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Sammanfattning

Studien undersoker hur redovisningsval av forskning och utveckling (FoU) paverkas av
konjunkturcykler, samt hur denna férandring kommuniceras, i svenska boérsnoterade
innovationsbolag. Bakgrunden utgar fran att redovisning av FoU enligt IAS 38 innebar
betydande bedomningsutrymme vilket kan mgjliggora strategiska redovisningsval och
paverka hur foretag uppfattas av externa intressenter. Tidigare forskning visar att bade
resultatplanering och FoU-investeringar paverkas av konjunkturldget, men det saknas
studier som analyserar hur dessa samverkar i praktiken. Studiens syftar darfor till att
analysera bade forandringar i redovisningsval av FoU 6ver konjunkturcykler samt hur
dessa forandringar kommuniceras och motiveras. Referensramen bygger pa Positive
Accounting Theory, disclosure-teorin samt earnings management, vilka tillsammans
anviands for att forsta bade incitament bakom redovisningsval och hur dessa
kommuniceras. Dessa teorier kopplas samman i en analysmodell som ér till grund for
studiens empiriska analys. Studien tillimpar en longitudinell forskningsdesign med
metodtriangulering, diar kvantitativ analys anvands for att identifiera forandringar i
redovisningsval utifrdn konjunkturen och kvalitativ innehéallsanalys for att undersoka
kommunikationen i arsredovisningar. Datainsamlingen baseras pa sex svenska
borsnoterade innovationsforetag under perioden 2018-2025. Empirin visar att det
forekommer variationer i redovisningsval av FoU mellan konjunkturfaserna, vilket
indikerar att redovisningen kan paverkas av foridndrade ekonomiska forutsattningar.
Analysen visar att foretag i varierande grad kommunicerar och motiverar dessa
forandringar dar kommunikation kan anpassas efter konjunkturen. Slutsatsen ar att
redovisningsval av FoU inte enbart speglar underliggande ekonomiska férhallanden som
konjunkturfas, utan &dven kan paverkas av strategiska incitament och
kommunikationsstrategier. Studien bidrar darmed till en 6kad forstielse for samspelet
mellan redovisningsval, konjunktur och foretagets kommunikation samt identifiering av

behov av vidare forskning inom detta.

Nyckelord: forskning och utveckling, hog och ldgkonjunktur, redovisningsval, IAS 38



Abstract

This study examines how accounting choices related to research and development (R&D)
are influenced by buisnesscycles in Swedish listed innovation companies. The study is
based on the premise that accounting for R&D under IAS 38 involves significant
managerial discretion, which may enable strategic accounting choices and influence how
companies are perceived by external stakeholders. Previous research shows that both
earnings management and R&D investments are affected by the economic environment,
however there is a lack of studies examining how these phenomena interact in practice.
The purpose of this study is therefore to analyze both changes in R&D accounting choices
over a business cycle and how these changes are communicated and justified. The
framework is based on Positive Accounting Theory, disclosure theory, and theories of
earnings management, which together are used to understand both the incentives behind
accounting choices and how these are communicated. These theories are integrated into
an analytical model that forms the basis for the empirical analysis. The study applies a
longitudinal research design using methodological triangulation where quantitative and
qualitative content analysis is used to examine communication in annual reports. The
data collection is based on six Swedish listed innovation companies over the period
2018-2025. The results indicate that variations in R&D accounting choices occur across
different phases of the business cycle suggesting that accounting practices may be
influenced by changing economic conditions, Furthermore the analysis shows that
companies vary in communication often adapting to the economic environment. The
study concludes that R&D accounting choices do not solely reflect underlying economic
conditions but may also be influenced by strategic incentives and communication
strategies. The study therefore contributes to a deeper understanding of the relationship
between accounting choices, business cycles and corporate communication and

highlights the need for further research in this area.

Keyword: research and development, economic booms and recessions, accounting
choices, IAS 38
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1 Inledning

I detta kapitel presenteras studiens bakgrund och problemdiskussion. Inledningsvis
redogors for problembakgrunden, foljt av en problemdiskussion som leder till studiens

fragestdllningar, syfte och avgrdnsningar.

1.1 Problembakgrund

De senaste aren har virldsekonomin paverkats av pandemier, inflation och geopolitisk
oro. Detta paverkar dirmed foretagens framtidssyn och kinsla av osidkerhet, vilket kan
ha en inverkan pa bedomningar i redovisningen. Konjunkturen och det ekonomiska laget
har en genomgripande paverkan pa den osidkerhet som foretag upplever, vilket i sin tur
styr beteende och beslutsprocesser (Bachmann et al.,, 2013). I denna studie avses
konjunkturcykler variationer i den ekonomiska aktiviteten mellan hog och
ldgkonjunktur pa ett nationellt plan dir huvudindikatorn adr bruttonationalprodukt
(BNP). BNP-vixten har varierat kraftigt under perioden 2018—2025, vilket indikerar pa

tydliga forandringar i konjunkturen. (Konjunkturinstitutet, u.a-b).

Enligt EU:s lagstiftning ska borsnoterade bolag uppritta sin redovisning enligt
International Financial Reporting Standard (IFRS), vilket skapar en rittvisande och
jamforbar finansiell rapportering (European Commission, 2025). IFRS ir ett
internationellt ramverk av redovisningsstandarder som utfirdats av International
Accounting Standard Board (IASB) och syftar till att oka transparensen och
jamforbarheten mellan foretag (Ismail, 2018). IFRS ger mojligheter for
foretagsledningens att gora egna bedomningar baserat pa deras kunskap. Enligt IAS 38
ska utgifter for forskning alltid kostnadsféras, medan utvecklingskostnader kan
aktiveras som en immateriell tillgdng om kriterier sisom teknisk genomférbarhet och
sannolika framtida ekonomiska fordelar uppfylls (IFRS Foundation, 2025). Alltsa 4r FoU

en post i balansrikning dar vissa kostnader kan aktiveras som en tillgang.

IAS 38:s krav pa obligatoriska upplysningar och "disclosure" for immateriella tillgangar
bidrar till att minska informationsasymmetrin mellan foretaget och externa aktorer.
Okad informations transparens #r direkt kopplat till hogre virderelevans for bolaget
(Andre et al., 2018). Redovisningen av FoU bygger pa framéatblickande bedomningar,
vilket skapar utrymme for variation i redovisningsval. Samtidigt innebar det

bedomningsutrymme att foretag har majlighet att paverka hur FoU redovisas.
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IFRS regler om FoU kostnader kan utnyttjas genom att aktivera kostnaderna som en
tillgdng, men senare gora nedskrivningar pa denna post. Nedskrivningar ger
informationen till marknaden att de ursprungliga uppskattningarna visar sig vara
felaktiga. Vilket indikerar att de initiala redovisningsvalen fér FoU varit mindre
forsiktiga vilket i sin tur paverkar externa aktorers fortroende. Detta
bedomningsutrymme kan leda till att kostnader aktiveras trots osidkerheter kring
sannolikhet for framtida ekonomiska fordelar, vilket medfor att resultat kan planeras

(Yang, 2019).

Den subjektiva bedomningen som gors kring FoU-investeringar paverkar inte enbart
foretagets resultat, utan ocksa marknadens och intressenters uppfattning kring
foretagets viarde och innovationskapacitet. Beslutet for redovisning av FoU kan variera
beroende pa ledningens forviantningar om framtida resultat men dven osakerheten kring
investeringens utfall, vilket Oppnar upp for strategiskt fattade redovisningsbeslut. Det
visar pa att redovisningsval inom FoU snarare kan ses som strategiska beslut dn rent
mekaniska, alltsa att bolagen anviander kapitalisering av FoU som ett verktyg for
resultatplanering (Markarian et al., 2008; Healy & Wahlen, 1999). Markarian et al
(2008) konstaterar att ledningen kan aktivera storre delar av FoU kostnaderna under
perioder med sdmre resultat for att sedan kostnadsfora mer nar resultatet ar starkt, vilket
i sin tur gor att resultatet framstar som mer stabilt 6ver tid. Vilket gor att posten ar
sarskilt relevant att studera i relation till konjunkturférandringar dd redovisningen
bygger pa framtidsbedomningar, detta indikerar att ekonomiska forandringar kan

paverka hur dessa bedomningar gors.

Filip & Raffournier (2014) visar att resultatplanering varierar med det ekonomiska laget.
Foretag ar generellt mer bendgna att anvinda resultatplanering under perioder med
ekonomisk stabilitet och hogkonjunktur, medan redovisningen tenderar att bli mer
forsiktig under kriser. Vilket beror bland annat pa att marknaden ar forberedd och mer
accepterande gentemot lagre resultat fran foretag under perioder med ett forsamrat
ekonomiskt lage. Detta tyder pa att foretags incitament att paverka resultat inte ar

konstanta 6ver tid utan paverkas av det ekonomiska laget.

Detta ar sarskilt relevant ur ett praktiskt perspektiv eftersom investerare och andra
externa intressenter dr beroende pa tillforlitlighet och transparent information vid
vardering av foretag (Healy & Palepu, 2001). Eftersom redovisning av FoU péaverkar bade
resultat och balansrikning kan variationer i redovisningsval fa direkta konsekvenser for

hur foretag uppfattas pd kapitalmarknaden (Markarian et al., 2008). Vidare ar
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forstaelsen for hur dessa redovisningsval paverkas av konjunkturférandringar centralt
for att kunna bedoma om redovisningen speglar underliggande ekonomiska

forhallanden eller om den i hogre grad paverkas av strategiska incitament (Yang, 2019).

1.2 Problemdiskussion

Tidigare studier betonar att FoU ir en investering som kdnnetecknas av hog osidkerhet,
framtidsorientering och svarigheter att vardera (Hall, 2002). Detta bidrar med en
komplexitet utifran ett redovisningsperspektiv eftersom FoU-projekt ofta genererar
resultat forst pa lang sikt. Osidkerheter inom foretagsledningen kan dven uppsta da
framtida kassafloden kan variera vilket bidrar med svarigheter att bedoma projektets

ekonomiska virde vid rapporteringstillfallet.

Redovisningen av utvecklingskostnader enligt IAS 38 bygger pa framatblickande
bedomningar av sannolikheter att framtida ekonomiska fordelar kommer att uppsta
(IFRS Foundation, 2025). Detta innebar att foretagsledningen maste gora subjektiva

bedomningar av exempelvis teknisk genomforbarhet och marknadsforutsattningar.

Bedomningar av FoU som aktivering av utvecklingskostnader speglar inte enbart
projektets ekonomiska verklighet, utan dven att det kan paverkas av foretagsledningens
incitament och strategiska bedomning (Yang, 2019). Markarian et al. (2008) menar att
det bedomningsutrymmet mojliggor strategiska redovisningsval, exempelvis genom
resultatplanering (earnings management), diar foretag kan paverka det rapporterade
resultatet. Detta skapar en spinning mellan kravet pa en rittvisande bild och den

subjektivitet som praglar redovisningen av FoU.

Samtidigt visar forskning att incitament till resultatplanering varierar oOver
konjunkturcykeln, d& foretagsekonomiska forutsdttningar och marknadens
forvantningar forandras (Filip & Raffournier, 2014). Gunn et al. (2018) visar att vid
ekonomiska nedgangar kan dven redovisningsbeslut, sdsom nedskrivningar, paverkas av
forandrade framtidsbedémningar. Detta indikerar att konjunkturliget kan paverka de
bedomningar som ligger till grund for redovisning av FoU. Ahmad et al. (2023) menar
att FoU investeringar uppvisar ett tydligt cykliskt monster, dir oOkningar under
hogkonjunkturer tenderar att vara starkare #n motsvarande minskning under

ldgkonjunkturer. Detta indikerar att konjunkturldget kan paverka de bedomningar som
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ligger till grund for redovisning av FoU och vicker frigan om motiven bakom dessa

redovisningsval.

Trots att tidigare forskning av Markarian et al. (2008), Filip & Raffournier, (2014), Gunn
et al. (2018) och Ahmad et al. (2023) visar att bade resultatplanering och FoU-
investeringar paverkas av konjunkturldget, ar det fortfarande oklart hur dessa tva
fenomen samverkar i praktiken pa foretagsniva. Sarskilt saknas kunskap om huruvida
foretag systematiskt forandrar sina redovisningsval av FoU mellan hog och

ldgkonjunktur, samt vilka motiv som ligger bakom dessa forandringar.

Befintlig forskning handlar i huvudsak antingen om FoU-investeringar,
resultatplanering och konjunkturcykler som separata fenomen (Ahmad et al., 2023; Filip
& Raffournier, 2014; Zarnowitz, 1991). Undersokningar har &dven gjorts dar
redovisningsval kopplade till FoU samt hur foretag agerar under olika konjunkturldgen
(Markarian et al., 2008; Yang, 2019). Daremot saknas studier om hur konjunkturcykler
paverkar foretags val att kostnadsfora eller aktivera FoU kostnader samt hur dessa
redovisningsval kommuniceras och motiveras i den finansiella rapporteringen. Utifran
detta identifieras ett forskningsgap som integrerar dessa perspektiv pa foretagsniva
inom svenska borsnoterade innovationsbolag. Genom att underséka hur redovisningsval
av FoU varierar mellan hog och lagkonjunktur samt hur foretagen kommunicerar och
motiverar dessa val bidrar studien med kunskap om kopplingen mellan konjunkturlage,

redovisningsramverk och finansiell kommunikation.

1.3 Fragestallning

- Forekommer det dterkommande monster i aktiverings/kostnadsforings
graden av FoU mellan hog och lagkonjunktur for bolag inom
innovationsbranschen?

- Hur kommunicerar och motiverar innovationsforetaget forandringar i

redovisningsval for FoU utifran hog och ldgkonjunktur?

1.4 Syfte

Syftet med studien ar att analysera hur foretags redovisningsval och bedémningen av
posten FoU forandras i relation till konjunkturcykelns 1ag och hégkonjunktur samt hur
forandringar kommuniceras och motiveras i foretagets finansiella rapporter utifran

Positive Accounting Theory och Disclosure-teorin. Da FoU bygger pa subjektiva och
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framatblickande bedomningar ar detta relevant for att ge intressenter en 6kad forstaelse
for hur dessa bedomningar motiveras och kommuniceras beroende pa hog och

ldgkonjunktur.

1.5 Avgransningar

Studien fokuserar pa borsnoterade svenska foretag inom innovationsbranschen. Valet av
innovationsbranschen motiveras av att dessa foretag har en hog andel FoU-
investeringar, vilket gor redovisningsposter central att undersoka. I innovationsforetag
blir bedomningsutrymmet for IAS 38 mer framtrddande, vilket 6kar mojligheten att
identifiera variationer och forandringar i redovisningsval over tid. I denna studie
definieras innovationsforetag som borsnoterade foretag vars verksamhet kinnetecknas
av betydande investeringar i FoU, samt dar FoU utgor en central del av foretagets

vardeskapande och konkurrenskraft.
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2 Referensram

Foljande avsnitt innehaller en genomgdng av redovisning av forskning och utveckling
enligt IAS 38. I kapitlet framfors dven bakomliggande teori och information som dr
grunden till studien. Inledningsvis behandlas Positive Accounting Theory och
disclosure-teorin samt teorier kring resultatplanering. Avslutningsvis behandlas

konjunkturcykler och dess pdverkan pa foretagsekonomiska forutsdttningar.

