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Sammanfattning

Sedan den 1 januari 2005 skall alla bérsbolag inom EU uppritta sina koncernredovis-
ningar enligt standarder utgivna av International Accounting Standard Board (IASB).
Syftet med standarderna ir att kapitalmarknaden effektiveras genom att jamférbarheten
av redovisningshandlingar pa den inre marknaden forbattras. IFRS 2 dr den andra stan-
darden som IASB gett ut och heter .Aktiebaserade betalningar. IFRS 2 omfattar options-
program vilka dr ett sitt fOr arbetsgivaren att rekrytera, behalla och motivera medarbeta-
re.

Tidigare studier visar att det kan finnas en tendens att bolag 6verger optionsprogram pa
grund av IFRS 2. Detta da IFRS 2 lett till en mer dealjerad redovisning av optionspro-
gram och da detta medfért negativa ekonomiska konsekvenser f6r bolagen pa grund av
kostnadsforingen av dessa program. Syftet med denna studie ar att beskriva och férklara
hur svenska bolag forhaller sig till IFRS 2 och om detta haft en inverkan pa svenska bo-
lags val att ha kvar optionsprogram. Detta skall stillas mot storleken pa bolaget. For att
uppna studiens syfte har forfattarna valt att genomfora en kvantitativ studie i form av en
webb enkit. Studien innefattar samtliga bolag 1 L.arge —och Small Cap som idag har op-
tionsprogram och eller som haft optionsprogram utgivna efter 7 november 2002 men
som valt att slopa dessa.

Vidare har en omfattande litteraturinsamling gjorts for att ge en forstielse kring IFRS 2
och den problematik som finns med standarden. Enligt IFRS 2 skall optionsprogram
kostnadsforas enligt verkligt virde. Problematiken uppstar enligt manga med de op-
tionsvirderingsmodellerna som finns for att berikna det verkliga virdet, exempelvis
Black & Sholes da de inte ger en tillforlitlig viardering. Andra problem som IFRS 2 lett
till 4r exemplvis att kostnadsféringen av optionsprogram blir fér omfattande for de
mindre bolagen da de inte har samma resurser som de storre bolagen.

Resultatet visar att de bolag som wvalt att ha kvar optionsprogram har gjort detta pa
grund av att det ar ett sitt for dem att locka till sig kvalificerad personal. Att IFRS 2
medfort att resultatet paverkas negativt har ingen betydelse for att nyttan Gverstiger
kostnaden. De bolag som wvalt att slopa optionsprogram har gjort detta pa grund av
andra faktorer dn de redovisningsmissiga och IFRS 2 har inte nigot med detta val att
gora. Exempelvis anser dessa bolag inte att nyttan Gverstigit kostnaden och att options-
program inte varit ett bra sitt att motivera personalen pa. Att mindre bolag skall ha en
hogre tendens till att Gverge optionsprogram 1 jamforelse med storre bolagen, eller vice
versa, till f6ljd av IFRS 2 ir inget som denna studie kunnat utpeka.
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Abstract

Since the 1% of January 2005 all listed companies in EU are requited to prepare their
consolidated financial statements in accordace to the standards provided from the In-
ternational Accounting Standard Board (IASB). The pupose of these standards is to
make the capital market more effective by enhancing the comparability of accounting
reports in the inner market. IFRS 2 is the second standard IASB issued and is called
Share-based payments. IFRS 2 covers stock option plans which often is a tool used by an
employer to recruit, keep and motivate its employees.

Previous studies show that companies may tend to give up their stock option plans due
to IFRS 2. This, because IFRS 2 leads to a more detailed accounting of stock options
and since an expence is recognized it results in negative economic qonsequences. The
purpose with this study is to describe and explain how Swedish companies have reacted
to IFRS 2 and if it has affected the choice of keeping stock option plans. This will be
held against the size of the company. To be able to achieve the purpose of this study the
authors have chosen to do an quantitative research with the help of a Web survey. The
targeted respondents are companies listed on Large- and Small Cap who at the present
have or have previously had stock options given after November 7 2002.

Furthermore, an extensive literature review has been carried out with the aim of gaining
a deeper understanding about IFRS 2 and the critism directed to the standard. Accord-
ing to IFRS 2 the expense should be to the true value of the stock option. One of the
problems lies in the models used to value the true value, for instance the Black-Scholes
model, which many argue do not give a reliable valuation. Also, the expences to be rec-
ognized due to IFRS 2 are too extensive for smaller companies compared to larger
companies since they do not have the same resources as the larger companies.

The results show that companies have chosen to keep their stock option plans since it is
a way for them to attract qualified staff. The fact that IFRS 2 affects the result negatively
do not matter since the benefits exceeds the cost. Companies who have chosen to give
up their stock option plans have done this due to other factors, IFRS 2 does not have
anything to do with this choice. For example, these companies do not believe that the
benefits have exceeded the costs and that it have not been a good way to motivate the
employees. The study could not show that smaller companies have a higher tendency to

give up their stock option plans compared to larger companies, or vice versa, as a result
of IFRS 2.
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Forkortningar

AAA American Accounting Association

ED 2 Exposure Draft, share based payment

GAAP U.S. Generally Accepted Accounting Principles
IAS International Accounting Standards

IASB International Accounting Standards Board
IASC International Accounting Standards Committee
IFRIC International Financial Reporting Interpretations Committee
IFRS International Financial Reporting Standards
SIC Standing Interpretations Committee

ARL Arsredovisningslagen
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1 Introduktion

Detta kapitel dterger en kort historik i amnet, vilket vidare leder till en diskussion kring det problem for-
Jfattarna uppmdirksammat. Studiens problemformulering samt syfte framstills och vissa begrepp fortydligas.
Den aygransning som gjorts for att mdjliggora denna studie presenteras vilket foljs av en disposition av
kommande kapitel och dess innehall.

1.1 Bakgrund

Studier av redovisningens klassifissering har traditionellt sett praglats av att forma grupper
av linder med liknande redovisningssystem. Europeiska Unionen som har i syfte att skapa
en mer jamforbar redovisning genom att harmonisera redovisningen har tidigare misslyck-
ats med detta da deras direktiv innehallit alltfér manga valalternativ, vilka har tolkats och
utnyttjats av de olika medlemslinderna (Haller, 2002). Behovet av en harmonisering av re-
dovisningen har viaxt fram pa grund av globaliseringen pa den finansiella marknaden (Hal-
ling, 2004). Genom den senaste tidens utveckling har ett steg tagits i denna riktning och
idag dr redovisningen mer harmoniserad.

Sedan den 1 januari 2005 skall alla bolag vars aktier handlas pa en reglerad marknad' inom
EU uppritta sina koncernredovisningar enligt internationella standarder (Ernst & Young,
2004). Detta innebir att de internationella standarderna tillimpades férsta gangen pa de fi-
nansiella rapporterna for forsta kvartalet 2005 (Svenberg, 2003). Dessa standarder som ges
ut av IASB godkinns, innan implementeringen av EU som sedan blir ”lag” inom de linder
som har samarbetsavtal med EU. De standarder som tillimpas ar IFRS och IAS, dock skall
dven anvisningar fran IFRIC och dess féregangare SIC foljas (Fagerstom & Lundh, 2005).
De bérsbolag inom EU och de bolag pa en reglerad markand utanfér EU som innan info-
randet av IFRS tillimpade en annan internationell standard, som exempelvis US GAAP?,
behévde inte tillimpa IFRS forrin 1 januari 2007 (Jermakowicz & Tomaszewski, 2000).

Enligt EG-férordningen nr 1606/2002 ir syftet med standarderna att effektivisera kapital-
marknaden genom att jimférbarheten av redovisningshandlingar pa den inre marknaden
torbittras. Detta sd att konkurrensen och kapitalets rorlighet underlittas. Implementering-
en av IFRS anses vara av visentlig betydelse for att en enda europeisk kapital marknad skall
etableras. IAS regleringen introducerade de storsta férandringarna inom finansiell rapporte-
ring 1 Europa pa 30 ar. I Europa ir det cirka 7 000 bolag pa reglerad marknad som paverkas
av standarden (Jermakowicz & Tomaszewski, 2000).

IASB, tidigare kind som IASC hade tidigare svart att fa sina normer erkinda internatio-
nellt. Att processen gatt trégt har berott pa skilda redovisningsfilosofier och redovisnings-
traditioner (Hoogendoorn, 2006). IFRS har stillts mot harda krav innan EU férordningen
antog standarden. Standarderna fick inte hindra kravet pa en rittvisande bild och kriterier-
na gallande jaimforbarhet, relevans samt tillforlitligheten inom den finansiella informationen
skulle uppfyllas (Jermakowicz & Tomaszewski, 2000). For Sveriges del har IAS 39 (Finan-

1T Sverige 4r sidana marknader aktietorget, Nordic Growth Market och Stockholmsborsen.

2 US GAAP ir en samling rekommendationer. Begreppet innebir god redovisningssed f6r bolag i USA.
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siella Instrument), IAS 19 (Ersittning till anstillda) och IFRS 2 (Aktierelaterade ersittning-
ar) medfort storst omstillning (Jonsson Lundmark, 2004).

IFRS 2 dr den andra standarden som IASB gett ut och heter Aktiebaserade betalningar. Stan-
darden innefattar forutom aktiebaserade ersittningar dven utdelningar av aktier eller andra
finansiella instrument som héinfoérs till inférskaffandet av exempelvis lager, konsumtionsva-
ror, tillgangar samt immateriella och icke-finansiella tillgangar. De anskaffningar som gjorts
skall sedan enligt IFRS 2 kostnadsforas 1 redovisningen samtidigt som motsvarande belopp
skall redovisas som en skuld eller en 6kning av det egna kapitalet. Detta beror 1 sin tur pa
huruvida den transaktion som gjorts varit baserad pa kontanter eller det egna kapitalet (cash-
eller equity- based), vilket slutligen redovisas till det verkliga virdet (fair value) (Fagerstrém &
Lundh, 2005). IFRS 2 gavs ut efter de debatter som uppstitt 1 oro om att det funnits ett
glapp 1 standarderna vad galler aktierelaterade ersittningarna. Tidigare fanns det varken
svenska eller internationella standarder f6r hur redovisningen i resultat- och balansrikning-
en av sadana aktiebaserade betalningar till anstillda skulle ske, istillet uppgavs endast vilka
upplysningar som fordras (Ernst & Young, 2004). FAR menade darfor att IFRS 2 skulle
tylla det tomrum som funnits innan inférandet (FAR INFO, 2004).

En av de aktiebaserade ersittningar som IFRS 2 omfattar dr optionsprogram. De options-
program som paverkas av rekommendationen dr de som ér utstéllda efter den 7 november
2002 (Bergstrom, Dahlman & Nilsson, 2005). Under bérjan av 1990-talet uppstod en de-
batt i Sverige angaende férmaner for hogre befattningshavare. Anledningen till detta be-
rodde pa uppmirksammade fall 1 svenskt néringsliv samt att reglering om hur siadana for-
miner skulle redovisas var pa gang att beslutas i USA och Storbritannien (Smitt, Wiberg,
Olwig, Riegnell & Sjostrand, 2002) .

Ett sitt for arbetsgivaren att rekrytera, behalla och motivera medarbetare ir via belonings-
program. Ett annat ord for beloningssystem dr incitamentprogram, vilka riktar sig till an-
stillda och uppdragstagare 1 syfte att komplettera eller ersitta andra matt anvinda till att
overvaka prestationen av dessa. Det finns olika former av beléningsprogram som vanligen
ar aktierelaterade, dar beloningen beror pa aktickursens utveckling., exempel pa sidana ir
personaloptioner, teckningsoptioner, syntetiska optioner och képoptioner och kallas for
optionsprogram, vilka dven kan motivera anstillda till att fungera som potentiella monito-
rer for andra anstillda (Hannes, 2007). Sidana avtal med arbetsgivaren brukar innebira att
den anstillde far ritt att forvirva ett virdepapper pa férmanligare villkor forutsatt att denne
fortfarande dr anstilld pa bolaget eller inom koncernen (Skatteverket, 2007).

1.2 Problemdiskussion

Standarder f6r utformningen av ett bolags externa finansiella rapportering ar inte nagot nytt
fenomen, likvil har det med tiden fatt en viktigare roll. Framfor allt har internationella
standarder haft en mycket viktig roll under slutet av 1990-talet och bérjan av 2000-talet.
Utvecklingen av nya standarder har fortgatt trots att de varit utsatta f6r mycket kritik. Kri-
tiken som riktats mot standarderna ér oftast att de anses vara f6r manga, krangliga, kom-
plexa, detaljerade, oklara samt svarbegripliga. Detta medfér 1 sin tur negativa konsekvenser
tor den finansiella informationen da onddiga kostnader i samband med implementeringen
tillkommer (Hjelstrom, 2005).
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Anja Hjelstréom som skrivit en avhandling om hur en redovisningsstandard blir till menar
att det ofta uppstar ett stort missndje med den fardiga standarden trots de enorma resurser
som stoppas in i arbetet att framstilla en standard. Som exempel tar hon standarderna
IFRS och hur standarden har beskyllts for att bland annat vara svarbegriplig samt tvinga
bolag att redovisa sadant som ingen har nytta av (Halling, 2005).

I en studie gjord av Jansson & Hurtig (2005) dir informationen om 6vergangen till IFRS
som 64 av de storre svenska noterade bolagen publicerat, visar att IFRS 2 édr pa andra plats
for de standarder som givit bolagen hogst beloppsmaissig effekt avseende 2004. Problemen
har da frimst legat i redovisningen av kostnaden for aktierelaterade ersittningsprogram i
resultatrikningen utifran verkligt virde pa formanerna. Dock har det konstaterats 1 en stu-
die gjord av Bergstom 7 fl. (2004) att mer dn 80 % av de 30 storsta borsbolagen i1 Sverige
samma ar hade nagot sorts personaloptionsprogram.

Den kritik som framférts mot IFRS 2 har varit att ingen faktisk utgift 1 form av kontanter
eller andra tillgdngar uppstar. Pa samma gang riktas aven kritik mot att det begreppsmassiga
ramverket framstillt av IASC/IASB inte 6verensstimmer med redovisningen av en kost-
nad vid en aktiebaserad betalningstransaktion (Fagerstrom & Lundh, 2005). Vissa hivdar
till och med att en kostnadsféring av optionsprogrammen kan leda till ett mer missvisande
resultat da optionerna endast kan utgéra en kostnad om de verkligen 16ses in. I annat fall
belastas alltsa resultatet felaktigt om ingen inlosning sker innan l6ptidens slut. Andra hav-

dar att de virderingsmodeller som anvinds for optioner tenderar att Overskatta virdet
(Bergstrom  f1, 2004).

Annan kritik som riktats dr att aktierelaterade beloningar till anstéllda inte bor paverka bo-
laget utan istallet aktiedgarna, eftersom det dr de som limnar en del av sitt dgarintresse och
inte bolaget. Vidare argumenteras det for att de anstillda faktiskt inte Gverlimnar nagra
tjanster fOr optionerna, utan att de istillet redan far betalt 1 form av pengar eller andra till-
gangar for de tjanster som erbjuds. Ytterligare problematik ligger sedan for bolag i att veta
nir kostnaden skall redovisas och hur. Enligt IFRS 2 skall dd bedomningen av detta baseras
pa det verkliga virdet, vilket 4r marknadsvirdet nir en sidan uppskattning kan goras. Sva-
righeter kan dd uppsta vid bedomningen av verkligt virde for aktier och optioner da dessa
inte nédvindigtvis handlas pa en aktiv marknad (Fagerstrom & Lundh, 2005).

I USA har denna debatt varit hogljudd och manga ledande experter, diribland Warren Buf-
fett menar att de senaste darens redovisningsskandaler, bland annat Enrons fall i USA har
haft mycket med just optionsprogrammen att géra. Problemet har dven enligt Buffett legat
1 att bolagen borde ha kostnadsfért optionsprogrammen som vilken annan 16n eller ersitt-
ning som helst (Bergstrém 7 f}, 2004). Pa liknande sitt visar studien gjord av Bergstrom 7z
. (2004) att en kostnadsforing enligt IFRS skulle innebira en genomsnittlig resultatminsk-
ning pa 1,5 % fér de undersékta bolag som erbjuder optionsprogram till anstillda utan ve-
derlag.

IASBs gensvar pa den kritik som framstallts har frimst varit att ett utflode av kontanter el-
ler andra tillgangar alltid sker da ett bolag erhaller resurser som betalning for instrument
hinforliga till eget kapital. Samtidigt resonerar IASB som sadan att termen “tillgang” inte ar
begrinsad till resurser som kan bokforas som tillgang i balansrikningen. Utan tjanster kan
dven vara sadana som erhalls i framtiden och som dirav uppfyller definitionen av en tjanst.
Vad giller kritiken mot att bolaget inte dr en part i den aktiebaserade beloningstransaktio-
nen motsatter sig IASB till, och pavisar att det i sjilva verket dr bolaget och inte aktiedgarna
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som utger aktierelaterade beloningar och optionsprogram till anstillda (Fagerstrom &
Lundh, 2005).

En studie gjord av Cabander & Engstrom (2005) visar att det kan finnas en tendens till att
bolagen 6verger optionsprogram pa grund av IFRS 2. Anledningarna till detta anses vara
att optionsprogrammen blivit administrativt krangliga vilket har lett till att hanteringen blir
dyrare och att kopplingen mellan utférda prestationer och boérskursen inte ar optimal.
Dessutom ansdg de undersékta bolagen att optionsprogram inte ar lika fordelaktiga som
andra incitamentplaner. Studiens resultat visar att de bolag som har fungerande incitament-
program troligen inte kommer 6verge programmen. Forfattarna papekar dock att det ar
torstaeligt om de mindre bolagen Gverger dessa da de har ligre resultat, vilket innebir att de
hogre kostnaderna som IFRS 2 medfor blir synligare (Cabander & Engstrém 2005). Da
mindre bolag har firre intressenter krivs inte en lika detaljerad redovisning som foér de
storre bolagen (Drefeldt, 2007).

Studien av Cabander & Engstrom utférdes samma dr som inforandet av IFRS 2. Detta be-
tyder att mycket av informationen bygger pa spekulationer da den forsta arsredovisningen
efter inférandet av standarden inte hade publicerats och ddrmed var inte alla komplikatio-
ner med IFRS 2 kinda. Det har sedan dess inte utférts ndgon uppfoljning till studierna och
det saknas dven en studie dir man undersokt huruvida bolagen beslutat att limna sina op-
tionsprogram eller inte.

1.3 Problem

Ovanstiaende bakgrund och problemdiskussion har lett till f6ljande 6vergripande fragestall-
ningar:

e Har IFRS 2 paverkat svenska bolags val att ha kvar optionsprogram eller inte?

® Vad grundar sig detta beslut pa och finns det 1 sin tur nagon skillnad i detta val be-
roende pa bolagets storlek?

1.4  Syfte

Syftet med denna studie ar att beskriva och forklara hur svenska bolag forhaller sig till IFRS
2 och om detta haft en inverkan pa svenska bolags val att ha kvar optionsprogram. Detta
skall stillas mot storleken pa bolaget.

1.5 Avgransning

Da IFRS 2 omfattar alla aktierelaterade ersittningar kommer studien att avgrinsa sig till att
endast omfatta optionsprogram. Anledningen till detta dr pa grund av att optionsprogram
ar mer forekommande som incitamentprogram och da optioner ar mer riskfyllda an vanliga
aktier vilket dven forklaras nirmare 1 den teoretiska referensramen. Eftersom IFRS 2 endast
omfattar de optionsprogram som ir utgivna efter 7 november 2002 kommer undersok-
ningen endast omfatta sidana program. Undersokningen kommer vidare att omfatta alla
typer av optionsprogram, personaloptioner, syntetiska optioner, képoptioner samt teck-
ningsoptioner. Det spelar alltsa ingen roll vilket av dessa bolag anvinder, samtliga god-
kinns i denna studie. Studien innefattar bide de bolag som idag har optionsprogram och
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bolag som haft optionsprogram utgivna efter 7 november 2002 men som valt att slopa des-
sa.

Studien kommer dessutom att avgrinsa sig genom att endast omfatta de borsbolag som har
siten och som upprittar sina koncernredovisningar i Sverige. Detta betyder att de bolag
som har sitt beslutsfattande betriffande optionsprogram utomlands exkluderas.

Da studien syftar till att unders6ka om det finns skillnader beroende pa bolags storlek
kommer endast Large Cap och Small Cap undersokas. Detta for att tydligare se skillnader-
na.

1.6 Fortydliganden

Forfattarna vill fortydliga vissa begrepp som anvinds i denna studie. Forfattarna vill géra
klart fOor ldsaren att ndr forfattarna refererar till bolag som tidigare haft optionsprogram
menar de bolag som haft optionsprogram utgivna efter 7 november 2002 men som valt att
slopa dessa. Vidare refererar forfattarna till mindre och storre bolag, vilka de med dessa syf-
tar pa Small Cap och Large Cap. Dock skall nimnas att detta inte giller f6r den teoretiska
referensramen (kapitel 3), da benimningarna mindre och storre bolag syftar till bolagsstor-
lek i allmant.
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1.7 Disposition

Kapitel 1 - Inledning

Kapitel 2 - Metod

{

Kapitel 3 — Teoretisk re-
ferensram

Kapitel 4 — Empiri &
Analys

Kapitel 5 — Diskussion
och Slutsatser

I detta kapitel dterges en kort historik i dmnet, vilket
vidare leder till en diskussion kring det problem férfat-
tarna uppmarksammat. Studiens problemformulering
samt syfte framstills och vissa begrepp fortydligas.
Den avgrinsning som gjorts for att mojliggbra denna
studie presenteras vilket foljs av en disposition av
kommande kapital och dess innehall.

