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Studien syftar till att utreda de effekter och konsekvenser som IFRS 2 ger
upphov till i svenska borsnoterade féretag, samt vilka aspekter som maste
beaktas vid implementeringen.

Uppsatsen har en induktiv ansats med en kvalitativ forskningsmetod. Studien
har en deskriptiv karaktir som syftar till att beskriva férindringsprocessen i
fallforetagen.

IFRS 2 utg6r grunden 1 litteraturgenomgangen. Tillimpbar redovisningsteori
samt uttalanden och artiklar som berér kostnadsféring av optionsprogram
anvinds for att skapa forstaelse f6r amnet

Intervjuer med fyra fallféretag och tva revisionsbyrder utgér grunden for
empirin. De ménster som vi funnit i empirin kan férklaras utifran hur sociala
konstruktioner av vetenskapliga fakta paverkar asiktsbildningen.

Eftersom standarden IFRS 2 dr ny och av méanga ansedd vara komplicerad, sa
torekommer vissa kunskapsluckor ute i foéretagen. Detta kan leda till att
foretagen inte tar optimala beslut. Virderingsproblematiken kan innebdra att
avsiktliga och oavsiktliga misstag uppkommer, vilket maste beaktas vid
implementeringen for att uppna tillférlitlighet 1 redovisningen. En effekt som
standarden kan resultera i 4r en fOrindring av optionsprogrammens
utformning. Det finns en tendens till att anvindningen av egetkapitalreglerade
program kommer att favoriseras. En konsekvens som kan utldsas ur empirin
ar att kostnadsforing av optionsprogram leder till en 6kad jaimférbarhet.
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The purpose of this study is to examine the effects and consequences that the IFRS 2
creates in listed Swedish companies, and the aspects that have to be considered at the
implementation.

The thesis has an inductive approach and uses a qualitative research method. The
study has a descriptive character that endeavors to illustrate the process of change in
the companies chosen for this study.

IFRS 2 constitutes the basis of the literature review. Applicable accounting theory,
articles and statements about expensing stock-options are used to create further
understanding of the subject.

Interviews with four companies and two accounting firms constitute the empirical
foundation. The patterns that we have found can explain how the opinion building
process is shaped by the social construction of scientific facts

The IFRS 2 is a new standard and often viewed as complicated, and there is a lack of
knowledge within companies. This can lead to less than optimal decision making. The
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which must be recognized when implementing the standard so as not to loose
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a tendency towards favoring equity settled programs. A consequence that can be
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1. INLEDNING

Rapitlet inleds med en presentation av dmnesomradet vilket foljs av en fordjupning i det aktuella
redovisningsproblemet som kommer att undersokas. Avsnittet behandlar dven vira forskningsfragor
samt det syfte vir uppsats har. Vidare beskrivs den malgrupp studien riktar sig till samt de
avgransningar som gjorts.

1.1 Bakgrund

Harmoniseringen av redovisning pa ett internationellt plan har linge legat bortom
horisonten men i och med den senaste tidens utveckling har ett steg i denna riktning
tagits. Den utveckling som dsyftas ar att borsnoterade foretag 1 EUs medlemsstater
frin och med den 1 januari 2005 maste folja de standarder som International
Accounting Standards Board (IASB) ger ut och som EU-kommissionen i sin tur
godkinner. Linge férelag det hinder for att en harmonisering av redovisningen skulle
kunna ske. IASB, tidigare International Accounting Standards Committee (IASC),
som utfirdar internationella redovisningsnormer hade svart att fi sina normer
erkinda  internationellt.  Skillnader 1  redovisningsfilosofier ~ och  skilda
redovisningstraditioner har medfért att processen gatt trogt.’

I strivan efter en fungerande gemensam kapitalmarknad inom FEU har
nodvandigheten av en harmonisering av redovisningsregler blivit uppenbar. Flera
steg har tagits i denna riktning bland dessa kan nimnas de 4:e samt 7:e bolagsrittsliga
direktiven, vilka antogs 1978 respektive 1983, men dessa ronte dock inte speciellt
stora framgangar.” Men den 12 mars 2002 si tog utvecklingen en ny vindning, EU-
kommissionen beslutade att koncernredovisningen 1 alla noterade bolag i
medlemslinderna skulle redovisas, senast ar 2005, enligt de standarder som IASB ger
ut. Dessa standarder maste enligt EU-férordningen vara godkinda av kommissionen
innan de tillimpas inom unionen. De standarder som gavs ut av IASBs féregiangare
IASC benimns International Accounting Standards (IAS) och de nya standarder som
normgivningsorganet ger ut gar under beteckningen International Financial
Reporting Standards (IFRS). Redovisningsradet (RR) ger ut rekommendationer for
svenska borsnoterade foretag, det dr dessa foretag som nu maste f6lja de standarder
som ges ut av IASB. Eftersom redovisningsradets rekommendationer anpassats efter
IAS, férutom i de fall som det strider mot svensk lag eller nir det finns sérskilda skl
att frainga dessa,’sa blir 6vergingen inte fullt sa dramatisk som det kan framstd. Dock
medfor reglering av tidigare oreglerade omraden, savil internationellt som i Sverige,

! Black, John Problems in International Accounting Harmonisation (1990) s.28
2 persson, Anna et al IFRS 2005 Ur ett svenskt borsnoterat féretags perspektiv (2004) s. 9
$FAR 2004 del 1, 5.841



naturligtvis nya utmaningar for féretagen att ta itu med.

1.1.1 Personaloptioner

Den okade betydelsen och omfattningen av aktierelaterade ersittningar i
kombination med féretagsskandaler, dir incitamentsprogrammen utgjort viktiga
delkomponenter, har medfért ett 6kat behov av information fran foretagen om
denna typ av rorliga ersittningar. USA ligger 1 topp i virlden nir det giller storleken
pi dessa ersittningar.” Trots detta har kongressen i USA stoppat forslag pa
redovisningsstandarder fran Financial Accounting Standards Board (FASB) pa
omradet under 1990-talet. I USA har kongressen och Securities and Exchange
Commission (SEC) mojlighet att influera de standarder som FASB utfirdar. Redan i
mitten pa  90-talet Onskade den amerikanska normgivaren FASB att
optionsprogrammen skulle kostnadsféras, men det slutade med att det inte blev en
tvingande regel utan istillet ett tillatet alternativ.’ D4 inte heller USA férskonades
fran foretagsskandaler sisom Enron och Worldcom sa stirktes rosterna som 6nskade
skirpt reglering av denna typ av ersittning. Finansmannen Warren Buffet som ir
kind for sin framgingsrika investeringsfilosofi vilken han tillimpat i foretaget
Berkshire Hathaway, dr en av dessa roster. Férutom hans kritik mot nyttan av
optionsprogrammen si anser han att dessa, nir de anvinds, bor kostnadsféras som
vilken annan 16n som helst. Detta dr en asikt han gav uttryck for i en debattartikel i
New York Times:

”’Utan att rodna har merparten av VD:ar talat om for sina aktiedgare att optioner inte

kostar nigot”®

Aktieoptioner har blivit ett allt vanligare sitt att motivera ledningen att prestera i
enlighet med aktiedgarnas 6nskemal. Det finns dock mojlighet att missbruka sin
stillning 1 foretaget for att kortsiktigt uppnd hogre aktiepriser vilket leder till mer
l6nsamma optioner. Foretagsledningar har en tendens att vilja mer riskfyllda projekt
eftersom detta Okar sannolikheten fér att priset pa aktierna stiger.” Detta ir
naturligtvis inte optimalt ur dgarnas synvinkel och de senaste aren har just
manipulationer som paverkar foretagens resultat gett upphov till stora
foretagsskandaler. Allminheten har chockats av de hoga ersittningar som kommit
toretagsledningar till godo. Bristen pa information om programmen har troligtvis
bidragit till denna bestortning. Oviljan Over att behova limna upplysningar om
optionsprogrammen  kan illustreras med ett uttalande frin en anonym

* Kim, Kenneth A. & Nofsinger, John R., Corporate Governance (2004) s. 14

> Rundfelt, Rolf, EU och diskussionerna kring 1AS 39 (2004)

® Johansson, Niklas, Foretagsskandalerna: Optionshysteri roten till den onda (2002)
" Kim, Kenneth A. & Nofsinger, John R., Corporate Governance (2004) s. 18



informationschef for ett av de storsta borsbolagen gjorde i Veckans affirer:

”Nja, jag vet varken om jag kan eller vill ge den informationen™®

Uttalandet visar inte bara pa den ovilja som existerar utan aven den okunskap som
finns angiende berikningsmetoder och virdering. Ett sidant resonemang kan ha
bidragit till skenande bonusprogram och denna féreteelse har i sin tur medfort att
syftet med denna typ av ersittning har kommit i skymundan och att programmen fatt
en negativ innebord hos allmianheten. Den tidigare nimnda finansmannen Warren
Buffet dr en av dem som anser att optionsprogrammen inte bara har bidragit till de
senare arens skandaler, utan dessutom spelat en betydande roll.” Méjligheterna for
investerare att ta rationella beslut minskar nir information om denna typ av
ersittning inte finns tillganglig. I skandalernas kolvatten har det uppstiatt en
tortroendekris. Detta har medfort att niringslivet forsokt att aterskapa fortroendet
genom sjilvreglering. Ar 2002 offentliggjorde ~Aktiemarknadsnimnden et
principuttalande som behandlar aktierelaterade ersittningar i aktiemarknadsbolag och
andra noterade bolag i ett forsok att ateruppritta det forlorade fortroendet.
Nimnden rekommenderade bland annat att féretagen informerar om virdet pa
optionsprogrammen.'’ Omrédets aktualitet har medfort krav pa en hardare och mer
detaljerad reglering, ddribland RR 29 som kridver upplysningar i noter. Den nya
standarden IFRS 2, som behandlar kostnadsforing av aktierelaterade ersittningar,
ligger alltsa 1 tidens anda och trots det motstind som férelag mot inférandet, sa skall
den nu anvindas i svenska féretag."!

1.2 Problemdiskussion

I Sverige saknades det fore inférandet av IAS 19 respektive RR 29 reglering av de
aktierelaterade ersittningarna. Regleringen av aktierelaterade ersittningar, enligt RR
29, begransades till att de svenska foretagen var tvungna att limna upplysningar om
sina utestiende optionsprogram. RR 29 gav naturligtvis en mer detaljerad bild av
foretagens optionsprogram och genom inférandet av IFRS 2 forstirks denna
utveckling. Den kostnadsféring av optionsprogram som standarden kriver innebar
att denna typ av ersittning kommer att ge upphov till féljder som tidigare inte
drabbat féretagen nir de anvint denna typ av ersittning. En undersékning av hur
stor kostnadspaverkan hade blivit, till f6ljd av IFRS 2, gjordes 2002. Den visar att

8 Skarin, UIf, Toppchefernas optioner-dolda miljarerséttningar (2004)

® Bergstrém, Johanna et al Kostnadsféring av optionsprogram: Vad kan de resultatméssiga konsekvenserna bli?
(2004)

1% http://www.aktiemarknadsnamnden.se/uttal/200201.htm 2005-04-19

1 Rundfelt, Rolf, Personaloptionerna och vérldens undergang (2004)
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kostnaderna fér de undersokta foretagen skulle 6ka med i genomsnitt 1,5 %.'* Det
torutspas att det nya regelverket kan komma att medféra férindringar i foretagens
beteende da kostnaderna synliggors genom inférandet av IFRS 2." IFRS 2 ger
upphov till ekonomiska konsekvenser for foretagen som anvinder sig av denna typ
av ersittning och kan komma att andra foretagens anvandning av optionsprogram.

Da IFRS 2 ir en relativt ny standard, den gavs ut forst den 19 februari 2004 av IASB
och godkindes av EU-kommissionen forst i borjan av februari 2005," har tiden for
torberedelse av Overgangen till den nya standarden varit begrinsad. Den nya
metoden ger upphov till aktuariella antaganden som kan skapa problem for
toretagen. De antaganden som standarden kriver att foretagen gor vid virdering av
optioner till verkligt virde kan bli godtyckliga och subjektiva.”” Standarden ger
upphov till nya fragor nir det giller till exempel hur de olika variablerna i
virderingsmodellerna  kommer att uppskattas. European Financial Reporting
Advisory Group (EFRAG) ir den tekniska kommitté som assisterar Accounting
Regulatory Committee (ARC) ndr de utvirderar de standarder som EU-
kommissionen beslutar om." EFRAG anser att det i virderingen kan férekomma
vissa aspekter som paverkar tillforlitligheten pa ett negativt sitt.'” Foretagens
finansiella stillning paverkas av att ny information skall tas in i balans- och
resultatrakningarna, information som tidigare endast varit synlig i noter. En effekt
kan vara att mojligheten till jimférelse dndras, i och med det nya regelverket
eftersom likformigheten troligtvis 6kar. Det finns studier som indikerar att virdet av
notinformation 4r begrinsad.'” Méjligheten till jimforelser mellan féretag paverkas
nir personaloptionerna kostnadsfors. Detta dr ett iamne som EFRAG behandlar 1 sitt
uttalande om huruvida det dr limpligt att EU-kommissionen antar IFRS 2. De
kommer fram till att mojligheten till jimforelse av personalkostnader blir begransad
utan kostnadsféringen av aktierelaterade ersittningar. '’

Tidigare har undersOkningar gjorts som behandlar effekter och problem med
évergangen till IFRS/TAS som helhet.”” Aven pa omridet aktierelaterade ersittningar
har undersokningar genomfoérts. Vilka resultateffekter standarden hade gett upphov

12 Bergstrom, Johanna et al, Kostnadsforing av optionsprogram: Vad kan det resultatmassiga konsekvenserna bli?
(2004)

¥ Lex Notes, IFRS (2005)

Yhttp:/iwww.iasb.org/uploaded_files/documents/8_63_ifrs02-sum.pdf 2005-04-21

15 Rundfelt, Rolf, Personaloptioner och vérldens undergéng (2004)

16 J8nsson Lundmark, Birgitta, Overgdngen till IFRS — EU vill ocksa ha ett ord med i laget (2004)

7 http://europa.eu.int/comm/internal_market/accounting/docs/ias/efrag/efrag-2004-04-endorsement-letter_en.pdf,
2005-04-13

'8 Maines, Laureen A. et al Evaluation of the IASB's Proposed Accounting and Disclosure Requirements for Share-
Based Payment (2004) s. 8

19 http://europa.eu.int/comm/internal_market/accounting/docs/ias/efrag/efrag-2004-04-endorsement-letter_en.pdf,
2005-04-13

20 persson, Anna et al IFRS 2005 Ur ett svenskt borsnoterat féretags perspektiv (2004)
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till om svenska borsnoterade bolag hade tillimpat standarden vid upprittandet av
arsbokslutet ar 2002 har utretts.”> Aven frigan om optionsprogrammen bér
kostnadsféras har studerats. Huruvida den specifika standarden motsvarar
aktieigarnas behov av information ir dven det ett omride som tidigare behandlats.”
I torhallande till den forskning som redan finns pa omradet har vi identifierat en
kunskapslucka som kommer att studeras nirmare. Omradet som kommer att
undersokas dr foretagens perspektiv. pa den nya standarden IFRS 2. Denna
kunskapslucka har gett upphov till f6ljande forskningsfragor:

. Vilka problem ger IFRS 2 upphov till 1 praxis nir foretagen skall implementera
en nya standarden?

° Vilka konsekvenser och effekter ger standarden upphov till fér svenska
borsnoterade foretag?

1.3 Syfte

Studien syftar till att utreda de effekter och konsekvenser som IFRS 2 ger upphov till
1 svenska borsnoterade foretag, samt vilka aspekter som maste beaktas vid
implementeringen.

1.4 Malgrupp

Uppsatsen syftar till att na en malgrupp som dr intresserade av att ta del av en
diskussion kring regelverket IFRS 2 ur ett foretagsperspektiv. Intressenter till
foretagen kan ha nytta av information om de problem och effekter som foretagen
upplever till f6ljd av den nya standarden. Bland dessa intressenter kan det bland
annat vara investerare som har ett intresse av foretagens syn pda den framtida
utvecklingen nir hinsyn tas till kostnadsforing av personaloptioner, men ocksa den
virderingsproblematik som diskuterats ovan. Vad giller yrkesgruppen revisorer sa
kan dven dessa ha nytta av fa insikt om de problem som féretagen anser uppkommer
nir de hanterar implementeringen av IFRS 2. Aven andra féretag kan fa anvindning
av undersokningen, kanske framforallt de som skall inféra optionsprogram, da
uppsatsen kan bidra till forstaelsen for den problematik och de effekter som dessa
medfor.

2! Bergstrom, Johanna & Dahlman, Petra, Kostnadsféring av optoinsprogram- en stude av dess lamplighet och
konsekvenser (2003)
22 Elgquist, UIf et al IFRS 2 och enskilda aktiedgare— En studie om aktierelaterade ersattning (2004)
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1.5 Avgrinsningar

Tva avgrinsningar har gjorts fOr att uppnad en relevant och fokuserad undersékning.
Trots att standarden beror foretag i alla EUs medlemsstater si kommer denna
uppsats att begrinsas till att underséka foretag noterade pd svensk bors. Denna
avgransning medfor att monster kan utldsas i den nationella kontext de svenska
foretagen befinner sig i.

Den andra avgransningen innebdr att denna studie endast kommer att behandla
aktierelaterad ersittning till anstéllda, som oftast tar formen av optionsprogram. IFRS
2 behandlar aktierelaterade ersittningar som betalning for varor eller ersittning for
utforda tjanster. Det ar ovanligt att foretag kGper varor och tjanster fran utomstaende
pa detta sitt och dirfér kommer detta inte att behandlas.”

1.6 Definitioner

I uppsatsen kommer féljande ord anvindas synonymt, optionsprogram,
aktieoptioner, incitamentsprogram samt personaloptioner. Den betydelse som avses
med dessa begrepp ar optionsprogram riktade till anstillda som ersittning for tjanst.
Nir begreppet aktierelaterad ersittning anvinds i uppsatsen har dven detta begrepp
denna betydelse med undantag av det avsnitt som behandlar standarden IFRS 2 i
litteraturgenomgangen, hir har begreppet en vidare betydelse vilken definieras i nyss
nimnda avsnitt. Nédr begreppen “den nya standarden”, ’det nya regelverket” samt
”standarden” anvinds sa asyftas IFRS 2.

1.7 Kapitelavslutning

Kapitlet inleddes med en bakgrundsbild till uppkomsten av standarden IFRS 2 for att
sitta problemomradet 1 sin kontext. Direfter behandlades det aktuella
problemomridet vilket utmynnade i en kunskapslucka. Denna lucka identifierades i
torhallande till den forskning som redan finns pa dmnesomradet, vilket resulterade i
tva forskningsfragor. Dessa fragor skall anvindas for att uppfylla det syfte som
presenterades i detta kapitel och kommer att besvaras i kapitel fem, slutdiskussion.
De val som gjorts nir det giller undersokningens omfang har tagits upp, det vill siga
inom vilka grinser som undersékningen kommer att ske. I det kommande kapitlet
kommer den metod som valts, f6r att kunna besvara forskningsfragorna, beskrivas.

2 http://www.ey.com/global/download.nsf/Sweden/IFRS_Guide_2/$file/Guide%20till%201FRS%202.pdf 2005-04-
07
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2. METOD

I detta kapitel presenteras vilken undersikningsmetod som har anvints for att besvara var
problemformulering.  Vidare beskrivs vart tillvagagangssatt och vilket informationsmaterial
uppsatsen bygger pa. Syftet med detta avsnitt dar att ge lisaren mdjlighet att kritiskt analysera
uppsatsens stringens.

2.1 Forskningsansats

Att vetenskapligt producera kunskap innebdr att relatera empiri och teori till
varandra.” Det krivs ett tillvigagingssitt som pi bista sitt kan ge en bild av
verkligheten utifrain det syfte som undersékningen baseras pa. Det finns tva
grundliggande strategier att utga ifran 1 ett forskningsarbete, en deduktiv eller en
induktiv ansats. Den deduktiva ansatsen utgar fran teorin med forestillningar om hur
vekligheten kan se ut, for att sedan landa i empirin, mot vilken teorin testas. Denna
metod anvands frimst for att bekrifta eller forkasta befintliga teorier eller hypoteser.
En induktiv ansats tar utgangspunkt i empiriska undersékningar som sedan resulterar
1 teoretiska 6verviaganden och analyser. Detta dr en 6ppen metod dir undersokaren
inte ska ha nigra férvintningar om vilka resultat empiristudierna kommer att ge.”

I denna uppsats anvinds den induktiva ansatsen da vart primira syfte dr att
undersoka de effekter och konsekvenser som standarden ger upphov till i féretagen
samt vilka aspekter som maste beaktas vid implementeringen av det nya regelverket
IFRS 2. Genom att samla in empirisk information om foretagens kunnande och
agerande 1 fragan, sa avser vi att diskutera och teoretisera kring problemet. Med hyjilp
av denna metod kan vi vara mer 6ppna f6r ny information dn vad en deduktiv metod
hade givit oss moijlighet till. Kritik har framforts mot att den deduktiva ansatsen ar
subjektiv och himmande 1 informationssékandet. Dessutom anser vi inte att de
teorier som ar applicerbara i vart fall erbjuder tillfredstallande vigledning for att fa en
tullstindig bild av verkligheten. Kritik kan dven riktas mot den induktiva metoden, dé
den O6ppenhet och objektivitet som efterstrivas inte ar uppnabar. Det ir sjalvklart att
vi har idéer om vilka foreteelser som kan forekomma och det finns da risk for
subjektivitet.