2.1 Forskning och Utveckling

Bedomningen av nar utvecklingskostnader uppfyller kriterierna for aktivering kraver
prognoser om framtida kassafloden och teknisk genomférbarhet. Dessa bedomningar ar
framéatblickande och kan paverkas av det makroekonomiska ldget (Ahmad et al., 2023).
Hall (2002) beskriver FoU som en investering med hog osidkerhet och langsiktiga
framtidsbedomningar, dar framtida ekonomiska fordelar kan vara svéra att faststilla.
Detta bidrar till att redovisning av FoU blir sirskilt beroende av foretagsledningens

bedomningar och antaganden.

Forskning och utveckling 4r en immateriell tillgdng som enligt IFRS behandlas i IAS 38.
Vid redovisning av FoU delas posten in i tvd kostnadsfaser, forskningskostnader och
utvecklingskostnader. = Forskningskostnader = ska  kostnadsforas  direkt i
resultatrakningen. Utvecklingskostnader kan diaremot aktiveras som en immateriell
tillgdng med fOrutsittning att projektet uppfyller kriterierna. En aktiverad
utvecklingskostnad redovisas primart till anskaffningsviardet som sedan skrivs av under
tillgangens nyttjandeperiod. Om tillgdngen har en obestamd nyttjandeperiod anviands
inte avskrivningar utan i stillet provas arligen for en eventuell nedskrivning (IFRS
Foundation, 2025). FoU omfattar bade forskning, vilket beskrivs som aktiviteter for att
soka ny kunskap och forstéelse och utveckling som ar aktiviteter for att tillimpa
forskningsresultat med avsikt att skapa anvindbara produkter eller utveckla befintlig
teknik (Shah et al., 2013).

Shah et al. (2013) forklarar att de tva kostnadsfaserna i FoU kan beskrivas som
alternativa redovisningsmetoder inom ramen for IFRS, dir det ar upp till
foretagsledningen att gora ett redovisningsval baserat pa vilka kriterier som uppfylls.
Enligt Dinh et al. (2015) ar redovisningen av FoU under IAS 38 forknippad med
osdkerheter, sarskilt i de delar da FoU kapitaliseras. Eftersom en del av FoU kostnaderna

kan kapitaliseras kravs genomtiankta uppskattningar av framtida kapitaliseringsivaer
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och nedskrivningar. Komplexiteten for prognoser o6kar och kan leda till hogre prognos
fel. Detta tyder pa den osdkerhet som finns kring FoU i redovisningen (Dinh et al., 2015).
I en hogkonjunktur kan framtidsutsikterna framstad som mer stabila, vilket potentiellt
kan oka benigenheten att aktivera utvecklingskostnader. Under lagkonjunktur kan 6kad
osdkerhet i stillet leda till mer forsiktiga bedomningar eller 6kad betoning pa risk i

kommunikation.
2.2 Konjunkturcykler

Konjunkturcykler — paverkar foretags externa finansieringsmojligheter och
framtidsbedomningar. Eftersom redovisning av FoU bygger pa antaganden om framtida
ekonomiska fordelar kan forandringar i konjunkturldget paverka hur dessa bedomningar
gors och kommuniceras. Konjunktur ar det rddande tillstindet ekonomin befinner sig i
ett land och beskriver hur ekonomin presterar (Fortnox, ua). BNP ar den priméara
indikatorn for konjunkturcykelns faser i den svenska ekonomin, utéver BNP ar det 12
andra indikatorer som ocksd undersoks, exempelvis handel och konsumtion samt
niringsliv. Konjunkturcykler beskriver aterkommande svingningar i den samlade
ekonomiska aktiviteten. I studien definieras konjunkturcykler som variationer i den
ekonomiska aktiviteten 6ver tid, dir perioder av ekonomisk expansion foljs av perioder
av ekonomisk nedgéng (figur 1). Konjunkturcykler anvéinds i studien for att mojliggora
en jamforelse av foretags redovisningsval av posten forskning och utveckling under olika

ekonomiska forhallanden (Zarnowitz, 1991).

Var studie fokuserar pd hogkonjunktur samt lagkonjunktur som tva motsatser till
varandra diar hogkonjunkturen kinnetecknas av ekonomisk aktivitet Over den
langsiktiga trenden, medan lagkonjunktur innebar aktivitet under trendnivan, det vill
sdaga under den langsiktiga genomsnittliga tillvaxttakten i ekonomin (Fortnox, u.4.). Filip
& Raffournier (2014) visar att incitament till resultatplanering varierar over
konjunkturcykeln. Detta indikerar att redovisningsval inte ar konstanta Gver tid, utan

paverkas av det ekonomiska laget.

Konjunkturcykler ar sirskilt relevanta i denna studie eftersom redovisningen av
utvecklingskostnader enligt IAS 38 bygger pa bedomningar av framtida ekonomiska
fordelar. Ekonomisk  osdkerhet paverkar foretags  beslutsfattande och
framtidsbedomningar (Bachmann et al, 2013). Eftersom aktivering av
utvecklingskostnader forutsitter att framtida ekonomiska fordelar bedoms som

sannolika, kan forandringar i det ekonomiska laget paverka de bedomningar som ligger
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till grund f6r redovisningen. Ahmad et al. (2023) visar exempelvis att FoU-investeringar
uppvisar ett cykliskt monster Over konjunkturen, vilket indikerar att foretags
forvantningar och investeringsbeslut péaverkas av forindrade ekonomiska
forutsiattningar. Konjunkturliget kan darmed paverka hur foretag bedomer framtida
vardeskapande och dirigenom #ven valet mellan aktivering och kostnadsféring av
utvecklingskostnader. Konjunkturcykler utgor diarmed en mgjlig forklaringsfaktor till
variationer i foretags redovisningsval av FoU och ar darfor centralt for att besvara

studiens forskningsfragor.

Trots att flera av de studerade foretagen ar multinationella anvinds svensk konjunktur
som utgangspunkt. Detta ar pa grund av att samtliga féretag ar noterade pa den svenska
borsen och omfattas av samma redovisningsmassiga kontext. Syftet ar inte att fanga
samtliga makroekonomiska faktorer som paverkar foretagen, utan att skapa ett enhetligt

matt som mojliggor en jamforelse mellan foretagen Gver tid.

En alternativ konjunktur hade varit att basera studien pa en internationell konjunktur
fran exempelvis OECD eller IMF eller World Bank. Men de studerade foretagen ar
verksamma pa flera olika marknader, inte enbart inom Europa utan dven i Nordamerika
och Asien. Foretagens geografiska position skiljer sig at, vilket innebar att en global
konjunktur inte nodviandigtvis speglar de ekonomiska forhéllanden som paverkar
samtliga foretag pa ett jamforbart satt. Svensk konjunktur bedoms darfor utgora den
mest konsekventa punkten for studiens jamforelse, &ven om vissa internationella och

branschspecifika variationer darmed inte fingas fullt ut.

—Konjunkturuppgang —Konjunkturavmattning —Konjunkturnedging —Konjunkturaterhamtning

Figur 1: Konjunkturfaser

Kdlla: Konjunkturinstitutet (ua-a)
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2.3 Positive Accounting Theory

Positive Accounting Theory (PAT) anvinds for att undersoka om foretagen anvander
FoU som ett verktyg for resultatplanering beroende pa konjunkturldget. Teorin ar
relevant eftersom den visar att redovisningsval kan anvidndas strategiskt (Watts &
Zimmerman, 1978). Redovisningsvalen inom FoU péaverkas av ekonomiska incitament
och externa férhéallanden som konjunkturfaser (Ahmad et al., 2023). PAT ar en teori som
syftar till att forklara och forutsiga faktiska beteenden och utfall, snarare an att ange hur
redovisningen bor utformas. Det finns en skillnad mellan teorier som beskriver hur
redovisningen bor utformas och teorier som analyserar och forklarar faktiska
redovisningsval och beteende i praktiken. PAT utgar fran antagandet att individer agerar
rationellt och i eget intresse. Teorin bygger resonemang for att forklara varfor olika
aktorer foredrar olika redovisningsmetoder och standarder. Foretagsledningar och
andra intressenter antas ha incitament som paverkar instéllning till redovisningsregler
(Watts & Zimmerman, 1978). Bachmann et al. (2013) visar att ekonomisk osidkerhet
paverkar foretags beslutsfattande och beteende, sirskilt under perioder av

konjunkturférandringar.

Al-Hashimy (2022) menar att foretag har storst incitament att anvinda redovisningsval
strategiskt for att paverka de finansiella rapporterna, vidare menar han att det finns olika
skil for dessa incitament sdsom att dolja inkomster for att betala mindre skatt samt att
Ooka aktiekurserna. Watts och Zimmerman (1978) argumenterar for att
redovisningsstandarder inte enbart ar resultatet av tekniska overviganden om bista
informationskvalitet, utan dven resultatet av politiska och ekonomiska processer.
Regleringsprocessen paverkas av kostnader och nyttor som olika grupper forviantar sig
till f6ljd av en viss standard. PAT ar relevant for studien eftersom teorin forklarar hur
foretagsledningar kan anvinda redovisningsval strategiskt. Redovisning av FoU innebar
bedomningar, vilket gor posten sarskilt lamplig for strategiska redovisningsval. I studien
som genomforts av Markarian et al. (2008) framgar det att &ven om IAS 38 tillater
foretag att aktivera utvecklingskostnader, innebar den subjektivitet som ligger till grund
for aktiveringen av utvecklingskostnader en betydande flexibilitet for foretagsledningen.
Yang (2019) visar att aktivering av FoU kan anviandas strategiskt genom att foretag
aktiverade utvecklingskostnader trots hog osdkerhet kring framtida ekonomiska
fordelar. Studien visar dven att senare nedskrivningar av dessa aktiverade FoU
kostnaderna kan indikera att tidigare redovisningsval var allt for optimistiska. Vilket

visar att redovisningsval paverkas av foretagsledningens incitament.
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I studien anvidnds PAT for att undersoka om foretagen anvidnder aktivering eller
kostnadsforing av FoU 6ver konjunkturcykler for att i sin tur paverka resultatet, vilket
skulle antyda att foretagsledningen tar ett strategiskt beslut. Eftersom redovisning av
utvecklingskostnader enligt IAS 38 kriaver subjektiva bedomningar, uppstar ett
handlingsutrymme dir ledningen kan vilja mellan aktivering och kostnadsfoéring (IFRS
Foundation, 2025). I studien som Ahmad et al. (2023) gjort framgar det att ekonomiska
incitament kan foriandras beroende pa konjunkturldget. Under ldgkonjunktur kan
incitamenten att stabilisera resultaten 6ka, vilket kan leda till en hogre grad av aktivering
av utvecklingskostnader. Under hégkonjunktur kan motsatta incitament uppsta dar

foretag i storre utstrackning kostnadsfor FoU eller gor nedskrivningar.

Teorin bidrar dirmed med en potentiell forklaring av hur foretags val inte bara varierar
mellan foretag, utan dven hur de kan fordndras over tid i relation till konjunkturen.
PAT:s idé om att variationer i redovisningsval forklaras av ekonomiska incitament och
externa faktorer anvinds som utgangspunkt for studien, dar konjunktur i kombination
med redovisningsregler som bygger pa bedomning kan leda till olika nivaer av
aktiveringsgrad och kostnadsforing av FoU hos innovationsbolag. Detta anvands i sin tur

for att besvara forsta forskningsfragan:

- Forekommer det dterkommande monster i aktiverings/kostnadsforings graden

av FoU mellan h6g och lagkonjunktur for bolag inom innovationsbranschen.

Studiens andra forskningsfraga besvaras genom disclosure-teorin, som beskrivs nedan.

2.4Disclosure-teorin

Disclosure-teorin grundar sig i antagandet att det radder en informationsasymmetri
mellan foretagsledningen och externa intressenter, dar ledningen har mer kunskap om
foretagets faktiska viarde och framtidsutsikter dn vad som kommuniceras utéat. Enligt
Healy och Palepu (2001) anviander foretag bade reglerad redovisning och frivillig
informationsgivning for att minska denna asymmetri och paverka hur deras prestation
uppfattas. Var studie anviander disclosure-teorin eftersom den mdojliggor en analys av
hur FoU redovisas, men ocksa hur den kommuniceras externt. Redovisning av FoU
innebar framéatblickande bedomningar och osékerhet, sarskilt nar utvecklingskostnader
kostnadsfors direkt och darmed inte fullt ut aterspeglar potentiella framtida viarden. I
sddana situationer kan frivillig informationsgivning som avser information dar det ar

upp till foretaget att dela med sig av, exempelvis genom beskrivningar av projekt eller
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framtidsutsikter, fungera som ett komplement till de finansiella rapporterna. Andre et
al. (2018) menar att foretag kan vilja att dela med sig begransad information till externa
aktorer, sdsom nyttjandeperiod for immateriella tillgdngar under IAS 38, som kan
avslgja ledningens subjektiva bedomningar och framtida forvantningar. Detta kan bidra

till informationsasymmetrin da foretaget far ett informationsévertag.

I relation till studiens andra fragestillning, som behandlar hur redovisningsval inom
FoU motiveras och kommuniceras beroende pa hog och lagkonjunktur hos
innovationsbolag, ger disclosure-teorin ett ramverk for att forstd hur
informationsbehovet kan variera 6ver tid. Under lagkonjunktur kan 6kad osidkerhet och
forsimrade marknadsforhéallanden forstarka informationsasymmetrin, genom att
foretagen justerar omfattningen, innehallet eller kvaliteten i den frivilliga
informationsgivningen. P4 motsvarande sitt kan hogkonjunkturen innebira andra
signalerings behov kopplade till exempelvis tillvixt och framtida l16nsamhet samt 6kad
transparens kring redovisningsvalet. Disclosure-teorin dr darmed relevant for studien
eftersom den kompletterar analysen av redovisningsval med en forstéelse for hur foretag
kommunicerar FoU och framtida ekonomiska fordelar i olika ekonomiska forhéllanden.
I studien Andre et al. (2018) framgar det att flera foretag utnyttjar sig av det
handlingsutrymme som ges inom IAS 38 for att styra information som ror spekulationer

kring foretagets framtidsutsikter.

