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Sammanfattning

Titel: Hur ett noterat likemedelsforetag skapar och underhdller virderingsmodeller for
redovisning av forskning och utveckling

Forfattare: Hanna Pettersson Fors och Sara Fares

Handledare: Niuosha Samani

Kurs: Kandidatuppsats i foretagsekonomi redovisning HT 2022

Bakgrund & Problematisering: Likemedelsbranschen &r globalt ledande investerare inom
forskning och utveckling. En forskning- och utvecklingsprocess tar i genomsnitt 10 till 15 ar.
For immateriella tillgdngar tillater standarden IFRS bedomningar angéende aktivering for

utvecklingsutgifter dir olika varderingsmodeller ar tillimpbara.

Syfte: Syftet med rapporten ar att fa en 6kad forstaelse kring hur redovisning av forskning och

utveckling dr reglerad och hur beddmningar av véarderingsmodeller for FoU appliceras.

Avgriansning: Studien dr avgransad pé ett noterat l1ikemedelsforetag som foljer standarden

IFRS i geografiska omradet Goteborg dir den kliniska fasen utforskas.

Metod: Studien bygger pa en kvalitativ metod didr primérdata kommer fran intervjuer.
Sekundérdata kompletterar med dokumentstudier fran likemedelsforetagets arsredovisning

fran ar 2005 till 2021 samt vetenskapliga artiklar och litteratur inom &mnet FoU.

Resultat & Slutsats: Resultatet pd studien visar att ett noterat lakemedelsforetag tillimpar en
diskonterad kassaflodesvirdering for att analysera framtida kassafloden. Dérefter appliceras en
kostnadsforingsmodell dér intern upparbetade 16pande utgifter for FoU kostnadsforas i
resultatrikningen. Kostnadsforingen tillimpas pé grund av osédkerheten och jaimforbarheten
inom FoU. Likemedelsforetaget anvédnder sig av en balanserad produktportfolj av FoU for att

skapa likvérdighet och balans inom redovisningen.
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Ordlista

Candidate drug - Likemedelskandidat

Cost of Goods - Kostnad for varor

DCEF - Diskonterad kassaflodesvirdering eller Discounted Cash Flow
Fast Following Strategy - Etablerad strategi pa marknaden
FoU - Forskning och utveckling

IAS - International Accounting Standards

IASB - International Accounting Standards Board

TASC - International Accounting Standards Committee
IFRS - International Financing Reporting Standards
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1. Inledning

Foéljande kapitel ger en inblick i problembakgrund och problemdiskussion for uppsatsens
dndamal. Ddrefter avslutas kapitlet med en genomgdng av syftet och fragestdllningen som

uppsatsen syftar till att svara.

1.1 Problembakgrund

Foretag gor konstanta bedomningar angéende investeringar dér nyttan dverskrider kostnaderna.
Forskning och utveckling kan anses vara ett undantag dé incitamenten till investering dr hoga
trots att osdkerheten &r betydligt stor. Osdkerhet inom forskning- och utvecklingsverksamheten
anses vara riskfyllda verksamheter (Resutek, 2022; Lev, 2003). Samtidigt ger stora
investeringar 1 FoU ett ldngsiktigt varde snarare dn ett kortsiktigt. Som Barge-Gil och Lopez
(2014) skriver bidrar FoU till en teknologisk utveckling hos foretag och bidrar pd sa sitt till
ekonomisk tillvixt. Hyunju (2014) lyfter att endast tio procent av de likemedel som natt
utvecklingsfasen kommer ut pa marknaden, samt att endast 20 procent av dessa darefter
genererar tillrickligt med intékter for att ticka kostnaderna (Hyunju, 2014). Forskning och
utveckling blir mer betydelsefull for den globala ekonomin. Till foljd av riskproblematiken ar
forskning och utveckling ett omdiskuterat omrdde angdende hur redovisningen appliceras

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

Likemedelsforetagens investeringar inom forskning och utveckling kan uppgé till flera
miljarder (Lif, 2022) och immateriella tillgdngar blir ddrmed viktigare for ldkemedelsforetagen
(Lev, 2003). Enligt Schuhmacher, Gassmann och Hinder (2016) &r ldkemedelsindustrin en
global ledande investerare inom FoU dér framtida prognoser tyder pd att organisationer inom

lakemedel kommer att behéalla sin roll i1 framtiden.

Ar 2005 blev det obligatoriskt for samtliga noterade foretag som bedriver virdepapper pa
reglerad marknad att f6lja International Financial Reporting Standards (Marton, Lundqvist &
Pettersson, 2020). Immateriella tillgdngar redovisas enligt standarden IAS 38. IAS 38
definierar en immateriell tillgaing som “En immateriell tillgang dr en identifierbar icke-

monetdr tillgang utan fysisk form” (Far Online, u.4.). Definitionen pa immateriell tillgadng anses



vara begransad for att tillgdngar ska kunna aktiveras pd balansomslutningen (Sahut, Boulerne
& Teulon, 2011). Syftet med redovisningen &r att ge en korrekt avspegling av den ekonomiska
prestationen hos foretaget, som sedan tillfor underlag for olika externa intressenter. Frimsta
intressenterna dr aktieinvesterare och lingivare, dar redovisningen ger information i de
finansiella rapporterna som &r ett stod for beslutfattande. Finansiella rapporters roll for
intressenter har fatt 6kad uppmérksamhet de senaste aren (Collins & Nguyen 2021). For att
redovisningen ska fungera krivs att de finansiella rapporterna dr anvéndbara, genom att de

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

Forskning och utveckling dr den del av verksamheten i ett foretag som ger upphov till ny
kunskap och skapelsen av nya produkter (Statistikcentralen, u.4.). Investeringar i FoU har visat
sig ha en positiv effekt pa en verksamhets prestation. FoU-verksamheten spelar en storre roll
och ir en bidragande faktor for tillvixten och utvecklingen i ett foretag (Lee, 2018; Mazzi,
Slack, Tsalavoutas & Tsoligkas, 2022). Redovisningen kan skilja sig med avseende pa
forskningsdelen och utvecklingsdelen. Aktivering av forskningsutgifterna &r inte tillatet, men
utveckling fér aktiveras ifall utgiften uppfyller specifika kriterier for att definieras som en
tillgang (Far online, u.4.). I enlighet med IAS38 tillats en stor frihet i bedomning hos foretagen
gillande aktivering av utvecklingsverksamheten. Inom ldkemedelsbranschen finns det en
praxis att l16pande kostnadsforas utgifterna for forskning och utveckling. Genom att 16pande
kostnadsforas utgifterna finns det tendenser att tillimpa forsiktighetsprincipen som kan
paverka foretagets bild rittvis av lonsamheten. Mgjligheten att aktivera pa balansrdkningen kan
ge en mer korrekt dtergivning till ekonomisk avkastning och ekonomiskt vérde (Sahut,

Boulerne & Teulon, 2011).

1.2 Problemdiskussion

Som ndmns i ovanstdende avsnitt dr syftet med redovisningen att foretag ska kunna ge en
avspegling av sin ekonomiska prestation. Redovisningen ska vara tillforlitlig och anvéndbar
for utomstdende intressenter vilket den blir genom att den wuppfyller specifika
redovisningsmaéssiga kriterier. Foretag som foljer IFRS far utrymme till egna bedémningar
géllande tillimpningen av redovisningsprinciper ddrav spelar egna beddomningar och
uppskattningar en stor roll i den redovisning som presenteras och ddrmed hur anvindbar den

blir (Marton, Runesson & Sandell, 2020).



For immateriella tillgdngar tillater IFRS att foretag gor bedomningar angdende aktivering for
utvecklingsutgifter déar olika vérderingsmodeller &ar tillimpbara. Problematiken med
immateriella tillgdngar dr bedomningarna kring hur vérderingen ska goras for att ge en korrekt
avspegling av prestationen hos foretaget och undvika undervirdering. En annan problematik
vid virdering av immateriella tillgdngar dr beddmningarna kring verkligt virde och framtida
kassafloden (Marton, Runesson & Sandell, 2020; Cazavan-Jeny, Jeanjean, 2010). Ju mer som
aktiveras desto mer 6kar man foretagets virde. Darmed Okar vérdet ju mer av FoU som viljer
att aktiveras, trots de stora osidkerheterna. Hoegh-Krohn och Knivsfla (2000) anser att det finns
ett konservativt forhallningssatt i att utgifter for immateriella tillgdngar kostnadsforas direkt
och inte aktiveras pa balansomslutningen. Problematiken med detta forhallningssétt ar att
vérderelevansen paverkas negativt i takt med att immateriella tillgdngar har storre betydelse
med dren och ger virdeskapande for organisationen och intressenter. Resutek (2022) diskuterar
fragan hur foretag som investerar i forskning och utveckling kan generera storre intékter och
vinster. Foretag som har mycket FoU-utgifter kommer stindigt vara undervirderade inom de

finansiella rapporterna och dirmed péverka dem framtida kassaflédena.

Immateriella tillgdngar ska vérderas pa ett tillforlitligt sétt och det ska finnas en sannolikhet for
framtida ekonomiska fordelar. Redovisningen av immateriella tillgdngar skiljer sig at beroende
pa vad det ér for typ av immateriell tillgdng. Vanligtvis ska utgifter kostnadsforas direkt for att
man inte kan pavisa dess relevans da de inte uppfyller kraven for att definieras som tillgdngar
och dirmed kunna aktiveras i balansridkningen (Sahut, Boulerne & Teulon, 2011). Det finns en
forsiktighetsprincip som speglas i foretagets bedomningsformaga att uppfatta ekonomiska
fordelar i framtiden. Konsekvenserna av att tillimpa en forsiktighetsprincip &r att utgifterna for
immateriella tillgdngar huvudpart kostnadsforas. Nar aktivering inte sker i1 balansrdkningen
paverkas beslutsfattandet for investerare. Det leder till en oférmaga att spegla redovisningens

vérderelevans (Hoegh-Krohn & Knivsfla, 2000).

Komplexiteten inom redovisning av immateriella tillgdngar ger problematik for virdering och
identifiering att skapa en avspegling for foretagets finansiella stéllning. Detta ror framst
egenupparbetade tillgangar (Marton, Runesson & Sandell, 2020). Samtidigt kan de spela en
stor roll 1 viardeskapandet hos ett foretag, dir kostnadsforingen dad medfor att detta inte speglas
1 viarderingen av foretaget. IAS 38 gor det mojligt att aktivera internt upparbetade tillgédngar,
om foretaget kan pédvisa dess relevans, dér utvecklingsfasen inom FoU é&r ett exempel (Far

online, u.d.). Ddrav blir de beddmningar som foretaget grundar sin redovisning pa, med
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avseende pa immateriella tillgangar, en avgdrande faktor i den redovisning som presenteras

och virderingen hos foretaget (Marton, Runesson & Sandell, 2020).

Da redovisningen i slutindan dr avgorande for anvéndbarheten kan frdgan om huruvida det
finns en specifik tanke bakom ett foretags val att aktivera eller kostnadsforas immateriella
tillgdngar. Denna undersokning vill lyfta valfriheten som finns i aktivering av internt
upparbetade immateriella tillgdngar, vilket ger en kontroll i att vdlja hur redovisningen ska
avspegla den ekonomiska prestationen hos foretaget. Rapporten fokuserar pd immateriella
tillgdngar for utgifter inom forskning och utveckling inom ldkemedelsbranschen och vill

klargdra hur ett storre noterat lakemedelsforetag hanterar denna problematik.

1.3 Syfte och frigestillningar

Syftet med rapporten dr att fa en okad forstéelse kring hur redovisningen av forskning och
utveckling dr reglerad och hur virderingen av FoU gors. Syftet utgar ifrdn redovisningen av
FoU 1 ett noterat ldkemedelsforetag, om aktivering eller kostnadsforing gors, vad
forklaringarna samt utmaningarna dr. Vidare lyfts resonemang kring vérderelevansens
inverkan pd redovisningen. Detta genomfors genom att beskriva och analysera hur ett noterat
lakemedelsforetag genomfor virderingsmodeller som ér i enlighet med standarden IFRS och
IAS 38. Till f6ljd av syftet har foljande fragor sammanstillts “Hur redovisar ett noterat
ldkemedelsforetag FoU inom den kliniska fasen?” samt “Hur skapar ett noterat

ldkemedelsforetag virderingsmodeller for FoU inom den kliniska fasen? .

1.4 Avgrinsning

Rapporten dr avgrénsad till den kliniska fasen av forskning- och utvecklingsverksamheten i ett
noterat ldkemedelsforetag, och begrinsar sig till redovisningsstandarder inom IFRS och IAS.
Rapporten utgar ifrén ldkemedelsforetaget AstraZeneca AB 1 Goteborg, dé detta &r en av de
storre noterade ldkemedelsforetagen som tillimpar IFRS och verksamheten bygger pé
innovation inom forskning och utveckling. Da den kliniska fasen utgors av utvecklingsdelen
inom FoU-verksamheten, vilket dr den del som kan redovisas i balansrdkningen, har denna

avgransning applicerats.



2. Fallstudie AstraZeneca AB
Astra AB bildades ar 1913 i Sverige med huvudkontor i Sodertélje. Astra AB syfte var att

framstélla och utveckla likemedel samt medicinsk utrustning péd internationell marknad.
Zeneca bildandes dr 1993 1 Storbritannien och syftet var att vara verksam pé internationell
marknad som ett biovetenskapligt foretag. Forskning och utveckling hade en betydande roll
inom béda foretagen. AstraZeneca forenades ar 1999 och syftet var att utveckla och framstélla
receptbelagda lakemedel som bas inom terapiomraden genom global marknad (AstraZeneca,

2022).

Ar 2021 har AstraZeneca tre terapifokuserade omriaden som genomsyrar likemedelsforetagets
forskning till utveckling. Den forsta handlar om onkologisk forskning och utveckling som &r
inriktad sammanfattningsvis inom cancer. Den andra handlar om BioFarmaceuticals FoU som
beskriver omrdden inom kardiovaskuldr, njur- och metabolism, andningsvdgar och
immunologi, vacciner och immunterapier och opportunistiskt, neurovetenskap. Tredje handlar
om FoU for sillsynta sjukdomar. Gemensamt bidrar dessa terapiomraden till innovationer av

nya ldkemedel (AstraZeneca, 2021).

AstraZeneca beskriver en livscykel med nio steg som ticker alla delar av ett projekt inom FoU-
process for ett lakemedel. Frén att ett projekt inleds till att en slutgiltig produkt skapats &r en
process som kan ta upp till tio &r och kréver enorma investeringar av foretaget. Ett projekt
inleds med att ett medicinskt behov som gér linje med de tre terapifokuserade omradena
identifieras som sedan forskningen kretsar kring. Detta utgdr forskningsdelen och omfattar den
prekliniska delen dér laboratoriska undersokningar gors for att kunna faststdlla att 1akemedlet
kan testas pa djur och manniskor. Nér forskningen ér gjord foljer den kliniska delen vilket ar
utvecklingsfasen. Denna dr uppdelad i tre faser vilka ér phase I trials, phase I trials och phase
Il trials. De kliniska provningarna foljs sedan av att arbete dir ett godkdnnande for
marknadsforing och forséljning soks. Nér detta till erhédllet paborjas lanseringen och darefter
anvindningen av det nya ldkemedlet. Stegen som foljer omfattar Gvervakning av ldkemedlet
for att forstd sidoeffekter ur bdde en mindre och en storre skala och dérefter hanteras arbete
kring patent. (AstraZeneca, 2021). En detaljerad hédrledning av alla nio stegen forklaras i bilaga
1.