Ett deskriptivt angreppssitt kommer att tillimpas da vi fokuserar pa att beskriva de
fenomen vi stoter pa hos féretagen. Undersokningen kommer att skildra foretagens
redovisningspraxis nir det giller redovisning av aktierelaterade ersittningar och dess

¢ Andersson, Ib Den uppenbara verkligheten: val av samhéllsvetenskaplig metod (1998) .29 f
% Jacobsen, Dag Ingvar, Vad Hur och Varfor (2002) s.34 ff
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effekter. Alternativet hade varit ett normativt férhallningssatt, men avsikten ar inte
att tala om hur det bor vara utan snarare forklara hur det faktiskt ser ut i foretagen.
Den deskriptiva metoden anvinds ofta i kvalitativa undersokningar som syftar till
kontextuell férstielse av sociala beteenden och virderingar.”

2.2 Forskningsmetod

Det finns tva olika férfaranden vid empiristudier och datainsamling. Den kvantitativa
metoden grundar sig pa att verkligheten kan mitas i siffror medan den kvalitativa
metoden innebdr en djupare tolkning i ord av ett fenomen. Vilken av dessa tva
undersokningstekniker som anvinds avgors av syftet med utredningen. Den
kvantitativa metoden ar oftast lamplig nir det finns en tydlig fragestillning som syftar
till att mita ett fenomens frekvens eller omfattning och en fordel dr att
informationen blir litt att behandla.”” Den kvalitativa metoden har valts di den
passar var Oppna fragestillning och vi efterstrivar en djup och nyanserad beskrivning
av foretagens syn och pa det nya regelverket. Denna metod anvinds framst for att fa
klarhet 1 ett dmnesomrade som dr svart att greppa och dir det krivs en djupare
forstaelse for att tolka och analysera empirin.®® Vart syfte, att underséka hur
foretagen tar sig an inférandet av IFRS 2 och vilka problem som kan uppstd i
processen, kraver djupare intervjuer med kvalitativa metoder for att forstd varfor
foretagen tycker och agerar som de gor. Vi avser inte att genomfora en kvantitativ
analys av de resultateffekter som IFRS 2 ger upphov till, diremot kommer de
eventuella konsekvenser som uppkommer i foretagen pa grund av resultateffekter att
utredas. Vi vill uppna en hég intern giltighet dir samband mellan regelverk, asikter
och agerande framtrider. Diremot kan den externa giltigheten bli lidande da det
finns en begrinsning av hur manga intervjuer som det finns maojlighet att genomféra.
Det existerar dirmed ett generaliseringsproblem, men vi stravar efter att tala med
respondenter som ir representativa for de féretag vi underséker.” Svirigheten att
astadkomma extern giltighet och replikerbarhet dr tvd problem den kvalitativa
undersékningen ofta brottas med.”

2.3 Fallstudie

Fallstudier kommer att anvindas fOr att ga pa djupet i ett fital enheter och pa s sitt
erhilla en helhetsbild av det fenomen vi vill undersoka. Detta tillvigagangssitt
limpar sig bast med tanke pa underskningens kvalitativa syfte. Genom intensiva
snarare dn extensiva intervjuer med ett fatal foretag belyses dmnesomradet i

% Bryman, Alan & Bell, Emma Business research methods (2003) s.295
27 Jacobsen, Dag Ingvar, Vad Hur och Varfor (2002) s.38 ff

2 1bid
2 1bid

% Bryman, Alan & Bell, Emma Business research methods (2003) 5.300
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forhallande till dess kontext.” Avsikten ir att studera en process pa nira hall och att
intervjua fallféretag som maste ta sig an denna férindring. Genom att géra detta
uppnas en forstielse for hur processen legitimeras av de som ska folja standarden
och hur de handlar. Det kan ocksa ge en forklaring till de reaktioner pa den
omstillning som foretagen stir infér. Yttranden betraktas som rationella och rimliga
uttryck som representerar respondenternas bild av processen. Milet dr att ge rost dt
de som omfattas av férindringen.”

2.4 Urval

Utrvalet av féretagsrespondenter har gjorts ur en population bestiende av bolag som
ar noterade pa svensk bors och som i nuliget har aktierelaterade ersittningar som ska
redovisas enligt IFRS 2. Ett slumpmissigt urval har anvints for att finna limpliga
respondenter, men da vi har strivat efter att kontakta foretag som kan vara
representativa, har vi undvikt att fa flera féretag i samma bransch och av samma
storlek. Det har dessutom varit flera féretag som inte haft mojlighet att bista oss och
da har ytterligare urval gjorts. Nir det funnits mojlighet att genomféra en personlig
intervju, har denna respondent valts, da vi anser att en sadan har ett hogre
informationsvirde. Pa grund av de 6verviganden som nyligen nimnts finns risk for
ett snett urval.

I urvalet av revisionsbyraer har vi tillimpat en metod som bygger pa att s6ka upp
respondenter med mycket kunskap och information. For att fa relevant information
fran denna grupp respondenter krivs det att de dr vil insatta i amnesomradet och vi
har darfor tagit kontakt med nagra av de storsta revisionsbyrderna, dir det har funnits
experter pa IFRS.

2.5 Datainsamling

Teori om kostnadsforing av aktierelaterade ersittningar och virderingsmodeller av
optioner beskrivs med hjilp av befintlig litteratur i amnet och artiklar i
redovisningstidskrifter. I bade dagstidningar och fackpress har vi funnit artiklar som
utgor den asiktsbildning som redogors for 1 problemformuleringen. Regelverket IFRS
2 har vi himtat fran publicerat material pa EU- kommissionens hemsida medan RR
29 erhallits frain FARs samlingsvolym. Det ovan beskrivha materialet har utgjort
uppsatsens sekundirdata. De empiriska undersékningarna har bestitt av intervjuer
med foéretag och revisionsbolag och detta underlag ar vara primardata.

®! Jacobsen, Dag Ingvar, Vad Hur och Varfér (2002) 5.94
% Townley, Barbara et al.Performance Measures and the Rationalization of Organizations (2003)
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2.5.1 Primirdata

Primirdata samlar undersékaren in sjilv for ett bestimt dndamal.” Fordelen med
primirdata dr att det material som samlas in dr skriddarsytt efter den wvalda
problemstillningen.” De empiristudier som gjorts bestir av intervjuer med fyra
foretag och tvd revisionsbolag vilka utgér véara fallféretag. Oppna individuella
intervjuer har valts da vi dr intresserade av hur respondenterna nyanserar och tolkar
fenomenet. Genom att anvinda en semistandardiserad intervjuteknik uppnas
situationsanpassade fragor och dirmed ticks virt informationsbehov da specifika
och uttémmande svar erhalls. Denna metod dr fordelaktig vid kvalitativa
undersOkningar dir individens bedémning och forestillningar om ett komplext
fenomen ir nyckelfaktorer,” vilket det ir i vart fall. I forsta hand har vi forsokt att
gora besoksintervjuer. Det ger méjlighet att stilla mer komplicerade fragor och det dr
viktigt eftersom invecklade regelverk med manga olika infallsvinklar undersoks.
Dessutom kan fragor f6ljas upp for en djupare diskussion och det dr mojligt att ldsa
respondentens reaktion i kroppsspriket.” Det ir speciellt viktigt nir kinsliga fragor
ska avhandlas, som till exempel vad respondenterna anser om sin egen subjektivitet
nir det giller optionsvirdering. En respondent har intervjuats per telefon, vilket gett
samma mojligheter till diskussion som vid besoksintervjuerna. Aven skriftliga
intervjuer har genomforts, vilka sedan foljts upp med ett kortare fragesamtal per
telefon.

2.5.2 Sekundiardata

Information som ndgon annan redan samlat in om ett fenomen benimns
sekundirdata.”” Denna ir anvindbar nir redovisningsteori och regelverk beskrivs
samt for att ta reda pa hur andra tolkat olika foreteelser. Efter rekommendationer har
vi sOkt redovisningsteori frimst i amerikansk litteratur. Artiklar om det nya
regelverket IFRS 2 har vi funnit genom sokning i databaser som ELIN och FAR
komplett. Bade svenska och utlindska artiklar har utgjort grunden i diskussionen av
asiktsbildningen och eftersom det ar ett aktuellt amne har vi funnit mycket material i
bade dagstidningar och fackpress. Uttalanden av privata organisationer som EFRAG
och AAA har ocksa anvints. Information fran arsredovisningar fran de fallféretag
som studerats aterfinns i appendix.. Standarden IFRS 2 har vi himtat fran EU-
kommissionens hemsida och en tolkning av denna fran Ernst&Youngs hemsida.

% Eriksson, Lars Torsten, Att utreda forska och rapportera (1997) s.65

% Jacobsen, Dag Ingvar, Vad Hur och Varfér (2002) s.152

% Lundahl, UIf & Skarvad, Per-Hugo, Utredningsmetodik fér samhallsvetare och ekonomer (1999) s.116
% Eriksson, Lars Torsten, Att utreda forska och rapportera (1997) s. 87

%7 Jacobsen, Dag Ingvar, Vad Hur och Varfdr (2002) s.185
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2.5.3 Validitet

Det ir av stor betydelse att empiristudierna far en si hog validitet som moijligt. En
uppdelning kan goras av intern och extern giltighet. Den interna giltigheten beskriver
térmagan hos ett mitinstrument att mita det som ar avsett att mitas och behandlar
resultatens giltighet.?’8 Att intervjua ratt respondenter och att de ger riktig information
ar en viktig faktor for den interna giltigheten. Vi har férs6kt hitta de nyckelpersoner
som varit mest insatta och mest kunniga pa omradet. Foretagen har guidat oss fram
till de redovisningsansvariga som har varit mest limpliga att intervjua och pa
revisionsbyraerna har méjlighet funnits att prata med experter pa regelverket IFRS.
Killorna har en ndrhet till fenomenet genom personliga erfarenheter, vilket Gkar
uppsatsens validitet. Vi bedomer att respondenterna varit tillmotesgaende och givit
sanningsenlig information, men da vissa frigor kan anses vara kinsliga bor dnda
viljan att belysa alla problem ifragasittas. Det finns en moijlighet att de respondenter
som intervjuats sjialva omfattas av optionsprogram och det kan da finnas en risk att
deras asikter influerats av detta.

Hur intervjun ir utformad paverkar ocksa slutsatsernas validitet. Vi har sammanstallt
fragor som dr vil kopplade till uppsatsens syfte. For att fa en djupare diskussion
kring vissa damnen har foljdfragor stillts for att fa en bittre 6verensstimmelse till
syftet med intervjun. Det dr 6nskvirt att vara fri fran férvintningar vid ett induktivt
tillvigagiangssitt, men efter att ha studerat amnet och den gedigna asiktsbildningen
har det varit omdijligt att skapa fullstindigt objektiva fragor, utan vissa férutfattade
meningar. Vi har dock varit 6ppna for all ny information som empirin delgivit oss.
Tre olika intervjuformer har anvints och trots att samma fragor stillts sa ar det
mojligt att svaren kan variera 1 miangd och form vid de olika teknikerna. Vid en
besoksintervju finns storre mojligheter att stalla foljdfragor och dirmed fa utforliga
svar. I en skriftlig intervju sa har respondenten chans att tinka Gver en friga lingre
men det finns ocksa en risk att han undviker en fraga som ér svar att svara pa. Det
kan alltsa vara sa att intervjuerna har fatt olika utfall pa grund av att flera former
anvints, till exempel kan det finnas skillnader i 6ppenheten hos respondenterna och
hur detaljerad information vi erhéllit. Det faktum att flera foretag som kontaktats inte
har haft méjlighet att stilla upp pa intervju kan betyda att vi genom detta bortfall inte
lyckats fanga upp respondenter som varit okunniga eller ovilliga att diskutera amnet.
Om sa ir fallet har ett intressant element gatt forlorat. Extern giltighet handlar om
slutsatsernas generaliserbarhet. Den kvalitativa undersokningen har inte som mal att
generalisera frekvensen av ett fenomen utan snarare diskutera empirin pa en teoretisk
niva.” Vi vill ta reda pa vilka effekter det nya regelverket skapar men det 4r svart att
siga hur allmingiltiga de dr eftersom endast ett fatal fallféretag studerats. Urvalet
spelar hir en stor roll och det finns alltid risk f6r sneda urval, vi har dock gjort ett

% Jacobsen, Dag Ingvar, Vad Hur och Varfér (2002) s. 256 ff
% Ibid s. 266
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medvetet val att intervjua foretag av varierande storlek och i olika branscher for att fa
en mangfacetterad bild.

2.5.4 Reliabilitet

Med reliabilitet avses mitinstrumentets duglighet att ge tillférlitlig information.”
Respondenten kan paverkas av undersOkaren eller andra tllfilligheter och
undersokaren sjilv kan begi misstag som inverkar pa reliabiliteten.”" Fér att undvika
fel och ofullstindighet i1 vara intervjuanteckningar har samtalen spelats in pa band, i
de fall som besoks- och telefonintervjuer genomforts. Respondenterna har dven fatt
tillgdng till intervjuunderlaget i god tid innan genomfdrandet och har pa sa sitt haft
mojlighet att férbereda genomtinkta synpunkter. De som svarat pa skriftliga frigor
har haft gott om tid pa sig att besvara fragorna. Vi har dven f6ljt upp dessa intervjuer
med kortare samtal per telefon for att det inte ska férekomma oklarheter och for att
ha moijlighet att stilla foljdfragor, vilket 6kat tillférlitligheten 1 resultaten.

2.5.5 Kallkritik av sekundardata

De sekundirkillor som anvints 1 uppsatsen bestir av redovisningslitteratur,
fackpress, tidskrifter, arsredovisningar och privata intresseorganisationers uttalanden.
Alla dessa kriver validitet och reliabilitet for att vara relevanta att anvinda i
uppsatsen. Ett flertal killor har anvints, vilka behandlar redovisningsteori, da en
mangsidig bild kan uppnas genom flera killor. Det som kan utgéra ett
validitetsproblem i dessa ér att de 4r skrivna innan de nya standarderna var utformade
och de har dirmed inte tagit stillning till just dessa. En annan kritik som kan riktas
mot redovisningslitteraturen 4r att forfattarna  har olika tolkningar av
redovisningsprinciperna och darmed bygger mycket av informationen pa deras
argumentation. Det dr ocksa svart att avgora vilken redovisningsprincip som ar
6verordnad de 6vriga da olika forfattare argumenterar for olika principer. Forfattarna
kan dock anses vara kunniga och kompetenta pa omradet vilket stirker killornas
kvalitet. Detta kan ocksa pastas ndr det giller uttalanden av organisationer som
EFRAG och American Accounting Association (AAA), men tvirtemot
redovisningslitteraturen sa dr dessa uttalanden aktuella och knutna till den standard
som undersoks. Det finns alltid risk for att informationen kan vara vinklad och nir
det giller foretagens arsredovisningar kan dessa vara skrivna i egenintresse da det kan
finnas en viss subjektivitet i foretagen. Informationen 1 dessa ar dock reglerad och det
finns tydliga krav pa vilka redogérelser som maste vara med och de dr dessutom
granskade av oberoende revisorer. Fackpress och tidskrifter har anvints for att
beskriva debatten i dagsldget och trots att det finns risk f6r massmediala vinklingar,
ar de ett uttryck for den attityd samhaillet har till imnesomradet.

%0 |_undahl, UIf & Skarvad, Per-Hugo, Utredningsmetodik fér samhallsvetare och ekonomer, (1999) s. 39

! Ibid
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2.6 Tillvagagangssitt

Nedan kommer det tillvigagiangssitt som vi anvant oss av for att besvara de
forskningsfragor som anvints i arbetet for att uppna studiens syfte att beskrivas.
Genom att utforligt beskriva det tillvigagangssitt som anvints under uppsatsarbetet
sd skall en initierad ldsare kunna replikera studien och uppna samma resultat som i
denna uppsats. Tva huvudmoment i denna studie 4r att genomfora intervjuer samt
att finna relevant litteratur, bada dessa skall mojliggéra att syftet med uppsatsen
uppfylls. Pa grund av dessa omradens betydelse for utfallet av uppsatsen kommer
dessa att 1 de tva foljande avsnitten att beskrivas detaljerat.

2.6.1 Litteraturstudie

De sekundirdata frimst anvants dr artiklar fran redovisningstidskrifter, dock var
dagspressen ett verktyg som anvindes 1 ett tidigt skede for att skapa en uppfattning
om hur den aktuella debatten ter sig. For att hitta aktuella artiklar har olika databaser
anvints, vilka finns tillgdngliga f6r studenter vid Lunds Universitet, ddribland Elin
och FAR-komplett. I dessa har vi hittat artiklar i olika ekonomiska tidskrifter, savil
svenska som internationella, genom att s6ka pa ord som IFRS 2, Stock option, ESO,
med flera. Vi har ocksd anvint oss av artiklar i tidningar som finns i tryck, pa
ckonomiska biblioteket pa Ekonomihégskolan 1 Lund, i de fall da de e¢j funnits
tillgdngliga via databaserna. Via artiklar om virt dmnesomride har vi forsokt
positionera var uppsats 1 forhallande till den forskning som redan finns. I
litteraturstudien fann vi artiklar som var anvindbara f6r var studie och som kan fora
diskussionen till en hogre niva. Artiklar som anvints har bland annat aterfunnits i
foljande tidskrifter:

° Balans

. Accounting Horizons

° Regulation

° Harvard Business Review

Via EU-kommissionens hemsida har vi fatt tillgang till IFRS 2 Gversatt till svenska,
vilken sammanfattas 1 litteraturgenomgangen i kapitel tre. Pa denna hemsida finns
dven det uttalande som EFRAG gjort angdende den nya standarden. Aven pa
redovisningsbyran Ernst&Youngs hemsida har hjilpfull information hittats i form av
en guide till IFRS 2. Vad giller den redovisningsteori, som behandlas i
litteraturgenomgangen, sa har vi funnit denna litteratur frimst genom vigledning fran
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var handledare. Hir har bland annat Hendriksen och Van Breda (1991), Kam (1990)
och Belkaoui (1985) anvints.

2.6.2 Intervjuer

Vira primirdata har samlats in med hjilp av kvalitativa intervjuer. Anledningen till att
detta tillvigagangssitt valts dr att vi vill fa en bittre insikt i hur féretagen resonerar
infor implementeringen av IFRS 2.

For att inhimta relevant information har intervjuer utférts med
redovisningsansvariga pa foretag, samt tva revisorer. Intervjuerna har i den man det
har varit mojligt utforts ansikte mot ansikte. Nir detta inte varit méjligt, pa grund av
tidsbrist eller linga avstind (mdnga experter inom omradet dr lokaliserade i
Stockholm), har istillet telefonintervijuer eller e-post korrespondens anvints.

Studien kraver limpliga respondenter och vi har dirfér diskuterat fram olika
alternativ inom gruppen, dir vi forsokt hitta foretag av varierande storlek och inom
olika branscher. Gemensamt for foretagen dr dock att de skall ha aktiva
optionsprogram och tilltdnkta foretags arsredovisningar har dirfér studerats for att
forvissa oss om detta innan kontakt tagits. Nir ett foretag valts ut har den person
inom foretaget som besitter relevant kunskap kontaktats. De respondenter som
accepterat att stilla upp och besvara vira fragor ar:

. Magnus Svensson, Redovisningsansvarig, Active Biotech, 2005-04-13
° Johan Sundell, Financial Manager, Anoto Group, 2005-04-21

o Ragnvald Jonsson, Ansvarig for redovisnings- och beskattningsfrigor i
koncernen, Boliden, 2005-04-26

° Fredrik Larsson, Vice President Corporate Accounting, Gambro, 2005-04-15
° Karin Uebel, Redovisningsspecialist, KPMG, 2005-04-25
° Sven-Arne Nilsson, Redovisningsspecialist, Deloitte&Touche, 2005-05-03

Efter att en intervju bokats har ett intervjuunderlag skickats ut med 6vergripande
fragor, genom att gora detta har respondenterna fatt mojlighet att forbereda sig infor
intervjun och har dirmed kunnat ge oss genomtinkta svar. Med tva av
respondenterna har mojlighet funnits att genomféra besOksintervjuer, nirmare
bestimt med Active Biotech och Anoto Group. En intervju per telefon har gjorts
med respondenten pa KPMG, Ovriga respondenter har bidragit med sina svar via e-
post och med uppfoljningssamtal per telefon vid behov. Under telefon- och
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besoksintervjuerna har mojlighet funnits att utveckla fragorna och ga djupare in 1 pa
relevanta omraden. Méjligheten att stilla foljdfragor har dven funnits vid skriftliga
intervjuer da respondenterna aterigen kontaktats for klargérande. Intervjuerna har
spelats in fOr att forsikra oss om att inte missa eller feltolka respondenternas svar,
detta giller savil den telefonintervju som genomférts som besoksintervjuerna.
Diirefter har intervjuerna transkriberats i sin helhet for att littare kunna brytas ner f6r
att underlitta tolkningen av svaren. I den man respondenterna haft 6nskemal om att
granska materialet sisom det kommer att presenteras i uppsatsen, for att kunna
utreda eventuella missforstand, har den 6nskan uppfyllts.

2.7 Kapitelavslutning

Detta kapitel har behandlat den metod och tillvigagangssitt som uppsatsen bygger
pa. Sammanfattningsvis kan sigas att en kvalitativ undersékning genomférts mot
bakgrund av ett induktivt forhallningssitt. Genom intervjuer med foretag och
revisionsbyraer gbrs en deskriptiv undersokning av hur foretagen anammat
standarden IFRS 2. Kapitlets primirdata har utvirderats genom en analys av dess
validitet respektive reliabilitet. De sekundirdata som anvints bestar till stor del av
redovisningslitteratur, artiklar och uttalanden fran olika organisationer, innehallet i
dessa redogors for 1 nésta kapitel.
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3. LITTERATURGENOMGANG

I detta kapitel kommer relevant litteratur att behandlas samt den aktuella standarden. Denna
genomgang skall sedermera anvindas vid tolkningen av empirin som insamlats. Litteraturen skall
daven belysa dmmnesomrdadets problematif.