Detta kapitel forklarar hur forfattarna gatt tillviga for
att hitta information om dmnet samt hur empirin in-
samlats. Tillvigagangssittet beskrivs i detalj och foljs
av en diskussion om studiens tillférlitlighet samt kall-
kritik.

I detta kapitel ges ldsaren en inblick 1 tidigare kunskap
inom amnet. Hir presenteras IFRS 2, optionsprogram
samt syftet med redovisningen, som senare kan stédja
analysen av det empiriska resultatet.

Detta kapitel utgor resultatet fran enkitundersékning-
en. Resultatet sammanstills i diagram foér att sedan
kunna kopplas till referensramen. I detta kapitel gors
ett samband mellan det empiriska resultatet som in-
samlats samt den referensram som framstallts.

Detta kapitel konstaterar de slutsatser som dragits ut-
ifran det empiriska resultatet. Vidare ges forslag till vi-
dare studier samt kritik mot studien.
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2 Metod

Detta kapitel forklarar hur forfattarna gatt tillvaga for att hitta information om dmnet samt hur empirin
insamlats. Tillvigagangssattet beskrivs i detal] vilket foljs av en diskussion om studiens tillforlitlighet samt
kdllkritik.

Ur en generell synpunkt kan metod definieras som liran om hur data samlas in, analyseras,
organiseras, bearbetas samt hur informationen tolkas systematiskt sd att andra kan ta del av
den (Halvorsen, 1992). Da IFRS 2 endast har tillimpats i tre ar och da det flesta studier
som gjorts dr innan eller samma ar som standarden gavs ut har forfattarna inte hittat nigon
tidigare uppsats skriven om hur utgangen sett ut. Forfattarna amnar med undersékningen
att studera forhallanden som ér bade kinda och okinda.

2.1 Unders6kningens metodansats

Den kvantitativa och den kvalitativa dr de tva metodansatser som anvinds vid empiristudi-
er och datainsamling (Aczel & Sounderpandian, 2005). Val av metod beror bland annat pa
undersokningens dmne. Valet dr resultatriktat och skall viljas beroende pa hur undersck-
ningens dmne betraktas samt syftet med undersékningen. En blandning mellan den kvanti-
tativa och den kvalitativa metoden resultera 1 manga fall i en bittre undersékning (Ander-
sen, 1998).

Forfattarna har 1 denna studie i huvudsak f6ljt den kvantitativa metodansatsen. Enligt Ja-
cobsen (2002) dr den kvantitativa metoden limplig nir en tydlig frigestillning finns som
syftar till att mita ett fenomens frekvens eller omfattning. Forfattarna anser att detta krite-
rium stimmer bra éverens med studiens syfte dd denna dr amnad till att mita till vilken fre-
kvens och vilken omfattning IFRS 2 har haft pa svenska bolags val att ha kvar optionspro-
gram. Av de frigor som foljdes av enkatundersékningen var de flesta i huvudsak slutna fra-
gor. Anledningen var att svarsfrekvensen 6kar med slutna fragor samt att alla respondenter
studeras pa samma sitt.

Den kvalitativa metoden bestar av att ”f6rsta” och inte ”férklara” (Andersen, 1998). Meto-
den innebir att en djupare tolkning i ord av ett fenomen undersdks (Jacobsen, 2002). Aven
om studien 1 huvudsak féljer den kvantitativa metodansatsen har férfattarna valt att inklu-
dera ett litet inslag av det kvalitativa tillvigagangssittet. Manga av de slutna frigorna féljdes
av en Oppen fraga dir respondenterna fick motivera sina svar. Forfattarna valde att inklude-
ra dessa for att fa en djupare forstaelse for hur respondenterna forhaller sig till fragan.

2.2 Undersokningens forskningsansats

En forskares arbete bestir av att relatera teori och verklighet till varandra. Det finns da tre
begrepp som kan ange alternativa sitt for forskaren att arbeta med for att relatera teori och
empiti; deduktion, induktion och abduktion (Patel & Davidson, 2003). Det deduktiva arbetssit-
tet kinnetecknas av att forskaren testar befintliga eller nya teorier f6r att se hur val dessa
aterger verkligheten fOr att sedan dra slutsatser om enskilda foreteelser (Artsberg, 2005). En
forskare som arbetar induktivt har studerat ett forskningsobjekt och utifrin den insamlade
informationen och empirin direfter formulerat en egen teori (Patel & Davidson, 2003).
Abduktion ir ett tredje sitt att narma sig den empiriska verkligheten, dar forskaren utgar
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fran empirin, likt det induktiva angreppssittet men avvisar istillet inte teoretiska forestill-
ningar (Bryman, 2002). Det abduktiva angreppssattet sigs ddrfoér vara en kombination av
det induktiva och deduktiva arbetssittet (Patel & Davidson, 2003).

Forfattarna har i denna studie valt att inte forkasta den teori som tidigare studier bygger pa.
Den enkit som utformats har utgatt fran tidigare teorier for att undersoka om dessa kan ge
stod till att forklara huruvida IFRS 2 haft en inverkan pa svenska bolags val att ha kvar op-
tionsprogram. Dock ligger tyngdpunkten pa den empiri som insamlats.

2.3 Insamling av data

Att vilja lampliga killor for datainsamlingen dr minst lika viktig som att vilja forskningsme-
tod (Kylén, 2004). Litteraturen som forfattarna insamlat har inhdmtats fran olika akademis-
ka artiklar. Manga av artiklarna har férfattarna letat fram via hogskolebiblioteket i Jonko-
ping artikellinkar. Ord som forfattarna sokt pa dr optionsprogram, share-based payment
samt IFRS 2. En stor del av den litteratur som insamlats har varit i form av bocker som
forfattarna funnit med hjalp av hogskolebibliotekets s6kmotor Julia vilka frimst handlat
om optionsprogram, redovisningens syfte samt standarden IFRS 2. Aven hégskolans data-
baser har anvints dar Affirsdata, FAR komplett och Science Direct har varit de mest fore-
kommande. Tidningen Balans, som utges érligen av FAR SRS har framfor allt varit en god
informationskilla f6r en inblick i de problem med IFRS som uppmirksammats i bran-
schen. Forfattarna har dven anvint Balans som en grund for att senare séka information
som anvints. Fér mojliggérandet av denna studie har dven tidigare undersokningar inom
samma dmnesomrade haft en stor inverkan. De resultat som kommit till kinna samt de
diskussioner som forts har bidragit till en mer uppdagad fortsatt studie. Samtidigt har dven
dessa studier anvints for en jamforelse med det egna resultatet for en naturlig giltighets-
provning.

Propositioner, uttalanden samt rekommendationer fran diverse rad och myndigheter har
beaktats och en ingdende analys av de internationella redovisningsreglerna som denna stu-
die ber6r har utférts. De institutionella killorna har hjalpt forfattarna att fa en uppfattning
om de skyldigheter som aligger bérsnoterade bolag. Diribland har férfattarna dven genom-
fort en omfattande litteraturinsamling for att underlitta utformningen av den enkit som
anvints for insamlingen av de primira data.

Primidrdata dr sadana data som tidigare inte blivit analyserad eller tolkad (Cooper & Schind-
ler, 2001). Det ir sidana data som forskaren samlar in genom exempelvis intervjuer, obser-
vationer eller fraigeformulir (Andersen, 1998). Den primirdata som forfattarna insamlats
hirleds fran enkédtundersokningen.

2.4 Val av respondenter

En forskare maste dven innan undersékningen genomfors avgrinsa den grupp som studien
skall omfatta, det vill siga populationen (Patel & Davidson, 2003). Populationen maste dar-
for beskrivas sa att det inte rader nagot tvivel om vilka som ingar 1 den eller inte. Urvalet ér
darfor den del som forskaren viljer utifran populationen (Saunders, Lewis & Thornhill,
2000).
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Eftersom IFRS endast skall f6ljas av bolag som édr noterade var det f6r forfattarna ett givet
val att dessa skulle utgora studiens respondenter. Forfattarna valde att anvanda sig av Af-
farsvirldens lista 6ver bolagen, dir de ar uppdelade 1 Large-, Mid, och Small Cap. Anled-
ningen till att férfattarna valde Affirsvirldens lista var for att den ansags som mest tillférlig
samt uppdaterad. Affirsvirldens listor hittades med hjilp av databasen Affirsdata. Forfat-
tarna valde att endast inkludera Large- och Small Cap (se bilaga 1) for att underscka om det
finns en skillnad mellan stora och mindre bolags syn pa IFRS 2. Dessutom ansdgs dessa tva
listor utgora ett tillricklig stor underlag f6r att kunna dra relativt generella slutsatser. Large
Cap utgors av 67 bolag och Small Cap utgors av 120 bolag, den totala populationen var
dirfér 187 bolag. Forfattarna valde att kontakta samtliga 187 bolag och insdg snabbt att en
revidering av populationen skulle komma att géras. For att kunna uppfylla studiens syfte
kunde endast de bolag som idag har eller tidigare haft optionsprogram men valt att slopa
dessa inkluderas. Aven dir gjordes en revidering di endast de bolag som valt att slopa op-
tionsprogram som var utgivna efter 7 november 2002 inkluderades. De bolag vars ansvarig
for beslutsfattandet dr stationerad utomlands sallades bort da enkiten var skriven pa svens-
ka samt for att en avgrinsning inom Sveriges grinser gjordes. En revidering av antalet re-
spondenter gjordes dven efter insamlingen av empirin dd det visade sig att visa responden-
ter inte antingen inte hade eller hade haft men innan inférandet av IFRS 2. Detta resultera-
de i att populationen utgjorde 71 bolag som idag har eller tidigare haft optionsprogram.
Studien omfattar alla dessa bolag.

2.5 Enkatundersokning

I denna studie har férfattarna anvint sig av en enkidt som verktyg for att undersdka det
problem som uppmirksammats.

2.5.1 Webbenkat

Da denna studie skulle utféras med stora urvalsgrupper var en enkitundersokning mest
fordelaktig da den nar ut till manga personer och for att resultaten blir littare att bearbeta.
Dessutom vet man med enkiter att alla respondenter far samma fragor, vilket dven gor det
littare att jimfora svaren. En enkitundersokning via e-post gors enligt Robson (2002) da
urvalsguppen ar forhallandevis ganska stor samt da respondenterna inte befinner sig pa
samma omrade. Samtidigt skall de respondenter som valts ut vara kunniga samt ha ett in-
tresse for det problemomrade som studien berér. Respondenterna i denna studie kom f61-
fattarna i kontakt med genom att ringa bérsbolagens huvudkontor och be om att bli hanvi-
sade till ekonomichef alternativt ekonomiansvarig, vilka dirmed har utgjort antalet respon-
denter i denna undersokning.

Forfattarna har dessutom anvant sig av en webbaserad enkit, vilket gor det enklare for re-
spondenterna att besvara da tillgingligheten 6kar. Mojligheten ger dven en storre flexibilitet
tor bade anvindaren och mottagaren da undersokningen skickas ut med e-post till respon-
denten. Resultatet exporteras sedan automatiskt tillbaka till anvindarkontot.

Hinsyn har dven tagits till den tidsbrist respondenterna kan ha och forfattarna har darfor
anpassat fragorna sa att de kan besvaras snabbt men fortfarande vara anvindbara. Enligt
Robson (2002) har en korrekt e-post adresslista stor betydelse for en e-postundersékning
da tiden 1 annat fall litt kan dra 6ver. Forfattarna har darfor sikrat detta och minskat bort-
fallet genom att via telefonsamtal fa korrekt adress. Samtidigt har forfattarna haft i for-
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hoppning att ett telefonsamtal kunnat 6ka svarsfrekvensen och fa respondenterna att svara
snabbare. Anledningen till att forfattarna inte valde att underséka alla bolags arsrapporter
och sedan ringa de som har eller haft optionsprogram var pa grund av att de ansag att det
var mer tidskrivande. Genom att ringa alla bolag kunde forfattarna faststilla dem som har
eller haft optionsprogram och samtidigt fa korrekt mailadress. Forfattarna forutsitter att de
pratat med ritt person da de ingdende forklarat studiens forskningsomrade samt fatt be-
kriftelse under samtalets giang att personen i fraga varit tillrackligt erfaren och upplyst f6r
att besvara enkiten. I annat fall har férfattarna alltid blivit hanvisade till den som varit an-
svarig och bildad inom omradet IFRS 2.

25.2 Utformning av enkat

For att undvika vissa av de nackdelar som forekommer med enkiter, valde forfattarna att
blanda bundna samt 6ppna svarsalternativ, dir det bundna svarsalternativet var antingen /a,
ne eller vet infe och den Oppna delen bestod i att lata respondenterna sjilva kommentera
fragan (se bilaga 2). Férdelen med bundna svar dr méjligheten att statistiskt bearbeta inter-
vjusvaren, medan Oppna svar ger hogre grad av 6ppenhet och ett tillfille f6r djupare analys.
Dessutom var tre av frigorna 1 forma av skala diar 1 var ”Stimmer simst” och dir 5 var
”Staimmer bast”. Anledningen till detta var pa grund av att fOrfattarna inte ville att respon-
denterna skulle kryssa for endast ett alternativ utan pa detta sitt tvingades respondenterna
ta stillning till alla pastienden. Detta anser forfattarna ge en mer tillforlitlig bild. En enkat
maste vara grundligt genomtankt innan den sinds ut, vilket bland annat betyder att den inte
skall vara alltf6r omfattande (Ejvegard, 1993). For att lyckas med en enkit krivs det darfor
att utformningen av enkitfragorna varit genomtinkt och likasa dess struktur. Vid utform-
ningen av enkatfragorna har forfattarna studerat dess relevans i férhallande till studiens syf-
te, samt forsokt gora fragorna entydiga for att undvika eventuell missuppfattning och dar-
med minska det interna bortfallet. Samtidigt besvaras enkiten av personer vars arbeten be-
stir i att ha forstielse for det omrade studien och enkiten berdr, varfér man inte varit 6ver-
tydlig i utformandet av fragorna.

Forfattarna har dock valt att ta med svarsalternativet "Nej” pd fraga 2 1 enkiten (se bilaga
2) for att forsakra sig om att endast de som idag har eller tidigare haft optionsprogram be-
svarar enkiten. Detta dd bolaget kan ha missuppfattat det vid telefonsamtalet. Forfattarna
anser att detta gjort undersokning mer tillférlitlig. En annan fraga som ocksa togs med for
att forfattarna skulle forsidkra sig om att ritt respondenter svarat var fragan om vilket ar bo-
laget valt att slopa optionsprogram (se bilaga 2, friga 17). Exempelvis skulle de som hade
svarat att de valt att slopa optionsprogram 2001 exkluderas da dessa inte skulle omfattas av
IFRS 2. Dock, var det inga bolag exkluderades pa grund av detta.

Ett steg 1 att 6ka svarsfrekvensen har varit att ta hinsyn till enkétens utseende, da en limp-
lig layout tilltalar respondenter till att svara. Samtidigt har forfattarna velat konstruera en
enkit som ger den information man behdver och som svarspersonerna kan acceptera. Da
forfattarna redan funnit de personer 1 bolagen som besitter den kunskap som ar nédvindig
ar de 24 enkatfragorna (se bilaga 2) inriktade till att besvara ifall bolaget i fraga antingen har
eller haft optionsprogram, om anvindningen av IFRS 2 medfort komplikationer samt om
eventuella problem uppmirksammats. Foérfattarna har valt att bifoga ett foljebrev med en-
kiten da detta enligt Kylén (2004) bor goras. Foljebrevet inneh6ll en beskrivning av syftet
och hur lang tid det tar att besvara den. Dessutom limnade forfattarna kontaktuppgifter sa
att respondenterna visste var de skulle vinda sig med fragor och funderingar.

10
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Vid utformningen av enkiten har forfattarna forsokt lasa vissa fragor fOr att pd sa sitt fOr-
sakra sig om att dessa skull besvaras men dessvirre kunde detta bara goras pa tva fragor (se
bilaga 2, markerade med ett X). Detta da det skulle medféra att de féretag som inte har op-
tionsprogram idag skulle bli tvungna att besvara pa de fragor som var avsedda for de fore-
tag som idag har optionsprogram och vice versa.

Enligt Bell (2000) bor alla datainstrument utprovas, man skall med andra ord ha en for-
s6ksversion av enkiten som man later utomstaende fylla i. Detta for att forsakra sig om att
alla fragor och instruktioner varit klara och begripliga samt om man eventuellt behéver
stryka vissa frigor som inte kan ge nagon anvindbar information. Dessvirre hade forfat-
tarna ingen moijlighet till detta da tiden varit begrinsad. Darfoér valde forfattarna att istillet
radfraga handledaren Fredrik Ljungdahl for att forsikra sig om att fraigorna varit av rele-
vans samt att enkiten inte varit utformad pa ett missvisande sitt.

2.6 Bortfallsanalys

Fastin forfattarna anser att dem forsokt vid utformningen av enkiten och vid utskicket
gora deras basta for att minska bortfallet skedde dock en siadan. Ett bortfall skedde redan
vid telefonkontakten da 7 bolag frain Small Cap och 1 bolag fran Large Cap inte vill stilla
upp och besvara enkiten. Enkiten skickades dirmed inte till dessa 8 bolag. Da forfattarna
valde att ringa alla bolag innan utskicket av enkiten fick de mojlighet att prata med alla bo-
lag. Detta medférde att forfattarna fick ta del av information dven fran de bolag som inte
valde att svara pa enkiten. Informationen redovisas verbalt i samband med empirin i kapi-
tel 4. Tabellen nedan visar hur manga respondenter 1 varje lista som valt att besvara enkiten
och hur méanga som inte valde att gora detta.

Antal utskick Antal svar Svarsfrekvens
Large Cap 20 17 85 %
Small Cap 51 18 35,3%
Totalt 71 35 49,3 %

Table 1 - Svarsfrekvens

Det externa bortfallet som visar antal obesvarade enkiter uppgick totalt till 50,7 % procent,
det vill siga 36 respondenter. Som tabellen ovan visar uppgick svarsfrekvensen till 49,3%.
Forfattarna hade som mal att uppna en svarsfrekvens pa 50 % och ir valdigt n6jda med re-
sultatet. Svarsfrekvensen for Large Cap var betydligt hogre an f6r Small Cap och forfattar-
na anser att de kan generalisera for bolagen i Large Cap.

Uppfattningarna om hur hog svarsfrekvensen skall vara for att den ska ge ett sa bra resultat
som mojligt 4r kluvna. Vissa hivdar att en procentsats pa 20 % dr acceptabel medan andra
hivdar att 50% dr acceptabel. Dock, sigs att svarsfrekvensen fér enkitundersékningar via
e-post och webbenkiter kinnetecknas av lag svarsfrekvens. Forfattarna har forsokt att hoja
svarsfrekvensen pa olika sitt. Genom att ringa respondenterna forst innan utskicket av en-
kiten var ett sitt. Ett annat sitt att héja svarsfrekvensen dr genom paminnelser. Detta ir
nagot forfattarna varit noggranna med och skickat ut 10 paminnelser. Detta fick en positiv
effekt da forfattarna mirkte att alltfler svarade vid paminnelserna.
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Det ir inte bara det externa bortfallet som skall beaktas utan det interna skall ocksa under-
sokas (Wallén, 1996). Forfattarna anser att det interna bortfallet varit lagt da de responden-
ter som svarat enkiten tagit sig tid till att besvara den. Vildigt lag bortfall uppmarksamma-
des vid de slutna fragorna men ett nagot hégre bortfall kunde dock konstateras vid de 6pp-
na fragorna. Detta var dock inte sa hogt att resultatet paverkas negativt. Forfattarna tror att
detta bortfall kan bero pa att det kan finnas en tendens 1 att man férbiser de 6ppna fragor-
na och koncentrerar sig mer pa de slutna istillet. Dessutom, som Jacobsen (2002) poingte-
rar att svarsfrekvensen blir ldgre ju storre insats en undersékning kriver. Vid 6ppna fragor
krivs en storre insats och dirav den ligre svarsfrekvensen jimfért med de slutna fragorna.

Enligt Kylén (2004) skall en borfallsanalys goras for att undersoka vad som ar typiskt for
dem som inte besvarat och for att kunna bedoma svaren ritt. Vad giller de som inte svarat
1 Small Cap sa tror forfattarna att tidsbristen och bristen pa resurser varit den troligaste for-
klaringen. Detta dr nagot som forfattarna motte vid telefonkontakten dd manga inte kunde
lova att de skulle stilla upp déd det inte hade tid att gora detta. Betriffande de som inte sva-
rade i1 Large Cap tror forfattarna bero pa att undersékningen inte prioriteras da de far val-
digt manga forfragningar fran studenter. Forfattarna tror dock inte att de svar som fattas
skulle vinda upp och ner pa undersékningen da svarsfrevensen varit hég och da informa-
tion fran respondenter som inte valt att delta finns tillhandahallen.

2.7 Bearbetning av data

Enligt Kylén (2004) skall all information som insamlats bearbetas och sammanstillas sa att
den kan analyseras och tolkas. Sammanstillningen valde forfattarna att gora grafiskt 1 olika
diagram med hjilp av Excel. Anledningen till att forfattarna valde att askadligg6ra samman-
stallningen grafiskt var for att underlitta for lisaren da denna kan relatera den text som
aterfinns med diagrammen fOr att fa en djupare forstaelse f6r den empiri som insamlats.
Detta dven som Kylén (2004) papekar att sammanstillningen bor goéras overskadlig och
littforstaelig.

