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1 Inledning

Det sker en hel del férandringar inom den svenska redovisningen. | och med en
anpassning till de europeiska redovisningsnormerna hander mycket pa den
nationella och internationella fronten. | arsskiftet tradde en ny rekommendation i
kraft som géller for FoU och andraimmateriella tillgangar. FoU kan indikera pa en
framtida |6nsamhet for foretaget och darfor & redovisningen respektive
upplysningen om FoU av betydelse for intressenter™.

De nya reglerna for redovisning av FoU-kostnader bérjade galla den 1 januari i ar.
Vad géller redovisning av FoU finns tva olika tillvagagangssatt att hantera FoU-
utgifter pa. Utgifterna kan kostnadsforas direkt eller spridas 6ver ett antal & genom
en aktivering. RR15 har stramat & valmojligheten mellan de tva olika metoderna.
Tidigare kunde foretagen i stort sétt valja den mest [ampliga metoden och den mest
anvanda har varit att direkt belasta resultatet med utgifterna® Nar foretag andrar
sina redovisningsmetoder & det viktigt for olika informationshanterare att ta del av
sadan information. Det & namligen svart att avgora om ett bolags resultat har
forbattrats eller forsamrats fran ett &r till ett annat med byte av redovisningsprincip.?

En ny rekommendation fér med sig en mangd fragor och skapar vissa forvantningar
p& marknaden. Alla har en roll i informationshanteringen, inte minst redovisare,
revisorer, foOretagen gélva och anaytiker. N& olika anvandare av
redovisningsinformationen har skilda forvantningar uppstar ett sa kallat
forvantningsgap. Detta fenomen har fangat manga forskares intresse genom &ren.*
Yrkeskategorier har skilda sétt att arbeta pa och hanterar sdledes information olika.
Analytiker har speciella analysverktyg for att gora bedomningar pa foretag och
redovisningssiffrorna utgbr en del av anaysunderlaget. De tar del av
arsredovisningar och delarsrapporter men analytikers kunskaper inom redovisning
a av naturliga skdl mindre i jamférelse med revisorer och redovisare och
missuppfattningar kring redovisningens roll har noterats av forskare®.

Det har skrivits ett par uppsatser inom Lunds Universitet som behandlar foretagens
val av redovisningsmetod foér FoU-utgifter.® Innan lagbestammelsen fér RR 15
trédde i kraft hade borsnoterade foretag storre utrymme att vélja redovisningsmetod.
D& var det ocksd mer intressant att utreda bakomliggande orsaker till deras val.
Med anledningen av det nya regelverket kan det nu vara intressant att studera vilka
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forvantningar en ny rekommendation for med sig och om det uppstar ett
forvantningsgap pa omradet mellan olika yrkesgrupper. Detta géler i forsta hand
analytiker pa aktiemarknaden och revisorer.

1.1 Problemdiskussion

1.1.1 Nyarekommendationer

Nar nya rekommendationer trader i kraft forandras séttet att redovisa pa vilket kan
medfora en resultatpaverkan. Det kan tyckas vara svart att gora rimliga varderingar
av foretag nar nya metoder tillampas, en fraga som har intresserat manga forskare
genom aren. Det finns en lang tradition som undersoker den sa kallade mekaniska
hypotesen genom direkta marknadsobservationer. Na SFAS 2 introducerades
undersoktes marknadsreaktionerna och en forskare kom fram till att "resultaten
overensstammer med hypotesen att redovisade tillgangar anpassas systematiskt
innan de réknas in i prisséttningen.” Marknaden noterade att siffrorna forandrades i
redovisningen och forandringen hade ingen storre paverkan pa kassaflodena i
foretaget.’

Enligt en annan forskare verkar den brittiska aktiemarknaden ha erkant forskning-
och utvecklingshanteringen trots olika val av redovisningsmetod.® | ytterligare en
undersokning kom forskaren fram till att analytiker tenderar att aningen favorisera
foretag som aktiverar. Analytikerna var dock ndrmast réttvisai sin beddmning av
foretagen i jamforelse med de tillfrégade bankutlanarna. Dessa hade en tydlig favor
gentemot det foretag som aktiverade andelen av mjukvaror vilket stoder hypotesen
att "vanligaindivider” har svart att anpassa sina beslut nar redovisningsférandringar
genomfors. Andra forskare har kommit fram till slutsatsen att det &r tvivelaktigt att
investerare generellt kan se igenom olika alternativa redovisningssétt.” Meningarna
gar isér och fragan ar intressant nar det kommer till de svenska analytikerna. Kan de
verkligen se igenom foretag som idag forandrar sina redovisningsprinciper for FoU,
eller paverkas de av den mekaniska hypotesen. Det skulle i sa fall innebéara att
varderingen av vissaforetag blir felaktig.

1.1.2 Anaytikersroll

Analytiker spelar en stor roll for aktiemarknaden genom att de ger kdp- och
sdjrekommendationer till investerare. De far det mesta av informationen fran
foretagen gdlva och informationskanader som bland annat utnyttjas &
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&rsredovisningar, interimsrapporter och samta med olika managers.’®
Uppfattningen om att en analytiker bara anvander sig av arsredovisningar for att fa
tag p& information om féretagen tycks darfor felaktig .** Informationskanalerna &
|&ngt fler an s

En del foretag har anklagats av analytiker for att anvanda altfor kreativa
redovisningsmetoder. Det finns en hel del lagliga metoder att tillta for att pa kort
sikt forbéttra resultatsiffrorna. Efter att revisorn godkant redovisningen &r det
fOretagets roll att presentera siffrorna. Harefter & det analytiker och media som
skapar sig en uppfattning for att sedan férmedla bilden till 6vriga aktiedgare. Med
tanke pa manipuleringen av siffror kan det vara svart att pa ett rimligt sétt gor en
vérdering av ett foretag.*®

Genom undersokningar som PriceWaterHouseCoopers gjort bland investerare och
analytiker i ett flertal lander visar det sig att ett informationsgap har uppstatt pa
aktiemarknaden. Trots att kassafl6desanalyser anvands i mycket storre omfattning
idag sd anser endast ett fatal fran undersbkningen att foretagen ger god och
tillrécklig information. Foretagen verkar enligt undersokningen medvetna om sina
brister och arbetar pa att gora béttre och béttre arsredovisningar. | ett internationellt
perspektiv sa anses daremot den svenska arsredovisningen enligt en annan
undersdkning vara mycket bra och informativ.'* Ett annat synsétt & att dagens
bokslutsrapporter och arsredovisningar poangterar fel saker och gor det svart for
bedomare att se vart foretaget & pa vag. Det viktigaste & fortfarande vinster,
avskrivningar och varulagerreserver som ala & en del av det historiska. Det
framkommer att redovisningssystemen bor forandras avsevart och kompletteras med
djupare information. Det kan innebdra att beakta marknadsandelar och
marknadstillvaxt lika mycket som att lyfta fram de mjuka faktorerna som FoU,
varumérken och kundrelationer.™

Andra forskare poangterar att ledningen kan gora mycket for att ge analytikern
mojlighet att vardera ett foretag. Allt handlar om Oppenhet. Hela informationsbiten
ar tidskrévande, sarskilt for nya foretag i den snabbvéxande ekonomin. Dessvérre
redovisar manga foretag enligt dem bara det allra nédvandigaste. De anser att
foretagen borde arbeta pa att ge ut rét information. Det & annars en omdjlig
situation for analytiker att forsoka gora rétt bedémningar.™® N&gon pastér ocksa att
flertalet foretag idag anser att de & alldeles for 18gt varderade.™’
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Ett annat synsétt gar emot onskan att fordjupa redovisningsinformationen. Detta
beroende pa att analytiker & en upptagen yrkesgrupp och inte har tid att tadel av all
information. De anses vara stressade och istdlet foredra snabb och forstaelig
information. Aronsson menar att analytiker forst kan gora en riktig bedémning av
foretagen nér de tar del av noterna och att fokus darfor ska ligga har. | noterna star
det forklarat hur siffrorna tagits fram och om tillvaxtsiffrorna verkligen & sa bra
som det framgdr i resultatrékningen. Men medan noterna ges alldeles for lite
utrymme forvillas anal ytiker att 1&sa en ssmmanfattning av bokslutet som utelamnar
specifika detaljer. Beddmningen av foretagen riskeras darfor att bli missvisande
samtidigt som det blir svérare att gora jamforelser mellan foretag.™®

1.1.3 Redovisning av FoU

FoU & en komplicerad process. En del av satsningarna kommer aldrig att resulterai
framtida vinster och for de utgifter som ger utdelning existerar en tillgang. Det rader
en stor osakerhet kring vilka utgifter som kommer att resultera i framtida vinster
vilket sétter stor press pa redovisningen.® Redovisningen forandras och olika sétt
att redovisa FoU kostnader, som & en del av den nya kunskapsekonomin, staller
fragor hur varderingen kan goras pa basta sétt. FoU réknas i RR 15 som en
Immateriell tillgang vilket & ett relativt nytt fenomen. Denna typen av tillgangar &r
ofta unikai tillgangsportfoljen av de kunskapsintensiva foretagen eftersom de &r av
icke-fysisk karaktar. Immateriella tillgangar hade tidigare ingen referensram av
lagar och normer inom redovisningen. Genom nya lagar ges nu mgjlighet att skapa
en bra grund for behandlingen av s&dana tillgéngar.® RR 15 & tillampbar pa
borsnoterade bolag men reglerna for onoterade bolag har ocksa forandrats sedan
arsskiftet genom BFN R1.

Fore 1 januari 2002, innan de nya reglerna for FoU borjade gélla var en del rédda
for att flera tusen svenska tillvaxtbolag kunde hotas av konkurs. Det talades om att
framgangsrika foretag kunde slés ut enbart pa grund av redovisningsmassiga skél. |
flera artiklar gar det att |asa om risken med de nya reglerna. Det handlar framst om
att reglerna tillampas retroaktivt. Da onoterade bolag inte langre tilldts aktivera i
samma utstrackning maste tillgangarna erséttas med nya for att inte minska det egna
kapitalet. PA samma gang som ett skrackscenario har byggts upp vakomnas ocksa
de nyareglerna. Fleraforetag har ansetts missbruka aktiveringen genom att redovisa
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orealistiska balansrakningar.?* Det & ocks& svart att avgdra om ett bolags resultat
har forbéttrats eller forsamrats fran ett & till ett annat med byte av
redovisningsprincip. Att infora ett jamforelsedr har darfor eftersokts for att
underldtta bedémningen av foretagen. Foretagen sidva skulle ocksd kunna hjdpa
till genom att informera hur resultatet blir med de b&da metoderna.??

| USA har det pagétt en debatt dar problemet géler huruvida redovisningen och
rapporteringen av FoU orsakar en informationsasymmetri. SFAS No.2 tillater endast
direkt kostnadsforing. Genom den direkta kostnadsforingen finns en risk enligt vissa
bedomare. Den bestdr av att en del av tillgdngarna utelamnas som egentligen
forvantas uppkomma i ett senare skede. Risken for att samtliga tillgangar inte
redovisas & storre i FOU- intensiva branscher jamfért med andra branscher, vilket
skulle ledatill en snedvriden bild av resultatet. Problemet ligger sedan i att samtliga
inte besitter samma kunskap och harigenom inte kan skapa sig en helhetsbild av ett
foretag. Anaytiker som besitter storre kunskap borde ha |léttare att se igenom olika
redovisningsmetoder. Andra investerare som inte besitter samma kunskap kan ha
svarare att gora en réttvis bedomning av resultatet. De flesta analytiker i USA tycks
dock enligt tidigare undersbkningar sympatisera med den direkta
kostnadsforingsmetoden av FoU. Framtiden & enligt dem alldeles for oséker och
talar darfor inte for en aktivering.?®

De nya reglerna bor enligt Allander framst fora med sig en okning av
aktiveringsdelen for borsnoterade bolag. Nastintill samtliga utgifter for forskning
maste efter rekommendationens ikrafttradande kostnadsforas direkt. Men i
utvecklingsfasen ska foretag ta upp kostnadernai balansrakningen om foretaget kan
visa att tillgdngen kommer att generera framtida ekonomiska fordelar.?*

1.1.4 Aterknytning

Det finns av ovanstaende resonemang att doma mycket tankar kring RR 15 och de
nya reglerna for behandlingen av FoU-utgifter. Det &r ett komplicerat omrade och
stéller bland annat fragor om huruvida aktivering & en bra metod eller om det leder
till en snedvridning av resultatet. Genom att byta fran att aktivera FoU-utgifter till
att direkt kostnadsfora eller tvartom kan ge en stor resultatpaverkan. Har sétts
analytikers formaga att se igenom olika redovisningsmetoder pa prov. Det stéller
ocksa en fraga huruvida analytiker foredrar aktivering eller direkt kostnadsforing
och om det skiljer sig fran revisorers asikter.

Tankarna & manga kring analytiker och deras relation till redovisningen. Det & dels
ett fragetecken kring om de styrs av mekaniska tendenser nér de utvarderar ett
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foretag. | en effektiv. marknad ska aktiepriset inte paverkas av olika
redovisningsmetoder.®® Men i den halvstarkt effektiva marknaden och den svagt
effektiva marknaden & det fullt mgjligt for aktiepriset att paverkas av olika
redovisningsmetoder eftersom de bara reflekterar historisk och viss tillganglig
information.?® Eftersom det & tvivelaktigt att marknaden snabbt hinner notera en
redovisningsforandring borde den subjektiva beddmningen héar spela en roll for
prissattningen.

Det talas ocksd om att svenska foretag anses vara bra i sin informationsroll i ett
internationellt perspektiv. Samtidigt far foretag och redovisningsmetoder kritik for
att inte ge tillracklig information eller poéangtera fel saker, vilket sags forsvara for
analytiker i deras bedomningar. Ett annat resonemang gar ut pa att analytiker
foredrar |attsmalt information pa grund av tidsbristen och da framst 1&gger fokus pa
noterna.

Rekommendationen for FoU och andra immateriella tillganga ar alldeles farsk och
med tanke pa dess nyhetsvarde & det tankbart att fragetecken kring amnet & manga.
Det finns anledning att tro att kunskapen kring rekommendationen skiljer sig
mycket & mellan personer bade for analytiker, redovisare och revisorer. Kunniga
personer inom omrédet har formodligen noterat en hel del och foljer med all
sakerhet utvecklingen kring fragan.

Det finns studier som visar att hoga forvantningar intréder ndr nya
redovisningsregler tillampas®’. Frdgan & om en rekommendationen ocksa fér med
sig olika forvantningar och om dessa skiljer sig & mellan olika grupper pa
marknaden. Redovisningsinformationen kan ifragasittas om den ger den sanna
bilden av ett foretag eller inte. En reviderad redovisning & ingen garanti fOr att det
fullt ut gar att forlita sig pa uppgifterna. En forskare konstaterar anda att det & en
spridd uppfattning att alla personer som &r intresserad av ett foretag ska kunna lita
pa den reviderade redovisningen. Nar ett foretag sedan kollapsar utan forvarning ar
det revisorn som f&r st& som syndabock.?® Denna uppfattning framkommer ocksa i
en annan studie dar resultatet visar pa ett forvantningsgap. Det bestdr av att
investerare forvantar sig att redovisningsinformationen &r riktig och ger den sanna
bilden av ett foretag. Vilket innebér att investerare om tesen skulle stamma férlitar
sig for mycket pé revisorerna.®

1.2 Problemformulering
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Utifran ovanstaende problemdiskussion har jag urskiljt en problemformulering:

Vad anser redovisningsexperter och analytiker om den nya rekommendationen kring
FoU och vilka forvantningar finns det kring dess redovisning? Uppstar det ett
forvantningsgap pa marknaden och vilka effekter kan det i safall fa?

1.3 Syfte

Syftet med uppsatsen &r att med bakgrund av den nya rekommendationen kring FoU
undersbka vilka forvantningar den fér med sig for anaytiker och
redovisningsexperter samt effekternaav ett eventuellt férvantningsgap.



2 Metod

2.1 Explorativ studie

En explorativ undersokning har till syfte att utforska och har fétt sin beteckning
efter engelskans “explore” dar intervjuer eller deltagande observationer passar
bast.*® Jag har valt en problemformulering som & relativt outforskat. Visserligen
finns det mycket bedriven forskning bade vad géler redovisning av FoU,
forvantningsgap och analytikers relation till redovisning. Den vinkling jag anvander
I problemformuleringen tycks dock vara ganska unik.

Jag har valt att gora en explorativ studie for att utforska om det finns ett eventuel It
forvantningsgap pa marknaden runt den nya rekommendationen kring FoU och
vilka konsekvenser ett sadant forvantningsgap kan fa. Det & en undersokning som
mest kan ses som underlag till framtida forskning.®! | en explorativ studie & det inte
aktuellt att ta fram information som kan generaliseras med avseende pa grupper. Det
handlar istéllet om att identifiera saker som & vért att studera narmare.® Min
ambition har darfor varit att hamta in s3 mycket information som mgjligt inom
problemomradet. Detta for att visa pa eventuella brister i tidigare undersokningar
eller att upptécka nyavinklingar pa problemet.

2.2 Angreppsétt

Det finns tva metoder att vdja mellan. Vid anvandandet av en kvalitativ metod
undersiks s kallade mjukdata, och vid en kvantitativ metod si kallad hé&rddata.®
Jag har anvant mig av en kvalitativ metod eftersom den [ampar sig bast till min typ
av undersokning som & av explorativ art. Djupintervjuer ger ofta mycket
information och darfor kravs inte samma antal intervjuobjekt som vid en kvantitativ
undersokning.®* Jag hade forst funderingar p& en mer kvantitativ ansats men det
brukar vara svart att komma i kontakt med manga personer. Eftersom mitt syfte
dessutom &r att upptécka snarare an att generalisera lampar sig djupintervjuer béttre
an enkét- och statistiska undersokningar.