3.1 Litteraturgenomgéngens uppligg

En beskrivning av den nya standarden IFRS 2 kommer att inleda kapitlet f6r att
skapa forstielse for den problematik som sedan kommer att diskuteras. I detta
avsnitt kommer dven tidigare reglering av aktierelaterade ersittningar att kort
refereras eftersom detta ger en bild av den foérindring av redovisningen som
standarden gett upphov till i féretagen. Genom att ge lisaren en uppfattning om hur
standarden dr uppbyggd kan denne sedan pa ett upplyst sitt ta del av den
redovisningsteori som finns pa omradet. Teorin bidrar med problematisering av hur
optioner bor redovisas. Vidare kommer kapitlet att behandla en allmint
forekommande optionsvirderingsmodell, ndrmare bestimt Black-Scholes, som
nyttjas for att berikna optionernas verkliga virde. Direfter kommer olika
asiktsbildningar som kostnadsforing av optionsprogram foranlett att presenteras i
form av uttalanden och artiklar. Avslutningsvis kommer en genomgang av de
kvalitativa egenskaperna i FASBs referensram att presenteras. Denna syftar till att
ligga en grund for den diskussion kring den insamlade empiri som presenteras i
kapitel fyra dd dessa egenskaper paverkas vid inférandet av IFRS 2, samt for att
forsta den grund pa vilken standarden utvecklats. Sist i kapitlet presenteras en teori
som Latour och Woolgar (19806) presenterat angiaende den sociala konstruktionen av
vetenskapliga fakta, vilket i det sista kapitlet kommer att anvindas for att forklara de
empiriska resultaten av undersokningen.
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IFRS 2

Sociala

ial i
Sociala konstruktioner

konstruktioner Redovisningsteori
& varderingsmodell

Uttalanden & artiklar

Forestallningsram Rattvisande bild

Sociala konstruktioner

Fignr 3.1 Litteraturgenomgdngens uppligg

Denna pyramid illustrerar det aktuella kapitlets struktur. I pyramidens topp finner vi
standarden IFRS 2, med denna utgangspunkt kan sedan olika aspekter i standarden
diskuteras utifrin ett teoretiskt perspektiv vilka vi finner en vaning ned. Hir beskrivs
aven en vanlig optionsvirderingsmodell. Dessa avsnitt leder vidare ytterligare ett steg
ned i pyramiden till tva uttalanden och tva artiklar som behandlar kostnadsforing av
optionsprogram. I pyramidens bas finns de grundliaggande krav som stalls pa IFRS 2
och som en standard fran IASB skall leva upp till. Cirkeln representerar de sociala
konstruktioner av vetenskapliga fakta som forklarar hur pastienden blir etablerade
sanningar, vilket kommer att behandlas i kapitlets sista avsnitt.

3.2IFRS 2

I detta avsnitt sammanfattas grunderna i IFRS 2, som dr en standard som anger
principer for hur aktierelaterad ersittning skall redovisas. Dir inget annat anges har
information om standarden hidmtats pi EU-kommissionens hemsida,” dir vi har
funnit en 6versittning av standarden till svenska.

*2 http://europa.eu.int/comm/internal_market/accounting/docs/arc/ifrs2/ifrs2_sv.pdf 2005-04-07
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Syftet med standarden ar att effekterna av aktierelaterade ersittningar skall
aterspeglas i foretagets resultatrakning och finansiella stillning. Det 4r den andra nya
standarden som IASB publicerar och den skall bérja tillimpas pa de rapporter som
avser perioder som boérjar den 1 januari 2005 eller senare. Foretag som tillimpar
denna standard skall ocksd tillimpa den i delarsrapporter for 2005, samt for
Sppningsbalansen per den 1 januari 2004.%

Aktierelaterad ersittning definieras 1 IFRS 2 pa tre olika satt. For det forsta som
siadana transaktioner dér egetkapitalinstrument anvinds for betalning av erhallna
varor eller tjanster. For det andra som ersittning med kontanter eller andra tillgangar
som styrs av virdet pa foretagets aktier eller andra egetkapitalinstrument. Slutligen
nir det genom avtalsvillkor vid transaktioner finns valméjlighet f6r motparten att fa
betalning i kontanter (eller andra tillgdngar) eller i egetkapitalinstrument. Standarden
tillimpas vare sig ersittningen ges till anstillda eller utomstiende. Det ar dock
ovanligt att féretag képer varor och tjinster fran utomstiende pa detta sitt.*

3.2.1 Tillimpning av IFRS 2

IFRS 2 skall tillimpas pa alla aktierelaterade ersittningar till anstillda, dessa skall
redovisas i resultatrikningen som en kostnad. Exempel pa sadana ersittningar ar
optionsprogram. Aktierelaterade ersittningar kan pa grund av avtalskonstruktion ha
en bestimd 16ptid, eller ha uppsatta prestationsmal som maste uppfyllas innan virdet
anses intjanat. Kostnaden, som utgors av det verkliga virdet pa en option, skall dd
fordelas 6ver perioden fran det att avtal om ersittning triffats till dess det intjdnats.
Om ersattningen ir beroende av maluppfyllelse sa skall kostnaden redovisas 6ver den
tid det ar troligt att dessa mal kommer att uppfyllas.

3.2.1.1 Aktierelaterade ersittningar som regleras med egetkapitalinstrument

Aktierelaterad ersittning som regleras med egetkapitalinstrument kan vara till
exempel tecknings-, eller képoptioner. Det som skiljer en personaloption frin en
vanlig kbpoption ir att den inte kan Gverlatas. Vid utstillande av en option ges den
anstillde mojligheten att inforskaffa ett visst antal aktier till ett i forvag bestamt pris.
Om detta pris understiger det verkliga virdet dr detta en férman for den anstillde
som skall kostnadsforas.” Enligt IFRS 2 skall féretag redovisa férmanens verkliga
virde som en kostnad, motposten for denna kostnad i balansrikningen skall vara
eget kapital. Det verkliga virdet beriknas den dag som avtal om ersittning ingas.
Detta gors i forsta hand genom att virdera ersittningen till tjinstens varde. Gar inte

* http:/iwww.ey.com/global/download.nsf/Sweden/IFRS_Guide_2/$file/Guide%20till%201FRS%202.pdf 2005-04-
07

“ ibid

* ibid
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detta virderas den istéllet indirekt med de tilldelade egetkapitalinstrumentens verkliga
virde. For att berikna detta virde kan man anvinda sig av olika modeller, till
exempel Black-Scholes modellen. Kostnaden beriknas med hinsyn tagen till olika
villkor som maste uppfyllas for att optionerna skall fa utnyttjas, till exempel en viss
anstillningsperiod. Verkligt virde beriknas da med beaktande av forvintad
personalavgang under intjanandeperioden.

Om villkoren inte infrias eller optioner inte l9ses in, till exempel da 16senpris dr hogre
an aktiekurs, fir den ackumulerade resultateffekten inte aterforas for att reducera
personalkostnaderna. Foretaget kan dock gora omforingar i eget kapital.

Ett foretag kan férindra villkoren i sina optionsprogram under intjdnandeperioden.
Detta kan dock fa resultateffekter. Om foretaget drar in eller reglerar tilldelade
egetkapitalinstrument  skall  detta  redovisas som en  forkortning  av
intjdinandeperioden. Foretaget skall omedelbart redovisa detta belopp, som annars
hade redovisats under dterstoden av perioden, som en kostnad. Eventuell betalning
till den anstillde skall redovisas som ett dterkop av egetkapitalandel, och darfor
redovisas som en minskning av eget kapital. Den del av betalningen som Overstiger
det verkliga virdet redovisas diremot som en kostnad. Det samma giller vid aterkop
av redan intjanade egetkapitalinstrument.

3.2.1.2 Aktierelaterade ersittningar som regleras med kontanter

En wvanligt férekommande form av kontantreglerad aktierelaterad ersittning till
personal dr syntetiska optioner. Den anstillde far genom dessa inte ritt att vid en
framtida tidpunkt forvirva aktier. Istillet innebdr denna ersittningsform att féretaget
betalar ut en kontant ersittning som ér beroende pa skillnaden mellan virdet pa ett
underliggande egetkapitalinstrument och ett fiktivt 16senpris.” Om det inte finns
nagra intjaningsvillkor sa skall de kostnadsforas direkt. Finns det intjaningsvillkor
skall det dock goras en avsittning. Virdet pa avsittningen skall riknas om till verkligt
virde varje balansdag, dir foérandringar 1 verkligt virde redovisas i periodens
resultatrikning. Detta gérs med hjilp av optionsvirderingsmodeller.

3.2.1.3 Aktierelaterade ersittningar med kontant reglering som alternativ

Om foretaget eller motparten har maoijlighet att vilja pa vilket sitt ersittningen skall
regleras, skall dessa redovisas som aktierelaterade ersittningar som regleras med
kontanter (eller andra tillgangar) i helhet eller till den del som foretaget adragit sig en

% http://www.ey.com/global/download.nsf/Sweden/IFRS_Guide_2/$file/Guide%20till%201FRS%202.pdf 2005-04-
07
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skyldighet att reglera pa detta sitt, resterande del skall redovisas som aktierelaterade
ersattningar som regleras med egetkapitalinstrument.

3.2.2 Upplysningskrav i IFRS 2

Enligt IFRS 2 skall féretagen limna upplysningar for att hjilpa ldsaren att forsta
karaktiren pia och innebérden av de avtal om aktierelaterade ersittningar som
foretagen har. Foretaget skall upplysa om hur avtalen ser ut, vilken 16ptid optionerna
har, vilka intjaningskrav som giller for inlésen och hur avtalen regleras. De skall
informera om forindringar under perioden. Antal utestiende optioner vid periodens
bérjan, hur manga optioner som tilldelats, 16sts in, foérverkats och forfallit under
perioden, skall redovisas. Vidare skall de vid periodens slut upplysa om hur manga
aktieoptioner som dr utestiende och hur manga som ir inlésningsbara.

Foretaget skall limna upplysningar om hur virdet pa de tilldelade
egetkapitalinstrumenten under perioden har faststillts. De skall redogéra for vilken
optionsvirderingsmodell som har anvints och de indata de har anvint for att
beridkna virdet. Exempel pa dessa indata dr, volatilitet, vigd genomsnittlig aktiekurs,
16senpris, 16ptid, riskfri rinta och férvantad utdelning. De skall ocksa férklara hur
volatiliteten berdknats och 1 hur stor utstrickning forvintad volatilitet beror pa
tidigare volatilitet.

Hur de aktierelaterade ersittningarna paverkat periodens resultat och finansiella
stallning skall anges med periodens totala kostnader f6r optionsprogrammen och det
sammanlagda virdet for dessa. Om inte dessa upplysningar anses tillrickliga, for att
lisaren skall kunna bilda sig en uppfattning om effekterna av de aktierelaterade
ersittningarna, skall foretaget limna ytterligare uppgifter for att moéjliggora detta.

3.2.3 Overgangsbestimmelser i IFRS 2

IFRS 2 skall tillimpas pa de aktierelaterade ersittningar som regleras med
egetkapitalinstrument och tilldelats efter den 7 november 2002, som dnnu inte har
intjanats da denna standard tridde i kraft den 1 januari 2005. Féretagen uppmuntras
dock att tillimpa den pa andra tilldelningar av egetkapitalinstrument, om féretagen
vid tilldelningstidpunkten offentliggjorde det faststillda verkliga virdet. Detta dr dock
inget krav. Foretaget skall fortfarande limna tilliggsupplysningar enligt stycket ovan
aven pa de tilldelningar som gjordes innan den 7 november 2002, om dessa inte har
torverkats eller reglerats redan. For att forsta skillnaderna mellan IFRS 2 och tidigare
normgivning pa omradet, skall de normer och regler som har gillt fram tills nu
redogobras for nedan.
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3.3 Tidigare normer och regler

De rekommendationer som tidigare behandlade detta omride i Sverige var RR 29
och Uttalande frin Redovisningsradets Akutgrapp nummer 2 (URA 2)*. RR 29
bygger pa IAS 19, i denna standard angavs inga krav betriffande kostnadsféring av
aktierelaterade ersittningar till anstillda. Istillet anges de krav pa upplysningar som
maste limnas for att anvindaren av de finansiella rapporterna ska kunna bedéma
vilken inverkan de aktierelaterade ersittningarna kommer att ha pa foretagets
finansiella stillning, kassafléde och resultat. Information som skall limnas ar bland
annat, karaktiren av och villkoren for aktierelaterade planer, foretagets
redovisningsprincip for aktierelaterade planer och de belopp avseende aktierelaterade
planer som redovisats i resultatrikningen och balansrikningen. I URA 2 behandlas
kostnadsforing av syntetiska optioner. Atagandet fér optionerna skulle enligt detta
uttalande redovisas som en skuld. Virdeférindringar efter utstillandet, redovisas som
personalkostnader, detta oavsett om dtagandet Okade eller minskade i virde. En
virdeminskning innebar saledes en negativ personalkostnad. I och med inférandet av
IFRS 2 kommer alla typer av optionsprogram att kostnadsforas.

For att skapa djupare fOrstielse inom dmnet redogérs dven for relevanta
redovisningsprinciper i f6ljande avsnitt, detta ger en inblick i argumentationen bakom
utformningen av IFRS 2.

3.4 Redovisningsteori

Den redovisningsteori som skildras nedan utgbrs av amerikansk litteratur som tar
upp bade allminna redovisningsprinciper och det specifika dmnesomradet
personaloptioner. Frimst tva killor har anvints, dels Hendriksen och Van Breda

(1991), dels Kam  (1990).  Forfattarna  resonerar  utifran ~ FASBs
redovisningsrekommendationer, som varit gillande fram till idag.

3.4.1 Kostnad

Att periodisera kostnaden for aktierelaterade ersittningar har inte varit en sjilvklarhet
1 redovisningspraxis eller teori. I den litteratur som behandlar redovisningsprinciper
diskuteras relationen mellan kostnad och eget kapital, men inget entydigt svar pa hur
en eventuell kostnad ska redovisas anges. For att forsta varfor det ar rattfardigat att
linjirt kostnadsfora optionsprogram maste ett resonemang kring definitionen av
kostnad foras.

“"EAR 2004 del 1, 5.1303
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FASBs definition av kostnad:

“Expenses are outflows or other using up of assets or incurrences of liabilities (or a
combinaton of both) during a period from delivering or producing goods, rendering
services or carrying out other activities that constitute the entity’s ongoing major or

: 48
central operations.”

En kostnad ir alltsa en minskning av foretagets virde, reflekterat i dess kapital, som
kan hanforas till utbetalningar, férbrukning av tillgingar eller 6kning av skulder.
Kostnader foljer ofta av foretagets kassaflode, som utbetalningar. Under idealiska
omstiandigheter forfaller alla skulder i utbetalningar med tidens gang, eftersom de ar
kopplade till kinda framtida utfléden.”
framtiden, 6ver en viss period eller omedelbart. Arbetskraft ar enligt Kam (1990) ett

En tillging kan antingen forbrukas i

exempel pa direkt forbrukning och orsakar antingen en 6kning av foretagets skulder
eller minskning av dess tillgangar vid direkt utbetalning. Personalkostnader uppstar
nir arbetet de hinférs till utférs.” Om det inte kan kopplas en utbetalning till den
anstilldes arbete har det inte heller uppstatt en kostnad. Ett foretag kan kompensera
sin personal pa olika sitt; genom att betala kontant direkt, vilket minskar tillgangarna,
genom att betala kontant vid senare tillfille, vilket leder till en 6kad skuld, eller
genom att emittera aktier och betala med dessa. Foljden av det sistnimnda
alternativet blir en 6kning i aktiekapitalet. Nir kostnaden uppkommer minskar dock
det totala egna kapitalet eftersom resultatet paverkas.”

3.4.2 Matchningsprincipen

Att matcha kostnader med intikter dr en viktig och Onskvird princip inom
redovisning. Intikten ska forst identifieras och sedan matchas med de kostnader som
representerar de anstringningar som genererat intikten. Orsakssambanden kan dock
vara svira att pavisa.” Kostnader bér redovisas i den period di den relaterbara
intdkten uppkommit. Nar en arbetsinsats utfors leder denna troligen till de fortjanster
foretaget gor under perioden. Dirfor bor personalkostnaden redovisas da de tjanster
arbetstagaren utfor forbrukas, om dess syfte varit att ge upphov till intakter under
perioden. I vissa fall dr det komplicerat att géra en limplig matchning. En férenkling
har fatt fdste i det praktiska redovisningsarbetet vilken bygger pa att direkt
hinférbara kostnader redovisas 1 den period tillgangen eller tjansten férbrukas medan
indirekta kostnader redovisas nir de uppkommer. Nar en kostnad leder till intikter
over flera perioder bor kostnaden ha en avskrivningstid som 6verensstimmer med
intikternas uppkomst. Matchningsprincipen har blivit kritiserad for att inte ge

*8 Hendriksen, Eldon & Van Breda, Michael, Accounting theory (1991) 5.369
%9 Kam, Vernon, Accounting Theory (1990) 5.276

% 1bid 5.278

*! |bid 5.279

% Ibid 5.283
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tillrdckligt tydliga riktlinjer. Enligt Hendriksen och Van Breda (1991) anvinder sig
FASB av en metod som dr mer inriktad pa att avgéra om det om det férekommer en
tillging alternativt skuld, om inte sa bor en kostnad redovisas.”

3.4.3 Aktierelaterade ersittningar

Den rekommendation som hittills varit gillande i USA dr Accounting Principles
Boards (APB) opinion 25 och det dr denna som forfattarna Kam (1990) och
Hendriksen och Van Breda (1991) forhaller sig till. Enligt denna rekommendation ar
det berittigat att redovisa en kostnad for aktierelaterade ersittningar som till exempel
aktieoptioner.”® Genom 4ren har det férts en livlig diskussion om huruvida en
kostnad for personaloptioner éverhuvudtaget ska redovisas och i sa fall hur.” Det
finns Sppningar for olika mojligheter nir det giller tidpunkt och forfarande vid
kostnadsforing. Antingen si kan kostnaden redovisas direkt i den period da
arbetstagaren har utfort sina tjdnster eller sa tas ingen hinsyn till kostnaden forrin
l6ptiden 16pt ut och da anslas istillet hela kostnaden 1 den period optionerna loses
in.” Hendriksen och Van Breda (1991) hivdar att de som erkinner att det existerar
en kompensationskostnad generellt dven foresprakar periodisering och att denna ska
baseras pa ndr personalen bidragit med sina tjinster. En uppfattning som gors
giallande dr att de tjanster som kompenseras med optioner inte kostar fGretaget
nagonting och darfor inte heller ska redovisas som en kostnad. Argumentet ar
baserat pa uppfattningen att en kostnad alltid innebdr en minskning av fOretagets
nettotillgangar. Detta argument anser Hendriksen och Van Breda (1991) vara svagt
da inte heller andra icke-monetira tillgangar forvirvade genom emittering av aktier i
sa fall skall redovisas som en kostnad.”” Enligt Kam (1990) tar FASBs definition av
kostnad inte hinsyn till relationen mellan aktiekapital och kostnad, men forfattaren ar
av den asikten att kostnadsforing ar rittfardigat och bor redovisas dven vid emittering
av aktier da aktiekapitalet 6kar. Denna redovisning bor dock endast ske 1 de fall
optionerna verkligen I6ses in. Det kan didrmed uppsta en konflikt mellan att ta upp
kostnaden 1 ritt period och att optionerna aldrig 16ses in da forfattaren anser att det
aldrig uppstatt en kostnad. Problemet ér att tjansten ofta utforts flera perioder innan
det dr dags for inlésen av optionerna. Kostnaden bor diarfér justeras ndr
optionsprogrammet 1&pt ut enligt Kam (1990).

Det finns manga moijliga sitt att virdera kostnaden for de tjanster som kompenseras
med optioner. Berdkningar kan grundas antingen pa virdet vid utfirdandet eller vid

> Hendriksen, Eldon & Van Breda, Michael, Accounting theory (1991) 5.376
> Kam, Vernon, Accounting Theory (1990) s.280

> Hendriksen, Eldon& Van Breda, Michael, Accounting theory (1991) s.814
% Kam, Vernon, Accounting Theory (1990) s.280

" Hendriksen, Eldon & Van Breda, Michael, Accounting theory (1991) s.815
%8 Kam, Vernon, Accounting Theory (1990) s.280 ff
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inlésandet av optionen. Aven vilket av dessa virden som ska redovisas dr omtvistat.
Den metod APB 25 rekommenderat och dven den som IFRS 2 kommer att tillimpa
bygger pa att det verkliga virdet berdknas utifran skillnaden mellan nuvarande pris pa
de underliggande aktierna och l6senpris for optionen. Denna virdering kommer att
ske nir parterna dr 6verens om villkor som till exempel antalet aktier och l6senpris,
alltsa vid tilldelningen. De argument som talar f6r denna metod ér bland annat att det
ar detta virde som bédde den anstillda och foretaget hade tinkt sig vid tilldelningen
och virdet maste bestimmas vid denna tidpunkt for att féretaget ska ha méjlighet att
faststilla antalet optioner som ska delas ut. Dessutom representerar detta virde
kostnaden att fordela aktier till optionsprogram da alternativet hade varit att silja
aktierna till marknaden. Det anses dven vara den enda metoden som kan mita det
verkliga virdet for den anstillda och kostnaden fér féretaget.” Hendriksen och Van
Breda (1991) menar dock att det teoretisk riktiga alternativet dr virdet for de
anstilldas tjdnster vid tilldelningen av optionen. Pa grund av svarigheter att uppskatta
detta virde mits istillet kompensationen genom det nuvarande marknadsvirdet pa
aktieoptionerna. Manga finner detta vara en mycket subjektiv metod som bygger pa
spekulationer om framtiden. Enligt forfattaren bor det dock rada full 6ppenhet om
vilken metod som anvinds och vilka antaganden som gérs.”” Den metod som frimst
anvinds for virdering av optionsprogram ir Black-Scholes. Denna forklaras i nista
avsnitt, dir de parametrar som anvinds i modellen beskrivs samt vilka antaganden
som den bygger pad.