Dessutom skriver Kylén (2004) att analysen bor underlittas genom att samla in informatio-
nen for varje delfraga for sig. Detta dr nagot som forfattarna tankt pa vid bearbetningen da
varje fraga sammanstills och analyseras for sig for att gora det littare f6r lasaren att hinga
med. Forfattarna har valt att sammanstilla svaren numeriskt genom att aterge antalet av re-
spondenterna for bade de slutna fragorna och for rankningsfragorna. For de 6ppna fragor-
na ges en verbal forklaring. Forfattarna har valt att inte sammanstilla informationen med
hjilp av statistiska program sa som SPSS da de anser att underlaget inte varit tillricklig
stort (71 bolag). Dessutom var nagra av fragorna i1 form av rankningsfragor vilka kan vara
svara att sammanstilla i sidan program da all information inte tas hinsyn till.

Som tidigare nimnts har forfattarna fatt information av de bolag som inte valde att besvara
enkiten via telefonkontakten. Denna information kommer forfattarna att inkludera i kapitel
4, dock endast verbalt. Dessa kommer alltsa inte inkluderas i diagrammen eller i analysen.

Som ovan nimnts bestod enkiten av 6ppna samt slutna fragor, och dirtill dven ranknings-
fragor. Respondenterna fick hir mojlighet till att bedéma pastienden utifrin en skala mel-
lan 1-5, dir 1 stimmer simst och 5 stimmer bést. For att askadliggéra hur férfattarna be-
démt de svar som tilhandahallits illustreras ett typsvar nedan (se figur 1). Forfattarna har
vid granskningen av de resultat som erhallits bedomt att en trea inneburit att ingen skillnad
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skett sedan innan inférandet av IFRS 2 samt att en tvda lutat mot ”’stimmer simst” och att
ett stillningstagande at den vinstra kolumnen darfor tagits, detsamma vid en fyra vilket in-
neburit att respondenten tagit en staindpunkt at den hégra kolumnen.

16. Vilka pastienden anserni stimmer dverens med IFRS 27 (Ga sedan fill fraga 23 och
24)

. ) I
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simst) = s : bast) !
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blivit mer rattvisande L& - & £ e
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Figur 1 - Exempel pa respondenteras svar frin enkitundersékningen

2.8 Tillforlitlighet

Det finns tva sitt att mita kvaliteten hos data. Den ena ir validitet och den andra reliabilitet
(Kylén, 2004). Oavsett vilken metod man viljer for insamlingen av information skall man
alltid kritiskt granska hur #/forlitlist och giltigt resultatet ar (Bell, 2000)

2.8.1 Validitet

I vetenskapliga sammanhang ér det viktigt att observationen bland annat uppfyller kravet
pa validitet, eller littare sagt giltighet (Hartman, 2003). Validitet dr darfor ett matt pa om en
specifik fraga eller en enkit miter det man vill att den skall mata, vilket dven kallas bekrift-
barbet (Jacobsen, 2002). Enligt Jacobsen (2002) idr det viktigt att studien far en sa hog validi-
tet som moijligt. Giltigheten kan uppdelas internt och externt dir den interna beskriver
formagan att mita det som ér avsett att mitas. En viktig faktor f6r den interna giltigheten
ar att ritt respondent intervjuas och att denne limnar riktig information. Forfattarna har
for att siakerstilla att ritt person besvarat enkiten i forviag kontaktat bolaget for att fa tag pa
ritt person. Forfattarna sékte den person pa bolaget som var mest kunnig inom IFRS 2
och som var behorig att besvara enkiten. Detta har som f6ljd hojt studiens validitet. For-
fattarna anser att respondenterna givit sanningsenlig information. Dessutom har férfattarna
innan att ha skickat ut enkiterna radfragat handledaren for att sikerstilla att enkiten ar ut-
formade sa att det den miter det den dr avsedd att mita. Forfattarna har for att 6ka validi-
teten valt att vara overtydliga gillande att det endast 4r de optionsprogram utgivna efter 7
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november 2002 som efterfragas. Att denna information dtergavs bade 1 féljebrevet (se bila-
ga 3) och 1 enkiten (se bilaga 2) var ett medvetet val.

Den externa giltigheten handlar om generaliserbarhet. Hir spelar storleken pa urvalet en
stor roll. D4 forfattarna inte gjorde nagot urval utan anvinde hela populationen. Att endast
Large Cap och Small Cap valdes var ett medvetet val.

Forfattarna utformade fragorna utifran studiens syfte. Forfattarna har f6rsokt skapa sa ob-
jektiva fragor som moijligt men detta har varit svart da vissa forutfattade meningar uppstatt
nir dmnet studerats. Dock har férfattarna vara 6ppna for ny information som enkatunder-
s6kningen bidragit till. Enligt Kylén (2004) ér risken att validiteten minskar storre om en
enkitundersokning genomfors med slutna svar. Detta da respondenterna riktiga asikter och
svar inte forklaras pa grund av de angivna svarsalternativen. Majoriteten av de fragor i en-
kitundersokningen bestod av slutna fragor vilket kan ha dragit ner pa studiens validitet.
Dock skall nimnas att det var ett medvetet val fran forfattarnas sida 1 hopp om att svars-
frekvensen skulle 6ka . Ytterligare ett steg i att 6ka validitet har som tidigare namnts varit
att konsultera enkdten med handledaren Fredrik Ljungdahl. Majoriteten av frigorna inklu-
derade svarsalternativet “Annat”. Detta for att ge utrymme till respondenterna fér egna
asikter och for att ticka det som forfattarna inte angett som svarsalternativ. For att 6ka va-
liditeten har forfattarna dven givit respondenterna mojlighet att motivera sina svar. I en
skriftlig intervju som det var i detta fall har respondenten mojlighet att tinka 6ver en friga
lingre. Dock finns risken att respondenten undviker en friga som anses vara svar eller for
tidskravande att svara pa. Detta dr dock inget forfattarna mirkt av.

2.8.2 Reliabilitet

Med reliabilitet menas att responsen haft en hog tillforlitlighet samt sikerhet (Svenning
2003).Enligt Kylén (2004) okar reliabiliteten beroende pa hur strukturerade metoder som
anvinds. Forfattarna har fOr att 6ka reliabiliteten i studien anvint sig av en rad olika mate-
rial. En stor kunskapsbas insamlades for att sedan kunna utforma enkitundersékningen.
Forfattarna har forsokt ta med sa manga frigor som mojligt 1 enkidtundersékningen som
aven ar valdigt omfattande for att ta hansyn till samtliga aspekter. Forfattarna har dock
medvetet valt att inte géra undersékningen alltfér omfattande och tidskrivande dé risken
tor bortfall 6kar.

Enligt Bell (2000) ir reliabilitet ett matt pa i vilken utrickning ett instrument eller tillviga-
gangssitt ger samma resultat vid olika tillfdllen under i Ovrigt lika omstindigheter. For att
undersoka detta skall forskaren kontrollera de faktorer utanfor studien som kan paverka
enkitens svar, men dven den inverkan undersékaren sjilv har pa de personer som skall un-
dersokas och dessutom huruvida relationen mellan enkitfragorna har nagot inflytande (Ja-
cobsen, 2002). Forfattarna har férsékt vara vildigt tydliga vid utformningen av fragorna i
undersokningen. Detta gjordes for att sakerstilla reliabiliteten och for att respondenterna
inte skulle missuppfatta nagra fragor. Ett problem som skulle kunna péaverka resultatet dr
om respondenterna besvarar enkiten i bradska och fyller i ndgot av de angivna alternativen
1 man om att avsluta enkiten sa fort som mojligt. Forfattarna tror dock inte att responden-
terna har besvarat enkdten i bridska da fragorna har skickats till respondenterna vilket
medfort att de haft tillricklig tid for att tinka 6ver sina svar och férbereda genomtinkta
synpunkter. For att undvika eventuella missforstind har forfattarna vid utskicket dven lim-
nat ut kontaktuppgifter, detta for att ge respondenterna en méjlighet till att fa tinkbara fra-
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gor och funderingar besvarade. Forfattarna tror dock att enkitfragorna ir tydliga och att
enkiten indicerar pa en seriés undersokning vilket dartill frambringar trovirdiga svar och
en hog reliabilitet. Detta har medfért att reliabiliteten 1 studien forstirkts da forfattarna dr
sakra pa att fraigorna har besvarats utan nagra missuppfattningar, vilket dven har markts i
svaren. Dessutom, som nidmnts tidigare, har forfattarna varit noga med att ritt person har
besvarat enkiten och diarmed att svaren ar tillforlitliga. Forfattarna tror att samma resultat
skulle uppnas om nagon annan gjorde undersokningen med samma angreppssitt. En styrka
med unders6kningen ér att hela populationen har undersokts.

For att uppné en hog validitet dr en hog reliabilitet nédvindig (Lundahl & Skirvad, 1999).
Forfattarna anser att studien har en hog reliabilitet och dirmed en hog validitet.

2.9 Litteraturkritik

En forskare skall alltid stilla sig kritisk mot killan vid insamlingen av data da det dr viktigt
att den information som har samlats in bor vara relevant for studiens syfte. Informationen
skall vidare vara tillf6rlitlig och trovirdig for att 6ka studiens validitet och reliabilitet (Eriks-
son & Wiedersheim-Paul 2000).

Forfattarna har sett all litteratur som insamlats med kritiska 6gon. All litteratur skall ha hog
validitet och reliabilitet for att vara relevanta att anvinda i uppsatsen. Forfattarna anser inte
att de har valt att exkludera nagra killor utan har valt att variera alla mojliga for att fa med
sa manga aspekter som mojligt. Forfattarna har forsokt hitta information som ar skriven
senare 4an 2005 for att fa sa uppdaterad information som moéjlig. Dock dr mycket av den in-
formation som dr skriven om IFRS 2 och optionsprogram skriven innan den nya standar-
den tillimpades. Forfattarna har forsokt anvinda sa manga akademiska och vetenskapliga
artiklar som mojligt, mycket anvindbar information har dven hittats i tidskrifter sisom Ba-
lans. Forfattarna till dessa killor anses vara kunniga och kompetenta vilket stirker dess kva-
litet. Dessutom har dessa ett stort erkinnande och forfattarna anser av den anledningen att
den litteratur som anvints har varit trovirdig. Dock finns det alltid en risk att informatio-
nen kan vara vinklad. Det kan finnas massmediala vinklingar 1 tidskrifter och fackpress men
forfattarna anser anda att dessa ar viktiga da alla synvinklar uppmirksammas. Vad giller In-
ternet kéllor har forfattarna varit extra kritiska och kontrollerat att upphovsmannen ir en
tillf6rlitlig kalla. De flesta av dessa dr himtade fran hogskolebibliotekets databaser och skall
dirfor anses vara tillforlitliga.
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3 Teoretisk Referensram

I detta kapitel ges lisaren en inblick i tidigare kunskap inom dmnet. Har presenteras IFRS' 2, options-
program samt syftet med redovisningen, som senare kan stidja analysen av det empiriska resultatet.

3.1 Optioner

I paragraf 1:4 p 7 lagen om bors- och clearingverksamhet (1992:543) anges definitionen av
en option som foljer: "Med option avses en ratt att till ett bestamt pris i framtiden fi kipa eller silja
tillgangar eller en ritt att vid en framtida tidpunkt fd ett belopp som riknas ut pa grundval av dndringar i
ett kursindex eller liknande”. Genom ett civilrittsligt avtal mellan utfirdaren och innehavaren
av optionen forpliktar sig utfirdaren mot en premie’ att 6verlita en tillging till innehavaren.
Virdet av optionen ér beroende av den underliggande tillgangen som fér optionsprogram
normalt utgbrs av aktier (Smitt, 2002).

3.1.1 Optionsprogram

Syftet med optionsprogram sigs ofta vara ett sitt for bolagen att knyta anstillda, 1 férsta
hand befattningshavare till sig. Virdet pa bolaget anses da utvecklas mer positivt. Syftet
med optionsprogram ir inte att de ska bidra till bolagets finansiering (FAR, 2007). Tabellen
nedan visar vilken typ av optionsprogram de anstillda erbjuds. Dessa fyra typer dr de mest

férekommande optionstyperna, liksom en kombination av dessa, som erbjuds de anstillda
(Smitt 2 f1, 2002).

Typ av option Egetkapitalreglerad Kontantreglerad
Koépoption X
Teckningsoption X
Personaloption X
Syntetisk option X

Table 2 - Optionstyp

Det som skiljer optionsprogram fran 6vrig optionshandel ar att arbetsgivaren oftast dr ut-
tirdaren av optionerna och har ingen avsikt att gora en vinst pa sjilva utfirdandet. Premien
ar ofta subventionerad och optionsprogrammet anpassas mer eller mindre individuellt f6r

olika grupper. Nyckelpersoner erbjuds ofta en storre tilldelning av optioner dn Gvriga an-
stallda (Smitt # f7, 2002).

3 En viss ersittning
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3.1.1.1 Kopoptioner

Grunden for aktierelaterade optioner sigs vara en képoption och denna ar den vanligaste
bland optioner (Andersson & Bratteberg, 2000). En képoption ger innehavaren rittigheten
men inte skyldigheten att kopa andelar i bolaget av befintliga aktiedgare, vid eller fére ett
bestimt datum, och vid ett bestimt pris (Emanuel, 2005). Den anstillde ges mojligheten att
torvirva redan utgivna aktier i bolaget (Smitt 7 f7, 2002).

3.1.1.2 Teckningsoptioner

Skillnaden mellan teckningsoptioner och képoptioner ir att med teckningsoptioner har op-
tionsinnehavaren ritt att teckna nyemitterade aktier av bolaget som foérbundit sig till att vid
en senare tidpunkt nyemittera aktier till en férutbestimd kurs. Pa detta sitt kan innehava-
ren kriva att bolaget Okar sitt aktickapital (Hansson, 1994). Teckningsoptioner kan enligt
svenska regler endast emitteras med ett skuldebrev (Andersson & Bratteberg, 2000). Att ge
ut teckningsoptioner kan ha sin grund 1 att bolaget vill erbjuda nya grupper att bli aktiedgare
eller istillet for ett vanligt lan ge ut teckningsoptioner knutna till en skuldférbindelse for att
fa en lagre rinta (Bolagsverket, 2008)

3.1.13 Personaloptioner

En personaloption dr antingen en kop- eller en teckningsoption. Den anstillde har da ritt
att 1 framtiden forvirva aktier i bolaget till ett férutbestimt pris. Det dr en skattemissig
klassificering och kan ses som en fortickt 16n (Ernst & Young, 2004). Personaloptioner
skiljer sig fran andra optionstyper da de inte kan Overlatas utan ar knutna till anstillningen.
Pa detta sitt skapar bolaget ett incitament for de anstillda att stanna kvar i bolaget (Anders-
son & Bratteberg, 2000). Personaloptioner kan normalt utnyttjas efter en viss kvalifika-
tionstid och har lingre 16ptid 4n de andra optionstyperna. Personaloptioner erbjuds i de
flesta fall till storre delar av de anstillda (Smitt 7 f7, 2002).

3.1.14 Syntetiska optioner

I praktiken dr en syntetisk option en képoption men skillnaden ligger 1 att den anstillde inte
forvirvar nagon aktie pa 16sendagen. Istallet ger en syntetisk option den anstillde ritt till en
kontant slutreglering vi en bestimd framtida tidpunkt. Syntetiska optioner har minskat i
omfattning vilket dels grundat sig i att programmen direkt paverkar bolagets resultat samti-
digt som kostnaden ér svar att berikna och sakra (Smitt » f7, 2002).

3.2 |IASBI/IFRS 2

IASB ir ett oberoende rad som med sina medlemmar frin nio olika linder sitter som
namnet antyder internationella redovisningsstandarder (FAR, 2007). IASB moéter numera
en stor utmaning, den senaste tidens internationalisering har inneburit att den finansiella
rapporteringen blivit alltmer komplicerad. Detta har i sin tur lett till en allt storre efterfra-
gan pa enhetligare redovisningsstandarder. Den globala konkurrensen om kapital och re-
surser blir allt storre och dérfor blir aven behovet av globala normer for att sikerstilla kva-
liteten 1 redovisningen och for revisionen av den finansiella informationen noédvindig (Bu-
isman, 2007).
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IASB: s roll i detta har varit att hitta redovisningsregler som bade ir till nytta for de besluts-
fattare som finns pa marknaden men som dven ar moijliga att revideras, uppritthallas och
utvecklas. I detta arbete lyckades IASB dr 2002 fa EU kommissionen att anta IAS férord-
ning och inféra IFRS, vilket sdger att den internationella redovisningsstandarden IFRS skall
fran och med januari 2005 komma att gilla alla bolag i Europa som har noterade aktier eller
skuldebrev pa reglerade marknader. Detta har vidare bidragit till att IASB blivit den enda
standard siattande organisationen med ett sidan pass stor internationell legitimitet (Fager-
strom & Lundh, 2004).

IASB publicerade dven en andra International Financial Reporting Standard (IFRS), den
nya redovisningsstandarden IFRS 2- Share-based payment som handlar om aktierelaterade er-
sattningar till anstillda (IASB A, 2008). Innan IASB gav ut IFRS 2- Akfiebaserade betalningar
den 19 februari 2004 fanns det ingen egentlig internationell redovisningsstandard som be-
handlade redovisningen av dylika transaktioner. Med tanke pa att aktierelaterade ersattning-
ar var vildigt vanliga, fanns det manga som var oroliga 6ver det glapp som fororsakades i
standarderna. Den debatt som linge pagatt kring aktierelaterade ersittningar resulterade
dirfor 1 ett projekt med start den 1 juli 2001, dir tanken var att IFRS 2 skulle fylla det stora
tomrum som funnits (Fagerstrém & Lundh, 2005).

Tidigare forordningar stadgade som sagt inte vilka upplysningar som skall limnas av bolag
for att identifiera och mata aktierelaterade ersattningar till anstillda (Fagerstrém & Lundh,
2005). Redovisningsradets rekommendation RR 29; Ersattningar till anstillda, som bygger pa
tidigare férordning IAS 19 behandlar inte heller nagra regler f6r hur redovisning av aktiere-
laterade ersittningar till anstallda ska utformas. De krav som finns pa att limna upplysning-
ar om ersittningarna i fraiga behandlas istillet av IAS 19 och RR 29, men IFRS 2 har kom-
mit att ersitta IAS 19 dven 1 denna fraga (IASB B, 2008).

Den nya redovisnings standarden International Financial Reporting Standard 2 visar déarfor
hur aktierelaterade ersittningar skall utformas i finansiella rapporter, och innebir mer inga-
ende att bolag istillet redovisar de kostnader och tillgingar som skapas nir bolagen tilldelar
personalen aktieoptioner (International Financial Reporting Standard 2, EG férordning).
Aktierelaterade ersattningar redovisades sedan tidigare inte 1 resultatrikningen men medfor
nu att man redovisar en kostnad med eget kapital som mot post till kostnaden i balansrik-
ningen. Den kostnaden som da aktierelaterade ersattningar medfort, skall falla under posten
personalkostnader och redovisas i arsredovisningen (Ernst & Young, 2004).

Med aktierelaterade ersittningar avses i standarden sadana overforingar av bolagets egetka-
pitalinstrument som aktiedgare gor till parter som overlamnat varor eller tjanster till bolaget
och personalen, om inte det dr uppenbart att de 6verféringar man gjort inte varit av annan
avsikt 4n som ersittning for varor eller tjanster som bolaget férvirvat. Exempel pa anskaf-
fade varor i en transaktion med aktiebaserade betalning ar varulager, férbrukningsmaterial,
immateriella tillgangar, materiella anliggningstillgangar och andra icke-finansiella tillgangar.
Detta betyder att begreppet aktiebaserade betalningar har en bredare innebérd dn att bara
handla om aktieoptioner till anstillda (PriceWaterhouseCoopers, 2004). Aven éverforingar
av egetkapitalinstrument som har tillhort bolagets moderbolag eller annat bolag inom
samma koncern till parter som levererat varor och tjanster till fortaget omfattas av IFRS 2
(International Financial Reporting Standard 2, EG férordning).
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3.3 Aktierelaterade ersattningar

Enligt standarden finns det tre olika typer av aktierelaterade ersittning ar. Standarden ér
hianforlig till ersdttningar som regleras med egetkapitalinstrument, kontanter och transak-
tioner (FAR, 2007). Vid redovisningen av en inférskaffad vara eller tjanst kriver IFRS 2 att
beloppet redovisas som en skuld eller som eget kapital beroende pa om inforskaffningen
varit baserad pa kontanter eller pa eget kapital (cash- eller equity- based) (Fagerstrom & Lundh,
2005). Den tredje typen av aktierelaterade ersattningar ar sidana ersittningar dir betalning-
en antingen sker med kontanter eller aktier (Ernst & Young, 2004). Denna typ kommer
dock forfattarna inte férklara nirmare, da de optionstyper som studien omfattas av endast
bestar av egetkapitalreglerade samt kontantreglerade ersittningar.

3.3.1 Egetkapitalreglerade ersattningar

Sadana ink6p av varor och tjdnster som ett bolag gér och som 1 gengald betalas med bola-
gets egna kapital sisom aktier och optioner, ar féremal f6r IFRS 2 regelverk (Ernst & Yo-
ung, 2004). Detta innebir att dven sadana transaktioner av aktier, aktieoptioner eller andra
kapitalbaserade instrument som erbjuds anstillda och andra handelspartners omfattas av
IFRS:s regler. Sadana egetkapitalinstrument brukar tilldelas anstillda eller erbjudas till ett
tormanligt pris som en anstillningsférman, vid sidan av en kontant 16n eller som en del av
ett ersittningspaket som betalning for deras tjanster till bolaget (International Financial Re-
porting Standard 2, EG férordning). Det dr denna typ av transaktioner som kallas transak-
tioner baserade pa eget kapital (equity-settled transactions) (Fagerstrom & Lundh, 2005).

