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Titel: Agares paverkan pa ansvarsredovisning — with great power comes

great (social) responsibility

Bakgrund: Foretags ansvarstagande ar inget nytt koncept, dock ar det pa
senare tid som allt fler foretag borjat anvdnda sig av olika typer av
ansvarsredovisning. Dessa olika typer av ansvarsredovisning &r frivilliga och
det star foretagen fritt att anvanda dem pa de sétt de sjalva anser vara bast.
Det finns mycket studerat inom omradet dock utan att skapa enhéllig
definition kring ansvarstagande, vilket ansvar foretag faktiskt har eller hur de

skall forhalla sig till det.

Syfte: Syftet med undersokningen &r att ta reda pad om det finns nagot
samband mellan agarkategorierna och de olika

ansvarsredovisningsdimensionerna.

Metod: Vi anvander oss av en innehallsanalys och en enkatundersokning for
att undersoka sambanden mellan foretagens kontrolldgare och
ansvarsredovisningen.

Resultat, slutsatser: Resultatet fran undersokningen &r att det finns en
valdigt  liten  paverkan  fran  &garkategorierna pa de olika
ansvarsredovisningsdimensionerna men vi har funnit skillnader mellan olika

kategorier av kontrollagare dar nagra tar ett storre ansvar.
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Title: Shareholder influence on CSR disclosure — with great power comes

great (social) responsibility

Background: Corporate Responsibility is not a new concept however in
recent times more companies are starting to use different kinds of
responsibility disclosures. These disclosures are voluntary and corporations
may use them in the way they find suits them best. There is a lot of research
in this field and there is no single explanation for what Corporate

Responsibility is and how corporations should relate to it.

Purpose: The purpose of the study is to examine the relationship between the

controlling owners of corporations and CSR disclosure.

Method: We use a content analysis and a survey study to examine the

relationship between corporate controlling owners and the CSR disclosure.

Conclusions: Our results show that controlling owners have little effect on
the different dimensions of CSR disclosure. We have however found some
differences between the different owner categories where some categories are

found to use CSR disclosure to a greater extent.
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1. Introduktion

| detta kapitel introduceras ansvarsredovisning och problematiken kring olika
begrepp. Kapitlet fortsatter sedan med en diskussion kring problematiken som darefter

mynnar ut i arbetets problemformulering och syfte.

1.1 Bakgrund

Redan for 5000 ar sedan i Mesopotamien uppstod hansyn till miljon och det sociala
genom kung Hammurabi som lagstadgade att hantverkare, jordbrukare eller gastgivare
som oaktsamt orsakade dod at andra eller besvar at lokala medborgare straffades med
doden. Naringsidkarna tvingades av Kung Hammurabi att vara socialt ansvarstagande
for att fa fortsatta sin verksamhet. Déarigenom skapades nodvéandigheten att vara goda
medborgare och ta socialt ansvar, inte bara pa grund av radslan av juridiska
konsekvenser utan dven pa grund av deras moraliska Overtygelse. (Asungo, 2007)
Diskussionen kring samhéllsansvar véxte dock inte fram ordentligt férran under 1930-
och 1940-talet, for att sedan ligga under utveckling. Under 1950-talet var definitionen
Social Responsibility (SR) genom Bowen som talade om affarsmannens sociala ansvar.
Utifran den grunden utvecklades ansvarsdefinitionen och begreppet Corporate Social
Responsibility (CSR) foddes. (Carroll, 1999)

Efterhand som foretag blev stérre och fick mer makt och mojlighet att paverka
samhaéllet blev det allt fler som anség att foretagen skulle ta ett storre ansvar (Carroll,
1999). Dessa tankar om ett socialt ansvar for foretag har genom aren mynnat ut i olika
koncept. Nagra av dessa ar Corporate Social Responsiblity (CSR), Sustainability och
Triple Bottom Line (3BL) som alla tre handlar om olika sétt att fa foretag att ta ett
ansvar som gar utanfor Friedmans (1970) klassiska synsitt dar foretagens enda ansvar

ar att maximera dgarnas varde.

Det finns en mangd olika riktlinjer for ansvarsredovisning och inom den vanligaste
som dr CSR finns det manga olika definitioner. Dahlsrud (2008) har i en artikel
sammanfattat 37 olika definitioner av CSR fran organisationer och forskare och
kommit fram till fem olika dimensioner som ingar i dessa definitioner. De olika

dimensionerna ar intressentdimensionen, den sociala dimensionen, den ekonomiska
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dimensionen, frivillighetsdimensionen och miljodimensionen. Andra riktlinjer for
ansvarsredovisning som 3BL och Sustainability bestar av tre dimensioner vilka ar den
ekonomiska-, den sociala- och miljddimensionen (O’Connor, 2006). Aven om dessa
olika riktlinjer tar upp olika saker och definitionerna om vad som ingar skiljer sig
mellan olika forskare finns det vissa likheter. Syftet med alla tre ar att genom storre
ansvar fran foretag ska alla hjalpas at att sakerstélla resurser och battre villkor for
framtida generationer. Da inte alla foretag anvander sig av CSR utan ibland har en
annan typ av ansvarsredovisning sa valjer vi att anvanda de dimensioner som finns
inom bade CSR, 3BL och Sustainability, dvs. ekonomiska-, sociala- och
miljodimensionen. Nér vi fortsattningsvis hanvisar till foretagens ansvarsredovisning
ar det dessa tre dimensioner vi syftar pd. De olika typerna av ansvarsredovisning &r
frivilliga och det star foretagen fritt att anvanda dem pa de satt de sjalva anser vara béast
(Grankvist, 2009).

En central del inom foéretagsansvar &r att berdtta for andra vad man faktiskt gor.
Foretag tar ansvar inom olika dimensioner och en tanke &r att det skall bygga
fortroende till dess olika intressenter, men for att uppna detta kravs kommunikation.
(Grankvist, 2009) Olika intressenter kan darigenom bilda sig en uppfattning om
foretaget och far en grund i valet om att ta anstallning, bli kunder, agera
underleverantor et cetera. Informationen foretag delar med sig tas upp av flera olika
intressenter, det kan vara en samhéllsorganisation som vill kunna sétta foretagets
samhallsarbete i relation till andra foretag, anstéllda som vill veta vad foretaget star for
eller media som vill ha information foér sin rapportering. For att kommunicera
informationen till intressenter finns manga olika verktyg bland annat arsredovisningar,
webbsidor, hallbarhetsredovisningar och foretagsbroschyrer. (Borglund, De Greer,
Hallvarsson, 2009)

Borglund et al. (2009) tar upp tva undersékningar gjorda av Hallvarsson & Halvarsson
och Ohrlings PricewaterhouseCoopers pa storre foretag i Europa dar det visade sig att
storre delen av foretagen kommunicerade CSR genom sina hemsidor och
&rsredovisningar. Ar 2007 hade 80 % av de svenska foretagen information om sin
hallbarhet i arsredovisningen och kommuniceringen har 6kat Gver tid. For att svenska
foretagen skall kunna na ut till intressenter i utlandet kravs tydlig kommunikation da
utlandska investerare ofta inte har nagon kunskap om vad foretaget star for.
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Ansvarsarbetet ar svart att folja till punkt och pricka men daremot kan foretaget skapa
referensramar for arbetet och pa sa satt formedla vilka standpunkt foretaget har, vilka
krav som stélls och vilka kontrollmekanismer som finns. Det ar &ven klokt om
foretagen inte redovisar mer an vad de faktiskt arbetar med, annars kan situationer
uppstd dar det lovas mer &n vad som faktiskt gors och det kan bli negativt for
foretagets anseende. Foretaget kan da istéllet presentera en strategisk plan for deras
ansvarsarbete och darmed skapa beldgg for vad de gor och &ven férmedla investerare
och intressenter att de arbetar med viktiga fragor. Genom att de kommunicerar sitt
arbete skapas en transparens mellan intressenter och foretaget och informationen bor
da beskriva vad som gors inom verksamheten och inte dverdrivas. (Borglund et al.,
2009)

Kontrollagare har majlighet att paverka foretags strategier, genom arsstammor och
representanter i styrelsen, samtidigt ar det dgarna som i slutandan far betala for
investeringar i olika typer av socialt ansvar. Kontrollagare fran olika kategorier har
olika syfte och tidshorisont med sina placeringar dar vissa endast investerar for
kortsiktiga vinster medan andra &r ute efter langsiktiga placeringar med ickemonetéra
motiv som makt och inflytande. (Hedlund, Hagg, Hornell, Rydén, 1985) Da
ansvarsredovisning ar en del av foretagets strategi bor det vara mojligt for
kontrollagarna att paverka samtidigt som det ligger i deras intresse att halla det pa den

niva som passar deras motiv med agandet bést.

1.2 Problemdiskussion

Intresset for foretags ansvarstagande har dkat de senaste aren och en padrivande faktor
ar alla de foretagsskandaler som intr&ffat under 1990- och 2000-talet.
Fortroendekommissionen tillsattes i Sverige med syfte att starka fortroendet for
svenskt ndringsliv efter Skandiaaffaren intraffat (Grafstrom, Goéthberg & Windell,
2008). Olika &gartypers negativa paverkan ar nagot som ofta diskuteras i olika
sammanhang dér institutionella dgare anklagas for att skapa en kvartalskapitalism som
har negativ paverkan pa foretags langsiktighet (Wiklund, 2006) och att insideragare
anklagas for att genom sin makt i foretag utnyttja minoritetsagarna for att berika sig

sjéalva.
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Med oOkat intresse for foretagsansvar dr det intressant att se hur olika
agandeforhallande paverkar foretagens inriktning och formedling av ansvarstagande. |
dag anvander sig de flesta storre foretag av nagon typ av ansvarsredovisning for att
uppfylla samhéllets forvantningar och darigenom erhalla legitimitet (Deegan, Rankin
& Tobin, 2002). Féretag maste tillgodose alla sina intressenter, inte endast dgarna. For
att lyckas med detta behovs ett synsétt pa verksamheten dar en mangd olika aspekter
tas under beaktande. Anstillda, konsumenter och investerare & nagra av de
intressenter som pa senare tid blivit allt mer medvetna om foretags ansvarstagande och
deras hogre krav staller hogre krav pa foretagens redovisning av detta ansvar genom

olika typer av ansvarsredovisning (Portney, 2008).

En anledning till ansvarsredovisning ar att skaffa legitimitet, om foretagen redovisar
sitt sociala ansvar av denna anledning kommer det att skilja sig mellan olika foretag
beroende pa vilka krav deras viktigaste intressenter har (Gray, Kouhy & Lavers, 1995).
Genom att anvanda oss av uppdelningen i de olika ansvarsomraden som ingar i CSR
och Sustainability vill vi nédrma oss problemet med huruvida olika foretags
agarfordelning leder till variation i vilka intressenter som ligger i fokus och vilka delar

av ansvaret som anses vara viktigast.

Tidigare forskning har visat pa en mangd olika variabler som ar relaterade mangden av
ansvarsredovisning for olika foretag. Dessa kan bland annat vara storlek (Reverte,
2009; Galani, Gravas & Stavrospopulos, 2011), medieuppmérksamhet (Reverte, 2009),
kultur(Golob & Bartlett, 2007) bransch (Hackston & Milne, 1996; Reverte, 2009) och
agarforhallanden (Chau & Gray, 2002; Gibb Dyer & Whetten, 2006; Mohd Ghazali,
2007; Welker, Partridge & Hardin, 2011; Yong Oh, Kyun Chang & Martynov, 2011;).

Galani, Gravas & Stavrospopulos (2011) och Reverte (2009) pavisar ett samband
mellan foretagsstorlek och mangd ansvarsredovisning. Bada undersokningarna
kommer fram till att storre foretag har mer ansvarsredovisning. Dessa undersékningar
ar baserade pa redovisad information och kan darfor vara missvisande da sma foretag
inte har samma resurser for att sammanstélla ansvarsredovisning som stora foretag
(Nielsen & Thomsen, 2007).

Lokala foretag har inte samma press pa sig fran media som stora globala foretag, detta

medfor att de har en annorlunda syn pa vilket ansvar de har och hur det redovisas. Av
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denna anledning &r det de storre mer mediedvervakade foretagen som har mest
ansvarsredovisning. (Reverte, 2009) Undersokningar har visat att branschen ocksa &r
relaterad till CSR-redovisning da foretag i branscher med negativ miljopaverkan
redovisar mer CSR (Hackston & Milne, 1996; Reverte, 2009).

Undersokningar visar att olika varderingar i foretag kan paverka vilken typ av socialt
ansvar foretag tar. Skillnaden i varderingar kan bero pa nationell kultur, Golob &
Bartlett (2007) kom fram till att nationella skillnader medférde olika fokus i CSR-
redovisningen mellan Australien och Slovenien. Skillnaden bestar framst i att
Slovenien inte har nagon valutvecklad CSR-rapportering utan fokuserar framst pa

personal och miljofragor.

Skillnader mellan foretag kan &ven uppstd pa grund andra faktorer, t.ex. om de &r
publika eller privata aktiebolag, om de &r stora eller sma och om de &r privata, statligt
agda eller familjeforetag (Welker, Partridge & Hardin, 2011).

Nér det galler agarnas relation till foretags ansvarsredovisning finns det en del tidigare
forskning. Familjeforetag &r mer socialt ansvarstagande enligt en undersokning gjord
pa S & P 500-foretag (Gibb Dyer & Whetten, 2006), familjeforetagen ar dven mindre
sannolika att gora personalnedskérningar (Block, 2010). En undersokning gjord i
Malaysia visar pa att statligt dgda foretag redovisar en stérre mangd CSR-information
an privatagda foretag (Mohd Ghazali, 2007). En liknande undersdkning i Korea visar
ett samband mellan &gare och CSR dar det var positivt samband med utldndska och
institutionella dgare medan det var ett negativt samband med ledningsdgda foretag
(Yong Oh, Kyun Chang & Martynov, 2011). Foretag redovisar olika mycket av den
frivilliga redovisningen, en undersokning fran 2002 studerade frivillig redovisning i
Hong Kong och Singapore déar de kom fram till att insiders eller familjekontrollerade
foretag tenderar att redovisa mindre frivillig information (Chau & Gray, 2002).

Det flesta tidigare undersokningar inom amnet har endast fokuserat pa
ansvarsredovisning som helhet utan att bryta ner det i bestandsdelar, genom att gora
detta tror vi oss kunna fa en klarare bild av olika &garkategoriers fokus. De tidigare
undersokningarna fokuserar aven pa en agarkategori relation till resten eller ett par i
relation till varandra. Genom att anvénda oss av flera olika &garkategorier samtidigt

kan vi skapa en bredare forstaelse for skillnader mellan dem och se i vilken
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utstrackning kontrollagare kan forklara foretags ansvarsredovisning i forhallande till

andra variabler som storlek, bransch och paverkan fran externa intressenter.

Nar det finns flera olika dgare i ett foretag och &gandet ar skiljt fran ledningen av
foretaget uppstar det agentkostnader for dgaren. Kostnaderna uppstar da dgaren maste
overvaka ledningen for att se till sa nyttan maximeras for dgaren. (Jensen & Meckling,
1976) For att minimera dessa kostnader kan foretaget anvanda sig av frivillig
redovisning for att skapa en transparens till &garna vilket leder till att foretag med
koncentrerat dgande anvander sig utav frivillig redovisning i lagre grad da det inte ger
samma effekt som for mindre koncentrerat &gande (Mohd Ghazali & Weetman, 2006).

Mojliga satt for dgare och andra intressenter att paverka ett foretag ar genom voice
eller exit. Voice innebdr att ett foretags kunder eller medlemmar férmedlar sin
missnojdhet direkt till ledningen, ledningen maste da vidta atgarder for att gora de
missndjda intressenterna ndjda igen. Exit innebér att kunder slutar kbpa produkter av
foretaget eller att medlemmar lamnar foretaget, detta leder till forsémrade resultat som
ledningen maste atgarda genom att fa stopp pa exit beteendet. (Hirschman, 1970) For
att direkt ha mojlighet att paverka ett foretags ansvarsarbete kravs det att &gare har
voicemakt och majlighet att utnyttja denna. Detta beror pa dgarnas relativa innehav i
ett foretag i forhallande till sin totala portfolj och storleken pa innehavet i forhallande
till andra 4gares innehav i samma foretag. Agarnas syfte med innehavet ar ocksa

avgorande for deras bendgenhet att utnyttja voice eller exit. (Hedlund et al., 1985)

En studie fran 2009 tar upp fragestallningen om olika &garkategoriers relation till
foretagens CSR-arbete dar de hittade en korrelation mellan dgandeforhallandet och
CSR- arbetet (Ndemanga & Koffi, 2009) men da &agarforhallande &r dynamiska och
forandras standigt (Hedlund et al., 1985) och CSR ar en langsiktig investering blir det
missvisande att inte undersoka forhallandet Gver tid. Ndemanga & Koffi (2009)
kommer fram till att féretag med statliga och institutionell kontrolldgare har ett béattre

CSR-arbete jamfort med foretag med familjedgare eller spritt &gande.

Med tidigare forskning som endast fokuserat pa ansvarsredovisning som helhet foll
intresset for att inom denna studie bryta ner ansvarsredovisningen i bestandsdelarna

miljodimensionen, den sociala dimensionen och den ekonomiska dimensionen. Som vi
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diskuterat i problemdiskussionen finns det studier som har pavisat att det finns
samband med méngden av ansvarsredovisning for vissa dgartyper daremot har det inte
gjorts nagon undersokning 6ver tid i forhallande till dgares paverkan. Genom att ta
samtliga &gartyper i beaktning och &ven genomféra studien Over tid blir den mer
relevant da agarforhallande ar dynamiska och forandras over tid.