2.1 Arsredovisningar fran 2005-2021 fran AstraZeneca AB

For att fa en djupare forstdelse over likemedelsforetagets redovisning av immateriella
tillgangar och specifikt forskning och utveckling har samtliga drsredovisningar granskats frdan
ar 2005 till 2021. Innan ar 2005 applicerades standarden UK GAAP som sedan fordndrades
till standarden IFRS. Vi har riktat framst fokus inom resultatrdkningen for posten kostnader
for forskning och utveckling samt upplysningarna. Vi har ocksa valt att fokusera pd
balansrdkningen for att fa en overblick over immateriella tillgangar over ldngre tid for
AstraZeneca AB. Direfter har Hellman (2022) analyserats for att vidareutveckla
resonemanget  gdllande  Ildkemedelsforetagets  balanserad  portfolj och  stdrker

ldkemedelsforetagets darsredovisning.

Samtliga &rsredovisningar frén 2005 till 2021 uppger att lakemedelsforetag fokuserarar pa att
hdja produktivitet och effektiviteten i FoU for nya likemedel. Koncernledningen dr den hogsta
verkstillande beslutsfattare och alla betydande beslut avseende rorelsen fattas av
koncernledningen. Strategiska avvidgningar och overgripande beddmningar for deras
terapiomrdden som resulterar i produktportfoljen &r 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 portfolj
av projekt. AstraZeneca redovisar samtliga av sina FoU-kostnader for internt upparbetade
likemedel, 16pande forséljning som avser FoU och forséljningskostnader som kostnadsforts
tidigare &r, medan é&rets FoU och forsdljning kostnadsforas avser frimst pa framtida

forsdljningar som genererar framtida kassafloden.

Utvecklingen av ldkemedelsforetagets balanserade portfolj for forskning och utveckling
reformeras. Ar 2005 skildras att foretaget hade 45 projekt i den prekliniska fasen. Forskning
och utvecklingsprocesser tar i genomsnitt 10 till 15 ar. Inom processen testas tusentals
substanser, men endast ftal lyckas att ta sig igenom produktcykeln. Ar 2005 beskriver
likemedelsforetaget att det fanns sex terapiomriden i produktportfdljen. Ar 2007 till 2009
ndmner likemedelsforetaget att deras har okat till 95 prekliniska projekt. Efter ar 2010 ger
AstraZeneca upplysningar om att deras forskningsportfolj minskar till tre terapiomrdden som
giller for samtliga ar framat. Syftet dr att forbattra FoU produktiviteten och att sékerstélla
avkastning for investerare (AstraZeneca, Annual Reports 2005-2021). Hellman (2022) menar

att AstraZeneca strdvar efter att ha en balanserad portfélj av projekt som innebér att
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lakemedelsforetaget till att borja med ldgger ut all forskning och utvecklingskostnader och
deras investeringar inom lansering kostnadsforas (Hellman, 2022). Ar 2021 har foretaget 161

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

Foljden av en balanserad portfolj dr att resultatrdkningen huvudsakligen inte felaktigt aterges.
Problematiken som kan uppstd dr nir en balanserad portfolj blir obalanserad pd grund av
misslyckade projekt. Effekterna kommer till att borja med kostnadsforas samtlig FoU och
lanseringskostnader skapa olika effekter jimfort med om investeringarna initialt hade
aktiverats. De 0kade intékterna och rérelsemarginalerna efter misslyckade projekt leder till att
intressenter och investerare har svart att tolka informationen frdn finansiella rapporter
(Hellman, 2022). Alla &rsredovisningar fran lakemedelsforetaget redogor risk att forskning och
utvecklingsprocessen inte kommer att leda till nya ldkemedel. Endast ett fatal likemedel gar
igenom livscykeln av tiotusentals substanser. Utveckling av substanser innebér att stora
resurser satsas pa forskning och utveckling, vilket innebdr hog risk i minga &r (AstraZeneca,
Annual Reports 2005-2021). I graf 1 nedan redogdrs for hur kostnad for forskning och

utveckling har foréndrats Gver tid.

Forskning- och utvecklingskostnader (tkr)
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Graf 1, Forskning och Utvecklingskostnader fordndrats éver tid

Mellan aren 2005 till 2015 framstéller AstraZeneca att kostnader for forskning och utveckling
med citatet “Utgifter for egen forskning och utveckling kostnadsforas allt eftersom de
uppstar”. Efter 2015 till 2021 &ndrar AstraZeneca omformulering till “Vid redovisning av
utgifter for utveckling av framtagna forskningsresultat eller annan kunskap tillimpas

kostnadsforingsmodellen, vilket innebdr att alla utgifter kostnadsforas ndr de uppkommer”.

I arsredovisning frén ar 2013 beskriver lakemedelsforetaget att de den 1 februari 2014 slutforde

forvarvet med 100 procent dgarandel av de immateriella réttigheter och den globala



ensamritten  avseende  utveckling,  tillverkning och  kommersialisering  av
diabetesverksamheten. For Bolaget innebdr koncernens forvérv att betydande immateriella
rittigheter inom diabetesomradet kommer att redovisas. Aren direfter forvirvar och avyttrar
likemedelsforetaget projekt som skapar kurvan mellan &rtalen 2013 och 2018. Ar 2019
avyttrade ldkemedelsforetaget rittigheter for Atacand i Europa till Cheplapharm dérav
minskningen av immateriella tillgangar. Se graf 2 nedan for hur immateriella tillgdngar har
forédndrats Gver tid.
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Graf 2, Immateriella tillgangar fordndrats over tid

Under samtliga ar har AstraZeneca gjort forvirv av immateriella tillgdngar som kompletterar
forskning och utvecklings portfoljen. Dessa immateriella tillgdngar som moter kriterierna
aktiveras pa balansrdkningen och skrivs av linjért under nyttjandeperioden (AstraZeneca,
Annual Reports 2005-2021). Géllande kontroll inom intern anvindning av
redovisningsinformationen for likemedelsforetag uppstar problematiken avseende med
periodisering. Antingen kan en tillgang redovisas som en omedelbar utgift eller aktivering pa
balansomslutningen med nedskrivning genererar samma resultat till slut. Fér en balanserad
FoU-projektportfolj utan tillvixt dar kostnadsforing av samtliga investeringar uppstir en
problematik mellan nuvarande forsdljning och aktuell FoU-kostnader som komplicerar
utvdrderingen av att fatta affarsbeslut for organisationen, dirmed en periodiserings problematik
(Hellman, 2022). Investeringar inom processen for forskning och utveckling beskrivs mer
betydelsefullt arligen. Kostnader for forskning belastar resultatet for det ar dessa kostnader
uppkommer. Interna utvecklingskostnader aktiveras endast om de uppfyller kraven enligt IAS
38. Om det uppstér osékerheter uppfylls inte kriterierna och belastar resultatrdkningen. Under
den 31 december 2021 har inga belopp uppfyllt redovisnings kriterierna (AstraZeneca, Annual
Reports 2005-2021).



3. Teoretisk referensram

Féljande kapital beror information om dmnen om immateriella tillgangar och sdrskilt
forskning och utveckling. Forst inleds standarden IAS 38 och sedan begreppet forskning och
utveckling, virderingsmodellen kostnadsforingsmodell. Kapitalt avslutas med att dskdadliggora
grundldggande kvalitativa- och forstirkande kvalitativa egenskaper samt tidigare forskning

inom omrddet.

3.1 IAS 38

IASC (International Accounting Standards Committee) grundades 1973 till syfte att uppna
harmonisering av redovisning och minska skillnader mellan féretag globalt. Ar 2001 obildades
ISAC och skapade flertal rekommendationer och internationella regler som bendmns IAS
(International Accounting Standards). Dérefter ombildades organisationen ISAC och dopte om
sig sjilv till ISAB (International Accounting Standards Board). ISAB utformar
rekommendationer och regler som namnges International Financing Reporting Standards

(Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020).

Syftet med TASB ir att framstélla standarder inom redovisning som baseras péd principer.
Principerna vigleder foretaget av standarder, men det dr foretagens ansvar att tolka den givna
informationen inom sin organisation. IASB standarder har olika namn beroende pa nir
standarderna publicerades. Standarder genomfdrda innan omorganisationen bendmns IAS och
standarden som skapats efterdt bendmns IFRS (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). IASB
har utformat forestdllningsram i syfte att vdgleda finansiella rapporter. Forestdllningsramen ses
som en mall som ska underldtta for investerare att anvinda de finansiella rapporterna (PwC,

2021).

IAS 38 utfirdades 1998 (Mazzi, Slack, Tsalavoutas & Tsoligkas, 2022) och faststéller
kriterierna for redovisning, vérdering och upplysning av immateriella tillgdngar. Immateriell
tillgdng definieras som en icke-monetir tillgdng utan fysisk substans. Tillgdngen ar
identifierbar ndr den &r avskiljbar, eller nir den kommer frdn avtalsenliga eller juridiska
rittigheter. Enligt IAS 38 kan separerbara tillgdngar séljas, 0verforas och licensieras med mera.

Utgift for en immateriell tillgaing redovisas som en kostnad, om inte posten uppfyller



definitionen av en immateriell tillgdng, ndmligen att det ar sannolikt att det kommer finnas
framtida ekonomiska fordelar och att anskaffningsvéirdet for tillgdngen kan métas péd ett

tillforlitligt sitt (IFRS, 2022).

Det &r svart att sdrskilja kostnaden for att generera en immateriell tillgdng internt fran
kostnaden for att underhalla eller utveckla foretagets verksamhet. Ddrmed redovisas inte internt
genererade immateriella tillgdngar. Daremot finns det undantag fOr att generera andra interna
immateriella tillgdngar som uppstdr 1 forskningsfas eller en utvecklingsfas. Inom
forskningsfasen redovisas utgifter som en kostnad. Utvecklingsfasen som uppfyller kriterierna

redovisas som anskaffningsvérdet for en immateriell tillgang (IFRS, 2022).

Immateriella tillgangar viarderas 1 regel till anskaffningsviardet minus ackumulerade
avskrivningar. Ibland kan immateriella tillgangar vérderas till verkligt virde om verkligt véirde
kan faststillas med information frdn en aktiv marknad. Immateriell tillgdng med bestimd
nyttjandeperiod dr foremal {for avskrivning och nedskrivningsprovning. En immateriell tillgdng
med obegrinsad nyttjandeperiod skrivs inte av utan provas arligen for potentiell nedskrivning.
Nér en immateriell tillgang avyttras redovisas vinst eller forlust i resultatrdkningen (IFRS,
2022).

Virderas till

Uppfyller kriterierna for Tillgéngen aktiveras i anskaffningsvirdet minus
standarden IAS 38 balansrakningen ackumulerade
avskrivningar

FoU Investering

Utgifterna kostnadsforas
l6pande i
resultatrdkningen

Uppfyller inte kriterierna
for standarden IAS 38

Figur 1, FoU investering ska redovisas enligt standarden IAS 38

3.2 Forskning och Utveckling

For att interna projekt ska inkluderas till FoU-verksamheten ska det handla om projekt med en
systematisk arbetsgang, dir arbetsgangen f6ljs av en bestimd metod eller plan. Mélet ar att 16sa
ett vetenskapligt problem och resultatet bidrar till en vetenskaplig utveckling. Detta ska dirmed

vara ett projekt som bygger péd ny forskning. Forskningen bygger pa att ta fram ny kunskap,
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och utvecklingen gir sedan ut pd att ta anvindning av denna kunskap for att utveckla
exempelvis nya varor eller tjinster (Statistikcentralen, u.d.; Barge-Gil & Lopez, 2014). I
forskningsfasen av ett internt projekt ska ingen immateriell tillgdng redovisas i
balansridkningen, i stéllet kostnadsforas utgifterna direkt nér de uppkommer. Detta da det under
ett internt forskningsprojekt inte kan pévisas att slutprodukten kommer att generera sannolika
framtida ekonomiska fordelar. Till forskningsverksamheten inkluderas dven, forutom syftet att
erhdlla kunskap som inte &r kédnt sedan tidigare, sOkandet och utvérderingen av
forskningsresultat, undersokning av alternativa material eller processer samt formuleringen
eller utvirderingen av mojliga alternativ med avseende pé exempelvis material eller processer

(Far online, u.4a.).

Verksamheten for FoU dr uppdelad i tvé olika aktiviteter, med olika syften dir forskningen ar
dmnad till att erhdlla ny kunskap och baseras pa analytisk kunskap medan utvecklingen &r
dmnad till att skapa exempelvis nya produkter och baseras pé syntetisk kunskap (Barge-Gil &
Lopez, 2014). FoU delas mer specifikt in i grundforskning, tillimpad forskning och
utvecklingsarbete. Grundforskning riktar sig mot framsdkandet av ny kunskap dir det inte
behover foreligga en specifik eller en planerad tillimpning for forskningen. Exempel pa
grundforskning dr analys av egenskaper eller processer med syftet att exempelvis testa nya
teorier eller konstruktioner. Tillimpad forskning &r syftet precis som for grundforskningen att
ta fram ny kunskap, men har foreligger dessutom en planerad tillimpning av forskningen. Med
tillampad forskning kan det exempelvis handla om att ta fram nya sitt och metoder rérande
kunskap som tagits fram i grundforskningen (Far Online, u.4.). Utvecklingsarbetet handlar om
anvindningen av den kunskap som tagits fram ur forskningen och hur denna kan anvéndas pé
ett systematiskt och konsekvent sitt. Arbetet riktar sig till, som ndmns ovan, framtagandet och

utvecklingen av nya eller forbdttrade varor, produkter eller tjénster (Statistikcentralen, u.a.).

Efter forskningen foljer utvecklingsfasen, dér ett antal villkor eller forutséattningar ska vara
uppfyllda for att kunna redovisa detta som en materiell tillgadng 1 fOretagets rapporter dver
finansiell stillning. For det forsta ska slut varan, den immateriella tillgdngen som skapats i
utvecklingsfasen, kunna férdigstéllas dar avsikten ska vara att den antingen ska anvédndas av
foretaget eller att den ska séljas. Tillgdngen ska dven kunna generera framtida ekonomiska
fordelar. Ska tillgdngen séljas ska foretaget dessutom kunna visa att det finns en befintlig
marknad for produkten. Foretaget ska ha tillrdckliga resurser for utvecklingen av tillgdngen

samt for att sdlja av den, om detta &r syftet. Ett exempel pd hur detta kan goras dr att en
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affarsplan skapas som visar vad resurserna &r och att dessa innehas hos foretaget. Slutligen ska
man dven kunna gora trovirdiga berdkningar av de utgifter som utvecklingen av tillgdngen

kommer att bidra med (Far online, u.4.; Cazavan-Jeny, Jeanjean, 2010).