Vid aktierelaterade ersittningar som regleras med egetkapitalinstrument skall bolag ome-
delbart viardera de férvirvade varorna eller tjansterna och den motsvarade 6kningen av det
egna kapitalet till verkligt virde vid tilldelningstidpunkten, om det verkliga virdet kan be-
riknas pa ett palitligt sitt (International Financial Reporting Standard 2, EG f6érordning).
Fragan dr da nir denna tidpunkt egentligen dger rum. Fér genomférda tjdnster dar optioner
fungerat som betalning skall hela kostnaden redovisas direkt och vid betalning for framtida
tjanster ska kostnaden istillet redovisas proportionellt under denna period. Ett villkor f6r
utlimnandet av ersittningen kan vara om mottagaren av betalningen dr en anstalld i bola-
get, att denne pa sa vis avtalar om att stanna kvar i bolaget under en viss tidsperiod (Ernst
& Young, 2004). En transaktion som ar baserad pa eget kapital dr sireget pa sa sitt att man
trots det faktum att inga egentliga aktier Gverlimnats bokfér en kostnad i resultatrikningen.
Detta innebir vidare att bolaget far volatilitet” i sitt resultat iven om inga aktier gets ut och
aktiedgarna drabbas pa sa vis inte heller av nagon utspadningseffekt (Fagerstrém & Lundh,
2005).

3.3.2 Kontantreglerade ersattningar

Aven sidana transaktioner dir betalningen ir baserad pa kontanter eller andra tillgAingar
(cash-settled transactions) och beloppet beror pa borskursen for bolagets aktier eller andra in-

4 En berikning av hur mycket en aktiekurs svinger i genomsnitt under en viss petiod. Om svingningarna i
aktiekursen dr stora innebdr detta att det dr storre risk att kopa aktier i ett visst bolag.
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strument kopplade till det egna kapitalet, sisom aktieoptioner omfattas av IFRS 2 (Fager-
strom & Lundh, 2005). Virdestegringsritter utstillda till anstallda dr ett exempel pa trans-
aktioner baserade pa kontanter, vilka ger ratt till att fa en lika stor utbetalning som den vir-
destegring som sker i bolagets aktiekurs f6r ett bestimt antal aktier. Det belopp som betalas
ut till den anstillde vid inlésen dr ocksa den slutliga utgift som uppkommer for bolaget
(Ernst & Young, 2004). Det verkliga virdet pa skulden omvirderas vid varje rapporterings-
tidpunkt tills datumet for betalningen och de férandringar som skett redovisas da som pa-
verkan pa resultatet i periodens resultatrikning (International Financial Reporting Standard
2, EG forordning).

Nir en kostnad uppstir vid kontantreglerade ersittningar skall de varor och tjanster som
erhallits redovisas nir bolaget mottagit dem och dessas verkliga virde skall darefter berdk-
nas med hansyn till den uppkomna skulden (Fagerstrom & Lundh, 2004). Den hir typen av
transaktioner skiljer sig frin dem som baseras pa eget kapital pa tva punkter. Vid varje rap-
porteringstillfille skall bedomningen av det verkliga virdet utga frin det datumet mellan ut-
givningen och betalningen, och dirfor inte bara vid utgivningsdatumet. Den andra skillna-
den ligger 1 att en tidigare redovisad kostnad skall dndras tillbaka om en situation uppstatt
dir en bel6ning kunnat 16sas in men inte betalats pa grund av att det inte skulle ha l6nat sig
(International Financial Reporting Standard 2, EG férordning).

3.33 Instéllning till egetkapitalreglerade erséattningar och kontantre-
glerade ersattningar

I mars 2003 limnade AAA Financial Accounting Standard Committee en kommentar’ till
IASB angiende ED 2°. Kommittén delar asikt om att optionsprogram bor kostandsféras.
Dock anser kommittén att det bade i ED 2 och i IFRS 2 finnas brister da det gors en skill-
nad mellan kontantreglerade ersittningar och egetkapitalreglerade ersittningar. Enligt AAA
medfoér denna skillnad att formen gér fore innebérden och att foretagen da kan anpassa sitt
beteende utifrin reglerna. Detta i sin tur leder till att redovisningen inte blir neutral. Dess-
utom tror AAA att trovirdigheten i rapporterna forsimras da féretagen kommer att reagera
pa skillnaderna och forindra sitt beteende for att uppna 6nskat utfall (Maines, 2004).

I studien gjord av Cabander och Engstrém (2005) visar resultatet att det finns en tendens
att bolagen viljer att anvinda optionsprogram som regleras med eget kapital istillet for
kontantreglerade optionsprogram.

3.4 Syftet med redovisningen

Ett gemensamt och grundliggande krav f6r samtliga intressenter 1 friga om utformningen
av bolagens redovisning dr att den skall vara anvindbar som beslutsunderlag. For att syftet
med redovisningen skall vara uppfyllt stills en rad kvalitativa krav, vilka brukar summeras i
begreppen; relevans, tillforlitlighet och jamforbarhet samt att den skall ge en rittvisande bild av bo-
lagets ekonomiska hindelser (Knutsson, 2004).

5> Kommentaren behandlar endast AAA:s sikter och inte den position som AAA tar i sin helhet till férslaget.

¢ Forslag som féregick IFRS 2
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Arsredovisningen skall enligt svensk ritt upprittas enligt god redovisningssed. Begreppet
rittvisande bild har sitt ursprung i EUs direktiv och definitionen finns att hitta i ARL
(1995:1554), kapitel 2, 3 §: ” Balansrikningen, resultatrikningen och noterna skall uppréttas som en
helbet och ge en rattvisande bild av bolagets stallning och resultat. Om det bebhovs for att en réttvisande bild
skall ges, skall det limnas tillaggsupplysningar. Om avvikelse gors fran vad som foljer av allmdnna rad el-
ler rekommendationer fran normgivande organ, skall upplysning om detta och om skdlen for avvikelsen
lamnas i en not.” En arsredovisning dr rittvisande om den édr upprittad sa att den Gverens-
stimmer med allmint accepterade redovisningsprinciper (Edenhammer & Thorell, 2004).

For att kunna uppfylla marknadens behov av att kunna jamfora olika bolag, bor aven redo-
visningen vara jamforbar. Detta forutsitter att den redovisningsinformation som finns mel-
lan olika bolag kan jimf&ras. Med en aktiemarknad som stindigt blir alltmer internationell,
ar en nationell jamforbarhet idag inte tillracklig utan den skall helst vara global (Edenham-
mer & Thorell, 2004).

Aktiemarknaden kriver dven att den information som finns i redovisningshandlingarna
ocksa dr relevant £6r att den skall kunna ligga till grund till beslutsfattande f6r exempelvis en
utvirdering av intriffade hindelser eller en bedomning av framtiden (Knutsson, 2004). Hu-
ruvida informationen ir relevant bedéms darefter utifran hur aktiemarknadens aktérer an-
vinder redovisningsinformationen (Edenhammer & Thorell, 2004).

Kravet pa att redovisningen skall vara #//forlitlig kan delas in i kravet pa att redovisningen
skall beskriva verkligheten, att den skall vara verifierbar samt aven neutral. For att utomstiende
aktorer ska kunna forlita sig pa den information som aterges bor redovisningen alltsd be-
skriva verkligheten. For att redovisningen ska vara verifierbar ska oberoende bedémare
som anvinder samma matmetoder med samma foérutsittningar na samma resultat. Att re-
dovisningen dr neutral innebir saledes att den information som framstills inte ar vinklad
(Knutsson, 2004). Enligt svensk ramverk ar inte redovisningen neutral om urvalet eller pre-
sentationen av denna paverkar beslutsfattandet eller bedomningar i syfte att ett férutbe-
stimt resultat eller effekt skall uppnas (Sandell, 2006).

3.4.1 Transparens

I samhallsdebatten och i debatten kring bolagsskandalerna sisom Enron har ordet transpa-
rens blivit allt vanligare. Ordet ar situationsbundet och méngtydligt med informationssym-
metri som nagon form av minsta gemensamma niamnare (Oxelheim, 2006). Insamlad och
bearbetad data kan ibland beh&va forklaras om det inte 4r alldeles uppenbart hur det gatt
till. Pa sa satt finns det ibland skal till att forklara pé vilka grunder redovisningen vilar. Det
skall aven anges varifran uppgifter dr himtade om det finns skal till detta. All denna infor-
mation skall noteras i arsredovisningen. Pa detta sitt blir redovisningen mer tillférlitlig (Eli-
asson & Olofsson, 2005). Anledningen till tydligare information i redovisningen kommet
fran intressenternas krav pa denna (Oxelheim, 20006). Inforandet av IFRS utgor ett f6rsék
at forbattra transparensen bland bolag. Avsikten med IFRS 2 ir att kostnaderna skall bli
mer transparenta (Stibbe, 2005).

3.4.2 Redovisningens ekonomiska konsekvenser

Ekonomiska konsekvenser uppstar nir férindringar sker i informationen som paverkar ett
bolags pengafléde eller distribution. Detta kan ske pa tva satt, det kan antingen rora sig om
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skillnader i anvindare eller dgares beteende eller att ett bolags formella eller informella kon-
trakt berors. Att identifiera och mita de ekonomiska konsekvenserna ar diremot mer pro-
blematiskt. En utmaning f6r de som upprittar redovisningsstandarder dr darfor att identifi-
era och gora en uppskattning om de ekonomiska konsekvenser som kan ge till f6ljd nir re-
dovisningsstandarder skiftas och ha det 1 atanke vid utformningen. De som upprittar re-
dovisningsstandarderna far dirfér sta emellan de som kan dra nytta av den forbittrade in-
formation och de som fir sti f6r de kostnader som uppstar for att tillhandhalla informatio-
nen. Det generella behovet av redovisningsstandarder har ett universellt stod, daremot ar
det inte ovintat att de som maste férbereda sig infor dessa dr mer oroliga f6r den anpass-
ningsbordan som kommer med en ny standard (Thomson, Goodacre, & Beattie, 2000).

Enligt Sandell (2006) som refererar artiklar skrivna av Zeff sa har den amerikanska redo-
visningsproffessionen har sedan 1960-talet varit medveten om redovisningens ekonomiska
konsekvenser. Sedan tidigare antogs redovisningsregleringen vara neutral. Vidare refererar
Sandell (2000) Kelly-Newton om att redovisningsregler gynnar vissa aktorer men skapar re-
striktioner och kostnader for andra. Redovisningsregler paverkar bade anvindare och be-
fattningshavare. Redovisningen medfér eknomiska konsekvenser genom att finansiell rap-
portering paverkar de enheter som rapporteringen avser. Detta kan medfora att redovis-
ningsreglerna kan bidra till konkurser och hégre kapitalkostnader f6r vissa rapporterande
enheter. Genom att férutse reaktioner pa egna redovisningsrapporter kan beslutsfattare i
det rapporterade foretaget vilja att anpassa sitt beteende efter detta. Ekonomiska konse-
kvenser av redovisningen kan komma att forindra aktorers syn pa ett foretags finansiella
stillning och utveckling och som en f6ljd av detta paverka deras beteende gentemot foreta-
get (Sandell, 2000).

Ekonomiska konsekvenser kan dven grunda sig pa bolagens responser till en ny standard.
Om bolag oroar sig 6ver den kostandspaverkan optionsprogram kan ha pa deras resultat
kan de svara pa detta genom att dndra deras kompensationskontrakt for att undvika en
kostnadsforing. Detta kan leda till att bolag viljer att slopa optionsprogram for att uppna
det uppsatta malet (Godfrey & Chalmers, 2005).

3.5 Problematiken med IFRS 2

Den kritik som utfirdats frain bade dem som upprittar den finansiella informationen, revi-
sorer och dven anvindare har varit att IFRS- standarderna dr f6r komplexa. Samtidigt ir
gensvaret frain normgivarna normalt att den komplexitet som uppstar ar svar att undvika,
da de transaktioner som skall dterges dr komplexa 1 sig, vilket i sin tur kan férklaras och up-
penbaras i anvindningen av komplexa finansiella instrument och anvindarnas krav pa mer
transparens (Buisman, 2007).

Samtidigt hivdar méanga fortfarande att orsaken till komplexiteten ligger i sjilva standarder-
na. Det kan vara vildigt svart att snabbt komma fram till ritt slutsatser med tanke pa att det
finns sa manga olika principer f6r vardering och for redovisning och borttagande fran ba-
lansrikningen (Danielsson & Larsson, 2004). Eftersom de standarder som skall f6ljas ar re-
gelbaserade kan det finnas risk for att transaktioner struktureras i syfte att uppfylla form-
kraven enligt standardens paragrafer. Detta resulterar da i att rapporteringens redovisning
inte skildrar den faktiska ekonomiska innebérden av transaktionen for att man exempelvis
velat undvika en redovisning i balansrikningen (Buisman, 2007)
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Forutom moijligheten till att simplifiera innehallet i standarderna borde dven utformningen
av dessa beaktas. Enligt Buisman (2007) gbr anvandningen av ibland kortfattade begrepp
pa engelska och forhallandevis linga meningar det besvirligt att begripa standarderna, och
oversattningen till andra sprak 6kar ytterligare risken f6r missférstand.

3.5.1 Vardering till verkligt varde

IFRS leder till att verkligt virde Okar som virderingsgrund, diremot finns det de som me-
nar att begreppet ar oklart for dess anvindare, det vill siga; de som upprittar redovisning-
en, revisorer och virderare. Virdering till verkligt virde dr darfér ett hdgaktuellt amne, och
manga menar pa att anvindare av begreppet nu behéver nagon slags utbildning for att in-
nebo6rden skall vara densamma f6r alla (Buisman, 2007).

Verkligt virde anvinds idag som virderingsgrund foér olika slags tillgangar och tycks ut-
vecklas till att anvindas dven till andra omraden, vilket dr forklarligt om inte anvindningen
av anskaffningskostnaden resulterar i relevant information om ett bolags resultat och finan-
siella stallning (Cederberg & Thorell, 2005). Enligt IFRS ér det verkliga virdet baserat pa
marknadsvirdet nir en saidan bedémning dr mojlig eller pa ett objektivt pris pa en transpa-
rent marknad (Fagerstrom och Lundh, 2004).

I verkligheten kan det diremot vara svart att bedoma det verkliga virdet utifran detta med
tanke pa att mycket av de verkligt virdeberikningarna faktiskt utgar frain uppskattningar
gjorda av experter eller bolagsledningen som behover indata som till sin natur dr subjektiva.
For att sedan utjaimna den brist pa objektivitet som uppstar, kriver standarderna upplys-
ningskrav som vid tillimpningen leder till sammanslagna uppgifter som egentligen inte
aterger den information som behovs for att visa hur det verkliga virdet bestimts (Riahi-
Belkaoui, 2004). Enligt Bruisman (2007) finns det indikationer pa att denna detaljeringsniva
faktisk dr oforstaelig for dem som laser de finansiella rapporterna och att man darfor avstar
fran att lasa informationen angiven.

De argument som uppstir i debatten om virdering till verkligt virde f6r varor och tjinster,
ar darfor bada teoretiska och praktiska till sin natur. Det teoretiska dr huruvida det dr rim-
ligt att anvinda det verkliga virdet som en mittstock for alla tillgangar och skulder vid be-
slutsfattandet eller om det enbart skall gilla vissa, medan det subjektiva dr hur man da skall
ga tillvaga for att virdera och sedan revidera (Buisman, 2007).

3.5.2 Kostnadsféring av optionsprogram

Sedan Enron skandalen i mitten av 2002 har FASB varit pressade att ta fram ett regelverk
som kriver att bolag inkluderar den hypotetiska kostnaden fér optionsprogram i deras fi-
nansiella rapporter. Manga lagsittare och finansanalytiker argumenterar f6r att optionspro-
gram ir en form av kompensation och skall darfér kostnadsforas. Vidare anser dessa att de
finansiella rapporterna blir missvisande om optionsprogram inte kostnadsférs (Hassett &
Wallison, 2004). Definitionen av en kostnad dr som f6ljer nedan:

“En kostnad dr en minskning av det ekonomiska virdet under en redovisningsperiod till foljd av utbetal-
ningar eller minskning av tillgangars vérde, eller kning av skulder med en minskning av eget kapital som
foljd, forutom sadana minskningar av eget kapital som ntgirs av overforingar till dgarna.” (Europeiska
gemenskapens kommission, 2003 s 31).
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Argumentet f6r kostnadsféring av optioner ar att nir optionen ar beviljad till en anstélld sa
uppstar en tillgang. Denna 1 sin tur forbrukas dd den anstillde tillgodoser service. Frin bo-
lagets sida representerar kostanden konsumtionen av denna service. Vidare, vid inlésen av
optionen har styrelsen som haller dessa ett ansprak pa bolagets virde. Detta maste erkin-
nas da det effektivt skdr ner pa befintliga aktiedgare ansprik pa bolagets nettotillgangar
(Emanuel, 2005).

I artikel skriven av Hasset och Wallison (2004) argumenteras varfér kostnadsféring av op-
tionsprogram inte dr ett bra alternativ. Forfattarna anser inte att de optionsvarderingsmo-
dellerna for att berikna det verkliga virdet ger en tillforlitlig vardering. Detta da bristen pa
en tillfredstillande virderingsmodell for tillforlitlighets krav pa felfri information saknas.
Dessutom anser forfattarna att det kan vara svart att jamfora olika bolags kostnader om de
viljer olika virderingsmodeller dd en specificering av vilken virderingsmodell som skall an-
vindas saknas. Mindre bolag som erbjuder omfattande optionsprogram anser att en kost-
nadsforing av dessa resulterar 1 att de forsitter dem i en svarare position da detta forsvagar
aktickursen och de hamnar 1 simre lige jimfért med stérre bolag som kan handskas battre
med kostnaderna (Apostolou & Crambley, 2005).

3.5.2.1 Internationell debatt

Den debatt som forts 1 USA angaende kostnadsforingen av aktierelaterade ersittningar har
stundtals varit vildigt hogljudd och de amerikanska bolagen har inte skytt nagra medel for
att stoppa eventuella forslag (Rundfelt, 2004). FASB den amerikanske normgivaren har
nimligen tidigare forsokt att fa igenom ett forslag for kostnadsforingen av aktierelaterade
ersittningar som da blivit ingripen av kongressen. Istillet utarbetades en kompromiss och
det blev istallet frivilligt f6r bolagen att f6lja denna rekommendation. FASB lade dock fram
ett forslag pa nytt om en ny standard som kom att utfirdas och tillimpas frain och med ar
2005. Redovisningsstandarden dr nastan identisk med IFRS 2, vilket emellertid inte varit
uppe for diskussion. Istillet har det fortsatta motstandet hallit 1 sig, trots det faktum att
manga bolag faktiskt redan gatt over till att kostnadsféra sina optionsprogram (Balans,
2004).

Efter skandalerna med Enron har dven det stridande tonldget stillats. D4 de omfattande op-
tionsprogrammen som fanns i Enron forutsatte 6kningar 1 bade vinst och aktiekurs fram-
kallade det ett stort tryck pa de anstillda som hela tiden forsékte uppna de uppsatta malen.
Efter att tillforlitligheten i de amerikanska bolagens finansiella rapportering ifragasatts har
avsaknaden av kostnader for optionsprogrammen i resultatrikningen lyfts fram som en av
de frimsta anledningarna till detta. Att bolag valt att distansera sig frin denna kritik och
istallet ange en kostnad for optionerna kan forklaras av att de vill bli férknippade med en
hogklassig redovisning (Rundfelt, 2002).

I en artikel skriven av Hasset och Wallison (2004) uppmirksammas den debatt som linge
torts 1 USA och forfattarna varnar for att anvindandet av aktiebaserade ersittningar kan
komma att minska pa grund av en kostnadsfoéring av transaktionen. Enligt férfattarna kan
detta bidra till att optionsprogram kan komma att bli mindre attraktiva som ersittningsmaoj-
lighet och FASB kan da foérstéra en av de bidragande medverkande krafterna till den hoga
tillvaxten i USA. Forfattarna tycker namligen att sidana transaktioner borde ses mer som
en besparing istéllet for en kostnad. Ett exempel pa det dr om ett bolag férsoker dra till sig
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en chef med att betala en viss summa i 16n och tar till méjligheten att istallet erbjuda optio-
ner om den blivande chefen tror pa en stigande aktiekurs och pa sa sitt far utbetalningen
halverad.

En motsittning till detta argument dr de som framférs av Bodie, Kaplan och Merton
(2003) som anser att den kritik som forts mot kostnadsforingen av aktierelaterade ersatt-
ningar ir obefogad. Forfattarna menar bland annat pa att de som anser att aktieoptioner
inte utgdr exempel pa en verklig kostnad dven menar att kostnader endast uppkommer vid
likvida transaktioner. De menar pa att det dr en sjilvklarhet att redovisa alla slags transak-
tioner som en kostnad, da det fortfarande ror sig om en vardetransaktion dven om ingen
kontant betalning sker. Forfattarna syftar dven pa att 6kar jaimfoérbarheten av I6nsamheten,
effektiviteten och avkastningen pa kapital emellan bolag om alla anvinder sig av samma er-
sattningsmedel.