1.3 Problemformulering

| problemdiskussionen har det framkommit att det finns skillnader i
ansvarsredovisning beroende pa vilken typ av agare ett foretag har och i vilken kontext
foretagen befinner sig. For att skapa forstaelse for hur foretag med olika kategorier av

agare arbetar med ansvarsredovisning har vi formulerat foljande problem:

e Vilka skillnader i fokus pa ansvarsdimensioner finns mellan foretag relativt

vilken &garkategori kontrollagaren tillhor?

1.4 Syfte

Syftet med undersokningen vi genomfor ar att ta reda pa huruvida det finns nagon
variation i vilken ansvarsdimension olika foretag lagger fokus relativt kategori av

kontrolldgare och om detta visar sig stimma forklara varfor.
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1.5 Uppsatsens fortsatta disposition

Kapitel 2

Kapitel 3

Kapitel 4

Kapitel 5

Kapitel 6

» Metod

«Under metodkapitlet redogors for den metod som anvant genomgaende i arbetet. Har
presenteras valet av teori samt kéllkritik kring det insamlade materialet.

=/

» Teoretisk referensram

«Under teoretisk referensram presenteras den teori som ligger till grund for studiens
syfte och fragestallning. Utifran de valde teorierna utformas sedan hypoteser.

2

» Empirisk metod

*| empirisk metod presenteras den empiriska metoden dar undersokningsmetod och
urval bland annat presenteras. Har kommer dven metod for att mdata de olika
faktorerna att presenteras.

2=

 Resultat och analys

«Under resultat och analys kommer vart insamlade material genom olika analyser att
bearbetas. Utifran analyserna kommer hypoteserna att testas for att sedan antingen
forkastas eller accepteras.

27

» Diskussion och slutsats

|l det avslutande kapitlet kommer teorin och analyskapitlet att diskuteras for att
forklara sambandet mellan teorin och analysen. Avslutningsvis presenteras studiens
sammanfattande resultat och slutsats som mynnar ut i forslag till framtida forskning.

27
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2. Metod

| detta kapitel redogor vi for val av forskningsansats, val av informationskéllor, val
och anvandandet av teori for uppsatsens undersokning samt kallkritik kring det

insamlade materialet.

2.1 Forskningsansats

Syftet med undersokningen vi genomfor ar att ta reda pa huruvida det finns nagon
variation i vilken ansvarsdimension olika foretag lagger fokus relativt kategori av
kontrollagare. Detta for att forklara foretags inriktning pa ansvarsdimension utifran hur

agarbilden ser ut samt understka sambandet mellan dem.

CSR ér ett amne som det forskats om lange och innebér att det finns god tillgang till
teori, vi har darfor valt att anvanda oss av en deduktiv ansats vilket innebéar att vi utgar
fran befintliga teorier for att skapa hypoteser som testas mot empiriskt material
(Bryman & Bell, 2005). Utifran den insamlade teorin skapas hypoteser som ligger till
grund for insamlandet av det empiriska materialet. Slutligen utifran det empiriska
undersdkningen antingen forkastas eller accepteras de uppstallda hypoteserna.
Malsattningen &r att resultatet fran vara hypotesprovningar skall méjliggora for oss att
forklara samband mellan foretagets dgarbild och dess fokus pa ansvarsdimension.
Anvéndandet av deduktiv ansats med utgangspunkt pa befintliga teorier utgor dock en
begransning da risk uppkommer att inriktningen ger fokus pad vad teorier
uppmaérksammar istallet for de iakttagelser som teorierna utelamnat. Genom valet av
deduktiv ansats okar dock objektiviteten i studien genom att utgangspunkten sker fran
befintliga teorier och darmed inte utsétts for risken av vara egna varderingar i samma

utstrackning (Jacobsen, 2002).

Alternativet till den deduktiva forskningsansatsen ar den induktiva ansatsen, den
innebdr att studien utgar fran insamlat empiriskt material for att darefter formulera
teori. Nackdelen med den induktiva ansatsen ar att det finns svarigheter att uttala sig
om generalitetet i den formulerade teorin da den grundar sig pa empiriskt material for
ett givet omrade eller situation (Bryman & Bell, 2005). Da vi syftar till att ta reda pa

huruvida det finns nagon variation i vilken ansvarsdimension olika typer av
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kontrollagare lagger fokus vill vi kunna generalisera vara resultat, darfor ar den
induktiva ansatsen mindre lamplig for var studie. DA det redan finns en befintlig
teoretisk grund for uppréttandet av hypoteser ar det mer gynnsamt for studien att vélja

den deduktiva ansatsen framfor den induktiva.

2.2 Val av informationskallor

Vid insamlandet av den teoretiska grunden fér undersokningen har vi haft god tillgang
till litteratur kring CSR och &garna. Insamlingen har utgatt fran artiklar, tidigare studier
och bocker inom &mnet for att skapa en grund for den teoretiska referensramen.
Insamlandet av teorin har skett delvis genom referenser i tidigare studier men &éven

genom Linnéuniversitetets sokkatalog samt Google Scholar.

2.2.1 Val och anvandandet av teori

De teorier som vi valt att anvanda och anser ar vasentliga for undersékningen ar teorier
om ansvarsredovisning, agentteorin, legitimitetsteorin, exit och voice teorin,
intressentmodellen och teorier om de olika &garkategorierna. Anledningen till att vi tar
upp CSR, 3BL och Sustainability som delar av ansvarsredovisningen ar for att skapa
en bild av vad foretagsansvar innebér och forklara de olika dimensionerna. Genom att
forklara de olika omradena inom foretags sociala ansvar far vi avgransningar mellan de
olika omradena for att kunna undersoka vilka dimensioner foretagen inriktar sig pa.
Teorier kring dgarkategorierna och dgarnas beteende ger studien en mojlighet att
forklara eventuella skillnader av foretagsansvar utifran olika kategorier av &gare.
Foretagens beteenden kan forklaras av intressentmodellen och legitimitetsteorin dar
agaren endast ar en del av helheten medan vi kommer att anvénda agentteorin och exit

och voice teorin for att forklara foretagens ansvarsredovisning i relation till &garna.

Med syftet att underséka huruvida det finns nagon variation i vilken ansvarsdimension
olika typer av kontrollagare lagger fokus skapar den for undersokningen insamlade
teorin grunden for var undersokning och bildandet av vara hypoteser.
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2.2.2 Kallkritik

Genomgaende i uppsatsen har vi reflekterat ver de valda kallorna for att beddma om
de ar lampliga att anvéanda i studien. For inledningskapitlet och teorin har vi valt att
anvanda oss av huvudsakligen vetenskapliga artiklar och bocker. De vetenskapliga
artiklarna har granskats av sakkunniga personer och dérfor anser vi de vara en
tillforlitlig kélla tillsammans med béckerna. Nér vi valt ut de vetenskapliga artiklarna
har vi &ven tagit hansyn till om de ar citerade av andra forskare och i vilken
utstrackning. Ar artiklarna citerade av forskare anses de vara trovirdiga och kan

anvandas i studien, dvriga forkastas.

Avsnitten som avser studiens metod och empirisk metod har vi valt att anvénda oss av
bocker for att utga en professionellt skriven text som uppvisar tillférlitlighet. Vi har
anvant oss av flera olika metodbdcker for att skapa en bred bas for metodavsnitten och
prioriterat bocker som &r avsedda for omradet for att fa en grundlaggande forstaelse.
Nér vi last gamla arbeten har vi dven studerat vilka kallor andra uppsatser anvént sig
av och i de flesta fall & utgangspunkten bocker och de kan darfor bedomas som en
relevant utgangspunkt.

Nar vi tittat pa tidigare studier har vi forhallit oss kritiska vid granskning av deras
operationalisering, hypoteser och resultat. Genom att granska resonemang och
tillvagagangssatt har vi fatt nya infallsvinklar och sett mojligheter kring fordjupade
studier. Da CSR ar ett omrade det skrivits mycket om har vi kunnat se studier som
undersokt liknande problem och darmed hittat inspiration for var studie. Genom att
undersdka tidigare liknande studier har vi motiv till hdg tillforlitlighet och relevans av

de valda kallorna till var studie och till studiens tillvagagangssatt.

Vi har tagit med Ndemanga & Koffi (2009) da den liknar var undersokning till stor
del. Denna undersokning uppvisar dock stora brister da det inte alltid finns
kéllhanvisning, de inte visar hur insamling och beddmning av det empiriska materialet
gar till och analysen bygger pa histogram dar de inte gér nagra bedémningar om
sambanden &r signifikanta. Var teori bygger inte pa denna undersokning utan den

anvands endast som en referens for att se hur deras resultat ser ut i forhallande till vara.
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3. Teoretisk referensram

| detta kapitel presenteras vasentliga teorier for undersokning med utgangspunkt fran
uppsatsens syfte. Ansvarsredovisningens olika delar presenteras tillsammans med
orsaker vi tror kan paverka dem. Utifran de valda teorierna kommer hypoteser att

skapas for att sedan forkastas eller accepteras i analysen.

Under den teoretiska referensramen kommer vi att géra en genomgang av all den teori
som behovs for att dels skapa forstaelse kring det vi ska undersoka, dvs. de olika
ansvarsredovisningsdimensionerna men &ven olika teorier som kan forklara varfor
foretag beter sig som de gor och teorier som kan forklara olika &gares beteenden,

incitament och majlighet att paverka foretagen.

Vi inleder med att férklara CSR och bryter sedan ned detta i de tre olika
ansvarsredovisningsdimensionerna, detta for att skapa en tydlig bild av de olika
delarna som sedan kommer att analyseras. Det etiska ansvaret som forklarar hur
foretag tar ansvar kommer inte tas upp i hypotesbildningen utan vi kommer att

fokusera pa vad foretagen gor.

Nasta steg ar en genomgang av legitimitetsteorin och intressentmodellen for att
forklara foretagens relation till ansvarsarbete och hur detta paverkar foretagens

verksamhet.

Avslutningsvis gar vi igenom agentteori och exit och voice for att skapa en grund for
var teoribildning kring agarnas forvantade beteende. De olika &garkategoriernas
forvantade beteende i de olika dimensionerna &r det som blir grunden for studiens

hypoteser.

3.1 Corporate Social Responsibility

Innebdrden och omfattningen av CSR idag finns i flera olika former och det finns inte
nagon entydig bild, de manga olika definitioner ar éverrensstammande vilket gor att
det inte blir nagot problem. (Dahlsrud, 2006) CSR handlar om foretagets fria vilja att

ta samhallsansvar, vilket delas in i tre omraden: socialt ansvarstagande, ekonomiskt
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ansvarstagande och miljomassigt ansvarstagande. De tre omradena innefattar saker vi
kan gora och ger sedan upphov till ett fjarde omrade som behandlar hur vi gor saker
dvs. etiskt ansvarstagande. Langsiktigt ansvar handlar om att balansera de olika
omradena pa ett optimalt satt och darmed fa legitimitet. (Grankvist, 2009) CSR utgar
fran organisationens viktigaste intressenter och innebéar att ta ansvar for relevanta
fortroendefragor. De viktigaste intressenterna kan, beroende pa foretaget, vara kunder,
leverantorer, anstallda eller det lokala samhéllet. Agerandet fran organisationen skall
vara forankrat i foretagets vardegrund och utgdra en del av dgarstyrningen. Genom att
identifiera ansvarsomraden och berdrda intressenter kan foretaget uppratthalla sina

ansvartaganden. (Borglund et al., 2009)

3.1.1 Miljémassigt ansvar

Genom att foretag behaller en miljomassig tankegang i driften av verksamheten kan
hallbarhet uppnas for samhallet. Grundtanken &r att ett foretag skall drivas pa ett satt
som tillgodoser dagens behov men ger en méjlighet for framtida generationer att gora
detsamma. (Grankvist, 2009)

Miljomassigt ansvar innebar att verksamheten drivs pa ett satt som inte paverkar
jorden och vara naturresurser negativt pa lang sikt. Under 1990-talet uppstod
diskussionen kring att reducera den negativa miljopaverkan som manniskan star for
genom atervinning, minskning av utslapp och gifter. Under den perioden skapades
produktmarkningar sasom Bra miljéval och Svanen med syftet att hjélpa
konsumenterna till att bidra till en battre milj6 genom sina val. Idag &r kraven hogre
for naringsidkare dar de &ven forvantas ta hansyn till andra faktorer som utslapp,
vaxthusgaser och den sammantagna paverkan pa miljon. (Grankvist, 2009)
Miljomassigt ansvar handlar inte bara om exempelvis att rdkna trdden i skogen och
satta en prislapp pa det. Skogen bestar inte endast av dessa trad utan det innefattar allt
naturligt underliggande i ekosystemet och da maste det miljomassiga ansvaret dven ta
hé&nsyn till det. (Elkington, 1999)

Grundprinciperna for det miljomassiga startar med foretagets uppbyggnad av
verksamhet som inte hotar ekosystemet i samhallet nar de anvander resurser som det

finns begransad tillgang till (Crane & Matten, 2010). Foretag som anvander sig av
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resurser som inte ar fornybara, sasom olja eller kol, eller producerande foretag som
slapper ut vaxthusgaser som ar farliga for miljon har storre krav pa sig nar det galler
det miljoméassiga ansvarstagandet. Malet med den miljomassiga dimensionen ar att
uppna hallbarhet, en mojlighet for framtida generationer att tillgodose sina behov
precis som vi gor idag. (WCED, 1987)

3.1.2 Socialt ansvar

Foretagets sociala ansvar handlar om att driva verksamheten pa ett satt som
ké&nnetecknar en god samhéllsmedborgare. Det sociala ansvaret avser foretagets
intressenter, allt fran anstalld till kund, dar hansyn tas till dess valbefinnande och hélsa.
(Grankvist, 2009)

Socialt ansvar handlar om driva verksamheten med héansyn till samhéllets medborgare,
medborgarnas hdlsa och vélbefinnande oavsett om de arbetar inom verksamheten, ar
en del av leverantdrskedjan eller &r sjalva konsumenten. (Grankvist, 2009) Foéretag
som ger positiva bidrag till samhallet kan likna det vid en langsiktig investering for ett
rattvisare, tryggare och mer vélutbildat samhalle, bidragen till samhéllet skapar &ven
forutsattningar for en forbattrad och konkurrenskraftig strategi i enlighet med
foretagens mal (Porter & Kramer, 2006). Det huvudsakliga motivet i den sociala
dimensionen &r social rattvisa men foretag med starkt varumarke som é&r socialt
ansvarstagande lockar dven till sig mer kompetent personal vilket ger
konkurrensfordelar (Greening & Turban, 2000).

Det finns tva olika synsatt inom den sociala dimensionen, det ena ser socialt ansvar
som sponsring eller valgorenhet och det andra representeras av foretag dar
karnverksamheten grundas pa socialt ansvar. Uppdelningen innebér inte att foretaget
anvénder sig av antingen det ena eller det andra eftersom de inte utesluter varandra.
Vilgorenhet och sponsring innebéar att foretag ger nagot och presenterar det i sina
hallbarhetsredovisningar som socialt ansvar. Utgangspunkten for att foretaget
anvander sig av dessa gavor ar att vara en god samhallsmedborgare och bidra till nytta
i samhéllet. (Grafstom et al, 2008)

Nar det sociala ansvaret utgdr fran karnverksamheten handlar det om de interna

processerna och hur foretaget drivs, héar anses vélgérenhet och sponsring istéllet som
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en externt riktad aktivitet. Foretagen gor analyser om hur deras verksamhet paverkar
omgivningen och miljon for att kunna identifiera kritiska delar som har negativ
paverkan och sedan forsoka minska dessa delar. Eftersom vissa branscher ar mer
ohalsosamma mot méanniskor sa ser det sociala ansvarstagandet olika ut beroende pa
vilken bransch foretaget verkar inom, genom deras analyser kan de da arbeta for att
minimera de skador som finns inom verksamheten. Det sociala ansvaret kan &ven ses
genom ett produktionsled dar socialt ansvar tas genom hela leverantdrskedjan.
Foretaget kan satta krav pa sina leverantorer for att sékerstalla att deras produkter inte
tillverkats under tvivelaktiga forhallanden. Foretagets geografiska spridning bidrar
aven till hur det sociala ansvaret uppréttas, foretag som verkar inom Sverige stélls inte

infér samma utmaningar som ett multinationellt foretag. (Grafstrém et al, 2008)

3.1.3 Ekonomiskt ansvar

Som foretagare kan man vara hur snall som helst och bara agna sig at ansvarstagande,
men tjanar man inte pengar sa kan aldrig snallheten vara langsiktig. Foretaget maste
aven ta ett ekonomiskt ansvar for att pa sikt kunna halla foretaget i drift och ha ett
langsiktigt ansvarstagande. (Grankvist, 2009)

Historiskt sett har foretagets roll varit att producera varor och tjanster med syfte att
generera vinst, synséttet har sedan utvecklats till att handla om att maximera denna
vinst. Ekonomiskt ansvar handlar om att ta ansvar infor aktiedgarna och trygga
foretagets ekonomiska stallning genom att driva verksamheten med malet att tjana sa
mycket pengar som mojligt och skapa mervarde for aktiedgarna i form av avkastning
pa deras investerade kapital. (Carroll, 1991) Foretag drivs for att fortsatta agera pa
marknaden och sa borde dven deras hallbarhetsarbete gora. Det handlar inte bara om
kostnader eller begransningar for foretaget utan det ger aven upphov till mojligheter
och konkurrensfordelar. (Grankvist, 2009)

Det gamla synsattet pa foretagande ar att endast se aktiedgarna som foretagets
intressenter medan det nya tar hénsyn till foretagets alla intressenter. For att foretaget
langsiktigt skall vara framgangsrikt kravs att foretaget tar hansyn till dess intressenter
och bygger en langsiktig grund for foretaget. Det handlar i bada fallen om att varna om

foretaget och inte att borja ge bort foretagets pengar bara for att visa ansvartagande.
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Hallbarhet handlar om en balans mellan foretagets olika individer och olika gruppers
intressen och mellan foretaget och samhallet. Ekonomiskt ansvarstagande innebéar
foretagets strédvan efter att maximera inte endast samhallsansvaret utan dven foretagets
I6nsamhet. (Grankvist, 2009)

Enligt Porter & Kramer (2006) skall CSR inte bara skall ses som en kostnad utan en
kédlla for foretaget till mojligheter, innovationer och ett satt att skapa
konkurrensfordelar. Genom att analysera foretagets mojligheter att ta ansvar i
samhéllet utifran de verktyg och matinstrument som finns inom den ordinarie

verksamheten kan CSR-arbetet bli mer &n en kostnad eller en begransning.