3.5 Black-Scholes optionsvirderingsmodell

Det finns ett antal mojliga modeller for att berikna optioners verkliga virde, bland
dessa kan nimnas binominalmodellen och Black-Scholes. Den senare av dessa
kommer att beskrivas nirmre pa grund av dess omfattande anvindning bland de
fallforetag som undersokts. Modellen togs fram 1972 av Fischer Black och Myron
Scholes. Binominal-modellen har ansetts som mer flexibel eftersom de villkor som
giller for att optionen skall fa 16sas in tas med i berikningen.®'

IFRS 2 limnar, som ovan niamnts, valet av optionsvirderingsmodell 6ppet, dock
finns det ett antal faktorer som maste inbegripas 1 beridkningarna. Genom att anvianda
sig av Black-Scholes tas hinsyn till de obligatoriska faktorerna som standarden
kriver. Nedan foljer en genomgang av de parametrar som anvands i modellen.

% Hendriksen, Eldon & Van Breda, Michael, Accounting theory (1991) 5.815
® bid s.815 ff
81 Rundfelt, Rolf, EU och diskussionerna kring IAS 39 (2004)
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3.5.1 Parametrar

Aktiepriset dr en parameter vars virde gar att uppskatta pa ett tillforlitligt sitt, vilket
aven giller for det l6senpris som optionen far 16sas in till. Bada dessa virden ar
kinda och kriver ej att nagon uppskattning maste utféras. Den tredje parametern ir
den riskfria rantan. Denna brukar uppskattas med den rinta som finns implicit i
tillgdngliga statsobligationer med en aterstiende 16ptid som motsvarar optionens

2 Tiden till inlosen av

aterstaende avtalade 16ptid, med beaktande av for tidig inlésen.
optionen ir en faktor som beroende pa villkoren kan uppskattas med olika grad av
sikerhet. Om optionerna far 16sas in under 16ptiden sa maste en uppskattning goras
om nir detta kommer att ske (om en binominalmodell anvinds hade istillet avtalad
16ptid kunnat anvindas som indata).” Virderingsmodellen ir utformad for att
beridkna priset pa europeiska optioner, det vill siga optioner vars inldsen ej ir mojlig
under 16ptiden. Ett antal faktorer beaktas for att uppskatta den framtida volatiliteten,
bland dessa kan nimnas den historiska volatiliteten, hur linge féretagets aktier varit
foremal for allmidn handel samt den implicita volatiliteten fér sidana optioner i

foretagets aktier som dr foremal for handel.”

3.5.2 Antaganden

Black-Scholes modellen bygger pa ett antal antaganden vilka presenteras nedan:*
a) Kortfristiga rintan ir kind och konstant

b) Den effektiva marknadshypotesen ir giltig

¢) Inga utdelningar limnas

d) Det idr en europeisk option

e) Modellen antar att inga transaktionskostnader existerar

f) Det dr moijligt att lina obegrinsat till den kortfristiga rintan

2) Investeraren dr riskneutrala eftersom de kan “hedga” genom att utfirda en
siljoption

Det forsta antagandet ar att den kortfristiga rintan dr kind och konstant. Modellens
andra antagande innebir att den effektiva marknadshypotesen godtas. Den effektiva
marknadshypotesen innebdr att all ny information inkorporeras i aktiepriset
omedelbart och rationellt. Detta leder till att investerare ej kan goéra abnormala
vinster det vill sdga att den avkastning som erhalls dr den som fOrvintas for en

%2 http://europa.eu.int/comm/internal_market/accounting/docs/arc/ifrs2/ifrs2_sv.pdf 2005-04-07

% 1bid
% 1bid

8 Black, Fischer & Scholes, Myron, The pricing of options and corporate liabilities (1973) 5.637 ff
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tillging med denna risk.” Denna typ av hypoteser férvintas inte vara bokstavligen
sanna.”” Annu ett antagande som gors i virderingsmodellen ir att inga utdelningar
limnas. Detta antagande kommer verkligheten ej att leva upp till i flertalet fall.
Antagandet att optionen ir en europeisk option innebdr att det antas att optionen
kommer att behallas till 16sendagen, det vill siga det bortses frain mojligheten att 16sa
in optionen under 16ptiden. Eftersom personaloptioner ofta 16ses in fore sista
l6sendagen sia foreslog FASB, 1 sitt Exposure Draft angiende aktierelaterade
ersittningar, att den forvintade tiden till inlésen skall anvindas snarare dn hela
16ptiden.”® Det femte bakomliggande antagandet 4r att det inte existerar nigra
transaktionskostnader vilket inte dr ett rimligt antagande. Modellen antar dven att det
ar mojligt att lana obegrinsat till den kortfristiga rantan. Slutligen g6rs antagandet att
investerare dr riskneutrala da de kan hedga. Detta antagande haller inte nédvindigtvis
1 praktiken med avseende pd personaloptioner, da det ur féretagens synvinkel ej ar
onskvirt eftersom de forséker uppna malgemenskap, vilket skulle motverkas om den
anstillde hedgade sina optioner.

Ett 6vergripande problem med att anvinda Black-Scholes, fér att virdera
personaloptioner, dr att modellen ej dr utvecklad for detta andamal. Personaloptioner
skiljer sig fran vanliga optioner exempelvis vad giller restriktioner och villkor f6r
inlosen da det till exempel kan férekomma att optionen endast far 16sas in om den
anstillde 4r kvar i tjinsten. Aven med avseende pa det faktum att personaloptioner ej
kan Gverlatas finns det en aspekt som skiljer sig fran de optioner som modellen ar
avsedd for. En sista skillnad som kan nidmnas, vilken negativt paverkar
tillférlitligheten 1 berakningarna, dr att personaloptioner vanligtvis har en lingre
16ptid jimfort med vanliga képoptioner.”
omradena som EFRAG behandlade i sin utvirdering av IFRS 2. Denna utvirdering
skall redogéras fOr 1 nistkommande avsnitt.

Virderingen av optioner dr ett av

3.6 EFRAG

EFRAG idr en privatinitierad organisation som behandlar redovisningsfragor.
Organisationen startades av de huvudgrupper som har ett 1 intresse av redovisning i
Europa det vill siga anvindarna, de som utfirdar redovisningen samt
redovisningsprofessionen. Organisationen har stott den utveckling av internationella
redovisningsstandarder som skett nir EU-kommissionen beslutade att tillimpa
IASBs standarder. Deras frimsta syfte ar att vara IASB behjilpliga samt att ge
tekniska rid om hur deras standarder bér anvindas i Europa. ™

® Arnold, Glen, Corporate Financial Management (2002) 5.604
%" Fama, Eugene F., Efficient Capital Markets: A Review of Theory and Empirical Work (1970) s.383 ff
% Young, C.K., What's the Right Black-Scholes value? (1993)

% 1bid

™ http:/www.efrag.org 2005-04-20

33



Den 26 april 2004 limnade EFRAG ett uttalande angaende IFRS 2 dir de utvarderar
denna standard. Uttalandet baseras till stor del pd huruvida standarden uppfyller de
krav som de kvalitativa kriterierna stiller upp samt kravet pd att ge en rittvisande
bild. Detta dr krav som EU-férordningen stiller pa de standarder frin IASB som

skall implementeras i medlemsstaterna.’’

3.6.1 Virderingsproblematiken

EFRAG stiller sig bakom IASB vad giller kostnadsforing av optionsprogram, de
anser att kostnaden bor erkdnnas dven da de inte regleras med kontanter eller andra
tillgdngar. Nir det giller virderingen till verkligt virde dr de av asikten att det finns
anledning till viss oro. Kinsligheten och tillférlitligheten i de modeller som finns
tillgdngliga ifragasitts, men samtidigt anser de att det trots denna brist vore olimpligt
att lamna omradet oreglerat. I frainvaro av reglering sa skulle relevansen, men dven
tillforlitligheten 1 de  finansiella rapporterna  paverkas. Dessutom  skulle
jamforbarheten och trovirdigheten férsimras genom att foretagen skulle bortse fran
en signifikant del av den totala ersittningen till personalen.72

I virderingsmodeller maste ett antal antagande tas i beaktning f6r att kunna berikna
det verkliga virdet pa optionerna. De olika faktorerna som paverkar virdet maste
uppskattas och i1 detta moment foreligger det naturligtvis viss osikerhet, dock anser
EFRAG att det ofta dr fallet att saidana uppskattningar maste goras och att problemet
med optionsvirdering ej dr storre dn till exempel med de uppskattningar som maste
goras vid goodwill nedskrivning. Nir bedomningar miaste goras sa bor limpliga
mittekniker, relevant data samt ledningens omdéme anvindas for att uppna goda
resultat.”

Vad giller den negativa inverkan som virderingsproblematiken har pa
tillférlitligheten sa anser EFRAG att denna mildras med hjalp av de extensiva krav pa
upplysningar som IFRS 2 stiller pd foretagen. EFRAG limnade forslag till IASB om
att inte begrinsa foretagen till att anvinda endast en bestimd virderingsmodell nar
marknadsvirde e¢j finns tillgingligt. Detta horsammades och standarden limnar valet
oppet. Detta dar Onskvirt eftersom ingen viarderingsmodell enligt EFRAG ar
overlidgsen samt da utvecklingen av nya modeller kan géra en specifik modell obsolet.
Enligt deras utvirdering sa uppfyller standarden de kvalitetskriterier samt kravet pa

™ Jénsson Lundmark, Birgitta, Overgéngen till IFRS-EU vill ocks& ha ett ord med i laget (2004)

"2 http://europa.eu.int/comm/internal_market/accounting/docs/ias/efrag/efrag-2004-04-endorsement-letter_en.pdf,
2005-04-13
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rittvisande bild som EU-férordningen stillt upp. Den praxis som utvecklas nar IFRS
2 infors bor enligt EFRAG hallas under uppsikt.”

Aven andra organisationer har utvirderat IFRS 2, en av dessa dr den amerikanska
organisationen AAA. For att fa ett mer internationellt perspektiv pa debatten kring
standarden redogors dven for deras synpunkter pi Exposure Draft 2 (ED 2), ett
torberedande utkast av IFRS 2.

3.7 AAA

AAA dr ett privat initiativ som i mars 2003 limnade en kommentar till IASB
angiende ED 2, det vill sdga det forslag som foregick IFRS 2. Denna kommentar
behandlar endast de asikter som AAA Financial Accounting Standards Committee
innehar, alltsa inte den position som AAA i sin helhet tar till foérslaget. Denna
kommitté instimmer i att optionsprogram bor kostnadsféras, dock anser de att det i
ED 2 finns vissa brister. I forslaget till behandling av aktierelaterade ersittningar,
liksom i den slutgiltiga standarden, goOrs skillnad i redovisningen mellan
kontantreglerade program respektive de som regleras via egetkapitalinstrument. Som
tidigare nimnts finns det i IFRS 2 tre olika former for att reglera ersittningen, AAA
anser att nir denna skillnad gors s far formen ga fore inneborden. Nir atskillnad
gors mellan ersittningsformerna sa medfor detta att foretagen kan komma att
anpassa sitt beteende utifran reglerna. Detta leder enligt AAA inte till en neutral
redovisning. AAA foérvintar sig att foretagen kommer att reagera pa skillnaden och
torindra sitt beteende for att uppna O6nskat utfall vilket skulle kunna medféra att
trovirdigheten i rapporterna forsimras.”

Nir det giller virdering vid tilldelningsdagen, som standarden kriver, sa foreligger
det osikerhet pa grund av de uppskattningar som maste genomforas. Det finns risk
att berakningarna ej blir tillforlitliga, dels pa grund av icke-medvetna aktuariella
misstag, dels eftersom det finns mojlighet f6r foretagen att medvetet styra faktorerna.
Detta ar mojligt ndr varderingen gors vid tilldelningsdagen da optionerna
kostnadsférs och periodiseras under intjinandeperioden vilket ej 4r fallet nir
virderingen gors pa l6sendagen. Vid denna typ av virdering sia kommer den faktiska
skillnaden mellan marknadspriset for aktien och lésenpriset att belasta resultatet,
dirfor kan savil avsiktliga som oavsiktliga snedvridningar undvikas. Manipulationer
kan uppsta da ledningen har incitament att rapportera goda resultat, detta gor
virderingen sirbar.”

™ http://europa.eu.int/comm/internal_market/accounting/docs/ias/efrag/efrag-2004-04-endorsement-letter_en.pdf,
2005-04-13

™ Maines, Laureen A. et al Evaluation of the IASB's Proposed Accounting and Disclosure Requirements for Share-
Based Payment (2004)
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Genom att fOretagen maste limna omfattande upplysningar om de uppskattningar
som gjorts kan de osidkerhetsmoment som finns i virderingen begrinsas och dirmed
kan tillforlitligheten forbattras. AAA instimmer 1 IASBs beslut att limna valet av
virderingsmodell 6ppet samtidigt som standarden kriver att ett visst antal faktorer
skall beaktas. Upplysningarna dr ocksia viardefulla for att kunna jamfora olika
virderingsmodeller d4 standarden limnar valet av limplig modell till féretagen. ™

Enligt IFRS 2 ska aktierelaterade ersittningar som regleras av egetkapitalinstrument
redovisas som eget kapital medan de som regleras med kontanter redovisas som
avsittning. AAA har 1 sin utvirdering av ED 2 kommenterat huruvida de tva olika
utformningarna av optionsprogram ska redovisas pa olika sitt. Kommittén
ifragasitter uppfattningen att de ersittningar som regleras med egetkapitalinstrument
inte kan redovisas som avsittning. Den hinvisar till IASBs ramverk dar
skuld/avsittning definieras som foljet:

“A liability is a present obligation of the enterprise arising from past events, the
settlements of which is expected to result in an outflow from the enterprise of

resources embodying economic benefits.””

I ED 2 ansags inte aktieoptioner méta definitionen eftersom de inte innebidr ett
utfléde av ekonomiska fordelar da de inte utgors av tillgangar eller kontanta medel.
Enligt AAA dr utflodet av eget kapital att jimféra med en kontant utbetalning och
det ska anses vara en ekonomisk fordel da aktieoptionerna virderas som skillnaden
mellan marknadsvardet och det pris som betalas av anvindaren.”

For att bredda det internationella perspektivet ytterliggare skall foljande avsnitt
relatera till kritik och asikter som har forts fram i debatten internationellt. Frimst
skall den amerikanska synen pa kostnadsféring av optionsprogram och instillningen
till kostnadsforing av optionsprogram behandlas.

3.8 Den internationella debatten

I USA har frigan om kostnadsforing av aktierelaterade ersittningar varit pa
dagordningen vid flera tillfallen. I mitten av 90-talet forsékte FASB fa igenom ett
sadant forslag, men kongressen ingrep och en kompromiss utarbetades sa att det

" Maines, Laureen A. et al Evaluation of the IASB's Proposed Accounting and Disclosure Requirements for Share-
Based Payment (2004)
" |bid

36



skulle bli frivilligt for foretagen att folja denna rekommendation.” FASB har pi nytt
lagt fram ett forslag som i stort 6verensstimmer med IFRS 2, och detta forvintas
trada 1 kraft vid halvarsskiftet 2005. Det har dock aterigen blossat upp en livlig debatt
och i juli 2004 rostade representanthuset igenom ett forslag som skulle innebira att
information om optionsprogrammen endast skulle behéva redovisas 1 noter. Senaten
maste dock ta stillning i fragan, den allmidnna uppfattningen ar att de rdstar emot
representanthusets forslag. 1 sa fall kommer dven USA att redovisa optionsprogram
som en kostnad inom kort. Kostnadsforing har redan accepterats av en stor del av de
amerikanska foretagen, hilften av foretagen pa ”Standard and Poor 500 kostnadsfor
redan sina aktierelaterade ersittningar.”’ Det finns dock ett motstand vilket Hasset

och Wallison (2004) ger uttryck for.

3.8.1 Kritik mot kostnadsféring

Hasset och Wallison (2004) har skrivit en artikel som kan anses vara ett inldgg i den
amerikanska debatten.” 1 artikeln argumenterar forfattarna for varfér en
kostnadsforing av aktierelaterade ersittningar idag inte dr ett bra alternativ. De menar
att efter Enron-skandalen 2002 var FASB pressade att ta fram ett regelverk som
innebdr kostnadsforing av  optionsprogram utan att rekommendera en
tillfredstallande metod for att géra detta. Problemet dr att det verkliga virdet ska
beriknas och enligt forfattarna ger de optionsvirderingsmodeller som finns att tillga
idag ingen tillforlitlig virdering. De menar att det visat sig 1 studier hur Black-Scholes
systematiskt Overvirderar optioner och att den inte limpar sig for att virdera
instrument som har ling 16ptid och dessutom inte kan handlas pa en 6ppen marknad.
Vidare dr det ett problem att den anstillde sjilv har mojlighet att paverka virdet
genom sina insatser, vilket en képare pa en 6ppen marknad inte skulle ha. I och med
dessa omstindigheter anser de att FASBs resonemang, om kostnadsféring som
grundas pa ett verkligt virde, dr inkonsekvent mot det syfte och de principer om
redovisning som FASB sjilva slagit fast i sin foérestillningsram. Bland annat sa
paverkas tillforlitligheten och jamférbarheten negativt. Det faktum att det inte finns
nagon tillfredstillande virderingsmetod innebir att tillforlitlighetens krav pa felfri
information inte kan efterlevas. Aven jimforbarheten anser férfattarna vara en hotad
princip. Nir FASB inte specificerar vilken virderingsmodell som ska anvindas blir
det svirt att jamfora olika foretags kostnader om de viljer olika metoder. For att
investerare ska ha méjlighet att jimfora foretagens redovisningar krivs det kunskap
om den valda optionsvirderingsmodellen samt insikt i den input modellen kraver.
Det fodras dven en analys av om de antaganden féretagen anvinder sig av stimmer,
vilket kan vara svart fOr en investerare att sitta sig in i. Forfattarna anser dven att
redovisningen ska vara konsekvent och att detta inte kan uppritthallas om det inte

8 Rundfelt, Rolf, EU och diskussionerna kring IAS (2004)
8 Rundfelt, Rolf, Personaloptioner och varldens undergang (2004)
8 Hasset, Kevin & Wallison, Peter, A Troubling Requirement (2004)
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finns nagon bestimd virderingsmetod. Med konsekvent menas att fran period till
period anvinda sig av oforindrade principer. Eftersom anledningen till varfér ingen
metod fastslagits dr att det kan utvecklas battre alternativ i1 framtiden an de som idag
finns att tillga, si kommer féretagen att vara tvungna att byta virderingsmetod
vartefter virderingstekniker forbattras.

Hasset och Wallison (2004) belyser den debatt som férs i USA dir manga féretag
varnar for att en kostnadsforing av optionsprogram kan leda till att anvindandet av
denna form av ersittning kommer att minska. Genom att géra optionsprogram
mindre attraktiva som ersittningsmoijlighet sa mixtrar FASB med en mekanism som
har varit en bidragande faktor till den héga tillvixten 1 USA, enligt forfattarna. De ser
att den storsta fordelen med optionsprogram ér att foretagen kan undvika de
utbetalningar som dr associerade med annan typ av ersittning. Detta illustreras med
ett exempel, om ett foretag maste betala 500 000 USD 1 16n for att attrahera en chef,
sd kan denna utbetalning halveras vid ett erbjudande om optioner, om den blivande
chefen tror pa en stigande aktiekurs. Forfattarna ser den aktierelaterade ersittningen
som en besparing och inte en kostnad.

Slutsatserna av detta resonemang 4r att sa linge det inte finns en tillférlitlig
virderingsmodell, medfér en kostnadsforing negativa konsekvenser pa
redovisningens kvalitativa egenskaper. Darfér bor en reglering pa detta omrade inte
goras 1 dagsliget. Informationen bor istillet redovisas 1 noter. Denna negativa syn
delas dock inte av alla, 1 ndsta avsnitt argumenterar anhangare av kostnadsfoéring for
sin standpunkt

3.8.2 Argument for kostnadsféring

Bodie, Kaplan och Merton (2003) anser att debatten angiende kostnadsforing av
personaloptioner har pagatt alltfér linge. De skrev en artikel i syfte att sla ned de
kritiska roster som hojts och en gang for alla klargora att féretagens optionsprogram
bér redovisas som en kostnad.” Férfattarna presenterar fyra, enligt dem,
vanforestillningar, som kritikerna till kostnadsforing anviander i sin argumentation.
De anmirker sedan pa dessa argument och tillbakavisar dess validitet.

Ett av de argument som forfattarna anser vara vanférestillningar ér att aktieoptioner
inte representerar en verklig kostnad. De som hivdar detta tycker att kostnader
endast uppkommer vid likvida transaktioner. Bodie, Kaplan och Merton (2003) anser
detta vara befingt och att det strider mot ekonomisk logik. Aven om det inte

& Bodie, Zvi, et al, For the Last Time (2003)
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involverar en kontant betalning, 4r det frigan om en virdetransaktion och i andra fall
da aktier anvinds som betalning for tillgangar ér det en sjilvklarhet att redovisa detta
som kostnad. Da foéretag har mojlighet att anvinda optioner som kompensation och
dirmed kan betala ligre l6n till sina anstillda, kommer personalkostnaderna
undervirderas om ingen kostnad redovisas. Det blir da omoijligt att jaimfora
l6nsambhet, effektivitet och avkastning pa kapital med andra foretag som anvinder sig
av olikartade kompensationsmedel.