Att genomfora intervjuer har manga fordelar, speciellt om man lyckas fa access till
rétt manniskor. Det kan ge en djupare insikt pa problemet och jag larde mig mycket
som jag annars inte skulle ha gjort. Mina intervjuobjekt var nyfikna och visade ett
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intresse for min undersokning som de vid en enk&tundersokning formodligen inte
skulle ha gjort. Jag hade ocksa majlighet att stélla mer kvalificerade fragor én vad
jag hade kunnat gorai en enkétundersdkning som maste vara forstaelig for en storre

grupp.

Svérigheten med djupintervjuer & att det kan bli problem att uppna en tillracklig
struktur for att sedan kunna jamfora de olika svaren. Jag fick gdv erfara
svarigheten till jamforelse. Olika intervjuobjekt tolkade saker och ting olika fast de
kanske hade samma grundsyn pa problemet, vilket var svart for mig att avgora. Jag
tror att intervjuobjekten hade samma eller olika syn pa saker och ting beroende pa
vilken information de tidigare hade tagit del av inom omradet samt det faktum att de
arbetade pa olika arbetsplatser.

2.3 Avgransningar

Syftet med uppsatsen & att studera om det uppstar ett forvantningsgap pa
marknaden nar en ny rekommendation trader i kraft. De nya reglerna kring FoU har
i uppsatsen fétt exemplifiera en sadan rekommendation. En hel del litteratur baseras
i uppsatsen pa FoU och regelverket, bade internationellaregler och nationellaregler.
Empirin for redovisningsexperterna cirkulerar ocksa framst kring information om
FoU och deras kunskaper och tankar om det nya regelverket. Det & dock viktigt att
hai dtanke att uppsatsens huvudsyfte inte & FoU och dess problematik &ven om det
diskuteras mycket. All denna information ar istédlet relevant for att bygga upp for
uppsatsens huvudsyftet som & att studera ett eventuellt forvantningsgap.
Informationen om FoU har darfér begransats nagot. Det ar ett amne som stéller
manga fragor och skulle kunna byggas ut avsevart mer vilket det i denna uppsats
inte ges utrymmetill.

Vad géler teoridelen kring analytiker och revisorer beaktas en hel del forskning
kring vad yrkesgrupperna har ansett om FoU och dess redovisning. En studie
baseras ocksa pa huruvida analytiker paverkas i sin bedomning av olika
redovisningsmetoder kring just FoU. Det ges hdrmed mindre utrymme till Ovrig
forskning. Det finns sakert mangder med teori kring hur analytiker och revisorer
paverkas av nya rekommendationer men dessa ges inte nagot storre utrymme i
uppsatsen. Eftersom det finns relevant forskning kring FoU, analytiker och
revisorer att tillga &r det i forsta hand intressant att |agga vikten har.

2.4 Begreppsforklaring

| uppsatsen namns dterkommande ordet redovisningsexperter. Dessa & enligt min
egen definition personer som ar kunniga inom redovisningsfragor och revision. Jag
har tagit del av uttrycket fran en storre revisionsfirma som hanvisade mig till just en
redovisningsexpert. Eftersom detta skedde i ett tidigt skede anvénde jag uttrycket
|6pande under uppsatsens gang. De personer jag genomfort intervjuer med & dels
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analytiker och s kallade redovisningsexperter. Det kan tyckas att definitionen av
redovisningsexperter ar bred och luddig och hur kontrollerade jag att de verkligen
var experter? Nar jag tog kontakt med revisionsbolagen bad jag helt enkelt att fa
prata med en redovisningsexpert, det vill séga en person som i det hér fallet var
specidiserad pa redovisningsreglerna  kring FoU. De fyra intervjuade
redovisningsexperterna & knutna till de mest valetablerade revisionsfirmorna i
landet och samtliga har goda kunskaper om FoU utifran min bedémning. Tre av de
fyra intervjuobjekten har egentligen yrkesbendmningen auktoriserade revisorer. Det
fjarde intervjuobjektet har en for mig okand yrkesbenamning men &r till synes inte
auktoriserad revisor.

2.5 Litteratur

| inledningsskedet kandes det nédvandigt att skapa en sa bred bild av @mnet som
mojligt. Genom att dgna igenom en mangd litteratur som behandlade &mnet
forskning och utveckling fick jag sedan en hel del idéer om vilken vinkling
uppsatsen kunde ha. Inte minst spelade artiklar en stor vikt. Med anledning av den
nya rekommendationen kring RR15 sa fanns det en hel del farska artiklar kring
omradet. LoOpande under arbetets gang har jag anvant mig av diverse databaser,
bade svenska och internationella. De svenska databaserna har framst utgjorts av
Lolita, Libris, Elin, Artikelsok och Afféarsdata. De Internationella databaserna jag
anvant mig av & framst Elsevier och Ebsco. Genom att soka pa specifika sokord
som RR 15, forvantningsgap, FoU, Immateriella tillgangar, R&D i kombination
med accounting och analytiker fick jag manga relevanta traffar.

De amerikanska artiklarna var specifikt intressanta eftersom mycket forskning har
bedrivits inom FoU har. Det var inte sa lange sedan USA &ndrade sina
redovisningsprinciper angaende FoU i USA. Eftersom vissa paralleller kan dras till
den svenska situationen har dessa artiklar varit givande. Eftersom mitt syfte var att
studera om et eventuellt forvantingsgap har uppstétt kring den nya
rekommendationen runt FoU var en mangd 6vrig litteratur tillamplig. Det har gjorts
manga studier kring hur anaytiker och revisorer paverkas av nya
redovisningsrekommendationer. Jag sokte dock framst litteratur som behandlade
analytiker och revisorer och deras synsdtt kring redovisningen av FoU. Eftersom det
bedrivits sddan forskning var det mest intressant att studera denna.

Datastkningen ledde till tréffar i till exempel tidskriften Balans, Journa of
Accounting &Review och British Accounting Review. En viss manuell sokning
gjordes ocksd i denna typ av tidskrifter for att inte riskera att missa relevanta
artiklar. Jag tittade i innehdlsforteckningar av volymsamlingar for exempelvis
Balans. Ovriga sekundara kéllor utgjordes av uppsatser inom snarlikt omréde. Vid
Lunds Universitet har ett antal uppsatser som behandlar FoU eller immateriella
tillgangar ur ett redovisningsperspektiv skrivits de senaste aren. Det finns &ven
nagon uppsats som utreder analytikers anvandning av arsredovisningar som
informationskalla. Ett par grupper har vidare undersokt orsaken till att féretagen valt
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en viss typ av redovisning for FoU kostnader. Uppsatserna hjapte mig framst med
tips pa litteratur.

2.6 Primara kallor
2.6.1 Intervjuer

Det finns tva olika tekniker att anvanda sig av, enkéter eler intervjuer, eller en
kombination av de bada. Jag hade forst planer pa att skicka ut enkaten via E-mall.
Det verkade vara den minst omstandliga och billigaste processen. Genom E-mall
skulle jag snabbt na ut till personer som sade sig vara villiga att svara pa mina
fragor. Det & ett smidigt sétt att svara pa en enkét och fordelen med att nagot inte
skickas med posten & att sannolikheten okar for att svaren verkligen returneras.
Problemet bestod i att det skulle krévas en stor mangd frivilliga intervjuobjekt. Jag
bestdmde mig istdllet for att genomféra intervjuer, vilket passar bra med en
explorativ undersokning. Jag har tidigare erfarenhet av djupintervjuer och insdg att
det skulle vara den basta |6sningen. Daremot har jag ingen praktisk erfarenhet av
enkdter och det basta resultatet skulle nog bli genom intervjuer. Det brukar dock
vara svart att fa manniskor att stalla upp pa besoksintervjuer eftersom det tar en del
tid i ansprak. Eftersom jag var intresserad att ta kontakt med bade revisorer och
analytiker var urvaet av banker och revisonsbolag stort. Istallet for
besoksintervjuer bestdmde jag mig ocksa for att telefonintervjuer var den smidigaste
[6sningen. For min del skulle det vara komplicerat och tidskrévande att eventuellt
akatill Stockholm for att genomféra intervjuer. Per telefon gar det 1&tt att kommai
kontakt med méanniskor och det begransade inte mig geografiskt. Pa detta sétt okade
mina mojligheter att kommai kontakt med personer som var villiga att stalla upp pa
en intervju. Dessutom Okade chanserna att komma i kontakt med passande
intervjuobjekt. Det ledde till att jag intervjuade bade personer i Stockholm,
Goteborg och Malmo.

Fordelen med en telefonintervju &r att det gér snabbt att genomfora samtidigt som
det & hog svarsfrekvens och |aga kostnader. Det & ocksa mgjligt att gora
uppfoljningar. Negativa aspekter ar att intervjun maste besta av relativt enkla fragor
och att det inte gar att visa eventuella bilder och diagram. Det kan ocksa vara
riskabelt att stalla kansliga frégor.® Att visa bilder och diagram hade jag inte for
avsikt att gora i min understkning s det spelade ingen roll. Vad betréffar
svarigheten att stélla komplicerade fragor behover frégor inte vara av ett annat
innehdll bara for att de ar enkelt formulerade. Dessutom kunde jag utan problem
bygga pa fragor med diverse foljdfragor. Pa detta sétt kunde negativa aspekter
elimineras.

Under ett samtal ar det frégan om ett utbyte av kunskaper och erfarenhet, det &r inte
bara intervjuaren som tar initiativet. En intervju underléttas ocksd om den spelasiin.

% Eriksson, Lars & Wiedersheim- Paul, Finn, 1997, s 87
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Pa sa sétt gar ingen information forlorad och andra oberoende personer kan tadel av
materialet for att se om de gdr samma iakttagelser och slutsatser.*® Under mina
intervjuer hade jag dessvarre inte mgjlighet att spela in materialet. Jag hade forst
tillgang till en hogtalartelefon men eftersom den stallde till lite tekniska problem
valde jag att genomforaintervjuerna utan den.

Eftersom jag ville ha svar pa specifika fragestdliningar men undvika att styra
respondenten for mycket anvande jag mig av de 6ppna frégorna i utformningen av
intervjumallarna. Jag utformade tva intervjumallar med ett begrénsat antal fragor
efter principen att analytiker och redovisingsexperter & upptagna yrkesgrupper.
Med tanke pa att det inte gar att stélla allt for tekniskt avancerade fragor viatelefon
formulerade jag dem enkelt. Under en intervju marker man |&tt om personen i fraga
& kunnig inom omrédet i jamforelse med en enkétundersokning. Jag formulerade
darfor ytterligare fragor som eventuellt skulle komma till anvandning beroende pa
kunskapen hos intervjuobjektet. Vad betréffar analytikerfragorna handlade de extra
fragorna om deras eventuella kunskap om RR 15.

En intervju baseras pa ett omsesidigt utbyte av kunskaper och det blir en dialog
snarare &n en monolog®’. Det &r |4t att intervjun efter hand formar sig v och f&r
en annan inriktning an vad det ursprungligen &r tankt. Desto mer kunskap man som
intervjuare har desto mer flexibel blir man och mindre bunden till ett ursprungligt
frageformul&r. Jag mérkte att min kunskap Okade avsevart efter ett antal intervjuer
och information jag fatt ta del av i tidigare intervjuer kom till anvandning i de
foljande. Utifran detta resonemang kan det tyckas att de forsta intervjuerna blev
samre an de senare. De tog mdjligtvis en aning mindre tid i ansprak men eftersom
en telefonintervju ppnar upp mojligheter for ytterligare kontakt dterkom jag till
vissaintervjuobjekt. | mitt fall var nastan samtliga intervjuobjekten positivt instdlda
och foreslog sjdlva att jag kunde aterkomma med fler fragor. Samtliga var ocksa
intresserade av att tadel av uppsatsen i fardigt skick.

2.6.2 Intervjuobjekt

Intervjuer genomfordes med bade analytiker verksamma pa aktiemarknaden och
redovisningsexperter vilka & knutna till de storsta revisionsbyrderna i Sverige.
Antalet intervjuobjekt uppgick till adtta personer, lika manga analytiker som
redovisningsexperter. Urvalsprocessen bestod i att skapa ett stratifierat urval av
intervjuobjekt.® Genom att utgd fran vissa enheter och kriterier ur populationen
kunde jag sedan vélja ett sumpmassigt urval. Ett kriterie var till exempel att jag
ville se samma antal redovisningsexperter respektive analytiker i rollen som
intervjuobjekt. Ett annat kriterie var att redovisningsexperterna skulle vara knutna
till de storsta revisionsbyraerna i landet. Med de storsta revisionsbyréerna i landet

% Eriksson, Lars & Wiedersheim- Paul, Finn, 1997, s 87
¥ Ibid
3 Andersen, 1b, 1998, s 123
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menar jag OhrlingsPriceWaterHouseCoopers, Deloitte& Touche, KPMG och
Ernst& Y oung. Genom att valja de storsta revisionsbyraernai landet 6kar chanserna
att det finns nagon kunnig person inom just redovisning av FoU, vilket naturligtvis
ocksd var ett kriterie for det stratifierade urvalet. Utifran min kunskap av
revisionsfirmor sa finns det personer som har specialiserat sig inom olika omraden.
Min tanke var naturligtvis att komma i kontakt med den person pa revisionsfirman
som kunde mest om FoU. Urvalet av redovisningsexperterna gick ut pa att jag
ringde till en revisionsfirma och bad att fa prata med en person som var vadigt
insatt i redovisningsreglerna for FoU. Jag blev pa detta sétt slussad till en revisor
och vid ett par tillfallen ansdg den tillfragade att det fanns en béattre |ampad person.
Genom Gunilla Allander fick jag aven ett par namn pa redovisningsexperter som
skulle kunna tillfora nagot till min understkning. Dessa personer var liksom
Allander knutna till OhrlingsPriceWaterHouseCoopers och eftersom jag ville ha en
spridning pa mina intervjuobjekt valde jag att inte ta kontakt med dem. Jag
genomforde intervjuer med fyra redovisningsexperter och samtliga tillhor enligt min
bedémning de mest kunniga personer om redovisning av FoU for deras respektive
foretag. FOr undersokningen i helhet har det naturligtvis haft en betydelse. Genom
att komma i kontakt med dessa personer har undersokningen kunnat fordjupas och
olika vinklingar pa problemet diskuteras. Hade mitt krav varit att fa prata med
vilken revisor som helst hade dessa personer formodligen inte kunnat tillféra lika
mycket till min undersokning.

Vid ndgot enstaka tillfalle genomférdes intervjun direkt i anknutning till det forsta
samtalet men de flesta intervjuerna skots upp till ett senare tillfélle. Urvalet av
analytikerna gick ocksa ut pa att ta kontakt med diverse banker och maklarfirmor.
Jag ringde runt till de stérsta bankerna till exempel Handelsbanken, SEB,
Foreningssparbanken och véalkanda méklarfirmor till exempel Carnegie, Fischer
Partners, Ohmans. Jag bad vid dessa tillfallen att fa prata med en finansanal ytiker
som analyser FoU-intensiva foretag alternativt kunde tanka sig att stalla upp pa en
intervju. Ett antal namn pa analytiker fick jag aven tag pa via olika hemsidor for
foretag med FoU-poster. Min tanke var att analytiker som anayserar FoU-intensiva
foretag har nog kunskap om redovisning av FoU. Mina kriterier for anal ytikerna var
inte lika manga som redovisningsexperterna. Har var jag flexibel att ta kontakt med
ett mer sumpmassigt urval av personer™.

Fran och till var det svart att fatag i villiga personer, det svaraste var att komma i
kontakt med analytiker. Vad géller redovisningsexperterna var detta problem inte
sarskilt stort. Manga, da framst analytiker var vana vid att personer fran universitet
och hdgskola tog kontakt med dem. Flera sade sig vara upptagna med annat och
hade inte tid att avsdtta de nérmaste veckorna for en intervju. En del urséktade sig
ocksa med att de redan hade stéllt upp paintervjuer for andra uppsatsgrupper. Ett av
mina intervjuobjekt drog paraleller till sin egen uppsatstid och visste hur svart det
var att fa manniskor att stélla upp men var géalv villig att bli interjvuad. De personer
jag lyckades fa access till var positivt instéllda till min undersokning. Eftersom det

3 Andersen, 1b, 1998, s 123
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var svart att kommai kontakt med analytiker kan det ha haft en del paverkan pamin
undersokning. Urvalet representerar nog inte analytiker i almanhet. Det kan darfor
antas att intervjuunderlaget fran de tillfrdgade analytikerna visade pa en béttre
kunskap i redovisningsfragor i jamforelse med " medelanaytikern”. Men eftersom
jag inte hade for avsikt att generalisera spelar detta antagande inte sa stor roll och
informationen fran analytikerna var bra och anvandbar.