3.5.3 Varderingsmodellen Black & Scholes

IFRS 2 haller valet av virderingsmodell 6ppen (Maines, 2004). Black-Scholes modellen ir
den vanligaste metoden fOr att virdera optioner (Apostolou & Crambley, 2005). For att
kunna virdera priset pa optionen antas nagra “ideal villkor” f6r marknaden, aktien och op-
tionen. Dessa foljer har nedan (Black & Scholes, 1973):

a) Den kortfristiga rintesatsen ar kind och halls konstant 6ver tiden

b) Marknaden ir effektiv

¢) Inga utdelningar limnas under optionens livstid

d) Det ir en europeisk’ option

e) Det finns inga transaktionskostnader nir optionen eller aktien siljs eller kops

f) Det ar mojligt att lana en brakdel av priset av en sikerhet f6r att képa eller halla den
till en kortfristig rintesats

g) Investeraren ir riskneutral. Det finns inga straff f6r blankoforsiljning.

Modellen riknar ut nuvirdet av optionen pa 16sendagen baserat pa specifik information om
optionen och antaganden om optionens framtida virde. Virdet av en option aterger upp-
skattningen av priset som ndgon skulle spendera f6r optionen pa en marknad idag. Det ir
den grinsen dir en investerare ir likgiltic mellan att fa optionen eller summa pengar till
samma virde (Apostolou & Crambley, 2005)

Fordelen med optioner dr den sd kallade hivstangseffekten, det vill siga den procentuella
virdedkningen pd grund av att den underliggande egendomen Okar 1 virde. Detta jimférs
med avkastningen frin investeringen i de underliggande aktierna (Andersson & Bratteberg,
2000). En skillnad mellan optioner och aktier ir att optioner dr mer riskfyllda. Vid kursfall
faller optionernas virde relativt sett mycket mer an aktier (Hansson, 1994).

7 En europeisk option kan endast utnyttjas pi l6sendagen, till skillnad frin den amerikanska optionen som
kan 16sas nir som helst.
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Det har visat sig 1 studier om modellen att Black- Scholes systematiskt 6vervirderar optio-
ner. Vidare anses den inte vara limplig for att virdera instrument som har en lang 16ptid
och som kan handlas pa en 6ppen marknad (Hassett & Wallison, 2004). En stor nackdel
med Black-Scholes modellen ir att den inte ar limplig vid virdering av personaloptioner.
Detta da den inte ar utvecklad for denna typ av option. Skillnaden mellan personaloptioner
fran vanliga optioner ir exempelvis villkoren och restriktionerna for inlésen. Det kan ex-
empelvis féorekomma villkor om att personaloptioner endast far 16sas in om den anstillde
ar kvar i tjansten. Personaloptioner har till skillnad fran vanliga optioner dven en lingre 16p-
tid vilket paverkar tillférlitligheten i berdkningarna negativt (Young, 1993). En annan sva-
righet dr att rikna ut den framtida volatiliteten for optionen. Detta matt definieras som den
uppskattade framtida variansen av optionen pris baserat pa historiska prisrorligheter eller
torvintningar 6ver framtida prisrorligheter. Svarigheten dr att den framtida volatiliteten inte
kan bli kind (Apostolou & Crumbley, 2005).

3.6 Implementeringen av IFRS med hansyn till bolagsstorlek

I en artikel skriven av Fisher (2005) dir man undersokt implementeringen av IFRS i euro-
peiska bolag diskuteras effekten standarden haft pa finansiella rapporter. Enligt artikeln var
manga bolag inte medvetna om den péaverkan IFRS har pa nyckeltalen inom verksamheten.
Endast 36 % av samtliga borsbolag offentliggjorde 1 sina finansiella rapporter f6r 2003 eller
2004 de pafoljder IFRS hade haft. Den instillning som funnits hos manga bolag har varit
att IFRS beror redovisningen och inte verksamheten 1 sig. Forfattaren menar att IFRS 1
sjalva verket paverkar bolagens val att ha kvar sina aktierelaterade incitamentsprogram. I
samma artikel hdvdar forfattaren att stora bolag haft det littare att komma in i implemente-
rings program 1 jamférelse med sma bolag.

Detta har med hogst sannolikhet sin grund 1 att stora bolag har storre resurser for att han-
tera anpassningsprocessen. De flesta bolagen i FTSE 100 *har for att simplifiera implemen-
teringen av IFRS tagit in extra personal, och de allra storsta bolagen rapporterar att 40 % av
den tid som ldggs ut pa fragor rorande bolagets finans dr dedikerad till implementeringen
av IFRS. Intern utbildning rérande IFRS och personal som enbart arbetar f6r fragor réran-
de IFRS ir inte en ovanlighet i stora bolag, medan mindre bolag ofta inte har tillrickligt
med resurser for att tackla sidana fragor pa ett sa pass omfattande satt och ar darfér mer
beroende av utomstiaende sisom konsulter och revisorer (Fisher, 2005). Samtidigt finns det
de som menar att det finns en rad olika egna uppfattningar i standarderna och att bolagen
inte far konsekventa rad fran sina revisorer i tolkningsfragor och att regelverket 1 6verlag dr
alldeles for komplext och resurskrivande for mindre bolag (Anderson, 2007).

Den ekonomiska informationen som visar bolagets stillning ar intressant for bolagets in-
tressenter. Intressentsfaren ser dock olika ut beroende pa bolagets storlek. Da mindre bolag

har en mindre intressentsfir behéver de inte en lika avancerad redovisning, ex ett bosrnote-
rat bolag (Thorell, 2003).

8 FISE 100 Index dr en aktieindex baserad pa de 100 hogst kapitalomsatta bolagen listade pa London Stock
Exchange
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3.6.1 IFRS 2 f6r mindre bolag

Mindre bolag, utvecklings - och hog teknologiska bolag har varit kritiska mot kostnadsfo-
ring av optionsprogram. Kiritiker f6r kostnadsféring av optionsprogram menar att genom
att kostnadsféra dessa leder detta till att det blir svarare f6r hog teknologiska bolag som
inte har resurser for att locka till sig och behilla ingenjérer och styrelser som omvandlar
entreprenor rika idéer till I6nsam langsiktig tillvixt (Bodie # f, 2003). I dessa bolag ir det
vanligare med optionsprogram som riktar sig till stora delar av personalen. Vid kostnadsfé-
ring av dessa blir kostnaderna f6r omfattande f6r bolagen (Jorgensen, 2005). Fér de mindre
bolagen ir optionsprogram det enda sittet att locka till sig duktig yrkesfolk. Detta da de
inte har rad att erbjuda lika héga loner som de stérre bolagen (Apostolou & Crambley,
2005).

I artikeln av Rundfeldt (2004) som ir skriven innan implementeringen av IFRS 2 skrivs det
att inférandet av det nya regelverket kan leda till att foretag Overger personaloptioner. Vi-
dare hivdar de att det kan vara slutet f6r mindre bolag som anvinder sig av dessa for inci-
tament for att fa kvalitativ personal till sina foretag. I en artikel av Jorgensen (2005) dir en
undersokning gjordes av Deloitte & Touche dir 350 amerikanska foretag medverkade visar
att 75 % av respondenterna kommer att minska antalet optionsprogram i samband med
kostnadsforingen. Majoriteten av bade publika- och privata féretag hade dragit ner pa sina
optionsprogram och funderade pa annan form av eget-kapitalbaserade ersittningar.

I studien gjord av Cabander och Engstrom (2005) dar 21 av de bolag som har optionspro-
gram deltog visar att IFRS 2 anses vara komplicerad f6r méanga bolag, frimst de mindre.
Detta beror pa att de administrativa kostnaderna f6r de mindre bolagen ir stora da manga
far soka hjalp hos revisionsbyrderna. Studien visar att attityden gentemot IFRS 2 skiftar be-
roende pa bolagets storlek. Vidare visar studien att det kan finnas en forstaelse for mindre
bolag att franga optionsprogram pa grund av IFRS 2. Detta da kostnadsféring av options-
program blir mer mirkbart f6r de mindre bolagen da de har ett ldgre resultat. Dock frangar
inte bolag optionsprogram om dessa idr valfungerande som incitament.
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4 Empiri & Analys

Detta kapitel visar resultatet fran enkdtundersikningen. Resultatet sammanstalls i diagram for att sedan
kunna kopplas till den teoretiska referensramen. Kapitlet dr indelat i tva dvergripande avsnitt; de bolag
som idag har optionsprogram och de som valt att slopa optionsprogram.

4.1 Valet att ha kvar eller att slopa optionsprogram

Forfattarna har kunnat peka ut dsikter och attityder gentemot IFRS 2 genom enkitunder-
s6kningen. Dessutom har forfattarna kunnat pavisa de orsaker som funnits till varfér bolag
valt att ha kvar optionsprogram och varfér vissa valt att slopa dem. Sammanstillningen
nedan bygger pa svaren fran de 35 respondenterna. Det totala resultatet aterges i bilaga 4.
Nir forfattarna refererar till de bolag som tidigare haft optionsprogram syftar de pa de bo-
lag som haft optionsprogram utgivna senare dn 7 november 2002 men som valt att slopa
dessa.

Har/Haft optionsprogram

Nej men har haft

u Small Cap
B Large Cap

Ja

01234567 891011121314151617

Figur 1 - Har/haft optionsprogram

Antalet respondenter fran Large Cap uppgick till 17 bolag medan antalet respondenter fran
Small Cap uppgick till 18 bolag (se bilaga 4). Skillnaden pa antalet respondenter dr relativt
liten listorna emellan men svarsfrekvensen fran Large Cap har dock varit mycket storre.
Diagrammet ovan illustrerar de bolag som idag har valt att ha kvar optionsprogram och de
som tidigare haft men som inte lingre har optionsprogram. Hir gors en indelning i om bo-
laget tillhor Large Cap eller Small Cap. Som diagrammet visar finns det fyra fler bolag fran
Small Cap idn fran Large Cap som idag har optionsprogram. Samtidigt visar diagrammet att
det ir fler bolag i Large Cap som valt att slopa optionsprogram.

Som tidigare nimnts har forfattarna via telefonkontakt dven fatt anvandbar information
fran de bolag som valt att inte delta. Av dessa bolag uppgav 6 stycken att de idag inte har
optionsprogram men att de tidigare haft sidana som de sedan valt att slopa. Samtliga av
dessa bolag tillh6r Small Cap listan. Detta innebar att totalt 8 bolag fran Small Cap valt att
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slopa tidigare inférda optionsprogram. Forfattarna kommer dock inte inkludera dessa i ana-
lysen.

4.2 Bolag som idag har optionsprogram

I denna del av kapitlet kommer forfattarna att aterge den information som tillhandahallits
fran de bolag som valt att ha kvar optionsprogram. 16 bolag pa Small Cap och 12 bolag pa
Large Cap har idag kvar sina optionsprogram.

4.2.1 Optionstyp

Majoriteten av de bolag som idag har optionsprogram har det i en ganska liten omfattning
(se bilaga 4). Antalet bolag som har optionsprogram 1 liten och 1 ganska stor omfattning ar
nagot storre i Small Cap an i Large Cap. Endast ett bolag har ett mycket omfattande op-
tionsprogram och tillhér Small Cap listan. Nar forfattarna refererar till bolag som har op-
tionsprogram i liten omfattning syftas det pa bolag som endast erbjuder optionsprogram till
en liten del av de anstillda. Ganska omfattande optionsprogram erbjuds till en stor del av
personalen medan mycket omfattande optionsprogram ar sidana program som vinder sig
till stérre delen eller till alla anstillda.

Omfattning av optionsprogram
T I e O e

I liten omfattning

Ganska omfattande r = Small Cap
_—

B Large Cap

Mycket omfattande

o
[
%]
w
B
w
[=2]
~J
0o
[T}

10

Figur 2 - Omfattning av optionsprogram
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Optionstyp

Teckningsoptioner

Syntetiska optioner

u Small Cap
Personaloptioner M Large Cap

Kopoptioner

01 2 3 45 6 7 8 9 101112

Figur 3 - Optionstyp

Figur 3 illustrerar vilken typ av optionsprogram som ér mest férekommande 1 bolagen. To-
talt dominerar personaloptioner (se bilaga 4). I bade de mindre och i de stérre bolagen ar
personaloptioner vanligast. Detta f6ljt av teckningsoptioner som dr vanligare i de mindre
bolagen jamfort med i de storre. Endast ett bolag som tillhor Large Cap anvinder sig av
syntetiska optioner och som har en kombination av syntetiska optioner med personalop-
tioner, teckningsoptioner och képoptioner. Att bolag viljer att kombinera typ av options-
program ir ganska férekommande. Detta dr da oftast en kombination mellan teckningop-
tioner och syntetiska optioner. Som diagrammet visar dr det daven fler 1 Large Cap som an-
vinder sig av kopoptioner som incitament.

Enligt Smitt 7 f/ (2002) erbjuds personaloptioner 1 de flesta fall till storre delar av de an-
stallda. Om en jaimforelse skall goras med omfattningen av optionsprogrammen skulle det-
ta pastaende inte riktigt stimma (se figur 2). Majoriteten av de bolag som erbjuder sina an-
stillda personaloptioner har optionsprogram i ganska liten omfattning. Som Andersson &
Bratteberg (2000) papekar kan personaloptioner inte Overlatas utan dr knutna till anstall-
ningen. Detta kan vara en forklaring till varfor personaloptioner erbjuds i storre utstrick-
ning bland bolagen. Vidare tror forfattarna att detta leder till att de anstillda far ett skal till
att stanna kvar pa bolaget. Syftet med optionsprogram sigs ofta vara ett sitt f6r bolagen att
knyta anstillda, i forsta hand befattningshavare till sig (FAR, 2007). Dirfér tror forfattarna
att personaloptioner dr mer forekommande pa grund av att bolag vill behélla nyckelperso-
ner och att man genom att erbjuda sadana optioner “tvingar” dessa till att stanna kvar pa
bolaget. Detta kan vara en forklaring till varfér de mindre bolagen tycks féredra personal-
optioner di optionsprogram enligt Apostolou & Crambley, (2005) idr det enda sittet for
mindre bolag att locka till sig duktig yrkesfolk. Detta da de inte har rad att erbjuda lika hoga
l6ner som de storre bolagen. Enligt Rundfeldt (2004) kan inférandet av det nya regelverket
leda till att bolag 6verger personaloptioner. Detta dr inget som denna studie kunnat utpeka
da majoriteten anvander personaloptioner. En forklaring till varfér manga av de mindre bo-
lagen anvinder sig av teckningsoptioner kan 1 enlighet med Bolagsverket (2008) bero pi att
man velat erbjuda nya grupper att bli aktiedgare och dirfor gett ut teckningsoptioner eller
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att man istillet for ett vanligt lan gett ut teckningsoptioner knutna till en skuldforbindelse
for att fa en ligre rinta.

Forfattarna tror att omfattningen och valet av optionstyp kan vara en anledning till att bo-
lag inte valjer att 6verge optionsprogram. Som ovan nimnt har majoriteten av de bolag
som idag har optionsprogram dessa 1 liten omfattning. Forfattarna tror att kostnaderna 1
dessa fall inte blir lika omfattande och synliga jimfort med om bolagen istillet hade haft
mer omfattande optionsprogram. Dessutom tror forfattarna att genom att erbjuda perso-
naloptioner, vilket majoriteten av bolag gor, att nyttan overstiger kostnaden da dessa bolag
bibehiller kompetent personal. Detta forklaras nirmare senare 1 kapitlet.

4.2.2 Overgang till andra optionstyper

Samma optionstyp som innan

Nej

u Small Cap

B Large Cap

Ja

6 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

Figur 4 - Samma optionstyp som innan

Betriffande frigan om bolaget haft samma optionstyp som innan inférandet av IFRS 2 el-
ler valt att byta typ av optionsprogram svarade majoriteten att de har kvar samma typ av
optionsprogram (se bilaga 4). Forfattarna inser att fragan varit dalig formulerad och att det
egentligen 4r tva fragor i en. Detta har dock inte paverkat resultatet da respondenterna haft
mojlighet att resonera kring sitt svar och alla de som valt att byta har dven angett forklar-
ingar till detta. I vissa fall har respondenten lagt en kommentar och papekat att det varit tva
fragor och darfor besvarat bada. Som diagrammet nedan visar dr det inte stor skillnad an-
talsmassigt mellan Large Cap och Small Cap som fortfarande har samma typ av options-
program. Bolag som valt att byta typ av optionsprogram dr dock mer férekommande bland
de mindre bolagen, skillnaden dr dock valdigt liten i jiamférelse med de storre bolagen.

De respondenter som svarat att de inte har samma optionsprogram som tidigare har som
sagt aven angivit anledningen till detta. Ett av bolagen hade tidigare inga optionsprogram
utan inférde optionsprogram nyligen vilket innebir att inget egentligt byte skedde 1 bolaget.
En annan respondent angav att man inte hade gett ut nagra nya optionsprogram utan att
det optionsprogram som fanns var kvar fran ar 2003. En tredje respondenterna uppgav att
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bolaget valt att byta typ av optionsprogram fran teckningsoptioner till personaloptioner
men papekade att bytet inte har med IFRS 2 att géra. En annan respondent svarade att bo-
laget fatt in via forvarv av dotterbolag teckningsoptioner som inte har den av dem fordrag-
na strukturen.

Enligt Maines (2004) gors det en skillnad mellan kontantreglerade ersittningar och egetka-
pitalreglerade ersittningar pa grund av IFRS 2 och enligt férfattaren kan bolag komma att
forindra sitt beteende utifran reglerna. I studien av Cabander & Engstrom (2005) pavisar
forfattarna att det kan finnas en tendens till att bolag gar fran egetkapital reglerade optioner
till kontantreglerade. Som tidigare nimnts ar personaloptioner de mest férekommande i
bada listorna, det vill siga egetkapital reglerade ersittningar medan de kontant reglerade er-
sittningarna, syntetiska optioner, inte ér lika vanliga.

Att bolag skall 6verga frin kontant- till egetkaptal reglerade ersittningar dr inget forfattarna
kunnat utpeka av svaren fran respondenterna och viljer dirmed att férkasta dessa teorier.
De bolag som valt att byta har gatt 6ver till andra egetkapital reglerade ersittningar. Forfat-
tarna tror dock att dessa bolag ett sadant skifte istillet for att byta till kontantreglerade er-
sittningar pa grund av att egetkapitalreglerade ersittningar dr mer fordelsaktiga sett fran ett
redovisnings perspektiv. Detta da de kontantreglerade ersittningarna kostandsfors direkt
istallet for som for de egetkapitalreglerade vars motpost f6r den kostnad som uppkommer
ar eget kapital.

4.2.3 Problem som uppmarksammats med IFRS 2

Majoriteten av bolagen har inte uppmarksammat nagra storre problem med IFRS 2 (se bi-
laga 4). Respondenterna anser inte att det har varit svart att virdera till verkligt virde som
toljd av IFRS 2. Detsamma giller betriffande de pastiendena om att IFRS 2 medfort att
det inte finns nagra bra virderingmodeller samt att det skall ha inverkat negativt pa resulta-
tet. Det fanns dock nagot fler respondenter som anser att standarden medfort att det blivit
mer resurskrivande/administrativt krangligt f6r bolaget.

Majoriteten av respondenterna fran Large Cap har angett att de inte uppmirksammat nagra
storre problem med IFRS 2. Diremot finns det nagot fler bolag som anser att IFRS 2 med-
fort att det blivit mer resurskrivande/administrativt kringligt.
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IFRS 2

Problem med IFRS 2 (Large Cap)
1 (Stim- 5 (Stim-
mer simst) mer bist)
Svart att virdera till verkligt | 4
viarde
Resurskravande/Administrativt | 1 2
krangligt
Finns inga bra varderingsmo- | 5
deller
Negativ effekt pa resultatet 2 2

Table 3 - Problematiken med IFRS 2 (Large Cap)

Aven bland de mindre bolagen anser respondenterna att IFRS 2 medfért att det blivit mer
resurskrivande/administrativt krangligt. Det fanns ddremot till skillnad frin de stérre bola-
gen fler respondenter i Small Cap som anser att standarden medfort att det har blivit svara-
re att virdera till verkligt virde samt att det inte finns nagra bra virderingmodeller. Det bor
dock nimnas att majoriteten av dem som svarat pa dessa fragor lutat mer at den vinstra

kolumnen an at den hogra.

Problem med IFRS 2 (Small Cap)

1 (Staimmer

5 (Stimmer

samst) bist)
Svart att vardera till verkligt | 6
viarde
Resurskravande/Administrativt | 4 3
krangligt
Finns inga bra varderingsmodel- | 7
ler
Negativ effekt pa resultatet 2 2

Table 4 - Problematiken med IFRS 2 (Small Cap)

Forfattarna tror att den bakomliggande orsaken till att fler bolag fran Small Cap upplevt
svarigheter vid vardering till verkligt virde dven kan ha sin férklaring som Buisman (2007)
pastar i att begreppet fortfarande édr valdigt oklart for dem som anvinder den som varde-

33




IFRS 2
Effekten pa optionsprogram i svenska bolag

ringsgrund. Samtidigt som manga enligt forfattaren menar att en utbildning ar nédvindig
for att inneborden skall vara densamma for alla. Forfattarna tror att storre bolag kan ha en
fordel 1 detta anseende da de har storre resurser for att erhalla expertis, exempelvis genom
att utbilda befintlig personal eller hyra in kunniga inom omradet vilket dartill bidrar till att
anpassningsprocessen blir littare att hantera for dessa. Detta pavisas dven av Fisher (2005)
som undersokt implementeringen av IFRS 2 i europeiska bolag och som upptickt att stora
bolag ligger ner mycket tid och pengar pa forstaelsen av IFRS, medan mindre bolag enligt
forfattaren blir mer beroende av utomstiende expertis vilka resurserna inte alltid tillrickligt
ticker kostnaderna for.