I studien anvinds disclosure-teorin for att analysera hur foretag kommunicerar och
motiverar sina redovisningsval av FoU i arsredovisningar. Sarskilt fokus pa om och hur
kommunikationen férandras mellan hog och lagkonjunktur. Analysen fokuserar pa hur
foretag kommunicerar och motiverar sina redovisningsval av FoU i arsredovisningar.
Analysen fokuserar pa textavsnitt sisom noter relaterade till FoU, dar foretag beskriver
och kommunicerar sina bedomningar av utvecklingskostnader. Healy & Palepu (2001)
framfor att foretag som lagger fokus pd kommunikationen gentemot externa intressenter
tenderar att bland annat Oka aktiekursen for foretaget. Utifran disclosure-teorin
analyseras hur foretag motiverar aktivering eller kostnadsforing av FoU, hur osdkerhet
och risk uttrycks samt hur framtida vardeskapande framstills i olika konjunkturfaser.
Vidare mojliggor teorin en analys av om och hur kommunikationen férandras mellan
hog och lagkonjunktur. Exempelvis kan foretag under ldgkonjunktur forviantas betona
osdkerheten, risk och forsiktighet i storre utstrackning. Osdkerhet och risk kan
exempelvis betonas som osikra framtida kassafléden kopplat till FoU investeringar och

osdkra marknadsforhallanden. Foretag under hogkonjunktur férvéantas i hogre grad visa
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tillvaxtmgjligheter och framtida ekonomiska fordelar. Tillvixtmojligheter och framtida
ekonomiska fordelar kan betonas som planerade investeringar och prognoser om intakt
samt resultat (Healy & Palepu, 2001). Detta innebar att teorin kan anviandas for att
analysera hur foretagens kommunikation férdandras over tid, sarskilt i samband med
forandringar i redovisningsval och konjunkturlige. Disclosure-teorin stodjer darmed

studien att besvara den andra forskningsfragan:

- Hur kommunicerar och motiverar innovationsforetaget eventuella
forandringar i redovisningsval f6r FoU?
Detta genom att analysera inte enbart hur FoU redovisas utan dven hur dessa
redovisningsval kommuniceras, motiveras och legitimeras i arsredovisningar beroende
pa det ekonomiska ldget. For att sedan sammankoppla hur eventuella férandringar i
redovisningsvalet av FoU i olika konjunkturligen, samt hur dessa férandringar

kommuniceras och motiveras anvinds resultatplanering, som beskrivs nedan.
2.5Resultatplanering (Earnings Management)

I studien analyseras inte resultatplanering i juridisk mening, utan hur redovisningsval
inom ramen for gillande regelverk kan anvindas strategiskt. FoU ar sirskilt relevant
eftersom kapitaliseringen respektive kostnadsféringen paverkar resultatets niva och
tidpunkt. Resultatplanering innebar att foretagsledningen medvetet utnyttjar flexibilitet
i redovisningsstandarder for uppskattningar och bedomningar for att paverka det
redovisade resultatet. Det handlar inte nodviandigtvis om regelbrott, utan om att
anvanda tillaitna redovisningsval for att paverka hur foretags finansiella prestationer
uppfattas (Al-Hashimy, 2022). Genom att justera periodiseringar och kostnader kan
ledningen paverka resultatets niva. For borsnoterade foretag ar drivkrafterna ofta

kopplade till att uppna resultatmal och m6ta marknadens forvantningar.

Begreppet resultatplanering anviands inom redovisningsforskningen for att beskriva
detta fenomen. Enligt Healy och Wahlen (1999) uppstar resultatplanering nér ledningen
anviander omdome i finansiell rapportering eller strukturering av transaktioner for att
paverka de redovisade resultaten, som till exempel for att paverka intressenters
uppfattning. Eftersom redovisning bygger pa uppskattningar och alternativa
redovisningsmetoder finns ett handlingsutrymme som mojliggor sddana beslut. Filip &
Raffournier (2014) visar att incitament till resultatplanering kan variera over
konjunkturcykeln. Forindrade ekonomiska forhallanden kan paverka behovet av

stabilitet eller hantera negativa resultat. Detta ar sarskilt relevant for studien, da
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redovisningsvalet avseende FoU genom aktivering eller kostnadsforing, kan anviandas
for att paverka hur foretagets prestation framgar i olika konjunkturfaser da tidigare
studier visar att resultatplanering verkar forekomma vid olika konjunkturfaser (Filip &

Raffournier, 2014).

Studien anvinder resultatplanering for att forstd hur foretag viljer att motivera
redovisningsval av FoU o&ver konjunkturcykeln. Eftersom aktivering av
utvecklingskostnader okar resultatet pa kort sikt, kan detta anviandas for att jimna ut
resultatvariationer mellan olika perioder. I relation till konjunkturcykler innebar detta
att foretag kan ha incitament att aktivera mer FoU under ldgkonjunktur for att motverka
negativa resultat, medan de under hogkonjunktur kan ha storre utrymme att
kostnadsfora eller skriva ned tidigare aktiverade kostnader. Resultatplanering fungerar
diarmed som en mekanism genom vilken de incitament som forklaras av PAT omsitts till
konkreta redovisningsval. Resultatplanering stodjer studien i att besvara bada

forskningsfragorna:

- Forekommer det dterkommande monster i aktiverings/kostnadsforings
graden av FoU mellan hog och lagkonjunktur for bolag inom
innovationsbranschen.

- Hur kommunicerar och motiverar innovationsforetaget eventuella
forandringar i redovisningsval for FoU?

Detta genom att skapa en forstaelse for hur foretag viljer att motivera eventuella
forandringar i redovisningsval av FoU, samt om foretagen viljer att redovisa

annorlunda beroende pa konjunkturlaget.
2.6 Analysmodell

I det forsta analyssteget undersoks foretagens redovisningsval av FoU. Analysen
fokuserar pé& fordndringar i andelen aktiverade respektive kostnadsforda
utvecklingskostnader, samt forekomsten av nedskrivningar under hog kontra
ldgkonjunktur. Dessa redovisningsval analyseras med stod av PAT, som anvinds for att
tolka hur férandrade ekonomiska forutsattningar kan paverka foretags incitament att

anvianda det bedomningsutrymme som finns inom IAS 38.

I det andra steget undersoks hur foretag kommunicerar och motiverar sina
redovisningsval av FoU i arsredovisningarna. Analysen fokuserar pa motiveringar av

redovisningsval, kommunikation av osdkerhet och risk samt beskrivningar av framtida
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ekonomiska fordelar. Dessa aspekter analyseras med stod av Disclosure-teorin, som

anvands for att tolka hur foretag kommunicerar informationen till externa intressenter.

Redovisningsval och kommunikation anses i studien som tva relaterade men analytiskt
separata fenomen. redovisningsval avser de redovisningsmassiga beslut som foretagen
fattar inom ramen for IAS 38, medan kommunikation avser hur dessa beslut forklaras
och motiveras i den finansiella rapporteringen. Aven om bada stegen berér FoU
redovisning behover de inte utvecklas i samma riktning (se figur 2). Ett foretag kan
exempelvis fordndra sina redovisningsval utan att motsvarande forandring tydligt
kommuniceras, samtidigt som omfattande kommunikation kan férekomma utan storre

forandring i redovisningen.

Analysmodellen mgjliggor darfor inte enbart en analys av om redovisningsval av FoU
varierar mellan olika konjunkturfaser, utan dven en analys av om och hur dessa val
kommuniceras och motiveras. Genom att kombinera PAT och disclosure-teorin kan
studien belysa bade foretagens redovisningsmassiga beslut och hur dessa presenteras for
externa intressenter. Dirigenom skapas forutsittningar att analysera om

redovisningsval och kommunikation samvarierar eller utvecklas i olika riktningar under

olika konjunkturfaser.

Hur sammanfaller
Redovisningsval av FoU e

forandringar 1 FoU-

(PAT) b
redovisning?
Konjunkturfas (Hog eller
Ligkonjunktur)

Komfnunikation och Hur kommuniceras och

motivering av FoU motiveras dessa

(Disclosure Theory) forandringar?

Figur 2: Illustrering av studiens analysmodell
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3 Metod

Var studie anvdnder en kombination av kvantitativ och kvalitativ metod, alltsd en
metodtriangulering. Den kvantitativa delen syftar till att identifiera fordndringar i
redovisningsval av FoU mellan olika konjunkturfaser, medan den kvalitativa delen
analyserar hur dessa fordndringar kommuniceras och motiveras i foretagens
arsredovisningar.  Datainsamlingen  baseras pd  offentligt tillgdngliga

arsredovisningar fran svenska borsnoterade bolag inom innovationsbranschen.

3.1 Forskningsdesign

Studien har en longitudinell forskningsdesign med deduktiv ansats och bygger pa
metodtriangulering genom kombination av kvantitativ och kvalitativ metod. Detta gors i
tva steg dir en forandring i konjunktur kontra aktiveringsgrad faststills, sedan hur
denna forandring i aktivering kommuniceras och motiveras. Den deduktiva ansatsen
innebar att analysen har utgdngspunkt i etablerade teorier och tidigare forskning, dar
teorierna sedan ar till grund for kodningsschemat som anvidnds vid insamlingen av
empirin. Studien vilar teoretiskt pa strategiska redovisningsval och resultatplanering,
konjunkturcyklers paverkan pa resultatplanering, konjunkturens péverkan pa FoU-

investeringar samt Positive Accounting Theory och disclosure-teorin.
3.1.1 Identifiering av forandring (Kvantitativ)

I studiens forsta steg genomfors en kvantitativ analys av forandringar i andelen aktiverad
respektive kostnadsford FoU kopplat till konjunkturcykeln. Genom att analysera
finansiell data fran arsredovisningar kan eventuella systematiska variationer mellan hog
respektive lagkonjunktur identifieras. For att mgjliggora jamforelse mellan foretag och
over tid berdknas andelen aktiverad respektive kostnadsforda FoU. Den kvantitativa
delen syftar till att faststilla om det forekommer aterkommande monster i foretags
redovisningsval mellan konjunkturfaser. Om andelen aktiverad eller kostnadsférd FoU
varierar mellan hég och ldgkonjunktur kan detta indikera att konjunkturliget paverkar
hur foretag redovisar utvecklingskostnader av FoU. Den kvantitativa delen besvarar
sdledes fragan om variationer forekommer, medan den kvalitativa analysen bidrar till att

skapa en forstaelse for varfor och hur denna forandring framstills av foretagen.
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Perioden 2018-2025 omfattar flera olika ekonomiska situationer, dirmed pandemin
2020, dterhamtning 2021 till 2022 samt 6kning av inflation och rantor under 2023 till
2024. Dessa hindelser skiljer sig at vad géller bakomliggande orsaker och ekonomiska
konsekvenser. For att mdjliggora en jamforbar analys behandlas de dock utifrén det
overgripande konjunkturldget. Detta innebar att vissa nyanser mellan enskilda ar kan ga

forlorade, vilket beaktas vid tolkning av studiens resultat.
3.1.2 Kommunikation och motivering (Kvalitativ)

I andra steget genomfors en kvalitativ innehallsanalys av arsredovisningens textavsnitt.
Den kvalitativ innehallsanalys mojliggor en granskning och tolkning av hur
redovisningsval och FoU bedomningar kommuniceras och motiveras (Krippendorff,
2018; Schreier, 2012). Denna del ar direkt kopplad till studiens andra underfraga, som
avser att undersoka hur eventuella forandringar legitimeras och forklaras i foretagens

finansiella rapporter.

Triangulering innebéar att den kvantitativa analysen identifierar om en férandring sker ,
medan den kvalitativa analysen forklarar hur foriandringen kommuniceras och
motiveras. Kombinationen av metoder mgjliggor en analys av bade forandringar i

redovisningen och hur dessa forandringar kommuniceras och motiveras.

Den kvalitativa delen syftar inte till att faststilla ett kausalt samband mellan
konjunkturldget och foretagens kommunikation. Diaremot undersoks istdllet om
forandringar i kommunikation och motiveringar sammanfaller med olika
konjunkturfaser. Det kan inte uteslutas att kommunikationen dven péverkas av andra
faktorer sasom foretagsspecifika handelser eller forandrade marknadsforutsattningar.
Konjunkturen behandlas darfor som en mgjlig forklaringsfaktor, snarare dn den enda

orsaken till forandringen.
3.2Datainsamling

Datainsamlingen bestar av tva delar: insamling av arsredovisningar som utgor studiens
priméra empiriska material, samt en systematisk litteratursékning som ligger till grund

for studiens referensram.
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3.2.1 Insamling av arsredovisningar

Studiens empiriska material bestar av offentligt tillgangliga arsredovisningar fran de sex
utvalda bolagen for perioden 2018-2025. totalt 48 Aarsredovisningar.
Arsredovisningarna  syftar till att kommunicera finansiell information,
redovisningsprinciper och bedémningar till externa intressenter. Offentliga dokument
ar relevanta nar forskningsfragan rér hur organisationer kommunicerar och motiverar

sina redovisningsval (Bowen, 2009).

Samtliga arsredovisningar har hamtats direkt fran respektive bolags offentliga
webbplats, vilket verkstiller att materialet ar autentiskt. Materialet har samlats in fran
en flerarig period som omfattar olika konjunkturfaser, vilket mojliggér analys av hur
redovisning och kommunikation kring FoU f6randras 6ver tid. En longitudinell
insamling av arsredovisningar skapar forutsidttningar att identifiera monster och
forandringar i bolagens kommunikation i relation till externa intressenter (Pettigrew,
1990). Datainsamlingen har avgriansats till de delar av arsredovisningen som behandlar
redovisningsprinciper avseende FoU, noter kopplade till FoU, forvaltningsberittelse och
andra textavsnitt dar osdkerhet eller framtidsbedomningar gillande FoU diskuteras.
Genom att anvinda officiella och offentligt tillgingliga dokument minimeras risken for
paverkan i insamlingsfasen. Samtidigt beaktas &rsredovisningar som strategiska
kommunikationsverktyg som tagits fram inom en institutionell kontext och dirmed kan
innehalla selektiv framstillning (Bowen, 2009). Detta beaktas i analysen genom en

medveten och kritisk tolkning av materialet.
3.2.2 Litteratursokning

Referensramen bygger pa en systematisk litteratursokning i databaserna Google Scholar
och Hogskolan i Skovdes biblioteksdatabas. Vid litteratursokning anvindes sokord som
“IAS 38”, "Business cycles”, R&D accounting”, “earnings management”, "disclosure"
m.m. Sokningen avgriansades till peer review granskade artiklar och vetenskapliga
bocker. Litteraturen valdes ut baserat pa relevanta for studiens forskningsfragor och
teoretiska ramverk, med fokus pa forskning om redovisningsval av FoU,
resultatplanering, konjunkturcykler samt Positive Accounting Theory och disclosure-

teorin.
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3.4Urval

Urvalet bestar av sex svenska borsnoterade bolag: Hexagon, Ericsson, Sinch, Mycronic,
Atlas Copco och Saab. Dessa foretag dr verksamma inom innovations intensiva
branscher. Innovations intensiva branscher ar dar foretag investerar storre delar av sina
resurser i forskning och utveckling. Dessa investeringar syftar till att generera
innovationer och uppratthélla konkurrenskraft genom teknologisk utveckling och
kunskapsskapande. Samtliga foretag verkar inom innovationsbranschen, men
representerar olika delsektioner, diribland telekommunikation, forsvar, industri och
teknik. Detta skapar variation i urvalet och mojliggor jamforelse mellan olika

branschforutsattningar.

Studien baseras pa ett strategiskt och icke-sannolikhetsurval, vilket innebér att foretag
viljs utifrdn deras relevans for forskningsfragan (Patton, 2014). Nir urvalet
genomfordes testades flera bolag emot studiens urvalskriterier for att finna de mest
relevanta bolagen att undersoka. Inledningsvis identifierades ett bredare urval av
borsnoterade svenska bolag med FoU verksamhet. Bolag som hade brutet rakenskapsar,
eller vars FoU kostnader var under 4% av omsittningen exkluderades. Syftet ar att
identifiera foretag dar redovisning av FoU utgor en betydande del av verksamheten, for

att mojliggora en djupare analys av aktivering, nedskrivning och kostnadsféring av FoU.
Urvalskriterier ar foljande:

1. Bolaget ar noterat pa Stockholmsborsen. Det noterade bolaget foljer IFRS
lagstiftning vilket bidrar till att 6ka jamforbarheten mellan bolagens redovisning.
Dessutom ar arsredovisningarna offentligt tillgdngliga och innehaller den
information som kravs for studiens analys av FoU redovisning. Detta ar viktigt
da studien behover ta del av information.

2. Tillgingliga arsredovisningar finns for en sammanhingande period som
omfattar olika konjunkturfaser.

3. Bolaget redovisar betydande FoU, detta ar viktigt da studien fokuserar pa just
andelen aktiverade FoU kostnader.

4. Bolaget har ej brutet riakenskapsar, da varje ar blir tilldelat en konjunkturfas

utifran Konjunkturinstitutets konjunkturlage.

