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Sammanfattning 
Titel: Hur ett noterat läkemedelsföretag skapar och underhåller värderingsmodeller för 

redovisning av forskning och utveckling 

Författare: Hanna Pettersson Fors och Sara Fares 

Handledare: Niuosha Samani  

Kurs: Kandidatuppsats i företagsekonomi redovisning HT 2022 

  

Bakgrund & Problematisering: Läkemedelsbranschen är globalt ledande investerare inom 

forskning och utveckling. En forskning- och utvecklingsprocess tar i genomsnitt 10 till 15 år. 

För immateriella tillgångar tillåter standarden IFRS bedömningar angående aktivering för 

utvecklingsutgifter där olika värderingsmodeller är tillämpbara.  

  

Syfte: Syftet med rapporten är att få en ökad förståelse kring hur redovisning av forskning och 

utveckling är reglerad och hur bedömningar av värderingsmodeller för FoU appliceras. 

  

Avgränsning: Studien är avgränsad på ett noterat läkemedelsföretag som följer standarden 

IFRS i geografiska området Göteborg där den kliniska fasen utforskas.   

  

Metod: Studien bygger på en kvalitativ metod där primärdata kommer från intervjuer. 

Sekundärdata kompletterar med dokumentstudier från läkemedelsföretagets årsredovisning 

från år 2005 till 2021 samt vetenskapliga artiklar och litteratur inom ämnet FoU.   

  

Resultat & Slutsats: Resultatet på studien visar att ett noterat läkemedelsföretag tillämpar en 

diskonterad kassaflödesvärdering för att analysera framtida kassaflöden. Därefter appliceras en 

kostnadsföringsmodell där intern upparbetade löpande utgifter för FoU kostnadsföras i 

resultaträkningen. Kostnadsföringen tillämpas på grund av osäkerheten och jämförbarheten 

inom FoU. Läkemedelsföretaget använder sig av en balanserad produktportfölj av FoU för att 

skapa likvärdighet och balans inom redovisningen.  

  

 

Nyckelord: Forskning och utveckling, Immateriella tillgångar, IAS 38, Diskonterad 

kassaflödesvärdering, Kostnadsföringsmodellen, Läkemedelsföretag, AstraZeneca 

 



  

Ordlista 

Candidate drug - Läkemedelskandidat 

Cost of Goods - Kostnad för varor  

DCF - Diskonterad kassaflödesvärdering eller Discounted Cash Flow  

Fast Following Strategy - Etablerad strategi på marknaden  

FoU - Forskning och utveckling  

IAS - International Accounting Standards  

IASB - International Accounting Standards Board  

IASC - International Accounting Standards Committee  

IFRS - International Financing Reporting Standards  

Impariment test - Prövning av nedskrivningsbehov 

Linker – Länkenhet 

Outcome streams - Resultatet  

R&D - Research and Development 

Sunk cost - Sjunkande kostnader  

Swedish GAAP - Swedish Accounting Standards Board 

Triggery events - Utlösande händelser 

UK GAAP - Generally Accepted Accounting Practice 
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1. Inledning 

 
Följande kapitel ger en inblick i problembakgrund och problemdiskussion för uppsatsens 

ändamål. Därefter avslutas kapitlet med en genomgång av syftet och frågeställningen som 

uppsatsen syftar till att svara.  

 

1.1 Problembakgrund 
Företag gör konstanta bedömningar angående investeringar där nyttan överskrider kostnaderna. 

Forskning och utveckling kan anses vara ett undantag då incitamenten till investering är höga 

trots att osäkerheten är betydligt stor. Osäkerhet inom forskning- och utvecklingsverksamheten 

anses vara riskfyllda verksamheter (Resutek, 2022; Lev, 2003). Samtidigt ger stora 

investeringar i FoU ett långsiktigt värde snarare än ett kortsiktigt. Som Barge-Gil och Lopez 

(2014) skriver bidrar FoU till en teknologisk utveckling hos företag och bidrar på så sätt till 

ekonomisk tillväxt. Hyunju (2014) lyfter att endast tio procent av de läkemedel som nått 

utvecklingsfasen kommer ut på marknaden, samt att endast 20 procent av dessa därefter 

genererar tillräckligt med intäkter för att täcka kostnaderna (Hyunju, 2014). Forskning och 

utveckling blir mer betydelsefull för den globala ekonomin. Till följd av riskproblematiken är 

forskning och utveckling ett omdiskuterat område angående hur redovisningen appliceras 

(Mazzi, Slack, Tsalavoutas & Tsoligkas, 2022).  

  

Läkemedelsföretagens investeringar inom forskning och utveckling kan uppgå till flera 

miljarder (Lif, 2022) och immateriella tillgångar blir därmed viktigare för läkemedelsföretagen 

(Lev, 2003). Enligt Schuhmacher, Gassmann och Hinder (2016) är läkemedelsindustrin en 

global ledande investerare inom FoU där framtida prognoser tyder på att organisationer inom 

läkemedel kommer att behålla sin roll i framtiden.  

  

År 2005 blev det obligatoriskt för samtliga noterade företag som bedriver värdepapper på 

reglerad marknad att följa International Financial Reporting Standards (Marton, Lundqvist & 

Pettersson, 2020). Immateriella tillgångar redovisas enligt standarden IAS 38. IAS 38 

definierar en immateriell tillgång som ”En immateriell tillgång är en identifierbar icke-

monetär tillgång utan fysisk form” (Far Online, u.å.). Definitionen på immateriell tillgång anses 
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vara begränsad för att tillgångar ska kunna aktiveras på balansomslutningen (Sahut, Boulerne 

& Teulon, 2011). Syftet med redovisningen är att ge en korrekt avspegling av den ekonomiska 

prestationen hos företaget, som sedan tillför underlag för olika externa intressenter. Främsta 

intressenterna är aktieinvesterare och långivare, där redovisningen ger information i de 

finansiella rapporterna som är ett stöd för beslutfattande. Finansiella rapporters roll för 

intressenter har fått ökad uppmärksamhet de senaste åren (Collins & Nguyen 2021). För att 

redovisningen ska fungera krävs att de finansiella rapporterna är användbara, genom att de 

uppfyller kvalitativa- och förstärkande egenskaper (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). 

  

Forskning och utveckling är den del av verksamheten i ett företag som ger upphov till ny 

kunskap och skapelsen av nya produkter (Statistikcentralen, u.å.). Investeringar i FoU har visat 

sig ha en positiv effekt på en verksamhets prestation. FoU-verksamheten spelar en större roll 

och är en bidragande faktor för tillväxten och utvecklingen i ett företag (Lee, 2018; Mazzi, 

Slack, Tsalavoutas & Tsoligkas, 2022). Redovisningen kan skilja sig med avseende på 

forskningsdelen och utvecklingsdelen. Aktivering av forskningsutgifterna är inte tillåtet, men 

utveckling får aktiveras ifall utgiften uppfyller specifika kriterier för att definieras som en 

tillgång (Far online, u.å.). I enlighet med IAS38 tillåts en stor frihet i bedömning hos företagen 

gällande aktivering av utvecklingsverksamheten. Inom läkemedelsbranschen finns det en 

praxis att löpande kostnadsföras utgifterna för forskning och utveckling. Genom att löpande 

kostnadsföras utgifterna finns det tendenser att tillämpa försiktighetsprincipen som kan 

påverka företagets bild rättvis av lönsamheten. Möjligheten att aktivera på balansräkningen kan 

ge en mer korrekt återgivning till ekonomisk avkastning och ekonomiskt värde (Sahut, 

Boulerne & Teulon, 2011). 

1.2 Problemdiskussion  

Som nämns i ovanstående avsnitt är syftet med redovisningen att företag ska kunna ge en 

avspegling av sin ekonomiska prestation. Redovisningen ska vara tillförlitlig och användbar 

för utomstående intressenter vilket den blir genom att den uppfyller specifika 

redovisningsmässiga kriterier. Företag som följer IFRS får utrymme till egna bedömningar 

gällande tillämpningen av redovisningsprinciper därav spelar egna bedömningar och 

uppskattningar en stor roll i den redovisning som presenteras och därmed hur användbar den 

blir (Marton, Runesson & Sandell, 2020).  
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För immateriella tillgångar tillåter IFRS att företag gör bedömningar angående aktivering för 

utvecklingsutgifter där olika värderingsmodeller är tillämpbara. Problematiken med 

immateriella tillgångar är bedömningarna kring hur värderingen ska göras för att ge en korrekt 

avspegling av prestationen hos företaget och undvika undervärdering. En annan problematik 

vid värdering av immateriella tillgångar är bedömningarna kring verkligt värde och framtida 

kassaflöden (Marton, Runesson & Sandell, 2020; Cazavan-Jeny, Jeanjean, 2010). Ju mer som 

aktiveras desto mer ökar man företagets värde. Därmed ökar värdet ju mer av FoU som väljer 

att aktiveras, trots de stora osäkerheterna. Høegh-Krohn och Knivsflå (2000) anser att det finns 

ett konservativt förhållningssätt i att utgifter för immateriella tillgångar kostnadsföras direkt 

och inte aktiveras på balansomslutningen. Problematiken med detta förhållningssätt är att 

värderelevansen påverkas negativt i takt med att immateriella tillgångar har större betydelse 

med åren och ger värdeskapande för organisationen och intressenter. Resutek (2022) diskuterar 

frågan hur företag som investerar i forskning och utveckling kan generera större intäkter och 

vinster. Företag som har mycket FoU-utgifter kommer ständigt vara undervärderade inom de 

finansiella rapporterna och därmed påverka dem framtida kassaflödena. 

  

Immateriella tillgångar ska värderas på ett tillförlitligt sätt och det ska finnas en sannolikhet för 

framtida ekonomiska fördelar. Redovisningen av immateriella tillgångar skiljer sig åt beroende 

på vad det är för typ av immateriell tillgång. Vanligtvis ska utgifter kostnadsföras direkt för att 

man inte kan påvisa dess relevans då de inte uppfyller kraven för att definieras som tillgångar 

och därmed kunna aktiveras i balansräkningen (Sahut, Boulerne & Teulon, 2011). Det finns en 

försiktighetsprincip som speglas i företagets bedömningsförmåga att uppfatta ekonomiska 

fördelar i framtiden. Konsekvenserna av att tillämpa en försiktighetsprincip är att utgifterna för 

immateriella tillgångar huvudpart kostnadsföras. När aktivering inte sker i balansräkningen 

påverkas beslutsfattandet för investerare. Det leder till en oförmåga att spegla redovisningens 

värderelevans (Høegh-Krohn & Knivsflå, 2000). 

  

Komplexiteten inom redovisning av immateriella tillgångar ger problematik för värdering och 

identifiering att skapa en avspegling för företagets finansiella ställning. Detta rör främst 

egenupparbetade tillgångar (Marton, Runesson & Sandell, 2020). Samtidigt kan de spela en 

stor roll i värdeskapandet hos ett företag, där kostnadsföringen då medför att detta inte speglas 

i värderingen av företaget. IAS 38 gör det möjligt att aktivera internt upparbetade tillgångar, 

om företaget kan påvisa dess relevans, där utvecklingsfasen inom FoU är ett exempel (Far 

online, u.å.). Därav blir de bedömningar som företaget grundar sin redovisning på, med 
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avseende på immateriella tillgångar, en avgörande faktor i den redovisning som presenteras 

och värderingen hos företaget (Marton, Runesson & Sandell, 2020).  

  

Då redovisningen i slutändan är avgörande för användbarheten kan frågan om huruvida det 

finns en specifik tanke bakom ett företags val att aktivera eller kostnadsföras immateriella 

tillgångar. Denna undersökning vill lyfta valfriheten som finns i aktivering av internt 

upparbetade immateriella tillgångar, vilket ger en kontroll i att välja hur redovisningen ska 

avspegla den ekonomiska prestationen hos företaget. Rapporten fokuserar på immateriella 

tillgångar för utgifter inom forskning och utveckling inom läkemedelsbranschen och vill 

klargöra hur ett större noterat läkemedelsföretag hanterar denna problematik.  

1.3 Syfte och frågeställningar 

Syftet med rapporten är att få en ökad förståelse kring hur redovisningen av forskning och 

utveckling är reglerad och hur värderingen av FoU görs. Syftet utgår ifrån redovisningen av 

FoU i ett noterat läkemedelsföretag, om aktivering eller kostnadsföring görs, vad 

förklaringarna samt utmaningarna är. Vidare lyfts resonemang kring värderelevansens 

inverkan på redovisningen. Detta genomförs genom att beskriva och analysera hur ett noterat 

läkemedelsföretag genomför värderingsmodeller som är i enlighet med standarden IFRS och 

IAS 38. Till följd av syftet har följande frågor sammanställts “Hur redovisar ett noterat 

läkemedelsföretag FoU inom den kliniska fasen?” samt “Hur skapar ett noterat 

läkemedelsföretag värderingsmodeller för FoU inom den kliniska fasen?”.  

1.4 Avgränsning 

Rapporten är avgränsad till den kliniska fasen av forskning- och utvecklingsverksamheten i ett 

noterat läkemedelsföretag, och begränsar sig till redovisningsstandarder inom IFRS och IAS. 

Rapporten utgår ifrån läkemedelsföretaget AstraZeneca AB i Göteborg, då detta är en av de 

större noterade läkemedelsföretagen som tillämpar IFRS och verksamheten bygger på 

innovation inom forskning och utveckling. Då den kliniska fasen utgörs av utvecklingsdelen 

inom FoU-verksamheten, vilket är den del som kan redovisas i balansräkningen, har denna 

avgränsning applicerats.   
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2. Fallstudie AstraZeneca AB 
Astra AB bildades år 1913 i Sverige med huvudkontor i Södertälje. Astra AB syfte var att 

framställa och utveckla läkemedel samt medicinsk utrustning på internationell marknad. 

Zeneca bildandes år 1993 i Storbritannien och syftet var att vara verksam på internationell 

marknad som ett biovetenskapligt företag. Forskning och utveckling hade en betydande roll 

inom båda företagen. AstraZeneca förenades år 1999 och syftet var att utveckla och framställa 

receptbelagda läkemedel som bas inom terapiområden genom global marknad (AstraZeneca, 

2022). 

År 2021 har AstraZeneca tre terapifokuserade områden som genomsyrar läkemedelsföretagets 

forskning till utveckling. Den första handlar om onkologisk forskning och utveckling som är 

inriktad sammanfattningsvis inom cancer. Den andra handlar om BioFarmaceuticals FoU som 

beskriver områden inom kardiovaskulär, njur- och metabolism, andningsvägar och 

immunologi, vacciner och immunterapier och opportunistiskt, neurovetenskap. Tredje handlar 

om FoU för sällsynta sjukdomar. Gemensamt bidrar dessa terapiområden till innovationer av 

nya läkemedel (AstraZeneca, 2021).  