Det andra argumentet kritikerna anvinder sig av dr att kostnaden for aktieoptioner
inte gar att uppskatta. De menar att de optionsvirderingsmodeller som finns
tillgdngliga bara kan virdera optioner som handlas pa marknaden och inte
personaloptioner. Forfattarna av denna artikel bedémer dock att det inte blir ndgon
skillnad i kostnaden f6r den som ger ut optionerna och virdet f6r mottagaren bor
inte bli mycket ligre till foljd av saknaden av en marknad. Den finansiella
utvecklingen innebir att det idag finns modeller som kan ta hdnsyn till olika faktorer
som goOr optionsvirderingen mer precis. Det dr dock enligt forfattarna sa att det inte
gar att sikerstilla ett exakt virde, men det dr battre att forséka uppskatta ett
ungefarligt ratt virde dn att gora helt fel och inte kostnadsféra 6verhuvudtaget.

Det tredje kritiska argumentet handlar om att informationen i noterna, som fanns
innan kravet pa kostnadsforing, ar tillricklig f6r att uppna 6ppenhet i redovisningen.
Bodie, Kaplan och Merton (2003) anser att det dr stor skillnad pa upplysningar i
noter och redovisning i resultat- och balansrikning, till exempel kan virdena i noter
ofta vara mindre tillforlitliga. Jimforelsemojligheten mellan féretagen dr ocksa simre
vid denna typ av upplysningar. Nir kostnaden syns i resultatet blir det littare att fa
fram underlag vid berikning av nyckeltal och s vidare.

Slutligen diskuteras huruvida kostnadsféring av aktieoptioner kommer att skada unga
foretag. De som instimmer i denna synpunkt, att det kommer att bli mindre
fordelaktigt pa grund av en kostnadsforing, siger emot sig sjilva om de dven haller
med om det tredje argumentet, enligt forfattarna till artikeln. Om kritikerna anser att
upplysningar 1 noter ger fullstindig information borde det inte bli ndgra
marknadseffekter, som kan skada foretagen vid en redovisning 6ver resultat- och
balansrikning, marknaden skulle ju i sa fall ha samma information som tidigare varit
tillganglig.

Den frimsta svarigheten Bodie, Kaplan och Merton (2003) finner i tillimpningen av
krav pa kostnadsforing dr att uppritthalla matchningsprincipen. Enligt forfattarna ar
det besvirligt att ta reda pa nidr de framtida ckonomiska fordelarna, som
optionskostnaden ska matchas med, uppkommer. Dirfér foresprakar de en linjar
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periodisering. Avslutningsvis vidhaller forfattarna att personaloptioner ar ett starkt
incitament for de anstillda pa foretaget att prestera, men de ekonomiska effekterna
bor redovisas i foretagets finansiella rapporter.

3.8.3 Sammanfattning av debatten

Dessa tva inligg i den internationella debatten illustrerar de motstridiga asikter som
finns angaende kostnadsforing av optioner. Bada sidor argumenterar 6vertygande for
sin standpunkt och anhingare sluter upp bakom de béada stindpunkterna. Kritikerna
av kostnadsforing har tidigare varit inflytelserika da de hindrat tidigare forslag till
normgivning pa omradet, men vem som far sista ordet denna gang aterstar att se da
FASBs krav pd kostnadsforing stir for dorren. Bodie, Kaplan och Merton (2003)
anser att tillforlitligheten och jamférbarheten forbittras med kostnadsforing medan
Hasset och Wallison (2004) hivdar motsatsen. Nir IASB tar fram nya standarder
skall dessa Gverensstimma med forestillningsramens kvalitativa egenskaper som
toljande avsnitt kommer att behandla.

3.9 Redovisningens férestillningsram

Forestillningsramen, eller referensramen, utarbetades i USA av FASB under 1970-
talet och kan sigas vara ett forsok att tillhandahadlla en teoretisk struktur for
redovisningen.** T detta avsnitt redogdrs for FASBs referensram och de kvalitativa
egenskaper den innefattar.

Det finns en rad syften med att ha en referensram. Som nimnts ovan skall den
underlitta ekonomiskt beslutsfattande samt ligga till grund f6r normgivningen. Den
skall ocksd underlitta vid tolkning av normer da det finns flera olika
tolkningsmoijligheter. Forestallningsramen ér tankt att fylla det tomrum som inte ar
standardiserat. Vid upprittande av finansiella rapporter skall referensramen kunna
anvindas for att forsakra sig om att dessa upprittas enligt god redovisningssed. I
referensramen diskuteras redovisningens syften. Definitioner pa balans- och
resultatrakningens olika poster, kapitalbegrepp och kriterier for redovisning och
mitning ingar ocksa. Referensramen stiller upp ett antal kvalitativa egenskaper som
maste uppfyllas for att informationen skall vara anvindbar, dessa presenteras
nedan.®

& Wolk Harry I. et al Accounting Theory (2004) 5.196
8 Belkaoui, Ahmed, Accounting Theory (1985) s.180ff
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3.9.1 Begriplighet

Egenskapen begriplighet dr dverordnad de andra. Informationen maste ga att forsta
for lasaren. Underforstatt 1 detta kriterium dr dock att ldsaren skall vara kunnig inom
redovisning. Ansvaret fOr att inhdmta denna kunskap ligger helt hos ldsaren. Det
nimns i referensramen att information som kan vara for komplex fér en del
anvindare inte skall uteslutas om den anses vara relevant for beslutsfattandet.
Fordelarna med informationen skall vara si stora att kostnaderna for att ta fram den
kan anses vara befogade.*

3.9.2 Relevans

Relevant information kan sdgas vara sidan information som har en inverkan pa
malen, forstaelsen eller beslutsfattandet.”” 1 relevanskriteriet ingér att anvindaren av
de finansiella rapporterna skall kunna géra en bedomning av foretagets historiska
utveckling, dess nuvarande stallning och vilken framtid de gar till métes. Anvindaren
skall ocksd kunna anvinda informationen foér att bekrifta eller revidera tidigare
f('jrvéintningar.88

3.9.3 Tillforlitlighet

Kraven pa tillforlitlighet kan delas in i tre underkategorier. Informationen skall ge en
korrekt bild, vara verifierbar och objektiv. Med korrekt bild menas att vi miter det
som vi avser att mita. Detta kallas ocksa validitet. Matningen skall inte vara subjektiv,
utan fa samma resultat oavsett vem det dr som miter, si linge samma metod anvinds
och samma forutsittningar rader. Detta dr verifierbarhetskravet. Informationen skall
ocksa vara objektiv, varken mitningen eller presentationen av informationen far vara
vinklad for att uppna ett visst syfte.”

3.9.4 Jamforbarhet

Jamforbarhetskriteriet behandlar tva olika aspekter. Redovisningen skall vara
utformad sd att jaimforelser kan goras mellan olika tidpunkter for foretaget. Detta
hindrar dock inte foretaget fran att forindra och forbittra sin redovisning.” De
maste 1 sa fall pavisa att det nya redovisningssittet ér att féredra. Redovisningen skall
ocksa mojliggdra jimforelser mellan féretag. For att jamfoéra olika foretag behovs
standardiserade redovisningsnormer och enhetliga regler. Standardiseringen far dock

8 Wolk Harry I. et al Accounting Theory (2004) 5.199
8 Hendriksen, Eldon & Van Breda, Michael, Accounting theory (1991) 5.133
88 H
Ibid, 5.134
8 Belkaoui, Ahmed, Accounting Theory (1985) s.195f
% Ibid 5.196
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inte bli for rigid da detta kan medfora att kostnaderna for redovisningen Overstiger
de férdelar som regleringen medfér.”

Den helhet som referensramen leder till har i syfte att fi den finansiella
informationen att fa en si rittvisande bild som mojligt. I avsnittet nedan beskrivs
detta begrepp och dess innebord.

3.10 Rattvisande bild

Rittvisande bild héirstammar fran den anglo- amerikanska doktrinen, dir
redovisningsprofessionen har starkare inflytande 4n regleringen.”” Begreppet innebir
att information skall vara sanningsenlig och presenteras utan vinkling. Vikt liggs vid
att presentera den finansiella informationen pa ett sitt som underlittar for
investeringsbeslut, till skillnad fran att till punkt och pricka félja lagar och normer.
Rittvisande bild kan sigas vara att sitta ekonomisk innebord fore legal form.”

De féregaende avsnitten har behandlat dmnesrelaterade fragor det vill siga med
koppling till redovisning enligt IFRS 2. I kapitlets sista avsnitt kommer en
socialantropologisk teori att presenteras, med hjilp av denna kan de empiriska
resultaten forklaras i f6rhillande till den internationella debatten.

3.11 Laboratory Life: The Social constructions of Scientific Facts

Bruno Latour och Steve Woolgar ir tva antropologer som utvecklat en teori om hur
vetenskapliga fakta konstrueras. Genom en undersokning i ett laboratorium, dir
Latour spenderade 21 manader med att studera forskningsarbetet, kunde de
presentera en teori om hur fakta uppstar. De kom fram till att vetenskapliga fakta
konstrueras snarare dn uppticks. Uttalanden och pastienden modifieras for att
slutligen anta karaktiren av fakta eller forkastas. Faktakonstruktion ér alltsa resultatet
av en social process.

Latour och Woolgar (1986) har i sin teori om vetenskapliga fakta, forklarat hur dessa
ar resultatet av sociala konstruktioner. Olika pastienden befinner sig stindigt 1 olika
steg i denna konstruktionsprocess. Det finns i denna process olika parter som driver
pastaendet at olika hall 1 det kontinuum som konstruktionsprocessen utgor. Fem
olika nivder som ett pastaende kan anta har identifierats och kontinuumet bestar av
allt fran spekulativa uttalanden till outtalade pastienden som antagit en faktaliknande
status. Genom spraket som anvinds nir ett pastiende refereras indikeras var i

2 Wolk Harry I. et al Accounting Theory (2004) s. 141
%2 Wolk Harry I. et al Accounting Theory (2004) s. 658
% |bid s. 658
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processen ett specifikt pastiende befinner sig.”* Ett arguments status i processen, vid
en viss tidpunkt, avgdrs av de olika sidornas styrka, genom att citera, referera och
lina kan parterna driva processen at endera hallet. Malet dr att andra forskare ska
anvinda sig av eller referera till ett visst pastiende vilket for pastiendet nirmare ett
faktaliknande status.” En stabilisering av ett pastiende innebir att alla referenser till
° Detta
innebar att en anvindare av ett pastiende 4dr sa 6vertygad om dess existens att ingen

tid, plats och andra omstindigheter vid faktaproduktionen férsvinner.’

referens krivs, de anvinds implicit i argumentation foér nigot annat pastiende.”
Verkligheten kan inte anviandas for att forklara varfor ett argument antar karaktiren
av fakta eftersom det som finns dir ute, det vill sdga “verkligheten” dr konsekvensen
av forskningsarbetet snarare in orsaken.”

Studien baseras pa livet i ett laboratorium men enligt Latour och Woolgar (1986) ar
den enda skillnaden att de undersokta forskarna har ett laboratorium medan
forfattarna har en text.” Teorin om hur fakta konstrueras kommer att anvindas i
uppsatsens sista kapitel for att férklara de empiriska resultaten.

3.12 Kapitelavslutning

I detta kapitel har IFRS 2 redogjorts for, vilket syftar till att ge en meningsfull
bakgrund till den forindring av redovisningen som fOretagen genomgar. Av samma
skal har vi funnit det limpligt att kort presentera den tidigare rekommendationen
som foretagen foljt nir det giller aktierelaterade ersittningar. Redovisningsteorin
behandlar de principer som hinsyn tas till vid redovisning av optioner samt
viasentliga begrepp. Ett avsnitt om optionsvirderingsmodellen Black-Scholes har
inkluderats, da dess antaganden kan innebdra vissa problem vid virdering av
personaloptioner. Vidare har AAAs och EFRAGs syn pa standarden presenterats
samt deras farhagor och forhoppningar angiende implikationerna av standarden.
Den internationella debatten har redogjorts f6r genom tva artiklar med motstridiga
asikter. FASBs forestallningsram som 1 stort Gverensstimmer med IASBs, har
beskrivits da denna anger de kvalitativa egenskaper som IFRS 2 maste leva upp till.
Avslutningsvis behandlades en teori om hur vetenskapliga fakta konstrueras.

Den genomgang av relevant litteratur pa amnesomradet som detta kapitel tagit upp
skall bidra till en meningsfull tolkning av den empiri som redovisas i det kommande

% Latour, Bruno & Woolgar, Steve Laboratory Life: The construction of Scientific Facts (1986) s.75ff
% Latour, Bruno & Woolgar, Steve Laboratory Life: The construction of Scientific Facts (1986) s.86
% Ipid .87

" 1bid 5.76

% |bid s.180ff

% |bid s. 257
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kapitlet. De olika delomriaden som behandlats 1 detta kapitel medverkar med olika
infallsvinklar och kan darmed belysa specifika karakteristika som finns i materialet.
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4. RESULTATREDOVISNING

Rapitlet kommer att behandla det material som intervjuerna gett upphov till. Da vi undersikt dels
fallforetag dels revisionsbyrdaernas syn pa den nya regleringen av aktierelaterade erséttningar kommer
dessa att behandlas i tva olika avsnitt. Respondenternas svar kommer att struktureras i fyra olika
temaomriden. Genom denna presentationsteknik skall forhoppningsvis de skillnader och likheter
som upptrider i svarsmaterialet att synliggoras.

4.1 Inledning

Empirin bestar dels av intervjumaterial fran véra fyra fallféretag; Active Biotech,
Anoto Group, Boliden samt Gambro, dels av intervjumaterial fran revisionsbyrierna
Deloitte&Touche och KPMG. I appendix A finner lisaren information fran
fallforetagens arsredovisningar om respektive foretags verksamhetsomrade samt de
optionsprogram som finns pa foretagen.

For att forbittra forstaelsen for de problem och effekter som IFRS 2 ger upphov till i
toretagen sa har, utéver fallféretagen, dven tva revisionsbyrier intervjuats angiende
dessa. Eftersom revisionsbyrderna har flera kundforetag skapar den samlade
erfarenheten fran dessa en bred kunskapsbas om hur féretagen hanterar évergangen
och tillimpningen av IFRS 2. Detta perspektiv kan uppdaga ytterligare aspekter som
inte framkommer genom intervjuer med enbart fallféretagen. Fyra olika
temaomraden har valts for att belysa fallféretagens intervjusvar. Dessa temaomraden
strukturerar ett material som utgérs av olika slag av intervjumetoder, genom att
presentera empirin pa detta sitt kan en viss kontinuitet uppnas. Efter respektive
presentation av empiri foljer en tolkning av materialet med hjilp av den
genomgangna litteraturen. Empirin  kommer att tolkas genom att vi stiller
revisionsbyrans syn pa dmnesomradet i férhéillande till fallféretagens. Genom detta
uppligg skall forhoppningsvis monster kunna urskiljas, vilka kan ge svar pa
forskningsfragorna och dirmed uppna syftet med uppsatsen.

I nedanstiende avsnitt anvands begreppen “féretag” samt “fallforetag” for att asyfta
endast de fyra fallféretagen Active Biotech, Anoto Group, Boliden samt Gambro.
Revisionsbyraerna dr e¢j inkluderade i vare sig beteckningen “fallféretag” eller
”foretag” om inte detta framkommer i texten. Nar revisionsbyriernas och foretagens
namn anvands sa avses respondentens egen uppfattning, denna Gverensstimmer ¢j
nédvindigtvis med den asikt som revisionsbyrin eller féretagen innehar.
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4.2 Kunskap och forberedelse i 6vergangsprocessen

De undersokta foretagen har alla under 2003 och 2004 forberett sig pa att borja
anvinda IFRS. Da det ir flera standarder som bérjar gilla den 1 januari 2005, har
foretagen behovt forbereda sig for att anvanda samtliga av de standarder som varit
relevanta for fOretagen i fraga. IFRS 2 har varit en del av denna férberedelse.
Information om standarden har féretagen inhdmtat fraimst fran sina revisorer. Dessa
har anvints som bollplank och for att svara pa specifika fragor. Oklarheter i
implementeringen har ocksa diskuterats internt inom féretagen for att pa sd sitt hitta
den bista 16sningen pa problemen. I Active Biotech och Anoto Group har
redovisningsansvariga varit pa seminarier och utbildningar som behandlat
overgangen till IFRS for att ytterliggare inhimta kunskap. Boliden har startat ett
speciellt IFRS projekt for att uppfylla kraven som stills pa deras redovisning i och
med inférandet av IFRS. Tre av fallféretagen, Active Biotech, Anoto Group och
Boliden, anvander sig av extern part fOr att virdera sina optionsprogram.

Implementeringsprocessen ute i1 foretagen har inte gatt helt smartfritt. Féretagen har
dock mott problemen lite olika. I Active Biotech riadfragades revisorer fortlopande
och problem som uppstatt under 6vergangen har 16sts av dessa. Active Biotech drog
ner pa personalen men lit den uppsagda personalen behalla sina optioner. Hur detta
skulle redovisas var en sa komplicerad friga att revisionsbyran fick vinda sig till
experter pa Londonkontoret for att fa svar. For Anoto Group har revisorerna inte
haft en lika aktiv roll. De har bidragit med kunskap, men foretaget har sjilv designat
redovisningsstrukturen i koncernen. Revisorerna har bidragit med ratt kompetens for
att foretaget sjlva skall kunna hantera 6vergangen. Gambro har fitt support frin en
revisionsbyra, men har skétt merparten av implementeringen sjilva. De har haft en
projektgrupp som jobbat med hur de skall redovisa virderingen av
optionsprogrammen, och med hur sakringar skall redovisas.

Bland de svarigheter i implementeringen som de revisionsbolag vi intervjuat upplever
att de och foretagen har, ar klassificeringen av optionsprogram. Det kan vara svart att
avgora hur ett program skall redovisas, da det finns svirigheter att avgéra om
avtalsvillkoren indrats under Ioptiden eller om programmet kan regleras med
antingen kontanter eller egetkapitalinstrument. Detta problem har dock inte nimnts
av foretagen. Revisionsbyran KPMG har sett att foretag som triffas av IFRS 2 har
behovt hjilp 1 stor utstrickning med virdering och klassificering av programmen,
men ocksa med tolkning av standarden.

4.2.1 Slutsatser om kunskap och forberedelse i 6vergangsprocessen

Utifran vara intervjuer kan vi se att foretagen ej anser sig besitta tillricklig kunskap
tor att 16sa alla de problem som uppkommer nir de skall borja anvinda den nya
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standarden. De har kontinuerligt fatt hjilp fran sina revisorer, bade i forberedelse och
1 implementering. IFRS 2 ses av bade foéretag och revisorer som en komplicerad
standard, och efter att sjilva gatt igenom den infor detta arbete kan vi instimma 1
denna kritik. Att anpassa sin redovisning efter standarden dr bade tidskrivande och
kostsamt. I Boliden gir man sa langt att man anser att de positiva egenskaperna
standarden har 6verskuggats av de kostnader som uppkommer av att f6lja den.

Pa grund av bristande kunskap i optionsvardering, eller pa grund av otillrickliga
resurser, har vissa av foretagen lagt ut ansvaret att virdera deras optionsprogram pa
externa parter. Foretagen har dirmed ansett att de sdkrat objektiviteten i
bedémningarna och att dessa dirmed har en 6kad tillfotlitlighet. Pa revisionsbyraerna
har det uppmairksammats att foretagen ibland fér godtroget accepterat dessa
antaganden och att dessa i vissa fall kan ha medfért att berdkningarna blivit felaktiga.
Detta kan illustreras av att foretag ibland inte 4r medvetna om hur virderingen gatt
till, vilket skulle kunna innebidra ett problem da foretagen ej tar optimala beslut
angaende valet av virderingsmodell.

Revisorerna har sett att det kan uppsta problem vid klassificering av optionsprogram.
AAA anser att det hade varit bittre att redovisa optionsprogram med olika

O detta hade 16st klassificeringsproblemet. Att

regleringsform pi samma sitt,"”
foretagen inte har uppmirksammat detta problem kan innebidra att det finns en
kunskapslucka, att de inte 4r medvetna om att det finns ett klassificeringsproblem.
Det kan ocksa innebira att foretagen har uppmirksammat klassificeringsproblemen

men inte anser att det dr en stor fraga.

Kunskapen om IFRS 2 paverkas av att standarden dr ny men ocksa av det faktum att
externa  parter skoter det praktiska  arbetet. Detta  paverkar  dven
virderingsproblematiken som beskrivs nedan.

4.3 Virdering av optionsprogram

Virdering av  optionsprogrammen  4r en  vasentlig  komponent 1
implementeringsprocessen vilket medfort att denna del har tilldelats ett eget
temaomrade. Detta temaomrade kommer att behandla vilka
optionsvirderingsmodeller ~ som  foretagen  anvinder sig av. I en
optionsvirderingsmodell sa finns det parametrar som maste uppskattas for att ett
verkligt virde pa optionerna skall kunna beridknas. Nedan kommer en presentation

1%Maines, Laureen A. et al Evaluation of the IASB's Proposed Accounting and Disclosure Requirements for Share-
Based Payment (2004)
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av hur detta sker i foretagen och hur dessa uppskattningar enligt respondenterna
paverkar sikerheten 1 virderingen.