Med betydande FoU avses i denna studie foretag dar FoU utgor en central del av

verksamheten. For att inkluderas i urvalet kravdes att foretaget redovisade FoU separat
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i arsredovisningen samt att FoU utgifterna motsvarade minst 4 procent av omséttningen
under den studerade perioden. Kriteriet valdes for att sikerstilla att FoU utgjorde en
tillrackligt omfattande post for att mojliggora analys av fordndring i aktivering,

kostnadsforing och kommunikation 6ver tid.

Tidsperioden 2018—2025 viljs for att inkludera bade hogkonjunktur och lagkonjunktur.
Konjunkturens indelning baseras pa makroekonomiska indikatorer sdsom BNP-tillvaxt
och studien utgar ifrdn en konjunkturgraf (se figur 3) (Konjunkturinstitutet, u.a-a).
Anvindningen av flera foretag mojliggor jamforelse bade mellan foretag och over tid,
vilket skapar en djupare analys. Studien dr 4ven medveten om att de flesta av bolagen ar
multinationella och skiljer sig i storlek fran varandra, detta ar diremot inget som gar
emot studiens urvalskriterier. Urvalet i &rsredovisningarna ar genomférd utifrén
kodningsschemat, dar analytiska begrepp, empiriska indikatorer och datakallor

presenteras (se Tabell 3).
3.5 Operationalisering

Operationalisering i kvalitativ forskning innebar att teoretiska begrepp preciseras till
analytiska kategorier som kan identifieras i det empiriska materialet (Schreier, 2012). I
denna studie syftar operationaliseringen till att tydligt definiera tolkningen av utvalda
teoretiska begrepp och hur dessa i sin tur kan oOversittas till analyserbara begrepp.
Studien bestar av féljande huvudbegrepp: Konjunkturcykler, redovisningsval av FoU och

kommunikation och motivering av eventuell forandring.
3.5.1 Operationalisering av konjunkturcykler

For att operationalisera konjunkturcykler delas studiens tidsperiod in i olika
konjunkturfaser baserat pd makroekonomiska indikatorer. Klassificeringen av hog
respektive lagkonjunktur baseras framst pa utvecklingen av BNP, eftersom BNP-tillvaxt
ar ett etablerat matt pa den ekonomiska aktiviteten. Uppgifter om BNP och
konjunkturldge hamtas fran Statistiska centralbyrdan och Konjunkturinstitutet, vilket
sakerstiller en objektiv och tillforlitlig inledning av konjunkturfaser. Utifran dessa
indikatorer klassificeras varje ar i studiens tidsperiod som antingen hogkonjunktur eller

lagkonjunktur.
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Studien anvander en tvidelad indelning dar varje ar klassificeras som antingen hog eller
ldgkonjunktur. Valet motiveras av studiens syfte, som &r att undersoka om
redovisningsval av FoU skiljer sig mellan tva 6vergripande ekonomiska forhallanden. En
mer detaljerad uppdelning av konjunkturcykeln har mdojligheten att fanga skillnader
mellan Aaterhdmtningsperioder och ekonomiska kriser, men samtidigt forsvara
jamforelsen mellan foretag och minska mojligheten att identifiera Gvergripande

monster.

Studien syftar inte till att faststilla kausala samband, utan till att identifiera monster och
samband mellan konjunkturcykler och redovisningsval 6ver tid. Foljande graf (figur 3)
fran Konjunkturinstitutet ar grunden till att identifiera om en viss period tillhor lag eller
hogkonjunktur. Klassificeringen av konjunkturldget utgors av Konjunkturinstitutets
konjunkturindikator som baseras pa BNP. Detta anvidnds for att bedoma den
ekonomiska aktivitetens avvikelse fran dess ldngsiktiga niva. Varden 6ver noll indikerar
hogkonjunktur och viarden under noll indikerar ldgkonjunktur. For att tilldela varje
kalenderar ett konjunkturlige berdknas arsmedelvirdet av de fyra kvartal viardena
(tabell 1 enligt formeln: (Q1 + Q2 + Q3 + Q4/4)). Arets medelvirde anvinds eftersom
arsredovisningarna avser hela kalenderaret och ett genomsnitt av kvartalsviardena ger en
mer representativ bild av det rddande konjunkturliget dn ett enskilt kvartal. Om
arsmedelvardet ar positivt klassificeras det som hogkonjunktur, om det ar negativt

klassificeras det som lagkonjunktur (tabell 2).

Andelen aktiverad respektive kostnadsforda FoU beridknas utifran uppgifter i foretagens
arsredovisningar. Aktiverad FoU identifieras som de utvecklingskostnader som
redovisas som immateriella tillgdngar i balansriakningen, medan kostnadsféorda FoU
avser de FoU utgifterna som redovisas direkt i resultatrikningen. For att rikna ut
kostnadsfordel och aktiverad andel anvinds formlerna i figur 4. I arsredovisningarna

hamtas finansiell data i noter, kassaflodesanalys och resultatrakningen.
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Figur 3: Konjunktur 2018—2025

Killa: Konjunkturinstitutet, u.a.-a



BNP-gap

Period . Konjunkturfas
(procent av potenticll BNP)

Q12018 0,8 Hogkonjunktur
Q22018 0,8 Hogkonjunktur
Q3 2018 0,0 Balanserad

Q42018 0,3 Hogkonjunktur
Q1 2019 -0,4 Ligkonjunktur
Q2 2019 0,2 Hogkonjunktur
Q32019 -0,6 Lagkonjunktur
Q42019 0,6 Hogkonjunktur
Q12020 0,9 Hogkonjunktur
Q2 2020 -6,5 Lagkonjunktur
Q3 2020 -1,4 Ligkonjunktur
Q4 2020 -0,4 Lagkonjunktur
Q1 2021 1,6 Hogkonjunktur
Q22021 1,9 Hogkonjunktur
Q3 2021 09 Hogkonjunktur
Q42021 2,6 Hogkonjunktur
Q1 2022 1,5 Hogkonjunktur
Q3 2022 1.8 Hogkonjunktur
Q3 2022 0,6 Hogkonjunktur
Q12023 -0,7 Ligkonjunktur
Q12023 0,0 Balanserad

Q22023 -1,4 Ligkonjunktur
Q32023 -1,6 Ligkonjunktur
Q42023 -2,5 Lagkonjunktur
Q12024 -1.8 Lagkonjunktur
Q2 2024 2,6 Lagkonjunktur
Q32024 -2,4 Ligkonjunktur
Q42024 -2,2 Lagkonjunktur
Q12025 2,7 Ligkonjunktur
Q3 2025 -2,3 Lagkonjunktur
Q3 2025 -1,5 Lagkonjunktur
Q1 2026 -1,1 Lagkonjunktur

Tabell 1: Konjunkturindikatorns kvartalsviarden 2018—-2025 ggr kvartal

Kalla: Konjunkturinstitutet (u.a.-a)
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Ar Utraknad BNP-gap for aret Konjuktur

2018 1,675 Hog Konjunktur
2019 -0,65 Lag Konjuntkur
2020 -7,1 Lag Konjuntkur
2021 5,05 Hog Konjunktur
2022 3,725 Hog Konjunktur
2023 -3,625 Lag Konjuntkur
2024 -7,35 Lag Konjuntkur
2025 -6,875 Lag Konjuntkur

Tabell 2: Klassificering av konjunkturldge per ar, 2018—2025

Kdlla: Konjunkturinstitutet (u.a.-a).

T =total FoU under

aret T=A+K

K = kostnadsférd Kostnadsférd FoU
FoU under aret =K/T

A = aktiverad FoU Aktiverad FoU =
under aret AT

Figur 4: Formler for berdakning av aktiverad samt kostnadsférd FoU

Not: Egna berdkningar baserad pa data fran foretagens arsredovisningar.
3.5.2 Operationalisering av redovisningsval och bedomningar

Redovisningsval av FoU operationaliseras i denna studie genom att identifiera hur de
utvalda foretagen redovisar sina utvecklingskostnader i arsredovisningar under perioden
2018-2025. Analysen fokuserar pa tre aspekter av redovisningsvalet av FoU som
identifieras i varje foretags arsredovisning. For det forsta analyseras aktivering av
utvecklingskostnader, vilket identifieras genom redovisade immateriella tillgangar.
Tidigare studier har visat att kapitalisering av FoU kan paverka det redovisade resultatet
och diarmed anvindas i strategiska redovisningsval (Markarian et al., 2008). For det
andra analyseras kostnadsforing av utvecklingskostnader, vilket identifieras genom

foretagets redovisningsprinciper for FoU.



Investeringar inom FoU kinnetecknas generellt av hog osidkerhet, vilket gor
bedomningen av framtida ekonomiska fordelar komplex (Hall, 2002). For det tredje
analyseras nedskrivningar av aktiverade utvecklingskostnader. I studien identifieras
nedskrivningar genom noter till immateriella tillgdngar dar foretag redovisar eventuella
nedskrivningsprovningar eller nedskrivningar av kapitaliserade utvecklingskostnader.
Nedskrivningar kan indikera att tidigare bedomningar av projektets framtida
ekonomiska virde har forandrats. Gunn et al. (2018) visar att sidana redovisningsbeslut

kan paverkas av forandrade ekonomiska forhallanden och osidkerhet i marknaden.

Genom denna operationalisering analyseras varje foretags redovisningsval for FoU for
varje ar i studiens tidsperiod. Detta mojliggor en longitudinell jamforelse dar

forandringar i redovisningsval kan identifieras mellan olika konjunkturfaser.
3.5.3 Operationalisering av kommunikation och motivation

Kommunikationen kring FoU operationaliseras i denna studie genom att analysera hur
de utvalda foretagen beskriver och motiverar sina redovisningsbedémningar i
arsredovisningens beskrivande delar sdsom noterna. Analysen fokuserar framst pa
formuleringar i forvaltningsberattelsen eller liknande, redovisningsprinciper samt noter

som behandlar FoU eller immateriella tillgangar.

I analysen kodas formuleringar som relaterar till tre typer av kommunikation:
motivering av fordndring i redovisningsval, kommunikation av osdkerhet samt
beskrivningar av framtida ekonomiska fordelar. For det forsta analyseras motivationen
av redovisningsval, dir studien identifierar hur féretag forklarar beslutet att aktivera
eller kostnadsfora utvecklingskostnader. Analysen fokuserar pa att identifiera om
foretagen kommunicerar och motiverar sina kriterier for aktivering, projektens tekniska
genomforbarhet eller deras strategiska betydelse. Enligt disclosure-teorin anvinds
informationsgivning i finansiella rapporter for att minska informationsasymmetri

mellan foretagsledning och externa intressenter (Healy & Palepu, 2001).

For det andra analyseras kommunikationen av osidkerhet och risk, dar formuleringar
som hinvisar till marknadsforhédllanden, konjunkturlidge eller ekonomisk osdkerhet
identifieras i textmaterialet. I studien analyseras exempelvis formuleringar dar foretag
beskriver risker kopplade till kopplade till FoU projekt eller osdkerhet kring framtida
marknadsférutsittningar, se tabell 3. Dessa formuleringar identifieras genom kodning

av uttryck relaterade till risk, osdkerhet och marknadsutveckling. Detta ar relevant for
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att se hur bedomningen av huruvida utvecklingsutgifter aktiveras beroende pa
konjunkturléget eller inte samt hur féretagen motiverar dessa redovisningsval. Filip och
Raffournier (2014) visar att ekonomiska kriser och osidkerhet kan paverka hur foretag
kommunicerar sina finansiella bedomningar och redovisningsbeslut. For det tredje
analyseras beskrivningar av framtida ekonomiska fordelar, dir foretag legitimerar FoU
projekt genom att hanvisa till innovation, konkurrensfordelar eller framtida intiakter
utifran konjunkturen. Studien analyserar dven formuleringar kring redovisningsval som
sammanfaller med konjunkturférandringar, for att undersoka hur foretagen
kommunicerar och motiverar redoviningsvalet. I studien identifieras sadana
formuleringar i textavsnitt dar foretag beskriver FoU projektens strategiska betydelse
eller bidrag till foretagets langsiktiga tillvixt. Formuleringarna identifieras genom
kodning av hinvisningar till innovation, konkurrensfordelar, framtida intdkter och
tillvaxt. Detta analyseras eftersom dessa formuleringar kan anvindas for att legitimera
FoU-investeringar och redovisningsval. FoU projekt beskrivs ofta i termer av langsiktigt
vardeskapande, vilket kan fungera som ett sitt att signalera foretagets framtida potential
i marknaden (Hall, 2002). Denna operationalisering mojliggér dirmed en analys av hur
foretag inte enbart redovisar FoU, utan dven hur beslut kommuniceras och motiveras i
arsredovisningarna. Textavsnitt som bedomts som relevanta fér kodningschemat samlas
in och presenteras i empirin. Om ett foretag anvander identiska formuleringar flera ar i
rad utan forklaring noteras detta som ett resultat i sig, eftersom franvaro av férandring i

kommunikationen kan vara lika analytiskt relevant som en forandring,.
3.5.4 Kodningsschema

For att strukturera analysen av de utvalda foretagens arsredovisningar utvecklas ett
kodningsschema baserat pa studiens teoretiska huvudbegrepp. Kodningsscheman
anviands inom kvalitativ innehéllsanalys for att strukturera analysen och sikerstilla att
tolkning sker pa ett konsekvent och systematiskt séitt (Schreier, 2012; Krippendorff,
2018). For att sdkerstilla konsistens i kodningen har det kodningsschemat utvecklats
baserat pa studiens ramverk. Kodningskategorierna ar definierade och appliceras
systematiskt pa samtliga arsredovisningar. Kodningen har genomforts pa sa sitt att
kategorierna testats och justerats i ett initialt skede for att sidkerstilla att de ar
tillampbara pa materialet. For att minska risken for subjektiva tolkningar har samma
kodningsprinciper tillimpats konsekvent over alla foretag och tidsperioder. Kodningen
genomfors pa menings eller styckesnivd i de delar som behandlar FoU,

redovisningsprinciper och framtidsbedomningar. Genom anviandning av ordsoknings
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verktyget, dar samtliga begrepp under empiriska indikatorer fran kodningsschemat
systematiskt identifierats i arsredovisningarna. De textavsnitt som Overensstimmer med
kodningsschemat har darefter kategoriserats och anvinds som empiriskt underlag i
analysen. Bada forfattarna har pa varsitt hall granskat det empiriska materialet for att

darefter jamfora och diskutera innehéllet tills gemensam slutsats kunde nés.

Kodningschemats kategorier ar direkt kopplade till studiens teoretiska ramverk.
Kategorin motivering av redovisningsval kommer fran PAT, dar redovisningsval forstas
som incitamentdrivna beslut (Watts & Zimmerman, 1978). Kategorin kommunikation
av osdkerhet och risk samt beskrivningar av framtida ekonomiska fordelar kommer
fran Disclosure teorin, diar informationsgivning forstds som ett sdtt att hantera
informationsasymmetri gentemot externa intressenter (Healy & Palepu, 2001).
Kategorin hdnvisning till konjunkturfordndring ar kopplad till studiens

konjunkturperspektiv och operationalisering av konjunkturcykler.

Exempelvis klassificeras ett textavsnitt som motivering av fordndring i redovisningsval
om det innehaller explicit forklaring till varfor utvecklingskostnader aktiveras eller
kostnadsforts, med hanvisning till projektspecifika bedomning eller IAS 38 kriterier. Ett
avsnitt klassificeras som kommunikation av osdkerhet om det innehaller formuleringar
kring risk, osdkra kassafloden eller marknadsforutsattningar kopplade till FoU projekt.
Avsnitt Kklassificeras som framtida ekonomiska fordelar om de beskriver forviantade
intdkter, konkurrensfordelar eller innovation kopplad till specifika FoU projekt.
Gransdragningen mellan kategorierna diskuterades gemensamt och faststills innan

kodningen paborjades.