AstraZeneca beskriver en livscykel med nio steg som täcker alla delar av ett projekt inom FoU-

process för ett läkemedel. Från att ett projekt inleds till att en slutgiltig produkt skapats är en 

process som kan ta upp till tio år och kräver enorma investeringar av företaget. Ett projekt 

inleds med att ett medicinskt behov som går linje med de tre terapifokuserade områdena 

identifieras som sedan forskningen kretsar kring. Detta utgör forskningsdelen och omfattar den 

prekliniska delen där laboratoriska undersökningar görs för att kunna fastställa att läkemedlet 

kan testas på djur och människor. När forskningen är gjord följer den kliniska delen vilket är 

utvecklingsfasen. Denna är uppdelad i tre faser vilka är phase I trials, phase II trials och phase 

III trials. De kliniska prövningarna följs sedan av att arbete där ett godkännande för 

marknadsföring och försäljning söks. När detta till erhållet påbörjas lanseringen och därefter 

användningen av det nya läkemedlet. Stegen som följer omfattar övervakning av läkemedlet 

för att förstå sidoeffekter ur både en mindre och en större skala och därefter hanteras arbete 

kring patent. (AstraZeneca, 2021). En detaljerad härledning av alla nio stegen förklaras i bilaga 

1. 
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2.1 Årsredovisningar från 2005–2021 från AstraZeneca AB 

 
För att få en djupare förståelse över läkemedelsföretagets redovisning av immateriella 

tillgångar och specifikt forskning och utveckling har samtliga årsredovisningar granskats från 

år 2005 till 2021. Innan år 2005 applicerades standarden UK GAAP som sedan förändrades 

till standarden IFRS. Vi har riktat främst fokus inom resultaträkningen för posten kostnader 

för forskning och utveckling samt upplysningarna. Vi har också valt att fokusera på 

balansräkningen för att få en överblick över immateriella tillgångar över längre tid för 

AstraZeneca AB. Därefter har Hellman (2022) analyserats för att vidareutveckla 

resonemanget gällande läkemedelsföretagets balanserad portfölj och stärker 

läkemedelsföretagets årsredovisning.  

 
Samtliga årsredovisningar från 2005 till 2021 uppger att läkemedelsföretag fokuserarar på att 

höja produktivitet och effektiviteten i FoU för nya läkemedel. Koncernledningen är den högsta 

verkställande beslutsfattare och alla betydande beslut avseende rörelsen fattas av 

koncernledningen. Strategiska avvägningar och övergripande bedömningar för deras 

terapiområden som resulterar i produktportföljen är under ledning av koncernens R&D 

Executive Committee (AstraZeneca, Annual Reports 2005–2021). Hellman (2022) beskriver 

AstraZeneca med att verksamheten arbetar med helcykelprojekt och har en balanserad portfölj 

av projekt. AstraZeneca redovisar samtliga av sina FoU-kostnader för internt upparbetade 

läkemedel, löpande försäljning som avser FoU och försäljningskostnader som kostnadsförts 

tidigare år, medan årets FoU och försäljning kostnadsföras avser främst på framtida 

försäljningar som genererar framtida kassaflöden. 

  

Utvecklingen av läkemedelsföretagets balanserade portfölj för forskning och utveckling 

reformeras. År 2005 skildras att företaget hade 45 projekt i den prekliniska fasen. Forskning 

och utvecklingsprocesser tar i genomsnitt 10 till 15 år. Inom processen testas tusentals 

substanser, men endast fåtal lyckas att ta sig igenom produktcykeln. År 2005 beskriver 

läkemedelsföretaget att det fanns sex terapiområden i produktportföljen. År 2007 till 2009 

nämner läkemedelsföretaget att deras har ökat till 95 prekliniska projekt. Efter år 2010 ger 

AstraZeneca upplysningar om att deras forskningsportfölj minskar till tre terapiområden som 

gäller för samtliga år framåt. Syftet är att förbättra FoU produktiviteten och att säkerställa 

avkastning för investerare (AstraZeneca, Annual Reports 2005–2021). Hellman (2022) menar 

att AstraZeneca strävar efter att ha en balanserad portfölj av projekt som innebär att 
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läkemedelsföretaget till att börja med lägger ut all forskning och utvecklingskostnader och 

deras investeringar inom lansering kostnadsföras (Hellman, 2022). År 2021 har företaget 161 

projekt i den prekliniska fasen (AstraZeneca, Annual Reports 2005–2021). 

  

Följden av en balanserad portfölj är att resultaträkningen huvudsakligen inte felaktigt återges. 

Problematiken som kan uppstå är när en balanserad portfölj blir obalanserad på grund av 

misslyckade projekt. Effekterna kommer till att börja med kostnadsföras samtlig FoU och 

lanseringskostnader skapa olika effekter jämfört med om investeringarna initialt hade 

aktiverats. De ökade intäkterna och rörelsemarginalerna efter misslyckade projekt leder till att 

intressenter och investerare har svårt att tolka informationen från finansiella rapporter 

(Hellman, 2022). Alla årsredovisningar från läkemedelsföretaget redogör risk att forskning och 

utvecklingsprocessen inte kommer att leda till nya läkemedel. Endast ett fåtal läkemedel går 

igenom livscykeln av tiotusentals substanser. Utveckling av substanser innebär att stora 

resurser satsas på forskning och utveckling, vilket innebär hög risk i många år (AstraZeneca, 

Annual Reports 2005–2021). I graf 1 nedan redogörs för hur kostnad för forskning och 

utveckling har förändrats över tid.  

 
Graf 1, Forskning och Utvecklingskostnader förändrats över tid 

Mellan åren 2005 till 2015 framställer AstraZeneca att kostnader för forskning och utveckling 

med citatet “Utgifter för egen forskning och utveckling kostnadsföras allt eftersom de 

uppstår”. Efter 2015 till 2021 ändrar AstraZeneca omformulering till “Vid redovisning av 

utgifter för utveckling av framtagna forskningsresultat eller annan kunskap tillämpas 

kostnadsföringsmodellen, vilket innebär att alla utgifter kostnadsföras när de uppkommer”. 

  

I årsredovisning från år 2013 beskriver läkemedelsföretaget att de den 1 februari 2014 slutförde 

förvärvet med 100 procent ägarandel av de immateriella rättigheter och den globala 
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ensamrätten avseende utveckling, tillverkning och kommersialisering av 

diabetesverksamheten. För Bolaget innebär koncernens förvärv att betydande immateriella 

rättigheter inom diabetesområdet kommer att redovisas. Åren därefter förvärvar och avyttrar 

läkemedelsföretaget projekt som skapar kurvan mellan årtalen 2013 och 2018. År 2019 

avyttrade läkemedelsföretaget rättigheter för Atacand i Europa till Cheplapharm därav 

minskningen av immateriella tillgångar. Se graf 2 nedan för hur immateriella tillgångar har 

förändrats över tid.  

 
Graf 2, Immateriella tillgångar förändrats över tid 

Under samtliga år har AstraZeneca gjort förvärv av immateriella tillgångar som kompletterar 

forskning och utvecklings portföljen. Dessa immateriella tillgångar som möter kriterierna 

aktiveras på balansräkningen och skrivs av linjärt under nyttjandeperioden (AstraZeneca, 

Annual Reports 2005–2021). Gällande kontroll inom intern användning av 

redovisningsinformationen för läkemedelsföretag uppstår problematiken avseende med 

periodisering. Antingen kan en tillgång redovisas som en omedelbar utgift eller aktivering på 

balansomslutningen med nedskrivning genererar samma resultat till slut. För en balanserad 

FoU-projektportfölj utan tillväxt där kostnadsföring av samtliga investeringar uppstår en 

problematik mellan nuvarande försäljning och aktuell FoU-kostnader som komplicerar 

utvärderingen av att fatta affärsbeslut för organisationen, därmed en periodiserings problematik 

(Hellman, 2022). Investeringar inom processen för forskning och utveckling beskrivs mer 

betydelsefullt årligen. Kostnader för forskning belastar resultatet för det år dessa kostnader 

uppkommer. Interna utvecklingskostnader aktiveras endast om de uppfyller kraven enligt IAS 

38. Om det uppstår osäkerheter uppfylls inte kriterierna och belastar resultaträkningen. Under 

den 31 december 2021 har inga belopp uppfyllt redovisnings kriterierna (AstraZeneca, Annual 

Reports 2005–2021).   
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3. Teoretisk referensram  
 

Följande kapital berör information om ämnen om immateriella tillgångar och särskilt 

forskning och utveckling. Först inleds standarden IAS 38 och sedan begreppet forskning och 

utveckling, värderingsmodellen kostnadsföringsmodell. Kapitalt avslutas med att åskådliggöra 

grundläggande kvalitativa- och förstärkande kvalitativa egenskaper samt tidigare forskning 

inom området.  

 

3.1 IAS 38 

IASC (International Accounting Standards Committee) grundades 1973 till syfte att uppnå 

harmonisering av redovisning och minska skillnader mellan företag globalt. År 2001 obildades 

ISAC och skapade flertal rekommendationer och internationella regler som benämns IAS 

(International Accounting Standards). Därefter ombildades organisationen ISAC och döpte om 

sig själv till ISAB (International Accounting Standards Board). ISAB utformar 

rekommendationer och regler som namnges International Financing Reporting Standards 

(Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). 

  

Syftet med IASB är att framställa standarder inom redovisning som baseras på principer. 

Principerna vägleder företaget av standarder, men det är företagens ansvar att tolka den givna 

informationen inom sin organisation. IASB standarder har olika namn beroende på när 

standarderna publicerades. Standarder genomförda innan omorganisationen benämns IAS och 

standarden som skapats efteråt benämns IFRS (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). IASB 

har utformat föreställningsram i syfte att vägleda finansiella rapporter. Föreställningsramen ses 

som en mall som ska underlätta för investerare att använda de finansiella rapporterna (PwC, 

2021). 

  

IAS 38 utfärdades 1998 (Mazzi, Slack, Tsalavoutas & Tsoligkas, 2022) och fastställer 

kriterierna för redovisning, värdering och upplysning av immateriella tillgångar. Immateriell 

tillgång definieras som en icke-monetär tillgång utan fysisk substans. Tillgången är 

identifierbar när den är avskiljbar, eller när den kommer från avtalsenliga eller juridiska 

rättigheter. Enligt IAS 38 kan separerbara tillgångar säljas, överföras och licensieras med mera. 

Utgift för en immateriell tillgång redovisas som en kostnad, om inte posten uppfyller 
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definitionen av en immateriell tillgång, nämligen att det är sannolikt att det kommer finnas 

framtida ekonomiska fördelar och att anskaffningsvärdet för tillgången kan mätas på ett 

tillförlitligt sätt (IFRS, 2022). 

  

Det är svårt att särskilja kostnaden för att generera en immateriell tillgång internt från 

kostnaden för att underhålla eller utveckla företagets verksamhet. Därmed redovisas inte internt 

genererade immateriella tillgångar. Däremot finns det undantag för att generera andra interna 

immateriella tillgångar som uppstår i forskningsfas eller en utvecklingsfas. Inom 

forskningsfasen redovisas utgifter som en kostnad. Utvecklingsfasen som uppfyller kriterierna 

redovisas som anskaffningsvärdet för en immateriell tillgång (IFRS, 2022). 

  

Immateriella tillgångar värderas i regel till anskaffningsvärdet minus ackumulerade 

avskrivningar. Ibland kan immateriella tillgångar värderas till verkligt värde om verkligt värde 

kan fastställas med information från en aktiv marknad. Immateriell tillgång med bestämd 

nyttjandeperiod är föremål för avskrivning och nedskrivningsprövning. En immateriell tillgång 

med obegränsad nyttjandeperiod skrivs inte av utan prövas årligen för potentiell nedskrivning. 

När en immateriell tillgång avyttras redovisas vinst eller förlust i resultaträkningen (IFRS, 

2022). 

 
Figur 1,  FoU investering ska redovisas enligt standarden IAS 38 

3.2 Forskning och Utveckling 
För att interna projekt ska inkluderas till FoU-verksamheten ska det handla om projekt med en 

systematisk arbetsgång, där arbetsgången följs av en bestämd metod eller plan. Målet är att lösa 

ett vetenskapligt problem och resultatet bidrar till en vetenskaplig utveckling. Detta ska därmed 

vara ett projekt som bygger på ny forskning. Forskningen bygger på att ta fram ny kunskap, 
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och utvecklingen går sedan ut på att ta användning av denna kunskap för att utveckla 

exempelvis nya varor eller tjänster (Statistikcentralen, u.å.; Barge-Gil & Lopez, 2014). I 

forskningsfasen av ett internt projekt ska ingen immateriell tillgång redovisas i 

balansräkningen, i stället kostnadsföras utgifterna direkt när de uppkommer. Detta då det under 

ett internt forskningsprojekt inte kan påvisas att slutprodukten kommer att generera sannolika 

framtida ekonomiska fördelar. Till forskningsverksamheten inkluderas även, förutom syftet att 

erhålla kunskap som inte är känt sedan tidigare, sökandet och utvärderingen av 

forskningsresultat, undersökning av alternativa material eller processer samt formuleringen 

eller utvärderingen av möjliga alternativ med avseende på exempelvis material eller processer 

(Far online, u.å.). 

  

Verksamheten för FoU är uppdelad i två olika aktiviteter, med olika syften där forskningen är 

ämnad till att erhålla ny kunskap och baseras på analytisk kunskap medan utvecklingen är 

ämnad till att skapa exempelvis nya produkter och baseras på syntetisk kunskap (Barge-Gil & 

Lopez, 2014). FoU delas mer specifikt in i grundforskning, tillämpad forskning och 

utvecklingsarbete. Grundforskning riktar sig mot framsökandet av ny kunskap där det inte 

behöver föreligga en specifik eller en planerad tillämpning för forskningen. Exempel på 

grundforskning är analys av egenskaper eller processer med syftet att exempelvis testa nya 

teorier eller konstruktioner. Tillämpad forskning är syftet precis som för grundforskningen att 

ta fram ny kunskap, men här föreligger dessutom en planerad tillämpning av forskningen. Med 

tillämpad forskning kan det exempelvis handla om att ta fram nya sätt och metoder rörande 

kunskap som tagits fram i grundforskningen (Far Online, u.å.). Utvecklingsarbetet handlar om 

användningen av den kunskap som tagits fram ur forskningen och hur denna kan användas på 

ett systematiskt och konsekvent sätt. Arbetet riktar sig till, som nämns ovan, framtagandet och 

utvecklingen av nya eller förbättrade varor, produkter eller tjänster (Statistikcentralen, u.å.). 

  

Efter forskningen följer utvecklingsfasen, där ett antal villkor eller förutsättningar ska vara 

uppfyllda för att kunna redovisa detta som en materiell tillgång i företagets rapporter över 

finansiell ställning. För det första ska slut varan, den immateriella tillgången som skapats i 

utvecklingsfasen, kunna färdigställas där avsikten ska vara att den antingen ska användas av 

företaget eller att den ska säljas. Tillgången ska även kunna generera framtida ekonomiska 

fördelar. Ska tillgången säljas ska företaget dessutom kunna visa att det finns en befintlig 

marknad för produkten. Företaget ska ha tillräckliga resurser för utvecklingen av tillgången 

samt för att sälja av den, om detta är syftet. Ett exempel på hur detta kan göras är att en 
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affärsplan skapas som visar vad resurserna är och att dessa innehas hos företaget. Slutligen ska 

man även kunna göra trovärdiga beräkningar av de utgifter som utvecklingen av tillgången 

kommer att bidra med (Far online, u.å.; Cazavan-Jeny, Jeanjean, 2010).  