Pa liknande satt forklarar Carroll och Buchholtz (2009) CSR-initiativ och beror dar det
ekonomiska ansvarstagandet. Foretag ses som institutioner och deras huvudsakliga
uppgift ar att tillverka de produkter och tjanster som samhallet efterfragar, vardet for
det som astadkommits representeras sedan av priset. Genom att foretaget skoter sin
uppgift skapas mojligheter for ekonomisk tillvéxt och avkastning till dess investerare.
Det ekonomiska ansvarstagandet blir foretagets stravan att vara ekonomiskt l6nsamma,
maximera forsaljningen, gora vettiga strategiska beslut, minimera kostnaderna och att

ge dgarna en ordentlig avkastning pa deras investeringar.

Aven John Elkingtons (1999) teorier inom 3BL menar att foretagen bor inrikta sin
verksamhet pa de langsiktiga ekonomiska motiven for att vara ekonomiskt hallbara.
Foretagets ansvar innefattar att utveckla, producera och marknadsféra produkter som
kan sékra denna ekonomiska utveckling. Foretaget maste gora en uppdelning mellan
den langsiktiga och den kortsiktiga lonsamheten, dar den langsiktiga genererar

utveckling for aktiepriset, marknadsandelar och intékter (Crane & Matten, 2010).

3.1.4 Etiskt ansvar

Det etiska ansvaret ar ett omrade som genomsyras i de andra dar det avser att
komplettera de olika ansvarsomradena genom att behandla hur saker och ting utfors.
(Grankvist, 2009)

Hallbarhet innefattas vanligen av ekonomiskt ansvar, miljoméssigt ansvar och socialt

ansvar. Dessa omraden behandlar exempel pa vad man kan gora for atgarder och det
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etiska ansvaret blir ett komplement till dessa och behandlar hur man gor saker. Det
etiska ansvartagandet har sin grund i méanniskans moral och paverkar darigenom aven
foretagen, moralen styr uppfattningen kring vilket etiskt ansvarstagande som anses
vara optimalt for gemene man. Moralen ses som verktyget for att forena det
foretagsekonomiskt nodvandiga och det fran samhaéllet 6nskvérda. (Grankvist, 2009)

Carroll (1991) beskriver det etiska ansvaret som foretagets ansvar att inte bara folja de
lagar och regler som finns utan det innebér dven att verksamhetens alla metoder och
aktiviteter maste leva upp till forvantningar fran samhallet. Det etiska ansvaret
omfattar varderingar, normer, standarder och forvantningar fran aktieagare, anstallda,
kunder och samhéllet i stort kring deras uppfattning om vad som ar moraliskt korrekt.
Den etiska dimensionen med dessa perspektiv ar utgangspunkten for nar nya regler och
regleringar skapas. Carroll och Buchholtz (2009) beskriver det etiska ansvarstagandet
som standigt foranderligt da samhallets forvantningar pa foretaget forandras med nya
framvaxande normer och varderingar, darfér maste foretagen ta mer ansvar an det som

finns i det gallande regelverket.

3.2.5 Kritik mot CSR

Det finns en viss kritik mot CSR och da handlar det ofta om tva huvudsakliga
anledningar. Den forsta ar att samhallsansvar ar nagot som inte foretagen borde agna
sig at utan att det snarare ligger i offentligt intresse. Den andra anledningen handlar om
tveksamheter kring att ett foretags ansvarstagande kan bringa varde till aktiedgarna.
(Grankvist, 2009)

Friedman (1970) forklarade tidigt att foretagets enda ansvar &r gentemot aktiedgarna
och allt runtomkring bara ar for syns skull. Skulle foretaget arbeta med anvandandet av
CSR ar det endast pa grund av att det gynnar aktiedgarna, de aktiviteter som inte tillfor

varde for aktieagarna anses vara forskingring fran foretagets sida.

Fran svenskt hall har Mats Qviberg, vd for Investment AB Oresund och
industrimannen Marcus Storch varit kritiska mot CSR. Qviberg hévdar att socialt
ansvarstagande forandrar foretagens roll i samhéllet och darigenom blir ett hot mot
marknadsekonomin, foretagen skall arbeta for att producera varor och tjénster béttre an

sina konkurrenter och darigenom bidra till samhallets basta. Storch papekar att det
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enda foretagen skall folja ar de radande lagarna och vinstintresset till aktiedgarna.
(Grafstrom et al, 2008)

3.2 Varfor anvanda sig av CSR?

Det finns flertalet foretag runt om i vérlden som anvander sig av CSR-arbete, lyckats
val med detta och blivit belonade (CSR Europe, 2002). Nedan presenterar vi
anledningar och forklaringar for foretag att anvanda sig av och redovisa CSR-arbete.
Utifran Friedman (1970) s& finns det ingen anledning att anvdnda sig av
ansvarsredovisning sa lange det gar emot aktiedgarnas vinstintresse. Dock ser Vi
utifran den forandrade synen sen 1970-talet att foretagens formaga att skapa legitimitet
beror pa mer an endast deras mojlighet att skapa maximal vinst for aktieagarna.

3.2.1 Intressentmodellen

Intressentmodellen anvénds for att beskriva ett foretags relationer med dess
intressenter. Intressenterna ar alla de parter som paverkar eller paverkas av foretaget
och dess verksamhet och foretagen maste ta hansyn till alla dessa i sin verksamhet for

att forhindra negativa konsekvenser fran relationerna till intressenterna.

Edward Freeman anses vara intressentmodellens fader i samband med att han slappte
boken Strategic management a stakeholder approach & 1984. Aven om
intressentmodellen fanns tidigare var det Freeman som var en av de framsta

utvecklarna av modellen och hans definition av en intressent ar:

”[...] any group or individual who can affect or is affected

by the achievement of the organization’s objectives”

(Freeman, 1984, s.46)

Aven om det 4 mer an 20 ar sedan Freeman slappte sin bok som anses vara en
klassiker inom omradet ar han fortfarande en vilciterad forskare varlden Over.

Freeman anvande sig utav en illustrativ modell for att beskriva relationen mellan
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foretaget och dess intressenter, nedan i figur 1 visas Freemans grafiska modell av

intressentmodellen.

Lokala
ideela

foreningar
Stat och oreninga

Regering

Leverantd Konsume
ntverket

Miljdaktivi

(Special
Interest
Groups)

Anstallda

Figur 1. Intressentmodellen, omarbetad (Freeman, 1984)

Modellen Freeman arbetat fram fick dock kritik for att vara forenklad och Clarksson
(1995) valde att utveckla modellen. Clarksson gjorde en uppdelning av primara och
sekundara intressenter dar de priméra intressenterna ar de som &r avgorande for ett
foretags Overlevnad pa lang sikt sasom aktiedgare, investerare, anstéllda, kunder och
leverantorer. De sekundéra intressenter representerades av t.ex. media och
intressegrupper som kan paverka den allmédnna opinionens asikter om foretaget.
Clarksson sag intressenter som personer eller grupper som har &ganderatt eller
intressen i ett foretag och dess aktiviteter, for att skapa vinst maste foretag
tillfredsstélla sociala och ekonomiska behov och forvantningar hos deras priméra
intressentgrupper. (Clarkson, 1995)

Efter att Freeman fatt kritik fran sin ursprungliga modell presenterade han 2003 en
modifiering av den. | den modifierade modellen gjorde Freeman, precis som Clarksson
(1995), en uppdelning mellan tva olika grupper av intressenter. Istallet for att dela in

intressenterna i priméra och sekundéra valde Freeman att dela in intressenterna i en
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intern och en extern grupp. De externa intressenterna utgérs av stat och regering,

ideella organisationer, miljéaktivister, media, kritiker och dvriga medan de interna
intressenterna utgdrs av anstéllda, leverantorer, finansidrer, kunder och samhallet i
stort. (Fassin, 2009) Nedan i figur 2 illustreras Freemans modifierade grafiska

intressentmodell.

Idella
organisa-
tioner

S Milj6-
@ aktw'vjister
Anstéllda

everantore Stat
och
Regering

Figur 2. Freemans modifierade intressentmodell, omarbetad (Fassin, 2009)

Intressentmodellen &r en viktig del i forklaringen till varfor foretag anvander sig av
ansvarsredovisning, ledningen tror att det kan framkalla gynnsamma reaktioner fran
olika intressentgrupper. Undersdkningar har visat att det finns en positiv effekt for
kunder, anstallda och investerare fran ansvarsredovisning, denna effekt skiljer sig
mellan grupper och mellan individer inom de olika intressentgrupperna. (Bhattacharya,
Korschun & Sen, 2009)
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3.2.2 Legitimitetsteori

Legitimitet &r processen genom vilken en organisation rattfardigar sin ratt att existera
for sin omvarld. (Suchman, 1995) En organisations legitimitet beror pa i vilken
utstrackning den kan na upp till samhallets férvantningar, varderingar och sociala
normer. For att uppna legitimitet maste en organisation satta upp socialt accepterade
mal och anvanda sig av socialt accepterade metoder for att uppna dessa mal. Utan
legitimitet kan foretag inte uppna effektivitet och darfor kan legitimiteten ses som en
resurs. (Ashforth & Gibbs, 1990) Samhéllets forvantningar forédndras stdndigt och
formas av media vilket gor att foretag hela tiden maste anpassa sig efter dessa
forandringar (Deegan et al., 2002). Ansvarsredovisning som ett satt for foretag att
uppna legitimitet i samhéllet ar ett val utforskat omrade och det finns flera
undersokningar som stodjer detta samband (O’Donovan, 2002; Campbell, 2003;
Magness, 2006). Genom att redovisa miljopaverkan i arsredovisningen kan foretag
paverka samhallets syn pa foretagets agerande i vissa fragor eller forsoka leda
samhéllets fokus bort fran projekt med negativ miljopaverkan (Wilmshurst & Frost,
2000).

Det finns olika krav pa olika &gare for att uppna legitimitet, i Sverige ses institutionella
agare som ansiktslosa aktorer som det &r svart att halla ansvariga for sitt agerande
medan agarsfarer som Wallenberg ses som ansvarstagande agare med langsiktiga
planer for sina investeringar. Detta forhallande dar stora agarsfarer ar tydligt
identifierbara gor att de far ett hogre krav pa sig for att skapa legitimitet och i de fall
dar de bryter mot den sociala normen maste de forsvara sig offentligt. Det finns alltsa
ett hogre krav pa de &gare som gar att identifiera vilket borde leda till ett storre

ansvarstagande fran foretag som ags av dessa. (Wiklund, 2006)

3.2.3 Agares paverkan

Agares mojligheter for paverkan beror pa ett flertal olika faktorer som hur stort
innehav de har i foretagen, vilket inflytande de har dver styrelsebeslut och vilken makt
de kan ut6va pa foretagsledningen. Deras beteende i foretag dar dgandet och ledningen
ar skiljda kommer att bero pa vilka incitament de har for att paverka och vilka forluster

som kan uppsta om de véljer att inte forsoka paverka eller évervaka foretagsledningen.
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Né&r agandet och ledningen av ett foretag ar skiljda uppkommer agentkostnader for
principalen, dvs. &dgaren. Dessa kostnader uppkommer pa grund av
overvakningskostnader for principalen att dvervaka agentens beteende sa att denne
maximerar nyttan for principalen, vidare kommer kontraktskostnader och den forlust
som uppstar pa grund av att agenten inte agerar pa ett satt som maximerar principalens
nytta. Ju fler &gare det finns i ett foretag desto hogre blir kostnaderna da det
uppkommer agentkostnader aven mellan de olika &garna. (Jensen & Meckling, 1976)
Detta forhallande leder till att foretag med mer utspritt dgande adrar sig hogre
agentkostnader. FOr att minimera agentkostnader i dessa fall anvander sig foretag bl.a.
av frivillig redovisning vilket leder till att foretag med mer koncentrerat agande
anvander sig av frivillig redovisning i lagre grad da den inte minskar agentkostnaderna

i lika hog grad som den gor i foretag med mindre koncentrerat agande.

Enligt Hedlund et al (1985) finns det tva olika mekanismer for agarinflytande, exit och
voice. Det finns éven ett ytterligare begrepp, loyalty, vilket forklarar hur exit och voice
kan forekomma samtidigt &ven om det finns en tendens for exit att trdnga ut voice
(Hirschman, 1970).

Att en dgare anvander sig utav exitbeteende innebér att investeraren visar sitt missnoje
mot ledningen av féretaget genom att sélja av sitt innehav. Ett exitbeteende innebar att
agare gor ett aktivt val genom att salja av sitt innehav vilket ger ledningen av foretaget
en indikation pa att investerare ar missndjda med forvaltningen och kan istéllet soka en
alternativ placering (Hedlund et al, 1985),

Exitbeteendet kan liknas vid en efterfragefunktion dar aktiepriset forandras utifran hur
efterfragan pa foretagets aktier ser ut. Om en investerare vill utnyttja sin exitmaojlighet
innebar forséljningen att aktiepriset sjunker da det markerar en fortroendeférandring
for potentiella kopare. Sjunker aktiekursen kan foretagsledningen forsoka rétta till de
misstag som lett till missnoje fran aktieagarna och bidragit till kursens fall. Agare med
storre innehav kan genom sitt exitbeteende antas ha en styrfunktion da om de skulle
sdlja av hela eller stora innehav vilket skulle ha stor paverkan pa kursen. Agare med
mindre innehav har inte samma mojlighet att paverka genom exit da det for

foretagsledningen inte blir ndgon markbar forandring. (Hirschman, 1970)
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Att en &gare anvander sig utav voicebeteende innebar att vid missnoje till skillnad fran
att salja av sitt innehav istallet forsoker paverka foretaget genom sitt dgande. En
aktiedgare kan forsoka utdva sitt inflytande genom att delta i valberedningen, utnyttja
sin rostratt pa bolagsstamman, sitta med eller ha en representant i styrelsen, ha direkt
kontakt med foretagsledningen et cetera. Genom att &garna anvander sig utav voice for
sitt 4gande kan de paverka foretagsledningen att ratta till de misstagen som lett till
missndje precis som exitbeteendet syftar till. (Hedlund et al, 1985) Voice blir dock en
mer direkt paverkan jamfort med exit som dar paverkan &r en konsekvens av

forsaljningen, déaremot &r voice ett mer kostsamt alternativ &n exit. (Hirschman, 1970)

Enligt Hedlund et al (1985) ar loyalty det beteende som minskar bendagenheten att salja
av sitt innehav trots missndje. Aven om innehavet inte siljs av sager det inget om
agandet &r passivt eller aktivt, en dgare kan vélja att sjalv agera nér det foreligger ett
missndje eller agera passivt och forvéanta sig att nagon annan skall ta tag i det.
(Hedlund et al, 1985)

Det som avgor agarens val av att anvanda sig utav exit eller voice ar bedémningen av
mojligheter att paverka foretaget i positiv riktning vilket kraver bade inflytande och
kompetens. For valet av exit krdvs &ven en beddmning kring handlingsmojligheterna
vid omplacering av &garens tillgdngar om dgaren valjer att placera sina pengar i en
alternativ verksamhet. Hur stor den relativa agarandelen ar spelar aven roll i valet av
agande, ett mindre agande ger svarigheter att gora nagon markbar skillnad vid
utdvande av voice och det blir enklare att anvénda sig utav exit. (Hedlund et al, 1985)

3.3 Agarkategorier

Beroende pa vilken agarkategori en investerare tillhor kan olika beteenden forvantas.
Hedlund et al. (1985) delar upp agarna i 5 kategorier beroende pa juridisk status och
aktieinnehavens storlek, i detta avsnitt kommer vi att diskutera dessa &garkategorier
och deras mojliga paverkan pa foretagens agerande. Utifran Hedlund et al. (1985)
uppdelning har vi delat in &garna i Familjedgare, Institutionella &gare, Insiderdgare och
Utlandska agare. For att ta fa en bredare indelning av agandet har vi valt att bryta ut
Staten fran de Institutionella &garna och lagga dem som en egen &garkategori da Staten

arbetar utifran andra intressen jamfor med de Institutionella dgarna. Vi har dven valt att
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bryta ut Sfarer som dgare fran Familjedgare och Institutionella dgare da Sfarer &r sa
pass mycket stérre an en Familjeagare och arbetar darfor pa ett annorlunda stt i sitt
agande. Det finns andra uppdelningar av &garna som Thomsen & Pedersen (2000) med
institutionellt &gande, bankdgande, familjedgande, industriellt &gande och statligt
agande eller Overland (2008) med institutionella &gare, industriella &gare, kapitalister

och individer.

Anledningen till att vi anvander oss av en modifierad version av Hedlund et al. (1985)
ar att deras bidrag ar en utbrett anvand definition av dgare och deras beteenden. Genom
att vi anvander var definition av dgarkategorierna far vi en mer rattvisande bild av
agarnas beteenden dar vi kan se skillnader i det forvantade beteendet mellan de olika
kategorierna. Anledningen till att vi inte anvander oss av Thomsen & Pedersens (2000)
uppdelning 4r att det inte finns nagra svenska banker som kontrolldgare pa den svenska
borsen forutom Sférerna, Overlands (2008) uppdelning hade varit mojlig att anvénda
men vi anser att reliabiliteten blir battre genom att anvénda en valkédnd och bredare
uppdelning som Hedlund et al. (1985) an att anvanda oss av Overlands uppdelning fran

en avhandling.