3.3 Grundliggande kvalitativa egenskaper

De grundliggande kvalitativa egenskaperna dr begreppen relevans och korrekt dtergivande.
Kvalitativa egenskaper dr de karaktdrsdrag som gor informationen i de finansiella rapporterna

tillimpbar.

3.3.1 Relevans

Egenskapen relevans handlar om information som péaverkar andras beslut, eller potential att
paverka samt mdjliggér for anvéndarna att uppfylla sina uppsatta mél (Marton, Lundqvist &
Pettersson, 2020). For att beslutsunderlaget ska vara relevant for anvdndarna ska informationen
vara av virde. Informationen &r relevant om den paverkar anvdndarnas beslut genom att
underldtta bedomningen av intrdffade, aktuella och framtida hédndelser som verifierar

situationen (IASB, u.4.).

Niér informationen &r relevant minskar det anvdndarnas osdkerhet om framtida resultat och kan
foljaktligen leda till ldmpligare uppskattningar om framtiden. Relevans anvinds for att dka
kunskap om redan tagna beslut. Relevans har tva underliggande begrepp, prognosrelevans och
aterforingsrelevans som dr sammankopplade. Prognosrelevans anvinds for prognoser om
framtiden. Aterforingsrelevans bekriftar tidigare prognoser, det vill siga relevant information
aterspeglar vad som redan har hant samt framtida prognoser. Informationens relevans paverkas
av visentligheten och i vissa fall &r informationens karaktir avgorande for relevansen.
Information dr vésentlig om en felaktig uppgift eller ett utelimnande kan paverka anvéndarens
beslutsfattande av informationen i de finansiella rapporterna (IASB, u.a.). Det handlar om ett
visst ekonomiskt fenomen éar tillrackligt viktigt att paverka andras beslut och om vilken
detaljerad niva pa information som behovs (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). Graden av
vésentlighet beror pé postens eller felets storlek och pad omstédndigheterna géllandet felet eller

utelamnandet (IASB, u.a.).
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3.3.2 Korrekt atergivande

Korrekt dtergivande innebir att informationen inte innehaller védsentliga fel och inte dr vinklad.
Om informationen ska vara av virde ska den vara korrekt atergiven. Anvéndarna bor kunna
lita pé att informationen pd ett korrekt sétt och att informationen visar vad som sannolikt kan
antas att den visar (IASB, u.4.). Den ekonomiska hindelsen ska dterges pa ett korrekt sétt, vilket
betyder att informationen ska vara fullstindig, fri frdn fel och neutral. Fullstdndig avbildning
betyder att all information inkluderas. Fullstindig betyder att skildringen ska &terge all
information som &r relevant for att anvéindarna ska forstd upplysningen (Marton, Lundqvist &
Pettersson, 2020). Fri frin fel redogdrs genom att aterspegla transaktioner och andra hdndelser
pa precis sitt géllande vad anvdndarna kan forvénta sig (ISAB, u.a.). Strdvan mot neutral
information handlar om att informationen inte far paverkas eller vinklas. Neutralitet kan stérkas

genom att tillampa forsiktighet (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020).

3.3.2.1 Forsiktighetsprincipen

Vid bedomningen av redovisningen av internt upparbetade immateriella tillgangar i enlighet
med IAS 38 giller principiellt tillimpningen av forsiktighetsprincipen. Denna star ut dd den
anger kriterier som &r betydligt mer strikta géllande aktivering av internt immateriella
tillgngar. En forklaring till den principiella anvdndningen av forsiktighetsprincipen i
synnerhet av redovisningen av internt upparbetade immateriella tillgdngar &r att det finns en
storre utmaning i att faststdlla de krav som [AS38 kraver for en tillgdng ska redovisas pé
balansrdkningen, och didrmed for att redovisningen ska kunna vara anvéndbar. Bland annat
handlar det om att faststdlla vilka utgifter som tillgdngen &r relaterad till och att kunna pavisa
framtida ekonomiska fordelar som direkt kan hanforas till tillgdngen (Marton, Lundqvist &

Pettersson, 2020).
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3.4 Forstirkande kvalitativa egenskaper

Jamforbarhet, verifierbarhet, tidsaspekt och forstaelse dr forstirkande kvalitativa egenskaper
som forstdrker anvindbarheten av informationen som dr relevant och korrekt dtergivande

(Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020).

Jamforbarhet kan aterges antingen mellan foretag och mellan tid. Jamforbarhet &r relaterat till
konsekvent tillimpning av standarder (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). Jimforbarhet
gor det mojligt for anvindare av finansiella rapporter att identifiera och forsta likheter och
skillnader (ISAB, u.4.). Jimforbarhet aterspeglas till relevans och bade prognosrelevans och
aterforingsrelevans kriaver att resultat mdts konsekvent over tid (Marton, Lundqvist &

Pettersson, 2020).

Verifierbarhet grundar sig pé objektiva grunder for det som presenteras i finansiella rapporter,
dir det finns direkt och indirekt verifierbarhet. Verifierbarhet forsékrar anvéndarna att
informationen har atergivits pa ett korrekt sitt. Anvdndarna ska komma fram till samma resultat
som redovisningen (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2020). Verifierbarhet ger ledning till
anvindarna att informationen synliggér de ekonomiska fenomen den utgdr sig for att

representera (IASB, u.4.).

Tidsaspekt hdnvisas till att presenteras vid rdtt tidpunkt om den ska vara anvindbar.
Problematiken forekommer hur snabbt informationen ska formedlas till anvdndarna. Risken
med information som transporteras snabbt kan leda till att kvaliteten kan forsdmras (Marton,

Lundqvist & Pettersson, 2020).

Forstdelse handlar om tydligt och konsekvent sétt att forstds av anvdndare (Marton, Lundqvist
& Pettersson, 2020). IFRS utgér fran att anvdndarna har rimliga kunskaper om redovisning.
Anvindarna ldser de finansiella rapporterna samt granskar och analyserar informationen

(IASB, u.4.).
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3.5 Diskonterad kassaflodesvardering

Diskonterad kassaflodesvirdering (DCF) &r en metod som anvidnds for att virdera
investeringar, inklusive FoU-projekt, genom att berdkna det aktuella vdrdet av forvintade
framtida kassafloden. Detta gors genom att anvénda en diskonteringsranta, som dr en ridnta som
anvinds for att konvertera framtida kassafloden till ett aktuellt virde. Diskonterad
kassaflodesvirdering kan anvindas for att jimfora olika investeringsalternativ och for att
bestimma om en investering dr lonsam (Villiger & Bogdan, 2005). DCF ar en metod som
anvinds genom att framtida uppskattade kassafloden analysera samt vdrdera en investering.
Uppskattningen som gors baseras pa pengar tidsvédrde och kan saledes anvédndas pa alla typer
av projekt som man kan forvénta sig en framtida avkastning pd. Metoden gar ut pa att man i
forsta hand bestimmer den tidsperiod som man forvintas generera de framtida kassaflodena. I
andra hand bestdms sedan en ridnta med vilken man beréknar det aktuella vérdet av de framtida
kassaflodena, det vill séga det diskonterade virdet. DCF-vérdering jdmfors med den initiala
investeringen, dér investeringen anses vara vinstgivande ifall DCF 6verstiger den summa som

foretaget investerat pa projektet (CFI team, 2022).

Enligt Villiger, Bogdan, 2005 resulterar DCF-metoden i att ett projekt undervirderas. De
diskuterar vidare att undervérderingen &r beroende pd den sannolikhetsgrad som anvinds i
vérderingen géllande ett projekts chans att ta sig vidare i den kliniska fasen. DCF gar ut pa att
utgifterna for ett projekt justeras utefter den sannolikhet att projektet tar sig vidare. Ett
fortydligande exempel ér att de utgifter som berdknas fram for ett projekt i fas tre multipliceras
med sannolikheten for projektet att na fas tre i de kliniska studierna. De sannolikhetsgraderna
som anvédnds skiljs inte 4t mellan olika anledningar och att ett projekt misslyckas, vilket kan
vara pa grund av att det inte klara sékerhetstester eller att de orsakar for hog kostnader. Ett
projekt med stor sannolikhet att lyckas blir alltsd undervéarderat for att sannolikhetsgraden som
anvinds i DCF inte anpassas till detta. Detta innebér att, trots att DCF kan ge mer exakta
véarderingar, 16per anvindningen en storre risk for undervirdering dd metoden har ett stort

beroende av de egna bedomningarna som gors (Villiger & Bogdan, 2005).

3.6 Kostnadsforingsmodellen

Virdering av immateriella tillgdngar kan goras utefter olika védrderingsmodeller, dér olika
modeller kan anvédndas beroende péd typen av immateriell tillgdng. Egenupparbetade

kostnadsforas oftast direkt, medan fOrvdrvade immateriella tillgangar ofta vérderas till
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anskaffningsvirde och aktiveras (Marton, Runesson & Sandell, 2020). Utdver det finns andra
finansiella faktorer som har en inverkan i hur olika foretag véljer att redovisa FoU-utgifter som

inkluderar skuldséttningsgrad och hdvstdngseffekt, totala utgifter och lonsamheten (Lee, 2019).

I kostnadsforingsmodellen ska samtliga utgifter kostnadsforas i resultatrdkningen. Investering
inom forskning- och utvecklingsverksamheten kostnadsfor utgifter vanligtvis direkt pa grund
av att framtida intékter inte kan sdkerstdllas pa ett tillforlitligt sétt (Lev, 2003). Standarden IAS
38 uttrycker att utgifter som tillhor forskningsstadiet kostnadsforas direkt och utgifter inom
utvecklingsstadiet som uppfyller tillgangskriterierna har rétt att aktiveras som en tillgéng.
Anvindningen av aktiveringsmodellen bidrar till att foretag kan redovisa immateriella
tillgdngarna i balansrdkningen. Att aktivera utvecklingsutgifter skapa en mer rittvisande bild
av foretagets ekonomiska prestation och vérdering. Dock har foretag mojlighet att manipulera
vinsten genom att paverka avskrivningarna genom aktiveringsmodellen (Cazavan-Jeny &
Jeanjean, 2010). Klassificeringen av FoU som immateriell tillgdng bor redovisas pa ett relevant
och korrekt atergivet sitt i de finansiella rapporterna (Mazzi, Slack, Tsalavoutas & Tsoligkas,

2022).

Storre och 1onsamma foretag viljer 1 storre utstrdckning att nyttja kostnadsforingsmodellen 1
foretagets finansiella rapporter, medan mindre I6nsamma foretag anvinder sig av
aktiveringsmodellen. Det finns samband mellan mindre foretag och riskbendgenhet. Ju hogre
risk, desto hogre skuldséttningsgrad som leder till en mindre l6nsamhet (Cazavan-Jeny &
Jeanjean, 2010). Lee, (2019) lyfter dock att olika studier pavisat variationer i detta samband,
dér foretag med 6kad skuldsattningsgrad dven pavisats ha tendensen for kostnadsforing dver
aktivering. Lev, (2003) uttrycker att kostnadsforingsmodellen leder till systematisk
undervérdering som innebér att kapitalkostnaden for dessa foretag dr dverdriven. Det uppstar
en problematik for foretag att finansiera FoU och andra investeringar som skapar immateriella

tillgdngar.

Samtidigt finns det en osédkerhet i att bestimma ett verkligt virde for immateriella tillgdngar
som forsvarar virderingen och ger incitament for tillimpning av kostnadsforingsmodellen.
Osikerheten dr dessutom forknippad med att FoU-projekten sker under en langre tidsperiod,
dér framgéngen for projekten inte kan sékerstéllas, vilket ger ytterligare anledning for direkt
kostnadsforing i stéllet for aktivering (Cazavan-Jeny och Jeanjean, 2010). Forutom osédkerheten

géllande tidsaspekt och virdering till verkligt virde pa anskaftningstidpunkten finns det andra
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faktorer som motiverar anvindningen av kostnadsforingsmodellen for redovisningen av FoU.
Hur redovisningen av FoU gors har en effekt pd skattebetalningar. Det finns en skatteeffekt
som foretag kan ta del av genom denna direkta kostnadsforing. Detta genom att tillimpningen
av kostnadsforingsmodellen minskar resultatet vilket i sin tur minskar skattekostnaderna. Detta
medfor dven att utdelningen paverkas déd utdelningen baseras pé resultatet (Wu, Thomas, &

Wright, 2020; Lee, 2019).

3.7 Tidigare forskning

Avslutningsvis avslutar empiri med tidigare forskning som beskriver omrdden inom
innovationer och makroeffekter inom forskning och utveckling och balanserad portfolj som ger

ldsaren fordjupade kunskaper inom studiens syfte.

3.7.1 Innovationer och makroeffekter av FoU

Innovation &ar visentligt inom fOretagen for att behélla och utveckla langsiktiga
konkurrensfordelar (Wu, Thomas, & Wright, 2020; Lev 2003) och enligt Collins och Nguyen
(2021) kan FoU-investeringar skapa forbéttringar for organisationen. Bittre teknik ger
snabbare produktivitet som leder till minskade kostnader. Om verksamheten drar nytta av
kostnadsbesparingarna till sina kunder, ger det inverkan pa konkurrensfordelar gentemot
konkurrenterna pd produktmarknaden. Med andra ord ger ligre produktionskostnader hogre
forsiljning och vinster (Collins & Nguyen, 2021). Storre foretag erhiller stordriftsfordelar
jamfort med mindre bolag for FoU-investeringar pd grund av att storre foretag har tillgang till
mer intensiva resurser och produktionsnivder (Wu, Thomas, & Wright, 2020).
Produktinnovationens betydelse leder till produkter eller tjdnster till battre kvalité, forbattrad
teknik utvecklar informationsflodet mellan intressenter och virdeskapandet Okar inom
kommunikation, samordning och transaktioner mellan leverantdrer och kunder (Collins &

Nguyen, 2021).

Att investera 1 FoU bidrar till en teknologisk utveckling och i sin tur bidrar det till ekonomisk
vilfard (Barge-Gil & Lopez, 2014). Collins och Nguyen (2021) forklarar att
redovisningsinformation pa aggregerad niva paverkar makroprognoser och intressenter med
avseende pd innovativa aktiviteter i borsnoterade foretag. Aggregerad redovisningsmaéssig

vinsttillvaxt kan forutsdga framtida nominell bruttonationalprodukt tillvdxt. Aggregerade FoU-
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utgifter kan prognostisera BNP-tillvixt genom fOretagsinvesteringar. Mazzi, Slack,
Tsalavoutas & Tsoligkas (2022) menar att det finns positiva samband mellan utgifter for FoU
och tillvéaxt. Riskaspekter inom forskning och utveckling for ldkemedelsforetag ér att ett stort
antal projekt misslyckas menar Lev (2003). Dock bidrar den nya kunskapen till en grund for
andra projekt och investeringar och kan pa sa sitt ge véirderelevans till andra projekt. Darmed
finns det incitament for storre ldkemedelsforetag att kostnadsfora och redovisa pé
resultatrikningen. Investeringar i forskning och utveckling har en positiv verkan péd framtida

kassafloden.