3.3 Grundläggande kvalitativa egenskaper 

 
De grundläggande kvalitativa egenskaperna är begreppen relevans och korrekt återgivande. 

Kvalitativa egenskaper är de karaktärsdrag som gör informationen i de finansiella rapporterna 

tillämpbar.  

 

3.3.1 Relevans 

Egenskapen relevans handlar om information som påverkar andras beslut, eller potential att 

påverka samt möjliggör för användarna att uppfylla sina uppsatta mål (Marton, Lundqvist & 

Pettersson, 2020). För att beslutsunderlaget ska vara relevant för användarna ska informationen 

vara av värde. Informationen är relevant om den påverkar användarnas beslut genom att 

underlätta bedömningen av inträffade, aktuella och framtida händelser som verifierar 

situationen (IASB, u.å.).  

 

När informationen är relevant minskar det användarnas osäkerhet om framtida resultat och kan 

följaktligen leda till lämpligare uppskattningar om framtiden. Relevans används för att öka 

kunskap om redan tagna beslut. Relevans har två underliggande begrepp, prognosrelevans och 

återföringsrelevans som är sammankopplade. Prognosrelevans används för prognoser om 

framtiden. Återföringsrelevans bekräftar tidigare prognoser, det vill säga relevant information 

återspeglar vad som redan har hänt samt framtida prognoser. Informationens relevans påverkas 

av väsentligheten och i vissa fall är informationens karaktär avgörande för relevansen. 

Information är väsentlig om en felaktig uppgift eller ett utelämnande kan påverka användarens 

beslutsfattande av informationen i de finansiella rapporterna (IASB, u.å.). Det handlar om ett 

visst ekonomiskt fenomen är tillräckligt viktigt att påverka andras beslut och om vilken 

detaljerad nivå på information som behövs (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). Graden av 

väsentlighet beror på postens eller felets storlek och på omständigheterna gällandet felet eller 

utelämnandet (IASB, u.å.).  
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3.3.2 Korrekt återgivande  

Korrekt återgivande innebär att informationen inte innehåller väsentliga fel och inte är vinklad. 

Om informationen ska vara av värde ska den vara korrekt återgiven. Användarna bör kunna 

lita på att informationen på ett korrekt sätt och att informationen visar vad som sannolikt kan 

antas att den visar (IASB, u.å.). Den ekonomiska händelsen ska återges på ett korrekt sätt, vilket 

betyder att informationen ska vara fullständig, fri från fel och neutral. Fullständig avbildning 

betyder att all information inkluderas. Fullständig betyder att skildringen ska återge all 

information som är relevant för att användarna ska förstå upplysningen (Marton, Lundqvist & 

Pettersson, 2020). Fri från fel redogörs genom att återspegla transaktioner och andra händelser 

på precis sätt gällande vad användarna kan förvänta sig (ISAB, u.å.). Strävan mot neutral 

information handlar om att informationen inte får påverkas eller vinklas. Neutralitet kan stärkas 

genom att tillämpa försiktighet (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020).  

3.3.2.1 Försiktighetsprincipen 
Vid bedömningen av redovisningen av internt upparbetade immateriella tillgångar i enlighet 

med IAS 38 gäller principiellt tillämpningen av försiktighetsprincipen. Denna står ut då den 

anger kriterier som är betydligt mer strikta gällande aktivering av internt immateriella 

tillgångar. En förklaring till den principiella användningen av försiktighetsprincipen i 

synnerhet av redovisningen av internt upparbetade immateriella tillgångar är att det finns en 

större utmaning i att fastställa de krav som IAS38 kräver för en tillgång ska redovisas på 

balansräkningen, och därmed för att redovisningen ska kunna vara användbar. Bland annat 

handlar det om att fastställa vilka utgifter som tillgången är relaterad till och att kunna påvisa 

framtida ekonomiska fördelar som direkt kan hänföras till tillgången (Marton, Lundqvist & 

Pettersson, 2020). 
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3.4 Förstärkande kvalitativa egenskaper 

 
Jämförbarhet, verifierbarhet, tidsaspekt och förståelse är förstärkande kvalitativa egenskaper 

som förstärker användbarheten av informationen som är relevant och korrekt återgivande 

(Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020).  

 
  

Jämförbarhet kan återges antingen mellan företag och mellan tid. Jämförbarhet är relaterat till 

konsekvent tillämpning av standarder (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). Jämförbarhet 

gör det möjligt för användare av finansiella rapporter att identifiera och förstå likheter och 

skillnader (ISAB, u.å.). Jämförbarhet återspeglas till relevans och både prognosrelevans och 

återföringsrelevans kräver att resultat mäts konsekvent över tid (Marton, Lundqvist & 

Pettersson, 2020).  

  

Verifierbarhet grundar sig på objektiva grunder för det som presenteras i finansiella rapporter, 

där det finns direkt och indirekt verifierbarhet. Verifierbarhet försäkrar användarna att 

informationen har återgivits på ett korrekt sätt. Användarna ska komma fram till samma resultat 

som redovisningen (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). Verifierbarhet ger ledning till 

användarna att informationen synliggör de ekonomiska fenomen den utgör sig för att 

representera (IASB, u.å.).  

  

Tidsaspekt hänvisas till att presenteras vid rätt tidpunkt om den ska vara användbar. 

Problematiken förekommer hur snabbt informationen ska förmedlas till användarna. Risken 

med information som transporteras snabbt kan leda till att kvaliteten kan försämras (Marton, 

Lundqvist & Pettersson, 2020). 

  

Förståelse handlar om tydligt och konsekvent sätt att förstås av användare (Marton, Lundqvist 

& Pettersson, 2020). IFRS utgår från att användarna har rimliga kunskaper om redovisning. 

Användarna läser de finansiella rapporterna samt granskar och analyserar informationen 

(IASB, u.å.).  
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3.5 Diskonterad kassaflödesvärdering 
Diskonterad kassaflödesvärdering (DCF) är en metod som används för att värdera 

investeringar, inklusive FoU-projekt, genom att beräkna det aktuella värdet av förväntade 

framtida kassaflöden. Detta görs genom att använda en diskonteringsränta, som är en ränta som 

används för att konvertera framtida kassaflöden till ett aktuellt värde. Diskonterad 

kassaflödesvärdering kan användas för att jämföra olika investeringsalternativ och för att 

bestämma om en investering är lönsam (Villiger & Bogdan, 2005). DCF är en metod som 

används genom att framtida uppskattade kassaflöden analysera samt värdera en investering. 

Uppskattningen som görs baseras på pengar tidsvärde och kan således användas på alla typer 

av projekt som man kan förvänta sig en framtida avkastning på. Metoden går ut på att man i 

första hand bestämmer den tidsperiod som man förväntas generera de framtida kassaflödena. I 

andra hand bestäms sedan en ränta med vilken man beräknar det aktuella värdet av de framtida 

kassaflödena, det vill säga det diskonterade värdet. DCF-värdering jämförs med den initiala 

investeringen, där investeringen anses vara vinstgivande ifall DCF överstiger den summa som 

företaget investerat på projektet (CFI team, 2022).  

 

Enligt Villiger, Bogdan, 2005 resulterar DCF-metoden i att ett projekt undervärderas. De 

diskuterar vidare att undervärderingen är beroende på den sannolikhetsgrad som används i 

värderingen gällande ett projekts chans att ta sig vidare i den kliniska fasen. DCF går ut på att 

utgifterna för ett projekt justeras utefter den sannolikhet att projektet tar sig vidare. Ett 

förtydligande exempel är att de utgifter som beräknas fram för ett projekt i fas tre multipliceras 

med sannolikheten för projektet att nå fas tre i de kliniska studierna. De sannolikhetsgraderna 

som används skiljs inte åt mellan olika anledningar och att ett projekt misslyckas, vilket kan 

vara på grund av att det inte klara säkerhetstester eller att de orsakar för hög kostnader.  Ett 

projekt med stor sannolikhet att lyckas blir alltså undervärderat för att sannolikhetsgraden som 

används i DCF inte anpassas till detta. Detta innebär att, trots att DCF kan ge mer exakta 

värderingar, löper användningen en större risk för undervärdering då metoden har ett stort 

beroende av de egna bedömningarna som görs (Villiger & Bogdan, 2005).  

3.6 Kostnadsföringsmodellen 
Värdering av immateriella tillgångar kan göras utefter olika värderingsmodeller, där olika 

modeller kan användas beroende på typen av immateriell tillgång. Egenupparbetade 

kostnadsföras oftast direkt, medan förvärvade immateriella tillgångar ofta värderas till 
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anskaffningsvärde och aktiveras (Marton, Runesson & Sandell, 2020). Utöver det finns andra 

finansiella faktorer som har en inverkan i hur olika företag väljer att redovisa FoU-utgifter som 

inkluderar skuldsättningsgrad och hävstångseffekt, totala utgifter och lönsamheten (Lee, 2019).  

  

I kostnadsföringsmodellen ska samtliga utgifter kostnadsföras i resultaträkningen. Investering 

inom forskning- och utvecklingsverksamheten kostnadsför utgifter vanligtvis direkt på grund 

av att framtida intäkter inte kan säkerställas på ett tillförlitligt sätt (Lev, 2003). Standarden IAS 

38 uttrycker att utgifter som tillhör forskningsstadiet kostnadsföras direkt och utgifter inom 

utvecklingsstadiet som uppfyller tillgångskriterierna har rätt att aktiveras som en tillgång. 

Användningen av aktiveringsmodellen bidrar till att företag kan redovisa immateriella 

tillgångarna i balansräkningen. Att aktivera utvecklingsutgifter skapa en mer rättvisande bild 

av företagets ekonomiska prestation och värdering. Dock har företag möjlighet att manipulera 

vinsten genom att påverka avskrivningarna genom aktiveringsmodellen (Cazavan-Jeny & 

Jeanjean, 2010). Klassificeringen av FoU som immateriell tillgång bör redovisas på ett relevant 

och korrekt återgivet sätt i de finansiella rapporterna (Mazzi, Slack, Tsalavoutas & Tsoligkas, 

2022). 

  

Större och lönsamma företag väljer i större utsträckning att nyttja kostnadsföringsmodellen i 

företagets finansiella rapporter, medan mindre lönsamma företag använder sig av 

aktiveringsmodellen. Det finns samband mellan mindre företag och riskbenägenhet. Ju högre 

risk, desto högre skuldsättningsgrad som leder till en mindre lönsamhet (Cazavan-Jeny & 

Jeanjean, 2010). Lee, (2019) lyfter dock att olika studier påvisat variationer i detta samband, 

där företag med ökad skuldsättningsgrad även påvisats ha tendensen för kostnadsföring över 

aktivering. Lev, (2003) uttrycker att kostnadsföringsmodellen leder till systematisk 

undervärdering som innebär att kapitalkostnaden för dessa företag är överdriven. Det uppstår 

en problematik för företag att finansiera FoU och andra investeringar som skapar immateriella 

tillgångar. 

  

Samtidigt finns det en osäkerhet i att bestämma ett verkligt värde för immateriella tillgångar 

som försvårar värderingen och ger incitament för tillämpning av kostnadsföringsmodellen. 

Osäkerheten är dessutom förknippad med att FoU-projekten sker under en längre tidsperiod, 

där framgången för projekten inte kan säkerställas, vilket ger ytterligare anledning för direkt 

kostnadsföring i stället för aktivering (Cazavan-Jeny och Jeanjean, 2010). Förutom osäkerheten 

gällande tidsaspekt och värdering till verkligt värde på anskaffningstidpunkten finns det andra 
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faktorer som motiverar användningen av kostnadsföringsmodellen för redovisningen av FoU. 

Hur redovisningen av FoU görs har en effekt på skattebetalningar. Det finns en skatteeffekt 

som företag kan ta del av genom denna direkta kostnadsföring. Detta genom att tillämpningen 

av kostnadsföringsmodellen minskar resultatet vilket i sin tur minskar skattekostnaderna. Detta 

medför även att utdelningen påverkas då utdelningen baseras på resultatet (Wu, Thomas, & 

Wright, 2020; Lee, 2019). 

3.7 Tidigare forskning 

 
Avslutningsvis avslutar empiri med tidigare forskning som beskriver områden inom 

innovationer och makroeffekter inom forskning och utveckling och balanserad portfölj som ger 

läsaren fördjupade kunskaper inom studiens syfte.  

 

3.7.1 Innovationer och makroeffekter av FoU 
Innovation är väsentligt inom företagen för att behålla och utveckla långsiktiga 

konkurrensfördelar (Wu, Thomas, & Wright, 2020; Lev 2003) och enligt Collins och Nguyen 

(2021) kan FoU-investeringar skapa förbättringar för organisationen. Bättre teknik ger 

snabbare produktivitet som leder till minskade kostnader. Om verksamheten drar nytta av 

kostnadsbesparingarna till sina kunder, ger det inverkan på konkurrensfördelar gentemot 

konkurrenterna på produktmarknaden. Med andra ord ger lägre produktionskostnader högre 

försäljning och vinster (Collins & Nguyen, 2021). Större företag erhåller stordriftsfördelar 

jämfört med mindre bolag för FoU-investeringar på grund av att större företag har tillgång till 

mer intensiva resurser och produktionsnivåer (Wu, Thomas, & Wright, 2020). 

Produktinnovationens betydelse leder till produkter eller tjänster till bättre kvalité, förbättrad 

teknik utvecklar informationsflödet mellan intressenter och värdeskapandet ökar inom 

kommunikation, samordning och transaktioner mellan leverantörer och kunder (Collins & 

Nguyen, 2021).  

  

Att investera i FoU bidrar till en teknologisk utveckling och i sin tur bidrar det till ekonomisk 

välfärd (Barge-Gil & Lopez, 2014). Collins och Nguyen (2021) förklarar att 

redovisningsinformation på aggregerad nivå påverkar makroprognoser och intressenter med 

avseende på innovativa aktiviteter i börsnoterade företag. Aggregerad redovisningsmässig 

vinsttillväxt kan förutsäga framtida nominell bruttonationalprodukt tillväxt. Aggregerade FoU-
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utgifter kan prognostisera BNP-tillväxt genom företagsinvesteringar. Mazzi, Slack, 

Tsalavoutas & Tsoligkas (2022) menar att det finns positiva samband mellan utgifter för FoU 

och tillväxt. Riskaspekter inom forskning och utveckling för läkemedelsföretag är att ett stort 

antal projekt misslyckas menar Lev (2003). Dock bidrar den nya kunskapen till en grund för 

andra projekt och investeringar och kan på så sätt ge värderelevans till andra projekt. Därmed 

finns det incitament för större läkemedelsföretag att kostnadsföra och redovisa på 

resultaträkningen. Investeringar i forskning och utveckling har en positiv verkan på framtida 

kassaflöden. 