Nedan presenteras de olika &garkategorierna som ligger till grund for
hypotesbildningen. | slutet av varje &garkategori presenteras de uppstallda

hypoteserna.

3.3.1 Familjeagare

Familjedgare har ofta stora innehav i enskilda foretag och far darigenom makt Gver
foretagsledningen, de forlitar sig till stor del pa voice da de ofta har en stark lojalitet
mot foretagen vilket gor att de ogarna minskar sitt d&gande. Genom sitt langsiktiga
agande far de en djup kunskap i de branscher de dgda foretagen verkar inom och de har
ett stort intresse av att ta till sig ny information som kan paverka deras avkastning.
(Hedlund et al., 1985) Detta langsiktiga dgande gor att Familjedgare har incitament och
mojlighet att paverka foretagens investeringar i de ekonomiska delarna av
ansvarsredovisning. Med det langsiktiga agandet i foretagen finns det incitament for
foretaget att bedriva verksamheten med langsiktighet utifran deras intressenters

intresse.
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Familjedgare har ofta en hogre vardering av sina innehav i foretag &n de rent
finansiella, de har en emotionell aspekt av sitt &gande som kan paverka deras beslut
och gor att dessa dgare inte alltid fattar de beslut som ar mest ekonomiskt rationella
(Zellweger & Astrachan, 2008). Familjedgare kan go0ra investeringar som gynnar
framtida generationer av familjen darfor att de ser de icke finansiella fordelarna i dessa
investeringar, de icke finansiella malen Familjeagare har kan aven syfta till att skapa
en positiv kultur inom foretaget. Familjeégare identifierar sig med foretagen de ager i
storre utstrackning dn andra typer av agare och familjens rykte paverkas av foretagets
agerande. (Block, 2010) Genom att foretagen de &ger anvénder sig av en hdg grad

ansvarsredovisning aterspeglas detta ansvarstagande aven pa agarfamiljen.

Det finns storre mojligheter for myndigheter att genomféra sanktioner mot
Familjedgare jamfort med Institutionella dgare da de &r lattare att identifiera och ager
foretagen pa lang sikt (Wiklund, 2007). Socialt oacceptabelt beteende som utslapp,
farliga arbetsplatser, nedskarningar och dalig produktsakerhet tas ofta upp i media och
leder till forsamrat rykte for foretag och dess &gare, ett forsamrat rykte kan ha en
negativ paverkan pa en familjs formogenhet och Familjedgare ar darfor mer socialt
ansvarstagande for att minska risken for att detta ska intraffa (Gibb Dyer & Whetten,
2006).

Bade sociala och miljomassiga missférhallanden &r faktorer som, genom foretagen de
ager, kan paverka Familjedgare negativt bade ekonomiskt och genom férsamrat rykte.
Detta tror vi kommer att leda till att de paverkar foretagen pa ett satt som gor att de
lagger storre vikt pa dessa tva dimensioner av ansvarsredovisningen for att bibehalla

legitimitet och gott rykte.

Familjerna som agare blir valdigt synliga och utsatta for granskning da de ager foretag
pa lang sikt ofta utan att ha mojlighet eller vilja att sdlja av sina innehav vid samre
tider. Denna synlighet gor att familjerna vid negativa handelser i miljodimensionen
eller den sociala dimensionen kommer att paverkas i hogre utstrackning an andra agare
som &r mer osynliga. Detta kan tydliggoras i deras ovilja att géra nedskarningar i
personal (Block, 2010) och deras hogre sociala ansvarstagande (Gibb Dyer & Whetten,
2006). Denna ryktesrisk kommer att skapa incitament for Familjedgare att paverka

foretagens ansvarstagande nar det galler dessa tva dimensioner.
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Familjerna som &gare har en véldig langsiktighet i sina investeringar dar de har
mojlighet att satsa pa investeringar med nastkommande generationer i atanke. Denna
langsiktiga strategi med &dgandet kommer att ge dem incitament att paverka foretagens

langsiktiga ekonomiska strategi.

Hypotes la: Det finns ett positivt samband mellan Familjedgare och

ansvarsredovisning utifran miljodimensionen.

Hypotes 1b: Det finns ett positivt samband mellan Familjedgare och

ansvarsredovisning utifran den sociala dimensionen.

Hypotes 1c: Det finns ett positivc samband mellan Familjedgare och

ansvarsredovisning utifran den ekonomiska dimensionen.

3.3.2 Sfarer

Carlsson (2007) forklarar konceptet med agarsfar utifran Wallenbergsfaren da det ar
den &ldsta och mest signifikanta. Wallenbergsfaren har dven statt som modell for flera
av de Ovriga sfarerna. Carlsson identifierar 3 olika nyckelelement vid identifiering av
sfaren, Wallenbergfamiljen, Wallenbergstiftelserna och Investor. Med identifieringen
av familjen syftar Carlsson till att de aktivt arbetar med att forvalta sfaren genom att se
till dess &dgande och se efter dess intressen. Wallenbergstiftelserna avser de
ackumulerade tillgangarna sfaren anskaffat éver tid och just Wallenbergstiftelserna
avser att bistd med anslag till den svenska forskningen. Tillgangarna i stiftelserna &r
dock inte nagot Wallenbergarna har tillgang till och kan forbruka men de sitter
representerade i styrelsen som ansvarar for forvaltningen av dem. Genom &gandet av
Investor har Wallenbergarna skapat ett pyramididgande &ver den svenska
aktiemarknaden och har skaffat sig kontroll dver ett stort antal borsnoterade foretag i
Sverige. (Carlsson, 2007)

Det som symboliserar Sfarer ar att de dger stora andelar och de kan inte sélja sitt
innehav utan att paverka aktiekursen negativt vilket leder till att Sfdrerna ar
intresserade av langsiktiga investeringar for foretagen. (Johnson & Greening, 1999)

Detta forhallande leder till att Sfarer i hog utstrackning forlitar sig pa voice for att
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paverka foretagen de ager i den riktning de Onskar. Inom Sféarerna finns &ven stor
kunskap om branscherna de investerar i och kunskap i hur styrning av féretag fungerar

vilket leder till att de far storre mojligheter att anvanda sig av voice.

Sfarerna kan bendmnas som dedikerade investerare och deras stora innehav
tillsammans med deras langa tidshorisont gor att de kan utéva Gvervakning och
paverka foretagen de dger (Zheng, 2009). Denna langre tidshorisont medfor att de kan
fa fordelar i framtiden av langsiktiga investeringar i miljoarbete fran foretagen da
dessa ofta ar dyra initialt men ger ett hogre véarde pa lang sikt. Med utgangspunkt fran
intressentmodellen och legitimitetsteorin kommer foretag med Sfarer som &gare
kommer att agna sig at ansvarsredovisning inom miljodimensionen da det ger ett véarde
pa lang sikt samtidigt som foretaget ar starkt forknippat med dem och de vill bibehalla
sin legitimitet som dgare. Denna starka forknippning mellan foretag och Sfar kan leda
till att forsdmrat rykte for ett foretag kan sprida sig via Sféren till de andra foretagen
inom Sféren. Denna risk tillsammans med Sfarernas starka position i naringslivet gor
att de har incitament till att foregd med gott exempel for att minska risker fran daligt
rykte eller negativ uppmarksamhet fran reglerare. Utdkad reglering till foljd av att
Sfarer anses ha en negativ paverkan pa Sveriges miljo skulle fa negativa konsekvenser

pa Sfarernas ekonomi.

Da de dedikerade investerarna har en langsiktig horisont kan den sociala dimensionen
vara en konkurrensfordel for dem, bade i det faktum att de kan bygga upp hdgre
kompetens inom bolagen de &ger men &ven i att de kan locka till sig kunder genom att
visa att de hjalper till att skapa en béttre framtid vilket kan antas vara av vikt for
konsumenterna. Precis som inom miljoédimensionen tror vi att Sfdarer som &gare
kommer att agna sig at redovisning inom den sociala dimensionen utifran

legitimitetsteorin for att framja sin legitimitet som dgare.

Oberoende av investeringssyfte handlar det traditionellt sett om av avkastningen vilket
gor den ekonomiska aspekten av ansvarsredovisningen till den viktigaste. De
dedikerade investerarna kommer vid forsamrade resultat forsoka paverka foretagen
genom voice till skillnad fran de flyktiga som kommer att sélja av innehavet for att

sOka efter mer vinstgivande investeringar (Zheng, 2009).
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Da Sfarerna har en unik roll i det svenska naringslivet och de i tidigare undersokningar
om ansvarsredovisning klassificerats in under andra kategorier har vi ingen tidigare
forskning att basera vara hypoteser pa. Utifran vara argument bor sambandet mellan
Sfarerna som kontrolldgare och ansvarsredovisningsdimensionerna se ut pa féljande

satt.

Hypotes 2a: Det finns ett positivt samband mellan agarsfarer och ansvarsredovisning

utifran miljédimensionen.

Hypotes 2b: Det finns ett positivt samband mellan &garsfarer och ansvarsredovisning

utifran den sociala dimensionen.

Hypotes 2c: Det finns ett positivt samband mellan agarsfarer och den ekonomiska

dimensionen.

3.3.3 Institutionella agare

Inom kategorin Institutionella &gare finns flera olika typer av dgare med olika syften
vilket paverkar deras benagenhet till voice eller exit (Hedlund et al., 1985). Det finns
olika teorier om hur Institutionella &gare agerar i férhallande till ansvarsredovisning.
En av teoribildningarna behandlar de sa kallade flyktiga investerarna och har sin grund
i att Institutionella dgare har ett kortsiktigt intresse i foretag da deras vinst och
mojlighet att skaffa nya kunder beror pa jamforelser med andra Institutionella dgare pa
halvars eller kvartalsbas, detta leder till ett kortsiktigt vinstintresse som kan skada
foretagens langsiktiga Overlevnad. De flyktiga investerarna kannetecknas av laga
innehav i varje tillgdng och hdg omséttning pa portfoljen. (Zheng, 2009)
Undersokningar visar att dven denna typ av investerare premierar socialt
ansvarstagande ifall de ser ett ekonomiskt vérde i det, detta varde kan handla om
reducerad risk fran negativa sociala och miljohandelser eller ett satt att fa battre
tillgang till ravarumarknader och personal (Petersen & Vredenburg, 2009). Dessa typer
av Institutionella &gare ar mer intresserade av foretag med god ansvarsredovisning &n
de ar av att paverka foretag att bli mer ansvarsfulla da de kan se konsekvenserna av

ansvarsarbetet.
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Oberoende av sidosyften ar de som investerar i fonder av bade traditionell och etisk
typ i framsta hand intresserade av avkastningen vilket gér den ekonomiska aspekten av
ansvarsredovisningen till den viktigaste. De Institutionella dgarna som ofta ar olika
typer av investmentbolag agerar i konkurrens med varandra for att locka till sig kunder
vilket gor att de blir fokuserade pa kortsiktiga resultat som paverkar aktiekursen
positivt. Detta leder till en kortsiktigare strategi for foretagen de investerar i vilket ger
en negativ paverkan pa de langsiktiga investeringar som ger forsamrat resultat pa kort
sikt. Om foretagen vill hindra sina Institutionella &gare fran att utnyttja sin
exitmojlighet maste de mota dgarnas krav pa kortsiktiga resultat vilket da medfor ett

negativt samband mellan Institutionella 4gare och ekonomisk langsiktighet.

Institutionella dgare kommer i forsta hand anvanda sig av exit, dessa &gare har ofta
ingen koppling till branschen de investerar i och foretagen de investerar i dr endast en
kélla for att skapa vinster. Tidigare undersokningar visar att féretag med hog grad av
ansvarsredovisning har attraherat en storre andel investeringsfonder som Institutionella
agare (Johnson & Greening, 1999; Saleh, Zulkifli, Muhammad, 2010) men att det inte
finns ndgot samband med investmentbolag (Johnson & Greening, 1999).

De Institutionella &dgarna som kontrollagare i Sverige bestar aldrig av fondbolag da
dessa enligt 5 kap. 20 § lagen om investeringsfonder inte far &ga sa stora innehav i ett
enskilt foretag att de kan paverka foretagets ledning (SFS 2004:46). Detta leder till att
de Institutionella dgarna i stor utstrackning kommer att bestd av olika typer av

investmentbolag.

Hypotes 3a: Det finns ett negativt samband mellan Institutionella &gare och

ansvarsredovisning utifran miljédimensionen.

Hypotes 3b: Det finns ett negativt samband mellan Institutionella &gare och

ansvarsredovisning utifran den sociala dimensionen.

Hypotes 3c: Det finns ett negativt samband mellan Institutionella &gare och den

ekonomiska dimensionen.
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3.3.4 Staten

Staten har andra syften med sitt d&gande i foretag an avkastning vilket paverkar deras
agerande (Hedlund et al., 1985). Staten kommer pa grund av sitt syfte med dgandet att
i stor utstrackning anvéanda sig av voice for att paverka foretagen. Da Staten som dgare
inte har avkastningen som ett syfte med sitt &gande ger det mojligheter for en mer
langsiktig strategi dar vinster kan aterinvesteras for att pa sa satt skapa majligheter for

en béttre utveckling.

De Statligt heldgda och deldgda foretagen i Sverige ska vara foreddme for andra
foretag och ligga i framkanten nar det géller redovisning av miljomaéssigt och socialt
ansvar. Foretagen forvantas arbeta aktivt med dessa fragor bade inom foretaget och i
samarbete med leverantorer, samarbetspartners och kunder, detta arbete ska
kommuniceras bade internt och externt. Sedan 2007 har de Statliga foretagen dven
krav pa att kommunicera sitt hallbarhetsarbete enligt riktlinjer fran GRI. Foretagen ska
aven stddja och folja de universella riktlinjerna i OECD:s riktlinjer for multinationella

foretag och FN:s Global Compact. (Regeringskansliet, 2009)

En undersckning av effekterna fran krav pa redovisning enligt GRI visade att det i
forsta hand forbattrar ansvarsredovisningen och inte ansvarstagandet. (Borglund,
Frostensson, Windell, 2010) Men da var fokus ligger pa den redovisade informationen

kommer vi trots detta faktum fram till foljande hypoteser.

Hypotes 4a: Det finns ett positivt samband mellan Statligt &gande och

ansvarsredovisning i miljodimensionen.

Hypotes 4b: Det finns ett positivt samband mellan Statligt &gande och

ansvarsredovisning i den sociala dimensionen.

Hypotes 4c: Det finns ett positivc samband mellan Statligt &gande och

ansvarsredovisning i den ekonomiska dimensionen.
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3.3.5 Insideragare

Vi definierar Insiderdgare som anstallda i foretaget och for kontrolldgare kommer
denna kategori uteslutande att handla om foretagsledningen och framférallt VD:n.
Foretagsledningen som aktiedgare har en lag exit- och hdg voicebenagenhet, de har
stor mojlighet att paverka foretaget. Ovriga anstillda inom foretaget med sma
individuella aktieposter har lag mojlighet till paverkan genom bade voice och exit, det
ar mest sannolikt att lojalitet mot foretaget gor att de behaller sina aktier aven nar det
gar samre. (Hedlund et al., 1985) Insideragarna som kontrolldgare har valdigt stora
andelar i foretagen de &ager vilket leder till mindre frivillig redovisning da det inte finns

nagon extern agare som kan stalla krav. (Mohd Ghazali, Weetman, 2006)

Da Insideragarna pa grund av deras stora innehav ar de som far bara kostnaderna fran
en hogre grad av ansvarsredovisning samtidigt som de genom att de har full insikt i
foretaget som bade dgare och foretagsledning tror vi att de inte kommer att redovisa
sitt ansvarstagande i nagon storre utstrackning. Utifran ett agentperspektiv finns det
ingen vinning i O©kad transparens genom ansvarsredovisning for att minska

agentkostnader.

Insiderdagare ar den kategori av agare som har minst majlighet for exit da de ar bade
kontrollagare och de som driver foretaget (Hedlund et al., 1985). Detta leder till att de
maste kunna skapa vinster pa lang sikt om de vill ha mojlighet till framtida intakter
eller om de vill visa upp foretaget som en potentiell investering for foretagsuppkopare
om de nagon gang vill utnyttja ett exitalternativ. Av denna anledning kommer det

finnas ett positivt samband mellan Insiderégare och den ekonomiska dimensionen.

Hypotes 5a: Det finns ett negativt samband mellan Insiderdgare och

ansvarsredovisning i miljédimensionen

Hypotes 5b: Det finns ett negativt samband mellan Insiderdgare och

ansvarsredovisning i den sociala dimensionen.

Hypotes 5c: Det finns ett positivc samband mellan Insiderédgare och

ansvarsredovisning i den ekonomiska dimensionen.
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3.3.6 Utlandska &agare

Utlandska agare och Institutionella dgare har manga likheter i sitt syfte med dgandet,
bada investerar for att tjana pengar och diversifierar sitt 4gande for att sprida risker. De
Utlandska agarna skiljer sig fran de inhemska Institutionella dgarna da de redan kéanner
till foretagen och marknaden eftersom de verkar pa den svenska marknaden medan de
Utlandska agarna inte har tillgang till information i samma utstrackning. Utlandska
investerare arbetar i stor utstrackning med exitalternativ och kommer att omplacera sitt
kapital om foretagen inte lever upp till de avkastningsforvantningar som finns
(Hedlund et al., 1985).

De flesta Utlandska dgare placerar i Sverige som ett satt att ytterligare diversifiera sina
tillgangar, dessa foretag har inga intressen i foretagen utdver den avkastning de kan fa
pa sitt kapital och kommer darfor inte att engagera sig som aktiva &gare.
Ansvarsredovisning anses dock av manga tillféra ekonomiskt vérde, ett foretag med
val utvecklad ansvarsredovisning kan darfor tankas locka till sig Utlandska &gare
genom hdgre varde och stdrre transparens. Genom en valutvecklad ansvarsredovisning
kommer den stOrre transparensen &ven att minska agentkostnader och risker for
skandaler. Utifran intressentmodellen och agentteorin tror vi att foretag med befintligt
god ansvarsredovisning kommer att locka till sig Utlandska &gare. Detta samband dar
de Utldndska dgarna ar reaktiva snarare an aktiva ar anledningen till den forandrade

riktningen pa hypoteserna for miljédimensionen och den sociala dimensionen.