Eftersom det i samtliga fallféretag ej finns marknadspriser pa personaloptionerna att
tillgd sa dr ndgon sorts optionsvirderingsmodell tvungen att anvindas for att
approximera detta virde. Gemensamt for tre av fallféretagen ir att de nyttjar Black-
Scholes modellen for detta syfte. Pa Boliden dr respondenten ej helt siker péd vilken
modell som anvints da de overlimnat virderingen till experter. Active Biotech och
Anoto Group har dven de tagit en extern part till hjilp for att berdkna det verkliga
virdet pa sina optionsprogram. Den externa part som de anvint sig av ar
Handelsbanken. Uppskattningen av de parametrar som ingar i modellen har ddrmed
skett utanfor foretagen vilket enligt respondenterna bidrar till att skapa ett objektivt
virde pa optionsprogrammen samt att sikerheten i de antaganden som virderingen
kriver okar. Detta faktum har dven medfort for Active Biotech att kunskapen om
hur virderingen sker och hur parametrarna uppskattas dr begrinsad och att de
dirmed forlitar sig pa den externa partens kompetens att gora de bedomningar som
krivs. Pa Anoto Group sa bedéms berikningen bli sa siker som den kan da det dr en
serids part som genomfort denna, samtidigt papekar respondenten att det trots allt ar
en modell. Pa Boliden sa tror respondenten att de antaganden som madste goras i
berakningarna sikert kan skapa osikerhet i virderingen men kan dock inte specificera
hut.

Den optionsvirderingsmodell som dominerar bland foretagen ar, som nimnts ovan,
Black-Scholes. Vad giller virderingsmodellens limplighet f6r att virdera
personaloptioner, sa finns det vissa tveksamheter. Black-Scholes ir ej avsedd for att
virdera personaloptioner vilket respondenten pa Deloitte&Touche papekat. De
antaganden som maste goras ir anpassade fOr att virdera europeiska optioner vilket
medfor att de vid virdering av personaloptioner kan skapa osikerhet. Pa grund av de
omfattande upplysningskraven som finns i IFRS 2 sa édr troligen risken for
manipulation ej sirskilt stor enligt respondenten pi KPMG. Alla de parametrar som
krivs i varderingen skall anges, detta medfér att det ar moijligt att gora en
overprévning och dirmed minskar risken for subjektivitet. Det finns dock alltid ett
visst matt av osakerhet inbyggt nir verkligt virde skall beriknas vilket savil
respondenten pa KPMG som Deloitte&Touche hivdat, detta dr ofta ett problem
enligt en av respondenterna pa revisionsbyrderna. Foretagen soker ofta hjilp utifran
tor att genomfora dessa beridkningar, enligt revisionsbyrdernas uppfattning. Enligt
respondenten pa KPMG kan det, bide nir extern part anvinds savil som nar
foretagen genomfor virderingen sjilva, forekomma felaktigheter och tolkningstel.
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4.3.1 Slutsatser om virdering av optionsprogram

Tva huvudomriden kommer att behandlas i detta avsnitt. Dels kommer sakerheten i
optionsvirderingsmodellernas parametrar att diskuteras utifran de olika parternas
perspektiv dels kommer avsnittet att ta upp limpligheten i att anvinda den
dominerande  optionsvarderingsmodellen ~ Black-Scholes  f6r  att  virdera
optionsprogram i foretag.

4.3.1.1 Parametrar

Virderingen av personaloptionerna har i majoriteten av de undersokta foretagen
skett genom att optionsvirderingsmodellen Black-Scholes anvints. EFRAG anser att
tillfrlitligheten och kinsligheten i de tillgdngliga optionsvirderingsmodellerna ej dr
optirnal.m1 Detta faktum dr dock ett omriade som fOretagen ej verkar se som
problematiskt. Sakerheten i uppskattningen av de parametrar som ingar i modellen ar
en av de faktorer som paverkar tillforlitligheten i berdkningarna.

Enligt AAA sa finns det en risk att berakningarna ej blir tillférlitliga pa grund av
aktuariella misstag, savil avsiktliga som oavsiktliga. Dessa avsiktliga manipulationer
kan uppsti dé ledningen har incitament att forbittra foretagets resultat. "> Vad giller
oron frin AAAs sida for eventuella avsiktliga berikningsmisstag si kan dessa
minimeras nir berakningarna sker via en extern part da dessa inte har incitament att
manipulera de parametrar som ingar i modellen. I detta hinseende sa paverkas alltsa
tillfrlitligheten pa ett positivt sitt eftersom en faktor som kan ge en negativ inverkan
pa tillforlitligheten elimineras. For det av fallféretagen som genomfér dessa
berikningar internt kvarstiar dock osakerheten huruvida det férekommit nagra saidana
misstag. Pd revisionsbyran KPMG anses det inte for troligt att avsiktliga misstag
kommer att utgéra ett stort problem framforallt pa grund av de extensiva
upplysningskrav som finns i standarden. Dessa upplysningar som foretagen maste
redovisa medfér en mojlighet for en utomstiende intressent att genomféra en
overprovning, vilket bidrar till att forbittra sdkerheten i virderingen av
optionsprogrammen. Organisationerna EFRAG'” och AAA' anser, i likhet med
respondenten pa KPMG, att den negativa inverkan som varderingsproblematiken har
pa tillforlitligheten mildras pa grund av de omfattande upplysningskraven. Enligt
tillférlitlighetskriteriet i IASBs referensram skall matningen ej vara subjektiv utan ge
samma resultat oavsett vem som genomfor berikningen, detta dar det si kallade

102 http://europa.eu.int/comm/internal_market/accounting/docs/ias/efrag/efrag-2004-04-endorsement-letter_en.pdf,
2005-04-13

192 Maines, Laureen A. et al Evaluation of the IASB's Proposed Accounting and Disclosure Requirements for Share-
Based Payment (2004)

193 http://europa.eu.int/comm/internal_market/accounting/docs/ias/efrag/efrag-2004-04-endorsement-letter_en.pdf,
2005-04-13

104 Maines, Laureen A. et al Evaluation of the IASB's Proposed Accounting and Disclosure Requirements for Share-
Based Payment (2004)
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verifierbarhetskravet.'” Pa grund av de uppskattningar som maste goras nir optioner
virderas férekommer det ett visst matt av subjektivitet enligt savil Deloitte& Touche,
KPMG som EFRAG. Det ar enligt dessa alltid ett visst matt av osikerhet inbyggt nar
verkligt virde skall beriknas da det ingar element dir bedomningar krivs.
Revisionsbyraerna och fallféretagen verkar vara samstimmiga nir de bedomer att
risken for att avsiktliga misstag begas som lag. Upplysningskraven bor foérebygga de
avsiktliga misstagen och kan darmed bidra till storre sikerhet i berdkningarna dock
kan de oavsiktliga misstagen kvarstd trots dessa krav. Slutsatsen vi kan dra ir att
medvetna misstag troligen inte kommer att vara en faktor som paverkar
redovisningens tillférlitlighet i ndgon storre utstrickning.

Nir det giller de oavsiktliga misstagen sa menar ett av de fallféretag som anvinder
sig av en extern part for virdering att eftersom en utomstiende professionell part
skoter berikningarna sia bor det leda till storre sidkerhet i virderingen. En av
revisionsbyraerna har dock uppmirksammat att det existerar felaktigheter i
berakningarna inte bara nir foretagen genomfor dessa internt utan det forekommer
dven nir en utomstiende part anlitas. Detta indikerar att tillforlitligheten i
berakningarna inte ndédvandigtvis kan sikerstillas enbart genom att anlita en extern
part. Hir kan vi alltsi se en viss skillnad i foéretagens och revisionsbyriernas
uppfattning om hur de oavsiktliga misstagen kan undvikas. Sammanfattningsvis kan
sigas att de avsiktliga misstagen fOrebyggs av dtminstone tva faktorer,
upplysningskraven samt i forekommande fall nir en extern part anlitas. Daremot sa
kan de oavsiktliga misstagen innebidra att tillforlitligheten i virderingen paverkas
negativt.

4.3.1.2 Val av virderingsmodell

Det andra huvudomridet som kommer att behandlas i detta temaomride ar som
tidigare ndmnts huruvida det dr limpligt att fOretagen anvinder sig av
optionsvirderingsmodellen Black-Scholes for att virdera sina personaloptioner.
Hendriksen och Van Breda (1991) anser att det enda teoretiskt korrekta alternativet
ar vardet av de anstilldas tjanster vid tilldelningen av optionerna. Eftersom detta
virde torde vara svart att berakna i praktiken sa far marknadsvirdet anvindas, vilket
approximeras med det verkliga virdet.

Standarden limnar valet av optionsvirderingsmodell 6ppet fOr féretagen att vilja en
passande modell f6r deras optionsprogram. Bade EFRAG!" och AAA' ger uttryck

195 Hendriksen, Eldon & Van Breda, Michael, Accounting theory (1991) s.138

196 http://europa.eu.int/comm/internal_market/accounting/docs/ias/efrag/efrag-2004-04-endorsement-letter_en.pdf,
2005-04-13

197 Maines, Laureen A. et al Evaluation of the IASB's Proposed Accounting and Disclosure Requirements for Share-
Based Payment (2004)
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for asikten att det dr laimpligt att lata foretagen sjalva avgora vilken varderingsmodell
som skall anvindas eftersom de anser att det ej finns nagon Overligsen modell for
nirvarande som kan anvindas for detta syfte. P4 KPMG poingteras att standarden
limnar valet av virderingsmodell 6ppet vilket kan leda till att bittre modeller
utvecklas. I denna valméjlighet ser dock forfattarna Hasset och Wallison (2004) ett
problem da de anser att jaimfoérbarhetskriteriet blir lidande. Da majoriteten av vara
fallféretag anvinder sig av samma virderingsmodell samt att revisionsbyrierna
uppger att Black-Scholes dominerar ute i foretagen sa verkar valmojligheten e¢j
medfora att jamforbarhetskriteriet blir lidande. Beroende pa om valet av modell ar
vil underbyggt, med Overvigande om vilken modell som dr mest limpad for att
virdera det enskilda fOretagets optionsprogram, sa paverkas redovisningens
tillfrlitlighet.

I de undersokta fallféretagen ar Black-Scholes den dominerande virderingsmodellen
trots att denna modell dr utvecklad for att virdera europeiska optioner vilka inte dr
helt jimfoérbara med personaloptioner. Bodie, Kaplan och Merton (2003) anser dock
inte att detta problem skall 6verdrivas. De hdvdar att de faktorer som fallerar inte har
s stor inverkan pa virderingen att det finns skil att helt avsta fran den.'” I detta
instimmer inte Hasset och Wallison (2004) som hdvdar att modellen inte skapar en
tillforlitlig  vardering och att Black-Scholes systematiskt Overvirderar dessa
optionsprogram. De menar vidare att det dr ett problem att de anstillda kan péaverka
virdet pa optionerna och att de vanligtvis har en lingre 16ptid 4n de optioner som

modellen 4r avsedd for.'”

De bakomliggande antagandena kan innebdra att
modellen, da den ej dr anpassad for dndamalet, paverkar tillférlitligheten negativt.
Detta dr dock ett faktum som inte uppmarksammats som ett problem hos nigot av
de fallféretag som intervjuats trots att omstindigheten uppmirksammas i standarden,
frimst med avseende pa det faktum att det i modellen gbrs ett antagande om att
virderingen giller en europeisk option. Foretagen verkar e ha tagit
virderingsmodellens tillkortakommanden i beaktning nir de valt vilken modell som
skall anvindas for att berikna det verkliga virdet. Pa revisionsbyran
Deloitte&Touche sia menar respondenten att det dr ett problem att Black-Scholes
modellen, som dominerar ute 1 foretagen, ej dr avsedd for personaloptioner. Det
toreligger alltsd en viss atskillnad i att revisionsbyrderna reflekterar 6ver de nackdelar
som finns med Black-Scholes vilket inget av fallféretagen gett uttryck for. Eventuellt
kan detta bero pa ett liknande resonemang som Bodie, Kaplan och Merton (2003)
for angaende det faktum att det dr bittra att gora en ungefirlig uppskattning dn att
helt utelimna den.'’ Om valet av virderingsmodell i féretagen sker slentrianmissigt
och utan eftertanke skulle detta kunna leda till att uppskattningen av verkligt virde ej
blir optimalt i férhallande till dess fulla potential.

1% Bodie, Zvi, et al, For the Last Time (2003)
109 Hasset, Kevin A. & Wallison, Peter J. A Troubling Requirement (2004)
19 Bodie, Zvi et al For the Last Time (2003)
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Det ar viktigt att virderingen av optionsprogram ir tillforligtig da den ligger till grund
tor hur stor kostnad som ska redovisas. Huruvida kostnadsforingen paverkar
foretagens framtida utfirdande av optionsprogram behandlas nedan.

4.4 Paverkan pa optionsprogram

I och med kostnadsféringen av optionsprogram kan frigan stillas huruvida
utfirdandet av dessa kan komma att paverkas. Kommer fOretagen att ta hinsyn till
den nya standarden med tanke pa utformning och omfattning av framtida
incitamentsprogram? Denna typ av ersittningsmojlighet kan vara viktig for ett
toretags attraktionskraft pa personal, eventuellt kan den rollen komma att férindras
pa ndgot sitt.

Hur stora kostnader IFRS 2 ger upphov till skiljer sig 4t i de olika féretagen beroende
pa omfattning av optionsprogrammen, dven asikterna om kostnadsféring av
optionsprogram skiljer sig at. Alla foretag dr OGverens om att information om
effekterna ska vara tillganglig i arsredovisningen men Anoto Group anser till skillnad
fran de andra att det inte hor hemma i resultatrikningen eftersom det inte ir en
kostnad for féretaget. Anoto Group betraktar det som en kostnad for aktiedgarna da
det ar de som far ta den faktiska kostnaden 1 form av utspadning av sitt aktieinnehav.
De 6vriga foretagen har inte framhillit denna asikt, istillet menar Active Biotech att
det nu kommer fram att det verkligen dr en kostnad som det tidigare inte tagits
hinsyn till. For Active Biotech idr detta den storsta negativa resultateffekten av IFRS,
men trots detta dr kostnadsféringen inget som tagits hansyn till vid beslutet att ha
optionsprogram. Gambro anser inte att det dr den faktiska kostnaden som utgér det
stOrsta problemet utan snarare fluktuationerna i kostnaderna som uppstar vid
hedging-atgirder, till f6ljd av optionsprogrammen. Boliden anser sjilva att kostnaden
inte har en stor paverkan for foretaget. Inget av fallféretagen ger uttryck it att den
negativa resultateffekten utgor ett problem.

Active Biotechs nuvarande optionsprogram bérjade diskuteras under hosten 2003
och redan da visste foretaget hur IFRS 2 skulle paverka redovisningen och vilken
kostnad detta skulle medféra. Effekterna fanns med i1 beslutsunderlaget men
inverkade inte pa val av regleringsform av dessa optionsprogram. Inte heller Anoto
Group lit sig influeras av den nya standarden och de tror inte heller att framtida
beslut om optionsprogram kommer att paverkas av denna, vilket Active Biotech
limnar en 6ppning for trots att de inte kan peka ut nagon sarskild atgird. Gambro
kommer eventuellt att striva mot en storre anvindning av optionsprogram som
regleras med egetkapitalinstrument. Idag é4r merparten av deras program
kontantbaserade. Boliden tror att manga foretag pa grund av komplexiteten i den nya
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standarden kommer att avstd ifran att anvinda sig av aktierelaterade ersittningar. Att
foretag skulle bli mer restriktiva i antalet optionsprogram med anledning av IFRS 2
anser dock inte de andra foretagen. De ser inte ndgon siadan trend i omvirlden och
inte heller att den frigan skulle komma upp till diskussion i Gverldggningar av nya
incitamentsprogram.

De tre féretag som nidmner syftet med incitamentsprogrammen patalar méjligheten
att locka till sig o6nskvird personal och viljan att dela resultatutveckling och
borsuppgiang med medarbetarna. Boliden framhiver att beloningssystem bidrar till
att foretaget kan bemanna sig pa ett 6nskvirt sitt, medan Active Biotech betonar
medarbetarnas moijlighet att ta del av foretagets framgangar. Anoto Group anser att
det 4r ett sitt att fa kvalificerad personal men att denna form av incitament fallit bort
lite de senaste dren. Anoto Group har dven erbjudit sin personal optioner mot en
frivillig 16nesankning.

Varken Deloitte&Touche eller KPMG kan se ndgon trend mot att féretagen utfardar
firre optionsprogram till f6ljd av IFRS 2. De Oppnar for att det skulle kunna
resultera i att féretagen bli mer restriktiva, men det dr svart att uttala sig om och inga
sadana tecken har wuppvisats. Diremot tror de att utformningen av
incitamentsprogram kan forindras i och med kostnadsféringen. Deloitte&Touche
papekar dock att tanken med IFRS 2 ir att den ska vara heltickande och att den ska
vara neutral till regleringsformen av optionsprogram. Det kan dnda vara si att
eftersom vissa program tidigare inte kostnadsforts sa kan en paverkan danda ligga nira
till hands, trots att flera andra faktorer ocksa inverkar. KPMG ser att det finns en
mojlighet att foretagen kan komma att anvinda sig mer av program som ar
egetkapitalbaserade eftersom den maximala kostnaden dr kind. I de kontantreglerade
dir inga tak sitts, kan ddremot kostnaden bli hur stor som helst, beroende pa
utvecklingen av aktiepriset. Vidare tror KPMG att foretagen kommer att f6érsoka
utforma optionsprogram som skapar jamna kostnader 6ver tiden. Program som inte
har en jimn kostnadsfordelning kan till exempel utformas sd att den anstillde det
forsta aret far hundra optioner, det andra aret fas hundra till, tredje aret hundra till
och sa vidare. De tjdnas alltsd in successivt under vestingperioden. Detta innebir att
kostnaden for de férsta hundra optionerna bara fordelas 6ver ett ar, de féljande
hundra fordelas Over tvi ar och si vidare. Kostnader under det forsta aret blir
dirmed hogre for att sedan avta under ndstkommande ar. Foretagen kommer
troligen att forsoka undvika denna effekt och satsa pa program som medfér en
jamnare kostnadsférdelning.
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4.4.1 Slutsatser kring paverkan pa optionsprogram

Denna diskussion, om dmnesomradet paverkan pa optionsprogram, kommer att
behandla tre effekter som féretagen bor forhalla sig till. Forst diskuteras huruvida
foretagen kommer att nyttja optionsprogram i samma utstrickning nar hinsyn tas till
IFRS 2. Direfter avhandlas hur kostnadsbilden kan komma att péaverka
utformningen av optionsprogram. Den sista effekten som behandlas ir om IFRS 2
far till £6ljd att en regleringsform blir mer férdelaktig 4n en annan.

4.4.1.1 Optionsprogram

Foretagen anser inte 6verlag att de kommer att bli mer restriktiva med att utfirda
optionsprogram 1 framtiden till en f6ljd av inférandet av IFRS 2. Boliden finner dock
standarden komplicerad, vilket dven KPMG haller med om, och detta tror Boliden
kan innebira att firre aktierelaterade ersittningar anvands i fortsittningen, men detta
ir en avvikande synpunkt. Eftersom optionsprogram enligt féretagen har kommit att
bli ett viktigt incitamentsverktyg for att locka till sig kvalificerad personal och ha
mojlighet att bemanna sig pa ett 6nskvirt sitt, kan detta vara ett motiv till varfér de
aven fortsittningsvis, i lika stor utstrickning, kommer att nyttja denna typ av
program. Hasset och Wallison (2004) ger uttryck for det finns stora fordelar med
optioner som incitament och forfattarna dr radda for att foéretagen kommer att bli
mer restriktiva med denna form av ersittning om kostnadsféring blir ett krav.'"
Utifran vad fallféretagen gett sken av verkar det inte som om forfattarnas oro ar
befogad, antalet optionsprogram kommer enligt foretagen att besti. Hasset och
Wallison (2004) nimner att fordelen med optionsprogram ar mojligheten att halla
nere den vanliga l6nen da de anstillda far optioner. Incitamentsprogram kan alltsa
enligt dem delvis vara ett substitut for normal 16n."? Anoto Group verkar ocksa vara
av den asikten di de anvint sig av optionsprogram for att kunna sinka
lonekostnaderna. Bodie, Kaplan och Merton (2003) ser dock risken med denna
instéllning, hela personalkostnaden redovisas inte om optionskostnaderna inte fors
over resultatrakningen och jimférelsen mellan foretag forsimras. Varken Anoto
Group eller de andra foéretagen instimmer i Hasset och Wallisons oro &ver att
kostnadsféring kan medféra konsekvenser som gor det mindre lampligt f6r foretagen
att utfirda optionsprogram. De anser inte att den negativa resultateffekten dr ett
bekymmer for dem, vilket kan vara en ytterligare orsak till att de inte finner det
nédvindigt att bli mer restriktiva i anvindningen av aktierelaterad ersittning.
Revisionsbyrierna har i fraigan om foretagens aterhallsamhet av optionsprogram fort
samma resonemang som fallféretagen och tror att den nya standarden inte kommer
att leda till nagra férandringar, men limnar inda en 6ppning for att det skulle kunna
vara en tinkbar effekt.

11 Hasset, Kevin & Wallison, Peter, A Troubling Requirement (2004)

12 1hid
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4.4.1.2 Kostnadspaverkan

Foretagen uttrycker inte nagon djupare oro 6ver kostnadseffekterna, bara Gambro
nimner att de anser att kostnadsfluktuationerna som uppstar vid de sakringsatgirder
som gors kan skapa problem. Revisionsbyrin KPMG tar upp ett problem som
foretagen sjilva inte fokuserat pa, successiv vesting. KPMG tror att fOretagen
kommer att striva efter att utforma optionsprogram som jimnar ut kostnaderna Gver
tiden. Gambro har nimnt att de inte vill ha fluktuerande kostnader, men anledningen
till att inget av de andra féretagen ser detta som ett hinder vid utfirdande av optioner
kan vara att de inte har eller anser sig ha stora kostnader for aktierelaterade
ersittningar. Andra orsaker kan mojligtvis vara om de inte har optionsprogram som
skapar en ojimn kostnadsfordelning eller att de helt enkelt inte uppmarksammat
problemet. Det faktum att redovisningsteorin foresprakar att kostnader ska matchas
med de intdkter de genererar under en period medfor att ersittning till arbetstagare
bér redovisas under intjinandeperioden. Kostnaden uppstar ju enligt definitionen nir
varan eller tjansten férbrukas.'” Aven Bodie, Kaplan och Merton (2003) anser att det
bista alternativet 4r att optionskostnaden férdelas linjirt Gver intjiningsperioden.'™
Detta sitt att redovisa far till f6ljd att de optionsprogram som innebdr successiv
vesting foljaktligen skapar en ojimn kostnadsbild 6ver Ioptiden. Trots att de
fallféretag som undersokts inte namner detta specifika fall si kan det dnda vara s
som KPMG menar, att de fOretag som idag anvinder sig av denna typ av
optionsprogram, i framtiden kommer att utfirda program som ger en jimnare
resultatpaverkan. Denna paverkan pa utformningen av incitamentsprogram r i sa fall
en direkt f6ljd av kravet pa kostnadsféring som IFRS 2 f6r med sig. En revisionsbyra
har alltsa tagit upp en effekt som majoriteten av fallféretagen inte nimnt men da
revisionsbyran har kontakt med ett stort antal foretag kan det finnas substans i deras
pastiaende att utjimning av kostnader blir en trolig konsekvens.

