nasdaq Stockholm. For att
fdnga olika dimensioner av lasbarhet analyserades bade spréklig komplexitet genom
FOG-index och textomfattning genom den naturliga logaritmen av antalet ord 1

goodwillnoterna.

Studiens resultat visar att foretagsstorlek uppvisar ett positivt och statistiskt signifikant
samband med spraklig komplexitet och siledes ldgre lasbarhet. Daremot identifierades inga
statistiskt signifikanta samband mellan de foretagsspecifika faktorerna och omfattningen av
goodwillnoter, mitt som In(ord). Sammantaget indikerar resultaten ddrmed begrénsat stod for
att foretagsspecifika faktorer generellt samvarierar med ldsbarhet i goodwillrelaterade noter.
Studien visar samtidigt att olika ldsbarhetsmétt fingar olika dimensioner av finansiell
rapportering, vilket innebér att valet av matt kan paverka vilka slutsatser som dras om samma

typ av upplysningar.

Det teoretiska bidraget ligger i att rikta fokus mot lasbarhet i goodwillrelaterade noter, ett
omrade dér tidigare forskning framst fokuserat pa efterlevnadsgrad och informationsinnehall
snarare dn hur informationen kommuniceras. Resultaten indikerar att spraklig komplexitet
och textomfattning paverkas pé olika sétt och darfor behdver analyseras separat for att ge en
mer nyanserad forstéelse av finansiell rapportering. Studien har dven praktisk relevans for
anvandare av goodwillrelaterade noter, da resultaten indikerar att spraklig komplexitet

tenderar att vara hogre 1 storre foretags rapporter.

Samtidigt bor resultaten tolkas mot bakgrund av studiens begrédnsningar. Studien omfattar
endast Large Cap bolag noterade pa Nasdaq Stockholm under perioden 2022 till 2024, vilket
innebdr att resultaten framst ar relevanta inom denna kontext. FOG-index riskerar dessutom
att overskatta spraklig komplexitet i finansiella texter eftersom tekniska redovisningsbegrepp
klassificeras som komplexa ord trots att de kan vara vdlkénda for lasaren. Ln(ord) paverkas
samtidigt av hur foretag strukturerar och presenterar sina noter, vilket innebér att skillnader 1

textomfattning delvis kan reflektera skillnader i rapportstruktur snarare én faktisk omfattning.
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Framtida forskning bor undersoka ldsbarhet 1 goodwillrelaterade noter dver en ldngre
tidsperiod for att analysera om sambanden fordndras over tid. Det hade dven varit relevant att
inkludera bolag fran Large Cap, Mid Cap och Small Cap for att undersdka om sambanden
skiljer sig mellan foretag av olika storlek och komplexitet. Vidare skulle framtida studier
kunna utveckla mer standardiserade metoder for identifiering av goodwillrelaterad text for att

starka jimforbarheten mellan observationer.
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