3.7.2. Balanserad portfölj  
Hellman (2022) beskriver att framgångsrika läkemedelsföretag har ett kassaflödesmönster där 

bolagen eftersträvar en balanserad portfölj av projekt för varje fas i forskning- och 

utvecklingsprocessen. Författaren exemplifierar med en analys om hur en FoU process går till. 

Det börjar med en grundfas inom grundforskning och den kliniska fasen. Därefter uppstår 

projektet i lanseringsfasen där företaget bör övertyga om att börja förskriva det nya läkemedlet 

och därmed projekt i olika stadier av försäljningsfasen. Därmed behövs mestadels av 

kontantutgifter under lanseringsfasen och marknadsföring behövs i slutet av FoU-processen.  

 

Dixit och Frank (2017) har undersökt tio läkemedelsföretag som har största FoU-budgeterar 

2015 och jämfört historiska förhållandet mellan FoU-utgifter, försäljning och administrativa 

kostnader och intäkter, under år 2005 till 2015. Resultatet av undersökningen visar att 

förhållandet mellan intäkter, FoU och administrativa kostnader och intäkter är något 

överskattade i finansiella rapporter. Författarna menar att läkemedelsföretag gör sig av med 

utgifter för forskning och utveckling mer än försäljning och administrativa kostnader och 

intäkter. Undersökningen visar att läkemedelsföretagen uppvisar intäktsminskningar. 

Läkemedelsföretagen som investerar i forskning och utveckling redovisar en indikation som 

inte är likställd med deras intäkter, men snarare visar organisationen indikation på att 

betydelsefullheten inom forskning och utveckling genomsyrar företagets strategi och vision. 

Det optimala enligt Hellman (2022) är att investera i en balanserad portfölj av projekt. Om den 

balanserade portföljen inte växer, det vill säga tillväxt, kommer rapporterade intäkter vara 

detsamma oavsett om investeringarna initialt kostnadsföras eller aktiveras och nedskrivs. 

Författaren poängterar att redovisningen av internt utvecklade immateriella tillgångar för 

enskilda projekt ses konservativt av nuvarande standarden IAS38 i stället för att göra en 

balanserad portfölj. 
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4. Metod  

Studiens syfte är att beskriva hur ett noterat läkemedelsföretag skapar och underhåller 

värderingsmodeller för redovisning av forskning och utveckling. Vi har valt att tillämpa en 

kvalitativ metod med inslag av semistrukturerade intervjuer. Kommande kapitel redogör 

tillvägagångsättet för studiens metod som beskrivs med underrubrikerna kvalitativ metod, 

semistrukturerad intervju, urval och avslutande med sekundärkälla. 

 

 4.1 Kvalitativ metod  

Studiens syfte har besvarats genom användning av en kvalitativ metod i form av intervjuer av 

AstraZenecas R&D finance team och mailkontakt med financial controller R&D. Studien 

består av tre intervjuer som varade cirka en timma var. Samtliga respondenter kommer att 

särskiljas med numrering. Respondent ett är finanschef på AstraZeneca AB. Respondent två 

och tre arbetar inom avdelning R&D finance. Därefter har studien kompletterats genom 

mailkontakt både från Göteborgskontoret och huvudkontoret i Cambridge i UK. 

 

En kvalitativ metod beskriver ett tillvägagångssätt där syftet är att undersöka en annan och 

djupare kunskap av utvecklande av verkligheten genom att upptäcka och identifiera egenskaper 

(Patel & Davidson, 2019). Bryman och Bell (2015) förklarar att kvalitativa forskningsmetoden 

är en metod som är tolkningsinriktad och har som syfte att skapa förståelse för hur verkligheten 

ser ut. Kvalitativ metod lämpar sig för att skapa förståelse för ett problem. Metoden valdes då 

den anses vara lämpad för frågeställningar av förståelseinriktad karaktär. För att förstå och 

tolka andras upplevelser används vanligtvis kvalitativa studier och därmed anses en kvalitativ 

metod vara lämpad för studiens syfte. 

  

För att undersöka hur ett noterat läkemedelsföretag skapar och underhåller värderingsmodeller 

för redovisning av forskning och utveckling har en fallstudie tillämpats på läkemedelsföretaget 

AstraZeneca AB. Patel och Davidson (2019) beskriver fallstudie som en forskningsstrategi som 

syftar till att ge djupgående kunskaper inom ett avgränsat område. Avgränsningen inom 

innehavande studie är läkemedelsföretaget AstraZeneca AB i Göteborg inom avdelningen 

R&D finance.  
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Fallstudier utgår från ett helhetsperspektiv enligt Patel och Davidson (2019) och är 

tillämpningsbart när en studie ska undersöka en process eller förändring. Immateriella 

tillgångar har en komplexitet där bedömningar och antaganden av redovisningsprinciper är 

svårbedömda. Därav behöver processen studeras för att få svar på studiens frågeställning. 

Fallstudier innebär ingående och djupare studier av enskilda fall. Studien undersöker alltså ett 

fenomen i det verkliga livet. Patel och Davidson (2019) förklarar att kritiken gällande detta 

forskningssätt är att resultatet inte nödvändigtvis kan generaliseras av en fallstudie till andra 

situationer. Samtidigt är detta en styrka genom att studien skapar förståelse över processen. 

Begreppet generalisering upplevs ofta som problematiskt i kvalitativa studier. Resultatet som 

erhålls kan generaliseras från en studerad grupp. Samtidigt kan en kvalitativ analys leda fram 

till en förståelse av ett fenomen och vilka variationer som detta fenomen uppvisar i relation till 

sin kontext (Patel och Davidson, 2019). För att öka generaliserbarheten har ett av de större 

läkemedelsföretagen valts ut som studieobjekt, som därmed kan anses exemplifiera processen 

för värdering av FoU. Samtidigt har ett flertal vetenskapliga artiklar som beskriver processen 

för redovisning och värdering av FoU inom läkemedelsbranschen studerats. Med det anses 

nackdelen som Patel och Davidson (2019) beskriver med avseende på användningen av en 

fallstudie kunna minimeras.   

 

Patel och Davidson (2019) menar att inom forskning kan det finnas olika sätt att förhålla sig 

till relationen mellan teori och empiri. Ett sådan sätt är det induktiva förhållningssättet, som 

innebär att forskaren undersöker forskningsobjektet utan att tidigare ha undersökt relevant 

teori. Bryman och Bell (2015) för ett liknande resonemang och menar att det induktiva 

förhållningssättet kan vara användbart för att upptäcka nya fenomen och för att undersöka nya 

områden där det finns begränsad teori. Samtidigt kan det finnas risker med att använda det 

induktiva förhållningssättet menar Patel och Davidson (2019), som att forskare kan undersöka 

förutsättningslöst och att man inte riktigt kan veta om teorin har en generaliserbar räckvidd. 

Därför kan det vara viktigt att kombinera det induktiva förhållningsättet med andra metoder 

för att säkerställa att forskningen har en stark teoretisk grund.  

  

Patel och Davidson (2019) förklarar begreppet validitet som handlar om att i kvalitativa studier 

omfattar hela forskningsprocessen och dess kvalité. Validiteten uttrycker sig i hur studien 

tillämpar och använder sin förförståelse i hela forskningsprocessen (Patel och Davidson, 2019). 

Syftet med studien är att beskriva hur läkemedelsföretaget bedömer och analyserar 

redovisningsprincipen IAS 38 och hur av värderingsmodeller för FoU implementeras. Studien 
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utgår från ett läkemedelsföretag för att beskriva djupgående hur processen går till. Resultatet 

av studien kan påverka validiteten för att endast ett läkemedelsföretag har beskrivits.  

4.2 Semistrukturerad intervju 

Syftet med studien är att beskriva hur ett noterat läkemedelsföretag skapar och underhåller 

värderingsmodeller för redovisning av forskning och utveckling. Bryman och Bell (2005) och 

Patel och Davidson (2019) instämmer att avsikten med intervjuer är att undersöka och belysa 

egenskaper hos respondenterna. Inom studien har kvalitativa intervjuer genomförts på 

läkemedelsföretaget. Kvalitativa intervjuer har en låg grad av strukturering och ger utrymme 

för respondenterna att svara med egna ord. Genom att tillämpa denna metod kan forskaren inte 

avgöra i förväg vad respondenterna kommer att svara på intervjun. Kvalitativa intervjuer 

tillämpas när forskare vill förstå hur respondenterna reagerar på studiens område genom ett 

handlingsmönster och beteende. Risken med intervjuer enligt Patel och Davidson (2019) är när 

forskarna inleder transkriptionsprocess där forskarna har en omedveten påverkan på underlaget 

som analyseras. Talspråk och skriftspråk är inte samma sak och därmed påverkas transkription 

när ljud övergår till text. 

Benämningen semistrukturerad intervju beskriver ett tillvägagångssätt där studiens specifika 

teman beröras, men intervjupersonen har stor frihet att utforma svaren (Patel & Davidson, 

2019). Semistrukturerad intervju tillåter anpassning av frågor under intervjun som gör det 

möjligt att få information om hur något utspelas utifrån den riktning som respondenterna väljer 

att ta (Eriksson & Kovalainen, 2008). Semistrukturerade intervjuer utgår från att 

respondenterna ska uttrycka sig med egna ord. Med semistrukturerat tillvägagångsätt får 

studien en förståelse hur respondenterna tänker och finns möjlighet att ställa följdfrågor för att 

gå in på djupet. Inom en semistrukturerad intervju ska frågorna ha en öppen karaktär med 

alternativa följdfrågor. Bryman och Bell (2015) förtydligar med att respondenterna bör ha 

kunskaper inom studiens område för att intervjun ska bli en djupgående och levande dialog.  

Det föreligger en risk när en studie tillämpar intervju. Respondenterna och forskaren har sin 

egen syn på världen och präglas av subjektiva upplevelser. Därför behöver inte nödvändigtvis 

ett svar eller fråga vara likställd med vad andra tycker. Därmed påverkar båda parter inom 

utförandet av studien den sociala verkligheten. Ontologi ger en bild av förståelse och 

medvetenhet för hur världen fungerar (Bryman och Bell, 2015). Empirin ger en generell 
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uppskanning baserat på ett subjektivt perspektiv av hur ett läkemedelsföretag bedömer och 

redovisar värderingsmodeller för FoU.  

När en kvalitativ intervju tillämpas menar Patel och Davidson (2019) att det är viktigt att vara 

förberedd och införskaffat kunskaper inom området som ska undersökas. Inom studiens förlopp 

har tidigare forskning inom området tillämpas som en teoretisk grund som ger goda 

förberedelser till intervjuer med respondenter. Därefter har en intervjuguide applicerats med 

21 frågor som hänvisas till bilaga 2. Intervjuguiden har en flexibel indelning inom olika delar 

för att underlätta intervjun utifrån vad respondenterna talar om. Efter varje intervju påbörjades 

en kvantitativ bearbetning löpande med en diskussion och analys mellan författarna. Patel och 

Davidson (2019) förklarar att fördelen med en löpande analys under processens gång är att 

påbörja analysen av intervjun medan den är färskt i minnet. Analysen kan resultera till idéer 

och ny och oväntad information.  

4.3 Urval  
Tillämpningen av läkemedelsföretaget AstraZeneca AB ansågs som ett inflytelserikt företag 

som besvarar studiens syfte. Läkemedelsföretag utövar i stor omfattning forskning och 

utveckling (RI, 2019). AstraZeneca AB är ett noterat företag som tillämpar 

redovisningsstandarder International Financing Reporting Standards, IFRS. AstraZeneca har 

mer än 2600 anställda från 70 olika länder på kontoret i Göteborg som bidrar till utvecklingen 

av läkemedel. Avdelningarna i Göteborg är medverkande i alla delar av produktcykeln för 

utveckling, från kliniska prövningar och skapandet till den internationella marknaden 

(AstraZeneca, 2021).  

  

Studien utgår från att tillämpa intervjuer hos läkemedelsföretagets finansteam som arbetar 

inom det geografiska området Göteborg. Finansteamet jobbar på avdelning R&D finance. Att 

studien endast utgår från AstraZeneca i Göteborg med avdelning R&D finance kan ge upphov 

till lägre validitet på studien. Samtidigt för att få svar på studiens syfte behövs en kvalitativ 

djupdykning i hur läkemedelsföretag skapar och underhåller värderingsmodeller för 

redovisning av forskning och utveckling. Forskningsområdet är komplext och därmed studerar 

vi endast ett område för att få kunskap om värderingsmodeller.  Intervjuerna var hos 

respondenternas arbetsplats som ger upphov till observationer kring beteende och möjlighet till 

öppna frågor samt följdfrågor. Efter intervjuerna bearbetas och tolkas resultatet av materialet 

som utgångspunkt till studiens frågeställning. 
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Efter intervjuerna har mailkontakt upprättats med medarbetare som är ansvarig över financial 

controller R&D från huvudkontoret i Cambridge, UK. Studien fick tillägg inom mer specifika 

redovisningsstandarden IAS 38 och branschpraxis.  

Vi har valt att utelämna respondenternas namn på grund av konfidentiella skäl. Informationen 

förmedlades innan intervjun att respondenternas namn skulle tas bort.   

4.4 Sekundärkälla 

De kvalitativa intervjuerna är studiens primärkälla som kommer från 

förstahandsrapporteringar. En kvalitativ rapport innehåller bearbetning av sekundärdata av 

vetenskapliga artiklar och litteratur. Vetenskapliga artiklarna och litteraturen som har använts 

i studien har kopplingar till ämnena immateriella tillgångar och FoU. Författarna för studien 

har valt att tillämpa vetenskapliga artiklar som är skrivna i närliggande årgång. Validiteten 

kopplad till datainsamlingen uttrycks i att lyckas införskaffa underlag för att göra en trovärdig 

tolkning (Patel och Davidson, 2019). Motiveringen till varför betydelsefullheten av artikelns 

ålder är på grund av relevans till området som har fått en större uppmärksamhet de senaste 

åren.   

Därefter har studien kompletterat med sekundärdata från läkemedelsföretagets 

årsredovisningar från år 2005 till år 2021. Innan år 2005 var standarden UK GAAP verksam 

som sedan ändrades till IFRS därav årsintervallet. Analysen av dokumentstudier har 

genomförts för att få en överblick över tidigare händelser inom företaget. Specifikt har 

noggranna granskningar inom posten immateriella tillgångar som uppges på balansräkningen 

och kostnader för forskning och utveckling på resultaträkningen. Därefter har författarna gått 

igenom samtliga upplysningar för information om studiens område forskning och utveckling. 
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5. Empiri  
 

Följande kapitel presenterar sammanställningen av intervjuer som har genomförts av 

läkemedelsföretaget i syfte att besvara frågeställningen gällande redovisning av FoU och 

bedömningar av värderingsmodeller för den kliniska fasen. Syftet med empirin är att ge 

förståelse för kommande kapitel där analys och slutsats diskuteras.  