Att fler bolag 1 Small Cap anser att det inte finns nagra bra virderingsmodeller kan forkla-
ras med Hasset & Wallisons (2004) argument om att de optionsvirderingsmodellerna som
finns for att berakna det verkliga virdet inte ger en tillforlitlig vardering. Vidare menar Has-
set & Wallison (2004) att detta beror pa bristen pa en tillfredstallande virderingsmodell f6r
tillférlitlighets krav pa felfri information saknas. Detta kan kopplas till att samma respon-
denter som svarat att det dr svart att virdera till verkligt virde ocksa uppgett att det inte
finns nagra bra virderingsmodeller. Detta kan forklara med att virderingsmodellen inte ger
en tillforlitlig vardering av det verkliga virdet vilket komplicerar det f6r bolagen.

IFRS 2 har medfort att bolag mer ingaende redovisar de kostnader och tillgangar som ska-
pas nar bolagen tilldelar personalen akticoptioner (International Financial Reporting Stan-
dard 2, EG f6rordning). Samtidigt menar Anderson (2007) att regelverket faktiskt dr allde-
les for komplext f6r de mindre bolagen. Studien visar dock att dven stérre bolag anser att
standarden dr komplex da den medfort att det blivit mer resurskrivande samt administra-
tivt kringligt. Det finns emellertid fler bolag 1 Small Cap som ser detta som ett problem.
Detta kan bero pa att de mindre bolagen inte har samma resurser som de storre varfor de
tillkommande administrativa bérdorna blir mer synliga.

Respondenterna fick dven moijlighet till att ange andra exempel pa problem som bolaget
uppmirksammat till f6ljd av IFRS 2. Férutom de problem angivna av forfattarna valde tre
av respondenterna att framhalla andra svarigheter som uppmarksammats till £6ljd av IFRS
2. Respondenterna, som for 6vrigt ingar i bade Large- & Small Cap, menar pa att det ér
svart att veta nar IFRS 2 dr tillimplig och att utomstaende expertis da dr nédviandig, detta
menar forfattaren ir till f6ljd av standardens komplexitet. Aven Anderson (2007) belyser de
problem som respondenterna angett men gar ytterligare ett steg och pastar att det dven
finns skilda tolkningar fran revisorernas och konsulternas hall vad galler IFRS 2, vilket yt-
terligare forsvarar for bolagen.

En tredje respondent menar pa att det kan vara svart att uppskatta hur stor andel av perso-
nalen som kommer att sluta innan optionerna gar att 16sa in. I detta fall dr det en tredrspe-
riod. Detta giller framfor allt om nagon i ledande stillning ovintat slutar vilket gor att man
far stora marginaleffekter kvartal till kvartal. Med detta sagt, tror forfattarna att det finns en
storre risk att forutspa hur de anstillda kommer handla. Detta tror forfattarna ar mer riska-
belt f6r de mindre bolagen, med tanke pa vad ena respondenten papekat om att marginalef-
fekterna blir stora vilka blir mer synlig f6r bolag med ligre resultat.

4.2.3.1 Kostnadsforing av optionsprogram

Bade i Large Cap och Small Cap angav majoriteten av respondenterna att en kostnadsfo-
ring av optionsprogram inte paverkar resultatet positivt (se bilaga 4). Dirtill visar diagram-
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met nedan att férhdllandevis fler bolag 1 Small Cap anser att resultatet paverkas negativt av
en kostnadsféring. Vidare visar diagrammet att tre av respondenter vilka samtliga ingar i
Large Cap tror att resultatet paverkas positivt av en kostnadsféring. En respondent svarade
tor Gvrigt inte pa denna fraga.

Resultatet har paverkats positivt

Nej

w Small Cap

B Large Cap
Ja

012 3 45 6 7 8 9 101112 13141516 17

Figur 5 - Resultat har paverkats positivt

Respondenterna hade i denna fraga mojlighet till att utveckla sina svar, men endast tva av
respondenterna valde att anvinda sig av detta. Den ena respondenten svarade att en kost-
nadsfoéring inte paverkar resultatet positivt da den ursprungliga férmanen som optionsin-
nehavaren dtnjutit betraktas som en kostnad for utfort arbete och som férdelas 6ver tiden
fran tilldelandet till tiden f6r utnyttjandet. Den andra respondenten gar in i samma spar och
menar att det dr en sjilvklarhet att resultatet paverkas negativt dd IFRS 2 medfort att den
kostnad som forts in pa grund av incitamentprogrammen lett till att kostnaderna har 6kat.

Forfattarna tror dock inte att detta dr en sjalvklarhet f6r alla da det faktiskt férekom tre re-
spondenter som angav att de anser IFRS 2 paverka resultatet positivt. Varfér uppges dock
inte. En forklaring till varfor dessa bolag anser att resultatet har paverkats positivt dr att
dessa kan ha kostnadsfort sina optionsprogram innan inférandet av IFRS 2. IFRS 2 kan da
ha lett till att kostnaderna blivit férmanligare. En annan forklaring kan ha sin grund i att
dessa har storre 16nekostnader och kan dirfor se sidana transaktioner mer som en bespa-
ring dn en kostnad dd de kan erbjuda exempelvis nyckelpersoner optioner istillet for en
lon.
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Kostnadsforing av optionsprogram

Daligt

u Small Cap

B Large Cap
Bra

c 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Figur 6 - Kostnadsféring av optionsprogram

Diagrammet ovan visar hur manga av respondenterna som anser att en kostnadsféring av
optionsprogram ér bra respektive daligt. I 6verlag anser majoriteten att en kostnadsforing
av optionsprogram dr dalig (se bilaga 4). Som ovan illustreras dr det dock fler bolag 1 Small
Cap, 10 respondenter, som anser att en kostnadsforing ar dalig i jamforelse med Large Cap,
6 respondenter. Diremot anser lika méanga fran Small Cap som fran Large Cap att en kost-
nadsféring dr bra. De tre respondenter som angett att de anser att IFRS 2 paverkar bolaget
positivt (se figur 5) dterges dven bland de bolag som anser att en kostnadsféring av op-
tionsprogram ar positivt. Tva av respondenterna valde for 6vrig att inte besvara denna fra-

ga.

8 av 10 respondenter valde att besvara varfér en kostnadsforing av optionsprogram anses
vara bra. Hir angavs anledningar sdsom att om deltagarna inte betalar en marknadsmissig
premie for optioner innebir det en kostnad for bolaget och att det da ar riktigt att denna
ocksa ska synas i resultatrikningen. Dock anger respondenten att detaljerna kring hur den-
na berikning skall goras kan ifragasittas, men att principen ar logisk. Dessutom anges det
att man enligt tidigare svensk praxis tog hela kostnaden vid l6sen men att man med IFRS 2
nu periodiserar det initiala virdet som en kostnad under intjinandeperioden. En av re-
spondenterna menar att kostnaderna fér optionerna kommer in i resultatet vilket ar positivt
men denne anger inte varfor. En annan markerar att kostnaderna betalas av aktiedgarna och
inte bolaget vilket dr positivt. Dessutom poingteras att eftersom ett virde overfors till de
anstillda sa skall detta redovisas. Andra anledningar ér att det skapar kontroll och att det vi-
sar kostnaderna for bolaget som dr férknippade med optionerna.

De argument som fors av respondenterna kring kostnadsféringen av optionsprogram liknar
1 hég grad den debatt som speglas 1 litteraturen. Bland de frimsta medhallarna till en kost-
nadforing av optionsprogram ir Bodie, Kaplan och Merton (2003) som 1 enlighet med re-
spondenterna anser att det dr en sjalvklarhet att redovisa alla slags kostnader oavsett om en
kontant betalning skett eller inte.

Om en sammankoppling gors mellan frigan om huruvida respondenterna anser att IFRS 2
paverkar resultatet positivt och den ifall en kostnadsféring av optionsprogram idr bra eller
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daligt visar undersékningen att aven om bolagen anser att IFRS 2 paverkar resultatet nega-
tivt att manga av bolagen samtidigt tycker att det dr bra med en kostnadsféring. Detta tror
forfattarna beror pa att det finns andra faktorer som viger tyngre dn att resultatet paverkas
negativt. Detta dr nagot som forfattarna aterkommer till lingre fram i kapitlet.

14 av 16 respondenter valde att svara pa frigan om varfor de anser att en kostnadsféring av
optionsprogram ir dalig. En av respondenterna svarar att det egentligen ar bade bra och daligt.
Det ir bra da det askadliggor ersittningen 1 resultatrikningen men samtidigt dr det svért att
aterge det verkliga virdet av ersittningen eftersom den baseras pa beraknat marknadsvirde vid
utgivandet och inte det faktiska utfallet. Generellt anser respondenten att det 4r mest negativt
da det dr svart att gora kostnadsposten trovirdig i den interna rapporteringen. Andra orsaker
till varfor en kostnadsféring av optionsprogram kan tyckas vara dalig kan som Bergstrom 7 f/
(2004) pavisar bero pa att en verklig kostnad endast uppkommer om och nir optionerna ut-
nyttjas och att det da blir for stora svangningar i resultatet. Dessutom blir det f6r stora sving-
ningar i resultatet pa grund av en “konstig” modell som en av respondenterna kallar det for.
Modellen som respondenten refererar till ir Black & Scholes modellen.

En av respondenterna dr tveksam till att féra in fiktiva kostnadsposter i resultatrikningen som
inte overensstimmer med kassaflodeseffekterna over tiden. Om optionsprogrammet inte faller
ut s har man redovisat f6r hoga kostnader i flera 4r. En annan anser att det avviker fran en
”normal” bokforing av kostnader eftersom man pa ett visst sitt visar att koncernens stéllning
inda inte paverkas fore inlésen eftersom resultatpaverkan motbokas direkt mot eget kapital.
Dessutom kan det vara lite krangligt att ldgga ner administrativa resurser pa att halla ordning
pa férmansbeloppen, eftersom de i deras fall inda 4r sma. Andra menar att det inte dr nigon
kostnad f6r bolaget och att det ir fel att kostnadsfora beridknade sociala avgifter som motbo-
kas som kostnad i eget kapital. Respondenterna menar att de inte ser nigon vits med detta och
tycker att kostnadsforingen ér underlig.

Forfattarna tror att en foérklaring till att alla respondenter frain Small Cap anser att resultatet
har paverkats negativt pa grund av IFRS 2 och att en kostnadsféring édr dalig kan bero pa
det faktum att kostnaderna blir mer synliga f6r dessa jamfort med de stérre bolagen. De
mindre bolagen har inte samma resurser och kostnadstéringen belastar resultatet tyngre dn
det gor for de storre bolagen. De resultat som vidhallits frin denna undersékning kan visa
pa den belastning som de mindre bolagen upplever. Vid frigan om storleken pa de op-
tionsprogram som finns svarade manga respondenter frain Small Cap att de som finns ér
ganska omfattande, samt en enstaka i stor omfattning (se figur 2). Detta kan sammankopp-
las till att majoriteten fran Small Cap dven anger att en kostnadsforing dr dalig samt att en
kosnadstoring paverkar resultatet negativt, detta kan enligt Apostolou & Crambley (2005)
bero pa att mindre bolag som erbjuder mer omfattande optionsprogram anser att en kost-
nadsforing bidrar till att aktiekursen forsimras vilket innebdr att de hamnar i underlige da
de storre bolagen dven har stérre resurser for att hantera sidana kostnader. Fér mindre bo-
lag behovs inte ett lika komplicerat regelverk som for de storre dd mindre bolag har firre
intressenter (Drefeldt, 2007). Detta kan vara en foérklaring till varfor samtliga bolag i Small
Cap anser att en kostnadsforing ar dalig samt att det paverkar resultatet negativt. Forfattar-
na tror att da mindre bolag har firre intressenter kan det anses som “on6digt” fo6r dem att
ligga resurserna pa nagot som inte efterfragas.
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4.2.3.2 Black & Scholes

Av de 28 respondenter som idag har optionsprogram uppgav 26 bolag att de valt att an-
vinda Black-Scholes modellen som virderingsmodell (se diagrammet nedan). Tva av re-
spondenterna angav att de inte visste vilken virderingsmodell som bolaget anvinder. Da
Black & Scholes modellen varit den enda anvinda modellen som respondenterna angett,
gOrs ett antagande att dven dessa tva dterstiende respondenter anviander Black-Scholes
modellen.

Varderingsmodell

Vet ej -

= Small Cap

M Large Cap
Black - Sholes

0123456 78 91011121314151617

Figur 7 — Virderingsmodell

Av de respondenter som angav att de anvinder Black-Scholes modellen svarade samtliga
férutom en respondent att de inte haft nagra komplikationer med modellen (se diagrammet
nedan). Den respondent som upplevt komplikationer med modellen ir representerad fran
Large Cap. Respondenten valde att utveckla sitt svar och papekade att modellen leder till en
administrativ borda.
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Komplikationer med modellen
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Figur 8 - Komplikationer med modellen

Som tidigare nimnts i avsnitt 4.2.3.1, angav en respondent att en kostnadsféring av
optionsprogram ar délig da det uppstar fOr stora svingningar 1 resultatet pa grund av Black-
Scholes modellen. Denna respondent anser emellertid inte att det funnits nagra
komplikationer med modellen. En foérklaring till detta tror forfattarna kan vara sisom
Maines (2004) pavisar, nimligen att da valet av virderingsmodell hélls 6ppen att Black &
Scholes modellen viljs da den dr den mest fordelsaktiga 1 jimforelse med andra modeller.

Den respondent som anger att det blir administrativt tungt pa grund av modellen anvinder
sig av personaloptioner. Enligt Young (1993) ir en nackdel med Black-Scholes modellen
det faktum att den inte dr limplig vid virdering av personaloptioner. Forfattarna tror att
bolaget kan dd ha komplikationer med att virdera optionerna med hjilp av modellen da
den inte ar utformad till just denna typ av optioner. Forfattarna anser likafullt att det ar
konstigt att fler bolag inte upplever komplikationer med modellen da de flesta av dem an-
vinder sig av personaloptioner. Forklaringar till detta kan férfattarna endast spekulera i och
de tror att en anledning till detta kan vara att bolag lirt sig anvanda Black-Scholes modellen
sa pass bra att de kommit 6ver komplikationerna som kommer med denna. Om en kopp-
ling g6rs mellan denna fraga och fraigan om problematiken med IFRS 2 sa har majoriteten
av bolagen inte haft nagra komplikationer eller problem med modellen. Det finns darfor

inga indikationer pa att valet att ha kvar optionsprogram paverkas av valet av virderingmo-
dell.

4.2.3.3 Kvalitativa krav

Respondenterna fick ta stillning till hur IFRS 2 paverkat redovisningsmatten. Av att doma
fran resultaten kan det sigas (se bilaga 4) att majoriteten av bolagen anser att IFRS 2 paver-
kat det flesta redovisningsmatten negativt. Har har forfattarna gjort ett antagande om att de
som svarat en trea inte anser att redovisningen varken paverkats positivt eller negativt utan
att redovisningen ar som den var innan inférandet av IFRS 2.
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En uppdelning har gjorts mellan dsikterna fran Large Cap och Small Cap. Tabellen nedan
visar svaren fran Large Cap. Hir kan utldsas att nagot fler anser att redovisningen inte blivit
mer rittvisande. Vad giller pastiendet om att redovisningen blivit mer transparent ligger
sig nagot fler Gver tre grinsen. Detsamma giller pastaendet om att redovisningen blivit mer
jaimforbar. Fler respondenter lig dock under tre grinsen vid pastienden om att redovis-
ningen blivit mer tillf6rlitlig samt relevant.

Pastaenden som passar bra med IFRS 2 (Large Ca

1 (Stam- | 2 5 (Stammer
mer simst) bist)
Redovisningen har blivit | 2 3
mer rattvisande
Redovisningen har blivit | 1 3 1
mer transparent
Redovisningen ar mer jam- | 1 2
forbar
Redovisningen ar mer till- | 5 1
forlitlig
Redovisningen dr mer rele- | 5 3

vant

Table 5 - Kvalitativa krav (Large Cap)

Resultaten fran de mindre bolagen ir littare att tolka da ett stillningstagande ar enklare att
se. Hir kan utldsas att majoriteten anser att en redovisning blivit mindre rattvisande, jam-

forbar, tillforlitlig samt relevant.

Pastdenden som passar bra med IFRS 2 (Small Ca

1 (Stim- | 2 5 (Stimmer
mer simst) biist)

Redovisningen har blivit | 4 7

mer rattvisande

Redovisningen har blivit | 4 3

mer transparent

Redovisningen ar mer jam- | 4 4

forbar

Redovisningen ar mer till- | 6 6

forlitlig

Redovisningen dr mer rele- | 7 5

vant

Table 6 - Kvalitativa krav (Small Cap)
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De respondenter som lagt sig 6ver eller utmed tre grinsen har gjort det pa samtliga pasta-
enden, detsamma giller f6r de respondenter som valt att ligga sig under tre grinsen. Detta
anser forfattarna vara ett logiskt resonemang eftersom det ena pastiendet som regel paver-
kar de andra. Tanken med IFRS 2 var att inféra en enhetligare redovisningsstandard, vilket
innebar en littare jimforelse mellan bolag och samtidigt dven ett forsok i att Oka transpa-
rensen bland bolag genom att kostnaderna blir mer transparenta (Buisman, 2007). Detta
har som resultatet frin undersokningen visar, tagits emot med delade asikter, responden-
terna anser en kostnadsforing vara dalig, vilket grundar sig 1 att som svarsresultatet likasa
visar, att bolagen anser det paverka resultatet negativt. Likafullt anser respondenterna att
detta inte ses som ett problem tillf6ljd av IFRS 2. Samtidigt anser majoriteten av respon-
denterna att IFRS 2 inte medfort att redovisningen blivit mer transparent vilket forfattarna
tycker dr underligt da en kostnadsforing av nagonting per automatik medfor transparens
och iven enligt Eliasson & Olofsson (2005) en mer tillf6rlitlig redovisning da informatio-
nen angiven blir tydligare, vilket majoriteten dven havdar att IFRS 2 inte medfort.

Vid en jaimforelse mellan Small Cap och Large Cap ses en skillnad pa sa vis att en mer ne-
gativ instillning till hur IFRS 2 paverkat redovisningen kan utldsas bland bolagen pa Small
Cap, detta kan forklara den negativa instillningen som finns till en kostnadsforing, vilket
som tidigare naimnts kan kopplas till betydelsen av optionsprogram for att behélla kvalifice-
rad personal. Eftersom de redovisningsstandarder som skall foljas dr regelbaserade, kan
detta enligt Buisman (2007) resultera i att den faktiska inneb6rden av transaktionen inte
skildras utan att transaktionerna struktureras i syfte att uppfylla de formkrav som finns.
Detta kan naturligtvis bidra, sasom Sandell (2006) papekar, till vilka ekonomiska konse-
kvenser som uppstar da redovisningsmatten styrs av ett eller flera regelverk. Standardens
komplexitet dr nagot som bade respondenterna frin denna undersokning pavisat men som
aven speglas 1 den debatt som fors kring standarden, vilket f6r Ovrigt kan enligt forfattarna
torklara varfor manga av respondenterna fran bade Large Cap och Small Cap ansett att
IFRS 2 inte medfort att redovisningen blivit mer rittvisande, transparent, jimférbar, tillfér-
litlig och relevant vilket den grundldggande tanken med IFRS 2 ir.

Innan implementeringen av IFRS stilldes standarderna mot héirda krav innan de antogs.
Standarderna fick inte hindra kravet pa en rittvisande bild och kriterierna gillande jamfor-
barhet, relevans samt tillforlitligheten inom den finansiella informationen skulle uppfyllas
(Jermakowicz & Tomaszewski, 2006). Denna studie visar dock att standarderna inte uppfyl-
ler dessa krav speciellt i de mindre bolagen. Att de storre bolagen dr mer positivt instillda
till att IFRS 2 6kat de kvalitativa kraven kan bero pa att dessa bolag i storre utstrickning
arbetar pa en internationell marknad och att standarden da gjort redovisningen mer har-
moniserad.

Anledningen till att forfattarna valde att ta med denna fraga var for att se om valet att ha
kvar optionsprogram kan ha en férklaring i att bolag anser att redovisningen bli mer tillfor-
litlig, rittvisande, relevant samt transparent. Detta har dock forfattarna inte fatt nagot in-
tryck av utifrain den information som insamlats.
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424 Valet att ha kvar optionsprogram

Sammantaget anser majoriteten av respondenterna att valet att ha kvar optionsprogram inte
berors av att resultatet paverkats negativt till f6ljd av IFRS 2. Dessutom anser inte respon-
denterna att optionsprogram ir ett sitt for bolaget att sinka l6nekostnaderna. Diremot vil-
jer bolag att ha kvar optonsprogram da det ar ett bra medel for att locka till sig kvalificerad
personal och pa grund av att nyttan 6verstiger kostnaderna (se bilaga 4).

Tabellen nedan visar hur respondenterna fran Large Cap svarat pa fragan om varfér de valt
att ha kvar optionsprogram. Som tabellen visar dr den frimsta anledningen till varfor dessa
bolag viljer att ha kvar optionsprogram for att locka till sig kvalificerad personal. De tre
andra pastienden anser inte de stérre bolagen vara av visentlig betydelse vid valet att ha
kvar optionsprogram.

Valet att ha kvar optionsprogram (Large Cap)

1 (Stim- | 2 3 4 5 (Stimmer
mer simst) bist)

Har ej paverkat resultatet | 6 2 4

negativt eller pa nagot sitt

Locka till sig kvalificerad | 2 1 2 7

personal

Sinka lonekostnaderna ge- | 7 3 2

nom att ha optionsprogram

Nyttan overstiger kostna- |1 6 3 2

den

Table 7 - Valet att ha kvar optionsprogram (Large Cap)

Resultaten tyder inte pa nagon storre skillnad mellan de stérre och mindre bolagen. Skillna-
den hir ligger i att de mindre bolagen dven anser att nyttan Gverstiger kostnaden och att
detta dr en forklaring till varfor de viljer att ha kvar optionsprogram.