4.4.1.3 Regleringsform

Enligt AAA sa innebir atskillnaden mellan egetkapitalbaserade och kontantbaserade
program att fOretagen kommer att anpassa sitt beteende till det som édr mest
tordelaktigt f6r dem. De tror att fOretagens strategier vid utformningen av nya
optionsprogram paverkas av de olika reglerna och att de kommer att vilja den form

S Gambro nimner att de kan

som ger de mest Onskvirda effekterna for foretaget.
komma att forindra sin strategi och 1 fortsittningen striva efter att utfirda

egetkapitalbaserade istillet f6r de idag dominerande kontantbaserade. Detta talar f6r

113 Hendriksen, Eldon & Van Breda, Michael, Accounting theory (1991) s.369

14 Bodie, Zvi et al For the Last Time: Stock Options are an Expense (2003)

15 Maines, Laureen A. et al Evaluation of the IASB's Proposed Accounting and Disclosure Requirements for Share-
Based Payment (2004)
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att AAAs foraning kan vara riktig. Aven revisionsbyrin KPMG anar att en
omstillning mot att anvindningen av egetkapitalbaserade program blir mer
omfattande och prefereras av foéretagen framfor de program som regleras med
kontanter. KPMG patalar att i egetkapitalreglerade program 4r den maximala
kostnaden kind redan frin borjan. Att de andra foretagen inte nimnt en sidan
utveckling kan bero pa att det finns en kunskapslucka om hur optionsprogrammens
effekter paverkar redovisningen, pa grund av att IFRS 2 ir en ny standard. De kan
inte peka ut specifika férindringar 1 valet av regleringsform men kan dnda tinka sig
att det kan finnas faktorer som paverkar. Det faktum att alla foretag inte tinkt
igenom denna friga kan begrinsa de misstankar AAA har om att féretagen kommer
att handla 1 egenintresse och lita den nya standarden paverka vilken typ av
optionsprogram som nyttjas. Det finns alltsd indikationer som talar for AAAs
utlitande och de som tillbakavisar det. Deloitte&Touche framhaver att IFRS 2 ar
neutral till olika typer av incitamentsprogram och betonar inte den effekt AAA
framhaller. Det finns i denna fraga inga skiljelinjer mellan féretag och
revisionsbyraer, en revisionsbyra och ett fOretag framhiver denna paverkan pa
regleringsformen, att egetkapitalbaserade optionsprogram kommer att foredras i
fortsittningen.

Kostnadsféringen ger upphov till vissa effekter pa utformningen av optionsprogram i
toretagen. For att forsta hur foéretagen resonerar ges nedan en bild av
respondenternas reflektioner angdende IFRS 2.

4.5 Respondenternas reflektioner 6ver IFRS 2

De undersokta foretagen ér 1 stort positiva till IFRS 2, ndgra avvikelser fran detta
finns dock. Boliden anser att den nya standarden ér sa pass invecklad att de positiva
effekterna Overskuggas av den mingd resurser som maste liggas pa att folja den.
Anoto Group vill inte se att kostnadsforingen gar 6ver resultatrikningen, da de anser
att det inte dr en kostnad for foretaget, utan en kostnad for aktiedgarna. Tre av fyra
foretag anser att informationen 1 de finansiella rapporterna blir battre och tva av dem
har redan limnat denna information frivilligt sedan 2003. I Active Biotech anser
respondenten att informationen kan bli lite svaréverskadlig. De anser dock att det ar
bra att foretagets egentliga personalkostnader askadliggors pa ett tydligare sitt.

Det ar bara ett av foretagen som inte anser det viktigt for dem att redovisningen ar
likformig internationellt. De andra anser att det ar av stor vikt att de kan konkurrera
pa liknande villkor som utlindska bolag. Gambro ser helst att samma regler giller
inte bara 1 Europa utan aven i resten av varlden.
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Revisionsbyraerna anser att IFRS 2 bidrar till en positiv utveckling inom
externredovisningen. Deras asikter om vilka de positiva aspekterna ar skiljer sig
diremot lite fran varandra. KPMG anser att standarden ar bra f6r jimforelser mellan
toretag. De Okade upplysningskraven leder till 6kad transparens i foretaget, sa att
tidigare oklarheter som gjorde virderingen svar att folja rattas ut. Det blir darfor
littare att utldsa ur arsredovisningen vilka belopp de aktierelaterade ersittningarna
uppgar till. Deloitte&Touche ser diaremot att IFRS 2 leder till ett insiktsfullare
resonerande kring optionsprogrammen. De ser ocksi en kvalitetsh6jning av
informationen i de finansiella rapporterna. Bada revisionsbyriaerna ser nackdelar i
utformningen av standarden, dir komplicerade och invecklade regler gbr det svart
for foretagen att folja standarden. Svarigheten 1 att satta sig in 1 standarden leder till
att foretagen maste ligga ner mycket resurser pa att folja reglerna.

4.5.1 Slutsatser kring respondenternas reflektioner 6ver IFRS 2

For att bedéma huruvida IFRS 2 6kar kvaliteten péd redovisningen i féretagen skall vi
frimst anvinda oss av forestillningsramen och dess kvalitativa egenskaper och
forsoka koppla den till féretagens asikter om standarden.

4.5.1.1 Begriplighet

Ett av foretagen i var unders6kning anmirkte pa att standarden leder till stora
informationsmingder. Detta menade de fOrsvirar for lisaren av de finansiella
rapporterna att fullt ut férsta inneb6érden av programmen. I begriplighetskriteriet sigs
dock att ldsaren skall foérutsittas vara kunnig inom omradet. Revisionsbyrierna
papekade att de 6kade upplysningskraven gjorde det littare att f6lja hur foretagen
gjort sina virderingar, vilket dirmed skulle leda till 6kad begriplighet. Den slutsats vi
kan dra av detta dr att for en lidsare med god kunskap om IFRS 2 och
optionsvirdering, leder den 6kade informationsmingden till 6kad forstielse och
battre begriplighet.

4.5.1.2 Relevans

En majoritet av de intervjuade fOretagen anser att informationen som skall limnas ar
relevant. Detta askadliggors av att tva av dem redan innan standarden tridde i kraft
frivilligt limnade dessa upplysningar i sin drsredovisning. Ett fortydligande av
foretagens egentliga personalkostnader, vilket Active Biotech anser att standarden
leder till, ger externa intressenter en bittre Overblick Gver foretagets sammanlagda
kostnader och deras finansiella stillning. Informationen underlittar enligt
revisionsbyraerna till jimforelser mellan féretag och leder till att foretagen far ett
sundare ekonomiskt tinkande kring anvindandet av optionsprogram. Deras och
foretagens uttalande leder till en slutsats att informationen har en inverkan pa
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beslutsfattandet, bade for féretagen och for externa intressenter och informationen
kan saledes sdgas vara relevant.

4.5.1.3 Tillforlitlighet

For att kravet pa tillforlitlighet skall uppfyllas maste informationen ge en korrekt bild,
vara verifierbar och objektiv. Foretagen har enligt revisionsbyrderna inte alltid den
kunskap som krivs for att avgéra om de berikningarna som gors i samband med
virderingen dr riktiga. Detta bade om de genomfér berakningarna sjilva eller om en
extern part skoter det 4t dem. Detta dr dock en friga som kan komma att férsvinna
med tiden da foretagen lir sig anvianda standarden och osiakerheten minskar. Enligt
Deloitte&Touche och KPMG finns vid alla virderingar en viss grad av subjektivitet,
men denna kan inte anses vara hogre eller ligre har och bor inte ha nagon paverkan
pa tillférlitlighetskravet. Avsaknaden av en tillfredstillande virderingsmetod, som har
papekats av Hasset och Wallison (2004), 4r en annan sak som minskar
tillforlitligheten 1 redovisningen. Informationen som limnas kan komma att vara
behiftad med fel da virderingsmodellerna som anvinds inte dr utvecklade for att
virdera personaloptioner. Detta dr en dsikt som dven EFRAG och Deloitte&Touche
delar. Hasset och Wallison (2004) menar vidare att eftersom foretagen far vilja
virderingsmodell kommer de att byta modell nir nya bittre modeller tas fram. Detta
argument liggs fram som krittk mot jimforbarheten, men vi anser att det kan
anvindas for att styrka tillforlitligheten. Genom att byta till modeller som anses vara
battre ndr dessa kommer Okar tillférlitligheten i varderingarna, vilket kan vara
limpligt da empirin indikerar att anvindningen av Black-Scholes dr utbredd.

4.5.1.4 Jamforbarhet

Jamférbarheten mellan foretag 6kar enligt EFRAG da all ersittning till personal tas
med i arsredovisningen. I detta instimmer de revisionsbyraer vi intervjuat. Foretag
som har extensiva optionsprogram skulle, om de inte behévde redovisa dessa som en
kostnad, fa ett mycket bittre resultat dn foretag med andra ersattningsformer.
Foretagen instimmer ocksd i denna dsikt. Fér majoriteten av foretagen innebir
standarden ocksa att jimférbarheten med féretag utomlands blir béttre nir linderna
far samma regler. Hasset och Wallison (2004) menar dock att jimforbarheten
minskar vid kostnadsforing. Motiven till denna asikt ar att eftersom foretagen fritt far
vilja  optionsvirderingsmodell =~ kommer  féretag som  anvinder  olika
virderingsmodeller att fa olika kostnadspaverkan. Detta argument anser vi vara svagt
da det i vir undersékning framkommit att féretagen i mycket stor utstrickning
anvinder sig av Black-Scholes modellen vid virdering av optionsprogrammen.

De tva argumenten om jamférbarhet behandlar tva olika situationer. Den forsta
behandlar jimférbarhet mellan féretag som anvinder optionsprogram och féretag
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som inte gor det. I denna situation kan vi dra slutsatsen att jimférbarheten kommer
att Oka, den faktorn som inverkar negativt pd denna egenskap, det vill siga
valfriheten av virderingsmodell, har 1 praxis inte sa stor betydelse. Den andra
situationen behandlar jimforbarheten mellan féretag som anvinder optionsprogram.
I detta visar empirin tydligt att parterna anser att jamforbarheten 6kar. Av detta drar
vi slutsatsen att den totala jimférbarheten 6kar med kostnadsfoéring av aktierelaterad
ersattning.

4.5.1.5 Rittvisande bild

Aven om Boliden ir positiva till kostnadsféringen anser de inte att standarden ger en
rittvisande bild. Inte heller Anoto Group ser IFRS 2 som helt ”’klockren”. De anser
att standarden leder till en mer rittvisande bild 4n tidigare, men de skulle istillet for
en kostnadsféring  Gver resultatrikningen  vilja se  upplysningar om
utspadningseffekter for aktiedgarna. Optionsprogrammen anses av Anoto Group inte
vara en kostnad for fOretaget utan istillet en kostnad for aktiedgarna, genom just
utspadning av deras aktiekapital. Detta instimmer dven Hasset och Wallison (2004) 1.
FASBs definition av kostnad dr svartolkad men Hendriksen och Van Breda (1991)
anser dock att dven ett utflode av egetkapitalinstrument innebdr en kostnad for
foretagen. Aven om tva respondenter anser att standarden inte i alla delar medfér en
mer rittvisande bild sa indikerar svaren fran majoriteten av de tillfrigade att sa
indock dr fallet. De anser att de 6kade upplysningskraven leder till att de finansiella
rapporterna far en bittre helhetsbild. Det empiriska materialet ger goda indikationer
pa att de olika aktorerna anser att den nya standarden bidrar till en mer rittvisande
redovisning.

4.6 Kapitelavslutning

I detta kapitel har vi presenterat empirin fér att sedan diskutera den utifran fyra
temaomraden. I det forsta temaomriddet behandlades foretagens kunskap,
torberedelse och implementering av IFRS 2. Det andra omradet berérde virderingen
av optionsprogram med avseende pa virderingsmodellens parametrar och
limplighet. Paverkan pa optionsprogram dr det tredje temaomradet dir den nya
standardens inverkan pa foretagens anvindning av optionsprogram diskuterats. Det
sista omradet behandlade allminna reflektioner 6ver IFRS 2. I nista kapitel besvaras
forskningsfragorna utifran diskussionen kring empirin samt reflekteras 6ver studiens
slutsatser. Ett teoretiskt bidrag kommer att limnas samt ges forslag till fortsatt
forskning.
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5. SLUTDISKUSSION

I detta kapitel behandlas de siutsatser som kapitel fyra gett upphov till. En dterkoppling till syftet
uppnds genom att forskningsfragorna besvaras och de resultat som erhallits forklaras i uppsatsens
teoretiska bidrag. Slutsatserna ger vidare upphov till reflektioner och forslag ges till fortsatta studier.

5.1 Inledning

Den diskussion som forts i kapitel fyra skapar ett behov av en koppling mellan denna
och uppsatsens syfte. De forskningsfragor som stillts upp fungerar som ett verktyg
tor att genomfoéra denna dterkoppling. Genom att besvara forskningsfrigorna kan
vara slutsatser klargéra uppsatsens syfte. For att forklara monstret av de
uppfattningar empirin bidragit med och de slutsatser som dirav dragits, ges ett
teoretiskt bidrag. Detta ska forhoppningsvis ge en bild av hur den asiktsbildning som
ligger till grund i amnesomradet skapats. En reflektion 6ver studiens slutsatser gors
aven i detta kapitel. Dir beaktas de brister som kan finnas i undersékningen och vad
som kunde ha gjorts annorlunda. Slutdiskussionen avslutas med férslag till fortsatta
studier dd undersokningen gett upphov till fler amnesrelaterade fragor som kan vara
relevanta att undersoka.

5.2 Forskningsfriagorna besvaras

I detta avsnitt besvaras de tva forskningsfragorna vilket utmynnar i att syftet med
uppsatsen uppfylls.

1) Viilka problem ger IFRS 2 upphov till i praxis ndr foretagen skall implementera den nya
standarden?

Eftersom standarden dr ny och anses komplicerad si har fOretagen svart att
tillgodogoéra sig all information som behdvs vid implementeringen av IFRS 2. T var
undersokning har vi identifierat tre méjliga kunskapsluckor i foretagen. Den forsta av
dessa dr de effekter som valet av regleringsform medfor, detta kan innebira att
foretagen ej valjer det mest fordelaktiga alternativet. Den andra kunskapsluckan berér
svarigheten att klassificera optionsprogram, did det genom avtal kan finnas
tvetydigheter i vilken regleringsform som avses. Foretagen verkar inte vara medvetna
om detta klassificeringsproblem och vilka f6ljder som detta kan ge upphov till. Om
programmen klassificeras felaktigt leder det till att de redovisas pa fel sitt, vilket leder
till en missvisande bild. For ldsaren av de finansiella rapporterna blir informationen
mindre tillforlitlig och jamforbarheten minskar. Det sista omridet giller de
kostnadseffekter som successiv vesting ger upphov till, det vill siga en ansamling av
kostnader i boérjan av optionsprogrammens loptid. Om det dr en faktor som
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foretagen ej 4r medvetna om och dirfér inte beaktar vid utformning av
optionsprogram, sa kan detta leda till oférdelaktiga kostnadsfluktuationer. Detta ar
tre omraden som revisionsbyrderna har identifierat och om féretagen inte ar
medvetna om dessa kan det innebdra problem da féretagen kan komma att fatta
mindre foérdelaktiga beslut.

Standarden IFRS 2 har medfért att foretagen dr nddgade att uppskatta optionernas
verkliga viarde. Nir foretagen skall genomfora dessa berdkningar sa kravs att ett antal
parametrar i en virderingsmodell uppskattas. Hir finns risken att misstag begas, savil
avsiktliga som oavsiktliga. Vi har dock dragit slutsatsen att de avsiktliga misstagen
begrinsas pd grund av tva faktorer, upplysningskraven och anvindandet av extern
part. Den forsta faktorn édr applicerbar pa alla foretag da den bestar av de omfattande
upplysningskrav som standarden kriver. Den andra faktorn paverkar inte alla foretag
da den innebir att de som Gverlater berakningsarbetet till en extern part, kan undvika
att avsiktliga misstag begas. Detta eftersom denna part saknar incitament att
manipulera parametrarna. I praxis verkar de medvetna misstagen reduceras da
studiens resultat tyder pa att det dr vanligt att foretagen anvinder sig av extern part.
Vad giller de icke medvetna misstagen si har vi funnit att tillférlitligheten kan
paverkas negativt av dessa, da det kan férekomma sidana misstag nir berdkningarna
sker internt, men 4ven di de sker externt.

Foretagen har givits mojlighet att vilja vilken virderingsmodell som de 6nskar, sa
linge de uppfyller de krav som stills i standarden. Black-Scholes utbredda
anvindande vicker frigan om det verkliga virdet uppskattats korrekt eftersom
modellen ej ar anpassad for personaloptioner. I praxis verkar detta val dock inte ha
vickt nagon debatt. Om valet skett pa grundval av till exempel dess enkelhet eller
dess frekventa anvindning av andra aktorer, sa kan tillforlitligheten paverkas negativt.
Detta om det verkliga virdet hade kunnat uppskattats mer korrekt med en alternativ
modell. Att wvalet oftast verkar falla pa denna modell gynnar dock
jamforbarhetskriteriet.

2) Viilka konsekvenser och effekter ger standarden upphov till for svenska birsnoterade foretag?

Huruvida kostnadsféringen, som IFRS 2 ger upphov till, far effekter pa foretagens
strategi nar det giller att utfirda optionsprogram ir en intressant friga da denna form
av ersattning av manga anses vara en viktig faktor i foretagets personalpolitik. Flera
aspekter, av paverkan pa omfattning och utformning av aktierelaterade ersittningar,
har diskuterats och ett par effekter kan urskonjas tydligare dn andra. Att féretagen
skulle bli mer restriktiva med att utfirda optionsprogram till foljd av en
kostnadsforing framtrider inte i empirin. En anledning till detta kan vara att
foretagen anser att denna typ av incitamentsprogram dr fordelaktig nir det galler
férmagan att attrahera och motivera sin personal. En mojlig effekt ar att foretagen i
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och med en kostnadsforing av personaloptioner kommer att forsoka jamna ut dessa
kostnader genom att dndra utformningen av sina optionsprogram. Om denna
konsekvens kommer att bli pataglig i foretagens framtida strategi beror pa om
foretagen upplever att kostnadsfluktuationer ar ett problem och om de anser att
kostnaderna ir visentliga. Som det ser ut i dagsliget influeras inte beslutsfattandet av
denna faktor. En tydligare tendens till férindring av strategi trider fram nir det giller
den nya standardens paverkan pa valet av regleringsform. De optionsprogram som
regleras med eget kapital verkar foredras framfor kontantbaserade program, vilket
kan leda till att féretagen med anledning av IFRS 2 i storre utstrickning kommer att
anvinda sig av egetkapitalreglerade personaloptioner.

IFRS 2 far ocksa konsekvenser pa den finansiella informationen i redovisningen. De
utokade upplysningskraven samt kostnadsforingen gor det littare att folja hur
foretagen har virderat sina optionsprogram, och vilka antaganden de gjort. For
anvindaren blir den 6kade informationsmangden saledes ett verktyg for att férsta de
ekonomiska konsekvenserna bittre. Risken finns dock att den Okade
informationsmangden blir svaroverskadlig. Vad giller relevansen kan standarden leda
till ett mer genomtinkt anvindande av optionsprogram, vilket gér informationen
relevant fOr det interna beslutsfattandet. En ytterligare konsekvens for relevansen dr
att externa intressenter kan skapa sig en bild av foretaget i syfte att fatta
investeringsbeslut. Dessutom 6kar mojligheten till jimférelse mellan féretag. Foretag
som anvinder optionsprogram kommer med en kostnadsforing av dessa, att
bed6émas mer likt ett foretag som betalar marknadsloner. Standarden leder ddrmed till
en mer rattvisande bild, da hansyn tas till foretagens alla personalkostnader och det
blir littare att jimfoéra foretag. Kostnadsforing av optionsprogram kriver att en
virdering till verkligt virde gors, eftersom den mest frekvent anvinda modellen ej ér
anpassad for att virdera personaloptioner sa kan tillforlitligheten paverkas negativt.

Syftet med uppsatsen har uppfyllts genom att besvara dessa tva forskningsfragor. Via
dessa har vi utrett de effekter och konsekvenser som standarden gett upphov till i
svenska borsnoterade foretag, samt vilka aspekter som maste beaktas vid
implementeringen av IFRS 2. De resultat som det empiriska materialet givit oss kan
torklaras med Latours och Woolgars (1986) resonemang angiende hur vetenskapliga
fakta konstrueras. I nista avsnitt skall vi med hjilp av deras teori forklara var studies
resultat.