Nyckelorden fran kodningschemat anvinds som ett forsta steg for att identifiera
relevanta textavsnitt. Analysen begriansades dock inte enbart till de traffar som
genererades genom ordsokning. Samtliga identifierade textavsnitt lastes i sitt
sammanhang och kompletterades med genomgang av noter, forvaltningsberittelse och
andra FoU relaterade avsnitt i arsredovisningarna. Detta genomfordes for att minska
risken att relevanta resonemang missades till foljd av att foretagen anviander andra

formuleringar 4n de definierade nyckelorden.
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Startegiska
Positive Accounting Theory  Redovisningsval
Positive Accounting Theory  Resultatplanering
Positive Accounting Theory +
Kvantitativ och Kvalitativ Forandring i
Analys redovsiningsval

Disclosure-Teorin Informationsgivning
Kommunikation av

Disclosure-Teorin osdkerhet

Disclosure-Teorin Legitimering av FoU

Avsaknad av
Disclosure-Teorin motivering

Hanvisning tll
Konjunkturperspektiv konjuktur

Férandring i relation
Kvantitativ + Kvalitativ Analys till konjuktur

Motivering av
Kvantitativ + Kvalitativ Analys féradnirng

Tabell 3: Kvalitativt kodningsschema

Kodningsschemat mojliggor en strukturerad analys av hur redovisningsval och
kommunikation kring FoU uttrycks i arsredovisningar. Efter kodningen jamfors
resultaten mellan foretag och kopplat till konjunkturfaser for att identifiera
aterkommande monster och forandringar 6ver tid. En sddan longitudinell analys

mojliggor att identifiera hur foretagskommunikation férandras i relation till externa

Forandring | aktivering/
kostnadsforing av FoU over tid

Indikatorer pa resultatutjdmning,
forandringar i kapitalisering eller
nedskrivningar

Ar dir signifikant férandring | FoU
andel identifierats i kvantitativ
analys

Beskrivningar av FoU projektens
syfte, framtid, ekonomiska

fordelar, strategisk betydelse
Formuleringar kring risk,

osdkerhet, markandsférhallanden,
framtida kassafloden
Hanvisningar till innovation,
tillvdxt, konkurrensférdelar,
langsiktigt vardeskapande

Foradnring | FoU redovisning utan
tillhorande forklaring i text

Referenser till ekonomiska lage,
efterfragan, makroekonomisk
osakerhet

Forandring i reodviningsval som
sammanfaller med konjunktur
forandingar

Direkt eller indirekt motivering till
férandringar i FoU redovining

ekonomiska forhallanden (Pettigrew, 1990).

Noter,
redoviningsprinciper

Noter, resultatrapport

Kvantitativa analysen och
noter

Forvaltningsberdttelse,
noter

Forvaltningsberittelse,
noter och VD ord

Forvaltningsberattelse
och VD ord

Forvaltningsberdttelse,
noter och VD ord

Forvaltningsberdttelse,
noter och VD ord

Kvantitativ data +
textanalys

Noter och VD ord
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3.6 Analysmetod

Analysen genomfors i tva steg da studien har en metodtriangulering dar en kvantitativ
analys kombineras med en kvalitativ tematisk analys. Syftet med denna kombination ar
att forst identifiera eventuella fordndringar i graden aktivering av FoU beroende pa
konjunkturcykler, for att sedan analysera hur dessa fordndringar kommuniceras och

motiveras i arsredovisningens textavsnitt.

I det forsta steget genomfors en kvantitativ analys av redovisningsval kopplade till FoU i
de utvalda foretagens arsredovisningar under perioden 2018-2025. For varje foretag och
ar identifieras om utvecklingskostnader aktiveras, kostnadsfors eller skrivs ned. Dessa
observationer registreras i en analysmatris tillsammans med konjunkturfaserna. Den
kvantitativa analysen syftar till att identifiera eventuella monster i hur redovisningsval
varierar mellan olika konjunkturfaser. Jimforelsen mellan konjunkturfaser genomfors
genom att aktiveringsgraden grupperas efter hog respektive ldgkonjunktur. Darefter
beriknas den genomsnittliga aktiveringsgraden for respektive konjunkturfas. Dessa
jamfors bade mellan foretag och over tid for att identifiera eventuella skillnader i

redovisningsval mellan olika konjunkturldgen

I det andra steget genomfors den kvalitativa delen av analysen genom en tematisk analys,
enligt modellen som utvecklats av Braun & Clarke (2006). Metoden anvinds for att
systematiskt analysera eventuella aterkommande teman i textmaterialet. Analysen
genomfors enligt Braun & Clarkes (2006) modell. Forst lases det insamlade materialet
upprepade ganger for att skapa en Gvergripande forstaelse av innehallet. Darefter
genomfors en kodning av relevanta textavsnitt. Koderna grupperas sedan i teman som
granskas och jamfors med det ursprungliga materialet. Efter denna granskning
definieras och namnges de slutgiltiga temana som anvinds i analysen. I denna studie
tillampas analysen pa textavsnitt i foretagens Aarsredovisningar som behandlar
redovisningsprinciper och immateriella tillgdngar om FoU. Genom ordsokning av
nyckelord fran kodningsschemat, har varje textavsnitt som behandlar nyckelordet list

igenom och samlats in nar textavsnittet passar in pa kodningsschemats delar.

Resultatet fran de tva analysstegen kopplas samman genom att den kvalitativa analysen
anvands for att se hur forandringen bedoms och kommuniceras som identifieras i den
kvantitativa analysen. Den kvantitativa analysen identifierar eventuella forindringar i
foretagens redovisningsval avseende aktivering, kostnadsforing eller nedskrivning av

FoU i olika konjunkturfaser. Den tematiska analysen granskar direfter textavsnitten i
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arsredovisningarna som behandlar motiveringar bakom redovisningsvalet av FoU. Dar
syftet ar att analysera hur foretagen beskriver, motiverar eller forklarar eventuella
forandringar i redovisningsvalet kring FoU posten. Genom denna metodtriangulering
kan studien anvinda den kvalitativa analysen for att forstd resultaten fran den
kvantitativa analysen. Exempelvis kan en minskad aktiveringsgrad under en
ldgkonjunktur analyseras tillsammans med arsredovisningens textavsnitt for att i sin tur
undersoka  om  foretaget  samtidigt =~ kommunicerar = O0kad  osdkerhet,
forsiktighetsbedomningar eller forindrade forvantningar om framtida ekonomiska
fordelar. Forst identifieras om det finns en koppling mellan FoU och konjunkturlaget.
Sedan analyseras foretagens kommunikation kopplat till eventuella foriandringar i
redovisningsvalen. Forandringen i konjunkturen over de atta &ren har mgjliggjorts
genom en longitudinell studie, dir den kopplas till foretagens aktivering och
kostnadsforing av FoU over tid. Genom att jamfora foretagens aktivering och
kostnadsforing av FoU over tid kan studien observera trender och teman beroende pa

konjunkturléget.

3.7 Studiens tillforlitlighet

For att stirka studiens tillforlitlighet har ett fordefinierat kodningsschema anvints
genom hela analysprocessen. Samma analyskategorier, nyckelord och tillvigagangssatt
tillampades pa samtliga foretag och ar, vilket bidrog till en systematisk och konsekvent
analys av materialet. Forfattarna till studien har var for sig granskat det empiriska
materialet for att minimera en ensidig tolkning av materialet. Kodningsschemat
anviandes bade vid den kvantitativa identifieringen av forandringar i redovisningsval och
vid den kvalitativa analysen av hur valen kommunicerades och motiverades. Kodningen
identifierade textavsnitt som granskades var for sig av forfattarna i sitt sammanhang
innan de kategoriseras. Eventuella skillnader i tolkning identifieras genom att kodningen
av textavsnitten skedde separat, darefter jimfordes kodningarna. Skillnader i tolkning
identifierades nir samma textavsnitt placerats i olika kategorier. I dessa fall granskades
textavsnittet pa nytt i sitt sammanhang och diskuterades gemensamt med utgidngspunkt
i kodningschemats definitioner. Processen fortsatte tills bada forfattarna kom fram till

en gemensam tolkning och kategorisering uppnéaddes.

Studien bygger pa offentliga handlingar, alltsd arsredovisningar, vilket bidrar till
transparens och majliggor granskning av det empiriska materialet. Samtidigt innehaller

den kvalitativa analysen inslag av subjektiva bedomningar, vilket innebir att i vissa fall
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kan andra gora delvis olika tolkningar av materialet. Aven om kodningsschemat
tillampades konsekvent och tolkningarna diskuterades gemensamt kan det darfor inte
utesluta att vissa bedomningar har paverkats av subjektiva tolkningar. Dessa

begransningar har beaktats vid analys och tolkning av studiens resultat.
3.8 Etik

Studien baseras uteslutande pa tillgingliga arsredovisningar, vilket innebar att inget
primirdata samlas in fran individer och inga personuppgifter behandlas. Materialet ar
offentligt publicerat av foretagen sjilva och avsett for extern granskning, vilket minskar
risken for intrang i personlig integritet. Trots detta preciseras etiska fragor kopplade till
tolkning och representation. Arsredovisningar ir formella dokument med juridisk och
ekonomisk betydelse. Enligt en god forskningssed ska studien genomfdras sakligt,
korrekt utan att citat eller formuleringar tas ur sitt sammanhang. Det innebar att
foretagets uttalanden aterges korrekt och att tolkningar tydligt sarskiljs fran faktiska

formuleringar i texten.

Vidare ska forskningen bedrivas med vetenskaplig integritet, vilket innefattar
transparens i metodval, urval och analysprocess. En tydlig redovisning av
kodningsforfarande och analytiska steg genomfors for att minska risken av selektiv
tolkning. En ytterligare etisk aspekt ror risken for att anta bolagets avsikter eller
strategiska motiv som inte tydligt framgar av materialet. Studien analyserar hur
redovisningen av FoU kommuniceras i arsredovisningar och gor inga ansprak pa att
faststilla bakomliggande intentioner hos enskilda individer. Studien hélls darfor pa en
text- och informationsniva. Slutligen tas hansyn till principen om korrekt kiallhdnvisning.
Samtliga teoretiska och metodologiska utgangspunkter redovisas tydligt och refereras
enligt allmidn kind standard. Detta for att sidkerstilla transparens och mojliggora

granskning samt replikation av studien.

3.9 Metodkritik

En begriansning i studien ar att det empiriska materialet bygger pa offentliga
arsredovisningar. Dessa dokument ar framtagna for extern rapportering och kan darfor
innehalla formuleringar som syftar till att forklara och legitimera foretagens beslut infor

olika intressenter (Beattie et al., 2004; Dumay, 2016). Detta innebir att studien kan
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analysera hur redovisningsval kommuniceras och motiveras, men inte med sikerhet
faststdlla bakomliggande intentioner. Den kvalitativa delen som bygger pa en
innehallsanalys innebir tolkning av textmaterial. Aven om kodningsschema och
systematisk dokumentation anvinds for att ©ka transparens (Schreier, 2012;
Krippendorff, 2018) kan tolkning inte helt undvikas. Fullstdndig objektivitet 4r dirmed
inte helt mgjligt. Den kvantitativa delen kan inte isolera konjunkturens effekt med kausal
sidkerhet och kan dirmed enbart visa en forandring och att det eventuellt finns samband.
Studien kan darmed identifiera monster och observerade samband, men inte faststilla

orsakssamband.

Dessutom finns en begriansning med studiens operationalisering av konjunkturcykler
dir komplexa ekonomiska forhallanden reduceras hog respektive lagkonjunktur.
Perioden 2018—2025 omfattar flera olika ekonomiska situationer déribland pandemi,
fterhimtningsperiod, inflation och rinteckning. Aven om forenkling mdjliggor
jamforelse mellan konjunkturfaser finns en risk att viktiga skillnader mellan enskilda ar
missas. Resultaten bor darfor tolkas som indikatorer pa overgripande samband mellan
konjunkturldge och redovisningsval, snarare &n effekter av specifika ekonomiska

handelser eller kriser.

Ordsokningens styrka ar att den ar systematisk och reproducerbar, eftersom samma
sokord tillimpas for samtliga foretag och &r. Samtidigt finns en risk att relevanta
resonemang inte identifieras om foretag anvinder andra formuleringar 4n de definierade
sokorden. For att minska risken kombineras ordsokningarna med manuell
genomlisning av FoU relaterade avsnitt i drsredovisningarna. Trots detta kan det inte

uteslutas att vissa nyanser eller indirekta motiveringar har missats.
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4 Empiri

I detta kapitel presenteras studiens empiriska resultat baserat pa insamlat material
fran de utvalda foretagens darsredovisningar. Empirin bygger pd en genomgdang av
arsredovisningar for perioden 2018-2025. Materialet omfattar bade finansiella
uppgifter kopplade till redovisning av FoU samt textavsnitt ddr foretagen beskriver,

motiverar och kommunicerar sina bedomningar och strategiska prioriteringar.
4.1 Kort presentation av foretagen

Hexagon verkar globalt inom digital verklighet, sensorteknik, samt 16sningar for industri
och infrastruktur. Ericsson ar ett multinationellt telekommunikationsbolag med fokus
pa nitverksinfrastruktur och 5G-teknik. Sinch ar ett moln kommunikationsbolag som
tillhandahaller meddelandetjanster och kommunikationsplattformar globalt. Mycronic
utvecklar precisionsteknik och produktionslosningar for elektronikindustrin. Atlas
Copco bedriver en global industrikoncern med verksamhet inom kompressorer och
industritillbehor. Saab fokuserar pa forsvars- och sidkerhetslosningar inom bland annat
flyg, elektronik och civil sikerhet. Samtliga bolag ar noterade pa Stockholmsborsen och

redovisar FoU som en central del av sin verksamhet.

4.2 Forandring av aktivering av FoU over tid utifran

Konjunktur (Kvantitativ)

Hexagon uppvisar den hogsta och mest stabila aktiveringsnivan bland de analyserade
bolagen. Under hogkonjunkturen 2018 och 2021—2022 ir aktiveringen pa en stabil niva
mellan 49,92% och 52,89%. Under lagkonjunkturen 2019 och 2020 ¢kar aktiveringen
till 53,55% respektive 53,50%, vilket visar en viss 0kning trots svagare ekonomiskt lage.
Den tydligaste okningen sker dock under ldgkonjunkturen 2023 och 2024, dir
aktiveringsgraden nar 55,18% respektive 57,47% vilket dr den hogsta nivan under hela
perioden. Ar 2025 minskar aktiveringen néagot till 54,97%. Sammantaget visar
utvecklingen att Hexagon inte bara uppratthaller utan i flera fall 6kar sin aktivering

under lagkonjunkturen, men 6kningen ar minimal.
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Figur 5: FoU redovisning Hexagon, 2018—2025

Sinch uppvisar en betydligt mer instabil utveckling i aktiveringsgrad over tid. Under
hogkonjunkturaren 2018 och 2021 var aktiveringen pa 19,78% respektive 18,67%, och
sjunker ytterligare till 15,18% under lagkonjunkturen 2019. Diaremot sker en 0kning
under lagkonjunkturen 2020, diar aktiveringen stiger till 28,22%, foljt av en fortsatt
hogre niva under 2022 och 2023 pa 20,41% respektive 29,71%. Under 2024 minskar
aktiveringen till 22,29% for att ater oka till 25,90% ar 2025. Aktiveringsgraden ar

genomgaende hogre under 2020 och 2022-2023 jamfort med aren 2018-2019 och

2021.
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Figur 6: FoU redovisning Sinch, 2018—2025

Mycronic uppvisar genomgdende en lag aktiveringsgrad jamfort med Gvriga bolag.
Under hégkonjunkturen 2018 och 2021—2022 ir nivan mellan 2.06% och 7,74%. Under
lagkonjunkturen 2019 ar aktiveringen pa 2,95%, men okar till 14,19% ar 2020. Efter en
nedgang till 4,49% ar 2022 sker ater en 6kning under lagkonjunkturen 2023 och 2024
till 8,80% respektive 10,11%. Ar 2025 minskar aktiveringen till 6,14%.