Vad gdllde redovisningsexperterna var de som tidigare ndmnts insatta i amnet
forskning och utveckling och verkade uppriktigt intresserade av min undersokning.
Det har val sin enkla forklaring i att FoU var ett omrade de beharskade bra. Flera
analytikerna verkade forst en aning skeptiska till att det handlade om deras relation
till redovisningsfragor vilket troligen & en av anledningarna till att s manga av
dem avbdjde. Intervjuer genomfordes med lika manga anaytiker som
redovisningsexperter. Det var svarast att kommai kontakt med analytiker, de verkar
almant vara en upptagen yrkesgrupp. Av atta intervjuer har tre genomforts med
kvinnor och resterande man. Det finns ingen kartlaggning om & dersspridningen
eller antal & i respektive yrke for intervjuobjekten. En uppskattning &r att
intervjuobjekten har en god spridning i aldrar men att samtliga har arbetat flera ar
eftersom de besitter stor kunskap inom omradet.

| teoridelen har jag anvant mig av en avhandling som Gunilla Allander (fore detta
EkI6v) har skrivit, hon & ocksa en av de personer jag intervjuat. Avhandlingen &
publicerad forra aret och & gjord med anledning av 1AS 38. Ekl6v har med for
avhandlingen skull intervjuat ett femtiotal revisorer bade i Sverige och
internationellt. Hon & en person som har tagit del av en mangd information och
besitter stora kunskaper inom just FoU och dess redovisning. En medarbetare till
henne uttalade hon sig om att det som inte Gunilla Allander vet om RR 15 och IAS
38 & inte vart att veta. For min undersokning spelar Allanders medverkan en stor
roll, kanske storre &n de dvriga redovisningsexperterna eftersom hon besitter
kunskap som sakert fadelar.

2.7 Kallkritik

Priméra skriftliga kéllor kan méjligen sagas vara sdkrare 8n sekundéra, berdttande
kéllor. Varje kombination av kallor maste dock bedomas som ett enskilt fall. | min
granskning av primér- och sekundardata valde jag darfor att utga fran ett antal
Kriterier.

2.7.1Validitet

Med validitet frAgar man sig om kallan méter det som & avsett att matas?® Vid
intervjuer sétts trovardigheten och sanningshalten pa prov. Under en telefonintervju

40 Eriksson, Wiedersheim- Paul, Finn, 1997, 38
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utesluts ocksd méjligheten att studera personen ifrdga och intervjuobjektet kan
kanna sig sakrare i sin roll. Under mina telefonintervjuer larde jag mig att vara sa
tydlig som mgjligt i mina fragestaliningar. Det hande ett par ganger att jag och mina
intervjuobjekt trots allt missuppfattade varandra. Men detta utreddes snabbt. | ett
inledningsskede berodde det framst pa att jag saknade en del kunskap inom
omradet. En del resonemang gjordes pa en hog niva och for att jag sjalv skulle
hénga med bad jag om ett fortydligande. 1bland behdvdes mer ingaende forklaringar
fran min sida for att soka svar pa rétt fragor och det kandes viktigt att visa sig
forstaende for olika synsétt och ifragasétta till en viss gréans. Genom att agera pa
detta sétt ville jag fa intervjuobjekten att vara sa uppriktiga som mgjligt vilket jag
ocksa tror att de flesta var. For att ta ett exempel & det svart att ifrégasitta en
anaytiker ndr han eller hon i en intervjusituation sager att redovisningen inte spelar
sa stor roll. Daremot kunde jag stélla en vaformulerad foljdfraga. Den héar typen av
uttalande var spontana och kunde tillféra uppsatsen olika vinklingar.

De situationer som utvecklades till de mest givande var d& kunskap fran tidigare
intervjuer kunde anvandas i nya fragestallningar. Olika kunskap och reflektioner
gavs fran personerna vilket kunde anvandas for att ifragasétta ett nytt intervjuobjekt.
Att fa en annan vinkling verkade ocksa uppskattas av intervjuobjekten och det blev
intressanta diskussioner med en bredare syn pa problemet. Sammanfattningsvis fick
jag svar pa de fragor jag onskade &en om en hel del kunde sorteras bort. Svaren
visade pa en viss kunskapsniva hos personerna. Utifran sammanstéliningen av
intervjuerna kunde jag sedan upptécka intressanta aspekter vilket var mitt ma med
intervjuerna. Svaren fran intervjuerna blev en bra bakgrund till mitt huvudsyfte med
uppsatsen, vilket var att studera om det har uppstatt ett forvantningsgap med
anledning av den ny rekommendation kring FoU. Det gér inte att stélla direkta
fragor som kan besvara detta syfte men utifran olika svar kan vissa antaganden
gobras om ett eventuellt forvantingsgap och dess effekter. Svaren gav mig tillrécklig
information for min explorativa studie och jag kunde faktiskt skonja ett visst
forvantningsgap.

2.7.2 Reliabilitet

Med reliabilitet frdgar man sig om kallan &r tillforlitlig.* Hog reliabilitet innebér att
forskare ska kunna komma fram till samma resultat &ven da de & helt oberoende av
varandra®® Det innebd att om ndgon annan person &n jag intervjuar mina
intervjuobjekt ska de under samma forutséttningar fa Gverensstammande resultat.
Detta staller hoga krav parollen som intervjuare.

4 Eriksson, Wiedersheim- Paul, Finn, 1997,s 40

“2 Holme & Solvang, 1991
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Jag har tidigare genomfort flertalet intervjuer med anledning av en kandidatuppsats
och kande mig relativt trygg i intervjusituationen. Men mitt tillvagagangssatt kan
sikert ifrégasdttas pad en del punkter. Jag hade ingen mdjlighet att traffa
intervjuobjekten utan samtliga intervjuer genomfordes via telefon och eftersom jag
har varit ensam om magisteruppsatsen stéldes jag infor en del svéarigheter. Jag
spelade inte heller in intervjuerna. Fordelen med att kunna spela in et
intervjuunderlag &ar att det |&ttare gar att koncentrera sig pa samtalet da du slipper
fora anteckningar. Detta skulle ndstan vara en forutséttning i mitt fall eftersom ingen
tredje part fanns som kunde ta del av intervjun och stélla fragor. Den framsta
fordelen med en inspelning & annars att hela intervjun kan lyssnas igenom
obegrénsat antal ganger. Det &r &t att missa relevant fakta under en intervju och
genom att ga igenom materialet pa nytt riskeras ingen information ga forlorad. Pa
grund av vissa tekniska komplikationer blev fallet dessvérre att jag genomforde
intervjuerna utan inspelning. Jag var darfor tvungen att spela flera roller samtidigt.
Forst och framst skulle jag stélla intervjufrégor och fora en diskussion med
intervjuobjektet. Dessutom var jag tvungen att |6pande skriva anteckningar genom
hela intervjun. Jag tyckte att det gick forvanansvéart bra men en del information kan
jag naturligtvis ha missat. For att gora intervjusituationer sa smidiga som majligt
bad jag intervjuobjektet ifréga att tala lugnt och tydligt. Ibland tog vi &ven en liten
paus sa att jag hann skriva ner relevant information. Efter intervjuns avslutande
renskrev jag allting medan det 13g farskt i minnet. Vid senare tillfalen aterkom jag
ocksa till ett par av intervjuobjekten. Detta for att fa ytterligare information men
ocksa for att klargora ett par saker jag trodde mig missuppfattat.

Paen del fragor gavs det snarlika svar fran framst analytikerna. Pafragan om vilken
betydelse redovisningen har som ett analysunderlag svarade de flesta spontant att
det har stor betydelse. Efterhand som intervjuerna pagick framgick det dock att
redovisningsinformationen inte har en avgérande del i olika analyser, i allafall inte
utan att vara omarbetade. Tre av fyra svarade ocksa att det ar viktigt att ha kunskap
om nya redovisningsrekommendationer nér de i gava verket inte als var insatta i
RR 15. Denna typ av motsagelse kan gora att uppriktigheten hos intervjuobjekten
kan ifragaséttas. Det ar kanske inget fel pa uppriktigheten. Analytiker, liksom andra
personer kan vara av en uppfattning utan att reflektera 6ver det. Jag hade lite distans
till denna typ av resonemang och forsokte se igenom motsagelser. | analysen
diskuteras liknande reflektioner igenom for att utreda olika uppfattningar och
eventuella motsagelser. Jag har arbetat pa att forsoka fa uppriktiga svar vilket har
paverkat de slutsatser jag kommit fram till.

2.7.3 Relevans

For att uppna hog reliabilitet och hdg validitet kravs en enorm uppoffring av tid och
pengar.®® DA fokus ligger pd att samla in mycket data som i och for sig & bade
reliabel och valid riskeras annat i uppsatsen komma i klam. Det &r viktigt att fraga

“ Eriksson, Wiedershiem-Paul, Finn, 1997, s 37-38

18



sig sav vad som & relevant och inte lagga for mycket fokus pa ovrigt. For att
resultatet skulle bli sa bra som majligt forsokte jag vara savkritisk och sortera ut
fakta som inte var av vikt for uppsatsen. N&r uppsatsen borjade ta form var det
|&ttare att se en struktur och da kunna plocka bort viss fakta. Jag valde ocksa att
genomfora telefonintervjuer &en om besotksintervjuer kan anses vara mer reliabla
och valida. Det var relevant fér mig att genomfora intervjuer och aen om den del
fragetecken kan stédllas kring dem sa gav det mig mycket relevant information. Det
kan till exempel ifragaséttas att intervjuerna inte spelades in men det var béttre att
overhuvudtaget ha genomfort ndgraintervjuer éningaalls.

| ett inledningsskede beaktade jag och laste diverse litteratur som var nérliggande
mitt amnesval. D& jag skrev teoridelen diskuterade jag en hel del litteratur och
tidigare forskning som var narliggande men I&g lite utanfor mitt damnesomrade.
Efterhand d& arbetet fortskred kunde jag |&ttare urskilja det som var av vikt och en
del sidor plockades bort.

En magisteruppsats ar framforallt ett tidsbegransat arbete och det kan inte jamforas
med hogre forskning. Forskning som bedrivs pa hogre niva tar mycket mer tid i
ansprak och involverar i regel mer forarbete och efterarbete. Tillforlitligheten kan
darfor anses vara hogre hér. Det var en trost att veta under arbetets gang att det &
svart att komma pa nagot revolutionerande. Jag utgick fran att jag ville gora ett sa
bra och relevant arbete som mgjligt och att véja en problemvinkling som var
nagorlunda outforskad. Mitt ma var att utifrén mina forutséttningar gora en
explorativ studie for att studera ett eventuellt forvantningsgap kring den nya
rekommendationen for FoU.

2.7.4 Beroendekritik

Beroendekritik innebér en granskning att man kontrollerar om kéllorna & beroende
av varandra® Av den litteratur jag laste upptackte jag att en del kallor var mer
frekvent aterkommande an andra. Detta torde betyda att det fanns ett visst beroende
mellan kdlorna. Forklaringen till detta &r att litteraturen inom omradet & nagot
begransad. Det finns en mangd forskning inom FoU och dess redovisning men
eftersom syftena ar olika fran fall till fall minskar det oberoendet. Pa fragan om
intervjuobjekten var beroende av varandra &r det svart att veta. Jag intervjuade bade
analytiker och revisorer som alla representerade olika svenska revisionsbolag
respektive banker. Darfor & risken inte stor att de & beroende av varandra. Det &r
daremot troligt att de tar del av samma information i sina yrkesroller och harav
besitter liknande kunskaper.

2.7.5 Samtidskrav

4 Alvesson M & Skdldberg K, 1994
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Samtidskrav innebér att kéllor méste kontrolleras sd att de fortfarande &r giltiga.®™
De sekundérdata jag anvénde mig av hade framst sitt ursprung fran 1995- och
framdt. Da jag anvande mig av litteratur fran aldre datum forsokte jag granska
informationen for att se om den fortfarande var relevant. Till exempel om olika
resonemang baserades pa gamlaregler kring FoU etcetera. Artiklar jag anvande mig
av var relativt nya men vad géllde viss information var nyhetsvéardet viktigare
jamfort med annan information. Eftersom FoU ror sig kring en ny rekommendation
var det har extra viktigt att kontrollera nyhetsvardet. Ovrig litteratur kring hur
analytiker reagerar pa nya rekommendationer och vilken roll redovisningen har for
analytiker var inte lika nyhetsberoende enligt min uppfattning. Inte heller litteratur
kring forvantningar och revisorer. Mina intervjuer var dels koncentrerade kring hur
redovisningsexperter ser pa det nya regelverket kring FoU, vilket & en aktuell fraga.
Héarav hade inte primardatan nagra samtidsproblem. Intervjuerna med analytikerna
baserades framst pa hur de allmant hanterar nya rekommendationer och vilken roll
redovisningsinformation har for dem vilket uppfyllde samtidskravet.

4 Alvesson, M & Skdldberg, K, 1994
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3 Bakgrundskapitel
3.1 Lagar och rekommendationer inom omradet

3.1.1 Redovisningsradets rekommendation

| RR 15 behandlas redovisning av immateriella tillgangar vilket innefattar
forskning- och utvecklingsverksamhet, utgifter for reklam, utbildning och etablering
av verksamheter. Rekommendationens syfte &r att visa pa vilket sétt immateriella
tillgangar ska behandlas innan de kan redovisasi balansrakningen. Ett antal kriterier
maste vara uppfyllda for att réknas som en immateriell tillgang. RR 15 baseras pa
IASB rekommendation IAS 38, Intangible Assets och &r en ungeféarlig dversdttning
fran dennamed ett antal undantag. Som bakgrund vid utformningen av RR 15 ligger
IASB’s synsitt om att immateriella tillgangar skall skrivas av pa ett systematiskt
sétt Over nyttjandeperioden. Avgorande for nyttjandeperiodens 1angd (som hogst far
vara 20 &) & foretagets egen uppskattning av den period som forvantas ge
ekonomiska fordelar fran den immateriellatillgdngen.*

Alla borsnoterade foretag maste folja RR 15, de onoterade bolagen kan
fortséttningsvis valja mellan att antingen folja RR 15 eller BFN R 1. Den avgorande
skillnaden dem emellan & att RR 15 sager att utgifter for utveckling skall tas upp
som en tillgang néar namnda kriterier & uppfyllda medan utgifternai BFN R1 far tas
upp som en tillgng.*’

Innan det kan avgoras om en immateriell tillgang uppfyller kriterierna for att kunna
redovisas som en tillgang i balansrakningen ska foretaget dela in tillgangen i en
forskningsfas och en utvecklingsfas. Inga utgifter som uppkommer |
forskningsstadiet uppfyller kriterierna for att redovisas som en tillgang. Dessa
utgifter skall istéllet kostnadsforas direkt nar de uppkommer. DA ett foretag inte
klart kan sérskilja de olika utgifterna & anses de tillhdra forskningsfasen och far
hérledes redovisas som sadana. Bakgrunden till den direkta kostnadsforingen &r att
ett projekt under forskningsstadiet befinner sig en tidig fas. | detta stadiet & det
aldeles for svart att avgora om ett projekt verkligen kommer leda till framtida
ekonomiska fordelar och det vore darfor orétt att redovisa det som en tillgang.*®

Exempel p& forskningsverksamhet &r*:
verksamhet som syftar till att fafram ny kunskap

6 FARS s samlingsvolym , 2001, s 756
“"Ibid

“8 FARS: s samlingsvolym, 2001, s 744 f
“ Ibid
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sbkande efter, utvardering av och dutligt urval av tilldmpningar av
forskningsresultat eller annan kunskap sokande efter aternativa material,
utrustningar, produkter, processer, system eller tjanster samt formulering,
utformning, utvardering och dutligt urval av mojliga aternativ till nya eler
forbéttrade material, konstruktioner, produkter, processer, system eller tjanster.

Exempel p& utvecklingsverksamhet ar>’:utformning, konstruktion samt provning av
prototyper, formgivning av verktyg, jiggar, gjutformar och stansar i samband med
inforande av ny teknik, formgivning, konstruktion och skétsel av en pilotanldggning
av sidan storlek som inte lampar sig for kommersiell produktion samt utformning,
konstruktion och provning av ett valt alternativ for nya eller forbéttrade material,
anordningar, produkter, processer, system eller tjanster.

| ett projekts utvecklingsfas & det lattare att uppskatta hur ett projekt kommer
lyckas da det & fardigstalt. | jamforelse med forskningsfasen har ett projekt
kommit en avsevard langre bit och i vissa fall kan det vara mgjligt att uppskatta
tillgangens framtida ekonomiska fordelar. Foretaget maste visa att ett antal
forhallanden foreligger for att kunna redovisa utgifter i utvecklingsfasen som en
tillgang. En sammanfattning av kriterierna &r att det maste vara tekniskt méjligt och
finnas forutséttningar for att anvanda eller sdlja den immateriella tillgangen. Vidare
maste det finnas en marknad for det som produceras sdvida det inte bara ska
anvandas internt. De framtida ekonomiska férdelarna for den immateriella
tillgangen ska sannolikt 6kas och utgifterna for den immateriella tillgangen ska
kunna berdknas pa ett tillforlitligt sitt. Tekniska, finansiella och dylika resurser
maéste finnas for att kunna fullfélja utvecklingen. **

Definitionernai RR 15 &r en direkt oversattning av IASCs definitioner av forskning
och utveckling.®

Forskning & planerat och systematiskt sbkande som kan ge ny vetenskaplig eller
teknisk kunskap och insikt.

Utveckling &r att tillampa forskningsresultat eller annan kunskap for att astadkomma
nya eller vasentligt forbattrade material, konstruktioner, produkter, processer,
system eller tjanster kommersiell produktion eller anvandning paborjas.

3.1.2 Bokforingsnamnden

BFN R1 ska endast tilldmpas av néringsdrivande, onoterade foretag som inte har
vat att tillampa RR15, Redovisningsradets rekommendationer for redovisning av

% FARS s samlingsvolym, 2001, s 745
*! FAR: s samlingsvolym, 2001, s 744 f
*2 FAR:s samlingsvolym, 2001, s 739
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immateriella tillgdngar.>® Huvudregeln & att utgifter for FoU-arbeten ska
kostnadsféras direkt. Bakgrunden & svarigheten att faststélla om ett FoU arbete
kommer generera framtida intakter eller besparingar. Avgorande om en aktivering
far goras & om det anses vara av vasentligt varde for foretaget i framtiden.

| BFN R1 gors en uppdelning mellan grundforskning, tilldmpad forskning och
utvecklingsarbete. Rekommendationen har skapats for att harmonisera med de
internationella lagar som géller for forskning och utveckling. 1 dagens lage finns
ingen enhetlig praxis for hur redovisningen av FoU ska goras for svenska foretag
vilket minskar jamférbarheten mellan dem. Olika definitioner &r>*:

Grundforskning & "att systematiskt och metodiskt soka efter ny kunskap och nya
idéer utan ndgon bestamd tillampning i sikte”.