Da de Utlandska agarna endast &r intresserade av avkastningen foretag kan ge kommer
det att finnas ett stort fokus pa kortsiktiga ekonomiska rapporter vilket kan leda till att
foretagen forlorar sin langsiktiga strategi. Detta kommer att leda till en forsamrad

langsiktig dverlevnad for foretagen med Utlandska agare.

Hypotes 6a: Ansvarsredovisning inom miljodimensionen har en positiv relation till

Utlandska &agare.

Hypotes 6b: Ansvarsredovisning inom sociala dimensionen har en positiv relation till

Utlandska agare.

Hypotes 6¢: Det finns ett negativt samband mellan Utlandska &gare och

ansvarsredovisning i den ekonomiska dimensionen.
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3.3.7 Spritt 4gande

| foretag utan kontrollagare finns ingen dgare som kan utdva voicemakt, detta leder till
att foretagsledningen blir de som har makt over foretaget (Hedlund et al., 1985).
Foretagsledningen i dessa foretag maste dock anda uppfylla samhéllets forvantningar
och skulle de misslyckas med detta i allt for hdg grad leder det till att sa pass manga
agare utnyttjar sin exitmojlighet att det far paverkan pa foretagets aktiekurs. | denna
kategori ingdr de sa kallade "Herrelosa” foretagen dir ingen dgare har mer én 10 % av
kapital eller rostratt (Fristedt & Sundqvist, 2004). La Porta, Lopez-de-Zilanes,
Schleifers (1999) definierar foretag med kontrollagare utifran tva nivaer, en pa 10 %
och en pa 20 % av rostvérdet nar de gor undersokningar om hur dgandet ser ut i olika

lander.

Da det inte existerar nagon huvudagare i dessa foretag blir det valdigt svart att skapa
en hypotes om dgarnas paverkan. Foretag utan kontrollagare kan inte forlita sig pa en
kontrollagares rykte eller hjalp for att skapa legitimitet for foretaget vilket kan leda till
att de forsoker kompensera detta genom storre fokus pa ansvarsredovisning. Utifran
agentteorin kan det dven tankas att ledningen i foretag utan kontrolldgare forsoker
forbattra sitt eget rykte genom CSR medan det blir &garna som star for kostnaderna
(Barnea & Rubin, 2005).

Det kan argumenteras for att foretagsledningens okade makt 6ver foretaget i brist pa
kontrollagare gor att dessa foretag far ett forhallande som ser ut som i fallet med
Insiderdgare. Anledningen till att vi inte tar fram hypoteser for detta ar att &ven om
foretagsledningen i dessa foretag far en storre makt har de dven en stor press fran de
olika mindre &garna som kan utOva exit om det visar sig att de utnyttjar sin position.
Detta kan inte handa i samma utstrackning i fallet med Insiderdgare da dessa &ven &r
den storsta agaren. Foretag utan kontrolldgare maste aven i storre utstrackning arbeta
for att skapa legitimitet vilket snarare leder till att de skulle anvanda sig av mer

ansvarsredovisning.

(=)



T Linneuniversitetet
Ekonomihégskolan
3.4 Sammanfattning hypoteser

3.4.1 Hypotesdversikt

Plustecknet star for ett positivt samband medan minustecknet symboliserar ett negativt
samband. Pilarna under Utldndska dgare avser omvant samband dér det Utldndska

agandet &r ett resultat av foretagets goda ansvarredovisning.

-gon
-gan
-pao
11
-gan

Figur 3 Hypotesdversikt
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For alla de olika agarkategorierna fick vi hypoteser med samma tecken for alla
kategorier utom Insiderdgare och Utldndska &gare. De Utlandska &garna skiljer sig

aven at da vi antar att de ar reaktiva.

Familjedgare kommer att ha ett positivt samband med miljédimensionen och den
sociala dimensionen da vi antar att de blir sa forknippade med foretagen de ager att
negativ publicitet for foretagen aterspeglas pa agarfamiljen Det kommer dven att finnas
ett positivt samband mellan Familjedgare och den ekonomiska dimensionen da deras

investeringshorisont stracker sig 6ver generationer.

Sfarer kommer att ha ett positivt samband med miljédimensionen och den sociala
dimensionen da de har innehav i ett stort antal foretag och Sfarens rykte aterspelas pa
dem. En skandal i ett foretag som medfor forsamrat rykte kan spridas till de dvriga
foretagen i Sfarens &go. Sfarerna &r dedikerade investerare som vid negativa resultat
kommer att paverka foretagens ekonomi genom voice snarare an att sélja av vid daliga
resultat. Detta leder till att det blir en mer langsiktig strategi for foretagens

investeringar och darfor ett positivt samband med den ekonomiska dimensionen.

Institutionella &dgare ar flyktiga investerare med kortsiktiga intressen i foretagen. Da
deras framsta intresse &r avkastningen kommer de inte att uppmuntra foretagen att
lagga resurser pd ansvarsredovisning. Detta kommer leda till ett negativt samband
mellan miljédimensionen samt den sociala dimensionen och Institutionella &gare.
Deras fokus pa kortsiktiga utdelningar kommer &dven att satta press pa foretagen att
redovisa kvartalsvinster vilket kommer att fa en negativ effekt pa deras langsiktiga
investeringar och darmed skapa ett negativt samband med den ekonomiska

dimensionen och Institutionella &gare.

Staten har som mal att foregd med gott exempel nar det galler ansvarsredovisning
vilket leder till att foretagen de dger i storre utstrackning kommer att anvéanda sig av
ansvarsredovisning i alla tre dimensioner. Detta leder till ett positivt samband for alla

dimensioner.

Insideragare har i egenskap av bade kontrollagare och de som driver foretaget inga
direkta incitament for att redovisa sitt ansvar. Det finns ingen vinning utifran ett

agentperspektiv med minskade 6vervakningskostnader fran redovisningen. Av denna

(=)
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anledning kommer de Insiderdgda foretagen ha ett negativt samband med

ansvarsredovisningen i miljédimensionen och den sociala dimensionen. Insiderégare ar
beroende av langsiktig overlevnad for foretagen da de inte utan problem kan sélja av
sitt innehav utan att visa upp foretagen som en god langsiktig investering vilket leder
till ett positivt samband med den ekonomiska dimensionen.

Utlandska agare da vi antar att de Utlandska &garna ar reaktiva kommer sambandet
att vara det motsatta for dessa. Foretag med hdg grad av ansvarsredovisning kan
attrahera Utlandska &gare genom den minskade Overvakningskostnad utdkad
redovisning innebér. Detta medfor ett positivt samband med miljédimensionen och den
sociala dimensionen. For den ekonomiska dimensionen kommer de Utlandska &garnas

kortsiktighet och bendgenhet att anvanda sig av exit leda till ett negativt samband.
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4, Empirisk metod

| detta kapitel presenteras en genomgang for tillvagagangssattet vid den empiriska
undersokningen. Vi presenterar de modeller som anvéands vid insamlandet av

empiriska data.

Under den empiriska metoden kommer vi att presentera studiens metod och
undersokningsdesign. Dérefter presenteras studiens urval vilket foljs upp av en
bortfallsanalys. Under metod for datainsamling sa presenteras valet av innehallsanalys
och enkatundersokning. Darefter presenteras studiens variabler dar genomgang gors av
operationalisering och kodning av de olika insamlingsmetoderna. Kapitlet avslutas
med en sammanfattning av studiens variabler och dess kodning for innehallsanalys och
enk&tundersokning.

4.1 Studiens metod

Syftet med uppsatsen ar att undersoka om det finns nagra variationer i vilken
ansvarsdimension fokus ligger for foretag beroende pa vilken &garkategori
kontrollagaren tillhor. Eftersom vi har en deduktiv ansats anvander vi 0ss av en
kvantitativ forskningsmetod for att uppna vart syfte da vi operationaliserar information
fran foretags offentliga redovisning. Genom att anvanda oss av en kvantitativ metod
blir det mojligt att jamfora de olika foretagen i var undersokning och gora
generaliseringar utifran resultaten. (Bryman & Bell, 2005). Det andra alternativet &r
kvalitativ forskningsmetod, vilken & mer tolkningsinriktad och bygger pa den
induktiva ansatsen dar det vid insamlingen laggs vikt pa ord istallet for siffror. Den
kvalitativa forskningen grundar sig pa ett mindre antal observationer och kan darmed
inte ge nagra generaliserbara resultat. (Bryman & Bell, 2005) Darfor ar det mer logiskt
for studien att anvénda sig av den kvantitativa forskningsmetoden for att insamling av

data som mdojliggér matning ar centralt.
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4.2 Undersokningsdesign

Da vi amnar undersoka huruvida det finns nagon variation i vilken ansvarsdimension
olika typer av kontrollagare lagger fokus och kommer att studera relationen Gver tid
faller det naturligt att vi anvander oss av en longitudinell design. Da agarforhallande &r
dynamiska (Hedlund et al., 1985) och CSR ar en langsiktig investering blir det
missvisande att inte gora en longitudinell studie. Den longitudinella designen paminner
till stor del om tvéarsnittsdesign men kan dven ge kunskaper om det tidsmassiga
forhallandet (Bryman, 2011). Det innebér att det blir applicerbart for vart fall med
forhallandet mellan ansvarsredovisning och &agarforhallande &ver tid. Den
longitudinella designen loser inte alla problem med kausalsamband som uppstar men
genom att anvénda oss av denna design Okar mojligheterna att dra slutsatser om

agarkategoriernas samband med ansvarsredovisning over tid.

4.3 Urval

Syftet med uppsatsen ar att undersoka om det finns nagra variationer i vilken
ansvarsdimension fokus ligger for foretag beroende pa vilken &garkategori
kontrollagaren tillhdr. Studien kommer att anvanda sig av innehallsanalys och
enkatundersokning for att samla data. Dokumentanalysen och enkétundersokningen
kommer att presenteras mer detaljerat senare i kapitlet. De for studien utvalda
foretagen samt vilka som gatt bort presenteras nedan.

Studien anvander sig utav en longitudinell design och de éren studien kommer att
granska ar 2007, 2008, 2009 och 2011, detta da vi avser att undersoka agarnas relation
till ansvarsredovisning 6ver tid men det finns inte nagra betyg fran Folksams Index for
ansvarsfullt foretagande 2010 och det ar detta index vi anvander oss av for miljo och
socialt betyg. Dock ser vi inte nagot problem med detta eftersom vi fortfarande kan se
om det finns nagra skillnader éver tid och det paverkar inte studien. Anledningen att vi
valde att undersoka just de aren var att de lag narmast i tiden och vi ansag att det blev
mest relevant for studien med syftet att undersoka dgarnas paverkan. Valet att granska
foretagens ansvarsredovisning for fyra ar har att géra med att studien &r tidsbegransad
och valet av fyra ar ansags mest hanterbart utan att paverka reliabiliteten for studien.
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Foretagen som undersoks ar noterade pa Nasdag OMX Stockholm och for att fa ett

representativt material har vi valt att undersdka hela populationen.

De 204 foretagen som &r noterade pa Nasdag OMX Stockholm 2007-2011 utgor
forskningens population. Anledningen till att populationen endast bestar av 204 foretag
nér det finns 252 foretag verksamma 2012 &r att vi endast kan undersoka de foretag
som varit verksamma under alla de ar vi undersoker. Av praktiska eller tidméassiga skal
sker ofta informationsinsamlingen till forskning utifran de enheter som ar av storst
intresse men da var population &r av hanterbar storlek har vi valt att anvanda oss utav
samtliga foretag. For forskare finns det dven en 6nskan att kunna dra slutsatser utifran
det insamlade och analyserade datamaterialet, det vill sdga mojligheten att kunna
generalisera resultat. (Halvorsen, 1992) Genom att vi undersoker hela populationen

kan vi dra slutsatser fran vart insamlade och analyserade material.

For innehallsanalysen fanns det inte nagot bortfall da vi kunde fa tillgang till
foretagens arsredovisningar pa deras hemsidor och for Folksams data fanns samtliga
foretag representerade.

| de flesta enkatundersokningar uppstar det ett bortfall och det maste alltid beaktas, det
viktigaste &r att forsoka gora detta bortfall sa litet som mojligt. Ett bortfall innebar dem
felkalla som ligger utanfor urvalsprocessen och kan uppsta nar individerna valjs ut.
Bortfall kan uppstd beroende pa antraffbarheten hos respondenterna, ovilja att
samarbeta eller andra orsaker som gor respondenterna oférmdgna att lamna
information. (Bryman och Bell, 2005)

Enkaten skickades ut till foretagsrepresentanter for samtliga 204 foretag.
Respondenterna valdes utifran deras position pa foretaget dar vi huvudsakligen
forsokte att fa kontaktuppgifter till CSR-ansvarig. Eftersom inte alla féretag har nagon
uttalad CSR-ansvarig var vi tvungna att vanda oss till nagon annan pa foretaget i de
fall det inte fanns ndgon CSR-ansvarig och vi valde da att vanda oss till Investor
Relations ansvariga i forsta hand och darefter VD. For vissa foretag fanns det inte
nagra kontaktuppgifter och da var vi tvungna att anvanda de uppgifter som fanns
tillgangliga vilket innebar en informationsemailadress gemensam for foretaget. FoOr att
fa sa hog svarsfrekvens som majligt ar det viktigt att enkéten skickas ut till ratt person,

vilket inte var méjligt i de fall dar det inte fanns nagon kontaktinformation tillganglig.
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Av de 204 enkadter som skickades ut svarade 36 stycken, vilket innebar en
svarsfrekvens pa totalt 18 %. Anledningen till att respondenterna inte svarat pa enkaten
kan vara manga och de orsaker vi tror galler generellt var det dven flera foretag som

hdrde av sig och angav som anledning att de inte kunde medverka.

Enkaten skickades ut till 204 respondenter och utifran dem sa var det 14 % som
tackade nej till att medverka i undersékningen. Av de 14 % fanns det flera olika
anledningar med den mest frekventa var att det beslutats pa koncernniva att inte
medverka i nagra undersokningar da foretaget var mitt uppe i bokslutsperiod, det fanns
aven foretag som helt tog avstand till att medverka i undersokningar. En del foretag
forklarade dven vidare att anledningen till att de tagit detta beslutat var inte bara pa
grund av hog arbetsbelastningen utan aven da antalet undersokningar de far utskickade
till sig & manga och valjer darfor att helt avsta. Av de foretag som enkéten skickades
ut till var 23 stycken till en infomail, vilket innebér att vi inte kan fa kontakt med “rétt”
person pa foretaget direkt och det var endast tva stycken som horde av sig, dock
svarade inte nagon av dem pa enkéaten. Detta var ett problem vi var medvetna om fran
borjan da vi var tvungna att anvanda oss utav de tillgangliga kontaktuppgifterna utan
mojlighet att skicka enkéten till ”ritt” person fran borjan. Bortfallet kan hérledas till
Bryman och Bell (2005) dar antraffbarheten hos respondenterna paverkades av att
enkater skickats ut till infomail och oviljan att samarbeta da foretag valt att inte

medverka i nagra undersékningar.

4.4 Metod for datainsamling

For att kunna genomfora studiens syfte att undersoka om det finns nagra variationer i
vilken ansvarsdimension fokus ligger for foretag relativt vilken &garkategori
kontrollagaren tillhor kravs tillgang till information fran ett stort antal foretag. Studiens
insamling av data utgar fran en innehallsanalys utifran foretagens arsredovisningar
som kompletteras med en enkdtundersokning. Att undersoka foretagens
arsredovisningar ar ett effektivt och snabbt satt att fa tillgang till data fran ett stort
antal valda kallor (Jacobsen, 2002). Eftersom innehallsanalysen endast ser till
innehallet i arsredovisningarna kan kompletteringen av enkatundersokning hjélpa till

att forklara agares samband med ansvarsredovisning.
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Insamlad data kan klassificeras i tva olika delar, primardata och sekundardata. Var
studie anvander sig av bada delar. Primardata omfattas av data som forskaren sjalv
samlat in och dokumenterat till skillnad fran sekundérdata som &r data insamlad och
redovisad av nagon annan (Jacobsen, 2002). Var studie anvéander sig av sekundardata i
form av insamling av agardata fran SIS-dgarservice, betyg inom den sociala och
miljomassiga dimensionen fran Folksam. Allt det ovan namnda materialet ar inte nagot
som vi sjalva sammanstallt utan data som vi anvant oss utav som andra sammanstéllt.
Fordelen med att anvanda data sammanstalld av nagon annan &r att det &r
tidsbesparande men det innebar dock svarigheter att kontrollera kvaliteten (Bryman &
Bell, 2005). Studiens primardata bestar av det ekonomiska betyget samt den data som
samlats in frdn studiens enkatundersokning. Genom att anvanda oss utav bade
primardata och sekundardata har studien fatt en bredare grund med data att sta pa for

analysen till skillnad fran om vi bara skulle anvént oss utav primardata.

4.4.1 Innehallsanalys

Genom att analysera innehallet i arsredovisningarna far vi data for att kunna skapa
betyg pa foretagens ansvarsredovisning. Fordelarna med att anvanda innehallsanalys &r
att studien lattare kan anvénda sig utav den longitudinella designen och att det genom
kodning och beskrivning att tillvagagangssattet ar enkelt att replikera. Nackdelen med
innehallsanalys &r att studien aldrig kan bli battre &n det material den utgar fran och att
det ar svart att skapa en kodningsmanual utan att den till viss del paverkas av
utformaren. (Bryman & Bell, 2005) Att anvanda oss av arsredovisningar innebar att
informationen samlats in och sammanstallts av ndgon annan och vi kan inte vara helt
sdkra pa att informationen ar tillforlitlig. Eftersom vi vill se om det finns nagon
skillnad i vilken ansvarsdimension foretag fokuserar pa beroende pa &garkategori
utifran vad de redovisar sa kan vi fa fram den information som kravs genom att
anvanda oss av arsredovisningar. For de foretag som anvéander sig utav brutet
rakenskapsar har vi valt att anvanda oss utav exempelvis arsredovisning 2010/2011 for
verksamhetsaret 2011. Informationen i arsredovisningar kan anvéandas for att matas

och vérderas numeriskt vilket ligger i linje med studiens kvantitativa forskningsmetod.
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Genom att undersoka foretagens ansvarredovisningar ansag vi att vi kunde undersoka

huruvida &garna har nagot samband med ansvarsredovisningen i foretagen.