 

5.1 Företagsfakta 
AstraZeneca AB har tre terapifokuserade områden, och respondenten lyfter att i Göteborg 

hanteras huvudsakligen två av områdena, vilka är andningsvägar och immunologi samt hjärt- 

och kärlsjukdomar. I Göteborgskontoret hanteras arbetet med värderingsmodellerna för FoU 

och verksamheten som är lokaliserad i UK hanterar främst redovisningen. Vidare beskriver 

respondenten att verksamheten i Göteborg har inslag av områden inom cancer och sällsynta 

sjukdomar. AstraZeneca förvärvade Alexion för sällsynta sjukdomar år 2021 och 

Göteborgskontoret har varit verksamma inom framtagandet av vaccinet mot Covid-19. 

5.1.1 Organisationsstruktur FoU  
AstraZeneca AB är ett globalt biofarmaceutiskt företag med syftet att genom innovationer inom 

forskning och utveckling leverera nya läkemedel på marknaden. Sammanfattningsvis kan hela 

organisationen beskrivas med att samtliga delar i organisationen genomsyras för att göra 

bedömningar, men de största beloppen inom FoU bedöms av R&D finance som är den centrala 

avdelningen för andra avdelningar och områden inom organisationen. Inom finansteamet finns 

sedan flera underroller. AstraZenecas controllerorganisation hanteras av områden statutory 

accounting och finansial control som består av ungefär ett tiotal medarbetare inom respektive 

positioner. Företaget har ett område som benämns businesspartners och det är medarbetare 

som är ute på plats i företaget och hjälper företaget att sköta sin ekonomi. Inom detta område 

finns det medarbetare som arbetar inom finans och som är uppdelade i två underkategorier, 

projekt och funktioner. Project finance arbetar med ett eller flera utvecklingsprojekt och 

utvecklar värderingsmodeller för projekten. Huvudsyftet för project finance är att bestämma 

om projektet ska gå vidare till den kliniska studien där stora belopp genomsyrar besluten. De 

får inputs från avdelningen R&D commercial där underlag för exempelvis cost of goods av 

projektet analyseras av avdelningen operations som arbetar inom produktion. Samtliga team 

är mellan tio och femton medarbetare där det inom varje team normalt sett finns en ekonom 
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från R&D finance. Sedan finns det understöd av collaboration finance om det är ett 

samarbetsprojekt och av clinical finance som ger stöd under den kliniska fasen. Bedömningar 

från alla avdelningar mynnar till slut ut i en klassisk DCF, diskonterad kassaflödesvärdering. 

DCF beskriver vad det förväntade utfallet skulle vara inom ett specifikt intervall, om den 

aktuella investeringen implementeras idag. Här kan riskanalyser och känslighet inom olika 

scenarier analyseras. Project finance medarbetare innehar olika specialistkompetenser som 

sedan rapporterar in till funktionsavdelningen. Respondenten tar upp att en funktion kan vara 

exempelvis patientsäkerhet, clinical, eller exempelvis en IP jurist som arbetar med Intellectual 

Property frågor. Dessa kompetenser rapporteras in till funktioner och varje funktion har en 

finance busniess partner. Allt sammanfaller i en matrisorganisation. 

5.2 Redovisning av FoU  

5.2.1 IAS 38 
AstraZeneca följer redovisningspraxis för läkemedelsföretag som använder sig av den 

internationella redovisningsstandarden IFRS (International Financial Reporting Standards). 

Enligt IAS 38 måste läkemedelsföretag uppfylla vissa krav för att kunna aktivera FoU-utgifter 

på balansräkningen. Dessa krav innebär att företaget måste kunna demonstrera att projektet har 

tekniska möjligheter att fullföljas, att det finns en kommersiell användning för projektet och att 

det finns en plan för hur man ska finansiera projektet till fullföljande. 

 

Respondent ett förklarar att från huvudkontoret i UK delegeras ner detaljerade checklistor för 

hur redovisningsprocessen skall gå till väga för jämförbarheten mellan samtliga länder. Dessa 

principer och krav är inbyggda internt inom organisationen. Om samtliga krav är uppfyllda kan 

utgifter för FoU inom utvecklingsfasen aktiveras på balansräkningen. Samtidigt berättar 

respondenten att samtliga utgifter för internt upparbetade FoU kostnadsföras idag. AstraZeneca 

kostnadsför samtliga utgifter för internt upparbetad forskning och utveckling på grund av 

osäkerheten och riskerna i FoU-projekt. Läkemedelsindustrin är en högriskindustri där 

sannolikheten att få en bra medicin till marknaden är liten. Det resulterar i att AstraZeneca 

väljer att kostnadsföra FoU-utgifter i resultaträkningen i stället för att aktivera dem på 

balansräkningen. Det kan ses som en strategi för att minimera riskerna och få en mer realistisk 

bild av företagets resultat. Samtliga respondenter nämner att projekt i den kliniska fasen även 

kostnadsförs, då risken om att projektet inte kommer att lyckas kvarstår. 
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”Inom läkemedelsprojekt, så är sannolikheten att misslyckas större än sannolikheten att 

lyckas. Därför tar vi en försiktighetsaspekt i våra redovisningsprinciper på interna projekt 

och kostnadsför.” (Respondent ett) 

  

Respondent två lyfter att det är viktigt att notera att redovisning av FoU-utgifter och aktivering 

av FoU-projekt på balansräkningen är en komplex fråga. AstraZeneca har valt att hantera 

riskerna och osäkerheterna som finns inom FoU genom att kostnadsföra. Genom att löpande 

kostnadsföra utgifterna för FoU-projekt ger det en jämförbarhet mellan åren, förutsatt att 

utgifterna för åren är någorlunda i likadan nivå. Vidare påpekar respondent ett att aktivering av 

utgifterna i utvecklingsfasen kan resultera i att de finansiella rapporterna blir svårare att 

analysera för intressenter. Finansiella rapporter är ett verktyg för att informera intressenter om 

företagets ekonomiska prestanda och läget, men de är inte det enda verktyget som används för 

att bedöma företagets värde och potential. Respondent ett menar att finansanalytiker som 

analyserar läkemedelsindustri har kunskap om hur redovisningen tillämpas. Respondent två 

förklarar att dessa investerare ser ett extremt litet värde på utvecklingsportfölj. Under åren 2011 

till 2013 hade utvecklingsportfölj noll kronor i framtida värde. Det enda värdet som 

läkemedelsföretaget tillförde var inbyggt i aktiekurs vars produkter redan fanns på marknaden. 

Respondent två förklarar att detta är fel, men att det inte har med redovisningen att göra utan 

snarare handlar det om förtroendet. Samtidigt kan förtroendet vända och då sjunker 

värderingarna och framtida förväntningar. Genom att aktivera kan företagets finansiella 

rapportera ändras mycket över tid gällande kostnader. Exempelvis kan det ge stora 

konsekvenser gällande hur många projekt som klarar av hela livscykeln eller misslyckas och 

ger påföljder. Bland annat resulterar ett misslyckat projekt i stora nedskrivningskostnader för 

nästkommande år.  

5.2.2 Avgränsning mellan forskning och utveckling 
Forskning och utveckling är två olika steg i processen att ta fram en ny medicin. Forskning 

handlar om att undersöka olika biologiska mål och utforska olika kemikalier och tekniker för 

att hitta lämpliga läkemedel. AstraZeneca exemplifierar att inom FoU går forskningen över till 

utveckling när projektet når den kliniska fasen. Respondent ett nämner att projekten påbörjas 

med ett så kallat biologically target. Det kan vara exempelvis ett enzym som antingen finns 

eller inte på vissa celler och det som forskningen kretsar kring.  

 

“Det är trail and error att göra experiment.” (Respondent ett) 
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När läkemedelsföretaget har en hypotes fortsätter processen med att antingen utgå från 

kemikalier och syntetisk kemi, det vill säga en molekyl eller en antikropp som är en peptid. 

Därefter utforskar företaget olika metoder och tekniker vilket är en tidskrävande process. 

När man har en hypotes och har identifierat en candidate drug, det vill säga en molekyl eller 

antikropp som verkar lovande för att behandla en viss sjukdom, påbörjas utveckling av 

läkemedlet.  

 

“Det som kallas för candidate drug nomination är normalt sett det som drar skiljelinje 

mellan vad som är forskning och vad som är utveckling.” (Respondent ett) 

 

Utveckling handlar om att optimera läkemedlet genom olika tester och optimera dess 

egenskaper så att det är säkert och effektivt att använda på människor. När läkemedlet har 

genomgått dessa steg kan kliniska prövningar på människor påbörjas.  

5.2.3 Förvärv och partnerskap 
En vanlig strategi för läkemedelsföretag är att samarbeta med externa bolag för att utveckla 

nya mediciner. Genom att ingå ett partnerskap kan företaget aktivera utgifterna på 

balansräkningen och betala det andra företaget för att bedriva forskning under en viss tid. 

 

AstraZeneca förvärvar mindre biotechbolag och att köpa påbörjade projekt inom forskning och 

utveckling är en vanlig strategi för läkemedelsföretag. Ett biotechbolag har en affärsmodell 

som bygger på att de inte ska klara sig på egen hand, utan är beroende av att göra affärer med 

större läkemedelsbolag för att kunna komma igenom den kliniska fasen. Dessa bolag har inte 

råd att utveckla och investera inom FoU och AstraZeneca kan köpa påbörjade FoU-projekt. 

Genom att köpa påbörjade projekt kan företaget spara tid och pengar på att inte behöva starta 

projektet från grunden. Om projektet lyckas och kommer ut på marknaden kan det generera 

intäkter, vilket påverkar resultaträkningen genom avskrivningar och löpande utgifter. Om 

projektet misslyckas kan det leda till nedskrivningar på balansräkningen menar respondent ett. 

5.2.4 Balanserad forskningsportfölj 
Inom läkemedelsindustrin används en balanserad forskningsportfölj för att hantera riskerna 

som finns vid utvecklingen av nya mediciner. En vanlig utmaning inom läkemedelsindustrin 

är att utveckla nya mediciner som är en komplicerad och tidskrävande process, och det finns 
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ingen garanti att ett forskningsprojekt kommer att lyckas. Därför använder sig AstraZeneca av 

en portföljstrategi för att hantera risken och diversifiera sin forskningsportfölj. Respondenten 

två och tre förklarar att AstraZeneca strävar efter att ha ett ständigt flöde med produkter för att 

få ut nya mediciner på marknaden. Genom att ha flera olika projekt på gång samtidigt kan 

företaget minimera risken för att drabbas hårt av att ett enskilt projekt misslyckas. Det 

biologiska systemet är komplext som kan resultera i eventuella sidoeffekter inom läkemedlet 

som leder till en ökad risk inom FoU-projekt. 

 

Enskilda forskningsprojekt kan vara mer differentierade och komplexa och andra projekt kan 

ha större tendenser att sälja mer i framtiden. Respondent tre förklarar att riskjusteringar i 

procentsatser innebär att man försöker beräkna sannolikheten för att ett projekt ska lyckas och 

anpassar investeringarna i projektet efter det. Detta är en metod att minimera risken för att 

drabbas av stora förluster om projektet inte lyckas. 

  

“Sannolikheten att få en riktigt bra medicin till marknaden är så pass liten från början och 

därför kostar det mycket och man använder sig av en portfölj.” (Respondent tre) 

 

Det är också viktigt att poängtera att det inte bara är risken för misslyckande som är utmanande 

inom läkemedelsindustrin menar respondent ett. Det kan också vara svårt att bedöma 

sannolikheten för att ett projekt ska bli kommersiellt framgångsrikt, eftersom det finns många 

faktorer som kan påverka efterfrågan på en medicin på marknaden. Det kan till exempel handla 

om konkurrens från andra företag, marknadsföring, prissättning och så vidare. 

  

“För det är ju så att en risk är ju binär, antingen går projektet vidare, ett, eller så går det 

inte vidare, noll.” (Respondent ett) 

  

Endast tio procent leder till lyckade projekt som tar sig ut på marknaden och det ger upphov 

till att läkemedelsbranschen använder sig av en balanserad forskningsportfölj. Respondenten 

tre lyfter att fördelen med forskningsportfölj är att det möjliggör fler investeringar från 

aktieägare och underlättar svårigheterna i bedömningarna som görs. Riskjusteringar görs på 

portföljnivå i stället för på ett enskilt projekt, vilket ger en mer realistisk bild av risken för 

företaget som helhet. 
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“Du måste ha väldigt många projekt i din forskningsbas som blir lite färre i fas I och färre i 

fas II och så vidare för att du ska hela tiden lansera nya mediciner som gör skillnad för 

patienter.” (Respondent tre) 

  

Respondent tre diskuterar att läkemedelsföretaget kan minska risken genom att jobba med 

säkrare projekt som kallas för fast following strategy. En fast following strategy innebär att 

man följer andra företags utveckling av nya mediciner och använder den teknologi och kunskap 

som finns tillgänglig för att utveckla sin egen medicin. Detta kan vara ett sätt att minimera 

risken jämfört med att försöka utveckla en helt ny medicin från grunden. Alternativt väljer 

läkemedelsföretaget att använda ny teknologi och implementerar en differentiering på 

marknaden. Det sistnämnda alternativet leder till att riskerna blir högre. Respondent förklarar 

att ju högre risken är, desto fler projekt behövs i en FoU-portfölj.  

 

“Både branschen och vårt bolag bygger ju på att vi upptäcker nya mediciner. Vi har en 

långsiktig målsättning på att lägga ungefär 20 procent av vår omsättning och återinvestera 

det in i R&D.” (Respondent tre) 

 

Respondent ett förklarar att läkemedelsföretag behöver strategiskt analysera antalet nya 

mediciner på marknaden och återinvestera inom FoU är också viktigt. Företaget måste 

balansera sin forskningsportfölj och investeringar i FoU så att man kan fortsätta att utveckla 

nya mediciner samtidigt som man tar hänsyn till marknaden och företagets ekonomi. 

5.2.5 Risk och osäkerhet 
AstraZeneca implementerar riskanalyser genom triggery events, där riskbedömningar 

appliceras genom nya värderingar. Detta görs för vissa FoU-projekt varje kvartal, och 

processerna analyseras av bolagets revisorer.  Respondent två och tre förklarar att det finns 

utmaningar med redovisningsprinciperna och hur farmaindustrin fungerar, eftersom det tar 

mycket tid att påvisa både internt och externt, och ibland är det baserat på svåra bedömningar. 

Riskerna kan också skapa utmaningar i att ha dialoger med externa parter för att ge en förståelse 

av risken, eftersom det inte finns en magic bullet som ger en exakt förklaring till vad risken är 

för ett visst projekt. 

Respondent tre förklarar att R&D finance analyserar utvecklar prognosen, och bedömer 

riskerna och informerar hur man har kommit fram till antagandena som valideras av Forecast 
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Review Committee. Samtidigt lyfts det att man måste acceptera riskerna som finns i FoU-

projekten när man jobbar inom farmaindustrin. 