Tillampad forskning &r ”att systematiskt och metodiskt soka efter ny kunskap och
nyaidéer med en bestamd tillampning i sikte”.

Utvecklingsarbete &r " att systematiskt och metodiskt utnyttja forskningsresultat och
vetenskaplig kunskap och nya idéer for att astadkomma nya produkter, nya
processer, nya system eller vasentliga forbattringar av redan existerande sadana’.

De FoU-kostnader som anses vara av betydelse for en bedémning av ett foretags
resultat och stédllning pa lang skt ska anges i arsredovisningen. Den
redovisningsmetod som anvands ska tillampas konsekvent. Den asyftar bade hur
FoU-utgifterna periodiseras samt vad som hanfors till FoU-arbetet. Upplysning ska
lamnas nar foretaget forandrar sin redovisningsmetod. | ett FoU-arbete ingdr inte
kostnader for att I10pande underhdlla existerande produkter, processer och system.
Mindre modifieringar av tillverkade produkter och I8pande anpassningar av
produktionsprocesser eller tillampade system ingar inte heller.

FoU-arbetet & en del av de insatser som krévs for att behdlla ett foretags
konkurrenskraft pa marknaden. Foljande villkor maste vara uppfyllda for att ett
FoU-arbete ska kunna aktiveras:>

FoU-arbetet och de utgifter som lagts ned pa detta skall varaklart avgransade.

FoU-arbetet ska ha en bestdmd tilldmpning i sikte. Den produkt eller den process
som FoU-arbetet forvantas leda fram till skall vara avsedd for forséljning eller for
direkt anvandning i den egna verksamheten. Det skall vara sannolikt att en pa
forhand kalkylerad intakt eller kostnadsbesparing kommer att uppsta till foljd av att
den tankta produkten eller processen marknadsfors. Skall den anvandas internt skall
dess anvandbarhet for verksamheten kunna visas. Det skall finnas resurser dels for

%3 FAR.s samlingsvolym, 2001, s 443 f
* FAR:s samlingsvolym, 2001, s 444
*® |bid
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att FoU-arbetet skall kunna dlutforas, dels for att den ténkta produkten eller
processen skall kunna marknadsforas, om den ar avsedd for forsaljning.

Aktivering far endast ske for arbete som utforts och harav far aktivering inte ske av
utgifter som kostnadsforts tidigare ar. De utgifter som aktiverats far inte 6verstiga
vad de merintakter eller kostnadsbesparingar ger upphov till och de utgifter som
uppkommer under forskningsstadiet far inte aktiveras.

3.1.3 FASB- den amerikanska varianten

FASB skiljer ocksd pa forskning och utveckling och har tagit fram foljande
definitioner for att kunna sérskilja kostnaderna frén andra typer av kostnader:®

Forskning & en planerad eller kritisk undersokning som syftar till upptéckten av ny
kunskap med 6nskan att sadan kunskap kommer vara anvandbar i framtagandet av
en ny produkt, tjanst, process, teknik eller medfora en avsevard forbéttring till
existerande produkt eller process.

Utveckling & oOverséttning av forskningsresultat eller annan kunskap till en plan
eller design av en ny produkt, process eler till en avsevard forbéttring av en
existerande produkt eller process som & tanktatill férsajning eller anvandning. Det
inkluderar ram formuleringen, design och testning av produktalternativ,
konstruktion av prototyper verksamhet for testutrustning. Det inkluderar inte rutiner
eller periodiska andringar av existerande produkter, produktlinjer, fabriksprocesser,
eller annan pagdende operation, dven om dessa aktiviteter representerar
forbéttringar och inte inkluderar marknadsutveckling eller marknadstestande
aktiviteter.

Eftersom det finns en risk att foretag inte kan sarskilja kostnader & sa har FASB
listat exempel pa aktiviteter som bade inkluderas och inte inkluderas i kategorin av
forskning och utvecklingskostnader. Exempel pa FoU aktiviteter & design,
konstruktion, och testning av forproducerade prototyper och modeller. Exempel pa
en aktivitet som inte betraktas som en FoU &r rutin eller pagaende anstrangningar
till forfining eller forbattring av kvaliteter hos en redan existerande produkt.

%% FASB, Satement of financial accounting standards
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4 Studiens referensram

4.1 Forvantningar och forvantningsgap

Forvantningsgap och forvantningar kring en produkt férknippas med
marknadsforingsterminologi  och termen forvantningsgap & ursprungligen en
marknadsforingsterm. Det som gor en kdpare nojd eller missndjd med en produkt
beror pa hur vé en individs forvantningar stammer med verkligheten. Koparettill en
produkt eller tjanst baserar sina forvantningar pa samtal med forsdjare, vanner,
tidigare erfarenheter och 6vriga informationskdlor. Ju storre gapet & mellan
forvantningar och nyttan frén produkten desto storre & konsumentens missndje.’

Ett forvantningsgap uppst&r ocksa nar revisorer och intressenter har olika
uppfattningar om innebdrden av den information som redovisningen formedlar. Det
innebar helt enkelt att ett gap uppstar mellan vad olika grupper férvantar sig. Ofta
har det betydelsen av att intressenter forvantar sig en viss skyldighet och ansvar fran
revisorn beroende pd en felaktig uppfattning av yrket.*® Manniskor har olika yrken
och skilda preferenser vilket leder till olika uppfattningar och asikter om saker och
ting. Den férsta definitionen av forvantningsgap i anknytning till revision gjordes av
Liggio och 16d: "ett forvantningsgap & skillnaden i prestationsnivda mellan
oberoende revisorer och anvandare av affarsredovisningens rapporter.” >

4.2 Redovisningensroll och syfte

Redovisningsinformation &r ett viktigt kontrollverktyg framst for att det & av
kvantitativ och integrerande art.°® Redovisningsinformationen kan sigas ha manga
roller och anvéndas i olika syften. En av dessa roller kan vara av symbolisk art,
vilket innebér att redovisningen signalerar till andrai och utanfor organisationen att
rationella beslut tas. En annan roll kan vara politisk for att uppna makt eller ett
Overtag i forhandlingar. Ytterligare en roll kan ses som disciplindr. Redovisningen
blir hér ett verktyg for att utbva makt mot underordnad dar redovisningen
symboliserar sanningen.®*

Fastan redovisningsinformationen pa langa vagar inte reflekterar hela foretagets
aktiviteter ger den anda en viktig inblick och reflektioner over ett foretag.
Redovisningsinformation uttrycks i monetéra termer och kan anvandas i hela
organisationens enheter som en sammanstalining eller jamforel severktyg. Risken &

*" Kotler, Armstrong, Saunders, Wong, 2001, s 550
%8 Koh, Hian Chye & Woo, E-Sah, 1998

* Ibid

% Emmanuel, Otley & Merchant, 1995, s 34 f.

%1 Northcott, D, 1998
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att redovisningsinformationen anvands som den enda indikatorn pa hur det gar for
foretaget men det & farligt att bortse fran andra aspekter. Redovisningsinformation
anvands framst pa de hogsta nivaerna i en foretagshierarki och utgor basen for
beslutsfattande och kontroll. Dess betydelse foér chefer och seniorer gor att évriga
anstéllda riskerar att Overskatta dess betydelse. Bra redovisningsinformation &r
nodvandigt men inte tillrackligt for en effektiv organisationskontroll. Det innebar att
utebliven information om redovisningen eller &nnu véarre felaktig och missledande
sadan skapar en nackdel for ett foretag. Bra redovisningsinformation och
redovisningsmetoder & harav mycket viktig och nddvandig.®

4.3 Redovisningens roll for en analytiker

Det viktigaste for en analytiker & att gora jamférelser ver tiden och mellan
foretagen i vilken analytiker har en fundamental roll. En studie har genomforts vid
Lunds Universitet for att undersbka analytikers arbetssdit och vilka
informationskallor de framst nyttjar i sin aktievardering. Det visade sig att resultat-
och balansrékningar i kombination med delarsrapporter och information fran
foretagsledningen & de framsta informationskéllorna. Ovriga informationskallor
sasom revisionsberdttelsen och andra analytikers bedémningar anses inte lika
vardefulla. Analytiker arbetar pa ett till synes samstammigt sétt nar de tar del av
informationskallor och varderingsfaktorer.®® | en artikel i European Accounting
Review &terges olika forskare® Att studera sambandet mellan
redovisningsinformation och kapitalmarknader har om man tror pa forskarna
Dumontier & Raffournier utvecklats till ett av de mest studerade fenomen.
Forskningen har framst gétt ut pa att se om redovisningsinformationen skapar nagot
relevant underlag for finansiella analyser. Flera studier har ocksa visat att
aktiemarknaden ibland reagerar haftigt nar &rsredovisningar tillkannages.®® Andra
resultat & att analytiker faster stor vikt vid tillkdnnagivande av vinster men att deras
anvandning av redovisningsinformationen for Ovrigt kan diskuteras. Det
framkommer ocksa att anaytiker verkar ha en samre forstaelse for hur olika
redovisningssiffror tas fram for att istallet lagga fokus pa intjaningsforméagan. En
forskare har kommit fram till att arsrapporter och 6vrig redovisningsinformation
sasom kassaflodesanalyser inte & lika viktiga for analytiker som kontakten med
foretagsledningen.®® En annan forskare séger daremot att kassafl 6desanalyser &r den
priméra informationskallan.®” En studie visar att &rsrapporten anses vara en primar

%2 Emmanuel, Otley & Merchant, 1995, s 34 f
% Olbert, Lars, 1992

% Dumontier P & Raffournier, 2002, s 119 f
® | bid

% Barker R, 1998, s 3-20
5 Arnold J & Moizer P, 1984, s 195
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kdla men att anaytiker misdyckas att pa ett bra sit analysera
redovisningsinformationen.®

Anders H Adrem har skrivit en avhandling vid Lunds Universitet.® En av de fyra
studie han har gjort undersdker sambandet mellan foretagens redovisningsstrategier
och antalet analytiker som bedomer foretagen. Effekten av en mer omfattande
redovisning pa efterfrdgan av analytikertjanster beror framst pa vilken roll
analytiker framst har pa aktiemarknaden. Det & billigare att erhdla information
direkt fran foretag jamfort med att erhdla den fran andra kélor. Om en analytiker
framst har rollen som en informationsformedlare betyder det att han erhdler och
behandlar informationen fran foretagen for att Gversétta den till investerare. Pa detta
sétt konkurrerar analytikern inte med foretaget eftersom de formedlar samma bild.
En béttre och mer informationsrik arsredovisning borde déarfor locka till sig fler
anaytiker. Om en analytiker istéllet har rollen som informationsgivare konkurrerar
han med foretagen om att ge ut information till investeraren. En mer innehalsrik
&rsredovisning blir hér ett substitut till analytikertjansten.

Resultaten i avhandlingen visade pa ett positivt samband mellan antalet analytiker
som foljer ett foretag och dess grad av redovisningsinformation. Detta betyder att
informativa arsredovisningar relativt sitt lockar till sig fler analytiker. Detta kan
bero pa att just dessa foretag & mer intressanta att studera men ocksa pa att
kostnader for informationssokande pa detta sétt blir [agre. Analytikernas framsta roll
tycks vara att bearbeta informationen som foretaget givit for att komplettera
foretagens egna information till investerare. Harav bor analytiker inte i forsta hand
betraktas som informationsgivare da de framst bearbetar och for redan befintlig
information vidare.

Denna undersokning tillsammans med liknande internationella undersokningar
indikerar att féretag som skapar relationer till investerare och har informativa
arsredovisningar fér vissafordelar genom detta. De lockar till sig fler analytiker som
vill analysera foretaget och foéretagen blir mer synliga.

Att arsredovisningen betraktas som relevant talar emot tesen om en
informationseffektiv marknad dér all tillganglig information visar sig i aktiepriset.
Olbert tror daremot inte att balans- och resultatrékningen tillméts ett storre intresse
nar det kommer till ett djupare analysplan. Det &r istéllet sannolikt att det & den
vaiderande rollen resultat- och balansrakningen ger som & av storst vikt. Da en
analytiker far tadel av resultat- och balansrékningen har siffrorna redan varit kanda
for bokslutskommunikén ett tag och & darfor inaktuella.™

% Dumontier P & Raffournier, 2002, s 119 f
% Adrem, Anders H, 1999, s 111 f

1bid

™ Olbert, Lars, 1992
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Tillvégagangsséttet vid en analys borjar med att samlain relevant information fran
de olika kallorna. Steg tva innebar en nyckeltalsbearbetningen dar prognoser for
vinst/aktie, forsdljning, p/e tal och substansvérde gors. Detta innebédr att
redovisningsinformationen egentligen inte & relevant férran den har bearbetas i
olika nyckeltalsberakningar, vilket dverensstammer med Olberts resonemang. |
kassafl 6desanalysen arbetas siffrorna om frén BR och RR. Ett kassaflode skapas
och sadant som inte direkt framkommer i balans- och resultat rékning tydliggors nar
ett kassaflode skapas. | kassaflodessanalysen ges med andra ord utrymme for
ytterligare information som inte direkt framkommer i resultatrékningen. Flera poster
sasom goodwill paverkar inte foretagets kassaflode. En tanke &r att det kan det vara
|éttare fOr analytiker att acceptera olika redovisningsmetoder av vissa poster néar de
andainte paverkar kassaflodet.”

En del menar att det &r viktigt att vara kritiskt mot diverse analyser eftersom de har
olika syften. De opartiska anaytikerna strévar efter att formedla foretagets rétta
varden och kan darfor formedla en verklighetsanknuten bild. En annan grupp av
analytiker kan daremot ifrégaséttas. Flertalet analytiker arbetar for maklarfirmor och
har  som masdttning att sdja maximat med aktie. En de  av
kdprekommendationerna kan darfér misstankas paverkas av egnaintressen.”

4.4 Redovisning av FoU

Redovisningen av FoU & som namnts i problematiseringen ett komplicerat &mne.
Indelningen mellan forskning och utveckling & en av dessa svarigheter. Utifran
tillgangsdefinitionen har IASB kunnat gora en indelning av forskning respektive
utveckling. Den definitionen lyder att en tillgang & "a resource controlled by an
enterprise as a result of past events from which future economic benefits are
expected to flow to the enterprise””* Forskning innefattar stora utgifter och dess
karaktar gor det osdkert att beddéma huruvida den ekonomiska avkastningen kommer
att realiseras. Utgifter for utveckling uppfyller kraven pa en tillgang béttre eftersom
projektet avancerat till en hogre niva jamfort med forskningsfasen. Foretaget kan
darfor |attare se at vilket hall projektet lutar & och harav skonja eventuell framtida
ekonomisk avkastning.”

Det & svart att bedoma den framtida nyttan for FoU och en senare kostnadsforing
gor at forsiktighetsprincipen kommer i konflikt med matchningsprincipen.”
Matchningsprincipen ligger till grund for resultatmétning och gar ut pa att koppla
samman resursforbrukningen med de intdkter som genereras. Matchningsprincipen
kan vara svar att gora i praktiken eftersom en subjektiv uppskattning kan ligga till

2 Olbert, Lars, 1992

™ Aronsson, Cecilia, 2002

™ Schroeder, Richard G & Clark, Myrtle W, 1998
™ FAR:s samlingsvolym, s 735 f

® schroeder & Clark, 1998
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grund for bedémningen. Det idealiska séttet att matcha intdkter med kostnader ar att
kopplaihop orsak och verkan. Pa detta sétt kan utgifter som leder till en viss intakt
redovisas i samma period som intékten. Ofta &r detta forfarande i praktiken svart att
genomfora eftersom det & svart att se vilka specifika kostnader som leder till en
viss tillgang. Schroeder och Clarks beskrivning av matchningen innefattar tva olika
forfaranden i slutet av varje redovisningsperiod. Forst och framst maste redovisaren
faststélla vilka utgifter resursforbrukningen representerar, som kravts for att
astadkomma intakterna under den gangna perioden. Det ska dven fastsdllas vilka de
Ovriga utgifterna & som har en inkomstforvantning i framtiden. Har ska en
aktivering ske vilket innebdr att foreteelsen registreras som en tillgang i
balansrékningen. | annat fall representerar ”utgiften” en forlust vilken ska
registreras som en kostnad. Da det alltsd inte gar att koppla ihop kostnaden med en
intékt finns det tva tillvagagangssétt. Antingen att aktivera utgiften eller att
kostnadsfora den direkt.

Gunilla Eklév har gjort en avhandling om IAS 38.”" Som underlag for studien
genomforde hon ett trettiotal intervjuer med svenska och internationella
revisorsbolag. Utifran Ekl6vs efterfrgningar hos revisorsbolag verkar de mest
bekymrade av vardeuppskattningen for en immateriell tillgang. Vérderingen av
immateriella tillgangar borjar med att bestdmma ramverket for varje tillgang for att
sedan vérdera det ekonomiska vardet av tillgangen. Uppskattningen av vardet for
tillgngen & en sammanvagning av det framtida kassaflodet, tillvaxtpotentialen,
hallbarheten och en riskutvardering av kassaflodena. Tillgangens formaga att
generera framtida vinster beror pa forsajningspriser, kostnader och skalfordelar.
Det som & mest bekymmersamt &r att de upptagna utgifterna omgjligt kan visa den
verkliga kostnaden i nagot fall, speciellt inte nar det handlar om FoU-utgifter. En
del specialister har till och med varit helt emot att FoU ska ingd i den nya
rekommendationen. Andra anser att det & bra med tanke pa att utgifter i
forskningsstadiet @nda inte kommer att aktiveras. Problemet uppkommer forst i
utvecklingsstadiet. Aktiveringen av dessa utgifter kan ifragasittas eftersom den
riktiga summan aldrig blir den rétta.