4.4.1.1 Dokumentkallor

For att mata de olika dimensionerna inom ansvarsredovisning anvander vi 0Ss av
indikatorer fran bland annat Folksams Index for ansvarsfullt foretagande samt en
ekonomisk jamforelse mellan foretagen som utgar fran GRI:s ramverk for rapportering
av hallbarhetsarbete. Data insamlad for miljodimensionen och den sociala dimensionen
utgar fran Folksams Index for ansvarsfullt foretagande medan den ekonomiska
dimensionen utgar fran foretagens arsredovisningar. For att undersoka dgarforhallandet

i foretagen har vi anvant oss utav SIS-agarservice.

Miljodimensionen (Bilaga 1)

Miljoanalysen ser till foretagets beredskap att hantera risker som ryms inom

verksamheten relaterade till miljon och delas upp i tva huvudomraden:

e Miljoledning — En generell bedémning av foretagets miljéledningssystem.

e Miljoprestanda — Foretagets styrning av direkt/indirekt miljopaverkan.

Tabell 1 nedan visar de olika kriterierna inom huvudomradena. | analysen for
Milj6ledning avser miljopolicy & Planer foretagets overgripande ambition med
milj0arbetet och proaktiva ambitioner premieras. Ledningssystem & organisation samt
extern certifiering syftar till att utvérdera foretagets implementering av ledningssystem
och om det &r certifierat mot relevant standard. Ovriga kriterier ar till for att
overgripande utvardera kvaliteten pa miljoéredovisningen samt hur leverantorer

omfattas av ledningssystemet.

Den andra huvudkategorin ar Miljoprestanda och avser foretagets hantering av den
mest vasentliga miljopaverkan. Genom att utvéarderingen anpassas till foretaget genom
nyckelparametrar speglas miljoprestandan utifran vasentliga forutsattningar for
verksamheten. Andra branschspecifika kriterier &r anvéndning av farliga @mnen,

produktutveckling, transporter och utslapp av milj6- och hélsofarliga &mnen. De
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kriterier som omfattas av samtliga branscher &r indirekta och direkta utslapp av

vaxthusgaser samt energianvandningen.

Huvudomrade Kntener (bedomningsgrund)

Miljopolicy & planer

Ledningssystem & organisation

Miljoledning Extern certifiering

Miljoredovisning

Leverantorsstyrming

Utslapp av vaxthusgaser

Miljoprestanda Energianvandning

Verksamhetsspecifika knrterier

Tabell 1. Miljoanalysens olika delar (Folksam, 2011)

Sociala dimensionen (Bilaga 1)

Analysen av manskliga rattigheter utvarderar foretagets beredskap for hantering av

verksamhetsrisker och Kriterierna delas in i tre huvudomraden.

e Anstalldas rattigheter
e Foretaget i samhallet

e Manskliga réttigheter i leverantdrskedjan

| tabell 2 nedan finns de olika kriterierna sammanstéllda dér huvudomradena skall
symbolisera foretagens viktigaste intressenter. Utifran OECD:s och Global Compacts
riktlinjer innefattar anstélldas rattigheter sékerhet & halsa, diskriminering,
associationsfrinet och arbetstid & loner. Barnarbete och tvangsarbete ses som

motiverat att utvardera i vissa branscher och ar darfor med bland kriterierna.

Foretagets paverkan pa det omkringliggande samhallet innefattas inom beredskap att
forebygga forekomst av korruption och forankringen av foretaget i det lokala
samhéllet. ~ Forankringen  kan  innefatta  konsultation  vid  vasentliga

verksamhetsforandringar, kunskapsoéverforingar et cetera. Vid utvardering av kriteriet
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beddms redovisningens beskrivning av verksamhetens karaktdr och geografiska

spridning.

Det sista huvudomradet behandlar foretagets redovisning av agerandet for att framja
manskliga rattigheter genom leverantdrskedjan. Genom att utvérdera foretagets
uppforandekod, verifieringssystem och implementeringssystem for leverantdrsleden

beddms foretaget.

Huvudomrade | Kriterier (bedomningsgrund)

Halsa & sakerhet

Diskriminering

Associationsfrihet

Anstallda
Arbetstid & I6ner

Barnarbete

Tvangsarbete

Verksamhetsrelaterat socialt ansvar

Samhallet
Korruption

Uppférandekod

Leverantorer | Ledningssystem och planer

Redovisning

Tabell 2. Ménskliga réattigheter (Folksam, 2011)

Ekonomiska dimensionen

Den ekonomiska dimensionen av ansvarsredovisning handlar om att sakra dverlevnad
ur ett langtidsperspektiv samtidigt som foretaget skapar vérde for sina viktigaste
intressenter. FOr att gora detta anvéndbart for alla foretag har vi valt ut foljande
intressenter: kunder, anstallda och aktiedgare. Utifran var teoretiska referensram och
GRI:s riktlinjer har vi tagit fram foljande indikatorer pa foretagens formaga att skapa

mervarde pa lang sikt for sina intressenter. De olika indikatorerna ar:
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Langsiktig Overlevnad: Nettoinvesteringar - avskrivningar som en andel av
anlaggningstillgangarna (LO1), for att sakra langsiktig 6verlevnad maste ett foretag

bibehalla eller cka sitt kapital.

Forskning och utveckling/omséttning (LO2), for att ett foretag ska kunna vara
innovativt och skapa nya forutsattningar for framtiden maste de lyckas utveckla nya

produkter och produktionsmojligheter och pa sa satt bli konkurrenskraftiga.

Kunder: Resultat/omséattning (KU), foretags mojlighet att skapa vinst ar ett tecken pa
att de har néjda kunder som koper deras produkter.

Aktieagare: Utdelning/resultat (AA), foretag som delar ut en stor andel av vinsten

forsoker varna om sina investerare atminstone pa kort sikt.

Anstallda: Kompensation till anstallda/anstalld (Anst), detta visar pa hur mycket av

foretagets resurser som anvands for att tillfredsstalla personalen.

Med hjalp av dessa indikatorer kan vi skapa betyg for den ekonomiska dimensionen

som vi presenterar under kapitlet for studiens variabler.
Agare

Vid insamlandet av dgardata har vi anvant oss utav agarstatistik fran SIS-agarservice
AB. Efter att ha kontaktat dem fick vi tillgang till SIS agarstatistik som innehéller alla
listade bolag i Sverige och deras 50 storsta agare fran 1985 tills 2011. Eftersom studien
syftar till att undersoka mellan aren 2007-2009 och 2011 har vi darmed mdjlighet att se
hur agarforhallandet ser ut i foretagen och informationen finns tillganglig for vart och
ett av aren. Databasen listar foretagens olika agare, deras kapital- och rostandelar och
syftar till att ge en bild av &garsituationen i foretagen listade i Sverige vid given tid och
informationen uppdateras varje ar. Fordelarna med att anvanda oss av SIS-dgarservice
ar att de visar Sfarernas totala dgande i varje foretag och att de visar andelen utlandskt

agande.
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4.4.2 Enkéatundersdkning

En innehallsanalys kan aldrig svara pa varfor-fragor sa for att ytterligare bidra till att
forklara &gares agerande anvéander vi oss av en enkatundersokning. Enkéten syftar att
bidra till en forstaelse kring dgarnas paverkan pa ansvarsredovisningen genom fragor
riktade till foretagsansvariga om relationen till deras &gare. Enké&ten kommer inte att ta
hansyn till den longitudinella designen utan kommer att fokusera pa hur féretagen
forhaller sig till sina dgare och vilken paverkan de har vid utformningen av deras
ansvarsredovisning idag. Genom att underséka om dgarna faktiskt staller nagra krav
kan vi anvanda det som komplement till resultaten fran innehdllsanalysen av

arsredovisningar.

Enkater ar en form av standardiserad intervju dar samma fragor stalls i samma ordning
till samtliga respondenter. Nackdelen med en enkat till skillnad fran en intervju &r att
intervjuaren inte ar narvarande nar fragorna stélla vilket innebér att respondenten inte
kan stalla nagra fragor angaende enkéten, det gar inte att stalla nagra foljdfragor, det ar
svart att fa svar pa ett stort antal fragor och det finns en risk for storre bortfall. Det &r
darfor viktigt att enkatens fragor ar tydligt utformade och latta att forsta, vanligtvis
anvands slutna fragor och begransat antal fragor for annars finns det risk for att
respondenten tappar intresset. De fordelar som en enkat har jamfor med intervjuer ar
att respondenten inte blir paverkad av nagon intervjuare, respondenten kan svara nar
det bast passar, ett stort antal respondenter kan nas, det gar snabbare och ar billigare att
administrera. (Bryman & Bell, 2005) For att sakerstalla kvaliteten pa enkaten kan en
pilotundersokning goras, detta for att forfina enkatfragorna och se till att de ar
relevanta och besvarbara. Vi anvénde oss utav en person i chefsposition med goda
kunskaper om CSR pa ett storre svenskt foretag for att fa ett representativt perspektiv
pa utformning och innehall av enkéten. Genom att vi anvanda oss utav pilotstudie kan
eventuella brister i enkaten identifieras och hanteras innan den skickas ut till

populationen. (Saunders, Lewis, Thornhill, 2007)

Enkaterna skickades ut till respondenterna vilka var anstdllda pa foretagen i
populationen pa 204 foretag. Respondenten pa foretaget har valts utifran dess
befattning dar vi huvudsakligen sokt efter CSR-ansvarig, har det inte funnits nagon

CSR-ansvarig har vi valt att skicka till Investor Relations ansvariga pa foretaget. Da vi
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aven undersoker foretag pa Small Cap finns inte alltid dessa befattningar och da har vi
valt att vanda oss till VD och saknas personliga kontaktuppgifter anvéands tillgangliga
kontaktuppgifter. Anledningen att vi har denna uppdelning &r att vi huvudsakligen vill
fa kontakt med de CSR-ansvarig som &r de pa foretaget som huvudsakligen &r insatta i
foretagens CSR-redovisning och eftersom de arbetar med det kan de besvara vad som
paverkar utformningen. Att vi darefter valjer Investor Relations ansvariga har att géra
med att det a&r de som har kontakt med dgarna och darmed kan svara pa om agarna
forsoker paverkar foretagens ansvarsredovisning och i vilken utstrackning det sker. Pa
de foretag som inte har nagon av de ovanstaende posterna har vi valt att vanda oss till
VD just for att de ar operativt ansvariga och i vissa foretag stod den VD:n som
ansvarig for CSR-fragor. Som vi namner tidigare i stycket finns det foretag som inte
har nagra personliga kontaktuppgifter vilket innebéar att enkaten skickas till en allmén
foretags e-postadress.

Enkatens utformning

Vi har anvéant oss utav en utformning av enkaten (Bilaga 2) med slutna och 6ppna
fragor, detta for att halla enkaten enkel att svara pa men dven for att fa mer utfyllda
svar. Att bara anvands sig av slutna fragor for att det ar lattare for respondenten att

besvara och lattare for forskaren att bearbeta, dock blir svaren inte sa utttmmande.

| samband med att vi skickade ut l&nken till enkaten skrev vi en kortare forklaring
kring syftet med enkéaten och varfor foretagen ar viktiga for var studie (Bilaga 3).
Varje foretag fick en unik lank till undersdkning i syfte att mojliggéra for oss att
sammankoppla svaren med branschen foretagen ar verksamma inom och hur deras
agande ser ut. Anledningen att vi inte stallde dessa fragor var att vi ville forsékra oss
om att klassificeringen av dgare och bransch &r lika mellan undersokningsmetoderna

och inte paverkades av respondenternas bedomningar.

| studien finns det stora multinationella foretag vilket innebar att de féretagsansvariga
inte alltid pratar svenska, darfor utformades ett separat brev och enk&t for dessa

respondenter med samma innehall som i den svenska enkaten.

Studiens syfte ar att undersoka om det finns nagra variationer i vilken

ansvarsdimension olika typer av kontrollagare lagger fokus och om detta visar sig
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stamma forklara varfor. Syftet med enkéten &r att till skillnad fran innehéllsanalysen
som endast kan underséka hur ansvarsredovisningen ser ut sa kan enkaten undersoka
de bakomliggande faktorerna till utformningen av CSR-redovisningen. Enkéten ar
upplagd pa tva separata sidor dar respondenten maste svara pa fragorna pa sida 1 for
att kunna ga vidare. Vi har valt att pa forsta sidan fokusera fradgorna pa intressenter
som helhet, detta for att inte respondenten skall inse att studien handlar om &garna.
Brevet eller fragorna 1-6 namner endast intressenter som helhet dar respondenten kan
visa sitt stallningstagande kring &garnas paverkan pa ansvarsredovisning. Inledande
har vi stéllt ett par 6ppna fragor for att kunna fa en Gverblick av foretagets CSR-

funktion.

4.5 Studiens variabler

Nedan presenteras de beroende variabler, oberoende variabler och kontrollvariabler
som anvants for studien. FOr varje variabel gors en presentation for att darefter
presentera operationalisering och kodning av de olika variablerna for
innehallsanalysen och enkéten.

Operationalisering ar en beteckning pa processen fran det generella till det konkreta
vilket innefattar det empiriska arbetet med uppsatsens problemformulering
(Johannessen & Tufte, 2003). Operationalisering handlar om att gora begrepp métbara,
det vill saga en process som gor begrepp majliga att undersoka. | vart fall handlar det
om att gora redovisningen av de olika dimensionerna operationaliserbara sa vi kan

observera, méta och gora jamforelser. (Eliasson, 2010)

For att oka reliabiliteten i studien avser vi att grundligt beskriva tillvagagangssattet vid
matning av de olika variablerna och ge exempel pa hur kodningen gatt till, pa sa satt
kan studien replikeras och utforas pa exakt samma satt. For att oka validiteten i studien
avser vi att argumentera for vara val och se till att de mater det vi avser att méta, att det
overensstammer med forhallningen till teorin och undersékningen darmed mater det

som det & meningen att den skall mata (Bryman & Bell, 2005).

Fraga 1-4 i enkatundersokningen har inte nagon teorietiskt grund utan &r istallet

kontrollfragor for att se till att svaren som samlas in ar av vikt for studien.
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Kontrollfragorna kommer inte att anvandas i analysen med utifran dem kan vi se vem
pa foretagen som svarat pa fragorna vilket paverkar utgangen av svaren och darmed
reliabiliteten for studien. Genom att vi staller kontrollfragor kan vi se till att svaren ar
till nytta for och tillforlitliga for studien. Av de fragor i enkatundersokningen som
innehaller svarsalternativet Vet ej da de Gvriga alternativen inte passar in for
respondenten har alternativet kodats med 99 och &r inte nagot anvands senare i

analysen.

Fraga 1: Vad har ni for position pa foretaget?

Detta ar enkatens inledande fraga med ett Oppet svarsalternativ, syftet med fragan ar att
se respondentens post inom foretaget. Anledningen att vi vill veta vilken post
respondenten innehar har med var population att gora, eftersom vi underscker foretag i
olika storlek varierar inte bara posterna inom foretaget utan dven mojligheterna att
kontakta ratt person inom ansvarsomradet. Manga av de mindre foretagen har inte
nagra offentliga kontaktuppgifter utan all kontakt hanvisas till foretagets informations
e-post, detta skapar problematik da vi inte vet vem som svarar pa var enkat. Genom att
fraga efter deras post inom foretaget far vi svar pa detta och kan ta hansyn till deras

svar darefter.

Fraga 2: Vem ar ansvarig for innehallet i CSR-redovisningen? (position)

| fraga 2 far svar pa om positionen pa respondenten innehar nagot ansvar for CSR-
redovisningen. Fragan &ar Oppen for att ge respondenten majlighet att svara da
alternativ inte blir nagon mojlighet eftersom ansvarsposten varierar mellan foretag. Det
ar inte alltid foretag har nagon uttalad post for CSR-ansvarig vilket géller bade mindre
och storre foretag. Genom att fraga vem som ar ansvarig far svar pa vilka poster som

innehar CSR-ansvar utéver de foretag som redan har en officiell titel.

Fraga 3: Har ni nagon strategi for ert CSR-arbete?
Fraga 3 ar en stangd fraga med alternativen Ja, Nej eller Vet ej. Syftet med fragan ar
undersoka huruvida det finns nagon strategi for dgarna att kunna paverka vilket

fradgorna pa sida 2 i enkaten inriktar sig pa.
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Fraga 4: Vem/vilka paverkar er utveckling av CSR-strategi?

Denna fraga hor ihop med féregaende fraga men har nu ett 6ppet svarsalternativ for att
ta reda pa hur ansvaret for CSR-strategin fordelas inom foretaget. Genom att ta reda pa
vem som dar ansvarig for CSR-strategin kan vi se om respondenten dr inblandad i

ansvaret for utvecklingen vilket kan ligga i atanke for de vidare svaren.

4.5.1 Beroende variabler

Den beroende variabeln ar den variabel vars varden bestamd utifran den oberoende
variabelns  varde (Jacobsen, 2002). | var studie &r det de olika
ansvarsredovisningsbetygen som &r den beroende variabeln dar data for den
miljomassiga dimensionen och den sociala dimensionen samlas in fran Folksams Index
for ansvarsfullt foretagande, betygen for den ekonomiska dimensionen utgar fran
foretagens arsredovisning. De olika dimensionerna inom ansvarsredovisningsbetygen
kommer att anvdndas som separata variabler men &ven som en helhet for
ansvarsredovisning dar total CSR utgérs av en sammanslagning av de olika

dimensionerna.