2025
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Figur 7: FoU redovisning Mycronic, 2018—2025

Atlas Copco uppvisar en relativt stabil men samtidigt cyklisk utveckling. Under
hogkonjunkturen 2018 och 2021 ar aktiveringsgraden 21,09% respektive 25,19%, medan
den minskar till 20,28% ar 2022. Under ldgkonjunkturdren 2019 och 2020 var nivan pa
21,86% respektive 26,22%, dir 2020 representerade en topp under perioden. Efter en
nedgang till 17,95% ar 2023 sker en aterhamtning under 2024 och 2025 till 20,20%.
Sammantaget visar detta att bolaget i viss utstrackning okar sin aktiveringsgrad under

ldgkonjunktur, men att variationerna ar mer begransade dn for exempelvis Sinch.
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Figur 8: FoU redovisning Atlas Copco, 2018—2025

Ericsson uppvisar en ladg och relativt stabil aktiveringsgrad under storre delen av
perioden. Mellan 2018 och 2022 varierar aktiveringen mellan 2,02% och 3,83%, vilket
visar en begrinsad paverkan fran konjunkturforandringar. Ett tydligt trendbrott sker
dock 2023, da aktiveringsgraden okar till 8,45%, foljt av fortsatt hogre nivaer pa 7,90%
och 7,33% under 2024 och 2025.
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Figur 9: FoU redovisning Ericsson, 2018—2025

Saab visar en nedatgdende trend i aktiveringsgrad over tid. Fran en niva pa 15,08% ar
2018 Okar aktiveringen till 18,21% ar 2019 och kvarstar pa 18,19% ar 2020. Darefter sker
en successiv minskning till 12,92% ar 2021 och vidare till 6,55% ar 2022. Nedgangen
fortsatter under lagkonjunkturen 2023 till 2025, dar aktiveringsgraden sjunker till
mellan 6,15% och 5,03%, med en okning till 5,82% &r 2025. Utvecklingen visar att

aktiveringsgraden minskar over tid utan en tydlig koppling till konjunkturens

forandringar.
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Figur 10: FoU redovisning Saab, 2018—2025

Sammanfattningsvis visar den kvantitativa analysen att bolagen uppvisar olika monster
i hur aktiveringssidan av FoU utvecklas 6ver tid. Flera bolag, daribland Sinch, Mycronic
och i viss man Atlas Copco, uppvisar en tendens till hogre aktiveringsgrad under
ldgkonjunktur perioder, dven om variationerna mellan enskilda ar ar betydande.
Hexagon avviker genom att uppvisa en genomgaende hog och i vissa fall ckade
aktiveringsgrad, oberoende av konjunktur, med sarskilt hoga nivier under senare
ldgkonjunktur ar. Ericsson uppvisar ddremot en stabil 1ag niva fram till 2022, f6ljt av ett

tydligt trendbrott med hogre aktivering fran 2023 och framat. Saab utgor ett tydligt
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undantag genom en kontinuerligt minskad aktiveringsgrad over perioden, utan ett
tydligt samband med konjunkturforandringar. Sammantaget visar resultaten att det inte
finns ett enhetligt beteende mellan bolagen, men att flera bolag uppvisar en okad
aktivering i samband med lagkonjunktur, samtidigt som andra bolag foljer mer

bolagsspecifika utvecklingsmonster.
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Tabell 4: Sammanstillning av aktiveringsgrad (%) per bolag och ar, 2018—2025

4.3 Kommunikation och bedomning av forandring i

aktivering av FoU

I detta avsnitt presenteras resultaten frdn den kvalitativa analysen av foretagens
arsredovisningar. Fokus ligger pa hur bolagen beskriver och kommunicerar FoU, samt
hur eventuella fordandringar i redovisningsval, alltsa aktiveringsgraden av FoU, och
strategiska prioriteringar uttrycks i den l6pande texten. Det empiriska materialet bestar
av textavsnitt fran forvaltningsberittelser, noter och redovisningsprinciper, dar
formuleringar kopplade till FoU har identifierats och analyserats. Utifrdn detta material
redovisas dterkommande monster i hur foretagen framstéller FoU, hur osidkerhet och
risk kommuniceras samt hur forindringar motiveras eller lamnas utan forklaring.
Avsnittet ar strukturerat utifrdan kodningschemat, diar varje delomrade behandlar ett
specifikt sidtt som foretagen kommunicerar FoU och relaterade forandringar. Under
datainsamlingen framkom det att foretagen under vissa ar anviander en form av

standardiserad text for vissa av textavsnitten som ar likadana over dren dar enbart de
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finansiella talen dndras, alltsa aktivering och kostnaden for FoU under aret. Darmed tas
inte information fran alla &r och alla bolag med i den kvalitativa empirin nedan, da den
ar repetitiv. Nedan presenteras tidigare namnda analytiska begrepp som undersokts i

kodningschemat i de f6ljande underruktikerna.

4.3.1 Hur beskrivs och framstalls FoU

Foretagen framhéller genomgaende forskning och utveckling (FoU) som en avgorande
drivkraft for langsiktig tillvixt och konkurrenskraft. Hexagon betonar FoUs roll i att
skapa nya marknadsmojligheter genom innovation, snarare dn enbart vidareutveckling
av befintliga produkter. Data anses som kidrnan for Hexagons verksamhet: “Att sdtta data
i arbete ligger i Hexagons DNA” (Hexagon, 2020, sid 3), detta tydliggor hur FoU kopplas
till datadrivet viardeskapande. Sinch beskriver FoU som avgorande for att na varaktig
framgang i en bransch praglad av snabb teknikutveckling. Detta konkretiseras genom
bolagets globala rackvidd, dar innovation kopplas direkt till anpassningsformaga: “Var
molnbaserade kommunikationsplattform nar varje mobiltelefon i virlden, pa en eller ett
par sekunder (Sinch, 2019, sid 8), vilket illustrerar hur FoU omsitts i global
infrastruktur. Deras fokus ligger pa att bygga nésta generations meddelandetjanster och
att integrera Al i hela sin produktportfolj. For Mycronic beskrivs innovation som sjilva
kirnan i verksamheten. Bolaget framhaller sin historiska forméaga att ligga i framkant,
bland annat genom tekniska genombrott inom maskritare teknologi. Detta syns dven i
bolagets egna formuleringar diar innovation aktivt lyfts fram som fundament for
verksamheten. I Mycronics arsredovisning framgar det att: “Mycronics existens har sin
grund i innovationer” (Mycronic, 2025, sid 16). Vidare betonar bolaget hur FoU
organiseras niara kunden for att oka effektiviteten: “var FoU ar lokalt forankrad i
decentraliserade divisioner. Detta tillvigagangssitt uppskattas av kunderna” (Mycronic,

2023, s.15). Detta stirker bilden av FoU som bade strategisk och operativt centralt.

Medan Atlas Copco lyfter fram att innovativa produkter direkt forbattrar kundnéjdheten
och stiarker de finansiella resultaten. Atlas Copco framstéller &ven FoU som en av

koncernens viktigaste strategiska pelare for tillvaxt och en central del i foretagskulturen.

“For oss handlar innovationer om att forsta hur vi skapar varde for kunderna. En
produkt kan ha hur coola egenskaper som helst, men om den inte gor kundens
produkter och processer billigare, sikrare, mer precisa eller energisnéla, s ar det

bara ytterligare en produkt - inte en innovation” (Atlas Copco, 2019, sid. 3)
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Denna syn forstarks ytterligare i senare arsredovisningar dar FoU beskrivs som en
central del av bolagets identiteter “vi har fortsatt att 0ka vara investeringar i forskning
och utveckling... det ar grundliaggande inslag i var strategi” (Atlas Copco, 2021, sid 3).
Vidare framhalls innovation som en del av organisationskulturen “innovation och
stindiga forbattringar har hogsta prioritet i alla delar av organisationen” (Atlas Copco,
2024, sid 4), samt att Al i allt hogre grad integreras i FoU arbetet for att 6ka effektivitet

och kundvarde.

Ericsson ser sina investeringar som ett sitt att uppna teknik och kostnadsledarskap.
Detta perspektiv uttrycks aktivt i bolagets strategi dar “utgangspunkten for strategin ar
att 0ka investeringarna i FoU for teknik och kostnadsledarskap" (Ericsson, 2018, sid 1).
Senare betonas dven FoU som grund for langsiktigt virdeskapande och 16nsamhet, dar
investeringar i teknik anses nodvindiga bade for konkurrenskraft och for att generera

attraktiva marginaler.

For Saab ar fortsatta satsningar pa FoU en forutsattning for att kunna "ligga steget fore”
i en snabbt fordnderlig omvarld. I Saabs arsredovisningar beskrivs FoU dven som
verksamhetskritisk och att de utgor hela grunden for foretagets tekniska ledarskap och
framtida framgéng. Saab beskriver sig sjilva som ett innovationsbolag som stiandigt
maste ligga i framkant nar det kommer till teknologi, for att i sin tur méta kundens behov
i en virld som standigt fordndras. Saab skriver dven att, “I samarbete med véara kunder
investerar Saab ungefir 20 procent av sin drsomsittning i innovation, vilket gor det till
ett av de svenska teknikforetag som satsar mest pa forskning och utveckling” (Saab, 2021

sid. 22).

4.3.2 Kommunikation av osakerhet for FoU och marknad

Vid sidan av de positiva framstillningarna kommuniceras en betydande osikerhet
kopplad till utveckling och externa riskfaktorer. Hexagon poidngterar att FoU:s
verksamhet ar kostsam och att det alltid finns en risk for misslyckade produktlanseringar
eller kommersialiseringen, vilket kan fa visentliga negativa konsekvenser. Detta
konkretiseras i bolagets riskbeskrivning dar det framgar att “FoU ar kostsamt och
utveckling av nya produkter innebar alltid en risk for misslyckade produktlanseringar
eller misslyckad kommersialisering” (Hexagon, 2023, sid 14). Sinch adresserar daremot
specifika risker rorande den snabba tekniska utvecklingen inom omradet som Al, samt
“risk for att viktiga aktorer pa marknaden, till exempel Google eller Apple, dndrar strategi

och forsoker kringga Sinch infrastruktur" (Sinch, 2024, sid 51). Bolaget lyfter dven
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externa kriser som en riskfaktor “pandemier, som till exempel Covid-19 pandemin, kan

allvarligt paverka lokala och globala verksamheter” (Sinch, 2020, sid 51).

Mycronic kommunicerar en tydlig utvecklings risk dar projekt kan misslyckas med att
generera lonsamma affirsmojligheter. Detta uttrycks aktivt i arsredovisningen dar
bolaget skriver att FoU "utsitter koncernen for en utvecklings risk avseende att den
utveckling som bedrivs inte leder fram till nya 16nsamma affarsmajligheter” (Mycronic,
2025, sid 38). De belyser dven externa osidkerhetsfaktorer sisom handelsstorningar,
geopolitisk oror och kompetensbrist som potentiella hinder for tillvixt. De lyfter 4ven
fram hur geopolitiska spanningar och handelskonflikter skapar en utmanande milj6é som
paverkar efterfragan. Ericsson lyfter upp att resultatet av deras omfattande FoU-
investeringar ofta &ar svara att forutsiga pa grund av branschens snabba
marknadsforandringar. Saab lyfter fram likt Ericsson att med tanke pa en fordnderlig
varld som préglas av snabb teknikutveckling och tuff konkurrens, maste bolaget forsakra
sig om att ligga steget fore. Detta menar Saab pa att de gor genom satsningar pa FoU.
Saab lyfter aven fram risker kopplade till teknologiska skiften, dir sa kallade “disruptive
technologies” kan gora befintliga system foraldrade. Samtidigt betonas behovet av snabb

anpassning i en forandrad geopolitisk kontext, sarskilt efter 2022.

Atlas Copcos éarsredovisningar hanvisar till osdkerhet kring industriproduktion,
investeringsvilja och fluktuationer i valuta och rintesatser. Aven geopolitik och
handelshinder nimns, 2018—-2019 namns Brexit och handelskonflikter som kallor till
okad marknadskomplexitet. Under 2023-2025 beskrivs kriget i Ukraina ha en
begriansad direkt finansiell padverkan men bidrar till den allmadnna osdkerheten. Utéver
detta lyfter Atlas Copco &dven tekniska och kommersiella risker kopplade till
produktutveckling, samt nyare risker relaterade till Al som potentiellt storande

teknologi.
4.3.3 Hanvisning till konjunkturforandringar

Foretagen anviander ofta det rddande ekonomiska laget for att sitta sina strategiska
beslut och sin investeringsvilja i ett ssmmanhang. Hexagon har genomgaende kopplat
sin formaga till anpassning och innovation till makroekonomiska skiften. Under
pandemiaret 2020 betonar bolaget vikten av anpassningsformaga. “Den storsta
lardomen jag tar med mig fran aret som gatt ar att det som i slutindan betyder mest ar
hastighet. Det ar inte langre sa att starkast Gverlever snarare att snabbast Gverlever”

(Hexagon, 2020 sid. 8). Aret dirpa beskrevs som borjan pa en global iterhimtning,
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“2021 kommer vi att minnas som aret da virlden borjade dterhdmta sig fran den
extraordinara period som hallit manniskor, industrier och ekonomier tillbaka” (Hexagon
2021, sid. 8). Trots fortsatt geopolitisk oro beholl bolaget en offensiv hallning, vilket
sammanfattas i 2023 ars VD-ord, “Hexagon kom ut ur 2023 inte trots de globala
utmaningarna, utan snarare pa grund av dem” (Hexagon, 2023, sid. 11). Utéver dessa
citat nimner bolaget i sina rapporter specifika utmaningar sdsom en svag byggbransch
och motvind pé internationella marknader som péverkande faktorer for tillvixten.
Bolaget ger dven konkreta exempel pa makroekonomiska utmaningar, dar rapporter
beskriver extrem ekonomisk motvind till foljd av kriget i Ukraina, energikris och hog

inflation (2022), samt senare svag byggbransch och motvind i Kina (2025).