 “Reglerna inom IAS 38 är inte så detaljerade. Det går att välja till exempel angående 

diskonteringsränta. Vi har valt en tuffare diskonteringsränta internt än inom extern 

värderingen.” (Respondent tre) 

 

Respondenterna beskriver att AstraZeneca har samma synsätt på försiktighetsgraden på interna 

projekt och som på förvärvade projekt. Förvärvade projekt kan aktiveras på balansräkningen 

och interna projekt utgår från värderingsmodeller. Det är ungefär samma approach där den enda 

skillnaden är att diskonteringsfaktorerna (se avsnitt 5.3.4) som kallas impariment test. Detta 

kan innebära att AstraZeneca har högre försiktighetskrav på interna projekt och att de använder 

en högre diskonteringsränta för att bedöma deras lönsamhet och potential. 

5.2.6 Noter och Upplysningar   
Företaget använder upplysningar och noter för att ge en översikt över riskerna, men detaljerna 

finns i noterna. Målet är att göra investerare uppmärksamma på riskerna, men samtidigt påpeka 

att höga risker också kan innebära en högre förväntad framtida avkastning. AstraZeneca gör 

inte några riskbedömningar av enskilda projekt inom årsredovisningen, men de är tydliga med 

att informera om vilken teknologi som används och vilken påverkan det kan ha. Alla kliniska 

projekt är publicerade, men det finns en större sekretess kring processerna innan den kliniska 

fasen, eftersom vissa av projekten ännu inte har patent. Det låter som om AstraZeneca har en 

transparent process för att informera om risker och teknologier för olika projekt. 

5.2.7 UK GAAP och IFRS 
Respondent ett förklarar att det finns en problematik gällande att hantera ett noterat bolag som 

finns i olika länder och de redovisningsprinciper som gäller. Innan år 2005 följde AstraZeneca 

Swedish GAAP. Respondent förklarar att US GAAP och IFRS skiljer sig åt och kan medföra 

att jämförbarheten påverkas. Därmed medför det att principerna och redovisningsstandarderna 

inte är jämförbara. Därmed kan det uppstå svåra bedömningar och värderingar utifrån ett 

aktiemarknadsperspektiv av dessa olika redovisningsprinciper.  
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5.3 Värderingsmodeller för FoU 

5.3.1 Bakgrund till värdering 
Inom forskningsfasen av läkemedelsutveckling är det mycket osäkerhet gällande 

produktprofilen, eftersom läkemedlet ännu inte har testats på människor menar respondent två. 

Det är svårt att estimera det framtida marknadsmässiga värdet av läkemedlet under denna fas, 

eftersom det finns risk för att läkemedlet kan misslyckas under kliniska studier och aldrig nå 

marknaden. AstraZenecas finansteam inleder bedömningar och antaganden under den kliniska 

fasen med antaganden och bedömningar, men det finns fortfarande mycket osäkerhet som kan 

påverka värdet på läkemedlet. Den kliniska fasen kan likställas med utvecklingsfasen inom en 

FoU-process. 

 

”Det är en balansgång att fortsätta projekt och att släppa dem tidigt. För ju längre tiden går, 

desto mer pengar bränner du på någonting som kanske inte har potential och lyckas 

 hela vägen.” (Respondent två) 

 

Forskning och utveckling inom läkemedelsindustrin kan vara lika mycket "art som science", 

eftersom det finns många olika faktorer som påverkar om en läkemedelsutveckling lyckas eller 

inte. Historiskt har det funnits många läkemedel som har varit stora idag men som har parkerats 

under resans gång, vilket visar på att innovation inte enbart sker innanför väggarna utan att 

läkemedelsutveckling kan ta tid över långa perioder. 

“För att finance är ju inte specialister på att bedöma hur sannolikt det är att vi lyckas med 

exempelvis den här produkten.” (Respondent tre) 

R&D finance är ansvarig för att analysera och bedöma information från samtliga områden och 

avdelningar inom organisationen för att hjälpa företaget att fatta informerade investeringsbeslut 

förklarar respondent två och tre. R&D finance är dock inte specialister på att avgöra 

sannolikheten för att en produkt kommer att lyckas, utan det är inputs från alla avdelningar som 

tillsammans resulterar i en bedömning av sannolikheten för framgång. Detta kan innebära att 

man tar hänsyn till sådana faktorer som marknadspotential, konkurrens, risknivå och kostnader 

för att bättre förstå värdet av en läkemedelsutveckling. 
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“Det som skiljer att vara ekonom här och kanske i andra branscher är att man måste kunna 

liksom leva och acceptera att leva med risk.” (Respondent två) 

 

Inom AstraZeneca gör det kommersiella teamet riskjusterade nuvärden för interna projekt som 

en del av den finansiella utvärderingen av projekten. Detta kan hjälpa företaget att bedöma 

värdet av projekten och fatta informerade investeringsbeslut. Det kan vara ett nytt område för 

AstraZeneca att göra riskjusterade nuvärden för interna projekt, så det kommersiella teamet 

kan tillämpa en försiktighetsprincip i sina bedömningar för att hantera den okända risken och 

kan innebära att man gör konservativa bedömningar. 

5.3.1.1 Utfallsträd 
R&D finance använder sig av ett utfallsträd för att göra riskbedömningar och analysera olika 

scenarier för projekt. Ett utfallsträd är en metod som används för att analysera olika möjliga 

scenarier och deras påverkan på värdet av ett projekt eller ett företag. Utfallsträdet består av 

olika grenar som representerar olika scenarier, och ju mer komplext ett projekt är, desto fler 

grenar kommer det att finnas i trädet. Företaget kan jobba med olika scenarier i utfallsträdet 

som är mest troliga och sätta en sannolikhet för varje scenario. Därefter kan företaget räkna ut 

ett nettonuvärde för varje scenario, med hänsyn till risken. Bedömningarna görs huvudsakligen 

av R&D finance, men de bygger på information från R&D commercial. 

  

“Inom vår värderingsmodell jobbar vi med utfallsträd. Vi tittar exempelvis på om det finns 

olika utfall. Ja, där har vi en process där man går igenom och gör en brainstorming 

egentligen. Man kan få ett utfallsträd som är hur komplext som helst och det går inte att 

förstå hur man ska gå till väga.” (Respondent tre) 

 

R&D finance på AstraZeneca kan använda utfallsträdet som en utgångspunkt för att skapa 

värderingsmodellerna för läkemedelsprojekt beskriver respondent tre. Genom att härleda och 

simulera olika scenarier, kan företaget få ner det till huvudscenario och analysera sannolikheten 

för varje scenario. Därefter kan företaget räkna ut ett nettonuvärde för varje scenario som är 

riskjusterat, och väga allt ihop till det så kallade förväntade värdet.  

 

 “Vi jobbar med att försöka, härleda och simulera till att få ner det till huvudscenario. 

Därefter analyseras sannolikhet på varje scenario och sen räknar ut ett nettonuvärde på 
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respektive scenario som är riskjusterat. Sist vägs allt ihop till det vi kallar för ett förväntat 

värde.” (Respondent tre) 

 

Utfallsträdet ger finansteamen möjlighet att utvärdera och analysera det förväntade värdet på 

projektet, och hjälper företaget att fatta informerade investeringsbeslut. Utfallsträdet är en 

viktig del av processen för att skapa värderingsmodellerna för läkemedelsprojekt, eftersom det 

ger en struktur för att analysera olika scenarier och deras påverkan på värdet av projektet. 

5.3.1.2 Pipeline 
R&D finance arbetar med en pipeline för att hantera olika stadier av projekt. Respondent två 

och tre beskriver att en pipeline är en strukturerad process för att hantera olika stadier av ett 

projekt, från idé till färdigt resultat. AstraZeneca har många projekt i fas I, färre projekt i fas II 

och ännu färre i fas III. Finanssupporten ökar desto längre projektet har kommit i processen. 

R&D finance allokerar mer resurser till projekt under tidens gång.  

  

”Om man tittar på antalet projektfolk jobbar med så är det ju fler i tidig fas. Men då är det 

också mindre finanssupport där gör du inte gör en full värderingsmodell, för till exempel har 

du ingen kommersiell modell än.” (Respondent två) 

  

R&D finance har en strukturerad process för att hantera olika stadier av projekt. Desto längre 

projektet har kommit inom läkemedelsföretagets faser, desto mer kostsamma blir projekten. 

Under fas III kan beloppen ligga någonstans mellan 100 miljoner dollar och 500 miljoner dollar 

menar respondent tre. 

   

“Fas III projekt kan ligga någonstans alltifrån 100 miljoner dollar till 500 miljoner dollar, 

beroende på vilket terapiområde det är och hur komplext studierna är.” (Respondent tre) 

  

R&D finance har ett separat forum där de går igenom och analyserar den kommersiella 

prognosen för projekten. Om prognosen går igenom skickas den över till R&D finance, och 

därefter får man en kommersiell modell som leder till en värderingsmodell. Det finns en tydlig 

process för att hantera olika stadier av projektet och att finanssupporten ökar desto längre 

projektet har kommit i processen. 
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5.3.2 Diskonterad kassaflödesvärdering 
Respondent två och tre förklarar att läkemedelsföretaget använder sig av en 

diskonteringsmodell. En diskonteringsmodell används för att beräkna ett framtida värde för en 

kassaflödesström. Diskonteringsmodellen används för att avgöra om en investering är lönsam.  

 

R&D finance påbörjar arbetet inom värderingsmodellen från den kliniska fasen och framåt. 

Respondent tre förklarar att aktivering i forskningsresurser ses som en förutbetald R&D 

kostnad. Respondent förklarar att AstraZeneca använder sig av en diskonteringsmodell för att 

värdera forskningssamarbeten med externa bolag. Detta kan innebära att forskningsprojektet 

aktiveras över samtliga år samarbetet pågår, eftersom det kan ses som en förutbetald R&D-

kostnad. Inom interna projekt kostnadsförs allt löpande på grund av osäkerheten. Att värdera 

R&D-projekt är svårt eftersom det finns mycket osäkerhet i dessa projekt, så det är viktigt att 

ta hänsyn till olika faktorer när man använder sig av en diskonteringsmodell. Det kan innebära 

att man tar hänsyn till sådana faktorer som risknivå, försäljningspotential och kostnader för att 

bättre förstå värdet av projektet.  

 

AstraZeneca analyser triggering events, det vill säga väsentliga händelser som kan orsaka en 

förändring av värdet. Om projektet är inom större inslag gör R&D finance en fullständig 

värdering. Inom en värdering tas det hänsyn till samtliga parametrar inom värderingsmodellen. 

Respondent två och tre nämner att det finns fyra faktorer som ger en väsentlig påverkan för 

värderingsmodellen. Första faktorn handlar om den kommersiella modellen. AstraZeneca kan 

analysera väsentliga skillnader i de inputs som påverkar försäljningen av läkemedlen, inklusive 

marknadspotential, konkurrens och prissättning. Andra faktorn beskriver risknivån där 

riskjusterade nuvärden påverkar den framtida försäljningen. Riskjusterade nuvärden kan 

påverka den förväntade försäljningen av läkemedel i framtiden, så det är viktigt att ta hänsyn 

till risker som kan påverka försäljningen. Tredje faktor beskriver tid det tar för läkemedlet att 

komma ut till marknaden, där man vill vara först på marknaden innan de konkurrerande 

bolagen. Det är hård konkurrens inom farmaindustrin och därmed är det viktigt att etablera sin 

produkt i tid. Fjärde faktorn handlar om kostnader för att utveckla och producera läkemedel 

kan ha en stor påverkan på investeringsbeslut. Det är viktigt att ta hänsyn till dessa kostnader i 

värderingsmodellen.  

 

Genom att ta hänsyn till dessa faktorer kan AstraZeneca bättre förstå värdet av sina läkemedel 

och fatta väl grundade investeringsbeslut menar respondent två. Respondent tre förklarar att 
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det är viktigt att titta på samtliga faktorer för att förstå hur värderingsmodellen skapas och för 

förståelsen för risken och de kommersiella möjligheter man har i framtiden. Samtliga input från 

samtliga avdelningar måste observeras och analyseras tillsammans. Respondent två lyfter att 

kostnader inte är den mest påverkande faktorn på grund av att kostnader händer i nutid och 

därmed har inte lika stor påverkan på framtida värden. Däremot är risk den faktorn som kan 

anses ha den största inverkan på värderingsmodellen. Om riskprofilen ändras, kan 

läkemedelsföretaget analysera en toxic effekt som kan medföra probability success och det 

orsakar en negativ påverkan på värderingsmodellen. 

 

Respondent ett menar att AstraZenecas kommersiella team analyserar samtliga faktorer och 

R&D finance bedömer sannolikheten om väsentliga påverkningar och ändringar. 

Projektekonomer sitter i projektteam som arbetar med en tidslinje för vardera FoU-projekt. 

Tidslinjen uppdateras med nya värden som jämförs med balansräkningen. Detta medför att 

företaget förstå värdet av projektet och fatta informerade investeringsbeslut.  

5.3.2.1 Framtida kassaflöden  
AstraZeneca använder sig av kassaflödesmodeller baserat på framtiden för att prognostisera 

och analysera hur mycket intäkter företaget kan förvänta sig att generera från en viss 

investering över tid, med hänsyn till risker. Dessa modeller bygger på förväntade framtida 

värden och kan användas för att beräkna nuvärdet av en investering, det vill säga skillnaden 

mellan kostnaden för investeringen och dess värde idag. Respondent två menar att tid och risk 

är en viktig faktor att beakta vid dessa beräkningar, eftersom den påverkar företagets förväntade 

kassaflöde och nettonuvärde. Därmed analyserar läkemedelsföretaget hur mycket intäkter man 

kan generera utifrån en viss investering över tid och risk. Om marknadsvärdet på tillgången 

påverkas av exempelvis ändringar i marknaden eller konkurrenter, kan detta också påverka 

värderingsmodellerna som används. Därefter nämner respondent två att det behövs en viss 

kompetens inom företaget för att använda denna metod.  

 

Den huvudsakliga anledningen till att utgifterna för FoU kostnadsförs är risker. När det inträffar 

händelser som kan orsaka en väsentlig ökning av risken under en klinisk studie, kan företaget 

uppdatera modellerna med triggering events, det vill säga händelser som kan kräva att 

antagandena i modellen ändras på ett väsentligt sätt. Enligt respondent två är det risken och den 

kommersiella modellen som gör produktprofilen unik. Marknaden, konkurrenter, och nya 

kliniska data från en konkurrent eller akademin kan sedan orsaka att antagningarna i 
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värderingsmodellen påverkas. Risken påverkar nettonuvärdet, dvs skillnaden mellan kostnaden 

för en investering och dess nuvärde, som kan ge stora förändringar i riskprofilen.  

5.3.3 Kostnadsföringsmodellen 
Respondent ett menar att kostnadsföringsmodellen inom läkemedelsindustrin har varit relativt 

stabila över tid, och att den styrs av risknivån för varje projekt. Detta innebär att företaget 

kostnadsför utgifter för FoU-projekt. Enligt respondenten är de största svårigheterna med att 

redovisa FoU-projekt relaterade till osäkerheten som finns inom området. Detta kan innebära 

att det kan vara svårt att estimera kostnader och intäkter, vilket kan påverka förmågan att 

värdera investeringar på ett relevant sätt.  