Ekonomiska framtida vinster kan omgjligt métas i ett tidigt stadie av FoU.
Deloitte& Touche tycker att det & sunt att aktivera en FoU tillgang i
utvecklingsstadiet. Detta under forutsattning att det ar tekniskt mgjligt och att
framtida forsaljningsvinster kan pavisas av objektiva bedomare. KPMG & daremot
skeptiska till att tillracklig pdlitlig information existerar for att réttfardiga en
aktivering av FoU. Specialiserade rédgivare skulle behdvas for att skapa enhetlighet
genom att i stor utstréckning behtva ge rad och information.

Manga tillfragade anser att ett impairmenttest arligen bor genomforas tills dess att
tillgangen kommit i bruk. Andra anser att det racker med att kriterierna har uppfyllts

" EKIov, Gunilla, 2001, s 123 f
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en enda gang. Det & svart att bestamma verkligt varde da en aktiv marknad inte ar
narvarande. Trots detta anser Coopers& Lybrand att fokus bor ligga pa att méta de
framtida ekonomiska vinsternaistéllet for att fokusera patillgangskriterierna.

Ibland blir erkdnnandet av en ny idé eller produkt mer koncentrerat pa att hitta rétt
klassificering. Ekl6v fragade en redovisningsansvarig om vad som galler nér en
patentansdkan inte gar igenom. Ekldv stéllde sig fragande till vad som hander med
dess existens och om den verkligen kan réknas som en immateriell tillgang:

" Nagon kommer upp med en idé som inte & i narheten av ett patent men dar en produkt &nda
skapas. D& &r det laglig ratt att inkludera kostnaden i FoU-delen. Produkten blir en del av
klassificeringen men det ar svart att hitta en dgare till den eftersom skyddet endast bestér i att vara
en del av foretaget. Har géller det att snabbt ta sig an produkten och skapa sig en marknad innan
andra borjar kopiera den. Det enda séttet att erkanna ett varde ar att tro pa en produkt” .

Eftersom ingen patent finns pa produkten i falet kan det klassificeras som FoU.
Den intervjuade hade enligt Ekl6v synséttet att det bara finns ett sétt att identifiera
en immateriell tillgang pa, vilket & genom framtida ekonomiska vinster. Fordelen
med ett patent ar att det skyddar framtida ekonomiska vinster fram tills dess att
foretaget har ett tillrackligt starkt varumérke etablerat. Detta for att std emot
konkurrensen fran de som forsoker kopiera produkten. Daremot finns det ingen
kontroll 6ver framtida vinster for immateriella tillgangar annat an att vara forst pa
marknaden med att forsvara marknadsandel en.

Da kostnader kan hérledas till ett utvecklingsstadie dterstar en bedémning av
framtiden for produkten vilket innefattar stora risker. Revisorn och
foretagsrepresentanter kan ha helt olika uppfattningar om de framtida potentiella
intakterna. Fragan & om det blir ndgra intékter eller inte och nar kan de i sa fall
beréknas stromma till foretaget. Da marknader snabbt forandras innefattar det ett
hogt risktagande och problemet med FoU & att det inte finns nagot bevis for
framtida kop. Skulle det existera en kopmarknad innebar det ndgot konkret att ta pa,
vilket det dessvérre inte gor. Véarderingar blir utelamnade till subjektiva bedémare
och det talar for valkomnandet av en rad experter inom omradet.

Det finns inget bevis pa att analytiker varken uppmuntrar eller efterfragar mer
aktivering av FoU poster. | féljande svar fangas en vanlig och allmén uppfattning av
brittiska anal ytikers &sikt om redovisningen av FoU upp’®:

" Jag tycker att FoU borde kostnadsféras nér det uppkommer, en policy som delas av nastan alla
storre foretag. Helt enkelt beroende pa att osdkerheten &r stor huruvida utveckling kommer leda till
en marknadsanpassad produkt med intakter i slutdndan. Vad grundléggandeforskning betraffar ar
osdkerheten annu stérre. Metoden av att skriva av direkt ligger i linje med principen om
konservatism och tilldter ingen vardebeddmning av den framtida potentialen for produkten i en
portfélj av toppchefer med ett egenintresse”

8 Goodacre & McGrath, s 155 f
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Ett fatal ar av en annan synpunkt:

"Jag tror att investerare och analytiker foredrar att se ordentlig redovisning av forskning och
utveckling speciellt om det galler FoU satsning i allménhet och dess framtida utveckling &ar oklar.
Hursomhelst om FoU satsning uppstér i samband med en specifik produkt eller ett specifikt projekt
och det finns goda forutsattningar for en framtida forsaljning, och detta férklaras nérmare ( hellre
an att konstatera att FoU satsningen var X) sa tror jag inte att en aktivering skulle betraktas som
negativ ndr en analys gors av ett foretag” .

45 Sambandet mellan redovisning, prissdttning, FoU och
kapitalmarknader

Alla foretag & unika och det & svart att gora bedomningar av den framtida
utvecklingen och I6nsamheten. P4 samma gang som redovisningsmetoder kritiseras
far ocksd analytikers varderingsmetoder kritik. De gamla vérderingsmetoderna
anses inte tillrackliga for att mota foretagen i den nya ekonomin vilket ocksa har
samband med att de traditionella redovisningsmétten inte langre méter upp ett
foretags marknadsvarde. Svarigheten att bestamma en kapitalkostnad ar stor, sarskilt
for de foretag som befinner sig i en tidig fas av utvecklingen. En foretagsvardering
ar i grunden en subjektiv beddmning och med hjdp av diverse metoder férsoker
anal ytiker skapa ett objektivt marknadsvérde. De framsta varderingsmetoderna som
anvands ar kassafl6desvardering och relativ vardering. En kassaflodesvardering gar
ut pa resonemanget att foretaget kommer existera i al oandlighet. Ett nuvéarde
skapas av foretagets kassafl 6de fran ett evighetsperspektiv. Relativvardering innebar
att foretag som paminner om varandra kan jamforas och bor ha ett
dverensstammande marknadsvarde.”

Dainformation fran ett foretag jamfors med liknande information fran andra foretag
okar véardet och nyttan. Vardet av informationen 6kas ocksa nar den kan jamforas
over tiden i ett och samma féretag. Hela tiden maste en avvégning av kostnaderna
for nyttan goras. Det finns krav pa att informationen maste var bade relevant och
tillforlitlig men inte till vilket pris som helst. Information & jamforbar nér liknande
transaktioner och poster redovisas pa samma sétt. En annan sorts jamforbarhet blir
det n&r man granskar olika poster som har redovisats med olika metoder.®® Genom
aren har olika jamforbara métt fatt ligga till grund for bedomningen. For ett tiotal ar
sedan bdrjade vinstmétten dverges for ett fokus mer koncentrerat pa bruttoresultat
och rorelseresutlat. Dessa nyckeltal paverkas inte lika mycket av
redovisningseffekter och anses darfér som mer kassafl6desnéra.

® Olbert, Lars, 1992
80 ghroeder & Clark, 1998, s 22,194,198

81 Ekstrom, Saffan, 2000
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En effektiv marknad & en marknad dar al tillganglig information avspeglas i
aktiepriset. Da information direkt avspeglas i priset hjdper det inte att en viss
investerare snabbt far ta del av informationen, han kan inte gora nagra vinstklipp. |
verkligheten avspeglas viss information snabbare i aktiepriset jamfort med annan
information. Méanga & dock skeptiska till en marknadseffektivitet eftersom
aktiepriset hela tiden fluktuerar men det & just detta faktum som visar att
informationen avspeglas i priset. Skulle det inte finnas nagra fluktuationer tyder det
istéllet p& en icke-effektiv marknad.®? En halvstarkt effektiv marknad innefattar all
tillganglig information. Detta inkluderar all historisk information samt publicerad
redovisningsinformation. En starkt effektiv marknad gar steget langre. | en sadan
marknad reflekteras allt som paverkar vardet pa aktien. Det racker med att en person
besitter kunskap om foretaget for att det skaavspeglasi priset.* De svagaste formen
av effektivitet reflekterar endast den historiska informationen, vilket & den l&ttaste
typen av information att erhdlla. Om en aktiemarknad skulle reagera pa ett svagt
effektivt sétt innebar det en mojlighet att gora aktieklipp genom att endast ta del av
den historiskainformationen.®

Hypotesen om den effektiva marknaden gar emot den alternativa synen som &r den
" mekaniska’ hypotesen.®> Genom att testa mekaniska tendenser testas férmagan att
se igenom olika redovisningsmetoder. Det finns en risk att aktiemarknaden
systematiskt forvillas av redovisningsmetoder och foréndringar i denna. Den
" mekaniska’ hypotesen ar bekymrad Over relationen mellan
redovisningsforandringar och marknadspriser. Alla individer besitter inte samma
mangd information. Vanliga investerare kan ha svart att ta in ny information och
reflekterar inte 6ver redovisningsférandringar pa samma sétt. En hel del investerare
kan dock hantera problematiken eftersom marknaden annars skulle vara ineffektiv.
D& andytiker och investerare inte skulle kunna se igenom olika
redovisningsforfaranden borde foretagen automati skt vélja de metoder som gav dem
fordelar eller battre bedomningar. Men sa enkelt & det inte. Det & inte helt
oproblematiskt att byta redovisningssétt, forst och framst eftersom forsiktighet har
influerat branschen ett tag. For det andra sa har foretagen ofta byggt upp en god
relation till investerare och verkar reageratill deras preferenser.

Olika redovisningsmetoder ska alltsa inte paverka aktiepriset om tva forhallanden
réder.®® Forst och framst méaste tillracklig information finnas i &rsredovisningen s&
att finansanalytiker kan konstruera intjaningsformaga med de olika metoderna.
Detta verkar gélla for de flesta redovisningsmetoder men det behdver inte gala for
samtliga. Marknaden maste ocksa vara effektiv av halvstark art. Den maste med

8 Ross, Weserfield & Jaffe, 1996, s 353

% Ross, Westerfield & Jaffe, 1996, s 341
8 Ross, Westerfield & Jaffe, 1996, s 338
® Goodacre & McGrath, 1997, s 160

% Ross, Westerfield & Jaffe, 1996, s 353
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andra ord reflektera 6ver all redovisningsinformation da priset sétts. Med anledning
av olika forandringar av redovisningsmetoder genom aen har diverse
undersokningar genomforts for att undersoka en paverkan pa aktiepriset. De har
visat pa olika resultat och de flesta ganger har inte aktiepriset paverkats. Men det
finns undantag. Bland annat ledde en redovisningsforandring fran anvéandning av
FIFO metoden till LIFO metoden till en 6kning av aktiepriset for de géllande
foretagen. | detta fall kunde dock mycket forklaras med att de olika metoderna
kunde tillampa olika skattesatser.®’

Alan Goodacre och Jim MCGarrth fran University of Stirling respektive Glasgow
Caledonian University ligger bakom en annan studie.®® Understkningen gick ut pa
att kartlagga om analytiker utsétts for mekaniska tendenser da de bedomer foretag
med FoU poster. Genom att anvanda frageformular ombads de tillfragade
investerarna att svara pa en skriftlig enké. Den gick ut pa att bedoma framtida
vinster och gora en marknadsvérdering av ett par e ektronikforetag.

Genom att testa den mekaniska hypotesen gjordes en jamforelse mellan analytikers
bedomning av marknadsvardet for tva olika foretagen, det ena som kostnadsforde
direkt och ett annat som aktiverade FoU. For att undersoka om analytiker var
mekaniska i sina finansiella uttalanden testades vardering av féretag som borde bli
varderade pa samma sitt. Om ett féretag med rapporterade hogre kostnader skulle
bli lagre varderat jamfort med det foretaget som hade hogre tillgangar skulle
anaytikern vara "mekanisk”. Lyckades analytikern istéllet uppfatta skillnaden som
enbart kosmetisk skulle varderingen av foretagen bli densamma.

Undersokningen visade att analytiker i genomsnitt inte reagerade pa ett mekani skt
sétt. Median analytikern beddmde marknadsvérdet for foretaget med direkt
kostnadsféring med 171.3, respektive 170.7 for foretaget som aktiverade. Detta kan
betraktas som nérmast likvardigt, skillnaden & varken ekonomiskt signifikant eller
statistiskt signifikant. Dock maste det tas i beaktande att understkningens
tillvagagangssatt kan ifragasdttas pa en del punkter. Undersokningen genomfordes
pa ett sitt som skiljde sig fran verkligheten genom sin nagot |aboratoriska karaktar.
Det var ocksa ett mycket stort bortfall av personer som inte svarade pa enkéaten. Av
totalt utskickade 840 E-mall inkom endast svar fran 17 % av de tillfragade, varav
endast hdften av dessa var anvandbara. Vidare sa gar det inte att gora
generaliseringar fran en casestudie. Foretaget som utgjorde basen for
undersokningen kom fran den elektroniska sektorn och var relativt litet. Det var
fortfarande tamligen vinstgivande men en nedgang for branschen var att vanta
Fragan & om analytikerna skulle svarat likadant for ett foretag med falande
resultat. FOr att kunna gora generella antaganden kravs ett storre
undersbkningsunderlag dar féretag med varierande storlek och i olika branscher
beaktas. Vid olika tidpunkter beroende pa konjunkturen har det ocksa varit mer eller
mindre viktigt for analytiker att undersoka foretags finansiella stallning pa ett

8 Ross, Westerfield & Jaffe, 1996, s 353
8 Goodacre & McGrath, 1997, 155-179
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djupare plan. Beroende pa va av tidpunkt kan graden av engagemang och kunskap
hos analytiker skifta.



5 Empiri

Atta djupintervjuer har genomforts med béde analytiker och redovisningsexperter.
De é&r f6ljande personer:

Redovisningsexperter

Fredrik Walmeus Deloitte& Touche

Sten Humble KPMG

Gunilla Allander OhrlingsPriceWaterHouseCoopers
TiaAndl Ernst& Y oung

Analytiker

Stefan Wikland Nordea Securities

Ola Olsson Fischer Partners

Christian Hall ForeningsSparbanken Finans
Hanna Carlsson SEB Finans

5.1 Intervju med redovisningsexperter

5.1.1 Tankar om de nya redovisningsreglerna kring FoU

Det & forvanansvart fa foretag som har borjat tillampa RR 15, enligt Gunilla
Allander sa & det med all sakerhet langt fler foretag som borde ha agerat. Foretagen
reagerar sent och alldeles for fa har borjat folja rekommendationen. Alla foretag
som tillampar RR 1:00 maste ocksa tillampa RR 15. Genom att studera diverse
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arsredovisningar gar det att fa en uppfattning om hur manga foretag och vilka det
handlar om som agerar felaktigt. Sjalv har hon inte studerat arsredovisningar
néarmare men tipsar mig om att skapa en uppfattning pa detta sétt. Hon & tamligen
siaker pa vilka resultat en dylik undersokning skulle visa. Allander anser att
overgangsreglerna ar altfor besvéarliga och hon tror att det & en av anledningarna
till att foretag har avvaktat med att tillampa de nyareglerna. Foretagen befinner sig i
ett forvirrat stadie. De flesta tycker att uppdelningen mellan forskning respektive
utveckling & mycket komplicerad att gora. Foretagen tolkar regelverket pa sitt stt
och det leder till att samma poster behandlas olika. Det finns ocksa ett visst
motstand i vissa branscher mot den nya rekommenationen. Allander tar
bilbranschen som ett exempel. Motstandet mot FoU redovisningen har hér varit stort
men det intressanta & att de nya reglerna borjar accepteras. Foretagen utvecklar
ocksa system for hanteringen av FoU vilket 6ppnar upp for en branschpraxis.
L akemedel sbranschen har kommit 1angt i avseendet med att utveckla system.Genom
valdigt valutvecklade system kan hela forsknings- och utvecklingsfasen kartlaggas.
Det handlar om vilka personer som har varit delaktiga, vilka arvode och % av
tjansten som har lagts ned pa de olika faserna. Genom denna typ av subtila
bedémningar kan systemen sedan goras reviderbara.

Tia Anell pd Ernst&Young ser inte nagra speciella problem med de nya
redovisningsreglerna. Hon anser att foretagen maste ha kontroll och forsoka sétta
sig in i de nya bestammelserna, vilket de enligt hennes uppfattning &r duktiga pa.
Samtliga publika foretag gar under redovisningsrédet och de har inget annat val an
att folja reglerna. Mindre onoterade bolag har fortfarande en vaimgjlighet. Anell
sager att revisorer maste hjapatill att patalafor de foretag som paverkas och hjdpa
dem att ta del av bestammelsen. De féretag som har bra system ska dock kunna
identifiera de olika faserna sédva. Rekommendationen & sa pass informativ och
utforlig att det gar att dra sina egna slutsatser for foretagen. Det finns inga revisorer
som Vill skriva under en arsredovisning som innehdler felaktiga bedomningar
upplyser hon.