Sinch adresserar liknande utmaningar och forklarar i sin rapport for 2023 hur
marknadslédget snabbt fordndras. “De makroekonomiska forutsiattningarna férandrades
kraftigt i borjan av 2022 pagrund av geopolitisk oro, 6kad inflation och stigande rantor”
(Sinch, 2023, sid. 29). Trots den kraftiga inbromsningen i ekonomin uttryckte bolaget
redan under 2022 en beredskap for simre tider genom att framhalla. “Blickar vi framéat
star Sinch vil rustad och har goda forutsiattningar att prestera vil trots en kraftigt
forsamrad konjunktur." (Sinch, 2022, sid. 6). Detta samband uttrycks dven tydligt i
bolagets finansiella resonemang “den makroekonomiska utvecklingen med férsvagad
kronkurs, stigande inflation, 6kade rantor och minskad ekonomisk tillvaxt har paverkat

bolagets resultat...” (Sinch, 2022, sid 83)

Andra bolag, som Mycronic, observerade under 2025 en svag marknad i Europa till f6ljd
av en trog ekonomisk utveckling, men identifierade samtidigt en kraftig motvikt i den
pagaende AI boomen. Denna boom drev efterfrigan pa avancerade servrar och
testutrustning, vilket motiverade 6kade FoU satsningar trots ett i Ovrigt “osdkert
investeringsklimat”. Atlas Copco har a sin sida poangterat att de medvetet fortsatter
investera i innovation dven under ekonomiska nedgdngar for att moéta kundernas
léngsiktiga forvantningar och ga starkta ut kriser, sésom pandemin. Sammanfattningsvis
fungerar konjunkturhinvisningar ofta till en forklaringsmodell for varfor vissa
strategiska viagval, exempelvis 6kad aktivering eller skarpt fokus pa specifika teknologier,

har genomforts.
4.3.4 Motivering av forandring i FoU redovisning

Nar forandringar sker i redovisningen av FoU motiveras dessa ofta genom strategiska

skiften, kostnadsbesparingsprogram eller specifika tekniska framsteg. Hexagon
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motiverade exempelvis en fordndring under 2025 med inférandet av en ny operativ
modell som syftar till att 1dgga grunden for ett nytt tillvixtkapital. Sinch lanserade under
2022 ett kostnadsbesparingsprogram for att anpassa verksamheten till den forandrade
makromiljon. Mycronic kopplar ofta sin 6kade aktivering till stora produktlanseringar
eller tekniska genombrott. Exempelvis motiveras 6kningen 2023 av specifika tekniska
milstolpar sasom halvledarlasrar och MYPro A40 plattformen, vilket ger en tydligare

koppling mellan redovisning och teknisk utveckling.

Hos Saab finns en tydlig koppling dar aktiveringen av utvecklingsutgifter motiveras med
specifika projekt, sasom den langsiktiga satsningen pa Gripen E/F. Utover detta
motiverar Saab forindringar genom portfoljoptimering och effektiviseringsprogram
saisom P50, samt genom forandringar i nyttjandeperioder diar den maximala
avskrivningstiden forlangs till 15 ar (2025) for att spegla langre livscykler i stora projekt.
Ericsson har tidigare motiverat minskad kapitalisering med tekniska skiften och
forandringar i produktportfoljen. Ar 2020 skedde en 6kning pa ca 4 % i aktiveringen av
FoU. Trots pandemin fortsatte investeringar att oOka for att sidkra langsiktig
konkurrenskraft. Redovisningsvalet att 0ka aktiverings graden legitimeras av behovet att
“ga starkt ur pandemin. “Vi vet att vi maste fortsitta investera i innovationer och effektiv
produktion for att ga starkta ur pandemin ” (Atlas Copco 2020, sid 3). Bolaget motiverar
aven forandringar genom strategiska skiften i FoU portfoljen, dir resurser omfoérdelas

till projekt med storre innovationshgjd i stillet for gradvis forbattring.
4.3.5 Avsaknad av motivering vid forandring av FoU

Trots de motiveringar som ges finns det flera tillfillen dar betydande fordndringar i
andelen aktiverad FoU sker utan ndgon forklaring i arsredovisningens lopande text.
Redovisningskrav foljs men det finns 4nda en avsaknad av motivering till varfér den
aktiverade andelen FoU skiftar mellan olika &r. Foretagen ger generellt en
standardiserad forklaring om att varje utvecklingsprojekt provas individuellt mot
kriterierna i IAS 38. Det ges sillan en direkt forklaring i den 16pande texten till varfor
aktivering plotsligt okar eller minskar ett specifikt ar, utover den generella redovisnings

policyn. Hexagon redogor for en omfattande

nedskrivning pé 152,4 MEUR ar 2025, men ger ingen fordjupad forklaring till varfor den

intraffat utover att den agt rum.
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Sinch uppvisar en okad aktivering under &ren 2020 och 2022 utan att detta specifikt
kommenteras eller forklaras i texten. P4 liknande sitt saknar Mycronic en direkt
forklaring till varfor aktiveringen fordubblats under 2023, det framgér inte specifika
redovisningsméissiga bedomningar som ledde till just dessa variationer. Trots att
aktiveringen for Mycronic 6kade fran 30 MSEK till 63 MSEK saknas en aktiv
redovisningsmassig forklaring i denna forandring utover generella principer. Ericsson
lamnade ocksa en storre aktivering av FoU under 2023, utan kommentar, trots att fokus
i ovrigt 14g pa de skakiga marknadsforhéllandena. Ar 2022 skedde en minskning i
aktivering av FoU fran foregdende ar i Saabs arsredovisning. Saab ger ingen tydlig
forklaring till varfor aktiveringsgraden minskar, men framhéller samtidigt en 6kad andel
utvecklingskostnader fraimst hanforliga till utvecklingen av Gripen E/F. Under 2022
minskar aktiveringsgraden markant utan nagon djupgiende forklaring i den 16pande
texten. Detta sker trots att bolaget samtidigt hanvisar till Gripen-programmet, vilket

visar pa en begriansad transparens i den narrativa redovisningen.
4.4 Sammanfattning av empirin

Sammanfattningsvis visar sammanvigningen av den kvantitativa (4.1) och den
kvalitativa (4.2) undersokningen att forandringar i aktiveringsgrad av FoU endast delvis
kan relateras till hur dessa kommuniceras i foretagens arsredovisningar. Den
kvantitativa analysen visar att flera bolag, sarskilt Sinch, Mycronic och i viss mén Atlas
Copco, uppvisar en tendens till hogre aktiveringsgrad under ldgkonjunkturperioder.
Hexagon avviker genom att uppritthalla en genomgéaende hog aktiveringsgrad med en
svag 6kning under senare lagkonjunktur ar, medan Saab uppvisar en neddtgéende trend
oberoende av konjunkturen. Ericsson visar ett trendbrott forst fran 2023. Den kvalitativa
analysen visar samtidigt att samtliga bolag konsekvent framstiller FoU som en
strategiskt avgorande investering, oberoende av konjunkturlige. FoU kopplas
aterkommande till innovation, konkurrenskraft och langsiktigt virdeskapande, och
investeringar legitimeras genom oOvergripande resonemang om teknikutveckling och
framtida tillvixt. Denna typ av argumentation aterfinns bade under hog och

lagkonjunktur, vilket visar pa en relativt stabil narrativ framstillning 6ver tid.

Niar resultaten frdn de tvd delarna jamfors framtrider ingen koppling mellan
forandringar i aktiveringsgrad och hur dessa motiveras i den narrativa
kommunikationen. Trots att flera bolag 6kar sin aktivering under lagkonjunktur, saknas

i de flesta fall direkta forklaringar i texten som direkt kopplar dessa forandringar till
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redovisningsmaissiga bedomningar eller konjunkturlage. I stillet anviands generella och
aterkommande formuleringar om innovation och langsiktighet, vilka inte varierar i takt
med de kvantitativa forandringarna. Det finns dock enstaka exempel dar en tydligare
koppling kan identifieras. Mycronic och Saab motiverar delar av sina FoU satsningar
genom specifika projekt sdsom tekniska plattformar och Gripen programmet, vilket visar
att konkreta utvecklingsinsatser i vissa fall anviands for att legitimera redovisningsval.
Dessa kopplingar dr dock begriansade och forklarar inte de bredare variationerna i

aktiveringsgrad over tid.

Ett dterkommande resultat i empirin ar i stillet forekomsten av ett gap mellan finansiella
forandringar och narrativforklaring. Den kvantitativa undersokningen visar tydliga
variationer i aktiveringsgraden mellan ar och konjunkturfaser, medan den kvalitativa
analysen visar att motsvarande variationer sillan forklaras aktivt i arsredovisningens
lopande text. Foretagen hanvisar ofta till standardiserade redovisningsprinciper, sdsom
IAS 38, utan att narmare redogora for de specifika bedomningarna som ligger bakom
forandringar i aktivering mellan enskilda ar. Sammanfattningsvis visar empirin dven att
om FoU konsekvent legitimeras som strategiskt viktig i den narrativa kommunikationen,
finns det begransat stod for att forandringar i aktiveringsgraden systematiskt motiveras
eller forklaras i relation till konjunktur eller specifika redovisningsbelsut. I stillet praglas
kommunikationen av stabila och aterkommande argument, medan de faktiska

redovisningsvalen varierar 6ver tid.
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5 Analys

I detta kapitel analyseras studiens empiriska resultat i relation till referensramen.
Syftet dr att forstd hur fordndringar i konjunkturldget kan relateras till foretags
redovisningsval av FoU, samt hur dessa val kommuniceras i drsredovisningarna.
Analysen utgar fran Positive Accounting Theory (PAT) och Disclosure-teorin samt

resultatplanering.

5.1 Hur konjunkturcykler sammanfaller med forandring i

FoU redovisning

Den kvantitativa empirin visar att flera av de studerade foretagen uppvisar variationer i
aktiveringsgrad av FoU som delvis sammanfaller med forandringar i konjunkturlaget.
Ett tydligt exempel ar Sinch, som uppvisar en 6kad aktiveringsgrad under perioder av
ekonomisk osdkerhet, sarskilt i samband med ldgkonjunkturen 2020. Ett liknande men
svagare monster kan observeras i Mycronic. Detta kan forstas i relation till konjunkturen,
da lagkonjunkturen priglas av osidkerhet kring efterfrigan och framtida kassafléden.
Filip och Raffournier (2014) visar att incitament till resultatplanering kan variera 6ver
konjunkturcykeln. Forandringarna i aktiveringsgrad hos Sinch och Mycronic ar
overensstimmande med denna forklaring, men det gar inte att faststilla om
forandringarna faktiskt beror pa resultatplanering. En alternativ forklaring ar att
foretagens bedomningar av framtida ekonomiska fordelar forandrats till f6ljd av det
ekonomiska ldaget. IAS 38 mojliggor aktivering av utvecklingskostnader nar kriterierna
for aktivering ar uppfyllda. Detta innebir att redovisningsval av FoU kan paverka det
redovisade resultatet. Bachmann et al. (2013) visar att ekonomisk osédkerhet paverkar
foretags beslutsfattande och framtidsbedomningar. Detta kan bidra till att forklara
varfor foretagen fordndrar aktiveringsgrad av FoU mellan hog och lagkonjunktur.
Eftersom redovisning av utvecklingskostnader enligt IAS 38 bygger pa framatblickande
bedomningar, innebar detta att konjunkturldget indirekt paverkar kostnader som
bedoms uppfylla kriterierna for aktivering (IFRS Foundation, 2025). Samtidigt varierar
aktiveringsgraden dven mellan foretag som verkar under samma konjunktur. Detta
indikerar att konjunkturlidget ensamt inte kan forklara de observerade variationerna.
Foretagsspecifika faktorer kan ocksa paverka hur utvecklingskostnader redovisas.
Resultaten bor darfor tolkas som att konjunkturen utgoér en mojlig paverkningsfaktor

snarare dn en ensam forklaring.
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Utifran Positive Accounting Theory (PAT) kan dessa variationer vidare tolkas som
forenliga med att fordndrade incitament péaverkar redovisningsval. Samtidigt
undersoker inte denna studie inte foretagsledningens faktiska motiv eller
beslutsprocesser, vilket innebar att PAT framst anviands som ett tolkningsperspektiv
snarare dn som en forklaring som kan verifieras empiriskt. Nar resultatet pressas under
ldgkonjunktur  6kar incitamenten att anvinda det redovisningsmaissiga
handlingsutrymme som finns for att paverka hur foretagens prestation framstar (Watts
& Zimmerman, 1978). Genom att aktivera en storre andel FoU kostnader kan foretag
skjuta kostnader framat i tiden, vilket bidrar till ett hogre kortsiktigt resultat. Samtidigt
visar empirin att detta samband inte ar enhetligt. Exempelvis visar Saab en kontinuerlig
minskning i aktiveringsgrad oberoende av konjunkturliget, medan Hexagon visar
relativt stabila nivder o6ver tid. Detta indikerar att konjunkturen inte ensamt
forklararvariationerna, utan att redovisningsval dven formas av interna faktorer sasom
riskprofil och strategiska prioriteringar. Analysen indikerar att konjunkturcykeln kan
utgora en paverkansfaktor, men resultaten visar samtidigt att variationerna inte kan

forstas enbart utifran konjunkturlaget.
5.1.1 Resultatplanering som forklaringsfaktor

Nir resultaten analyseras i relation till resultatplanering framtrader ytterligare en
dimension. FoU utgor en sarskilt relevant post i detta ssmmanhang eftersom den priglas
av betydande bedomningsutrymme och ofta har en stor paverkan pa resultatet. Den
okade aktiveringsgraden Den Okade aktiveringsgraden som observeras i vissa foretag
under lagkonjunktur &r Overensstimmande med resultatplanering som en mojlig
forklaring, men kan dven forklaras av fordandrade bedomningar av framtida ekonomiska
fordelar. Exemplet med Sinch visar att forandringar i aktiveringsgrad sammanfaller med
perioder av ekonomisk osidkerhet. Detta dr 6verensstimmande med resultatplanering
som en mojlig forklaring, med det gar inte att avgora om forandringarna faktiskt drivs
av sddana incitament eller av forindrade bedomningar av utvecklingsprojektens
framtida ekonomiska virde. Under perioden av osidkerhet kan foretag exempelvis
prioritera projekt med hogre sannolikhet att generera framtida ekonomiska fordelar,
vilket paverkar vilka kostnader som uppfyller aktiveringskriterierna. Yang (2019) visar
att hog aktivering av FoU som senare foljs av nedskrivningar kan indikera att tidigare

redovisningsval varit alltfor optimistiska eller strategiskt motiverade. Liknande monster
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framkommer i Hexagon (2025), dar tidigare aktiverade utvecklingskostnader senare
skrivs ner. Detta 6verensstimmer med Yangs (2019) resonemang om att hog aktivering
till foljd av nedskrivningar kan indikera antingen optimistiska redovisnings

bedémningar eller legitima forandringar i projektets framtidsutsikter.

De observerade forandringarna i aktiveringsgraden kan inte enbart beskrivas som
konjunkturberoende, utan dven som potentiellt incitaments drivna. Detta indikerar tatt
vissa aterkommande monster kan observeras i det empiriska materialet, &ven om
variationerna skiljer sig mellan foretagen. Detta innebar att resultatplanering bor forstas
som en mojlig, men inte omfattande, forklaringsmekanism. PAT bidrar hiar genom att
forklara varfor incitament uppstir, medan resultatplanering forklarar hur dessa
incitament kan omsittas i praktiken. Utfallet varierar dock beroende pa foretagets

specifika kontext.
5.2 Kommunikation av FoU ur ett Disclosure perspektiv

Den kvalitativa empirin visar att samtliga foretag konsekvent framstiller FoU som en
strategiskt central och langsiktig investering oberoende av konjunkturlige.
Kommunikation préaglas av aterkommande formuleringar kring innovation,
konkurrenskraft och framtida tillvaxt. Ur ett disclosure perspektiv kan detta forstas som
ett sitt att hantera informationsasymmetri genom att skapa en 6vergripande och positiv
bild av verksamheten (Healy & Palepu, 2001). Eftersom FoU innebir osidkerhet och inte
fullt ut aterspeglas i finansiella rapporter fungerar den narrativa kommunikationen som
ett komplement till siffrorna. D& FoU ar forknippat med hog osidkerhet (Hall, 2002) blir
foretagens kommunikation kring framtidsutsikter och risk central for att legitimera

redovisningsval infOr externa intressenter.