3.7.2. Balanserad portfolj

Hellman (2022) beskriver att framgéngsrika ldkemedelsforetag har ett kassaflodesmonster dar
bolagen efterstrdvar en balanserad portfolj av projekt for varje fas i forskning- och
utvecklingsprocessen. Forfattaren exemplifierar med en analys om hur en FoU process gar till.
Det borjar med en grundfas inom grundforskning och den kliniska fasen. Dérefter uppstar
projektet i lanseringsfasen dér foretaget bor dvertyga om att borja forskriva det nya likemedlet
och dirmed projekt i olika stadier av forsdljningsfasen. Ddrmed behdvs mestadels av

kontantutgifter under lanseringsfasen och marknadsforing behdvs i slutet av FoU-processen.

Dixit och Frank (2017) har undersokt tio lakemedelsforetag som har storsta FoU-budgeterar
2015 och jamfort historiska forhallandet mellan FoU-utgifter, forsdljning och administrativa
kostnader och intékter, under ar 2005 till 2015. Resultatet av undersdkningen visar att
forhallandet mellan intdkter, FoU och administrativa kostnader och intdkter &r ndgot
overskattade 1 finansiella rapporter. Forfattarna menar att lakemedelsforetag gor sig av med
utgifter for forskning och utveckling mer &n forséljning och administrativa kostnader och
intdkter. Undersokningen visar att ldkemedelsforetagen uppvisar intidktsminskningar.
Likemedelsforetagen som investerar i forskning och utveckling redovisar en indikation som
inte dr likstdlld med deras intdkter, men snarare visar organisationen indikation pd att
betydelsefullheten inom forskning och utveckling genomsyrar foretagets strategi och vision.
Det optimala enligt Hellman (2022) dr att investera i en balanserad portfolj av projekt. Om den
balanserade portfdljen inte véxer, det vill sdga tillvixt, kommer rapporterade intékter vara
detsamma oavsett om investeringarna initialt kostnadsforas eller aktiveras och nedskrivs.
Forfattaren poédngterar att redovisningen av internt utvecklade immateriella tillgdngar for
enskilda projekt ses konservativt av nuvarande standarden TAS38 i stillet for att gora en

balanserad portf6l;.
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4. Metod

Studiens syfte dr att beskriva hur ett noterat ldikemedelsforetag skapar och underhdller
vdrderingsmodeller for redovisning av forskning och utveckling. Vi har valt att tilldmpa en
kvalitativ metod med inslag av semistrukturerade intervjuer. Kommande kapitel redogor
tillvigagangsittet for studiens metod som beskrivs med underrubrikerna kvalitativ metod,

semistrukturerad intervju, urval och avslutande med sekunddrkdlla.

4.1 Kvalitativ metod

Studiens syfte har besvarats genom anvindning av en kvalitativ metod i form av intervjuer av
AstraZenecas R&D finance team och mailkontakt med financial controller R&D. Studien
bestar av tre intervjuer som varade cirka en timma var. Samtliga respondenter kommer att
sdrskiljas med numrering. Respondent ett dr finanschef pd AstraZeneca AB. Respondent tvé
och tre arbetar inom avdelning R&D finance. Dédrefter har studien kompletterats genom

mailkontakt bade frdn Goteborgskontoret och huvudkontoret i Cambridge 1 UK.

En kvalitativ metod beskriver ett tillvigagangssitt dér syftet dr att undersoka en annan och
djupare kunskap av utvecklande av verkligheten genom att upptiacka och identifiera egenskaper
(Patel & Davidson, 2019). Bryman och Bell (2015) forklarar att kvalitativa forskningsmetoden
ar en metod som é&r tolkningsinriktad och har som syfte att skapa forstaelse for hur verkligheten
ser ut. Kvalitativ metod lampar sig for att skapa forstaelse for ett problem. Metoden valdes dé
den anses vara lampad for fragestéllningar av forstdelseinriktad karaktér. For att forstd och
tolka andras upplevelser anvéinds vanligtvis kvalitativa studier och dirmed anses en kvalitativ

metod vara ldmpad for studiens syfte.

For att undersoka hur ett noterat likemedelsforetag skapar och underhaller varderingsmodeller
for redovisning av forskning och utveckling har en fallstudie tillimpats pa likemedelsforetaget
AstraZeneca AB. Patel och Davidson (2019) beskriver fallstudie som en forskningsstrategi som
syftar till att ge djupgdende kunskaper inom ett avgrinsat omrade. Avgrinsningen inom
innehavande studie ar likemedelsforetaget AstraZeneca AB i Goteborg inom avdelningen

R&D finance.

19



Fallstudier utgar fran ett helhetsperspektiv enligt Patel och Davidson (2019) och ar
tillimpningsbart ndr en studie ska undersdoka en process eller fordndring. Immateriella
tillgdngar har en komplexitet ddr bedomningar och antaganden av redovisningsprinciper ar
svirbedomda. Ddrav behdver processen studeras for att fi svar pa studiens fragestéllning.
Fallstudier innebér ingdende och djupare studier av enskilda fall. Studien undersoker alltsa ett
fenomen 1 det verkliga livet. Patel och Davidson (2019) forklarar att kritiken géllande detta
forskningssatt &r att resultatet inte nddvindigtvis kan generaliseras av en fallstudie till andra
situationer. Samtidigt dr detta en styrka genom att studien skapar forstaelse dver processen.
Begreppet generalisering upplevs ofta som problematiskt i kvalitativa studier. Resultatet som
erhdlls kan generaliseras fran en studerad grupp. Samtidigt kan en kvalitativ analys leda fram
till en forstdelse av ett fenomen och vilka variationer som detta fenomen uppvisar i relation till
sin kontext (Patel och Davidson, 2019). For att 6ka generaliserbarheten har ett av de storre
lakemedelsforetagen valts ut som studieobjekt, som ddarmed kan anses exemplifiera processen
for vardering av FoU. Samtidigt har ett flertal vetenskapliga artiklar som beskriver processen
for redovisning och vérdering av FoU inom ldkemedelsbranschen studerats. Med det anses
nackdelen som Patel och Davidson (2019) beskriver med avseende pa anvéndningen av en

fallstudie kunna minimeras.

Patel och Davidson (2019) menar att inom forskning kan det finnas olika satt att forhdlla sig
till relationen mellan teori och empiri. Ett sddan sétt dr det induktiva forhdllningsséttet, som
innebdr att forskaren undersoker forskningsobjektet utan att tidigare ha undersokt relevant
teori. Bryman och Bell (2015) for ett liknande resonemang och menar att det induktiva
forhallningssittet kan vara anvindbart for att uppticka nya fenomen och for att undersdka nya
omrdden dér det finns begrinsad teori. Samtidigt kan det finnas risker med att anvénda det
induktiva forhallningsséttet menar Patel och Davidson (2019), som att forskare kan undersoka
forutséttningslost och att man inte riktigt kan veta om teorin har en generaliserbar rackvidd.
Darfor kan det vara viktigt att kombinera det induktiva forhallningséttet med andra metoder

for att sdkerstélla att forskningen har en stark teoretisk grund.

Patel och Davidson (2019) forklarar begreppet validitet som handlar om att 1 kvalitativa studier
omfattar hela forskningsprocessen och dess kvalité. Validiteten uttrycker sig i hur studien
tillimpar och anvinder sin forforstaelse i hela forskningsprocessen (Patel och Davidson, 2019).
Syftet med studien dr att beskriva hur likemedelsforetaget beddmer och analyserar

redovisningsprincipen IAS 38 och hur av virderingsmodeller for FoU implementeras. Studien
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utgér fran ett ldkemedelsforetag for att beskriva djupgaende hur processen gar till. Resultatet

av studien kan paverka validiteten for att endast ett ldkemedelsforetag har beskrivits.

4.2 Semistrukturerad intervju

Syftet med studien dr att beskriva hur ett noterat lakemedelsforetag skapar och underhéller
vérderingsmodeller for redovisning av forskning och utveckling. Bryman och Bell (2005) och
Patel och Davidson (2019) instimmer att avsikten med intervjuer dr att undersdka och belysa
egenskaper hos respondenterna. Inom studien har kvalitativa intervjuer genomforts pé
lakemedelsforetaget. Kvalitativa intervjuer har en lag grad av strukturering och ger utrymme
for respondenterna att svara med egna ord. Genom att tillimpa denna metod kan forskaren inte
avgora i forvdg vad respondenterna kommer att svara pa intervjun. Kvalitativa intervjuer
tillimpas nér forskare vill forstd hur respondenterna reagerar pd studiens omrédde genom ett
handlingsmonster och beteende. Risken med intervjuer enligt Patel och Davidson (2019) dr nar
forskarna inleder transkriptionsprocess dér forskarna har en omedveten paverkan pa underlaget
som analyseras. Talsprak och skriftsprék ér inte samma sak och dédrmed paverkas transkription

nér ljud overgar till text.

Bendmningen semistrukturerad intervju beskriver ett tillvigagingssitt dir studiens specifika
teman berdras, men intervjupersonen har stor frihet att utforma svaren (Patel & Davidson,
2019). Semistrukturerad intervju tillater anpassning av frigor under intervjun som gor det
mdjligt att fa information om hur nagot utspelas utifrén den riktning som respondenterna véljer
att ta (Eriksson & Kovalainen, 2008). Semistrukturerade intervjuer utgar frén att
respondenterna ska uttrycka sig med egna ord. Med semistrukturerat tillvigagéngsatt far
studien en fOrstaelse hur respondenterna tdnker och finns mojlighet att stélla foljdfragor for att
gé in pé djupet. Inom en semistrukturerad intervju ska frdgorna ha en dppen karaktir med
alternativa foljdfragor. Bryman och Bell (2015) fortydligar med att respondenterna bor ha

kunskaper inom studiens omrade for att intervjun ska bli en djupgdende och levande dialog.

Det foreligger en risk nér en studie tillampar intervju. Respondenterna och forskaren har sin
egen syn pa virlden och priglas av subjektiva upplevelser. Déarfor behover inte nddvéandigtvis
ett svar eller frdga vara likstdlld med vad andra tycker. Ddrmed péverkar bada parter inom
utforandet av studien den sociala verkligheten. Ontologi ger en bild av forstaelse och

medvetenhet for hur vérlden fungerar (Bryman och Bell, 2015). Empirin ger en generell
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uppskanning baserat pd ett subjektivt perspektiv av hur ett ldkemedelsforetag bedomer och

redovisar virderingsmodeller for FoU.

Niér en kvalitativ intervju tillimpas menar Patel och Davidson (2019) att det 4r viktigt att vara
forberedd och inforskaffat kunskaper inom omradet som ska undersokas. Inom studiens forlopp
har tidigare forskning inom omrédet tillimpas som en teoretisk grund som ger goda
forberedelser till intervjuer med respondenter. Dérefter har en intervjuguide applicerats med
21 fragor som hénvisas till bilaga 2. Intervjuguiden har en flexibel indelning inom olika delar
for att underlitta intervjun utifrén vad respondenterna talar om. Efter varje intervju paborjades
en kvantitativ bearbetning 16pande med en diskussion och analys mellan forfattarna. Patel och
Davidson (2019) forklarar att férdelen med en 16pande analys under processens gang ér att
paborja analysen av intervjun medan den dr farskt i minnet. Analysen kan resultera till idéer

och ny och ovéntad information.

4.3 Urval

Tilldimpningen av ldkemedelsforetaget AstraZeneca AB ansdgs som ett inflytelserikt foretag
som besvarar studiens syfte. Lakemedelsforetag utdvar i stor omfattning forskning och
utveckling (RI, 2019). AstraZeneca AB é&r ett noterat fOretag som tillimpar
redovisningsstandarder International Financing Reporting Standards, IFRS. AstraZeneca har
mer dn 2600 anstdllda fran 70 olika ldnder pa kontoret i Goteborg som bidrar till utvecklingen
av lakemedel. Avdelningarna i Goteborg dr medverkande i alla delar av produktcykeln for
utveckling, frdn kliniska provningar och skapandet till den internationella marknaden

(AstraZeneca, 2021).

Studien utgér frin att tillimpa intervjuer hos ldkemedelsforetagets finansteam som arbetar
inom det geografiska omradet Goteborg. Finansteamet jobbar pd avdelning R&D finance. Att
studien endast utgdr frdn AstraZeneca i Goteborg med avdelning R&D finance kan ge upphov
till lagre validitet pa studien. Samtidigt for att fi svar pé studiens syfte behdvs en kvalitativ
djupdykning i1 hur likemedelsforetag skapar och underhdller virderingsmodeller for
redovisning av forskning och utveckling. Forskningsomradet dr komplext och ddrmed studerar
vi endast ett omrade for att f& kunskap om virderingsmodeller. Intervjuerna var hos
respondenternas arbetsplats som ger upphov till observationer kring beteende och mgjlighet till
Oppna fragor samt foljdfrdgor. Efter intervjuerna bearbetas och tolkas resultatet av materialet

som utgangspunkt till studiens fragestéllning.
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Efter intervjuerna har mailkontakt uppréttats med medarbetare som dr ansvarig over financial
controller R&D frén huvudkontoret i Cambridge, UK. Studien fick tilligg inom mer specifika

redovisningsstandarden IAS 38 och branschpraxis.

Vi har valt att utelamna respondenternas namn pd grund av konfidentiella skil. Informationen

formedlades innan intervjun att respondenternas namn skulle tas bort.

4.4 Sekundarkalla

De  kvalitativa  intervjuerna dr  studiens  primdrkdlla som  kommer frén
forstahandsrapporteringar. En kvalitativ rapport innehdller bearbetning av sekundérdata av
vetenskapliga artiklar och litteratur. Vetenskapliga artiklarna och litteraturen som har anvénts
1 studien har kopplingar till &mnena immateriella tillgdngar och FoU. Forfattarna for studien
har valt att tillimpa vetenskapliga artiklar som &r skrivna i nérliggande arging. Validiteten
kopplad till datainsamlingen uttrycks i att lyckas inforskaffa underlag for att gora en trovérdig
tolkning (Patel och Davidson, 2019). Motiveringen till varfor betydelsefullheten av artikelns
alder dr pa grund av relevans till omrddet som har fatt en storre uppmirksamhet de senaste

aren.

Direfter har studien kompletterat med sekunddrdata frdn ldkemedelsforetagets
arsredovisningar fran ar 2005 till ar 2021. Innan ar 2005 var standarden UK GAAP verksam
som sedan dndrades till IFRS dérav A&rsintervallet. Analysen av dokumentstudier har
genomforts for att f& en Overblick Over tidigare hindelser inom foretaget. Specifikt har
noggranna granskningar inom posten immateriella tillgdngar som uppges pa balansrdkningen
och kostnader for forskning och utveckling pé resultatrdkningen. Darefter har forfattarna gétt

igenom samtliga upplysningar for information om studiens omrade forskning och utveckling.
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S. Empiri

Foéljande kapitel presenterar sammanstdillningen av intervjuer som har genomforts av
ldkemedelsforetaget i syfte att besvara frdagestdllningen gdllande redovisning av FoU och
bedomningar av vdrderingsmodeller for den kliniska fasen. Syftet med empirin dr att ge

forstdelse for kommande kapitel ddir analys och slutsats diskuteras.