Sten Humble pa KPMG tycker att de nyareglernai grunden & en klar forbéttring.
Han tror att situationen blir béttre &n tidigare och att det &ven borde underlétta for de
analytiker som bedomer foretagen. Fredrik Walmeus pa Deloitte& Touche delar
samma uppfattning men &r lite mer kritisk. Han séger att fordelen med RR 15 &r att
uppna en béttre matchning. Walmeus anser att de nya reglerna &r bra rent teoretiskt.
Nackdelen &r att de ger ett stort utrymme for en subjektiv bedomning. Knéckfragan
for det nya regelverket & uppdelningen mellan forskning respektive utveckling. Det
svara & enligt Walmeus att avgora nér forskningen gar 6ver i utvecklingsfasen. Det
medger ett stort spelrum och gor att olika foretag kan hantera och tolka regelverket
paskilda sétt. Reglerna ar en aning luddiga och jamforbarheten mellan foretag inom
samma branscher kan forsvaras. | ett brett spektra av foretag anser Walmeus att det
kan bli problematiskt, framst for de onoterade foretag som foljer BFN’s
rekommendationer. De onoterade bolagen &r visserligen inte s bundna till BFN
som noterade bolag &r till RR men BFN ska se Over sina 6vergangsregler for att
underlétta for smaforetagen. Den nya rekommendationen sager tvartemot vad som
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tidigare har gallt vilket ar oréttvist for de féretag som tidigare foljt bestdmmel serna.
Overgdngsreglerna ska goras mjukare och inte utesluta all aktivering vilket
Walmeus tycker &r helt réttvist.

5.1.2 S hér stéller sig experternatill en aktivering av
utvecklingskostnader

Humble & almant positiv till en aktivering och egentligen borde det ske i stbrre
omfattning an vad regelverket tillater. Samtidigt tycker han inte det & helt
problemfritt. Det som later bra i teorin & oerhort komplicerat i praktiken.
Aktivering ger en mer réttvisande bild men det & ocksa viktigt att skilja mellan
grundforskning och tillampad forskning. | ett inledningsskede medfor en aktivering
naturligtvis en forskénande bild av resultatet men i det langre perspektivet ar det
béttre med en avskrivning 6ver aren. Rent praktiskt gar det att vélja olika linjer for
foretagen men problem kvarstar att det & svart for dem att separera utgifterna &t.
Desto mer Sten Humble funderar 6ver frégan om en aktivering eller inte anser han
att det & svart att ge ett rakt svar. Det & egentligen omgjligt att ta stallning for eller
emot en aktivering avslutar han.

Walmeus & positivt instald till en aktivering men poangterar att det & en svar
fréga. Han drar paralleller till ARLs alméanna beskrivning av FoU dér de forskoénar
bilden av hur en produkt blir till. De skapar en kéndla av att de flesta produkter i
forskningsfasen leder till utveckling for att slutligen lanseras pa marknaden. Nér det
sedan kommer till verkligheten har féretagen en stor nollai sin balansrékning for
FoU vilket visar ett helt motsatt synsétt. Hela problematiken med att skilja de olika
faserna at forsvinner pa detta sétt av sig sav. Walmeus stéller sig fragande till vad
en aktivering har for signalvarde for ett foretag. Frdgan & om en
utvecklingssatsning &r helt vardel6s nar den inte beaktas i balansrékningen. Han
stéller sig undrande till om det tyder pa att ett foretag egentligen inte tror pa sin
produkt. En aktivering visar trots allt pa en tilltro till det foretaget syssar med.
Walmeus tar upp ett exempel. Det gédller ett nystartat bioteknik foretag som kallas
Bioinvent och som borsintroducerades hosten 2001. Vardet pa foretaget var vid
denna tidpunkt 2 miljarder utan att FoU-utgifter var inkluderade. Walmeus tycker
att det & markligt att ett sa pass framgangsrikt foretag inte aktiverar sina utgifter.
De om nagon borde verkligen tro pa sina produkter. Aven om en aktivering inte har
betydel se pa kortsikt maste man tanka langsiktigt menar han. Det &r i langden béttre
med en aktivering med tanke pa matchningen.

Allander sager att man maste skilja pa teori och verklighet. Revisorer arbetar enligt
henne efter att uppfylla redovisningsrekommendationerna. Revisorer maste
naturligtvis ocksa gora en rimlig bedémning av det framtida vérdet fér FoU men det
viktigaste nér det kommer till en aktivering &r att uppfyllakriterierna. N&r hon skrev
sin avhandling Audiatability as interface ville hon ta reda pa varfor det & sa svart
att bestémma véardet for en immateriell tillgang. Rekommendationen kom till lite val
sent i hennes Ggon. Problematiken kring immateriella tillgangar handlade om dess
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existens. Det finns ju inget anskaffningsvérde som ligger bakom en utgift av
exempelvis FoU, det har mer att gbra med ett framtida vérde.

Anell upplyser om att det inte g&r att aktivera ala ganger och det far inte
missbrukas. Det maste forst och framst finnas en marknad for det. Anell ser stora
mojligheter for foretagen att laborera med FoU- kostnaderna. Det finns altid en
skatteeffekt och risk for det egna kapitalet som paverkar foretagen i deras tolkning
av rekommendationen.

5.1.3 En framtida synvinkel

Allander upplyser om att IAS 38 & under granskning och att det & osékert om den
kommer ha sin nuvarande utformning. Isdfall kommer troligtvis RR 15 ocksa att
paverkas. IASB arbetar efter att gora sina regler mer vérldsomspéannnande. Det
handlar inte bara om en anpassning for de europeiska landerna utan en anpassning
till hela vérlden. Detta innebér snarare att de amerikanska reglerna och de
europeiska reglerna ska bli mer samstammiga. IASB och FASB resonerar vadigt
olika dér den forstndmnda & van vid en mer regelbaserad normgivning med klara
tydliga regler. FASB och dess regelverk & mer principbaserad dar en bedémning
gors efter givnakriterier. | USA &r det endast tillatet att aktivera mjukvaror och den
politiska processen i USA kommer enligt Allander aldrig att acceptera en europeisk
anpassning. Samarbetet dem emellan & under full gang och det & IAS 38 som
kommer att foréndras tillsammans med andra rekommendationer. Allander havdar
att systemen for utvecklingsutgifter anda kommer att vara anvandbara i framtiden.
Satsningen som féretagen har gjort ar inte forgaves. Foretagen far helt enkelt gora
en justering for aktiveringsdelen. Det som & negativt och tidskravande &r att
foretagen maste upplysa om forandringar de gor. En upplysning kréavs for hur stor
del som tidigare aktiverats, hur mycket som aktiveras idag och hur mycket som
kommer att aktiverasi famtiden. Speciellajamforel setal maste ocksa utvecklas.

Walmeus hoppas att RR 15 kommer bli langvarig, det skulle vara katastrofalt annars
menar han. FOretagen har satsat stora resurser pa att se dver fragan som innebar att
implementera en ny redovisning kring FoU. Han tror att regelverket kommer utkas
med en mer detaljerad vagledning for att underlatta tolkningen.

Sten Humble har ingen uppfattning om hur manga foretag som har borjat tillampa
reglerna. Nar jag upplyser honom om hur fa foretag som faktiskt har férandrat sin
redovisning séger han att de har ju inget annat val an att folja regelverket. Det
inkluderar alla borsnoterade foretag, vilka & knutna till redovisningsradet som
maste borjafolja RR 15.

Tia Anéll tror att rekommendationen kommer fungera bra i praktiken. Det & en

anpassning till de internationella reglerna och darfér blir den langvarig om inget
annat hander pa det internationella planet och i IASB. Anell anser att det framst ar
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skréamselproganda som har anvants kring den nya rekommendationen. Hon kanner
inte till nagot foretag som har gétt i konkurs pa grund av reglerna.

5.2 Redogorelse for intervjuer med analytiker

5.2.1 Redovisningsinformationens betydel se for en analytiker

Hanna Carlsson pa SEB Finans menar att allt har betydelse i en arsredovisning. Det
ar hela paketet som ar viktigt, det vill saga resultatrakning, balansrdkning, fotnoter,
kassafl ddesanalys och forvaltningsberéttelse. Deldrsrapporten &r viktig men den &
inte lika detaljerad som &rsredovisningen. Arsredovisningen & forvisso mer
detaljerad men den tappar fort nyhetsvarde enligt Carlsson. De olika rapporterna
kan anses likvardiga men bara nar arsredovisningen & alldeles farsk. Fotnoterna ger
ocksa god information rent redovisningstekniskt. Informationen ar dverlag bra och
tillracklig fran foretagen.

Balansrakningen och resultatrakningen har en valdigt stor betydelse i en
foretagsvardering. Det & en central utgangspunkt for analyserna enligt Christian
Hall pa ForeningsSparbanken Finans. Redovisningsinformationen &r tillrackligt
informativ och speciellt nothanvisningarna ger en bra forstéelse for siffrorna
Anaytiker har i alméanhet bra redovisningskunskaper, kunskapen & iallafall
tillracklig for att skapa sig en god forstael se sager Hall.

Redovisningssiffrorna har en valdigt stor betydel se som underlag for analyser séger
Ola Olsson pa Fisher Partners. Han papekar att analytiker har som mal att formedla
goda analyser och vill inte riskera att gora felaktiga bedémningar. For ett par ar
sedan 1&g fokus mer pa anvandandet av balans- respektive resultatrakningar men nu
& kassafl6desanal yser viktigare analysverktyg. Fast det varierar fran fall till fall hur
olika verktyg anvands. Noterna ger en bra forstaelse och god hum om siffrorna.
Allmént sétt tycker Olsson att informationen som féretagen ger ar valdigt god och
tillracklig. Erfarenheten fran de foretag han behandlat &r positiv daremot tror han att
kvaliteten varierar mycket mellan foretagen.

Stefan Wikland fran Nordea Securities tycker att det & sdlan som sédva
arsredovisningen tillfor nagot nytt. Det finns redan en uppfattning om foretagen och
den &ndrar inte &rsredovisningen p& Arsredovisningen & inget han som analytiker
g&r och vantar pa. Wikland menar att kunskapen redan finns dér. Det finns en
uppfattning om siffrornai det stora hela genom delérsrapporternas information. Med
arsredovisningens ankomst kan mer detaljerad information fas men delarsrapporten
a en viktigare informationskalla. Informationen i arsredovisningen kan ocksa ge
avstamp for kommande &. Fotnoterna lases till exempel noga. Det & ocksa
intressant att |&sa om ett framatblickande tema vilket kan ge en indikation pa ett
framtida perspektiv.
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5.2.2 Anaytikers forberedel ser infor nya rekommendationer

Stefan Wikland papekar att det & mycket som sker inom redovisningsbiten men det
mesta & smaférandringar som inte har ndgon storre betydelse. Graden av
forandringen pa en rekommendation avgor om det &r vart att studera nérmare. Han
tar upp tva tydliga exempel pa rekommendationer som han anser ar viktiga att
beakta. Den ene av dem & hanteringen av FoU som Wikland &r val bevandrad i. En
sa pass stor forandring kréver forberedelse. Det nya regelverket Gppnar upp
mojligheter att hantera kostnaderna pa ett annat sétt men det & komplicerat med
utgifter som ligger pa gransen till aktiveringen. Wikland tror att en del foretag
kommer att missbruka regelverket och forsoka tolkain sa mycket som méjligt under
aktiveringsdelen.

Det & viktigt att ha koll pa férandringar i redovisningsrekommendationer nér de
intrader. Foretagen brukar papeka forandringar i upplysningar till oss analytiker
sager Christian Hall. Den kunskapen &r viktig for dem. Han har hort talas om de nya
reglerna kring FoU men kan inte séga nagot om forandringen. Han besitter heller
ingen kunskap om innebdrden av en aktivering respektive direkt kostnadsforing av
utgifterna.

Hanna Carlsson upplyser att interna kurser halls med revisorer som ger information
om nya rekommendationer. De brukar forklara pa ett noga och l&ttforstaeligt satt
vilket &r ett bra komplement till att de sjdva l&ser in sig pa informationen. Carlsson
ar bekant med RR 15 men har ingen detaljkunskap om rekommendationen. Hon kan
aven skilja pa en aktivering och direkt kostnadsféring men tar inte stélning till vad
hon anser om respektive hantering av FoU utgifter. De féretag som Carlsson
analyserar har endast mindre poster av FoU.

Ola Olsson tycker det & viktigt att hdla sig a jour nar nya
redovisningsrekommendationer trader ikraft. Han menar att det i yrket som
analytiker & nodvandigt att ha en forstéelse for hur redovisningen hanteras Det &
viktigt att hénga med fér att inte géra missbeddmningar. Olsson & daremot inte
bekant med RR15 och har ingen kunskap om FoU’s redovisning. Han forklarar det
med att FoU poster & ovanligai de foretag han foljer.

5.2.3 Metoder for att underlétta jamforbarheten mellan foretagen

Pa Nordea Securities anvands inga sérskilda justeringar for att jamna ut olika
redovisningsmetoder. De forsoker istéllet vardera intjaningsformagan och lyfter
fram det som det viktigaste. Men nér det handlar om bolag som bérsnoteras for
forsta gangen sneglas det pa jamforbara foretag sager Stefan Wikland. En
borsnotering &r en viktig tidpunkt och i samband med denna maste en full vardering
gbras av foretaget. Har & det ingen som &r intresserad av mindre analyser. En
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omfattande information & nddvandig och da kan det vara intressant att notera hur
liknande foretag redovisar och dra paralleller dem emellan upplyser Wikland.

Ola Olsson tycker sdllan det brukar uppsta ndgra problem med jamforbarheten
foretagen emellan. Han delar inte uppfattningen att olika redovisningsmetoder
skulle forsvéra jamforbarheten. Analytiker har sin sektor att bevaka och foretag
inom varje sektor brukar hdlla sig till samma redovisningsprinciper vilket
underldttar situationen. Olsson pdpekar dock att absolut- och relativvardering
anvands inom Fisher for att underlétta jamforbarheten i enstaka fall.
Absolutvéardering tillampas nér olika redovisningsmetoder anvands for olika foretag
och relativvardering anvénds for att gora en jamférelse av ett och samma foretag
over tiden. Relativ vardering anvands som ett jamforelsemétt mellan foretag som
paminner om varandra.

Christian Hall sager att hanteringen av foretagens olika redovisningsmetoder gar ut
paatt korrigera siffrornatill ett mer kassafldesbaserat métt. Det innebér att allt som
inte & kassafldesbaserat rensas bort. Nar en beddémning ska goras laggs allt som
har paverkat resultatet tillbaka och beaktas inte som en del i varderingen. Metoden
kallas absolutvéardering och anvénds i stor utstréckning, speciellt anvandbar vid
tillfallen av redovisningsfoérandringar.

D& en periodisering gors tacks allt upp som paverkar resultatet men Hanna Carlsson
papekar att man anda maste vara vaksam over de foretag som hanterar samma post
olika. En analytiker gor ofta jamforelser pa marginaen. Infallsvinkeln &r viktig och
vid en jamforelse bolagen emellan & det viktigt att utreda skillnader i
redovisningen. Redovisningsbiten & dock bara en del av en helhetsbild som ligger
till grund for bedomningen. N&r en totalanalys gors av ett bolag tittar Carlsson pa
pengar och floden i bolaget. Nar en j&tepost dyker upp ett & jamnas det i regel ut
av de foljande aren. Mycket handlar enligt hennes synvinkel om att gora rimliga
antaganden. Lyckas en analytiker gora rimliga antaganden blir det i regel en rimlig
vardering. Den redovisningstekniska biten spelar i dettalége ingen storreroll.
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6 Analys

6.1 Ny rekommendation kraver tid

RR 15 tradde ikraft vid arsskiftet men det & forvanansvart fa foretag som har borjat
tillampa rekommendationen. Inom vissa branscher verkar det finnas ett motstand
mot de nyareglerna. Vad detta kan bero pa kan det spekulerasi. Allmant sétt &r det
enligt min synvinkel inte forvanande att manniskor reagerar negativt mot
forandringar vilket det finns en méngd anledningar till. Férandringar innebér forst
och framst nagot nytt och osakert. Ingen kan garantera att en forandringen innebar
en forbéttring av nuvarande situation. Ett visst motstand torde ocksa bottna i
bekvamlighet. Vissa foretag har tillampat samma redovisning av FoU under ett
antal & och da det fungerat bra finns det ingen anledning att bryta monstret och
redovisa annorlunda. Fran den empiriska undersokningen framgick det att
bilbranschen var ett tydligt exempel pa en bransch som reagerat negativt mot det
nya regelverket. Vad som hér kunde skonjas var dock att missndjet dvergatt till en
viss acceptans. Manga foretag véljer sikert att inte agera sa lange andra foretag inte
gor det. Alla borsnoterade bolag maste félja rekommendationen och det handlar nog
inte i forsta hand om att inte agera efter regelverket. Det handlar snarare om att
foretagen véljer att tolka regelverket pa ett subjektivt sitt. Pa detta sétt kan de slippa
en aktivering av FoU-utgifterna. Jag & beredd att hdlla med det som framgick i
empirin om att rekommendationen Oppnar upp mdojligheter for subjektiva
tolkningar. Det forklarar den bristande responsen fran foretagen pa samma gang
som det visar att de anda foljer regelverket. Reagerar branscher pa samma sétt som
bilbranschen kan det konstateras att en ny rekommendation kraver tid for att
etableras och accepteras. Det & darfor forstaeligt att en analytiker inte & speciellt
insatt i RR 15 eftersom s pass fa foretag borjat forandra sina redovisningsmetoder
kring FoU-utgifter.