Valet att ha kvar optionsprogram (Small Cap)

1 (Stim- | 2 3 4 5 (Stammer
mer simst) bast)

Har ej paverkat resultatet | 7 6 3

negativt eller pa nagot sitt

Locka till sig kvalificerad 1 5 10

personal

Sanka lonekostnaderna ge- | 6 8 2

nom att ha optionsprogram

Nyttan overstiger Kkostna- |1 % 7 6

den

Table 8 - Valet att ha kvar optionsprogram (Small Cap)
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Respondenterna fick dven en mdjlighet till att ange andra orsaker till varfér de valt att ha
kvar optionsprogram. Anledningar saisom att IFRS 2 inte styr verkligheten och att det finns
andra orsaker bakom valet av optionssprogram an hur regelverket ser ut, angavs bland an-
nat. Dessutom anser respondenterna att eftersom de ingar i en global koncern att detta
krivs och att programmet ger ett bittre engagemang fér bolagets utveckling och stimulerar
en fortsatt lojalitet och dr dven ett sitt att behalla nyckelpersoner. Tva av respondenterna
anger dock att inga nya optionsprogram tilldelats de anstillda utan att de tidigare tilldelade
ar kvar tills de forfaller. Huruvida dessa bolag skall inféra nya optionsprogram ar inte klart.

Som tidigare nimnts visar undersokningen att majoriteten av de bolag frain Large Cap och
Small Cap som fortfarande har kvar optionsprogram faktiskt anser kostnadsforingen av op-
tionsprogram paverka resultatet negativt. Detta tror férfattarna kan bero pa att det finns
andra faktorer som viger tyngre dn, det vill sdga att nyttan Sverstiger kostnaden. Det fak-
tum att majoriteten anser att optionsprogram ér ett satt att locka till sig bolagsam personal
ar ett exempel pd detta. Enligt FAR (2007) utvecklas virdet pa bolaget mer positivt da op-
tionsprogram knyter de anstillda, 1 férsta hand befattningshavare till bolaget. Forfattarna
tror att bolag i det lainga loppet gynnas positivt ekonomiskt sitt da kvalificerad personal in-
verkar pa resultatet. Genom att bibehalla kompetent personal fir bolaget dven en starkare
konkurrenskraft, vilket dirmed dven medfor att nyttan faktiskt overstiger kostnaden. Som
tidigare ndmts ansag tre respondenter frin Large Cap att resultatet paverkats positivt pa
grund av IFRS 2. Samma respondenter angav att det dr ett sitt for dem att sinka 16nekost-
naderna. Detta forstirker forfattarnas foraning om att dessa bolag anser att det paverkar re-
sultatet positivit da det dr ett sitt for dem att sinka lIonekostnaderna.

Som forfattarna tidigare naimnt erholls aven lite information fran de respondenter som inte
valt att besvara online enkiten men som via en forsta telefonkontakt velat delta i enkétun-
dersokningen. Hir angavs att IFRS 2 inte har med valet att ha kvar optionsprogram att
gora samt att bolagen inte viljer optionsprogram utifrain redovisningsregler utan att det
istallet ar andra faktorer som viger tyngre, sasom att de skall uppskattas av aktiedgarna.

4.3 Bolag som tidigare haft men valt att slopa optionspro-
gram

I denna del av kapitlet kommer forfattarna att aterge den information som insamlats av de
bolag som valt att slopa optionsprogram. Som tidigare nimnt angav 5 bolag i Large Cap
och 2 bolag i Small Cap att de tidigare haft optionsprogram som de sedan valt att slopa.

4.3.1 Annan typ av incitamentprogram

Samtliga bolag férutom ett som valt att slopa optionsprogram har valt att inféra en annan
typ av incitamentprogram. Den respondent som angav att de inte infért nagot nytt program
uppgav att tidigare program har forfallit och att ledningen tittar pa andra l6sningar men att
inget dr bestimt i dagslidget. Det mest férekommande incitamentprogramet visar sig vara
bonusprogram foljt av aktieprogram.

Av dem som idag har andra icitamentprogram uppges dven att detta val inte paverkats av
IFRS 2. Anledningar till varfér bolagen valt andra typer av incitamentprogram har exem-
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pelvis varit att man ansett att optioner gett en mycket hég havstang och att valet inte gjorts
pa grundval av redovisningen. I ett bolag ville styrelsen att ledningen skulle dga aktier istal-
let for att belonas med kontanter efter inlésen av optionerna. Andra anledningar sisom att
bolaget efterstrivade enklare och direktare program férekom idven. Ett bolag kommer i ar
att ersitta det kontantbaserade langsiktiga incitamentprogrammet med ett aktieprogram
som skall redovisas enligt IFRS 2. En annan respondent papekar att de inte haft som prin-
cip att anvanda optionsprogram utan att de endast haft ett optionsprogram f6r VD under
en begransad tid och endast en gang. I ett av bolagen ville aktiedgarna att de anstillda sjdlva
skall investera i bolaget och att detta dd inte har nagot med redovisningen att gora.

Redovisningsregler gynnar enligt Sandell (2006) vissa men kan komma att skapa inskrink-
ningar och kostnader f6r andra. Undersékningen visar dock att valet att Gverga till ett annat
program inte paverkats av IFRS 2. Forfattarna tror istallet att detta val baseras mer pa vad
som dr fordelsaktigt for de anstillda och for bolaget. Hur resultatet paverkas av typ av pro-
gram till f6ljd av IFRS 2 tror inte forfattarna har nagon betydelse. Manga bolag behaller op-
tionsprogram av realistiska skil, 1 egenskap av att exempelvis rekrytera duktiga chefer vilket
speciellt kan krivas om bolaget har sin fot internationellt. Forfattarna tror att bolag manga
ganger byter incitamentprogram for att ett tidigare forfallit och ser dé till att utforma och
inritta nya utefter de behov som finns. Ett vil utarbetat optionsprogram kan férmodligen
bidra oerhort mycket till den personalpolitik som finns i bolaget men kan dven vara bety-
delsefull f6r den strategi som dgarna har for att stirka bolaget.

4.3.2 Omfattningen av optionsprogrammet/en

P4 fragan om hur omfattande optionsprgrammet/en var svarade majoriteten av responden-
terna att de hade optionsprogram i ganska stor omfattning (se bilaga 4). Detta dr dock inte
en nagon storre skillnad mot dem som hade det i liten omfattning. Som diagrammet nedan
visar forekom det fler bolag i Large Cap som hade optionsprogram i stérre omfattning.

Hur omfattande
optionsprogrammet/envar

I liten omfattning

Ganska omfattande h = Small Cap

M Large Cap

Mycket omfattande

o
=
[}
w
i

Figur 9 - Hur omfattande optionsprogrammet/en var
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Som tidigare nimnts har majoriteten av de bolag som idag valt att ha kvar optionsprogram
det i liten omfattning. Ett skil till varfor bolag viljer att slopa optionsprogram tror
forfattarna kan bero pa dess omfattning. I diagrammet ovan kan det ges en indikation pa
att sa ar fallet. Ju stérre omfattning av optionsprogrammet desto hogre kostnader. Ju hégre
kostnader desto ldgre resultat.

4.3.3 Varfor bolag valt att slopa optionsprogram

Diagrammet nedan visar det frimsta anledningen till varfér bolagen valt att slopa options-
program. Som diagrammet visar ar det inget bolag som valt att slopa optionsprogram pa
grund av IFRS 2. Den huvudsakliga anledningen har varit att nyttan inte Gverstigit kostna-
den samt andra skil vilka spelat in vid valet att slopa optionsprogram.

Framsta anledningen till slopandet av
optionsprogram

Annat

Nyttan overstiger ej kostnaden

; . m Small Cap
Inget bra sdtt att motivera

personal M Large Cap

[f[

Pagrund av IFRS 2

o
=
N~
w
B

Figur 10 - Frimsta anledningen till slopandet av optionsprogram

Andra anledningar som respondenterna angivit har varit kombinationen av att nyttan inte
overstiger kostnaden och att det inte dr ett bra sitt att motivera personalen. Ett bolag hitta-
de en annan struktur. Pa denna friga angav samma respondent som svarade att de endast
haft optionsprogram f6r VD att detta endast varit en engangsforeteelse och att det inte ar
nagot bolaget normalt anvinder sig av. Som tidigare nimnts angav en av respondenterna
att programmet har 16pt ut nya program vilka kan komma att inféras och att detta da inte
har nagot med IFRS 2 att géra. Respondenterna hade dven en mojlighet till att kommentera
annat som studien inte omfattat i ”Ovrigt” (se bilaga 2), detta valde dock endast en respon-
dent att gora. Respondenten piapekar att valet av incitamentprogram gors pa grundval av
mycket annat an den redovisningsmassiga behandlingen, och att redovisningen inte styr allt.

Om en jimforelse skall goras mellan de som valt att ha kvar optionsprogram och de som
valt att slopa dessa kan en anmirkning gbras pa att det inte ansetts vara nagot bra sitt att
motivera personalen pa. Skilet till varfér de bolag som har kvar optionsprogram inte valt
att ta bort dem har delvis varit pa grund av att locka till sig kvalificerad personal. Dock an-
ser de bolag som valt att slopa optionsprogram att detta inte varit ett bra sitt att motivera
personalen pa. Anledningen till denna skillnad tror forfattarna beror pa att man i de bolag
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som valt att slopa optionsprogram inte upplevt att nyttan Gverstigt kostnaderna tillrickligt
for att de skall vara ett bra incitament till att motivera personalen.

Enligt Cabander & Engstrom (2005) vars undersokning visat pa att IFRS 2 dr f6r kompli-
cerat, frimst f6r de mindre bolagen, dr det inte omdjligt att mindre bolag darfor frangar
sina optionsprogram till f6ljd av IFRS 2. En kostnadsféring av optionsprogrammen i och
med inférandet av IFRS 2 kan 1 detta anseende fitt ekonomiska konsekvenser.
Ekonomiska konsekvenser uppstar enligt Thomson » f], (2006) om férindringar sker i
informationen som inverkar pa ett bolags pengafléde eller dristribution, vilket bolag enligt
Sandell (2006) kan vilja att anpassa sitt beteende utifran. Av att doma fran resultat som
erhallits frin denna undersékning, har inga av de bolag som medverkat valt att slopa
optionsprogram pa grund av IFRS 2. Istillet har samtliga av de bolag som valt att slopa
optionsprogram forutom ett valt att byta typ av incitamentprogram, och har samtidigt
papekat att detta inte skett pa grund av IFRS 2 utan av andra anledningar (se avsnitt 4.3.1).
Forfattarna tror dirfor, av att doma fran de resultat som erhaillits att valet att ha kvar
optionsprogram eller inte, inte paverkas eller paverkats av IFRS 2.

Att ingen av bolagen valt att slopa optionsprogram pa grund av IFRS 2 var foérst férvanande
tor forfattarna da problematiken med IFRS 2 varit sd pass uppmirksammad. Det dr nu dock
mer forstaeligt med tanke pa att de bolag som wvalt att ha kvar optionsprogram inte upplevt
dessa problem som tillrickliga fOr att ta steget till att slopa optionsprogrammen. Av de bolag
som inte valde att delta i undersékningen men som forfattarna haft telefonkontakt med, angav
ingen att de valt att slopa optionsprogram pa grund av IFRS 2 utan att det istillet funnits
andra faktorer som paverkat valet att slopa optionsprogram. Dock uppgavs inte vad de speci-

fika faktorerna vat.
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5 Diskussion och slutsatser

I detta kapitel presenterar forfattarna de siutsatser som dragits utifran det empiriska resultatet. Vidare
riktar forfattarna kritik mot den egna studien samt uppmanar till fortsatta studier inom aninesomridet.

Syftet med denna studie var att beskriva och forklara hur svenska bolag forhaller sig till
IFRS 2 och om standarden haft en inverkan pd svenska bolags val att ha kvar optionspro-
gram. Detta valde forfattarna stilla mot storleken pa bolaget. Genom den enkidtundersék-
ning som utférts har forfattarna kunna belysa ndgra av de anledningar till varfér svenska
bolag viljer att ha kvar optionsprogram eller att slopa dem.

Av undersokningen framgick att majoriteten av de deltagande bolagen har kvar sina op-
tionsprogram sedan inférandet av IFRS 2. Overvigande delen av de som valt att ha kvar
optionsprogram angav att den frimsta anledningen till detta var pa grund av att det ar ett
bra sitt for bolaget att locka till sig kvalificerad personal. For bolagen i Small Cap framgick
aven att nyttan Gverstiger kostnaden. Detta kan férklaras med att majoriteten av dessa bo-
lag anvander sig av personaloptioner samt teckningsoptioner. Forfattarna tror att anvand-
ningen av personaloptioner kan vara en metod f6r de mindre bolagen att knyta de anstallda
till bolaget da optionerna inte kan Gverlatas.

Av de bolag som inte valt att slopa optionsprogram angav majoriteten i bade Large Cap
och Small Cap att de anvinder dessa 1 liten omfattning. Forfattarna tror att omfattningen
av optionsprogram kan vara en orsak till att bolag viljer eller inte viljer att slopa dessa.
Detta kan forfattarna finna bevis pd i undersékningen som visar att de optionsprogram
som bolag valt att slopa har varit ganska omfattande. En anledning till detta tror forfattarna
ar att ju stérre omfattningen pa optionsprogrammet ér, desto storre blir dven kostnadspos-
ten for dessa, vilket forsvarar f6r mindre bolag som inte har samma resurser som de storre
bolagen.

Trots att majoriteten av de bolag som idag har optionsprogram anser att en kostnadsforing
av optionsprogram paverkar resultatet negativt anser manga av dessa likvil att en kostnads-
toring av optionsprogram faktiskt dr bra. Detta tror férfattarna visar pa att en kostnadsfo-
ring av optionsprogram inte ir en anledning till att slopa optionsprogram utan att andra
faktorer viger tyngre dn att resultatet skall paverkas negativt, exempelvis formagan att dra
till sig kvalificerad personal genom att erbjuda optionsprogram. En annan faktor som inte
paverkar valet att ha kvar optionsprogram ér de virderingsmodeller som finns f6r optioner.
Huvudparten av bolagen anvinder sig av Black & Scholes modellen och endast ett bolag
har upplevt komplikationer med modellen.

Majoriteten av bolagen anser dven inte att redovisningens kvalitativa krav har forbittrats
sedan inforandet av IFRS 2., vilket den huvudsakliga tanken med IFRS 2 dr. Detta dar dock
inget som tycks paverka valet att ha kvar optionsprogram, och férfattarna har inte kunnat
relatera valet att ha kvar optionsprogram till att redovisningens kvalitet har forbittrats till
toljd av IFRS 2, men ocksa inte att valet att slopa optionsprogram har nagot avgérande
samband med detta.
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Forutom vilka anledningar som kan finnas till att bolag viljer att slopa eller behalla op-
tionsprogram, trodde forfattarna dven att enkiatundersdkningen skulle kunna visa huruvida
det skett en skiftning frin kontantreglerade ersittningar till egetkapitalreglerade ersattning-
ar. Resultaten fran undersokningen visar dock inga indikationer pa detta, och studien kan
darfor inte framlidgga bevis for om de bolag som valt att byta typ av optionsprogram har
bytt till en annan form av egetkapitalreglerade ersittningar.

Bland de bolag som valt att slopa optionsprogram uppgavs att nyttan inte 6verstiger kost-
naden samt att andra orsaker, exemplevis att programmet 16pt ut och att man inte beslutat
om nagot nytt dnnu, vara de bidragande faktorerna till att man valt bort optionsprogram.
Inget av bolagen angav IFRS 2 som en orsak till detta. Forfattarna tror att anledningarna
som bolagen nimner till att de valt att slopa optionsprogrammen kan vara manga.

Forfattarna tror att riskerna med optionsprogrammen kan vara en bidragande faktor till
varfor bolag viljer att slopa optionsprogram. De negativa aspekterna som till exempel att
de anstallda kan sluta engagera sig i bolagets positiva tillvixt om de slutar gynnas av op-
tionsprogrammet, eller det faktum att programmen kan bli alldeles f6r kostsamma vid hog-
konjuktur och inte av nagot virde vid lagkonjuktur kan vara orsaker till detta. Anledningar-
na som respondenterna talar om kan vara manga till varfér optionsprogrammen slopats.
Forfattarna tror dock att den debatt som f6rs om problematiken kring IFRS 2 visserligen dr
befogad men att den inte ar tillricklig for att bolagen skall avskaffa de optionsprogram som
finns.

Bade for de bolag som valt att ha kvar optionsprogram och for de bolag som valt att slopa
dessa visar darfor studien att IFRS 2 inte har ndgot med beslutet i sig att géra, redovisning-
en dr 6verhuvudtaget inte en bidragande faktor.

5.1 Kritik mot studien

Det ir viktigt att vara kritisk och se pa vad som skulle kunna ha gjorts pa annat sitt for att
ha ytterligare gynnat studiens resultat, aven om forfattarna anser att de uppfyllt syftet med
denna studie.

Forfattarna har vid utformningen av enkiten samt under uppsatsens giang antagit att redo-
visningen varit den betydande faktorn vid valet att ha kvar optionsprogram eller inte. For-
fattarna har exkluderat 6vriga bidragande faktorer, exempelvis att ett slopande kan ha skett
pa grund av ett beslut fran styrelsen, vilka kunnat ge bredd till studiens resultat. Foérfattarna
hade kunnat inkludera mer omfattande fragor, men tror att detta hade kunnat riskera svars-
frekvensen da tiden for att besvara enkiten hade blivit lingre, samt att det hade funnits en
risk 1 att enkiten forlorade fokus. Likvil, dr detta nagot som dven uppmarksamats av ett fa-
tal respondenter, som ansett att enkiten utelimnat Gvriga omstindigheter till borttagandet
av optionsprogram. Till f6ljd av detta anser forfattarna dven att de vid utformningen av en-
kiten borde ersatt somliga enkitfrigor med andra mer relevanta samt mer tillférande fra-
gor.

Annan kritik som kan riktas mot studien ir svarsfrekvensen frin Small Cap. Aven om for-
fattarna varit vildigt néjda med den totala svarsfrekvensen anser de att svarsfrekvensen
fran Small Cap kunnat vara hégre. Dessvirre pagick undersékningen under en hektisk pe-
riod f6r de mindre bolagen. Forfattarna har dirfoér kunnat generalisera fran Large Cap som
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svarsfrekvensen uppgick till hela 85 % f6r, men dragit realativt generella slutsatser f6r de
mindre bolagen da svarsfrekvens endast uppgick till 35 %.

5.2 Forslag pa fortsatta studier

Under uppsatsen gang har forfattarna uppburit en bredare kunskap om standarden IFRS 2
och dirav ges forslag till fortsatte studier inom damneomradet.

En intressant aspekt som forfattarna inte berort i denna studie dr en undersékning frin in-
tressernternas perspektiv. Med tanke pa att dessa ar de som uppmairksammar de kvalitativa
skillnaderna i redovisningen vore det ytterst intressant att vinkla en undersékning utifran
intressenternas uppfattning om IFRS 2. Anser dessa att redovisningen har blivit bittre eller
samra och i sidana fall pa vilket sitt? Redovisningen riktar sig huvudsakligen till intressen-
terna, om dessa da inte anser att redovisningen blivit battre till f6ljd av IFRS 2, kan bolagen
ifragasitta vad anledningen ar till att f6lja standarden.

Ytterligare ett intressant amneomrade ér att underséka huruvida IFRS 2 influerar pa aktie-
kursen, om IFRS 2 har en dilig inverkan pa aktiekursen, kan anledningen till att bolag fort-
farande viljer att ha kvar optionsprogram sittas under debatt, ifall IFRS 2 har en positiv
inverkan pa aktiekursen kan detta da vara en forklaring till varfér bolag faktiskt viljer att ha
kvar optionsprogram?

Aven om studien kunnat utvisa nigra av de orsaker till varfor bolag viljer att ha kvar eller
slopa optionsprogram, kan det vara intressant att utifran aktiedgarna perspektiv undersoka
dem bakomliggande faktorerna till dessa val.

49



IFRS 2
Effekten pa optionsprogram i svenska bolag

Referenslista

Aczel, A., & Sounderpandian, J. Complete business statistics (5 uppl.). New York: McGraw-
Hill Irwin.

Andersen, 1. (1998). Den uppenbara verkligheten - V'al av sambéllsvetenskaplig metod. Lund: Stu-
dentlitteratur.

Anderson, K. (2007). SME behéver en mindre strikt kokbok. Balans, 6-7, 49

Andersson, L. & Bratteberg, J. (2000). Incitamentprogram —beliningsformer for anstillda, vinstdel-
ning, optioner, forsaknringar m.m. Uddevalla: Bjérn Lundén Information.

Apostolou, G-N. & Crumbley, D-L. (2005). Accounting for stock options. The CP.A Jour-
nal, 1ol 75, 30-33.

Artsberg, K. (2005). Redovisningsteors, policy och praxis. 2 ed. Liber Ekonomi. Malmé.
Balans. (2004). Vad hiander i USA?, Balans, 3, 43-44.
Bell, J. (2000). Introduktion till forskningsmetodik (3 uppl). Lund: Studentlitteratur

Bergstrom, J., Dahlman, P., Nilsson, S. (2004). Kostnadsfiring av optionsprogram: vad kan de re-
sultatmdssiga konsekvenserna bli?. Balans 1, 21-24.