4.5.1.1 Innehallsanalys
Miljédimensionen

For varje kriterium som uppfylls under undersokningen tilldelas foretaget poang. Da
samtliga komponenter kunnat identifieras i undersokningen delas full poang ut.
Poéngskalan ar 0-7, dar 0 symboliserar avsaknad av redovisning och 7 symboliserar
god redovisning. Varje huvudomrades poang summeras och ett medelvarde raknas

fram for huvudomraden och dimension.(Bilaga 1)

Sociala dimensionen

For den sociala dimensionen ar det samma som for miljédimensionen ovan da betygen
utgar fran Folksam Index for ansvarsfullt foretagande. Poangskalan &r 0-7, dar O

symboliserar avsaknad av redovisning och 7 symboliserar god redovisning. Varje
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huvudomrades poang summeras och ett medelvérde raknas fram for huvudomraden

och dimension.(Bilaga 1)

Ekonomiska dimensionen

For den ekonomiska dimensionen tilldelas foretagen ett betyg fran 0-7 beroende pa hur
val de placerar sig i forhallande till Gvriga foretag och deras slutliga betyg blir
genomsnittet av poangen for varje indikator. For att poangen inte ska paverkas i allt for
hdg grad av extremvarden inom de olika kategorierna har vi valt att anvénda oss av
medianen och kvartiler for poanggranserna istallet for genomsnittsvarden. Alltsa
féljande system, 0 = 0p, 0 % -14 % = 1p, 15 % -29 % = 2p, 30 % -43 % = 3p, 44 % -
57 % =4p, 58 % - 71 % = 5p, 72 % - 85 % = 6p och 86 % - 100 % = 7p. Genom detta
kommer alla foretag som t.ex. inte har nagon utdelning ett ar att fa betyget 0 medan de

bésta foretaget inom varje beddmningskategori far 7p.

Bedomningen ser ut pa foljande sétt.

Ar 2 007 2008 2009 2011

Omséttning 33204,0 30987,0 27 635,0 40 323,0
Resultat f.skatt 5196,0 935,0 3377,0 4 560,0
Avskrivningar 1385,0 1422,0 1 566,0 1937,0
Investeringar 2518,0 4 633,0 49220 4024,0
FoU 322,0 377,0 218,0 358,0

Utdelning 1094,0 273,5 820,5 1094,0
Anstéllda 45240 4 608,0 4379,0 4423,0
Lon/sociala Kostn. 2 734,0 2828,0 3017,0 3157,0
Anl. Tillg. 16 723,0  20590,0 23927,0 26 339,0

Tabell 3. Input fran arsredovisningar
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Vardena for Omsattning, Resultat f. skatt, Avskrivningar och FoU &r i den man det
funnits med i resultatrakningen tagits darifran, i de fall foretagen ej redovisat véarden
for FoU och/eller avskrivningar i resultatrakningen har vi gjort sokningar i

arsredovisningen for att hitta dessa varden.

Vardet for Anlaggningstillgangar har uteslutande kunnat fas genom féretagens

balansrékning.

Vardet for investeringar har tagits fran foretagens kassaflodesanalys och beraknats som
nettoinvesteringar under aret, i de fall dar féretagen har redovisat stora investeringar i
vardepapper och det varit skiljt fran deras grundverksamhet har vi ej raknat med dessa

investeringar.

Lon/sociala Kostn. och Anstallda har tagits fran arsredovisningarnas noter. Loner och
pensioner till ledning och styrelse har rdknats bort for att det inte ska bli snedvridna
poang for foretag med fa anstéllda.

Tabellen nedan &r de poang detta foretag far i de olika bedomningskategorierna vilka
sedan jamfors med ovriga foretag for att ge varje foretag en slutlig poéng for deras
ekonomiska formaga att dverleva pa lang sikt. | de fall dar redovisningen sker i annan
valuta an SEK har vi anvant oss av aktuell véxelkurs vid arsslutet for det ar

redovisningen galler.

2007 2008 2009 2011

LO1: (Nettoinvesteringar -
. 0,0678 0,1559 0,1403 0,0792
avskrivningar)/anlaggningstillgangar

LO2: Forskning och

) ) 0,0097 0,0122 0,0079 0,0089
utveckling/omséttning
Ku: Resultat/omséttning 0,1565 0,0302 10,1222 0,1131
AA: Utdelning/resultat 0,2105 0,2925 0,243 0,2399

Anst: Kompensation till anstéllda/ antal
604,332 613,715 688,97 713,769
anstallda

Tabell 4. Underlag fér ekonomiska betyg
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Ett problem med beddmningen finns vad galler ersattning till anstallda da foretag med
stor andel produktion utomlands ofta har lagre l6n/anstalld men da detta borde leda till
hogre resultat och majlighet att spendera mer pa produktutveckling anser vi att det ar

ett fungerande matt.

For branscher som den finansiella och servicesektorn dér FoU 6verlag inte ar en
aktivitet de sysslar med har vi valt att inte anvdnda FoU som en del av deras slutliga
betyg for den ekonomiska dimensionen. Da 95 % av foretagen i dessa branscher inte
bedriver ndgon FoU skulle denna indikator leda till att deras betyg sanktes med 1
poang trots att t.ex. ett bostadsforetags langsiktiga overlevnad inte paverkas negativt

av att inte bedriva forskning.

Totalt CSR-betyg

For att aven fa ett helhetsbetyg for varje foretag for ytterligare jamforelse har vi végt
samman betygen foretagen erhallit i varje kategori. For att fa ett CSR-betyg har vi helt
enkelt lagt ihop betygen for de tre olika dimensionerna och tagit genomsnittet.
Eftersom samtliga dimensioner anvander sig av kodningen 0-7, dar 7 ar det hdgsta
betyget, blir det inte nagra problem att lagga ihop betygen for de olika dimensionerna.

4.5.1.2 Enkatundersdkning
Miljédimensionen
Den fragan fran enkéten som behandlar miljédimensionen ér:

Fraga 11: | vilken utstrackning har &garna krav pa CSR-redovisningen inom

miljodimensionen?

Fraga 11 syftar till att undersoka hur kraven fran dgarna ser ut inom miljédimensionen.
Fragan har svarsalternativ i en skala mellan 1 och 7 dar 1 symboliserar ytterligheten |
lag utstrackning och 7 symboliserar ytterligheten | hog utstrackning. Svaren kodas

utifran valen mellan 1 och 7.
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Sociala dimensionen
Den fragan fran enkéaten som behandlar den sociala dimensionen ar:

Fraga 12: | vilken utstrackning har agarna krav pa CSR-redovisningen inom den

sociala dimensionen?

Fraga 12 syftar till att undersoka hur kraven fran &garna ser ut inom den sociala
dimensionen. Fragan har svarsalternativ i en skala mellan 1 och 7 dar 1 symboliserar
ytterligheten | 1&g utstrackning och 7 symboliserar ytterligheten | hog utstrackning.

Svaren kodas utifran valen mellan 1 och 7.

Ekonomiska dimensionen
De fragor fran enkaten som behandlar den ekonomiska dimensionen ar:
Fraga 9: Anser ni att er CSR-strategi innebar ekonomiska fordelar?

Syftet med fragan ar att undersoka om det ger ekonomiska fordelar vilket skulle
innebdra att CSR inte bara skapar legitimitet utan aven att det tar hansyn till dgarna
som intressenter och dess ekonomiska intresse. Skulle det inte ge ekonomiska fordelar
skall foretag enligt Friedmans (1970) syn inte dgna sig at sadana atagande eftersom det
anses var en stold fran agarna. Denna fraga &r en stangd fraga med alternativen Ja, Nej

eller Vet ej. Alternativet Ja kodas med 1 och Nej med 0.

Fraga 13: | vilken utstrackning har &garna krav pa CSR-redovisningen inom den

ekonomiska dimensionen?

Fraga 13 syftar till att undersoka hur kraven fran &garna ser ut inom den ekonomiska
dimensionen. Fragan har svarsalternativ i en skala mellan 1 och 7 dar 1 symboliserar
ytterligheten | 1ag utstrackning och 7 symboliserar ytterligheten | hog utstrackning.

Svaren kodas utifran valen mellan 1 och 7.
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Totalt CSR-betyg
Den fragan fran enkaten som behandlar totalt CSR-betyg ar:
Fraga 14: | vilken utstrackning redovisar ni ert CSR-arbete och er CSR-strategi?

Denna fraga ar den sista fragan i enkaten och syftet med fragan ar att undersoka hur
uppfattningen ar om vad foretaget redovisar och i vilken utstrackning. Genom att fa
svar pa denna fraga sa kan vi se hur relevant det egentligen ar att gora undersokningar
utifran foretagens ansvarsredovisning som en indikator pa hur ansvarstagande de ér.
Denna fraga indikerar dven pa i vilket utstrackning intressenterna efterfragar
ansvarsredovisning da féretag med &gare med hog efterfragan pa ansvarsredovisning
kommer att redovisa sitt arbete i storre utstrackning. Foretag som anvander sig av
ansvarsredovisning for att erhalla legitimitet kommer i hogre utstrackning redovisa sitt
CSR-arbete. Fraga 14 har svarsalternativ i en skala mellan 1 och 7 dar 1 symboliserar
ytterligheten | 1ag utstréackning och 7 symboliserar ytterligheten | hog utstréckning.

Svaren kodas utifran valen mellan 1 och 7.

4.5.2 Oberoende variabler

En studies oberoende variabler ar de variabler som har en paverkan pa den beroende
variabeln (Bryman & Bell, 2005). Denna studiens oberoende variabler &ar vilka

agartyper foretaget har, déar kontrollagarna representerar foretagets agartyp.

Var studie syftar till att undersoka om det finns nagra variationer i vilken
ansvarsdimension olika typer av dgare lagger fokus och om detta visar sig stimma
forklara varfor. Agandet representeras av kontrollagare vilka ar de &gare som har
mojlighet att paverka foretaget genom voice och for att kunna urskilja dessa har vi valt
att anse dgandet som spritt nar det understiger 10 procent. Denna andel av 10 % &r i
linje med La Porta et al. (1999) lagre niva for bestdmning av kontrolldgare och
anvands dven av Overland (2008). Agarandelen mits utifran rostandelen i foretaget
eftersom det avgor mojligheten for dgarna att paverka foretaget. | de fall dar det funnits
flera kontrollagare med liknande innehav har samtliga &gartyper registrerats. Studiens
insamlade agardata utgar fran SIS &garservice dar agartyperna sedan kodas om till

dummyvariabler.
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Familjedgare har vi definierat som enskilt &gande eller personer inom samma familj
vars sammanlagda agande utgor en storre andel i foretaget. For att skilja pa mindre
familjer och de riktigt stora, likt Wallenberg, har vi valt att bendmna de stora

agarfamiljerna Sfarer istallet.

Sfarerna dger stora poster inom flertalet bolag och kan antas agera pa ett annorlunda
sétt i sitt dgande gentemot ett &gande av en familj i ett enskilt bolag. De &gare vi
benamner Sfarer utgar fran SIS &garservice lista av svenska agarsfarer (SIS

agarservice, 2012).

De &gartyper som vi definierat som Institutionellt &gande ar néar &gandet utgdrs av
forsakringsbolag, riskkapitalbolag, pensionsrelaterade bolag, investmentbolag,
fondfdrvaltare och banker. (Hedlund et al, 1985)

Staten avser den svenska staten som &gare och nér utlandska stater funnits som &gare
har de definierats som Utlandska &gare.

Insiderégare har vi definierat som personer verksamma inom ledningen som é&ger
aktier i bolaget och darmed skapas insiderproblematiken dér de sitter som &gare och i

ledningen for samma foretag.

De Utlandska &garna har vi definierat utifran om det ar en fysisk utlandsk person eller
ett bolag vars agare ar registrerade pa en adress utanfor Sverige. | de fall dar vi
uppenbart kunnat se att det &r svenska dgare som av olika skal &r registrerade i utlandet

har vi valt att inte klassificera dem som Utldndska &gare.

4.5.2.1 Innehallsanalys
Agare

Agare som variabel kodas om till dummyvariabler for att kunna hanteras i
undersokningen. Dummyvariabler i sig sager inte sa mycket men syfte med studien ar
att undersoka om det finns nagra variationer i vilken ansvarsdimension fokus ligger for
foretag beroende pa kategori av kontrolldgare, darfoér kan vi koda de oberoende
variablerna med dummyvariabler. Kontrolldgare kodas med 0-1 beroende pa vilken
agarkategori som ar kontrollagare i foretaget for det givna aret dar 1 betecknar

agarkategorin. | de fall dar ingen dgare har en rostandel som 6verstiger 10 % har vi
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valt att benamna det som spritt 4gande. | de fall dar det finns tva olika &gare fran skilda
kategorier t.ex. Familj/ Institutionella dgare med liknande réstandel har vi olika

kategorier for delat agande for varje kombination.

4.5.2.2 Enkatundersokning

Agare

De fragor fran enkaten som behandlar dgarna ar:

Fraga 6: Vilka anser ni vara era viktigaste intressenter for CSR-redovisning?

| fraga 6 skall respondenterna rangordna sina tre viktigaste intressenterna i ordning
efter vilken de anser &r viktigast for ansvarsredovisning. De alternativ respondenterna
far vélja mellan ar kunder, medarbetare, agare, langivare, samhallet eller nagon
annan och om det sistndmnda alternativet valjs ombeds respondenten att specificera
vilken intressenten ar. Fraga 6 finns pa en separat sida i enkaten, vilket innebar att
respondenten annu inte fatt ndgon indikation pa vilken intressent studien avser att
undersoka. | denna fraga kan respondenten fritt valja vilka intressenter som anses vara
de viktigaste och svaren ger oss en indikation pa hur pass viktiga dgarna ar i
forhallande till andra intressenter for foretagens CSR-redovisning. Darmed utgar
fragan fran intressentmodellen. Svaren kodas med tre olika variabler (6a, 6b och 6c)
beroende pa vilken position det handlar om, dvs. 6a ar den intressent som de véljer
som den viktigaste osv. Dessa variabler kodas sen fran 1-5 beroende pa intressent dar
Kunder &r 1, Medarbetare &r 2, Agare 4r 3, Langivare ar 4 och Samhéllet ar 5.

Fraga 7: I vilken utstrackning anser ni att era agare paverkar CSR-strategin?

Genom denna fraga kan vi undersoka hur foretagen upplever att &dgarna paverkar
foretags CSR for att sedan jamforas med frdga 11 som behandlar &garnas krav.
Darmed utgar fragan fran exit och voice teorin. Denna fraga har svarsalternativ i en
skala mellan 1 och 7 dar 1 symboliserar ytterligheten | lag utstrackning och 7
symboliserar ytterligheten | hdg utstrackning. Svaren kodas utifran valen mellan 1 och
7.
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Fraga 8: For ni ndgon dialog med era agare angaende er CSR-strategi?

Syftet med fragan &r att underscka om foretagen tar nagon hansyn till sina agare nar de
utformar sin CSR-strategi. Darmed utgar fragan fran intressentmodellen. Fraga 8 ar en
stangd fraga med alternativen Ja, Nej eller Vet ej. Alternativet Ja kodas med 1 och Nej
med 0.

Fraga 10: Upplever ni att era agare har krav pa eran CSR-redovisning?

Syftet med denna fraga ar att se om &garna tar sitt ansvar och forsoker gora nagon
paverkan pa foretags ansvar. Denna fraga hor dven ihop med fraga 7 for att undersoka
om &dgarna forsoker paverka och om det faktiskt har ndgon paverkan pa redovisningen.
Darmed utgar fragan fran exit och voice teorin. Denna fraga ar en stangd fraga med
alternativen Ja, Nej eller Vet ej. Alternativet Ja kodas med 1 och Nej med 0.

4.5.3 Kontrollvariabler

Da tidigare studier pavisat att det finns faktorer som har samband med féretags
ansvarsredovisning véljer vi att anvdnda dessa som kontrollvariabler. En
kontrollvariabel ar en variabel som misstanks paverka det egentliga sambandet och
darfor anvands den i studien for att kontrollera detta (Djurfeldt & Larsson, 2010). De
kontrollvariabler som finns med i studien &r vilken bransch foretaget verkar inom,
foretagets storlek, ar/tid, synlighet, 1onsamhet, skuldsattningsgrad, utlandsk listning

och dagarkoncentration.

4.5.3.1 Innehallsanalys
Bransch

Vi har valt att ta med branschindelningen som kontrollvariabel for att &ven kunna se
hur branschtillhorighet ar relaterat till foretagens ansvarsredovisning. Vi antar utifran
tidigare undersokningar att det finns skillnader i vilken dimension foretag valjer att
fokusera sin ansvarsredovisning beroende pa vilken bransch de ar verksamma inom.

Ett foretag verksamt inom telekombranschen kan antas anvanda sig av mindre
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ansvarsredovisning inom miljodimensionen &n vad ett foretag verksam inom
oljebranschen gor. Vi har gjort var branschindelning utifran Nasdag OMX Nordic dar
branscherna som ingar ar Basic Materials, Consumer Goods, Consumer Services,
Financials, Health Care, Industrials, Oil & Gas, Technology, Telecommunications och
Utilities. De olika branscherna kodas genom dummyvariabler dar 1:or markerat vilken

bransch foretaget verkar inom.