6.2 Forsiktighet och svarigheter i tolkningen

En annan tanke som framgick i empirin &r att den daliga responsen till en aktivering
beror pa forsiktighet. Foretagen vagar helt enkelt inte aktivera utvecklingsdelen.
Detta med hansyn till att det medfor osdkerhet for att produkten med sékerhet
kommer ut pa marknaden. Foretagen vill vara helt sékra pa att fallet verkligen blir
sa. Men det finns ingen garanti for nagonting. Da frégar jag mig om det tyder pa att
den nya rekommendationen &r bristfalig. Tankar som framkommit i empirin & bade
positivt som negativt instdllda. De nya reglerna & luddiga sager ndgon medan en
annan menar att reglerna &r tydliga. Kriterierna for en aktivering kan sékert tyckas
vara svara att uppfylla och fragan &r vilket som & viktigast. Ar det att uppfylla
kriterierna till punkt och pricka eller & det att bestdmma sannolikheten att det blir
intakter i framtiden? Detta & ocksa en diskussion som forts i Gunilla Ekl6vs
avhandling. Revisorer maste arbeta efter att uppfyllakriterierna. En del tycker enligt
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Ekl6v att det récker att kriterierna uppfylls en gang. Manga anser daremot att ett
impairmenttest arligen bor anvandas tills dess att tillgangen kommit i bruk.

For att utgifter i en utvecklingsfas ska kunna tas upp som en tillgang i
balansrakningen maste ett antal kriterier vara uppfyllda. Regelverket &r enligt mig
formulerat pa ett satt som kan tankas forklara foretagens osakerhet. Det stér bland
annat att utgifterna skall tas upp "om, och endast om, féretagen kan visa att samtliga
forhallanden foreligger”. Ett kriterie &r till exempel att visa en marknad for det som
produceras. Det kan tyckas vara ett hogt krav speciellt dd marknaden &r téankt att bli
unik i sitt slag. Det borde kanske mer handla om en rimlig uppskattning av det
framtida vardet. Aven om den riktiga summan aldrig kan bli den rétta gér det att
komma relativt néra verkligheten. | 1angden kanske en aktiveringen jdmnar ut sig.
Det &r fa saker som & helt sékra och nar framgangsrika féretag med stora varden
inte vagar aktivera kostnaderna, eller nér en aktivering gors precis innan lanseringen
av en produkt &r det ndgot som &r fel vilket poangteras av Walmeus.

Avstandet mellan forskningsfasen och den fardiga produkten krymper vilket
dessvérre medfor att utvecklingsfasen kommer i kldm och forbises. Podngen med
rekommendationen forsvinner om foretagen istéllet for att anpassa sig fortsétter vara
forsiktiga. Den befarade problematiken forsvinner ocksa av sig év nér foretagen
inte identifierar en aktivering. Det finns ingen gransdragning som kan stélla till
problem eftersom allt tolkas in under kostnadsforingsdelen. Innan bestdmmelsen
tr&dde ikraft hordes roster som upplyste om riskerna att foretagen skulle utnyttja
bestammelsen. Det sades att foretagen skulle férsoka tolka in alltfér mycket i
aktiveringsdelen, en &sikt som &ven delas av en analytiker i empiridelen. Nu verkar
falet istédlet ha blivit tvartom med ytterst f4 aktiverande foretag. Genom att
foretagen agerar pa ett forsiktigt sitt kommer ocksa matchningen i klam. Enligt
Schroeders och Clarks beskrivning av matchningen anses bade en aktivering och en
direkt kostnadsféring skapa en matchning vid en bra uppdelning mellan FoU-
utgifter. Palangsikt menar Walmeus och Humble att det ar béttre med en aktivering
med tanke pa matchningen. Framst dsyftades hér aktiveringsdelen eftersom den
sprider ut kostnader 6ver de aren som produkten utvecklas pa. Detta ar val ett tecken
pa att redovisningsexperterna anser att foretagen tidigare stridit mot
matchningsprincipen. Huruvida det blir en béttre matchning med de nya reglerna
aterstar att se.

Tia Andl fran den empiriska understkningen anser att foretagen har en stor
skyldighet att skapa sig en forstaelse for det nya regelverket och att de bor kunna
tolka rétt med tanke pa att det & en tydlig bestammelse. Det & viktigt att arbeta upp
bra system for att kunna tolka och identifiera de olika faserna gé&lva. Anell har &ven
kommit i kontakt med flera foretag som borjat aktivera en del av utvecklingsbiten.
Detta for i sin tur med sig en fraga kring vilken typ av bolag som verkligen har
borjat att anpassa sig. Utifran tillganglig information verkar det vara en blandning
av foretag som kan héanforas hit. Dels & det stora publika foretag sdsom Saab men
aven mindre foretag verksamma i olika branscher. Dock kan det med hansyn till
exemplet bilbranschen finnas en misstanke om att foretag i samma branscher
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sneglar pa varandra och hanterar situationen likadant. Pa samma gang gar det emot
synséttet att foretagen kommer hantera reglerna pa ett subjektivt sétt.

Hartill kommer problematiken om hur langvarig RR 15 kommer att bli. Det finns en
mojlighet att den inom ett par ar har ett helt nytt utseende. IAS 38 ska ses 6ver inom
den néarmsta tiden och eftersom RR 15 &ar en ungeférlig kopia av denna kommer en
eventuell forandring att avspegla sig i den svenska lagstiftningen. Till detta
pastaende finns ingen teoretisk vinkling men enligt Allander som & kunnig inom
omradet pagar ett samarbetet mellan USA och Europa for fullt. Eftersom den
amerikanska redovisningen & mycket stark politiskt férankrad kommer det enligt
Allander ske en anpassning fran europeiskt hall. De olika lagverken & mycket olika
varandra vilket kan innebéra att IAS 38 far en helt annan utformning. En sadan
forandring kommer kanske olagligt eftersom foretag och analytiker vid det laget
borde ha hunnit anpassa sig till RR 15. Walmeus, redovisningsexpert pa
Deloitte& Touche tror att rekommendationen i grund och botten kommer ha samma
utformning men med ett antal fortydliganden. Han har inte hort talas om en
anpassning av IAS 38 till amerikanska normer och menar att en ytterligare
forandring skulle innebéra en katastrof for olika foretag. Foretagen har lagt ner
mycket pengar pa att se 6ver redovisningen och det vore onddigt att ytterligare
forandra reglerna. Dessutom verkar redovisningsexperter eniga om att de nya
reglerna & en klar forbéttring fran tidigare och har dvergripande ungefar samma
forvantningar. Systemet ger en béttre matchning och blir mer réttvist. Allander
menar pa att trots en amerikansk anpassning kommer inte systemen vara vérdel 6sa.
De blir i framtiden lika anvandbara trots att en justering i vissa lagen maste goras.

Kunskapen inom RR 15 verkar variera mycket. Jag har en misstanke att &dre mer
erfarna analytiker besitter mer redovisningskunskaper. Flertalet som avbojde
intervjun gjorde det nér de fick hora att fragorna rorde sig om redovisning. Det
séger kanske en hel del om kunskaperna. Vid jamforelse med andra studier har
bortfallet av analytiker ocksa varit stort. Trots att flertalet av de tillfragade
analyserar FoU-intensiva branscher var de mycket osikra pa den nya
rekommendationen. Men jamfort med vanligainvesterare & sannolikheten storre att
analytiker ser igenom olika redovisningsmetoder och deras kunskaper inom
redovisning ska nog inte underskattas.

6.3 Aktivering eller kostnadsforing

Asikterna om en aktivering eller direkt kostnadsféring g& isir. Frén
litteraturgenomgangen att doma verkar det finnas ett visst motstand infor en
aktivering. Det & en svar fraga och finns inget entydigt svar. Det som &r rétt i ett
fall kan bli helt fel i ett annat. Det & svart att ta stallning eftersom varje situation &r
unik. Motstandet ar storst i de undersokningar som gjorts bland analytiker. De
hévdar att med hansyn till att det rétta vardet aldrig kan visas réttfardigas ingen
aktivering. | Eklovs avhandling framkommer ocksa denna tanke hos revisorer men
det & mer ett utryck av att de ser problemet snarare an att de aldrig vill tilldta en

44



aktivering. Av de anaytiker jag intervjuade kunde endast Wikland uttala sig om
skillnaden mellan en aktivering och direkt kostnadsféring. Han var dels orolig for
svarigheten att skilja aktiveringsdelen fran kostnadsf6ringsdelen och del's bekymrad
Over att de nya reglerna riskerar att missbrukas. Bland redovisingsexperterna kunde
jag skonja en positiv attityd till en aktivering med vissa reservationer. De ansag att
det skulle bli ett rattvisare system och skapa en béttre matchning. Det var ingen av
dem som uttalade sig om ett eventuellt missbruk av en aktivering. Ett par av
redovisningsexperterna lyfte fram problematiken kring att de nya reglerna 6ppnar
upp for subjektiva beddmningar men inte i betydelsen av ett misssbruk av
aktiveringen. Detta faktum signalerar ett visst forvantningsgap mellan de bada
grupperna, med ett visst forbehdl att det bara & en subjektiv asikt som ligger
bakom analytikernas sida. Forvantningsgapet bestér har inte av att en analytiker
forlitar sig pa den nya rekommendationen utan snarare av att han ser ett problem
som inte delas av revisorerna. Redovisningsexperterna verkar mer vara av
uppfattningen att reglerna inte ger sa stort utrymme till en aktivering som de borde
gora. Daremot & de av samma uppfattning som Wikland nér det gallde svarigheten
att separera forskningsstadiet fran utvecklingsstadiet.

| den empiriska delen beaktas analytikers instéllning till en aktivering, vilket
harstammade fran en Brittisk studie. Om jag tillder mig att gora en jamforelse
mellan dessa anaytiker och revisorers instélining till en aktivering har de vadigt
olika installningar. Allmant sétt verkar revisorer vara mer postivt instalda till en
aktivering i jdmforelse med analytiker. Analytiker & av instaliningen att det aldrig
kan visa det rétta vardet och det ligger forvisso mycket i det. Revisorer &r tvetydiga
och inser problematiken men manga 6nskar nog en aktivering om det inte stéller for
manga fragetecken. Skulle svenska analytiker vara avsamma uppfattning som
analytiker | Storbritannien innebar det ett forvantningsgap pa den svenska
marknaden. Den bestdr isdfall av att den ena gruppen stéller sig mer positiv till en
aktivering an den andra gruppen. En annan typ av forvantningsgap gar ocksa att
skonja vilken har sin grund i att analytikergruppen inte har kunskap om de olika
metoderna. De analytiker jag intervjuade hade av olika anledningar bristande
kunskap om hanteringen av FoU-utgifter. Detta & lite mérkligt nér ett par av de
tillfragade faktiskt analyserar FoU-intensiva branscher. Nagon poangterade ocksa
att FoU poster & ovanliga i de féretag som han analyserade. Det kan naturligtvis
varasamen jag ar av uppfattningen att de flesta tillverkande foretag har FoU-poster.
Alla situationer av produktframtaganden maste foregas av en forsknings- respektive
utvecklingsfas. FoU- poster borde darfér finnas i stort sétt alla féretag, om éan mer
eller mindre stora poster. Aktivering och direkt kostnadsféring ar tva helt skilda
metoder att hantera utgifter pa och kan ge en stor skillnad resultatmassigt. Att inte
vara observant pa denna skillnad kan bland annat bottna i ett stort fortroende till
revisorerna och att man forlitar sig pa olika metoder.

En redovisningsexpert jag intervjuade lyfte fram en intressant aspekt kring
signalvardet. Walmeus tyckte det viktiga var att utreda vad foretagen signalerar
genom att aktivera alternativt inte aktivera. Han menade att ett foretag som inte
aktiverar visar en icke tilltro till den egna produkten. De forlitar sig inte pa att det
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verkligen kommer leda till en forsdjning av  produkten. | EklIGvs avhandling
svarade en av de intervjuade att " det enda séttet att erkanna ett varde &r att tro paen
produkt” vilket & samma tankegangar som Walmeus férde fram. Nu &r fallet dock
att de nya reglerna ska minska valfrineten mellan att aktivera eller direkt
kostnadsfora FoU-utgifter. Vissa poster ska helt enkelt aktiveras medan andra inte
ska gora det. Men om resonemanget om foretagens subjektiva tolkningar av
reglerna stammer kommer en viss valfrihet att fortgd. Da & Walmeus resonemang
valdigt ténkvart.

6.4 Analytiker och deras relation till redovisningen

Analytiker har en viktig roll som informationsformedlare. Det & en yrkesgrupp som
tillsammans med journalister tar dver rollen att férmedla foretagsinformation efter
det att revisorer och foretagen gjort sin del. Det borde vara en géavklarhet att en
analytiker inte styrs av personliga intressen da han bedomer ett foretag. Forvisso
kan det vara kandigt da en negativ bedomning gors av ett foretag speciellt da en
kontakt finns mellan parterna. Dock anser jag att falet & av en annan karaktar.
Vilket behov finns det av analytiker som upprepade ganger ger felaktiga tolkningar
av ett foretag? Det som skulle handa &r att fortroendet sviktar och féarre énskar att
anlita yrkesgruppen eftersom stora pengar star pa spel. Duktiga analytiker &r trots
alt de som formedlar analyser som forutspar verkligheten oavsett om det & en
smickrande eller pessimistisk bild. Dettabordei sin tur ett [angsiktigt fértroende for
branschen.

Foretagen arbetar med att forbéttra sina arsredovisningar och det handlar framst om
att ge béttre och tydligare information om man fér tro teorin. Det finns ingen
anledning att gdmma undan information eftersom det forr eller senare kommer upp
till ytan. Flertalet analytiker anser dock att mycket finns kvar att forbéttra enligt
teorin. Av min empiriska undersbkning var dock samtliga analytiker positivt
installda till redovisningen och tyckte att informationen var fullt tillracklig fran
foretagen. De tyckte att noterna gav en god forstéelse for siffrorna och detta var en
informationskalla som utnyttjades val. Har kan det naturligtvis spekulerasi vad som
& bakgrunden till deras svar. Ar det deras verkliga uppfattning eller & det en
forskonande bild av foretagen i deras informationsroll. Frégan & om de hade svarat
annorlunda vid en enkdtundersokning. En annan tanke & att de tillfrégade
analytikerna & positivt installdatill informationen men att dei gélvaverket blir lite
manipulerade. En del foretag anses enligt teorin vara manipulativai sin roll genom
att forsoka skonmala viss fakta at externa bedomare. Foretagen brister i sa fall sin
informationsroll och utnyttjar sin situation for att fa en béttre beddmning av
analytiker, vilket i sin tur skulle ga emot tesen om den effektiva marknaden. Den
effektiva marknaden ska avspegla all information. Om tesen stammer skulle det inte
spela nagon roll om foretagen hypotetiskt sétt skulle missbruka sin informationsroll.

| empirin ansdg en analytiker att delarsrapporter ar viktigare an arsredovisningen.
Anells &sikt var att de ungefér & lika viktiga béda tva. Arsredovisningen & inte lika
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aktuell och tappar fort i nyhetsvéarde enligt Wikland, dessutom &r siffrorna redan
kanda nar arsredovisningen gor sitt intrade. Detta & ett synsétt som stammer
Overens med teorin som siger att Siffrorna redan varit kanda for
bokslutskommunikén och darfor ar inaktuella. Att analytiker inte faster sa stor vikt
vid drsredovisningen sags taa for en informationseffektiv marknad. Skulle
arsredovisningen ha en stor effekt pa kapitalmarknaden borde marknaden enligt
teorin vara ineffektiv. Det ger darfor en naturlig forklaring till att analytiker inte
faster s stor uppmarksamhet vid informationen i &rsredovisningen. Det intressanta
& dock att delarsrapporter inte behover granskas av revisorer, det & bara
arsredovisningen som har det kravet. Genom att forhallasig till arsredovisningen pa
ett neutralt sétt anses de inte ge nagot nytt i nyhetsvarde. Det innebér ocksa enligt
min bedomning att en anaytiker forlitar sig pa ett foretag och dess
redovisningsmetoder utan nodvandig inblandning fran revisorer. Det gar samtidigt
mot synséttet att informativa arsredovisningar lockar till sig fler analytiker. Om
arsredovisningen inte betraktas som intressant borde det ha mindre betydelse
huruvida de & informativa eller inte. Det kan darfor vara svart att utreda om
anaytikers roll framst & informationsformedlare eller informationsgivare av
redovisningsinformationen. Analytiker har som tidigare namnts manga
informationskallor att tillga och arsredovisningen & baraen av dem.

| teorin beaktas en del forskare och deras studier kring analytikers relation till
redovisningen. Dar framkommer det att arsredovisning respektive kassaflddesanalys
anses vara viktiga informationskallor men ocksa att kontakten med foretags edning
kan vara viktigare. Allmant sdtt verkar forskare vara eniga om att
redovisningsinformationen inte fasts ndgon storre uppméarksamhet nér det va
kommer pa ett djupare plan. Detta passar val in pa mina intervjuobjekt som var
positivt instélldatill redovisningsinformationen men att det verkade ha en begransad
funktion. Det sades forvisso att redovisningen har vadigt stor betydelse foér analyser
men i sédva verket s omarbetas ala siffror och & inte anvandbara som ett
analysunderlag innan dess. Redovisningen ingar i en helhetsbedomning och & bara
en del av en vidare bild. Nagon poangterade ocksa att rimliga antaganden & det som
far styra en andlys. G& det at gora sddana rimliga antaganden sa har de
redovisningstekniska fragorna inte nagon betydelse. Detta ger en bild av att stort
utrymme ges for subjektiva beddmningar. Redovisningen borde naturligtvis inte ta
for stor plats enligt min asikt eftersom det trots allt & en del av ett
helhetsperspektiv. Men dess existerande roll kan ifragaséttas nér synen om rimliga
antaganden kommer patal.