Black, F. & Scholes, M. (1973) ”The pricing of options and corporate liabilities”. Journal of
Political Economy, V'ol. 81, 637-653.

Bodie, Z. & Kaplan, R. & Merton, R. (2003) “For the last time: stock options are an ex-
pense” Harvard business review, 170/ 81, 62-71.

Bolagsverket. (2008). Teckningsoptioner med dtfoljande teckning av nya aktier. Himtad 2008-05-12
frin: http://www.bolagsverket.se/informationsmaterial /ab/829aa.html.

Bryman, A. (2002). Samhdllsvetenskapliga metoder. Malmé: Liber AB.

Buisman, J. (2007). Blir IFRS globalt redovisningssprak?. Balans, 4, 37-40.

Cabander, F. & Engstrom, M. (2005). Kostnadsforing av optionsprogram — en studie av IFRS 2 och
dess effekter for svenska birsnoterade foretag som innehar aktiva optionsprogram.
Stockholm: Kandidatuppsats S6dertorns hogskola.

Cederberg, O., Thorell, P. (2005). IFRS fir Styrelseledamiter. Ernst & Young Publications.

Cooper, D.R. & Schindler, P.S. (2001). Business research methods (7 uppl.). Boston: Ir-
win/McGraw-Hill.

Danielsson, A & Larsson I-G. (2004). RS utmanar revisorns beteende - Vilka ir drivkraf-
terna bakom framvixten av RS och en Okad detaljreglering av revisions-
metodiken?. Balans, 11, 15-19.

Drefeldt, C. (2007). Forenkling av redovisningsregler pa gang. Balans, 4, 29.

50



IFRS 2

Effekten pa optionsprogram i svenska bolag

Edenhammer, H., Thorell, P. (2004). Foretagens redovisning - Att forsti arsredovisningar. Uppsala:
Tustus Forlag.

Ejvegard, R. (1993). VVetenskaplig metodik Lund: Studentlitteratur.

Eliasson, K. & Olofsson, P. (2005). Vad utmirker en bra resultatredovisning?. ES1-nytt, 3,
7-9.

Emanuel, D. (2005). Accounting for share-based payments under NZ IFRS-2. Unzversity of
Auckland Business Review, 10l 7, 39-44.

Eriksson L-T & Widersheim-Paul, F. (2000). Az utreda forska och rapportera (8 uppl.).
Malmo: Liber AB.

Ernst & Young. (2004). Guide till IFRS 2 — IFRS 2 Akiterelaterade ersittningar.

Europaparlamentets och ridets forordning (EG) nr 1606/2002. Om tillanmpning av internatio-
nella  redovisningsstandarder. Himtad:  2008-03-05  frin  http://eut-
lex.europa.cu/LexUriServ/LexUrtiServ.do?uri=0]:1.:2002:243:0001:0004:S
V:PDF

Europeiska  gemenskapens  kommission.  (2003).  Hidmtad  2008-05-14  frian
http://ec.europa.cu/internal_market/accounting/docs/ias/200311-
comments/ias-200311-comments_sv.pdf

Fagerstrom, A. & Lundh, S. (2005). Internationella redovisningsregler (LAS) — med ett svenskt per-
spektiv. Linkoping: Linképings Universitet

FAR. (2007). Samlingsvolym del 1. Stockholm: FAR Forlag

FAR INFO. (2004). IFRS om avveckling av verksambeter och anliggningstillgangar for forsiljning, nr
4

Fisher, L. (2005). Financial reporting IFRS implementation - IFRS surprises persist. Accoun-
tancy, 1ol 36, 94-95.

Godfrey, J-M. & Chalmers, K. (2005). Expensing stock-based payment: A material con-
cern?. International Accounting, Auditing & Taxation, 14, 157-173.

Hannes, S. (2007). Reverce monitoring: On the hidden role of employee stock - based
compensation. Michigan Law review, 170l 105, 1421-1451.

Hansson, S. (1994). Aktier, optioner, obligationer. Lund: Studentlitteratur.

Haller, A. (2002). Financial accounting developments in the EU: past events and future
prospects. Eurgpean accounting Review , 11, 153-190.

Halling, P. (2004). Nya revisionsstandarden i Sverige kriver mer tid och héjda arvoden. Ba-
lans, 8-9, 15-16.

Halling, P. (2005). Hon har doktorerat pa hur en redovisningsstandard blir till. Balans, 5, 26-
27.

Halvorsen, K. (1992). Samhdllsvetenskaplig metod. Lund: Studentlitteratur

51



IFRS 2

Effekten pa optionsprogram i svenska bolag

Hartman, J. (2003). VVetenskapligt tinkande — fran vetenskapsteori till metodteori. Lund: Studentlit-
teratur.

Hassett, K. & Wallison, P. (2004). A troubling requirement”. Regulation, V"0l 24, 52-58

Hjelstrom, A. (2005). Redovisningsstandarder — produkter av en komplex process. Balans,
5, 28-31.

Hoogendoorn, M. (20006). International Accounting Regulation and IFRS Implentation in
Europe and beyond — experiences with first time adoption in Europe. A¢-
counting in Enrope, vol 3, 23-26.

IASB a. (2008). Himtad: 2008-04-23 frin http://www.iasb.org/NR/rdonlyres/796E163F-
33AC-4253-81E0-F2F8908C8904/0/1FRS2.pdf

IASB b. (2008). Himtad: 2008-04-23
http:/ /www.iasb.org/NR/rdonlyres/7BD0B47D-7BBA-41CA-
B3A8-51A0CDD70806/0/IAS19.pdf

International Financial Reporting Standard 2, EG férordning. Himtad 2008-04-18 fran
http://ec.europa.cu/internal_market/accounting/docs/arc/ifrs2/ifrs2_sv

pdf

Jacobsen, D.1. (2002) VVad hur och varfor?: om metodval i foretagsekonomi och andra sambidllsveten-
skapliga dmnen. Lund: Studentlitteratur

Jansson, T. & Hurtig, M. (2005). Fa ovintade effekter vid 6vergiangen till IFRS. Balans 3,
36-38.

Jermakowicz,E. & Gornic -Tomaszewski, S. (2006). Implementing IFRS from the perspec-
tive of EU publicly traded companies. Journal of International Accounting, Au-
diting and Taxation, 15, 170-196.

Jorgensen, B. (2005). Stock options take a hit — Expensing is really going to happen —are
you prepared?. Electronic Business, Vol 31, Issue 9, 16-17.

Jonsson Lundmark, B. (2004). Overgang till IFRS — EU vill ocksa ha ett ord med i laget.
Balans 6, 40-43.

Knutsson, M. (2004). Den nya ekonomin — Gamla redovisningsprinciper i ny ekonomi. Svenskt Nar-
ingsliv.

Kylén, J-A. (2004). Az fa svar. Intervju, Enkat, Observation. Stockhom: Bonnier Utbildning
AB.

Lundahl, U. & Skirvad, P-H. (1999). Utredningsmetodik for samhdllsvetare och ekonomer. (3
uppl). Lund: Studentlitteratur.

Maines, L. (2004). Evaluation of the IASB’s proposed accounting and disclosure require-
ments for share-based payments. Accounting Horizons. 170l 18, 65-76.

Oxelheim, L. (20006). Ingen indikation pa 6kad transparens. Balans, 4, 36-39.

52



IFRS 2

Effekten pa optionsprogram i svenska bolag

Patel, R. & Davidson, B. (2003). Forskningsmetodikens grunder; Att planera, genomfora och rappor-
tera en undersokning. 3:e upplagan. Studentlitteratur Lund.

PriceWaterhouseCoopers. (2004). IFRS 4 Farsdkringsrapportering- ens framtid- som vi ser den idag.
Riahi- Belkaoui, A. (2004). Accounting Theory 5th Edition. Thomson Learning, LLondon.
Robson, C. (2002) Real World Research (2 uppl.). Oxford: Blackwell.

Rundfelt, R. (2002). Vad har Enron egentligen gjortr. Balans, 2, 12-13.

Rundfelt, R. (2004). Personaloptioner och virldens underging. Balans 12, 41-42.

Sandell, N. (20006). Redovisningsmiitt, pakopplade system och eknomiska konsekvenser - redovisningsba-
serade prestationsersattningar. Lund: Lunds universitet.

Saunders, M., Lewis, P., & Thornhill, A. (20006). Research Methods for Business Students (3
uppl.). Hatlow: Financial Times / Prentice Hall.

Skatteverket. (2007). Deltar du i optionsprogram eller annat beloningsprogram som anstdilld eller upp-
dragstagare? Himtad 2008-03-04 frin
http:/ /www.skatteverket.se/skatter/ovrigt/incitament.4.61589£801118cb2
b7b280008449.html

Smitt, R.,Wiberg, L., Olwig, B., Riegnell, G., & Sjéstrand M. (2002). Be/iningssystem — nyckeln
till framgang. (1 uppl). Stockholm: Nordstedts juridik.

Stibbe, M. (2005). Seeing through transparency. Employee Benefits, Oct, 14.

Svenberg, S-A. (2003). Att tinka pi infér Gvergangen av International Financial Reporting
Standards — ndgot om tillimpningen av IFRS 1 i noterade féretag. Balans
10, 11-14.

Svenning, C. (2003). Metodboken. (5 uppl). Eslév: Lorentz Forlag

Thomson, S-J. Goodacre, A.. & Beattie V. (2000). International lease-accounting reform
and economic consequences: The views of UK users and preparers. The
International Journal of Accounting, 41, 75-103.

Thorell, P. (2003). Foretagens redovisning. Uppsala: Forfattaren och Iustus Foérlag AB.
Wallén, G. (1996). Vetenskapsteori och forskningsmetodike. Studentlitteratur AB. Lund.

Young, C-K. (1993). What’s the right Black-Sholes value. Financial Executive, V0l 9 issue 5,
57-59.

53



IFRS 2

Effekten pa optionsprogram i svenska bolag

Bilaga 1 — Samtliga bolag pa Large Cap och Small Cap

Large cap
ABB I.td Industrivarden Ratos
Alfa Laval Investor Saab
Assa Abloy M Sandvik
AstraZeneca Kaupthing Bank SAS
Atlas Copco Kinnevik Investment SCA
Autoliv Inc Kungsleden Scania
Axfood Latour SEB
Axis Lawson software Seco Tools
Boliden Lindab Securitas
Castellum Lundbergs SHB
Carnegie Lundin Mining Skanska
Electrolux Lundin Petroleum SKF
Elekta Meda SSAB
Eniro Melker Schérling Stora Enso
Ericsson Millicom Swedbank
Fabege Modern Times Group  Swedish Match
Getinge NCC Tele2
Hakon Invest Nobel Biocare TeliaSonera
Hennes & Mauritz Nobia Tietoenator
Hexagon Nordea Trelleborg
Holmen OMX Volvo
Hufvudstaden Oriflame Vostok Nafta
Husqvarna
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Small cap

Academedia
Acando
ACAP Invest
A-Com
Addnode
Aerocrine

Affarsstrategerna

Artimplant
Aspiro
AudioDev

Beijer Electronics

Bergs Timber
BioGaia
Biolnvent
Biolin
BioPhausia
Biotage

Bong Ijungdahl

Boris Wiveri
Boss Media
Brio

BTS Group

Carl Lamm
CashGuard

Catena

Concordia Martime

Epicept Oxigene

Expanda Phonera
Fastighets AB Balder Poolia

Feelgood Precise Biomettrics

Fenix Outdoor
Fingerprint
Geveko
Havsfrun

HL Display
HMS Networks

Human Care
IBS
Intellecta
Jeeves

Kabe

Karo Bio
KnowlT

Lagercrantz Group

Ledstiernan
Linkmed
Luxonen
Malmbergs
Medivir
Midelfart
Modul 1

MSC Konsult

Connecta

MultiQ Int.
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Prevas
Pricer
ProAct
Probi

Proffice

Profilgruppen

Raysearch
Readsoft

Rederi Transatlantic

Rejlerkoncernen

Rottneros
Rorvik Timber

Scribona

Sensys Traffic

£
%
IS

Sagax

Sintercast
Softronic

Svedbergs i Dalstorp

Svithoid Tankers

Svolder
SwitchCore

Technology Nexus
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Consilium

CTT Systems
Cyber Com

Dagon
Diamvd Medical

Digital Vision

Din Bostad Sverige

Duroc
Elanders

Elektronikgruppen

Enea

Nederman Holdings

Netonnet
Nil6rngruppen
Nocom
Nolato

Note

Nordic Service
Partners Holding
Novestra
Novotek

OEM

Opcon

Orexo

Ortivus

56

Teleca
Thalamus
Ticket
Tilgin

Traction

Uniflex

Vitrolife
Wedins skor
Westergyllen
Xano Industri

XPonCard Group

Z.odiak Television
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Bilaga 2 - Enkat

Enkéatundersékning

Med referens till vart telefonsamtal/mailkontakt under februari/mars manad ber vi dig nu att besvara denna online enkat.
De uppgifter som lamnas i enkaten kommer att behandlas konfidentiellt. Anledningen till att ni far ange bolagets namn pa fraga ett ar for att
vi ska kunna bocka av de som svarat.

Observera att det endast ar de optionsprogram som &r utgivna efter den 7 november 2002 och som berérs av

IFRS 2 som efterfragas. Med optionsprogram menas saddana vardepapper som den anstéllda far ratt att férvarva till ett férmanligare villkor,
exempelvis; personaloptioner, teckningsoptioner, képoptioner och syntetiska optioner. Med incitamentprogram (beléningssytem) menas sa-
dana ersattningar som ges till de anstallda.

Fo6lj de anvisningar som finns i enkaten, fragor som &r markerade med en * maste besvaras for att enkaten skall kunna slutféras. Nar samtli-
ga fragor besvarats klicka "Finished" Iangst ner i enkatens hdgra sida, resultaten skickas automatiskt tillbaka till oss.

1. Bolagets namn *

2. Har ni optionsprogram idag inom bolaget/koncernen? *

a Nej (Tack fér din tid
dessvarre kan du inte be-
svara denna enkat)

[ J 3 Nej, men har haft (g4 till
a .
fraga 17)

3. Hur omfattande optionsprogram har ni inom bolaget/koncernen?
Mycket omfattande
Ganska omfattande

Liten omfattning

4. Vilken typ av optionsprogram anvander ni?
Kdpoption
Personaloptioner

Syntetiska optioner

A T T

Teckningsoptioner

5. Har ni anvant er av samma typ av optionsprogram sedan inférandet av IFRS 2, eller har ni valt att byta typ av op-
tionsprogram?

EjJa

57



IFRS 2
Effekten pa optionsprogram i svenska bolag

C

Nej

C

om nej ange vilken ni anvande och varfér

[
[/
< | i

6. Anser ni att IFRS 2 paverkat bolagets resultat positivt?

»
C
»

Ja
Nej

Ange varfor

[
[~
< | 2

7. Vilken vérderingsmodell anvands?

C

Black & Scholes

0l

Vet gj

Annan, ange vilken

e

8. Har ni haft nagra komplikationer med varderingsmodellen?

Ja
Nej

om ja, ange i sadana fall vilka

=
[/
< | i

9. Vilka problem har ni uppméarksammat med IFRS 2?

1 (stdmmer sédmst) 2
Svart att vardera till verk-
ligt véarde L £
Resurskravande/administrativt
kranglig e -
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5 (stdmmer bast)

»
C
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Finns inga bra varder-
ingsmodeller C L L > >
Negativ effekt pa resultatet [ E C e e

10. Om andra problem uppméarksammats med IFRS 2 &n de som angetts i fraga 9, var god ange vilka

11. Vad anser ni om kostnadsforingen av optionsprogram som en effekt av IFRS 2?

C
C

Bra (ga till fraga 12)

Daligt (ga till fraga 13)

12. Varfor anser ni att kosthadsfoéring av optionsprogram ér bra?

13. Varfor anser ni att kostnadsféring av optionsprogram ar daligt?

14. Varfor har ni valt att ha kvar optionsprogram sedan inférandet av IFRS 2?
1 (stammer samst) 2 3 4 5 (stdmmer bast)

Det har inte paverkat re-
sultatet negativt eller pa i E C C e

nagot satt
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Locka till sig kvalificerad [ [ [ [ [

personal

Sianka lonekostanderna

genom att ha optionspro- E E C C e

gram
Nyttan 6verstiger kostna-

den, ange i sddana fall pa e C [ E €

vilket séatt

15. Vid andra anledningar dn de som angetts i fraga 14, var god ange vilka

16. Vilka pastaenden anser ni staimmer 6verens med IFRS 2? (Ga sedan till fraga 23 och 24)
1 (stdmmer samst) 2 3 4 5 (stmmer bést)

Redovisningen har blivit [ i

mer rattvisande

Redovisningen ar mer
transparant

Redovisningen ar mer
jamférbar

Redovisningen ar mer
tillforlitlig

Redovisningen ar mer
relevant

O 0O 0o o0o|n
O 0O 0o o0o|n
O 0O 0o o0o|n

» »
C e
» »
C e

17. Vilket ar valde ni att slopa optionsprogram?

18. Hur omfattande var optionsprogrammet/en?

L Mycket omfattande
C Ganska omfattande
e

| liten omfattning
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19. Anvander bolaget/koncernen nagon annan typ av incitament program?

Ja, ange isafall vilket |

Nej, varfor? |

20. Varfor valde ni en annan typ av incitamentprogram? Anser ni att de ar mer fordelsaktiga att redovisa enligt IFRS
2?

|

21. Vad var framsta anledningen till att ni valt att slopa optionsprogram?

L Pa grund av IFRS 2 (ga till fraga 22)
L Inget bra satt att motivera personalen
L Nyttan dverstiger inte kostnaden

L

Annan anledning, vilken?

[
[~
< | i

22. Var god ange varfor ni valt att slopa optionsprogram pa grund av IFRS 2

I

23. Ovriga synpunkter?
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Bilaga 3 — Foljebrev
Har IFRS 2 medfort att Ni har valt att slopa optionsprogram?

Hejl

Med referens till vart telefonsamtal skickar vi nu detta mail. Inom ramen fér en magister-
uppsats inom foretagsekonomi/redovisning pa Internationella Handelshogskolan i Jonko-
ping genomfors en enkitundersokning om IFRS 2 haft en inverkan pd svenska bérsbo-
Iags val av att ha kvar optionsprogram eller inte.

Undersokningen omfattar endast de bolag som idag har eller nagon gang haft optionspro-
gram. Det dr darfor vildigt viktigt att Ni medverkar for att resultatet skall bli sa rittvisande
som mojligt. Vi ber Er darfoér avsitta 5-10 minuter for att besvara enkiten. Alla svar kom-
mer att behandlas konfidentiellt. Ifyllandet av namn i enkdten dr endast for att kunna
bocka av vilka som svarat och fOr att vi skall kunna skicka resultatet till Exr om sa 6nskas.

G4 till enkiten

Vid frigor var god kontakta Monica Abeditary; xxxxxxxxxx(@ihh.hj.se tel: xxxx-xxxxxx el-
ler; Sara Pamukeci xxxxxxxxxx(@ihh.hj.se tel: xXxx-XXXXxXx

Vi vore tacksamma om ni kunde svara sa fort som moijligt.

Tack pa férhand
Monica Abeditary

Sara Pamukci
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Bilaga 4 — Sammanstallning av respondenternas svar

Antal respondenter

Antal respondenter

Large Cap

16 17 18 19

Bolag som har optionsprgram idag och de bolag som valt att slopa

Har/Haft optionsprogram

Nej, men har haft -

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30
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Bolag som idag har optionsprogram

Omfattning av optionsprogram

Mycket omfattande .

0 1 2 3 45 6 7 8 9 10111213 14 15 16 17

Typ av optionsprogram

Syntetisk option .

Kopoption m

0123456 78 9101112131415161718192021
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Sammatyp av optionsprogram som
tidigare

Nej

01234567 8 91011121314151617181920212223242526

Har resultatet paverkats positivt

0123456 7 8 91011121314151617181920212223242526

Problem med IFRS 2
1 (Stim- |2 3 4 5 (Stim-
mer simst) mer bist)
Svart att virdera till verkligt | 10 7 4 7
varde
Resurskravande/Administrativt | 5 4 5 9 5
krangligt
Finns inga bra virderingsmo- | 12 6 5 5
deller
Negativ effekt pa resultatet 4 13 4 3 4

66




IFRS 2
Effekten pa optionsprogram i svenska bolag

Kostnadsforing av optionsprogram

Daligt

Bra

Val av varderingsmodell

Vet g l

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30
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Pastdenden som passar bra med IFRS 2

1 (Stim- | 2 3 5 (Stimmer
mer simst) bist)
Redovisningen har blivit | 6 10 4
mer rattvisande
Redovisningen har blivit |5 6 10 1
mer transparant
Redovisningen ar mer jam- | 5 6 12
forbar
Redovisningen ar mer till- [ 11 7 6
forlitlig
Redovisningen dr mer rele- | 12 8 5
vant
Valet att ha kvar optionsprogram
1 (Staimmer | 2 3 4 5 (Stammer
samst) bist)
Har ej paverkat resultatet | 13 8 4 3
negativt eller pa nagot sitt
Locka till sig kvalificerad | 2 2 7 17
personal
Sinka lonekostnaderna ge- | 13 11 4
nom att ha optionsprogram
Nyttan dverstiger kostnaden | 2 8 10 8
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Bolag som valt att slopa optionsprogram

Hur omfattande
optionsprogrammet/envar

I liten omfattning

Ganskaomfattande TN

Mycket omfattande

o
=
N
w
B~

Framsta anledningen till varfor man
valt att slopa optionsprogram

Annat
Nyttan overstiger ej kostnaden
Inget bra satt att motivera personal

Pagrund av IFRS 2

o
o
N
w
'S
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