5.1 Foretagsfakta

AstraZeneca AB har tre terapifokuserade omréden, och respondenten lyfter att i Goteborg
hanteras huvudsakligen tvd av omrddena, vilka dr andningsvdgar och immunologi samt hjéart-
och kérlsjukdomar. I Goteborgskontoret hanteras arbetet med vérderingsmodellerna for FoU
och verksamheten som dr lokaliserad i UK hanterar frimst redovisningen. Vidare beskriver
respondenten att verksamheten i Goteborg har inslag av omraden inom cancer och séllsynta
sjukdomar. AstraZeneca forvdrvade Alexion for sdllsynta sjukdomar ar 2021 och

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

5.1.1 Organisationsstruktur FoU

AstraZeneca AB ir ett globalt biofarmaceutiskt foretag med syftet att genom innovationer inom
forskning och utveckling leverera nya likemedel pd marknaden. Sammanfattningsvis kan hela
organisationen beskrivas med att samtliga delar i organisationen genomsyras for att gora
beddmningar, men de storsta beloppen inom FoU bedoms av R&D finance som ér den centrala
avdelningen for andra avdelningar och omréden inom organisationen. Inom finansteamet finns
sedan flera underroller. AstraZenecas controllerorganisation hanteras av omrdden statutory
accounting och finansial control som bestér av ungefar ett tiotal medarbetare inom respektive
positioner. Foretaget har ett omrdde som bendmns businesspartners och det dr medarbetare
som dr ute pa plats 1 foretaget och hjdlper foretaget att skota sin ekonomi. Inom detta omrade
finns det medarbetare som arbetar inom finans och som dr uppdelade i tvd underkategorier,
projekt och funktioner. Project finance arbetar med ett eller flera utvecklingsprojekt och
utvecklar virderingsmodeller for projekten. Huvudsyftet for project finance ar att bestimma
om projektet ska gd vidare till den kliniska studien dér stora belopp genomsyrar besluten. De
far inputs frdn avdelningen R&D commercial ddr underlag for exempelvis cost of goods av
projektet analyseras av avdelningen operations som arbetar inom produktion. Samtliga team

ar mellan tio och femton medarbetare dir det inom varje team normalt sett finns en ekonom
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fran R&D finance. Sedan finns det understdd av collaboration finance om det &r ett
samarbetsprojekt och av clinical finance som ger stod under den kliniska fasen. Bedomningar
fran alla avdelningar mynnar till slut ut i en klassisk DCF, diskonterad kassaflodesvirdering.
DCF beskriver vad det forvintade utfallet skulle vara inom ett specifikt intervall, om den
aktuella investeringen implementeras idag. Hér kan riskanalyser och kénslighet 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 patientsdkerhet, clinical, eller exempelvis en IP jurist som arbetar med Intellectual
Property fragor. Dessa kompetenser rapporteras in till funktioner och varje funktion har en

finance busniess partner. Allt ssmmanfaller i en matrisorganisation.

5.2 Redovisning av FoU

5.2.1 TAS 38

AstraZeneca foljer redovisningspraxis for ldkemedelsforetag som anvinder sig av den
internationella redovisningsstandarden IFRS (International Financial Reporting Standards).
Enligt IAS 38 maste ldkemedelsforetag uppfylla vissa krav for att kunna aktivera FoU-utgifter
pa balansrikningen. Dessa krav innebdr att foretaget méste kunna demonstrera att projektet har
tekniska mojligheter att fullfoljas, att det finns en kommersiell anvindning for projektet och att

det finns en plan for hur man ska finansiera projektet till fullféljande.

Respondent ett forklarar att frin huvudkontoret i UK delegeras ner detaljerade checklistor for
hur redovisningsprocessen skall ga till viga for jimforbarheten mellan samtliga ldnder. Dessa
principer och krav dr inbyggda internt inom organisationen. Om samtliga krav dr uppfyllda kan
utgifter for FoU inom utvecklingsfasen aktiveras pa balansrikningen. Samtidigt berdttar
respondenten att samtliga utgifter for internt upparbetade FoU kostnadsforas idag. AstraZeneca
kostnadsfor samtliga utgifter for internt upparbetad forskning och utveckling pa grund av
osdkerheten och riskerna i FoU-projekt. Lakemedelsindustrin dr en hogriskindustri dér
sannolikheten att fi en bra medicin till marknaden é&r liten. Det resulterar i att AstraZeneca
véljer att kostnadsfora FoU-utgifter i resultatrdkningen i stéllet for att aktivera dem pa
balansrikningen. Det kan ses som en strategi for att minimera riskerna och fa en mer realistisk
bild av foretagets resultat. Samtliga respondenter nimner att projekt i den kliniska fasen dven

kostnadsfors, dé risken om att projektet inte kommer att lyckas kvarstar.
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“Inom lidkemedelsprojekt, sd dr sannolikheten att misslyckas storre dn sannolikheten att
lyckas. Ddrfor tar vi en forsiktighetsaspekt i vara redovisningsprinciper pd interna projekt

och kostnadsfor.” (Respondent ett)

Respondent tvi lyfter att det ar viktigt att notera att redovisning av FoU-utgifter och aktivering
av FoU-projekt pd balansridkningen dr en komplex friga. AstraZeneca har valt att hantera
riskerna och osékerheterna som finns inom FoU genom att kostnadsfora. Genom att 16pande
kostnadsfora utgifterna for FoU-projekt ger det en jimforbarhet mellan aren, forutsatt att
utgifterna for aren dr ndgorlunda i likadan niva. Vidare papekar respondent ett att aktivering av
utgifterna 1 utvecklingsfasen kan resultera i att de finansiella rapporterna blir svarare att
analysera fOr intressenter. Finansiella rapporter dr ett verktyg for att informera intressenter om
foretagets ekonomiska prestanda och ldget, men de dr inte det enda verktyget som anvinds for
att bedoma foretagets viarde och potential. Respondent ett menar att finansanalytiker som
analyserar ldkemedelsindustri har kunskap om hur redovisningen tillimpas. Respondent tva
forklarar att dessa investerare ser ett extremt litet virde pa utvecklingsportfolj. Under &ren 2011
till 2013 hade utvecklingsportfolj noll kronor i framtida védrde. Det enda virdet som
lakemedelsforetaget tillforde var inbyggt i aktiekurs vars produkter redan fanns pa marknaden.
Respondent tva forklarar att detta dr fel, men att det inte har med redovisningen att géra utan
snarare handlar det om fortroendet. Samtidigt kan fortroendet vénda och da& sjunker
véirderingarna och framtida fOrvantningar. Genom att aktivera kan foretagets finansiella
rapportera dndras mycket Over tid gdllande kostnader. Exempelvis kan det ge stora
konsekvenser géllande hur ménga projekt som klarar av hela livscykeln eller misslyckas och
ger pafoljder. Bland annat resulterar ett misslyckat projekt i stora nedskrivningskostnader for

nistkommande ar.

5.2.2 Avgrinsning mellan forskning och utveckling

Forskning och utveckling ar tv olika steg 1 processen att ta fram en ny medicin. Forskning
handlar om att undersoka olika biologiska mal och utforska olika kemikalier och tekniker for
att hitta lampliga ldkemedel. AstraZeneca exemplifierar att inom FoU gér forskningen 6ver till
utveckling nir projektet nar den kliniska fasen. Respondent ett ndmner att projekten pabdrjas
med ett sa kallat biologically target. Det kan vara exempelvis ett enzym som antingen finns

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

“Det dr trail and error att gora experiment.” (Respondent ett)
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Nér ldkemedelsforetaget har en hypotes fortsitter processen med att antingen utgd frin
kemikalier och syntetisk kemi, det vill sdga en molekyl eller en antikropp som é&r en peptid.
Direfter utforskar foretaget olika metoder och tekniker vilket dr en tidskrdvande process.

Nér man har en hypotes och har identifierat en candidate drug, det vill siga en molekyl eller
antikropp som verkar lovande for att behandla en viss sjukdom, péborjas utveckling av

lidkemedlet.

“Det som kallas for candidate drug nomination dr normalt sett det som drar skiljelinje

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

Utveckling handlar om att optimera ldkemedlet genom olika tester och optimera dess
egenskaper sé att det dr sékert och effektivt att anvinda p&4 méanniskor. Nar ldkemedlet har

genomgatt dessa steg kan kliniska provningar pa manniskor paborjas.

5.2.3 Forvirv och partnerskap
En vanlig strategi for likemedelsforetag &r att samarbeta med externa bolag for att utveckla
nya mediciner. Genom att ingd ett partnerskap kan fOretaget aktivera utgifterna pa

balansrikningen och betala det andra foretaget for att bedriva forskning under en viss tid.

AstraZeneca forvirvar mindre biotechbolag och att kopa paborjade projekt inom forskning och
utveckling dr en vanlig strategi for ldkemedelsforetag. Ett biotechbolag har en affarsmodell
som bygger pd att de inte ska klara sig pd egen hand, utan dr beroende av att gora affdarer med
storre likemedelsbolag for att kunna komma igenom den kliniska fasen. Dessa bolag har inte
rad att utveckla och investera inom FoU och AstraZeneca kan kopa péborjade FoU-projekt.
Genom att kopa paborjade projekt kan foretaget spara tid och pengar pa att inte behdva starta
projektet fran grunden. Om projektet lyckas och kommer ut p4 marknaden kan det generera
intékter, vilket paverkar resultatrikningen genom avskrivningar och 16pande utgifter. Om

projektet misslyckas kan det leda till nedskrivningar péd balansrdkningen menar respondent ett.

5.2.4 Balanserad forskningsportfolj
Inom lédkemedelsindustrin anvidnds en balanserad forskningsportfolj for att hantera riskerna
som finns vid utvecklingen av nya mediciner. En vanlig utmaning inom ldkemedelsindustrin

ar att utveckla nya mediciner som &r en komplicerad och tidskravande process, och det finns
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ingen garanti att ett forskningsprojekt kommer att lyckas. Darfor anvinder sig AstraZeneca av
en portfoljstrategi for att hantera risken och diversifiera sin forskningsportfolj. Respondenten
tvd och tre forklarar att AstraZeneca strivar efter att ha ett stindigt flode med produkter for att
f4 ut nya mediciner pd marknaden. Genom att ha flera olika projekt pa géng samtidigt kan
foretaget minimera risken for att drabbas hart av att ett enskilt projekt misslyckas. Det
biologiska systemet dr komplext som kan resultera i eventuella sidoeffekter inom ldkemedlet

som leder till en 6kad risk inom FoU-projekt.

Enskilda forskningsprojekt kan vara mer differentierade och komplexa och andra projekt kan
ha storre tendenser att sélja mer i framtiden. Respondent tre forklarar att riskjusteringar i
procentsatser innebér att man forsoker berdkna sannolikheten for att ett projekt ska lyckas och
anpassar investeringarna i projektet efter det. Detta dr en metod att minimera risken for att

drabbas av stora forluster om projektet inte lyckas.

“Sannolikheten att fd en riktigt bra medicin till marknaden dr sa pass liten frdan borjan och

ddrfor kostar det mycket och man anvinder sig av en portfélj.” (Respondent tre)

Det dr ocksa viktigt att podngtera att det inte bara &r risken for misslyckande som dr utmanande
inom ldkemedelsindustrin menar respondent ett. Det kan ocksd vara svért att beddoma
sannolikheten for att ett projekt ska bli kommersiellt framgéngsrikt, eftersom det finns méinga
faktorer som kan paverka efterfrdgan pa en medicin pd marknaden. Det kan till exempel handla

om konkurrens frin andra foretag, marknadsforing, prissittning och sa vidare.

“For det dr ju sa att en risk dr ju bindr, antingen gdr projektet vidare, ett, eller sd gdr det

inte vidare, noll.” (Respondent ett)

Endast tio procent leder till lyckade projekt som tar sig ut pa marknaden och det ger upphov
till att 1dkemedelsbranschen anvénder sig av en balanserad forskningsportfolj. Respondenten
tre lyfter att fordelen med forskningsportfolj dr att det mojliggdr fler investeringar fran
aktiedgare och underlittar svirigheterna i bedomningarna som gors. Riskjusteringar gors pé
portfoljniva i stillet for pé ett enskilt projekt, vilket ger en mer realistisk bild av risken for

foretaget som helhet.
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“Du mdste ha vdildigt mdnga projekt i din forskningsbas som blir lite firre i fas I och fdrre i
fas Il och sa vidare for att du ska hela tiden lansera nya mediciner som gor skillnad for

patienter.” (Respondent tre)

Respondent tre diskuterar att ldkemedelsforetaget kan minska risken genom att jobba med
sdkrare projekt som kallas for fast following strategy. En fast following strategy innebér att
man foljer andra foretags utveckling av nya mediciner och anvénder den teknologi och kunskap
som finns tillgdnglig for att utveckla sin egen medicin. Detta kan vara ett sétt att minimera
risken jamfort med att forsoka utveckla en helt ny medicin fran grunden. Alternativt véljer
ladkemedelsforetaget att anvidnda ny teknologi och implementerar en differentiering pé
marknaden. Det sistndmnda alternativet leder till att riskerna blir hdgre. Respondent forklarar

att ju hogre risken &r, desto fler projekt behdvs i en FoU-portfol;.

“Bdde branschen och vart bolag bygger ju pd att vi upptdicker nya mediciner. Vi har en
langsiktig malsdttning pa att ldgga ungefdr 20 procent av var omsdttning och dterinvestera

det ini R&D.” (Respondent tre)

Respondent ett forklarar att likemedelsforetag behdver strategiskt analysera antalet nya
mediciner pa marknaden och aterinvestera inom FoU dr ocksa viktigt. Foretaget maste
balansera sin forskningsportfolj och investeringar i FoU sé att man kan fortsdtta att utveckla

nya mediciner samtidigt som man tar hénsyn till marknaden och foretagets ekonomi.

5.2.5 Risk och osiikerhet

AstraZeneca implementerar riskanalyser genom triggery events, ddr riskbedomningar
appliceras genom nya virderingar. Detta gors for vissa FoU-projekt varje kvartal, och
processerna analyseras av bolagets revisorer. Respondent tva och tre forklarar att det finns
utmaningar med redovisningsprinciperna och hur farmaindustrin fungerar, eftersom det tar
mycket tid att pavisa bade internt och externt, och ibland &r det baserat pa svara bedomningar.
Riskerna kan ocksa skapa utmaningar i att ha dialoger med externa parter for att ge en forstielse
av risken, eftersom det inte finns en magic bullet som ger en exakt forklaring till vad risken ar

for ett visst projekt.

Respondent tre forklarar att R&D finance analyserar utvecklar prognosen, och beddmer

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 méste acceptera riskerna som finns i FoU-

projekten nir man jobbar inom farmaindustrin.

“Reglerna inom IAS 38 dr inte sd detaljerade. Det gar att vdlja till exempel angdende
diskonteringsrdinta. Vi har valt en tuffare diskonteringsrdnta internt dn inom extern

vdrderingen.” (Respondent tre)

Respondenterna beskriver att AstraZeneca har samma synsétt pa forsiktighetsgraden pa interna
projekt och som pé forvirvade projekt. Forviarvade projekt kan aktiveras pa balansrdkningen
och interna projekt utgar fran viarderingsmodeller. Det dr ungefdr samma approach dér den enda
skillnaden &r att diskonteringsfaktorerna (se avsnitt 5.3.4) som kallas impariment test. Detta
kan innebéra att AstraZeneca har hogre forsiktighetskrav pa interna projekt och att de anvénder

en hogre diskonteringsrinta for att bedoma deras 16nsamhet och potential.