 

“Den största nackdelen är ju att en grundprincip som du har och aldrig redovisning att du 

ska matcha dina intäkter och kostnader, det gör du inte om du kostnadsför.” (Respondent ett) 

  

Ett FoU-projekt är i utvecklingsfasen i genomsnitt i den kliniska fasen under en tioårsperiod 

och får sina produktutvecklingskostnader fördelade med perioden. När FoU-projektet har 

lyckats komma igenom den kliniska fasen återgår den till lansering och då har samtliga 

kostnader redan kostnadsförs under utvecklingen. Respondent ett anser att det kan vara 

problematiskt för att sannolikheten är att endast en tiondel av projekten lyckas och en sådan 

fördelning kan ses som en form av sunk cost, eftersom kostnaderna inte är direkt relaterade till 

periodiseringen. Trots detta är det praxis enligt respondenten att andra läkemedelsföretag 

använder sig av kostnadsföringsmodellen. 

 

Med avseende på den risk som finns i samtliga projekt inom FoU lyfter respondenterna att det 

är viktigt att våga satsa och göra experiment och våga misslyckas. Med misslyckandet kommer 

information som skapar utveckling inom företaget. AstraZeneca har utvecklat en modell som 

kallas 5R Framework för att hantera risker och maximera möjligheter att lyckas i sina 

forsknings och utvecklingsprojekt inom läkemedelsutveckling. Modellen innefattar fem 

faktorer right tissue, right commercial, right safety, right patient, right target, som alla syftar 

till att säkerställa att undersökningar utförs på rätt kandidater med hänsyn till biotillgänglighet 

och genetik, säkerhet och att anpassa till utsatt population. Modellen kan bidra till att utveckla 

arbetssättet och kulturer inom FoU på AstraZeneca genom att fokusera på att minimera risker 

och maximera möjligheterna att lyckas i projekten. Det är viktigt att känna till de olika riskerna 

och faktorerna som påverkar chanserna att lyckas med olika projekt.   
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Läkemedelsföretaget använder sig av en strategi som kallas milestones för att hantera risker i 

högriskprojekt. En milestone är en indikator att ett projekt har nått en viktig fas eller har uppnått 

en specifik målsättning och därmed läkemedelsföretaget anpassa projektet och göra 

bedömningar under projektets gång, baserat på data och information som samlas in. 

Respondenterna två och tre exemplifierar att på ett försiktigt sätt testa läkemedlet på en mindre 

grupp patienter i början av projektet, och sedan göra en bedömning baserat på data från dessa 

patienter innan man fortsätter projektet och inkluderar fler patienter. Detta kan hjälpa till att 

minimera riskerna i projektet och säkerställa att läkemedlet är säkert och effektivt innan det går 

vidare till senare faser av utvecklingen. 

5.4 Framtiden  

Samtliga respondenter menar att innovation och teknologiutveckling kommer att spela en 

viktig roll i framtiden för läkemedelsindustrin, speciellt vad gäller att förbättra riskprofilen och 

framgångsfaktorerna för olika projekt. Detta kan inkludera utvecklingen av biologiska 

läkemedel och nya tekniker för att hantera toxikologi, såsom kombinationer av antikroppar 

med cellgifter. Respondent ett nämner innovationen linker som tar sig till antikroppen och 

gradvis släpper ut cellgiftet på de lokala cellerna och inte hela kroppen som på en gammaldags 

cellgiftsbehandling. Om mediciner kan undvika att gå ut i hela kroppen, då kan riskprofilen 

möjligtvis förbättras. 

 

Inom kostnadsföringsmodellen kommer det behöva ske förändring i framgångsfaktorerna inom 

projekten. Så länge riskprofilen är under 50 procent inom farmaindustrin kommer utgifter att 

kostnadsföras. Respondent tre förklarar att det är långt kvar för att sannolikheten ska överstiga 

50 procent och därefter ändra värderingsmodeller och aktivera utgifter på balansräkningen. 

Riskprofilen är en avgörande faktor för framtiden. 

 

Respondenterna två och tre påpekar att det fortfarande finns utrymme för förbättringar inom 

områden som simuleringar av outcome streams och hantering av risker inom 

forskningsportföljen. Respondenterna förklarar att diskonterade kassaflöden kommer att 

fortsätta att vara en viktig metod för att värdera investeringar, men att det finns utrymme för 

förbättringar och att det kan vara nödvändigt att använda andra redskap för att hantera risker 

när riskprofilen är hög.  
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6. Analys  
 

I detta kapitel kommer analys av empirin tillsammans med referensramen. Syftet med detta 

avsnitt är att koppla samman empirin och referensramen för att svara på studiens 

forskningsfrågeställning.  

 

6.1 Redovisning av FoU 

Som nämns i tidigare kapitel är verksamheten för FoU bestående av två aktiviteter, 

forskningsfasen och utvecklingsfasen. IAS 38 är en internationell redovisningsstandard som 

ger vägledning för hur immateriella tillgångar ska redovisas i företagsredovisning. Enligt IAS 

38 ska en immateriell tillgång som är i utvecklingsfasen endast aktiveras om den uppfyller 

kriterierna för aktivering och om det är sannolikt att företaget kommer att realisera den 

förväntade ekonomiska nyttan. Utvecklingsfasen som även kallas kliniska fasen är indelad i tre 

olika faser. AstraZeneca nämner att fas II och framför allt fas III som arbetet med 

värderingsmodellen tar plats och därmed i dessa faser som det kan övervägas en aktivering på 

balansräkningen. Läkemedelsföretaget gör en uppdelning i vad som tillåts aktiveras, medan 

IAS 38 ger tillåtelse så fort projektet nått utvecklingsfasen. Om dessa kriterier inte uppfylls ska 

immateriella tillgångar i utvecklingsfasen inte aktiveras, utan i stället redovisas som en kostnad 

i resultaträkningen. Definitionen för en immateriell tillgång är begränsad för att de ska kunna 

aktiveras i balansräkningen. Som Sahut, Boulerne och Teulon (2011) nämner finns det en 

praxis inom läkemedelsbranschen att löpande kostnadsföras utgifterna för forskning och 

utveckling. 

 

Hos AstraZeneca förekommer viss aktivering inom förvärv och partnerskap med framför allt 

mindre biotechföretag. Aktiveringen görs först när FoU nått utvecklingsstadiet i fas II och III. 

Samtidigt sker denna aktivering endast då man kan anse att kriterierna för definitionen av en 

tillgång är uppfyllda, bland annat förmågan att kunna fastställa ekonomiska framtida fördelar. 

AstraZeneca nämner att bland svårigheterna de upplever med tillämpningen av IAS 38 finns 

fastställandet för att projektet kommer att generera framtida ekonomiska fördelar. Svårigheter 

som AstraZeneca tar upp i samband med redovisning av FoU är ovissheten kring framtida 

intäkter som läkemedlet kommer att generera, och detta ges som en tydlig anledning och 

motivering till den aktiva kostnadsföringen som görs. Detta förblir en återkommande orsak till 
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svårigheten i värderingen hos internt upparbetade immateriella tillgångar och som Lev (2003) 

skriver, motiverar tillämpningen av kostnadsföringsmodellen.  

 

Företag som jobbar med FoU-projekt använder sig av olika skiljelinjer för FoU. Barge-Gil och 

Lopez (2014) menar att forskningsfasen är till ny och analytisk kunskap och utvecklingsfasen 

syftar till syntetisk kunskap där det som framställts ur forskningen kan tillämpas. AstraZeneca 

har en strukturerad process för att hantera sina utvecklingsprojekt och följer gällande 

redovisningsstandarder när det gäller aktivering av immateriella tillgångar. Det är viktigt att 

företag har en strukturerad process för att hantera sina utvecklingsprojekt, eftersom det kan 

vara en komplex process som involverar många olika aktiviteter och som kan ta lång tid att 

genomföra. Avgränsningen inom FoU hos AstraZeneca speglar tydligt den avgränsning som 

Barge-Gil och Lopez (2014) beskriver. Ett inledande forskningsprojekt når utvecklingsfasen 

hos AstraZeneca när projektet kommit in i den kliniska fasen och tidigare steg inkluderas i 

forskningsfasen och kostnadsföras. I den kliniska fasen används forskningen som tagits fram 

under tidigare stadier under projektet. När projektet nått utvecklingsfasen nämner AstraZeneca 

att de följer IAS 38 gällande deras kriterium för att aktivering ska övervägas. IAS 38 anger att 

kraven för definitionen av en tillgång är att denna ska kunna generera framtida ekonomiska 

fördelar, att företaget ska ha en kontroll över denna och att anskaffningsvärdet ska kunna mätas 

på ett pålitligt sätt. I förhållande till de krav som IAS 38 ställer stämmer kriterierna som 

AstraZeneca anger för deras bedömning gällande aktivering av ett utvecklingsprojekt.  

 

Collins & Nguyen (2021) förmedlar att syftet med finansiell redovisning är att ge en korrekt 

avspegling av företagets ekonomiska prestation. Det innebär att intäkter och kostnader ska 

periodiseras på ett sådant sätt att de motsvarar den ekonomiska prestationen för den aktuella 

perioden. Om AstraZeneca kostnadsför alla utgifter för interna projekt kan det leda till att 

intäkter och kostnader inte matchar, eftersom utgifterna kostnadsförs löpande medan intäkterna 

kan komma längre fram i tiden. Det kan innebära att läkemedelsföretagets resultat för perioden 

kan påverkas och se annorlunda ut än vad som faktiskt motsvarar den ekonomiska prestationen. 

Genom att AstraZeneca har implementerat kostnadsföringsmodellen matchar inte periodisering 

av intäkter och kostnader, då utgifterna löpande kostnadsförs.  

 

AstraZeneca beskriver en redovisningsstrategi för sin FoU-projekt, där företaget fokuserar på 

att bibehålla en balanserad portfölj av projekt genom att tillämpa en löpande kostnadsföring av 

investeringar. Detta kan bidra till att öka jämförbarheten i företagets resultaträkning och göra 
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den mer pålitlig, eftersom kostnaderna hålls jämna över tiden. En balanserad portfölj av projekt 

kan också minimera risken för projektmisslyckanden, eftersom företaget inte investerar för 

mycket i ett enda projekt. Det kan också minimera kravet på nedskrivningar av immateriella 

tillgångar, eftersom kostnaderna för projektet redovisas löpande och inte aktiveras på 

balansräkningen (Hellman, 2022). Det är viktigt att företag har en välutvecklad 

redovisningsstrategi för sin FoU-verksamhet, eftersom det kan vara en komplex process som 

involverar många olika aktiviteter och som kan ta lång tid att genomföra. Genom att ha en 

strukturerad strategi kan företaget säkerställa att investeringar i FoU-verksamheten redovisas 

på ett tillförlitligt sätt i företagets finansiella rapporter. Vidare analyserar Hellman (2022) 

gällande redovisningsstrategin optimerar resultaträkningen och gör den mer pålitligt. 

Jämförbarheten ökar, vilket bidrar till syftet med redovisningen och de finansiella rapporterna. 

Jämförbarheten påverkas av att kostnaderna hålls jämna genom åren, vilket syns tydligt i 

AstraZeneca årsredovisningar (se graf 1 ovan). Detta minskar problematiken om FoU-projekt 

skulle misslyckas, vilket vid en initial aktivering skulle innebära ett krav för nedskrivningar. 

Detta stämmer in på vad AstraZeneca själva nämner om deras motivering till strategin kring 

balanserade portföljer.  
 

AstraZeneca nämner att endast ett fåtal FoU-projekten som inleds i forskningen tar sig vidare 

till utvecklingsfasen. Därefter är det endast tio procent som tar sig vidare ut på marknaden från 

utvecklingsfasen. Som syns tydligt ur denna statistik är det en mycket liten del av 

forskningsprojekt som det investerats i som lyckas ta sig ut på marknaden och därmed ge 

möjligheten att generera en intäkt, vilket tyder på att det föreligger en klar risk med 

investeringarna som görs inom i FoU hos AstraZeneca. Denna statistik bekräftar det som Lev 

(2003) och Mazzi, Slack, Tsalavoutas & Tsoligkas (2022) skriver om gällande risk 

problematiken och osäkerheten som finns i aktiveringen av FoU-projekt, då en så stor del av 

projekten misslyckas. Författarna nämner att om aktivering skulle tillämpas, innebär detta en 

stor risk för att ge en missledande bild av prestationen hos företaget och kan på det sättet ge en 

negativ effekt på användbarheten inom redovisningen. Detta skulle i sin tur innebära att 

redovisningen som framställs från företaget strider mot dess syfte i enlighet med standarden 

IFRS. Ur intervjumaterialet påpekas att IAS 38 inte är en detaljerad standard, vilket möjliggör 

egna bedömningar som exemplifieras med att AstraZeneca applicerar en högre 

diskonteringsränta inom internt upparbetad FoU-projekt. Genom att det finns utrymme till val 

av ränta kan det inverka på korrekt återgivning och relevans för deras finansiella rapporter.  
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6.2 Bedömning och värdering  
Något som utmärker redovisningen för AstraZeneca är dess tillämpning av 

försiktighetsprincipen i hanteringen av FoU. Detta relateras till Høegh-Krohn & Knivsflå 

(2000) som resonerar kring hur redovisning av FoU genomsyras av ett konservativt 

förhållningssätt genom att löpande kostnadsföra utgifter. AstraZeneca lyfter själv att inom 

farmaindustrin måste man leva med risker som inte går i hand med redovisningsprinciperna. 

Läkemedelsföretaget förklarar att det finns en problematik i att förklara vad risken är för 

externa parter och att man därmed behöver vara bekväm med osäkerheten och riskerna som 

innovations branschen medför.  

 

Mellan åren 2005 till 2021 har AstraZeneca kostnadsfört samtliga utgifter för internt upparbetat 

FoU-projekt som visar en tydlig dominans av försiktighetsprincipen i redovisningen. Detta 

stärks av hypotesen som lyfts av Lee (2018) och Casavan-Jeny och Thomas (2006) som nämner 

att ju större företaget är desto mer benägenhet finns för tillämpningen av 

kostnadsföringsmodellen, medan mindre företag är i högre grad riskaverta och väljer att 

aktivera utgifter för FoU. Investeringar i forskning och utveckling har enligt Lev (2003) en 

positiv verkan på framtida kassaflöden och tillväxt. AstraZeneca har som målsättning att 

återinvestera 20 procent av omsättningen inom FoU för att upprätthålla FoU investeringar och 

riskjustera för framtida kassaflöden. FoU innovationer bidrar till den nya kunskapen oavsett 

om projekt lyckas eller misslyckas och ligger till grund för andra projekt och investeringar och 

kan på så sätt ge värderelevans till andra projekt. Detta kan kopplas till vad Wu, Thomas & 

Wright (2020) nämner om att större företag erhåller stordriftsfördelar som gör det möjligt för 

AstraZeneca att fortsätta med sina FoU-projekt. Därmed finns det incitament för större 

läkemedelsföretag att kostnadsföra och redovisa på resultaträkningen.  