Samtidigt visar analysen att kommunikationen i stor utstrackning &r stabil 6ver tid och i
begriansad utstrackning anpassas efter forandringar i redovisningsval. Trots att foretag
som Sinch och Mycronic uppvisar variationer i aktiveringsgrad, forindras inte
kommunikationen i motsvarande grad. Detta tyder pa att disclosure inte enbart syftar
till att minska informationsasymmetri, utan dven till att paverka hur externa intressenter
uppfattar foretaget. Kommunikation framstar dirmed som strategisk, dar fokus ligger
péa att uppratthélla legitimitet och en konsekvent bild av verksamheten snarare én att ge
detaljerad insyn i redovisningsmassiga forandringar. Den konsekventa bilden kan till
viss del forklaras utifrdn Disclosure-teorin da korrekt information ska ges oavsett

konjunktur och reflektera verksamheten och for att foretaget ska vara transparenta
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(Healy och Palepu, 2001). Detta dd foretag kan tona ner negativ information. Detta
innebar att kommunikationen i begrinsad utstrackning anviands for att forklara
forandringar i redovisningsvalen, vilket adr centralt i relation till studiens andra

fragestillning.
5.2.1 Kommunikation av risk och osakerhet

Foretagen kommunicerar adven aterkommande risker kopplade till FoU och
marknadsférhéllanden, sasom  teknologisk  osdkerhet och  fordndrade
marknadsforutsattningar i lag och hogkonjunktur. Ur ett disclosure perspektiv kan detta
ses som ett sitt att balansera den positiva framstéllningen av FoU. Genom att inkludera
riskinformation skapas en mer troviardig helhetsbild, samtidigt som foretagen kan
legitimera framtida utfall. Dock framstdr denna riskkommunikation som relativt
generell och inte direkt kopplad till specifika forandringar i redovisningsval. Detta
indikerar att kommunikationen av osdkerhet fungerar som en Overgripande
legitimerings strategi snarare dn som en forklaring till konkreta redovisningsbeslut.
Detta visar hur foretagen kommunicerar risk och osidkerhet kopplat till studiens andra

fragestillning.
5.2.2 Begransad transparens i redovsiningsforklaringar

Ett centralt resultat ar att forandringar i aktiveringsgrad i vissa fall sker utan tydlig
motivering i den narrativa kommunikationen. Trots att IAS 38 kriaver omfattande
bedomningar saknas ofta detaljerade forklaringar till varfér dessa bedomningar
forandras over tid. Foretagen hanvisar istillet till generella redovisningsprinciper, vilket
begriansar transparensen i praktiken. Detta tyder pa att foretag inte fullt ut synliggor de
subjektiva bedomningar som ligger bakom redovisningsvalen. Disclosure anvinds
diarmed selektivt, dir vissa aspekter av verksamheten lyfts fram medan andra tonas ned.
I relation till studiens andra fragestéillning indikerar detta att de valda foretagen i vissa
fall inte kommunicerar eller motiverar forandringar i redovisningsval pa ett transparent

satt.

5.3 Avvikelsen mellan redovisning och kommunikation

Nar den kvantitativa och kvalitativa analysen kombineras framtrader en avvikelse mellan
redovisningsforandringar och hur dessa kommuniceras. Medan den kvantitativa

analysen visar variationer i aktiveringsgrad over tid, visar den kvalitativa analysen att
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dessa forandringar séllan f6ljs av en motsvarande forklaring. Detta innebar att externa
intressenter saknar tillgdng till den information som kravs for att fullt ut forstd de
bedomningar som ligger bakom férandringarna, i studien som gjorts av Healy och Palepu
(2001) framfors att foretagsledningen ofta har ett informationsovertag 6ver intressenten

da ledningen har kunskap om information som inte intressenten har.

Ur ett teoretiskt perspektiv innebar detta att PAT och disclosure-teorin delvis pekar i
olika riktningar. PAT visar ett mojligt tolkningsperspektiv for varfor redovisningsval kan
forandras, medan Disclosure-teorin ger ett perspektiv pa hur dessa val kommuniceras.
Eftersom studien inte undersoker foretagsledningens faktiska motiv kan teorierna inte
verifieras empiriskt, utan anvidnds for att tolka de monster som framkommer i det
empiriska materialet. Detta tyder pa att redovisning och kommunikation fyller olika
funktioner. Redovisningen anvinds for att hantera ekonomiska utfall och resultatnivaer
och kommunikationen anvinds for att skapa legitimitet och en stabil bild av

verksamheten.

Utifrdn PAT kan avsaknaden av kommunikation kopplat till f6randring forstas som att
foretaget anviander bedomningsutrymmet som IAS 38 mojliggor for att anpassa
redovisningen efter ekonomiska incitament och forindrade marknadsforhallanden.
Redovisningsvalen kan darmed ses som ett strategiskt beslut snarare dn enbart neutrala
redovisningsbedomningar. Samtidigt menar Healy och Palepu (2001) att inom
disclosure-teorin anviander foretag information givning for att minska
informationsasymmetrin gentemot intressenter. Nar forandringar i redovisningsval inte
kommuniceras tydligt, sdasom for nedskrivningar, kan det indikera att foretagen véljer att
vara selektiva i sin disclosure, speciellt om det finns en risk att paverka marknadens
uppfattning av foretaget negativt. Vilket innebar att kommunikationen inte alltid speglar
omfattningen av de fordndringar som skett i redovisningen av FoU. Detta resultat bidrar
till litteraturen genom att visa att informationen i arsredovisningarna inte nodvandigtvis
speglar faktiska forandringar, utan kan fungera som ett strategiskt verktyg for att
paverka intressenters uppfattning. I relation till forsta fragestillningen, visar analysen
att forandringar i aktiveringsgrad forekommer men att dessa endast ar delvis
systematiska. I relation till andra fragestillningen visar analysen att dessa forandringar

i begransad utstrackning kommuniceras eller motiveras externt.
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5.4 Alternativa forklaringar och metodologiska

begransning

Resultaten har viktiga implikationer for externa intressenter. Om forandringar i
redovisningsval inte &tfoljs av tydlig kommunikation, kan det bli svart for externa
intressenter att avgora om fordndringar i resultat beror pa underliggande ekonomiska
faktorer eller redovisningsmassiga bedomningar. En central begriansning i analysen ar
att studien bygger pa offentligt tillgingliga &arsredovisningar. Det innebar att
redovisningsval kan observeras, men inte de bakomliggande motiv som lett fram till
besluten. Tolkningar baserade pa PAT och resultatplanering bor darfor forstas som
mojliga forklaringar till de observerade monstren snarare dn empiriskt faststillda

orsaker.

Nar forandringar i redovisningsval inte foljs av tydlig kommunikation kan det paverka
tillforlitligheten i finansiell rapportering och férsvara varderingen av foretag. Samtidigt
bor alternativa forklaringar beaktas. Variationer i aktiveringsgrad kan bero pa
forandringar i projektportfolj, teknologiska genombrott eller marknadsforutsattningar
snarare an strategiska redovisningsval. Vidare innebar IAS 38 att redovisningsval ofta ar
legitima och baserade pa professionella bedomningar, vilket gor det svart att entydigt
faststilla forekomsten av resultatplanering. Sammanfattningsvis visar analysen att
konjunkturcykler paverkar incitament och bedomningar. Att redovisningsval i vissa fall
kan spegla bade strategisk resultatplanering men ocksa legitima omviarderingar av
foretagsledningen, samt att kommunikationen kring dessa val ar selektiva och inte fullt
ut speglar de faktiska forandringarna. Detta innebar att 4ven om vissa aterkommande
monster i redovisningsval kring FoU kan identifieras kopplat till forsta fragestallningen.
Tolkningen av redovisningsvalen forsvaras dock da foretagen inte tydligt kommunicerar

bakomliggande motiv kopplat till den andra fragestillningen.
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6 Slutsats

I detta kapitel sammanfattas studiens huvudsakliga resultat och diskuterar dess
teoretiska och praktiska bidrag. Dessutom behandlas studiens begrdnsningar samt
forslag pa framtida forskning. Genom att knyta an till studiens syfte och
forskningsfragor ges en overgripande forstaelse for hur resultaten kan tolkas och vilka

implikationer de medfor.

Syftet med studien har varit att analysera hur konjunkturcykler paverkar foretags
redovisningsval av forskning och utveckling (FoU), samt hur eventuella férandringar
kommuniceras och motiveras i bolagens arsredovisningar. Studien utgick fran att

besvara foljande fragor:

e [Forekommer det Gterkommande monster i aktiverings/kostnadsforings
graden av FoU mellan hog och lagkonjunktur.
e Hur kommunicerar och motiverar foretaget eventuella fordandringar i
redovisningsval for FoU?
Resultaten visar att det finns indikationer pa att redovisningsval av FoU varierar i
relation till konjunkturcykler, vilket ger ett partiellt stod for forekomsten av systematiska
forandringar. Den kvantitativa analysen indikerar att flera foretag oOkar
aktiveringsgraden under perioder av ekonomisk osdkerhet, vilket tyder pa att
redovisningsval paverkas av konjunkturella forhéllanden och inte ar konstanta 6ver tid.
Samtidigt dr detta monster inte helt enhetligt for samtliga foretag, vilket innebar att
sambandet inte kan betraktas som fullt ut systematiskt utan snarare som

kontextberoende och péaverkat av foretagsspecifika faktorer.

Vidare visar den kvalitativa analysen att foretagens kommunikation kring FoU ar relativt
stabil och i begransad utstrackning kopplad till forandringar i redovisningsval. Istillet
framstills FoU konsekvent som en strategisk och langsiktig investering, oberoende av
konjunkturldge eller variationer i aktiveringsgrad. Detta innebir att forandringar i
redovisningen sillan &atfoljs av tydliga forklaringar eller motiveringar i

arsredovisningarna beroende pa konjunkturldget.

Sammantaget visar studien att det finns en avvikelse mellan redovisningsférandringar
och hur dessa kommuniceras. Medan redovisningsval i vissa fall varierar i relation till

konjunkturférandringar, forblir kommunikationen i stor utstrackning oférandrad. Detta
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innebar att externa intressenter far begransad insyn i de bedomningar som ligger bakom

forandringarna, vilket forsvarar tolkningen av foretagens finansiella utveckling.
6.1 Teoretiskt och praktiskt bidrag

Studien bidrar till litteraturen genom att empiriskt koppla samman konjunkturcykler
och redovisningsval av FoU i en svensk kontext, vilket tidigare forskning i begransad
utstrackning har gjort. Resultaten ger stod for antaganden inom Positive Accounting
Theory, dir redovisningsval kan forstas som incitamentsdrivna och strategiska snarare
an neutrala (Watts & Zimmerman, 1978). Vidare ligger resultaten i linje med
resultatplanering, dar flexibilitet i redovisningsregler anviands for att paverka resultatet
over tid (Healy & Wahlen, 1999; Markarian et al, 2008). Det ar dock inte mgjligt att

utifran denna studie faststilla vilka motiv som ligger bakom foretagens redovisningsval.

Samtidigt nyanserar studien disclosure-teorin.  Enligt teorin  anvinds
informationsgivning for att minska informationsasymmetri (Healy & Palepu, 2001), men
resultaten i denna studie visar att kommunikationen snarare ofta anviands for att
legitimera verksamheten an att forklara forandringar i redovisningsval. Detta framgar
sarskilt i analysen dar foretag kommunicerar omfattande kring innovation och framtida
mojligheter utan att detta atfoljs av motsvarande forandringar i redovisningen. Studien
visar darmed att redovisning och kommunikation inte nédvandigtvis samvarierar, vilket

bidrar med en mer nyanserad forstaelse av finansiell rapportering.

Studien bidrar praktiskt med 6kad forstaelse for hur redovisningsval av FoU paverkas av
konjunkturldget och hur dessa val kommuniceras i finansiella rapporter. For investerare
och andra externa intressenter kan resultaten bidra till en mer nyanserad tolkning av
foretags redovisade resultat och finansiella stillning, eftersom forandring i FoU
redovisningen inte enbart behover spegla verksamhetens utveckling utan dven paverkas
av konjunkturen. For foretag visar studien vikten av tydlig kommunikation kring
redovisningsval av FoU for att minska informationsasymmetri och stirka fortroendet
hos externa intressenter. For regelgivare indikerar resultaten att tydligare viagledning
kring upplysningar av FoU redovisning kan bidra till 6kad transparens och jamférbarhet
mellan foretag. Vidare visar studien hur foretag anvander sig av bedomnings utrymmen
inom befintliga regelverk vilket bidrar till att regelgivare far en uppfattning om hur dessa

fungerar i praktiken.
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6.2 Begransningar

Studien har flera begriansningar som bor beaktas vid tolkning av resultaten. For det
forsta baseras studien pa ett strategiskt urval av sex svenska borsnoterade bolag, vilket
innebar att resultaten inte ar statistiskt generaliserbara. Urvalet ar avsiktligt fokuserat
pa FoU-intensiva bolag, vilket kan paverka studiens overforbarhet till andra typer av
foretag. For det andra bygger studien pad arsredovisningar som datakilla. Dessa
dokument ar formella och kan dessutom vara strategiskt utformade, vilket innebér att de
kan innehélla selektiv information for att paverka externa intressenters uppfattning.
Detta innebar att kommunikationen inte nédvandigtvis speglar de faktiska bedomningar
som ligger bakom redovisningsvalen. Vidare syftar studien till att identifiera monster och
samband snarare dn att faststilla kausala relationer, vilket innebar att andra faktorer dn
konjunkturcykler kan ha péverkat resultaten. Exempelvis kan f{oretagsstrategi,
branschspecifika forhallanden eller interna beslut spela en roll for hur FoU redovisas. Ur
ett etiskt perspektiv bygger studien uteslutande pa offentligt tillgingligt material, vilket
innebar att inga personuppgifter eller kansliga uppgifter behandlas. Samtidigt bor
resultaten tolkas med forsiktighet da studien analyserar foretagets externa
kommunikation och inte de interna oOverviganden som ligger bakom
redovisningsbesluten. Ur ett samhailleligt perspektiv fokuserar studien pa borsnoterade
innovationsintensiva foretag. Resultatet kan darfor inte foras vidare till mindre foretag
eller organisationer som verkar under andra ekonomiska och institutionella
forutsittningar. Foretagens FoU val paverkas dessutom av ett flertal andra faktorer

utover konjunkturen.
6.3 Framtida forskning

For framtida forskning finns flera relevanta utvecklingsomraden. Ett forslag ar att
undersoka ett storre urval av foretag eller inkludera fler lander for att analysera om
resultaten ar generaliserbara i andra kontexter. Vidare kan kvantitativa studier i storre
skala bidra till att statistiskt testa sambandet mellan konjunkturcykler och
redovisningsval av FoU. Det finns dven behov av fordjupade studier kring foretagens
kommunikation, sarskilt varfor fordndringar i redovisningsval inte alltid motiveras i
arsredovisningar trots observerbara forandringar i redovisningen. Detta skulle kunna
bidra till en 6kad forstaelse for disclosure som strategiskt verktyg snarare dn enbart ett

informationsverktyg. Slutligen kan framtida forskning inkludera ytterligare variabler,
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sasom foretagsstyrning eller branschskillnader for att ge en mer heltickande bild av vilka

faktorer som paverkar redovisningsval av FoU 6ver konjunkturcykler.
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