5.2.6 Noter och Upplysningar

Foretaget anviander upplysningar och noter for att ge en dversikt ver riskerna, men detaljerna
finns i noterna. Malet dr att gora investerare uppmérksamma pa riskerna, men samtidigt papeka
att hoga risker ocksa kan innebdra en hogre forvantad framtida avkastning. AstraZeneca gor
inte ndgra riskbedomningar av enskilda projekt inom arsredovisningen, men de ér tydliga med
att informera om vilken teknologi som anvinds och vilken paverkan det kan ha. Alla kliniska
projekt dr publicerade, men det finns en storre sekretess kring processerna innan den kliniska
fasen, eftersom vissa av projekten dnnu inte har patent. Det later som om AstraZeneca har en

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

5.2.7 UK GAAP och IFRS

Respondent ett forklarar att det finns en problematik géllande att hantera ett noterat bolag som
finns i olika ldnder och de redovisningsprinciper som géller. Innan &r 2005 foljde AstraZeneca
Swedish GAAP. Respondent forklarar att US GAAP och IFRS skiljer sig at och kan medfora
att jaimforbarheten paverkas. Ddrmed medfor det att principerna och redovisningsstandarderna
inte dr jamforbara. Darmed kan det uppstd svara bedomningar och vérderingar utifrén ett

aktiemarknadsperspektiv av dessa olika redovisningsprinciper.
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5.3 Varderingsmodeller for FoU

5.3.1 Bakgrund till virdering

Inom forskningsfasen av ldkemedelsutveckling &ar det mycket osékerhet gillande
produktprofilen, eftersom ldkemedlet 4nnu inte har testats pa4 manniskor menar respondent tva.
Det ar svart att estimera det framtida marknadsméissiga virdet av ldkemedlet under denna fas,
eftersom det finns risk for att likemedlet kan misslyckas under kliniska studier och aldrig nd
marknaden. AstraZenecas finansteam inleder bedomningar och antaganden under den kliniska
fasen med antaganden och beddmningar, men det finns fortfarande mycket osikerhet som kan
paverka virdet pa ldkemedlet. Den kliniska fasen kan likstdllas med utvecklingsfasen inom en

FoU-process.

“Det dr en balansgdng att fortsdtta projekt och att slidppa dem tidigt. For ju ldngre tiden gar,
desto mer pengar brdnner du pd nagonting som kanske inte har potential och lyckas

hela vigen.” (Respondent tvi)

Forskning och utveckling inom ldkemedelsindustrin kan vara lika mycket "art som science",
eftersom det finns manga olika faktorer som paverkar om en lakemedelsutveckling lyckas eller
inte. Historiskt har det funnits ménga ldkemedel som har varit stora idag men som har parkerats
under resans géng, vilket visar pé att innovation inte enbart sker innanfor viggarna utan att

lakemedelsutveckling kan ta tid 6ver l&nga perioder.

“For att finance dr ju inte specialister pd att bedoma hur sannolikt det dr att vi lyckas med

exempelvis den hdr produkten.” (Respondent tre)

R&D finance dr ansvarig for att analysera och bedoma information fran samtliga omraden och
avdelningar inom organisationen for att hjélpa foretaget att fatta informerade investeringsbeslut
forklarar respondent tvd och tre. R&D finance ér dock inte specialister pd att avgora
sannolikheten for att en produkt kommer att lyckas, utan det dr inputs fran alla avdelningar som
tillsammans resulterar i en bedomning av sannolikheten for framgéng. Detta kan innebéra att
man tar hinsyn till sddana faktorer som marknadspotential, konkurrens, riskniva och kostnader

for att battre forsta vardet av en likemedelsutveckling.
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“Det som skiljer att vara ekonom hdr och kanske i andra branscher dr att man mdste kunna

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

Inom AstraZeneca gor det kommersiella teamet riskjusterade nuvérden for interna projekt som
en del av den finansiella utvédrderingen av projekten. Detta kan hjélpa foretaget att bedoma
vérdet av projekten och fatta informerade investeringsbeslut. Det kan vara ett nytt omrade {for
AstraZeneca att gora riskjusterade nuvirden for interna projekt, s det kommersiella teamet
kan tillampa en forsiktighetsprincip i sina beddmningar for att hantera den okénda risken och

kan innebéra att man gor konservativa bedomningar.

5.3.1.1 Utfallstrad

R&D finance anvinder sig av ett utfallstrdd for att gora riskbedomningar och analysera olika
scenarier for projekt. Ett utfallstrdd &r en metod som anvénds for att analysera olika mdjliga
scenarier och deras paverkan pa virdet av ett projekt eller ett foretag. Utfallstradet bestar av
olika grenar som representerar olika scenarier, och ju mer komplext ett projekt dr, desto fler
grenar kommer det att finnas i tridet. Foretaget kan jobba med olika scenarier 1 utfallstradet
som dr mest troliga och sétta en sannolikhet for varje scenario. Dérefter kan foretaget rikna ut
ett nettonuvérde for varje scenario, med hénsyn till risken. Bedomningarna gors huvudsakligen

av R&D finance, men de bygger pa information frdén R&D commercial.

“Inom vdr virderingsmodell jobbar vi med utfallstrdd. Vi tittar exempelvis pd om det finns
olika utfall. Ja, ddr har vi en process ddr man gdr igenom och gor en brainstorming
egentligen. Man kan fd ett utfallstrdd som dr hur komplext som helst och det gar inte att

forsta hur man ska ga till viiga.” (Respondent tre)

R&D finance pd AstraZeneca kan anvédnda utfallstradet som en utgangspunkt for att skapa
véirderingsmodellerna for likemedelsprojekt beskriver respondent tre. Genom att hirleda och
simulera olika scenarier, kan foretaget fa ner det till huvudscenario och analysera sannolikheten
for varje scenario. Dérefter kan foretaget rikna ut ett nettonuvirde for varje scenario som &r

riskjusterat, och viga allt ihop till det sd kallade forvéntade vardet.

“Vi jobbar med att forsoka, hirleda och simulera till att fa ner det till huvudscenario.

Dadrefter analyseras sannolikhet pad varje scenario och sen rdknar ut ett nettonuvdirde pd
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respektive scenario som dr riskjusterat. Sist vigs allt ihop till det vi kallar for ett forvintat

vdrde.” (Respondent tre)

Utfallstradet ger finansteamen mojlighet att utvérdera och analysera det forvantade vérdet pa
projektet, och hjdlper foretaget att fatta informerade investeringsbeslut. Utfallstriadet &r en
viktig del av processen for att skapa virderingsmodellerna for lakemedelsprojekt, eftersom det

ger en struktur for att analysera olika scenarier och deras pdverkan pa vérdet av projektet.

5.3.1.2 Pipeline

R&D finance arbetar med en pipeline for att hantera olika stadier av projekt. Respondent tva
och tre beskriver att en pipeline ar en strukturerad process for att hantera olika stadier av ett
projekt, fran idé till fardigt resultat. AstraZeneca har ménga projekt i fas I, farre projekt i fas II
och dnnu farre 1 fas III. Finanssupporten 6kar desto langre projektet har kommit i processen.

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

”Om man tittar pd antalet projektfolk jobbar med sd dr det ju fler i tidig fas. Men da dr det
ocksd mindre finanssupport ddr gor du inte gor en full virderingsmodell, for till exempel har

du ingen kommersiell modell dn.” (Respondent tva)

R&D finance har en strukturerad process for att hantera olika stadier av projekt. Desto ldngre
projektet har kommit inom ldkemedelsforetagets faser, desto mer kostsamma blir projekten.
Under fas III kan beloppen ligga ndgonstans mellan 100 miljoner dollar och 500 miljoner dollar

menar respondent tre.

“Fas Il projekt kan ligga ndgonstans alltifran 100 miljoner dollar till 500 miljoner dollar,

beroende pd vilket terapiomradde det dr och hur komplext studierna dr.” (Respondent tre)

R&D finance har ett separat forum diar de gir igenom och analyserar den kommersiella
prognosen for projekten. Om prognosen gér igenom skickas den over till R&D finance, och
dérefter far man en kommersiell modell som leder till en varderingsmodell. Det finns en tydlig
process for att hantera olika stadier av projektet och att finanssupporten 6kar desto lédngre

projektet har kommit i processen.
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5.3.2 Diskonterad kassaflodesvirdering
Respondent tvda och tre forklarar att ldkemedelsforetaget anvénder sig av en
diskonteringsmodell. En diskonteringsmodell anvénds for att berdkna ett framtida vérde for en

kassaflodesstrom. Diskonteringsmodellen anvinds for att avgdra om en investering dr 16nsam.

R&D finance paborjar arbetet inom virderingsmodellen fran den kliniska fasen och framaét.
Respondent tre forklarar att aktivering i forskningsresurser ses som en forutbetald R&D
kostnad. Respondent forklarar att AstraZeneca anvinder sig av en diskonteringsmodell for att
vérdera forskningssamarbeten med externa bolag. Detta kan innebéra att forskningsprojektet
aktiveras over samtliga dr samarbetet pagér, eftersom det kan ses som en forutbetald R&D-
kostnad. Inom interna projekt kostnadsfors allt I16pande pd grund av osékerheten. Att virdera
R&D-projekt dr svért eftersom det finns mycket osdkerhet i dessa projekt, sd det ar viktigt att
ta hansyn till olika faktorer ndr man anvinder sig av en diskonteringsmodell. Det kan innebéra
att man tar hénsyn till sddana faktorer som riskniva, forsdljningspotential och kostnader for att

battre forsta virdet av projektet.

AstraZeneca analyser triggering events, det vill sdga vésentliga hindelser som kan orsaka en
fordndring av virdet. Om projektet &r inom storre inslag gor R&D finance en fullstindig
vérdering. Inom en vérdering tas det hansyn till samtliga parametrar inom vérderingsmodellen.
Respondent tvd och tre ndmner att det finns fyra faktorer som ger en visentlig paverkan for
varderingsmodellen. Forsta faktorn handlar om den kommersiella modellen. AstraZeneca kan
analysera visentliga skillnader i de inputs som paverkar forséljningen av likemedlen, inklusive
marknadspotential, konkurrens och prisséttning. Andra faktorn beskriver risknivdn dar
riskjusterade nuvdrden pdverkar den framtida fOrsdljningen. Riskjusterade nuvidrden kan
paverka den forvintade forséljningen av ldkemedel i framtiden, sa det &r viktigt att ta hansyn
till risker som kan péverka forséljningen. Tredje faktor beskriver tid det tar for likemedlet att
komma ut till marknaden, dir man vill vara forst pA marknaden innan de konkurrerande
bolagen. Det &r hard konkurrens inom farmaindustrin och darmed dr det viktigt att etablera sin
produkt i tid. Fjarde faktorn handlar om kostnader for att utveckla och producera likemedel
kan ha en stor paverkan pa investeringsbeslut. Det dr viktigt att ta hinsyn till dessa kostnader i

vérderingsmodellen.

Genom att ta hdnsyn till dessa faktorer kan AstraZeneca biéttre forstd vérdet av sina ldkemedel

och fatta vél grundade investeringsbeslut menar respondent tvd. Respondent tre forklarar att
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det ar viktigt att titta pa samtliga faktorer for att forstd hur virderingsmodellen skapas och for
forstaelsen for risken och de kommersiella mdjligheter man har i framtiden. Samtliga input fran
samtliga avdelningar méste observeras och analyseras tillsammans. Respondent tva lyfter att
kostnader inte dr den mest pdverkande faktorn pd grund av att kostnader hdnder i nutid och
ddrmed har inte lika stor paverkan pé framtida virden. Déremot &r risk den faktorn som kan
anses ha den storsta inverkan pa vidrderingsmodellen. Om riskprofilen &ndras, kan
lakemedelsforetaget analysera en toxic effekt som kan medfora probability success och det

orsakar en negativ paverkan pa virderingsmodellen.

Respondent ett menar att AstraZenecas kommersiella team analyserar samtliga faktorer och
R&D finance beddmer sannolikheten om visentliga péverkningar och é&ndringar.
Projektekonomer sitter i projektteam som arbetar med en tidslinje for vardera FoU-projekt.
Tidslinjen uppdateras med nya véirden som jimfors med balansrikningen. Detta medfor att

foretaget forstd vérdet av projektet och fatta informerade investeringsbeslut.

5.3.2.1 Framtida kassafloden

AstraZeneca anvinder sig av kassaflodesmodeller baserat pa framtiden for att prognostisera
och analysera hur mycket intdkter foretaget kan forvinta sig att generera fran en viss
investering over tid, med hinsyn till risker. Dessa modeller bygger pd forvintade framtida
véirden och kan anvéndas for att berdkna nuvérdet av en investering, det vill sdga skillnaden
mellan kostnaden for investeringen och dess virde idag. Respondent tvd menar att tid och risk
ar en viktig faktor att beakta vid dessa berdkningar, eftersom den paverkar foretagets forvintade
kassaflode och nettonuvérde. Darmed analyserar lakemedelsforetaget hur mycket intékter man
kan generera utifran en viss investering over tid och risk. Om marknadsvirdet pa tillgingen
paverkas av exempelvis dndringar i marknaden eller konkurrenter, kan detta ocksd péverka
véirderingsmodellerna som anvénds. Dérefter ndmner respondent tva att det behdvs en viss

kompetens inom foretaget for att anviinda denna metod.

Den huvudsakliga anledningen till att utgifterna for FoU kostnadsfors dr risker. Nar det intraffar
héndelser som kan orsaka en visentlig 6kning av risken under en klinisk studie, kan foretaget
uppdatera modellerna med triggering events, det vill sdga hidndelser som kan krdva att
antagandena i modellen dndras pa ett visentligt sétt. Enligt respondent tva dr det risken och den
kommersiella modellen som gor produktprofilen unik. Marknaden, konkurrenter, och nya

kliniska data fran en konkurrent eller akademin kan sedan orsaka att antagningarna i
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varderingsmodellen paverkas. Risken paverkar nettonuvirdet, dvs skillnaden mellan kostnaden

for en investering och dess nuvirde, som kan ge stora fordndringar i riskprofilen.

5.3.3 Kostnadsforingsmodellen

Respondent ett menar att kostnadsforingsmodellen inom ldkemedelsindustrin har varit relativt
stabila Over tid, och att den styrs av risknivan for varje projekt. Detta innebdr att foretaget
kostnadsfor utgifter for FoU-projekt. Enligt respondenten dr de storsta svarigheterna med att
redovisa FoU-projekt relaterade till osédkerheten som finns inom omradet. Detta kan innebéra
att det kan vara svirt att estimera kostnader och intédkter, vilket kan paverka formégan att

vérdera investeringar pa ett relevant sitt.