 

AstraZeneca motiverar sitt val till användningen av kostnadsföringsmodellen med att risken 

som finns i FoU-projekten, där sannolikheten att lyckas oftast beräknas vara mycket liten. En 

parallell gällande kostnadsföringsmodellen syns tydligt till vad Lev (2003) lyfter och menar att 

riskaspekter inom FoU för läkemedelsföretag är att ett stort antal projekt misslyckas vilket 

resulterar i kostnadsföring. En annan fördel med tillämpningen av kostnadsföringsmodellen 

som lyfts av Wu med flera (2020) är att det påverkar de skattebetalningar som företaget ställs 

inför, genom att resultatet belastas av kostnadsföringen. AstraZeneca tar inte upp detta som en 

anledning till kostnadsföringen, utan påpekar att osäkerheten och risken är det som ligger 
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bakom kostnadsföringen av utgifter. Då det lyfts inom vetenskapliga artiklar angående 

skatteeffekter har detta ämne diskuterats och kan vara en bidragande faktor till 

kostnadsföringen inom läkemedelsbranschen.  

  

Läkemedelsföretaget beskriver en balansgång för att satsa på ett FoU-projekt eller att exkludera 

från forskningsportföljen. För att skapa grunden för läkemedelsföretagets värderingsmodeller 

appliceras ett utfallsträd som härleder scenarion som mynnar ut till ett riskjusterat 

nettonuvärde. Utfallsträdet tillämpar redovisningens grundläggande kvalitativa egenskaper. 

Här för författarna Sahut, Boulerne & Teulon (2011); Høegh-Krohn & Knivsflå (2000); 

Cazavan-Jeny & Thomas (2006) en diskussion gällande möjligheten att aktivera på 

balansräkningen kan skapa en mer korrekt återgivning till företagets redovisning och skapa 

värderelevans. När företag inte aktiverar på balansräkningen påverkas beslutsfattandet för 

investerare och företagets finansiella rapporter kan bli undervärderade. Detta tyder på stora 

begränsningar och en stor försiktighet när det kommer till aktiveringen. Rutinen kring 

aktivering av FoU hos AstraZeneca bekräftar det Høegh-Krohn & Knivsflå (2000) tar upp. 

Försiktighetsprincipen kan särskilt urskiljas i bedömningsförmågan hos företag att uppfatta 

framtida ekonomiska kassaflöden. Den huvudsakliga kostnadsföringen är en konsekvens av 

tillämpningen av denna försiktighetsprincip. Detta bidrar till att aktivering inte sker och därmed 

påverkas beslutsfattandet hos användarna, i huvudsak investerare, vilket ger en ytterligare 

konsekvens i redovisningens värderelevans. 

 

För FoU-projekt som tar sig vidare från forskningsfasen och som når klinisk fas kan det bli 

aktuellt för aktivering. Värderingen som görs av FoU-projekt i den klinisk fas utgår från en 

bedömning av framtida kassaflöden, och som nämns i intervjumaterialet skapas 

värderingsmodeller med användning av en diskonterad kassaflödesvärdering, DCF. Ur 

intervjumaterialet uppkommer information om att läkemedelsföretaget applicerar flertal inputs 

som mynnar ut i fyra specifika faktorer som bidrar till företagets antaganden. Faktorerna är den 

kommersiella modellen, det vill säga omständigheter kring framtida försäljning, risknivån, tid 

till marknaden och kostnader. Vidare nämns att inom var och en utav dessa faktorer är det 

enskilda team som arbetar. De enskilda teamen är specialister i respektive område och ett antal 

utfall tas fram som resulterar inom en sannolika utfall. Detta resulterar i bedömningar som 

tillsammans resulterar i den värderingsmodell som kommer att påverka värderingen av 

läkemedlet.  

 



 43  

Vidare nämns att risk kan anses vara den mest påverkande faktorn i bedömningen om ett 

projekt kommer att lyckas och vad som oftast leder till att man avstår från aktivering och 

beslutar sig för kostnadsföring. AstraZeneca nämner att kostnadsföringen till stor del beror på 

bedömningarna kring risk och detta kan urskiljas från vad Villiger & Bogdan (2005) beskriver. 

Användningen av diskonterad kassaflödesvärdering syns tydligt i vad AstraZeneca beskriver 

om processen kring skapandet av värderingsmodellen och författarna menar att användningen 

av en DCF ofta leder till en undervärdering av FoU på grund av bedömningarna som görs i 

samband med värderingen.  

  

Något som är värt att diskutera är angående om det är så att AstraZeneca är för försiktiga och 

att den flitiga tillämpningen av kostnadsföringsmodellen bidrar till att redovisningen i 

slutändan inte ger en så relevant bild som den hade kunnat ge med en större tillämpning av 

aktiveringsmodellen.  Detta tar oss tillbaka till vad Casavan (2006) diskuterar i gällande de 

olika alternativen som företag tillåts göra enligt bedömningar för sin redovisning av FoU, där 

författaren nämner att nackdelen med att kostnadsföras allt slutligen ger en bristande effekt på 

redovisningens relevans och återspeglingen av prestationen på företaget. Samtidigt kan det vara 

en styrka då det för användare kan i stort sett kan säkerställas att inte sker en övervärdering 

genom att aktivera projekt som möjligtvis inte blir framgångsrika. IAS 38 lyfter tydligt att 

redovisningen som ett företag presenterar ska vara relevant och ge en rättvisande bild, vilka 

ingår som kvalitativa egenskaper hos redovisningen.  

 

Som Collins & Nguyen (2021) diskuterar är syftet med redovisningen att ge en korrekt 

avspegling av den ekonomiska prestationen hos företaget, som sedan tillför underlag för olika 

externa intressenter. Casavan (2006) lyfter att ämnet kring redovisning av FoU är ett 

omdebatterat ämne, vilket tydligt kan kännas igen i granskningen av redovisningen hos 

AstraZeneca. Det finns en svårighet i att avgöra om bedömningarna som redovisningen hos 

AstraZeneca baseras på ger den rättvisande bild som IAS 38 kräver, och samtidigt om hur detta 

i sådana fall ska kunna åstadkommas på bästa sätt med avseende på osäkerheten och risken i 

FoU-projekten. De stora osäkerheterna som finns försvårar avgörandet om huruvida 

AstraZeneca val att kostnadsföras FoU-projekt ger en mer positiv eller negativ effekt på 

redovisningens relevans.   
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7. Slutsats  
 

Avslutande kapital presenteras slutsatsen som besvarar syftet om hur ett noterat 

läkemedelsföretag redovisar och applicerar värderingsmodeller baserade på bedömningar 

och antaganden. Slutsatsen baseras på information som tidigare presenterats i uppsatsen.  

Avslutningsvis avslutar kapitlet med en redogörelse på förslag på vidare forskning. 

 
IAS 38 reglerar redovisning av immateriella tillgångar, inklusive FoU-verksamhet. Enligt 

standarden ska alla utgifter inom forskningsfasen kostnadsföras, medan utgifterna inom 

utvecklingsfasen kan aktiveras om de uppfyller kriterierna för definitionen av en tillgång. 

 

Det finns en diskussion om aktivering av internt upparbetade utvecklingsutgifter inom 

läkemedelsbranschen, eftersom det kan vara svårt att bedöma värdet på dessa projekt och 

säkerställa att de kommer att generera ekonomiska fördelar i framtiden. Många 

läkemedelsföretag väljer därför att använda en kostnadsföringsmodell för att löpande 

kostnadsföra utgifter för FoU-investeringar, vilket kan motiveras av att det ger användbar 

information för investerare och beslutsfattare om skaleffekterna av investeringar. Samtidigt 

kan företaget motsätta sig detta argument med att investerare ofta förhåller sig till 

branschpraxis där samtliga utgifter kostnadsförs och ger ingen påverkan på en finansiärers 

synsätt.  

 

Löpande kostnadsföring av utgifter för FoU-verksamhet kan skapa en jämförbarhet mellan åren 

genom att kostnaderna periodiseras på ett liknande sätt över tiden. Detta kan hjälpa till att 

minimera risken för nedskrivningar av immateriella tillgångar, eftersom kostnaderna redovisas 

löpande och inte aktiveras på balansräkningen. Samtidigt kan löpande kostnadsföring påverka 

relevans och korrekt återgivning i finansiella rapporter för farmaföretag, eftersom prognoser 

för framtida beslut baseras på företagets förväntade ekonomiska prestation. När endast tio 

procent av forskningsportföljen inom utvecklingsfasen lyckas gå igenom livscykeln skapar det 

risker för att projekt behöver nedskrivas om de misslyckas. Om kostnaderna för FoU-

verksamheten inte redovisas på ett sådant sätt att de motsvarar den faktiska ekonomiska 

prestationen kan det påverka relevansen och korrektheten i prognoserna.  
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En acceptans av risken är nödvändig för ekonomer inom läkemedelsbranschen, eftersom det 

finns en hög osäkerhet kring om projekten kommer att lyckas. Det är viktigt att företag tar 

hänsyn till dessa risker och hanterar dem på ett lämpligt sätt i sin värdering av produkter som 

framställts ur FoU-verksamheten. 

 

Läkemedelsföretaget bygger värderingsmodellerna på utfallsträd med olika scenarier för 

riskbedömningar. Huvudsenariorna ger företaget ett nettonuvärde för varje utfall som ger ett 

förväntat värde. Värderingen av produkter som framställts ur FoU-verksamheten inom 

läkemedelsbranschen är en komplex process som involverar inputs och antaganden från flera 

olika avdelningar i läkemedelsföretaget. För att hantera ovissheten och riskerna som finns i 

dessa projekt används värderingsmodeller som bygger på diskonterad kassaflödesvärdering. 

DCF modellen bygger på fyra inputs som beskriver den kommersiella modellen, det vill säga 

omständigheter kring framtida försäljning, risknivån, tid till marknaden och kostnader.  

 

Försiktighetsprincipen spelar en viktig roll vid redovisning av FoU-verksamhet. 

Försiktighetsprincipen innebär att företag ska vara försiktiga när de redovisar sin verksamhet 

och inte överdriva värdet på sina tillgångar eller underskatta värdet på sina skulder. Enligt IAS 

38 ska företag ge en korrekt återgivande bild av sin verksamhet i finansiella rapporter. Detta 

innebär att företag ska använda pålitliga mätmetoder och inte göra några onödiga värderingar 

eller bedömningar som kan påverka resultatet på ett ogynnsamt sätt. Inga av de internt 

upparbetade FoU-projekten aktiveras som det investeras flera hundra miljoner i och värdet kan 

inte anses vara avspeglat i redovisningen.  

 

Baserat på analysen av empirin kan studien dra slutsatsen att så längde risken för FoU-projekt 

är under 50 procent, kommer läkemedelsföretaget anpassa sin redovisning av FoU och hur 

bedömningen av värderingsmodellerna används. Genom att ständigt investera i FoU skapas en 

förbättrad riskprofil och det kan ha en positiv påverkan på framtida kassaflöden för 

läkemedelsföretaget. Det finns en tendens till att farmaföretagets finansiella rapporter ändras. 

Det vill säga aktivera FoU utgifter på balansräkningen om chansen för ett läkemedel lyckas gå 

igenom hela livscykeln överstiger 50 procent i framtiden. I dagsläget anpassas FoU genom 

standarden IAS 38 som genomsyrar läkemedelsföretagets finansiella rapporter.   
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7.1 Förslag på vidare forskning  
Vårt mål med studien är att undersöka hur ett noterat läkemedelsföretag bedömer och 

analyserar FoU inom redovisningen samt värderingsmodellerna i enlighet med standarden IAS 

38. Slutsatsen för studien är att läkemedelsföretaget kostnadsför utgifter för internt upparbetade 

tillgångar.  

 

Farmaföretaget använder sig av kostnadsföring modellen och därmed skulle det vara intressant 

hur andra företag beskriver detta fenomen. När läkemedelsföretaget förvärvar eller ingår i ett 

partnerskap aktiveras tillgången på balansräkningen. Förslag på vidare forskning kan bedrivas 

genom inriktning på att utreda hur ett partnerskap eller förvärv appliceras inom området FoU.  

 

Bioläkemedelsföretaget tillämpar samtliga medicinprojekt i en portfölj för att minska riskerna. 

Endast tio procent av projekten lyckas komma igenom hela livscykeln. Därmed är det intressant 

med att forska vidare inom hur läkemedelsindustrin går till väga med avseende på det.  

 

Läkemedelsföretaget studien har analyserat använder sig av diskonterad kassaflödesvärdering 

för att uppskatta framtida kassaflöden. Förslag på vidare forskning skulle vara att 

vidareutveckla denna studie och göra djupare undersökning inom modellen DCF. Samtidigt är 

det intressant att studera hur andra noterade läkemedelsföretag applicerar värderingsmodeller 

och om det skiljer sig åt mellan farmaföretagen. 
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9. Bilagor 

Bilaga 1 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Källa: Astra Zenca, From research and development to your hands (u.å.) 
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Bilaga 2 

 
Inledning:  

1.  Berätta om din roll i företaget och vad är dina främsta arbetsuppgifter? 

2.  Hur ser ert finansteam och hur jobbar de? 

3.  Hur ser er process ut inom finans teamet gällande bedömning av FoU? 

4.  Varför har ni valt beskriva FoU som en portfölj?  

 

Redovisning standard och bedömningar: 

5.  Hur bedömer ni avgränsningen kring vad som är forskning och vad som är 

utveckling?  

7.  Hur bedömer ni när en tillgång kommer ge ekonomiska fördelar i framtiden?  

8.  Vilka krav har ert läkemedelsföretag för att en FoU-utgift ska kunna aktiveras på 

balansräkningen, utöver de formella kraven i IAS 38, dvs vad är ert resonemang 

kring värdering och bedömning utifrån denna regel och hur tillämpar ni den? 

9.  Upplever ni några svårigheter med att tillämpa IAS 38?  

10.  Finns det någon branschpraxis som vägleder er? 

11.  Finns det något branschforum som vägleder er eller ser ni er som föregångare 

inom läkemedelsföretagen? 

 

Kostnadsföringsmodellen:  

13.  Varför har ni valt att omformulera er årsredovisningen från 2015 och framåt där 

ni väljer att beskriva kostnadsföringsmodellen som ni tidigare beskrivit med direkt 

kostnadsföring? 

14.  Varför har ni valt att utgå från kostnadsföringsmodellen?  

15.  Vad är era incitament till att använda sig av kostnadsföringsmodellen?  

16.  Använder andra läkemedelsföretag kostnadsföringsmodellen eller finns det olika 

sätt att hantera FoU? 

17.  Hur gör ni bedömningar baserat på framtida kassaflöden för redovisningen av 

FoU? 

  

Upplysningar och noter:  

18.  Hur väljer ni att tillämpa upplysningar och noter?  
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19.  Tycker ni att det finns en risk att informera via upplysningar och noter? 

 

 Framtiden: 

20.  Hur tror ni att utvecklingen av FoU och värderingsmodellen kommer att se ut i 

framtiden? 

21. Om ni själva fick välja fritt hur skulle ni då vilja utforma värderingsmodellen för 

AstraZeneca? 

  

Avslutande fråga:  

22.  Finns det någonting som ni tycker är viktigt som vi inte har tagit upp idag? 

 