Analytiker kan allméant inte anses vara redovisningsexperter. Mycket kan darfor
tyda pa att de tar & sig mer l&tforstéelig information vad betraffar redovisningen.
De analytiker jag intervjuade laste noterna noga eftersom det gav dem den
forstaelsen for siffrorna de behovde. | noterna &r foretagen skyldiga att forklara en
viss hantering av olika poster men det Gppnar upp mojligheter till en luddig
forklaring.
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Jag hade ingen majlighet att studera om de tillfragade analytikerna verkade pa ett
mekaniskt sétt i sina foretagsbedomningar. Till en sddan understkning krévs ett mer
konkret exempel att testa dem pa Det finns en mangd undersokningar gjorda som
provar denna tes med varierande utslag. Det som har konstaterats genom aren &r att
véarderingen pa borsen har forandras i vissa fall for foretag som har bytt
redovisningsprincip. Detta sigs mest bero pa att marknaden reagerat |angsamt men
en del kan sakert hérledas till att analytiker paverkas av olika sétt att redovisa. For
de foretag som redan har anpassat sig till de nya reglerna kring FoU kan man fraga
sig om aktiepriset har paverkats. Det kan innebéra en stor forandring for foretagen
vilket & ett bratillfalle att studera hur analytiker konkret gor sina bedémningar pa.

Kunskapen inom den nya rekommendationen RR 15 var namnvart inte stor bland
mina fyra intervjuobjekt. Nagon uttalade sig om att jamforbarheten inte brukar vara
ett problem. Nagon annan pdpekade att analytiker maste vara uppmarksamma pa
olika redovisningsséit men konstaterade samtidigt att rimliga bedomningar kan
goras utan beaktande av redovisningstekniska faktorer. Detta synsétt visar pa en god
tillforlitlighet till den egen subjektiva bedémningen. Redovisningsforandringar &r
viktiga och kan ha stor betydelse for ett foretags resultat. Det &r ett skede da jag
anser att en analytiker bor vara extra uppmérksamma i sin bedémning. Med en
attityd av att bedéomningen inte paverkas betraktas en redovisningsforandring inte
med storre allvar. En av de tillfrdgade hade dessutom en uppfattning av att foretag i
olika branscher brukar hdlla sig till samma redovisningsmetoder vilket underl&tar
jamforbarheten. Det médhanda vara sa i manga fall och branschtillhorigheten sags
spela en stor roll for hur foretag agerar. Men resonemang fors mycket kring den
subjektiva beddmningen samtidigt som en redovisningsexpert poangterar att de nya
reglera kring FoU Gppnar upp mojligheter for jamforbara foretag att hantera samma
poster olika. Detta kan tyda pa ett forvantningsgap. Det &r fullt mojligt for foretagen
att hantera posterna olika vilket kan paverka jamforbarheten. Det kanske innebér att
foretagen maste bemoétas pa ett annorlunda sétt @n vad de gor idag av anlytiker.
Metoder som relativvardering respektive absolutvardering kommer till stérre
anvandning.

Liksom de flesta undersokningar med analytiker i teoridelen resulterade min
erfarenhet fran kontakt med anaytiker i ett stort bortfal. Jag gjorde ingen
kartlaggning 6ver hur manga som avbdjde min intervju men en uppskattning &r att
det & langt 6ver 70% som inte stallde upp. Flertalet avbojde pa grund av tidsbrist,
en anledning som framkom ocksa i teorin. Analytiker anses vara en upptagen
yrkesgrupp, en uppfattning som verkar delas av manga. Jag méarke dock att flerainte
ville svara av den enkla anledningen att de inte ansdg sig vara rétt person. Flera
personer sade till och med att jag borde vanda mig till ndgon med béttre
redovisningskunskaper. Da en analytiker avbdjer en intervju pa grund av denna
anledning kan det bero pa en rad olika saker. Antingen tyder det pa att en del
analytiker faktiskt ar okunniga inom redovisningshiten eller sa ar det bara en ursakt
for att slippa svara. Det kan ocksa vara sa att de tror sig ha bristande kunskaper men
att dei gélvaverket underskattar sin egen kunskap inom redovisning.
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6.5 Hantering av nya rekommendationer

Den traditionella redovisningen & bara en del av méanga analysverktyg som
analytikern anvander sig av. Av den har anledningen fasts kanske inte sa stor vikt
vid redovisningsforandringar. Nagon papekar att det &r av vikt att hdlla sig a jour
medan andra tycker att smérre forandringar spelar mindre roll. Allméant sétt verkar
det finnas en vilja att ha kunskap om olika redovisningsmetoder bland analytiker
och det har kanske storre betydelse idag @n vad det tidigare haft. Fran empirin
framgick det att en del analytiker tar hjalp av revisorer som kommer och forel ser
om nya rekommendationer. Vissa foretag brukar tydligen ocksa upplysa om
forandringar. For ovrigt fick jag en kansla av att analytiker sjdva l&ser in sig pa en
rekommendation. Detta pdpekades av béde Wikland och Carlsson. Wikland var
ocksa den ende av analytikerna som val kande till de nya reglerna kring FoU. Han
hade dessutom en tydlig uppfattning kring dem.

Tankar som framgick i empirin & att det & viktigt att sitta sig in i stora
redovisningsforandringar och att det &r viktigt att halla sig a jour for att inte gora
missbedémningar. Denna typen av uttalanden verkar tyda pa att nya, stora
redovisningsforandringar tas pa fullt allvar. Om man drar det ett steg langre sa
innebér det ocksa att analytiker ser en risk med att olika redovisningsmetoder kan ge
varierade utslag i en bedomning. Det borde &minstone vara en faktor att vara
observant pa Det &r ett synsdtt som minskar forvantningsgapet i den bemérkel sen
att analytikerna galva & observanta pa forandringar. Att verkligheten ser
annorlunda ut & kanske sant. Det & en sak att lyfta fram betydelsen av nya
rekommendationer, en annan sak att verkligen gora det. Den nya rekommendationen
kring RR 15 och FoU &r en stor forandring. Jag anser att har man inte hort talas om
denna rekommendation & det tvivelaktigt att kunskap finns om andra nya
rekommendationer. Det finns ocksa en magjlighet att den daliga kunskapen runt
rekommendationen beror pa att sa faforetag har forandrat sinaregler.

Fortfarande utgdr redovisningssiffrorna endast en del av ett analysunderlag. |
analytikeryrket arbetas de ursprungliga siffrorna fran redovisningsdelen om for att
bli mer kassaflGdesbaserat. Pa detta Sétt rensas poster ut som paverkar resultat och
analytiker kan undvika att agera pa ett mekaniskt sitt eftersom olika
redovisningsmetoder anda inte syns. FoU liksom goodwill hor till denna kategorin.
N& en redovisningsforandring intréder har det darfor inte lika stor betydelse
eftersom det anpassas genom en justering. Men jag fragar mig om en sadan
justering ar fullt tillracklig och att olika resultatnivaer inte skulle paverka dem. Jag
delar dock uppfattningen med de forksare som anser att det & tvivelaktigt att
analytiker generellt sdtt kan se igenom olika redovisningsmetoder.

| en jamforelse med revisorer finns det &en ha en stor okunskap om de nya
reglerna kring FoU. Darfor & det svart att begéra av en icke redovisningsutbildad
att skaffa sig sddan information. | det empiriska arbetet blev jag slussad till de
redovisningskunniga inom omrédet. Flertalet ganger kom jag dock i kontakt med
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ovriga revisorer som sade sig vara ganska okunniga omradet. Det & med andra ord
svart att hanga med aven for revisorer och redovisare. Det har kanske sin forklaring
I att det hander en del inom redovisningsvarlden. Flertalet nya rekommendationer
tréder ikraft och inom en snar framtid & fler att vanta Den internationella
anpassningen pagar for fullt vilket ger en naturlig férklaring till bristande kunskap.

6.6 Eventuella effekter av forvantningsgapet

Det har till och frén under analysens gang uppmarksammats en del tecken pa
forvantningsgap. Svarigheten med att gora direkta jamforelser grupperna emellan &r
stor eftersom analytiker dverlag inte har kunskap om RR 15. Det kanske storsta
forvantningsgapet bestar darfor i att de flesta analytiker helt enkelt inte har ndgon
kunskap om den nya rekommendationen. De besitter dverlag varken kunskap om de
nya reglerna eller om skillnaden mellan en aktivering eller direkt kostnadsfoéring.
Manga anledningar kan ligga bakom vilket ocksa diskuterats men en del maste
kunna harledastill att analytiker forlitar sig pa olika redovisningsmetoder. Det &r ett
tecken pa att revisionen ger den riktiga bilden av ett foretag och att redovisningen
inte behover ifragasittas alltfor mycket eftersom justeringar gors vid en véardering.
Det &r ett synsétt som stter stor press pa revisorer och kanske annu mer inom den
narmsta tiden eftersom nya rekommendationer & i antdgande. Eftersom mycket
forandras ar det ett tillfélle att uppméarksamma vad analytiker egentligen anser om
nya rekommendationer och vilken vikt de faster vid redovisningen.

De pardleller som déremot kan dras kring kunskapen om de nya reglerna géller
mestadels analytiker fran tidigare underokningar. Det & omajligt att visa hur stor
andel av anaytiker som & insatt i redovisningen av FoU och eftersom jag bara
intervjuade fyra analytiker & det inte helt forvanande att bara en av dem hade
kunskap om reglerna. Analytiker visar med stod fran andra undersokningar dock
tecken pa att vara negativt instdlda till en aktivering av FoU. Det tyder pa ett
forvantningsgap eftersom revisorer verkar vara mer positivt instdlda. Stammer
resultaten ar det trékigt att analytiker inte ser fordelar med en aktivering utan mest
verkar betrakta det som en méjlighet till att hoja resultatnivan. Medan revisorer ser
en mojlighet till béttre matchning finns det en chans att analytiker betraktar foretag
som aktiverar med vissa forutfattade meningar. De verkar framst tycka att foretagen
signaerar att de inte har réd att belasta resultatet med en gang. Vid en sadan
uppfattning kan en bedomningen paverkas av den subjektiva uppfattningen. Detta
kan i sin tur fora med sig att foretag undviker en aktivering for att inte bli lagre
véarderade. De intervjuade redovisningsexperterna tillsammans med revisorer fran
ovriga undersokningar ser forvisso olika problem med den nya rekommendationen.
Deras dvergripande uppfattning & dock att det & en klar forbéttring eftersom det
Oppnar upp mojligheter for ett mer réttvist och matchande system.

Vad den narmsta tiden utvisar & svart att veta men det finns en del som tyder pa att

fler foretag kommer forandra sin redovisning kring FoU. Det gar att spekulerai men
beroende pa eventuella subjektiva tolkningar av reglerna finns det en mojlighet att
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foretag inom samma branscher kommer att hantera posterna olika. Det & hér jag ser
en mdjlighet till forvirring bland analytiker och en anledning att Idsa in sig pa
reglerna. Jamforbarheten riskerar namligen att forsvaras. Da analytiker inte & helt
uppméarksamma pa de tillfallen da foretagen forandrar sin hantering av FoU poster
eller att skillnaden mellan de olika metoderna inte beaktas finns en hypotetisk effekt
pa aktiepriset. Nar skillnaden mellan en aktivering respektive direkt kostnadsforing
tonas ned Oppnas majligheter upp for missbeddmningar. | en kapitalmarknad som
inte & av effektiv eller ens halveffektiv art kan darfor aktiepriset paverkas av en
missbeddmning fran analytikerhdll. Att detta verkligen skulle intréffai verkligheten
ar fullt mgjligt vilket viss forskning visar pa. Det & kanske svérare att just harleda
till att det & en bristféllig anays av ett foretag som ligger bakom. Jag anser ocksa
att det ar nastintill omgjligt att avgora vilken grad av effektivitet en marknad har.
Teoretiskt och grovt indelat & skillnaden stor mellan en icke effektiv marknad och
en marknad av stark eller halvstark art. | praktiken & en marknad aldrig sa enkelt
uppdelat mellan svart och vitt. | en marknad som &r ett mellanting mellan halvstark
och icke-effektiv art kan skilda hanteringar av FoU poster riskera ge en effekt pa
aktiepriset enligt min tolkning. Gors en missbeddmning kan fértroendet for
analytikeryrket paverkas men revisorer kan ocksa anses vara skyldiga vilket namnts
I teorin.
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7 Slutsatser

7.1 Slutdiskussion

Det gar att upptacka ett visst forvantningsgap mellan de bada undersokande
gruppernai studien. Det & kanske inte helt férvanande men det som &r intressant &r
vad forvantningsgapet bestar av och vilka effekter det kan fa. Analytiker faster olika
vikt vid redovisningsforandringar men overlag verkar de inte besitta kunskap om
RR 15, vilket visar pa ett tydligt forvantningsgap. Medan revisorer lyfter fram
fragor och olika svarigheter kring en aktivering respektive direkt kostnadsféring ar
detta inget man diskuterar i analytikerleden. Den storsta effekten av den bristande
kunskapen anser jag & en eventuell paverkan pa aktiepriset. Det mest sannolika &
att anaytikers kunskaper inom redovisningen av FoU & tillfredsstallande.
Forhoppningsvis & ocksa metoderna som anvands for att géra en justering av olika
metoder tillrackliga men tank om fallet inte & s Det finns en majlighet att det
nagonstans brister och paverkar bedémningen av ett foretag. Foretaget riskeras da
antingen blir Iagre eller hdgre varderat. Dettai kombination med en icke tillrackligt
effektiv marknad gor att aktiepriset paverkas.

Analytiker vill naturligtvis gora ett bra jobb och det finns manga svarigheter som
innefattar en analys av ett foretag. Empirin visade att de tillfragade analytikerna
betraktar redovisningen som vardefull och viktig. De visade ocksa tecken paatt vilja
fa vidgad kannedom om redovisningsbiten. En tanke som framkom &r att risken
okar for felbedomningar nér kunskapen om redovisningen & dalig. Detta borde tala
for en okad uppméarksamhet for foretag som hanterar poster sasom FoU pa olika
sitt. | en framtida aspekt dppnar det upp méjligheter till en vidare forstaelse for
redovisningen fran ett analytikerhdll. Finns intresset dar och en vilja till forstéelse
Okar med all sékerhet kunskapen.

Det |ar bli en fortsatt process av en anpassning med redovisningsregler och kanske
inte bara till en europeisk standard utan aven till de amerikanska normerna.
Fragetecknen kring redovisningen av FoU & manga och foretagen har satsat stora
pengar pa nya system for att béattre kunna urskilja bland annat forskningsdelen fran
utvecklingsdelen. Det finns en mgjlighet att reglerna genom en amerikansk
anpassning foérandras ytterligare. Eftersom en aktivering av FoU néastan uteslutande
ar forbjudet i USA kommer det stélla krav pa ett helt nytt tankesétt och bemétande
av FoU-poster.

| en period av forandring kommer analytiker kanske mer dn ndgonsin visa hur stor
vikt de egentligen lagger pa nya redovisningsregler. Det ar inte helt omdjligt att det
blir ett vanligt inslag med revisorer som kommer och forelaser om en ny
rekommendation. Att det forekommer fick jag erfara fran en anaytiker men om det
& ett vanligt inslag betvivlar jag. Fordjupas kontakten mellan de bada grupperna
okar chanserna for en forstaelse for de olika yrkena och arbetssétten. Det & inte
bara analytikern som borde ha forstéelse for redovisningen och revisorns arbetssétt

52



detsamma géller enligt mig en okad forstaelse aven fran en revisors hal. Far
revisorer 0kad kunskap om hur andra intressenter anvander redovisningen kan de ta
viss lardom frén den kunskapen. Idag skiljer sig arbetssétten mycket & mellan
yrkena men rollerna forandras hela tiden och vad jag har fétt erfara fran en stor
revisionsfirma férandras aven revisorers hantering av BR och RR. De ségs ga ifran
den vanliga traditionen av att kontrollera post for post. Istéllet |amnas detta moment
Over till en datoriserad kontroll och genom intervjuer med redovisningansvariga
respektive chefer ska istéllet en framtida riskbeddmning av olika poster i
redovisningen goras.

7.2 Fordag till framtida studier

En explorativ studie har inte for avsikt att generalisera utan snarare att
uppméarksamma olika faktorer som &r intressanta och som stéller ett fragetecken.
Genom min undersbkning har jag stétt pA manga infalsvinklar som Gppnar upp
mojligheter till vidare studier. Vad som diskuterades i sluttampen av slutsatserna &r
en av de fragor som kan studeras narmare. Revisorsyrket forandras uppenbarligen,
dels med hansyn till nya arbetssétt men ocksa med hansyn till att oberoendefragan
har kritiserats sedan Enron affaren. Det vore intressant att folja yrkets utveckling
med hansyn till de krav och frégor som foljer med. Det skulle ocksa vara intressant
att testa den mekaniska hypotesen pa ett antal svenska analytiker. Detta for att se om
de verkligen lyckas betrakta skillnaden mellan en aktivering respektive direkt
kostnadsféring som enbart kosmetisk. Det & ett hdgaktuellt amne. Det & nu
analytiker bor vara extra uppmarksamma pa skillnaden eftersom manga foretag
annu inte har férandrat sin hantering av FoU.

Redovisningen av FoU &r ett kapitel for sig och redovisningsreglerna anses bade
varaluddiga, tydliga och 6ppna upp for subjektiva bedémningar. Samtidigt reagerar
foretagen pa ett forsiktigt satt vilket tyder pa flera problem att studera narmare.
Dessutom & det tvivelaktigt hur langvariga den nya rekommendationen blir. Att
folja en eventuell amerikansk harmonisering av reglerna & darfér en annan
intressant fraga.
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