“Den storsta nackdelen dr ju att en grundprincip som du har och aldrig redovisning att du

ska matcha dina intdikter och kostnader, det gor du inte om du kostnadsfor.” (Respondent ett)

Ett FoU-projekt &r i utvecklingsfasen i genomsnitt i den kliniska fasen under en tioarsperiod
och fér sina produktutvecklingskostnader fordelade med perioden. Niar FoU-projektet har
lyckats komma igenom den kliniska fasen atergdr den till lansering och d& har samtliga
kostnader redan kostnadsfors under utvecklingen. Respondent ett anser att det kan vara
problematiskt for att sannolikheten ar att endast en tiondel av projekten lyckas och en séddan
fordelning kan ses som en form av sunk cost, eftersom kostnaderna inte ar direkt relaterade till
periodiseringen. Trots detta dr det praxis enligt respondenten att andra likemedelsforetag

anvénder sig av kostnadsforingsmodellen.

Med avseende pa den risk som finns i samtliga projekt inom FoU lyfter respondenterna att det
ar viktigt att vaga satsa och gora experiment och vaga misslyckas. Med misslyckandet kommer
information som skapar utveckling inom foretaget. AstraZeneca har utvecklat en modell som
kallas SR Framework for att hantera risker och maximera mojligheter att lyckas i sina
forsknings och utvecklingsprojekt inom ldkemedelsutveckling. Modellen innefattar fem
faktorer right tissue, right commercial, right safety, right patient, right target, som alla syftar
till att sikerstélla att undersokningar utfors pa ratt kandidater med hénsyn till biotillgdnglighet
och genetik, sdakerhet och att anpassa till utsatt population. Modellen kan bidra till att utveckla
arbetssdttet och kulturer inom FoU pa AstraZeneca genom att fokusera pa att minimera risker
och maximera mdjligheterna att lyckas i projekten. Det &r viktigt att kiinna till de olika riskerna

och faktorerna som paverkar chanserna att lyckas med olika projekt.
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Likemedelsforetaget anvénder sig av en strategi som kallas milestones for att hantera risker i
hogriskprojekt. En milestone dr en indikator att ett projekt har natt en viktig fas eller har uppnatt
en specifik malsittning och darmed ldkemedelsforetaget anpassa projektet och gora
bedomningar under projektets ging, baserat pd data och information som samlas in.
Respondenterna tvé och tre exemplifierar att pa ett forsiktigt sdtt testa likemedlet pd en mindre
grupp patienter i borjan av projektet, och sedan gora en beddmning baserat pd data frén dessa
patienter innan man fortsitter projektet och inkluderar fler patienter. Detta kan hjélpa till att
minimera riskerna i projektet och sékerstélla att 1akemedlet dr sdkert och effektivt innan det gar

vidare till senare faser av utvecklingen.

5.4 Framtiden

Samtliga respondenter menar att innovation och teknologiutveckling kommer att spela en
viktig roll i framtiden for ldkemedelsindustrin, speciellt vad géller att forbéttra riskprofilen och
framgangsfaktorerna for olika projekt. Detta kan inkludera utvecklingen av biologiska
lakemedel och nya tekniker for att hantera toxikologi, sdsom kombinationer av antikroppar
med cellgifter. Respondent ett ndmner innovationen /inker som tar sig till antikroppen och
gradvis slidpper ut cellgiftet pa de lokala cellerna och inte hela kroppen som pa en gammaldags
cellgiftsbehandling. Om mediciner kan undvika att ga ut i hela kroppen, d4 kan riskprofilen

mdjligtvis forbattras.

Inom kostnadsfoéringsmodellen kommer det behdva ske fordndring i framgangsfaktorerna inom
projekten. S& ldnge riskprofilen dr under 50 procent inom farmaindustrin kommer utgifter att
kostnadsforas. Respondent tre forklarar att det dr langt kvar for att sannolikheten ska dverstiga
50 procent och direfter dndra vérderingsmodeller och aktivera utgifter pd balansrdkningen.

Riskprofilen ér en avgdrande faktor for framtiden.

Respondenterna tvé och tre papekar att det fortfarande finns utrymme for forbattringar inom
omrdden som simuleringar av oufcome streams och hantering av risker inom
forskningsportfoljen. Respondenterna forklarar att diskonterade kassafloden kommer att
fortsitta att vara en viktig metod fOr att virdera investeringar, men att det finns utrymme for
forbattringar och att det kan vara nddvindigt att anvinda andra redskap for att hantera risker

nér riskprofilen dr hog.
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6. Analys

[ detta kapitel kommer analys av empirin tillsammans med referensramen. Syftet med detta
avsnitt dr att koppla samman empirin och referensramen for att svara pd studiens

forskningsfrdgestdllning.

6.1 Redovisning av FoU

Som ndmns i tidigare kapitel dr verksamheten for FoU bestdende av tvd aktiviteter,
forskningsfasen och utvecklingsfasen. IAS 38 &r en internationell redovisningsstandard som
ger végledning for hur immateriella tillgdngar ska redovisas i foretagsredovisning. Enligt IAS
38 ska en immateriell tillgdng som ar i utvecklingsfasen endast aktiveras om den uppfyller
kriterierna for aktivering och om det &r sannolikt att foretaget kommer att realisera den
forvantade ekonomiska nyttan. Utvecklingsfasen som dven kallas kliniska fasen dr indelad i tre
olika faser. AstraZeneca ndmner att fas II och framfor allt fas III som arbetet med
vérderingsmodellen tar plats och ddrmed i dessa faser som det kan dvervigas en aktivering pa
balansrdkningen. Likemedelsforetaget gor en uppdelning i vad som tilldts aktiveras, medan
IAS 38 ger tillatelse sé fort projektet natt utvecklingsfasen. Om dessa kriterier inte uppfylls ska
immateriella tillgdngar i utvecklingsfasen inte aktiveras, utan i stillet redovisas som en kostnad
i resultatrdkningen. Definitionen for en immateriell tillgdng dr begransad for att de ska kunna
aktiveras i balansrikningen. Som Sahut, Boulerne och Teulon (2011) ndmner finns det en
praxis inom ldkemedelsbranschen att 16pande kostnadsforas utgifterna for forskning och

utveckling.

Hos AstraZeneca forekommer viss aktivering inom forvirv och partnerskap med framfor allt
mindre biotechforetag. Aktiveringen gors forst ndr FoU nétt utvecklingsstadiet i fas II och III.
Samtidigt sker denna aktivering endast dd man kan anse att kriterierna for definitionen av en
tillgdng &r uppfyllda, bland annat féormégan att kunna faststélla ekonomiska framtida fordelar.
AstraZeneca ndmner att bland svérigheterna de upplever med tillimpningen av IAS 38 finns
faststillandet for att projektet kommer att generera framtida ekonomiska fordelar. Svérigheter
som AstraZeneca tar upp i samband med redovisning av FoU é&r ovissheten kring framtida
intdkter som ldkemedlet kommer att generera, och detta ges som en tydlig anledning och

motivering till den aktiva kostnadsforingen som gors. Detta forblir en aterkommande orsak till
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svérigheten 1 vdrderingen hos internt upparbetade immateriella tillgangar och som Lev (2003)

skriver, motiverar tillimpningen av kostnadsforingsmodellen.

Foretag som jobbar med FoU-projekt anvénder sig av olika skiljelinjer for FoU. Barge-Gil och
Lopez (2014) menar att forskningsfasen ér till ny och analytisk kunskap och utvecklingsfasen
syftar till syntetisk kunskap ddr det som framstillts ur forskningen kan tillimpas. AstraZeneca
har en strukturerad process for att hantera sina utvecklingsprojekt och foljer gillande
redovisningsstandarder nér det géller aktivering av immateriella tillgdngar. Det &r viktigt att
foretag har en strukturerad process for att hantera sina utvecklingsprojekt, eftersom det kan
vara en komplex process som involverar manga olika aktiviteter och som kan ta lang tid att
genomfora. Avgriansningen inom FoU hos AstraZeneca speglar tydligt den avgridnsning som
Barge-Gil och Lopez (2014) beskriver. Ett inledande forskningsprojekt néar utvecklingsfasen
hos AstraZeneca nér projektet kommit in i den kliniska fasen och tidigare steg inkluderas i
forskningsfasen och kostnadsforas. I den kliniska fasen anvinds forskningen som tagits fram
under tidigare stadier under projektet. Nér projektet nétt utvecklingsfasen nimner AstraZeneca
att de foljer IAS 38 gillande deras kriterium for att aktivering ska dvervégas. IAS 38 anger att
kraven for definitionen av en tillgang &r att denna ska kunna generera framtida ekonomiska
fordelar, att foretaget ska ha en kontroll 6ver denna och att anskaffningsvirdet ska kunna métas
pa ett palitligt satt. I forhdllande till de krav som IAS 38 stéller stimmer kriterierna som

AstraZeneca anger for deras bedomning gillande aktivering av ett utvecklingsprojekt.

Collins & Nguyen (2021) formedlar att syftet med finansiell redovisning &r att ge en korrekt
avspegling av foretagets ekonomiska prestation. Det innebér att intdkter och kostnader ska
periodiseras pa ett sddant sitt att de motsvarar den ekonomiska prestationen for den aktuella
perioden. Om AstraZeneca kostnadsfor alla utgifter for interna projekt kan det leda till att
intékter och kostnader inte matchar, eftersom utgifterna kostnadsfors 16pande medan intdkterna
kan komma lidngre fram i tiden. Det kan innebéra att 1dkemedelsforetagets resultat for perioden
kan paverkas och se annorlunda ut &n vad som faktiskt motsvarar den ekonomiska prestationen.
Genom att AstraZeneca har implementerat kostnadsféringsmodellen matchar inte periodisering

av intékter och kostnader, da utgifterna 16pande kostnadsfors.

AstraZeneca beskriver en redovisningsstrategi for sin FoU-projekt, dir foretaget fokuserar pa
att bibehélla en balanserad portfolj av projekt genom att tillimpa en 16pande kostnadsforing av

investeringar. Detta kan bidra till att 6ka jimforbarheten i foretagets resultatrdkning och gora
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den mer pélitlig, eftersom kostnaderna halls jimna 6ver tiden. En balanserad portfolj av projekt
kan ocksd minimera risken for projektmisslyckanden, eftersom foretaget inte investerar for
mycket i ett enda projekt. Det kan ocksd minimera kravet pa nedskrivningar av immateriella
tillgdngar, eftersom kostnaderna for projektet redovisas lopande och inte aktiveras pa
balansrikningen (Hellman, 2022). Det é&r viktigt att foretag har en vélutvecklad
redovisningsstrategi for sin FoU-verksamhet, eftersom det kan vara en komplex process som
involverar manga olika aktiviteter och som kan ta ldng tid att genomfoéra. Genom att ha en
strukturerad strategi kan foretaget sékerstélla att investeringar i FoU-verksamheten redovisas
pa ett tillforlitligt sdtt i foretagets finansiella rapporter. Vidare analyserar Hellman (2022)
géllande redovisningsstrategin optimerar resultatrdkningen och goér den mer palitligt.
Jamforbarheten Okar, vilket bidrar till syftet med redovisningen och de finansiella rapporterna.
Jamforbarheten paverkas av att kostnaderna halls jamna genom &ren, vilket syns tydligt i
AstraZeneca arsredovisningar (se graf I ovan). Detta minskar problematiken om FoU-projekt
skulle misslyckas, vilket vid en initial aktivering skulle innebéra ett krav for nedskrivningar.
Detta stimmer in pd vad AstraZeneca sjilva ndmner om deras motivering till strategin kring

balanserade portfoljer.

AstraZeneca ndmner att endast ett fatal FoU-projekten som inleds i forskningen tar sig vidare
till utvecklingsfasen. Dédrefter dr det endast tio procent som tar sig vidare ut pd marknaden fran
utvecklingsfasen. Som syns tydligt ur denna statistik dr det en mycket liten del av
forskningsprojekt som det investerats i som lyckas ta sig ut pa marknaden och dédrmed ge
mdjligheten att generera en intdkt, vilket tyder pd att det foreligger en klar risk med
investeringarna som gors inom i FoU hos AstraZeneca. Denna statistik bekriftar det som Lev
(2003) och Mazzi, Slack, Tsalavoutas & Tsoligkas (2022) skriver om géllande risk
problematiken och osédkerheten som finns i aktiveringen av FoU-projekt, d& en sé stor del av
projekten misslyckas. Forfattarna ndmner att om aktivering skulle tillimpas, innebédr detta en
stor risk for att ge en missledande bild av prestationen hos foretaget och kan pé det séttet ge en
negativ effekt pd anvindbarheten inom redovisningen. Detta skulle i sin tur innebéra att
redovisningen som framstills fran foretaget strider mot dess syfte i enlighet med standarden
IFRS. Ur intervjumaterialet pdpekas att IAS 38 inte &r en detaljerad standard, vilket mojliggdr
egna bedomningar som exemplifieras med att AstraZeneca applicerar en hdogre
diskonteringsrénta inom internt upparbetad FoU-projekt. Genom att det finns utrymme till val

av rénta kan det inverka pa korrekt dtergivning och relevans for deras finansiella rapporter.
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6.2 Bedomning och viardering

Négot som utmérker redovisningen for AstraZeneca &dr dess tillimpning av
forsiktighetsprincipen i hanteringen av FoU. Detta relateras till Hoegh-Krohn & Knivsfld
(2000) som resonerar kring hur redovisning av FoU genomsyras av ett konservativt
forhallningssitt genom att 16pande kostnadsfora utgifter. AstraZeneca lyfter sjilv att inom
farmaindustrin méste man leva med risker som inte gir i hand med redovisningsprinciperna.
Likemedelsforetaget forklarar att det finns en problematik i att forklara vad risken dr for
externa parter och att man ddarmed behdver vara bekvdm med osdkerheten och riskerna som

innovations branschen medfor.

Mellan aren 2005 till 2021 har AstraZeneca kostnadsfort samtliga utgifter for internt upparbetat
FoU-projekt som visar en tydlig dominans av forsiktighetsprincipen i redovisningen. Detta
stirks av hypotesen som lyfts av Lee (2018) och Casavan-Jeny och Thomas (2006) som ndmner
att ju storre fOretaget dr desto mer bendgenhet finns for tillimpningen av
kostnadsforingsmodellen, medan mindre foretag dr i hogre grad riskaverta och véljer att
aktivera utgifter for FoU. Investeringar i forskning och utveckling har enligt Lev (2003) en
positiv verkan pa framtida kassafloden och tillvaxt. AstraZeneca har som maélséttning att
aterinvestera 20 procent av omséttningen inom FoU f0r att uppritthélla FoU investeringar och
riskjustera for framtida kassafloden. FoU innovationer bidrar till den nya kunskapen oavsett
om projekt lyckas eller misslyckas och ligger till grund for andra projekt och investeringar och
kan pa sd sdtt ge virderelevans till andra projekt. Detta kan kopplas till vad Wu, Thomas &
Wright (2020) ndmner om att storre foretag erhdller stordriftsfordelar som gor det mojligt for
AstraZeneca att fortsdtta med sina FoU-projekt. Diarmed finns det incitament for storre

lakemedelsforetag att kostnadsfora och redovisa pé resultatrikningen.