5.3 Teoretisktbidrag

Den teori som Latour och Woolgar (1986) har lagt fram om hur vetenskapliga fakta
konstrueras, presenterades i litteraturgenomgangen och kommer att anvindas for att
limna ett teoretiskt bidrag. De argument som forts fram i den internationella
debatten befinner sig i olika stadier i konstruktionsprocessen. Savil de positiva som
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negativa argument som framférts mot kostnadsféring av optionsprogram har
aterfunnits i den empiri som denna studie gett upphov till. Beroende pa olika faktorer
som till exempel citation och referering sa kan dessa argument ha fatt olika status.''

Ett argument, som dr positivt till kostnadsféring av personaloptioner, dr att
jimforelsemojligheterna Gkar, detta pastiende har vunnit mark hos majoriteten av de
undersokta respondenterna. Kritik som finns vad giller att optionerna inte innebar
en kostnad for foretaget utan snarare aktiedgarna, har svag stillning i de undersokta
foretagen, dock har det patalats av en respondent. Motargumentet dr att
redovisningen, om endast notupplysning anvinds, bortser frain en del av
personalkostnaden pd grund av att aktier anvinds som betalningsmedel. Empirin i
denna undersokning indikerar att kostnadsforing av personaloptioner har en hogre
status dn information i noter om optionsprogrammen. I debatten har det dven
framkommit kritik mot att virderingsmodeller som finns tillgangliga for att uppskatta
det verkliga virdet pa personaloptioner, ej ar tillférlitliga pa grund av olika faktorer.
Detta tillbakavisas av foresprikarna med att det ar bittre med en ungefirlig
uppskattning dn att ignorera en del av personalkostnaden. Genom att krafter verkar
for att pastienden skall anta faktaliknande status forflyttas de i kontinuumet. I de
undersOkta foéretagen har uppfattningen om virderingsmodellens limplighet e¢j
nimnts vilket kan innebéra att om det senare argumentet fatt en faktaliknande status,
sd kan ett implicit antagande finnas om att en uppskattning med Black-Scholes ir
bittre 4n att inte kostnadsfora alls. Kiritikerna hdvdar att anvindningen av
optionsprogram kommer att minska vilket innebdr att fOretagen giar miste om ett
virdefullt verktyg fOor att motivera sin personal. Detta pastiende har inte fatt nagot
genomslag i var undersékning. Vilket indikerar att kritikernas argument inte har blivit
accepterade som fakta enligt Latour och Woolgars teori.

Amnesomridets aktualitet kan innebira att etablerade sanningar innu inte skapats
och att omsvingningar kan ske da alla argument inte har stabiliserats dnnu. Eftersom
kostnadsfoéring av optionsprogram har accepterats av IASB och troligen kommer att
inféras dven av FASB, sa har den positiva synen pa kostnadsféring vunnit i
trovirdighet. Detta talar for att IASBs syn pa saken accepteras av foretagen och
dirmed kan etableras som fakta. I USA pagir dock debatten och dnnu ér valet av hur
optionsprogram skall redovisas inte avgjort. I vissa fragor har vi funnit skillnader i
resonemanget hos foretag respektive revisionsbyraer. Detta kan bero pa att de har
haft olika informationskillor och att argument vigt in olika mycket i parternas
uppfattning. Revisionsbyraerna maste halla sig uppdaterade och tar darfor
kontinuerligt del av ny information, vilket medfor att de 1 ett tidigt skede far en viktig
roll 1 asiktsbildningen. Eftersom foéretagen anvinder sig av revisorer som
kunskapskilla paverkas de i sin tur av revisionsbyraernas uppfattning. Da det finns

118 | atour, Bruno & Woolgar, Steve Laboratory Life: The construction of Scientific Facts (1986) s.86
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olika asikter om kostnadsforing samt att debatten fortfarande dr inne i ett aktivt
skede kan ingen sidas pastienden dnnu sigas ha natt faktastatus.

5.4 Reflektioner Over studiens slutsatser

I uppsatsens slutskede har mojlighet funnits att reflektera 6ver dess slutsatser. Pa
vissa omraden finns det brister som ej kunnat tickas upp f6r i metoden. Dessa brister
bestir av sadant som vi ¢j var medvetna om nir uppsatsarbetet startade.

Nir det giller intervjuerna si var intentionen att anvinda framforallt personliga
intervjuer, detta har dock ej alltid varit mojligt att genomféra. Da vissa av
fallforetagens  huvudkontor dr beligna pd siadana avstind har andra
kommunikationsmedel varit nddvindiga att nyttjas, darfér har inte Onskad
intervjuteknik alltid varit uppnabar. Med den erfarenhet vi nu har av intervjumetoder
sa hade vi i storre utstrickning forsokt att undvika e-post korrespondens och istillet
substituerat personliga intervjuer med i fOrsta hand telefonintervjuer. Enligt var
uppfattning har telefonintervjuer 1 vart fall utgjort ett fullgott substitut och har
uppnitt samma kvalitet som de personliga intervjuerna. De intervjuer som forts via
e-post har givit relevanta svar men dock varit mindre utforliga vilket vi anser ar en
nackdel med tanke pé att den 6ppna metod som anvints.

Den 6ppna metoden vi valt att anvinda oss av har ibland frangatts da respondenten
ej kunnat svara pa fragan. Eftersom den 6ppna metoden innebdr att intervjuaren ej
skall ha forutfattade meningar om vilka svar fragorna skall ge, si har den nyss
nimnda situationen medfort att denna ansats ej alltid kunnat uppritthallas. Nar sa
har skett kan detta ha givit upphov till en intervjuareffekt vilket paverkat utfallet.
Detta hade eventuellt kunnat undvikas genom att anvinda mer valformulerade
intervjufrigor. En semistrukturerad intervjuteknik anser vi dndock dr den ritta
metoden for att uppfylla syftet med uppsatsen. Den forindring som skulle varit
limplig hade varit framforallt att, inom vissa dmnesomraden, stilla mer specifika
fragor.

Studien har genomférts med fyra fallféretag och tva revisionsbyrder, vilket
naturligtvis gor det omoijligt att generalisera utifrin de resultat som vi fatt fram, detta
har dock aldrig varit syftet med uppsatsen. Vira respondenter representerar endast
sig sjilva och var avsikt dr inte att generalisera utifrin dessa utan snarare att férdjupa
kunskapen om den problematik som inférandet av den nya standarden innebir for
toretagen i redovisningen av personaloptioner. De slutsatser som dragits utifrin den
insamlade empirin 4r dmnade att besvara vara forskningsfriagor och dirigenom
uppfylla studiens syfte. Studiens karaktar dar dock sidan att den ger upphov till nya
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fragor som ej ryms inom ramen fér vad denna uppsats skall behandla, dessa omriden
kommer att redogbras for i f6ljande avsnitt dir forslag till fortsatt forskning ges.

5.5 Forslag till fortsatt forskning

Denna studie har besvarat vira forskningsfrigor men gett upphov till flera nya fragor
inom omradet. Eftersom vi 1 denna uppsats studerat en forindringsprocess bidrar
aven detta till att nya fragor 16pande blir av intresse att studera.

Virderingen av optioner till verkligt virde ér ett av de omraden som vickt manga nya
fragor under arbetsgiangen. Det faktum att majoriteten av fallféretagen har begagnat
sig av en extern part ger upphov till fragor om orsakerna till detta, vissa svar fran
respondenterna har indikerat att det dr komplicerade berikningar som foretagen ej
klarar sjilva samt att berdkningarna pa detta sitt blir sikrare. Vilka de bakomliggande
orsakerna dr till att Black-Scholes dominerar i valet av optionsvirderingsmodell har
inte framkommit 1 denna studie samt vilken inverkan de externa parter som anvints
har haft pa valet av virderingsmodell. Detta ar ndgra av de fragor angaende virdering
av optioner till verkligt virde som var studie gett upphov till.

Da foretagen befinner sig i konverteringen till IFRS sd dr det mojligt att vissa
problem dnnu ej upptickts och att beteendet kommer att paverkas ytterligare i
framtiden. Den fortsatta forskningen pa omradet skulle kunna behandla mer
specifika fragor angiaende hur uppligget skulle kunna komma att forindras pa grund
av den nya standarden och vilka motiv som skulle kunna ligga till grund for detta.
Tva moijliga forindringar av uppligg har kommit till var kinnedom. Pd grund av
skillnaden 1 redovisning beroende pi om programmen regleras via
egetkapitalinstrument eller kontant si kan detta komma att influera foretagens beslut.
I denna studie har en sidan tendens visat sig och eventuellt kan denna komma att
forstirkas. Aven problemet som successiv vesting medfér ir relevant att forska
vidare pa trots att fallfGretagen ej reflekterat Gver detta problem.

Studiens resultat har indikerat att fOretagen inte ser kostnadsféringen som ett hinder i
dess framtida anvindning som ersittningsform och incitamentsverktyg.
Omfattningen och antalet optionsprogram kommer enligt majoriteten av
respondenterna ej att paverkas av den nya standardens krav pa kostnadsforing i deras
foretag. Om detta fortfarande ar fallet nar standarden har satt sig, gar dnnu inte att
uttala sig om, genom en ytterligare mer omfattande studie pa detta omrade skulle ett
sadant moénster kunna upptickas. Detta dr frigor som denna studie ej kunnat
besvara, dir det krivs ytterligare férdjupning.
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Sundell, Johan, Financial Manager, Anoto Group. Personlig intervju den 21 april
2005

Svensson, Magnus, Redovisningsansvarig, Active Biotech. Personlig intervju den 13
april 2005

Uebel, Karin, Redovisningsspecialist, KPMG. Telefonintervju den 25 april 2005
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APPENDIX A

I detta appendix presenteras fallféretagens verksamhetsomraden samt den
information som finns i arsredovisningen fér ar 2004 angdende optionsprogram till
personal.

Active Biotech

Active Biotech AB ir ett bioteknikféretag som utvecklar likemedel. Foretaget
fokuserar pa behandling av sjukdomar inom autoimmunitet/inflammation och
cancer. Under aret har féretaget tecknat ett partnersavtal med Teva Pharmaceutical
Industries som ska vidareutveckla féretagets produkter. Active Biotech har valt att
fokusera pa de utvecklingsprojekt som ligger lingt framme och har nyligen valt att
upphéra med ytterligare uppticktsforskning foér att minska kostnaderna. De dr
noterade pa Stockholms Fondbors O-lista under Attract 40. Nettoomsittningen ar
2004 var 69 724 tkr med ett resultat pa -174 228 tkr. Foretaget har upp mot 90
anstillda varav ca 75 arbetar med forskning och ca 15 med administrativa uppgifter.

For att fa medarbetarna att sitta fokus pa virdetillvaxt i bolaget och dven ge dem
mojlighet att ta del av denna beslét bolagsstimman ar 2003 att inféra ett
personaloptionsprogram  till samtliga anstillda i Active Biotech-koncernen.
Erbjudandet giller ritten att totalt forvirva hogst 1000 000 aktier i bolaget. Ett fullt
utnyttjande kommer att innebdra en utspiddningseffekt om 2,9 procent av
aktiekapitalet, vilket da kommer att 6ka med 13 300 000 SEK. Tilldelningen av
optioner sker vid tre tillfdllen. Serie ett som omfattar 330 000 aktier gavs ut ar 2003
och har en lésenkurs pa 90,50 SEK/Aktie. Serie tvd ges ut 2005 och setie tre ar 2006
och bada dessa har en 16senkurs pa 120 procent av aktiekursen under de fem sista
borsdagarna i maj 2005 respektive 2006. Virdet pa den forsta serien uppgar till 7,0
miljoner SEK. Med antagandet om en aktiekurs vid tilldelningstillfillet pa 38 SEK ar
2005 respektive 42 SEK ar 2006 beriknas virdet av dessa tva bli 10,2 MSEK. Ar
2004 leder efterlevnaden av IFRS 2 till en negativ resultateffekt pa 1,6 MSEK.'"”

Anoto Group AB

Anoto Group startade under namnet C Technologies 1996 och bildade under 1999
tva dotterbolag, WeSpot och Anoto. Under 2002 bytte koncernen namn till Anoto
Group. De finns representerade pa tre kontinenter och har totalt hundra anstillda.
Deras huvudkontor ligger i Lund, men de har ocksa kontor i Stockholm, Boston och
Tokyo. Foretaget tillhandahaller 16sningar inom tva omriden, 6verféring av
handskriven text pa papper till digital media, samt skanning, bearbetning och lagring

Y7 http://www.activebiotech.com/se/netset/files3/web/P01.m4n?id=604_ 58574838 2005-04-28
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av tryckt text. 1999 lanserade foretaget C-Pen, en pennformad textlisare, pa svenska
marknaden. Anoto Groups teknologi anvinds under senare ar av andra foretag,
diribland Hitachi, Microsoft och Nokia, i liknande produkter fér textlisning.'"®

Koncernen hade under 2004 en omsittning pa strax under 150 miljoner. De gick
ungefir 110 miljoner i forlust pa driften, men detta var en forbiattring med drygt 210
miljoner fran 2003. Anoto Group ir ett utvecklingsféretag och dessa forluster dr inte

N 119
ovantade.

Anoto Group har tva aktiva optionsprogram. Det ena 16per fram till den 15
december 2005, och det andra till den 31 maj 2006. Ett tredje program har nyligen
16pt ut (den 31 januari 2005). Personaloptionerna ar knutna till anstillning inom
foretaget och per 2004-12-31 uppgir dessa bara till 14 % av de utgivna
personaloptionerna. Resterande del har atergitt till foretaget. Fullt utnyttjat skulle
optionsprogrammen leda till en utspadningseffekt pa 6,7 %. Om hansyn tas till vilka
optioner som dr “in-the-money”, skulle siffran hamna pa 3,9 %. Bada dessa siffror ir
beriknade per den 31 december 2004. Fullt utnyttjande av optionsprogrammen
skulle leda till en 6kning av Anoto Groups aktiekapital med 280 MSEK.'*’

Boliden

Boliden ir ett gruv- och smaltverksforetag vars verksamhet dr inriktad pa de forsta
stegen 1 bearbetningsprocesserna i metallindustrin. Deras huvudsakliga produktomraden
ar zink och koppar men de ir dven verksamma inom produktion av bly, guld och silver.
Boliden AB, koncernens moderbolag, ir noterat pa Stockholmsborsens O-lista ”Attract
40”."'Personalstyrkan ~ pa  Boliden uppgar till 4500  fordelat pa  tre
verksamhetsomriden.'* Losenpriset for det program som utfiardats 1999 idr 22,28
kronot/aktie. Programmen som utfirdades 2000 och 2001 har losen pris pa 39,19
respektive 4,88 kronor/aktie. Nettoomsittningen ar 2004 var 17 928 MSEK med ett
resultat pa 1055 MSEK.

Boliden har valt att anvinda sig av de undantagsregler som giller vid 6vergangen till
IFRS 2, dessa medger foretaget mojlighet att endast tillimpa standarden for de
aktierelaterade ersittningar som tilldelats efter den 7 november 2002 och inte
intjanats per den 1 januari 2005.'%

18 http://www.anotogroup.com/ 2005-04-29

119 http://download.anoto.com/wwwi/arsredovisning/2004/ANOTO2004_sv.pdf 2005-04-29
120 http://download.anoto.com/wwwi/arsredovisning/2004/ANOTO2004_sv.pdf 2005-04-29
121 http://vp031.alertir.com/files/press/boliden/Boliden_ AR2004_sv.pdf 2005-04-27

122 http://www.boliden.se 2005-04-29

123 http://vp031.alertir.com/files/press/boliden/Boliden_ AR2004_sv.pdf 2005-04-27
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Boliden har tre optionsprogram vilka tilldelats under perioden 1999-2001. Det f6rsta av
dessa intjdnas under perioden 2000-2002, det andra under 2001-2003 och det sista 2002-
2004. Dessa optioner ar ¢j mojliga att Overldta, vid anstillnings upphorande forfaller
optionerna om de ir “out-of-the-money” i annat fall maste inlésen ske inom 30 dagar.'
Losenpriset for det program som utfirdats 1999 ar 22,28 kronor/aktie. Programmen

som utfirdades 2000 och 2001 har I6sen pris pa 39,19 respektive 4,88 kronor/aktie.

Gambrtro

Gambro ir ett svenskt medicinteknikféretag som grundades i Lind ar 1964. Foretaget
erbjuder produkter och tjanster inom njursjukvard och blodkomponentsteknik till en
global marknad. Omsittningen uppgick ar 2004 till 26,1 Mdr SEK och aktien ir
noterad pa Stockholms Fondbors A-lista. Foretaget har 21 200 medarbetare 1 40-talet
linder.

Sedan 1999 har Gambro tilldelat sin ledning personaloptionsprogram. Dessa har en
l6ptid pa mellan fem till sju dr (de kan dock 16sas in tidigare) och 16senpriset dr satt
till 110 procent av aktiekursen vid tilldelandet. De program som ér utgivna ar 2004 ar
dven kopplade till foretagets resultat fore rintor och skatt (EBIT). Vid en 6kning av
det valutajusterade resultatet med 5 procent jamfort mot foregiende ar kommer alla
optioner delas ut, om malet inte dr uppnadda sker en gradvis ldgre tilldelning av
optioner. Black-Scholes anvinds vid virdering och antagande om en volatilitet pa 35
procent och en riskfri rinta pa 4,1 har gjorts. Stock Appreciation Righs med en 16ptid
pa fem dar och en intjaningstid pa ett ar har tilldelats ledningsfunktioner i USA.
Losenpriset dr 1 detta fall satt till 100 procent av aktickursen vid tillkomsten av
programmet. Ar 2003 introducerade Gambro aktieprogram fér hogre chefer och
baseras  pa  tilldelande  av = aktier och  dr  prestationsbaserade.
Personaloptionsprogrammen och Stock Appreciation Rights klassificeras som
likvidavriknade och aktieprogrammen som klassas som leveransavtal. De
likvidavriknade beriknas till marknadsvarde plus sociala avgifter och periodiseras
som personalkostnad Gver intjinandetiden och balanseras som en avsittning. De
program som dr leveransavtal redovisas som personalkostnad exklusive sociala
avgifter och balanseras mot eget kapital. De sociala avgifterna behandlas enligt
metoden for likvidavriknade program. Den forsta januari 2004 redovisas en
avsittning pa 122 MSEK f6r SAR och personaloptioner. Aktieprogrammen virderas
till 13 MSEK varav 11 MSEK kommer att redovisas mot eget kapital och 2 MSEK,
tor sociala avgifter, som avsittning. Gambro har i sin arsredovisning deklarerat att en
stigande  aktiekurs  under 2004  lett till en  kostnadsOkning = for

personaloptionsprogrammen med 209 MSEK som inte redovisats.'*

124 http://vp031.alertir.com/files/press/boliden/Boliden_ AR2004_sv.pdf 2005-04-27
125 http://vp020.alertir.com/files/Arsredovisning_2004_SV.pdf 2005-04-28
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BILLAGA 1

Intervjufrigor till foretagen:
1. Vilken typ av aktierelaterade ersittningar anvander sig foretaget av?
2. Vilka villkor stélls for att fa utnyttja optionerna?

3. Hur har Ni férberett Er for att tillimpa IFRS 2? Hur har Ni inhamtat
information om IFRS 2?

4. Vilken roll har Era revisorer spelat 1 anpassningsprocessen?

5. Vad har foretaget for instillning/attityd till kostnadsfoéring av optionsprogram?
Vilka foérdelar och nackdelar ser ni med IFRS 2?

6. Ardeten fordel att alla linder inom EU féljer samma regler gillande
redovisning av personaloptioner? Har det nigon betydelse om USA inf6r
motsvarande standard?

7. Kommer kvaliteten pa den finansiella informationen att forindras?

8. Hur tror Ni att kostnadsforingen kommer att paverka Ert foretag? Blir det
stora skillnader i resultatet? Kommer denna paverkan att skapa problem?

9. Kommer Ni att sjalva inom foéretaget arbeta med att virdera
optionsprogrammen?

10.  Hur kommer Ni att virdera optionsprogrammen? Vilka modeller anvinds?

11.  Vilka antaganden maste goras vid virderingen? Kan dessa antaganden skapa
osikerhet i bedomningar av optionsprogrammens varde?

12, Kommer inférandet av IFRS 2 att paverka vilken typ av incitamentsprogram
som anvands i Ert foretag? Pa vilket sitt?

13.  Kommer den nya standarden leda till att Ni utfirdar firre optionsprogram i
framtiden?
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14.  Om incitamentsprogrammen dndras, kommer det att paverka Er férmaga att
attrahera kvalificerad personal, samt behalla befintliga anstillda?

15.  Har Ni nagra 6vriga synpunkter?
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BILLAGA 2

Intervjufragor till revisionsbyraerna:

1.

10.

11.

12.

13.

Vilken roll har Ni som revisor spelat i anpassningsprocessen?

Vad anser Ni om kostnadsféring av optionsprogram?

Vad har foretagen for instillning/attityd till kostnadsforing av
optionsprogram?

Vilka fordelar och nackdelar ser ni med IFRS 2?

Kommer kvaliteten pa den finansiella informationen att forindras?

Hur kommer moijligheterna till jimférelse mellan olika foretag att forindras?

Vilka problem har Ni sett att féretagen har med implementeringen?

Vilken modell anvinder foretagen for att virdera optionsprogrammen?

Virderar foretagen sina optionsprogram sjalva eller soker de hjilp utifran?

Anser Ni att subjektivitet 1 virderingen kan komma att utgora problem?

Kan antaganden i virderingsmodellen skapa osikerhet 1 bedomningar av
optionsprogrammens varde?

Tror Ni att inférandet av IFRS 2 kommer att paverka vilka
incitamentsprogram som anvinds 1 foretagen? Pa vilket sitt?

Kan den nya standarden leda till att foretagen utfirdar firre optionsprogram i
framtiden?
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