AstraZeneca motiverar sitt val till anvindningen av kostnadsféringsmodellen med att risken
som finns i FoU-projekten, dér sannolikheten att lyckas oftast berdknas vara mycket liten. En
parallell gidllande kostnadsforingsmodellen syns tydligt till vad Lev (2003) lyfter och menar att
riskaspekter inom FoU for ldkemedelsforetag &r att ett stort antal projekt misslyckas vilket
resulterar 1 kostnadsforing. En annan fordel med tillimpningen av kostnadsforingsmodellen
som lyfts av Wu med flera (2020) dr att det paverkar de skattebetalningar som foretaget stélls
infor, genom att resultatet belastas av kostnadsforingen. AstraZeneca tar inte upp detta som en

anledning till kostnadsforingen, utan papekar att osékerheten och risken &r det som ligger
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bakom kostnadsforingen av utgifter. Da det lyfts inom vetenskapliga artiklar angéende
skatteeffekter har detta dmne diskuterats och kan vara en bidragande faktor till

kostnadsforingen inom ldkemedelsbranschen.

Likemedelsforetaget beskriver en balansgang for att satsa pa ett FoU-projekt eller att exkludera
fran forskningsportfoljen. For att skapa grunden for ladkemedelsforetagets viarderingsmodeller
appliceras ett utfallstrdd som hérleder scenarion som mynnar ut till ett riskjusterat
nettonuvdrde. Utfallstradet tillimpar redovisningens grundldggande kvalitativa egenskaper.
Héar for forfattarna Sahut, Boulerne & Teulon (2011); Heegh-Krohn & Knivsfla (2000);
Cazavan-Jeny & Thomas (2006) en diskussion géllande mojligheten att aktivera pé
balansrdkningen kan skapa en mer korrekt atergivning till foretagets redovisning och skapa
vérderelevans. Nar foretag inte aktiverar pa balansrdkningen pédverkas beslutsfattandet for
investerare och foretagets finansiella rapporter kan bli undervirderade. Detta tyder pé stora
begriansningar och en stor forsiktighet ndr det kommer till aktiveringen. Rutinen kring
aktivering av FoU hos AstraZeneca bekréftar det Hoegh-Krohn & Knivsfla (2000) tar upp.
Forsiktighetsprincipen kan sérskilt urskiljas i bedomningsformagan hos foretag att uppfatta
framtida ekonomiska kassafloden. Den huvudsakliga kostnadsfoéringen &r en konsekvens av
tillampningen av denna forsiktighetsprincip. Detta bidrar till att aktivering inte sker och ddrmed
paverkas beslutsfattandet hos anvidndarna, i huvudsak investerare, vilket ger en ytterligare

konsekvens i redovisningens vérderelevans.

For FoU-projekt som tar sig vidare fran forskningsfasen och som nér klinisk fas kan det bli
aktuellt for aktivering. Varderingen som gors av FoU-projekt i den klinisk fas utgdr fran en
bedomning av framtida kassafloden, och som nidmns 1 intervjumaterialet skapas
virderingsmodeller med anvidndning av en diskonterad kassaflodesvirdering, DCF. Ur
intervjumaterialet uppkommer information om att likemedelsforetaget applicerar flertal inputs
som mynnar ut i fyra specifika faktorer som bidrar till foretagets antaganden. Faktorerna dr den
kommersiella modellen, det vill sdga omsténdigheter kring framtida forsdljning, risknivan, tid
till marknaden och kostnader. Vidare ndmns att inom var och en utav dessa faktorer ar det
enskilda team som arbetar. De enskilda teamen &r specialister i respektive omrdde och ett antal
utfall tas fram som resulterar inom en sannolika utfall. Detta resulterar i bedomningar som
tillsammans resulterar i den vérderingsmodell som kommer att paverka virderingen av

lidkemedlet.
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Vidare ndmns att risk kan anses vara den mest paverkande faktorn i beddomningen om ett
projekt kommer att lyckas och vad som oftast leder till att man avstar fran aktivering och
beslutar sig for kostnadsforing. AstraZeneca ndmner att kostnadsforingen till stor del beror pa
bedomningarna kring risk och detta kan urskiljas frén vad Villiger & Bogdan (2005) beskriver.
Anviandningen av diskonterad kassaflodesvérdering syns tydligt i vad AstraZeneca beskriver
om processen kring skapandet av virderingsmodellen och forfattarna menar att anvindningen
av en DCF ofta leder till en undervirdering av FoU pé grund av beddmningarna som gors i

samband med vérderingen.

Négot som dr vart att diskutera dr angdende om det dr sd att AstraZeneca ér for forsiktiga och
att den flitiga tillimpningen av kostnadsforingsmodellen bidrar till att redovisningen i
slutindan inte ger en sa relevant bild som den hade kunnat ge med en storre tillimpning av
aktiveringsmodellen. Detta tar oss tillbaka till vad Casavan (2006) diskuterar i géllande de
olika alternativen som foretag tillats gora enligt beddmningar for sin redovisning av FoU, dér
forfattaren namner att nackdelen med att kostnadsforas allt slutligen ger en bristande effekt péa
redovisningens relevans och dterspeglingen av prestationen pé foretaget. Samtidigt kan det vara
en styrka d& det for anvéndare kan i stort sett kan sdkerstéllas att inte sker en dvervirdering
genom att aktivera projekt som mdojligtvis inte blir framgangsrika. IAS 38 lyfter tydligt att
redovisningen som ett foretag presenterar ska vara relevant och ge en réttvisande bild, vilka

ingdr som kvalitativa egenskaper hos redovisningen.

Som Collins & Nguyen (2021) diskuterar dr syftet med redovisningen att ge en korrekt
avspegling av den ekonomiska prestationen hos foretaget, som sedan tillfér underlag for olika
externa intressenter. Casavan (2006) lyfter att d&mnet kring redovisning av FoU é&r ett
omdebatterat dmne, vilket tydligt kan kdnnas igen i granskningen av redovisningen hos
AstraZeneca. Det finns en svérighet i att avgéra om beddmningarna som redovisningen hos
AstraZeneca baseras pa ger den réttvisande bild som IAS 38 kréver, och samtidigt om hur detta
1 sddana fall ska kunna &stadkommas pé bista satt med avseende pa osdkerheten och risken i
FoU-projekten. De stora osdkerheterna som finns fOrsvarar avgérandet om huruvida
AstraZeneca val att kostnadsforas FoU-projekt ger en mer positiv eller negativ effekt pa

redovisningens relevans.
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7. Slutsats

Avslutande kapital presenteras slutsatsen som besvarar syftet om hur ett noterat
ldkemedelsforetag redovisar och applicerar virderingsmodeller baserade pa bedomningar
och antaganden. Slutsatsen baseras pd information som tidigare presenterats i uppsatsen.

Avslutningsvis avslutar kapitlet med en redogorelse pd forslag pa vidare forskning.

IAS 38 reglerar redovisning av immateriella tillgdngar, inklusive FoU-verksamhet. Enligt
standarden ska alla utgifter inom forskningsfasen kostnadsforas, medan utgifterna inom

utvecklingsfasen kan aktiveras om de uppfyller kriterierna for definitionen av en tillgang.

Det finns en diskussion om aktivering av internt upparbetade utvecklingsutgifter inom
lakemedelsbranschen, eftersom det kan vara svart att bedoma vérdet pa dessa projekt och
sdkerstdlla att de kommer att generera ekonomiska fordelar i framtiden. Ménga
lakemedelsforetag véljer dérfor att anvdnda en kostnadsforingsmodell for att 16pande
kostnadsfora utgifter for FoU-investeringar, vilket kan motiveras av att det ger anvidndbar
information for investerare och beslutsfattare om skaleffekterna av investeringar. Samtidigt
kan foretaget motsétta sig detta argument med att investerare ofta fOrhaller sig till
branschpraxis dédr samtliga utgifter kostnadsfors och ger ingen paverkan pa en finansiérers

synsatt.

Lopande kostnadsforing av utgifter for FoU-verksamhet kan skapa en jimforbarhet mellan aren
genom att kostnaderna periodiseras pa ett liknande sétt dver tiden. Detta kan hjilpa till att
minimera risken for nedskrivningar av immateriella tillgangar, eftersom kostnaderna redovisas
16pande och inte aktiveras pd balansrdkningen. Samtidigt kan 16pande kostnadsforing paverka
relevans och korrekt atergivning i finansiella rapporter for farmaforetag, eftersom prognoser
for framtida beslut baseras pa foretagets forvintade ekonomiska prestation. Nér endast tio
procent av forskningsportfoljen inom utvecklingsfasen lyckas gé igenom livscykeln skapar det
risker for att projekt behover nedskrivas om de misslyckas. Om kostnaderna for FoU-
verksamheten inte redovisas pa ett sddant sétt att de motsvarar den faktiska ekonomiska

prestationen kan det paverka relevansen och korrektheten i prognoserna.
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En acceptans av risken dr nddvéandig for ekonomer inom lakemedelsbranschen, eftersom det
finns en hog osdkerhet kring om projekten kommer att lyckas. Det &r viktigt att foretag tar
hénsyn till dessa risker och hanterar dem pa ett lampligt sétt i sin vérdering av produkter som

framstillts ur FoU-verksamheten.

Likemedelsforetaget bygger virderingsmodellerna pa utfallstrdd med olika scenarier for
riskbeddmningar. Huvudsenariorna ger foretaget ett nettonuvirde for varje utfall som ger ett
forvantat vdrde. Virderingen av produkter som framstillts ur FoU-verksamheten inom
ladkemedelsbranschen &dr en komplex process som involverar inputs och antaganden fran flera
olika avdelningar i ldkemedelsforetaget. For att hantera ovissheten och riskerna som finns i
dessa projekt anvénds varderingsmodeller som bygger pa diskonterad kassaflodesvirdering.
DCF modellen bygger pa fyra inputs som beskriver den kommersiella modellen, det vill séga

omstandigheter kring framtida forséljning, risknivén, tid till marknaden och kostnader.

Forsiktighetsprincipen spelar en viktig roll vid redovisning av FoU-verksambhet.
Forsiktighetsprincipen innebér att foretag ska vara forsiktiga nér de redovisar sin verksamhet
och inte overdriva virdet pd sina tillgangar eller underskatta virdet p sina skulder. Enligt IAS
38 ska foretag ge en korrekt atergivande bild av sin verksamhet i finansiella rapporter. Detta
innebadr att foretag ska anvinda palitliga métmetoder och inte gora nagra onddiga vérderingar
eller bedomningar som kan pédverka resultatet pa ett ogynnsamt sitt. Inga av de internt
upparbetade FoU-projekten aktiveras som det investeras flera hundra miljoner i och vérdet kan

inte anses vara avspeglat i redovisningen.

Baserat pa analysen av empirin kan studien dra slutsatsen att sa lingde risken for FoU-projekt
ar under 50 procent, kommer likemedelsforetaget anpassa sin redovisning av FoU och hur
bedémningen av virderingsmodellerna anvénds. Genom att stdndigt investera i FoU skapas en
forbattrad riskprofil och det kan ha en positiv pdverkan pd framtida kassafloden for
lakemedelsforetaget. Det finns en tendens till att farmaforetagets finansiella rapporter @ndras.
Det vill sdga aktivera FoU utgifter pd balansrdkningen om chansen for ett likemedel lyckas ga
igenom hela livscykeln overstiger 50 procent i framtiden. I dagsldget anpassas FoU genom

standarden IAS 38 som genomsyrar likemedelsforetagets finansiella rapporter.
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7.1 Forslag pa vidare forskning

Vért mal med studien dr att undersoka hur ett noterat likemedelsforetag beddomer och
analyserar FoU inom redovisningen samt virderingsmodellerna i enlighet med standarden IAS
38. Slutsatsen for studien &r att lakemedelsforetaget kostnadsfor utgifter for internt upparbetade

tillgdngar.

FarmafOretaget anvinder sig av kostnadsforing modellen och dédrmed skulle det vara intressant
hur andra foretag beskriver detta fenomen. Nar ldkemedelsforetaget forvirvar eller ingar 1 ett
partnerskap aktiveras tillgdngen pa balansrikningen. Forslag pa vidare forskning kan bedrivas

genom inriktning pé att utreda hur ett partnerskap eller forvérv appliceras inom omradet FoU.

Bioldkemedelsforetaget tillimpar samtliga medicinprojekt i en portfolj for att minska riskerna.
Endast tio procent av projekten lyckas komma igenom hela livscykeln. Ddrmed &r det intressant

med att forska vidare inom hur likemedelsindustrin gar till viga med avseende pé det.

Likemedelsforetaget studien har analyserat anvénder sig av diskonterad kassaflodesvardering
for att uppskatta framtida kassafloden. Forslag pd vidare forskning skulle vara att
vidareutveckla denna studie och gora djupare undersokning inom modellen DCF. Samtidigt ar
det intressant att studera hur andra noterade ldkemedelsforetag applicerar varderingsmodeller

och om det skiljer sig 4t mellan farmaforetagen.
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9. Bilagor

Bilaga 1

Inputs
> Applying our resources to
meet unmet medical need

Killa: Astra Zenca, From research and development to your hands (u.d.)
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Bilaga 2

Inledning:
1.
2.
3.
4.

Beritta om din roll i foretaget och vad dr dina frimsta arbetsuppgifter?
Hur ser ert finansteam och hur jobbar de?
Hur ser er process ut inom finans teamet géllande bedomning av FoU?

Varfor har ni valt beskriva FoU som en portfolj?

Redovisning standard och bedomningar:

5.

10.
11.

Hur beddmer ni avgransningen kring vad som é&r forskning och vad som ar
utveckling?

Hur beddmer ni nér en tillgang kommer ge ekonomiska fordelar i framtiden?
Vilka krav har ert ldkemedelsforetag for att en FoU-utgift ska kunna aktiveras pa
balansrikningen, utdver de formella kraven i IAS 38, dvs vad &r ert resonemang
kring vérdering och bedomning utifrdn denna regel och hur tillimpar ni den?
Upplever ni ndgra svérigheter med att tillimpa IAS 38?

Finns det ndgon branschpraxis som végleder er?

Finns det ndgot branschforum som vigleder er eller ser ni er som foregangare

inom ldkemedelsforetagen?

Kostnadsforingsmodellen:

13.

14.
15.
16.

17.

Varfor har ni valt att omformulera er &rsredovisningen fran 2015 och framét dér
ni véljer att beskriva kostnadsforingsmodellen som ni tidigare beskrivit med direkt
kostnadsforing?

Varfor har ni valt att utgd frén kostnadsféringsmodellen?

Vad dr era incitament till att anvénda sig av kostnadsforingsmodellen?

Anvinder andra likemedelsforetag kostnadsforingsmodellen eller finns det olika
sdtt att hantera FoU?

Hur gor ni beddmningar baserat pa framtida kassafloden for redovisningen av

FoU?

Upplysningar och noter:

18.

Hur viljer ni att tillimpa 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 vérderingsmodellen kommer att se ut i
framtiden?
21. Om ni sjdlva fick vélja fritt hur skulle ni da vilja utforma vérderingsmodellen for

AstraZeneca?

Avslutande fraga:

22. Finns det ndgonting som ni tycker dr viktigt som vi inte har tagit upp idag?
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