Storlek

| studien har vi dven valt att ta hansyn till foretagens storlek da storleken ar relaterat
till omfattningen pa ansvarsredovisningen eftersom det innebar en kostnad for
foretaget. Kodning av foretags storlek gors pa olika satt i undersokningar om frivilig
redovisning som omsattning, borsvarde, antal anstéllda eller kombinationer av dessa
olika. (Galani et al. 2011; Meeks et al. 1995; Reverte, 2009; Hackston et al. 1996;
Broberg et al. 2010). D& omséttning for finansiella foretag inte ser ut pd samma sétt
som for andra foretag valjer vi att anvanda oss av logaritmen av borsvarde i MSEK,

antal anstallda och totala tillgangar i MSEK for att bestamma foretagets storlek.

Ar/Tid

De olika aren som studien innefattar ar aven de kodade for att vi ska ha mojlighet att
kontrollera att forandringarna som uppkommer inte beror pa skillnader Gver tid.
Eftersom ansvarsredovisning forandras éver tiden efterhand som samhéllets krav pa
foretag forandras kan denna forandring paverka vara resultat men genom att anvanda
oss av denna variabel kan vi kontrollera att vart resultat inte blir felaktigt. Aren &r
kodade som dummyvariabler dar alla foretag ar 2007 ar kodade med 1 for 2007
medans de andra aren ar kodade med 0 for dessa rader. Pa samma satt ar de féljande
aren 2008, 2009 och 2011 kodade.

Synlighet

Synlighet kodas utifran foretagens listning dar Small Cap foretag som utsatts for minst

overvakning fran omvarlden kodas som 0, Mid Cap som utsatts for mer 6vervakning
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kodas som 1 och Large Cap foretagen som dr de som dr mest utsatta for granskning

kodas som 2.

Lonsamhet

Foretagens lonsamhet berdknas i andra studier som vinst efter skatt delat med
omsattning (ROS) (Meeks et al. 1995) eller vinst efter skatt delat med totalt
kapital(ROTC) eller tillgdngar(ROA) (Broberg et al. 2010; Hackston et al. 1999;
Reverte 2009; Prencipe, 2004). Vi kommer anvanda oss av ROA da detta verkar vara
det vanligaste samtidigt som vi genom denna kodning av lénsamhet undkommer
problemen med omséttningssiffrorna for finansiella foretag. Lénsamheten kommer att

kodas som vérdet pa Vinst e. skatt / Tillgangar (ROA).

Skuldsattningsgrad

Skuldséttningsgraden berdknas som skulder delat med totala tillgangar. (Ahmed,
Courtis, 1999; Prencipe, 2004; Reverte, 2009) Enligt de flesta definitioner beréknas
skuldsattningsgraden pé detta sétt och darfor kommer dven vi anvanda detta. Aven om
vi anvéant nagon annan berakning som skulder delat med eget kapital (Broberg et al.
2010) hade det blivit samma skillnader mellan foretagen. Skuldsattning kodas som

vardet pa Skulder/Totala Tillgangar.

Utléndsk listning

Utlandsk listning kodas genom en dummyvariabel dar foretagen som endast ar listade
pa Nasdagq OMX Stockholm kodas med 0 medan foretag som ar listade pa utlandska

borser kodas med 1.

Agarkoncentration

Mohd Ghazali & Weetman (2006) anvénde sig av de 10 stOrsta aktiedgarna for att

maéta agarkoncentrationen men eftersom denna studie ser till kontrollagaren har vi valt
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att utgd fran kontrollagarens rostandel. Agarkoncentration kodas som procentuellt

rostinnehav mellan 0-100 % beroende pa vilken agarkoncentration kontrollagaren har.

4.5.3.2 Enkéatundersokning
Bransch

Den fraga fran enkaten som behandlar bransch ér:

Fraga 5: | vilken utstrackning tar ni hansyn till CSR-redovisning fran andra foretag

inom samma bransch nar ni utformar er CSR-strategi?

Syftet med denna fraga ar att undersoka foretagens stéllning kring utformningen av
deras egen CSR-redovisning. Skulle foretagen i hg utstrackning ta hénsyn till andra
foretag 1 utformningen av deras redovisning kan det tolkas som att redovisningen
anpassas for att erhalla legitimitet nar de gor som alla andra. Denna fraga har
svarsalternativ i en skala mellan 1 och 7 dar 1 symboliserar ytterligheten | lag
utstrackning och 7 symboliserar ytterligheten | hog utstrackning. Svaren kodas utifran

valen mellan 1 och 7.
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4.5.4 Sammanfattning kodning av studiens variabler

4.5.4.1 Innehallsanalys

Variabel Kodning Beskrivning

Miljédimensionen 0-7 7 ar det hogsta betyget

Sociala dimensionen 0-7 7 &r det hogsta betyget

gil:r?c?r?srinoiitﬁ 0-7 7 ar det hogsta betyget

Totalt CSR-betyg 0-7 ;eg;nr]]?jr;ist't[aa\ée(:)elsgtgi CSR-dimensionerna, dar 7
Agare 0-1 %%Tk?ti\é%rriii?ler for varje dgarkategori, dar 1 ar
Bransch 0-1 t?rz:]nsngririabler for varje bransch, dar 1 ar
st ESEETITE ks for ottt (14
Tid/Ar 0-1 g)(;;qu’r11d>‘;i\:alllrig\?Iélerr('e :‘.t')r varje ar, 2007, 2008, 2009,
Lonsamhet Numeriskt varde Avkastning pa totalt kapital.

Skuldsattningsgrad Numeriskt varde

Utlandsk listning 0-1

Agarkoncentration 0-100 %

Tabell 5 Kodningstabell innehéllsanalys

Réntebarande skulder genom totalt kapital.

Foretag som &r listade utomlands kodas med 1,
de som enbart &r listade i Sverige kodas med O.

Kontroll&garens procentuella rostandel.

For miljédimensionen, den sociala dimensionen och den ekonomiska dimensionen

tilldelas foretag betyg mellan 0 och 7 dar 7 &r det hdgsta betyget. Betygen for de olika

dimensionerna ligger sedan till grund for totalt CSR-betyg som dr genomsnittet for de

tre olika dimensionerna vilket ger ett betyg mellan 0 och 7 dér 7 ar det hogsta betyget.

Agare kodas med dummyvariabler for varje dgarkategori dar 1 &r dgarkategorin.
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Bransch kodas med dummyvariabler for varje bransch dar 1 ar branschen.

Storlek kodas med ett logaritmerat varde av totalt kapital (MSEK), borsvarde (MSEK)

och antalet anstallda.

Tid/Ar kodas med dummyvariabler for varje ar, 2007, 2008, 2009, 2011, dar 1 &r &ret.

Synlighet kodas mellan 0 och 2 beroende pé féretagens listning. Ar foretaget listat pa

Large Cap kodas det med en 2:a som &r storst synlighet.

Lonsamhet kodas med ett numeriskt varde utifran avkastning pa totalt kapital.

Skuldsattningsgrad kodas med ett numeriskt vérde utifran skulder genom totalt

kapital.

Utlandsk listning kodas mellan 0 och 1 dér 1 &r foretag som ar listade utomlands.

Agarkoncentration kodas som procentuellt rostinnehav mellan 0-100 % beroende pa

vilken dgarkoncentration kontrolldagaren har.

4.5.4.2 Enkatundersokning

Teori Fraga Svarsalternativ Kodning
5. I vilken utstrackning tar ni hansyn | 1ag utstrackning 1
Legitimitets- | till CSR-redovisning fran andra | 5
teorin foretag inom samma bransch nér ni
utformar er CSR-strategi? | 3
| 4
| 5
| 6
| hdg utstrackning 7
Vet gj 99
6. Vilka anser ni vara era viktigaste Kunder 1
Intressent- | intressenter for CSR-r_edowsnlng? Medarbetare 5
modellen | Rangordna de tre viktigaste -
Agare 3
Langivare 4
Samhallet 5
Nagon annan: -
Exit och 7.1 yilken ljtstréckning anser ni_ agt | 1ag utstrackning 1
il era dgare paverkar CSR-strategin’ | )
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| 3
| 4
| 5
| 6
| hog utstrackning 7
Vet ej 99
8. For ni nagon dialog med era &gare Ja 1
Intressent- | angaende er CSR-strategi? Nei
) 0
modellen :
Vet g] 99
9. Anser ni att er CSR-strategi Ja 1
innebar ekonomiska fordelar? Nej 0
Vet ej 99
10. Upplever ni att era agare har Ja 1
Exitoch |krav pa eran CSR-redovisning? Nei 0
voice ) 5
Vet g] 99
11. 1 vilken utstrackning har dgarna | 1ag utstrackning 1
krav pa CSR-redovisningen inom | 5
miljodimensionen?
| 3
| 4
| 5
| 6
I hdg utstrackning 7
Vet ej 99
12. 1 vilken utstrackning har dgarna | 1ag utstrackning 1
krav pa CSR-redovisningen inom | 5
den sociala dimensionen? |
3
| 4
| 5
| 6
I hdg utstrackning 7
Vet ej 99
13. | vilken utstrackning har dgarna | 1ag utstrackning 1
krav pa CSR-redovisningen inom | )
den ekonomiska dimensionen? |
3
| 4
| | 5
| | 6
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I hdg utstrackning 7
Vet ej 99
o 14. 1 vilken utstrackning redovisar ni | 1ag utstrackning 1
Legitimitets- | ert CSR-arbete och er CSR-strategi? | 5
teorin
| 3
och | 4
| 5
Intressent- |
modellen - °
| hog utstrackning 7
Vet ej 99

Tabell 6 Kodningstabell enké&t

Enkatens svarsalternativ utgar fran tre olika modeller. I den forsta modellen ar
svarsalternativen i en skala mellan 1 och 7 dar 1 symboliserar ytterligheten | lag
utstrackning och 7 symboliserar ytterligheten | hog utstrackning. Svaren kodas utifran
valen mellan 1 och 7, det finns dven ett alternativ for Vet ej, detta kodas med 99 De
fragor som omfattas av denna modell &r fraga 5, fraga 7, fraga 11, fraga 12, fraga 13
och fraga 14.

| den andra modellen skall respondenterna rangordna de tre viktigaste intressenterna i
viktighetsordning. Svaren kodas med 1-3 i den ordningen som respondenterna valjer
de olika alternativen. Den enda fraga som omfattas av denne modell &r fraga 6.

Den sista modellen &r stangda fragor med svarsalternativen Ja, Nej eller Vet ej.
Alternativet Ja kodas med 1, Nej med O och Vet ej med 99. De fragor som omfattas av
denna modell &r fraga 8, fraga 9 och fraga 10.

Fragorna 1-4 i enkatundersokningen har inte nagon teoretisk grund och kommer inte
att anvandas i analysen, darfér har de inte ndgon kodning och finns inte med i
sammanfattningen av enkéatundersokningens kodning. Kontrollfragorna &r till for att

stodja tillforlitligheten i de 6vriga fragorna i enkatundersokningen.
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5. Resultat och analys

Detta kapitel kommer att ta upp de analyser vi gor utifran vart insamlade material och
de resultat vi kommer fram till. Det kommer att innefatta deskriptiva analyser av

agare, dimensioner och enkaten samt regressions- och korrelationsanalyser.

Vi inleder kapitlet med en deskriptiv analys av d&garvariablerna for att se hur
fordelningen mellan olika dgarkategorier ser ut pa Stockholmsbdérsen och hur foretagen
med olika kategorier av &gare ar fordelade efter storlek och branschens paverkan pa
omvaérlden. Vi gor dven en deskriptiv analys av de olika ansvarsdimensionerna och hur
de olika agarkategorierna placerar sig i forhallande till varandra. Genom dessa analyser
kan vi ge en forsta inblick i utformningen av det material vi sedan anvander for att

analysera hypoteserna.

Efter den inledande beskrivningen av dgare och dimensioner kommer vi att gbra en
regressionsanalys for de olika dimensionerna dar vi tar reda pa hur dgarnas paverkan
pa foretags ansvarsredovisning ser ut i forhallande till de identifierade
kontrollvariablerna. Regressionsanalysen kommer att sattas i férhallande till en
korrelations analys dar de parvisa sambanden mellan olika &garkategorier och

ansvarsredovisningsbetyg jamfors.

Efter regressionsanalyserna kommer en sammanstélining av foretag dar kontroll&dgaren
forandrats for att undersoka i vilken utstrackning detta kan paverka férandringar av

ansvarsredovisningen.

Auvslutningsvis kommer enkétundersokningen att analyseras dar vi framhéver de

viktigaste resultaten fran enkaten.

Det hela kommer att mynna ut i en sammanstillning av resultaten av vara
hypotesprévningar dar vi presenterar vilka hypoteser som kunde accepteras och vilka
som kunde forkastas. Detta kommer sedan att sattas i relation till de teorier vi anvande
for att skapa hypoteserna om &garnas mojlighet och incitament for att paverka

foretagens ansvarsredovisning.
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5.1 Beskrivning av dgarna
| detta kapitel kommer vi att genomféra en beskrivning av hur kontrolldgarna ar

fordelade i de svenska bdrsnoterade foretagen. Vi beskriver aven hur fordelningen av
agarna ar med foretagens storlek, branschtillhérighet och dgarkoncentration for de

olika &garkategorierna.

Antal foretag  Andel

Familj 285 34,9%
Sfar 196 24,0%
Institution 93 11,4%
Staten 11 1,3%
Insider 36 4,4 %
Utlandsk 48 59%
Fam/Inst 27 3,3%
Fam/sfér 8 1,0%
Fam/utl 10 1,2 %
Inst/sfar 4 0,5%
Inst/utl 24 2,9 %
Utl/sfar 4 0,5%
Spritt 70 8,6 %
Totalt 816

Tabell 7 Agarfordelning

Som tabell 7 visar domineras den svenska &garbilden av Familjer och Sféarer nar det
géller kontroll&gare, dvs. &gare med mer &n 10 % av rostvardet i ett foretag. En stor
anledning till detta ar att de Institutionella dgarna med mest kapital, dvs. storre
investeringsfonder och pensionsfonder, ofta ar begransade i sitt dgande och far inte
investera sa stor andel i enskilda foretag att de blir kontrollagare. Och &ven om de
kunde gora det sa maste de vid behov ha majlighet att anvanda sig av exit vilket kan

bli begransat om de skulle forsoka styra foretagen fran insidan. Utlandska agare ar
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aven de underrepresenterade som kontrollagare trots att narmre 40 % av de utestaende
aktierna pa Stockholmsborsen dgs av Utlandska agare (SCB, 2012). Med hjalp av
rostvardesdifferentiering och pyramidagande kan Sfarer och familjer behélla
kontrollen éver en stor del av de svenska foretagen utan att de behéver &ga en stor del
av kapitalet. Detta ar aven i linje med deras motiv med dgandet da de ofta ar
intresserade av bolagen de &ger och ar aktiva &gare medan de Utlandska och de
Institutionella dgarna endast &ger aktier i vinstintresse och investerar i manga olika
bolag for att differentiera sina innehav. Staten och Insiderdgare bestar av en valdigt
liten andel av var population med 1,3 % resp. 4,4 % av observationerna.

Som vi kan se finns det &ven vissa foretag med dubbla &gare, de vi klassificerat som
dubbla &gare ar de foretag som har tva &gare med over 10 % av rostvardet och
innehaven ar fordelade pa ett sétt att den ena &garen inte ensam kan paverka foretaget i
den riktning de onskar. Det kan argumenteras for att det i dessa foretag precis som i
dem med spritt &gande inte finns ndgon enskild dgare som kan paverka foretaget i den
riktning de 6nskar. Dock anser vi att det finns en skillnad da det endast &ar tva agare
som maste kompromissa medans det i fallen med spritt 4gande dar ingen agare har
over 10 % oftast ar ett flertal dgare fran olika dgarkategorier har lika stora innehav. |
fallen med spritt 4gande blir det &ven ar lattare for foretagsledningen att agera som de
sjalva anser ar ratt da ingen agare har stor voicemakt. Vi kommer ej att vidare
analysera de dubbla &garna men vi noterar deras samband med betygen for

ansvarsredovisningsdimensionerna.

Den totala andelen foretag med spritt agande eller dubbla &gare dar vi inte kan se
vilken agare som ar den som paverkar uppgar till 18 % av populationen. Dessa foretag
finns inte representerade i vara hypoteser men kommer att finnas med i

regressionsanalysen for att vi inte ska uteldmna nagra foretag.
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Storlek Paverkan fran bransch | Agarkoncentration
Medelv. Standardavv. | Medelv. Standardavv. | Medelv. Standardavv.

Familj 8,88 1,9 0,51 0,5 37,5% 0,211
Sfar 11,82 3,11 0,5729 0,5 39,3% 0,191
Institution 9,28 2,01 0,49 0,5 33,4% 0,221
Staten 13,92 3,31 0 0 22,6% 0,082
Insider 8,5 1,25 0,33 0,48 59,1% 0,247
Utlandska 10,02 3,17 0,57 0,5 26,0% 0,16
Spritt 9,67 3,14 0,37 0,48 6,9 % 0,017
Totalt 9,72 2,84 0,49 0,5 33,2% 0,218

Tabell 8 Foretagsstorlek, bransch och dgarkoncentration fér de olika &garkategorierna

Som vi kan se i tabellen skiljer sig agarna at i vilka foretag de ar kontrollagare i dar
Staten och Sfarerna ofta &ger storre foretag, de har medelstorlek pa 13,92 resp. 11,82
vilket kan sattas i forhallande till att 75 % av alla foretag har en storlek som ar under
11,16. Familjer och Insideragare &ger oftare mindre foretag da de har de lagsta
medelvéardena pa storlek med 8,88 resp. 8,5. Da tidigare undersokningar visat att
storleken har betydelse for frivillig redovisning kan detta leda till att kontrollagare som
ofta dger mindre foretag far negativt samband med ansvarsredovisningsdimensionerna

om storleken har storre forklaringsgrad &n agarkategorierna.

Nar det galler “Paverkan frin bransch” vilket innebir branscher med hdg eller lag
paverkan pa miljo och sociala fragor (Hackston & Milne, 1996), ser vi dven har att det
skiljer sig mellan &garkategorierna, dock &r standardavvikelsen hog i det har fallet
vilket gor att vi anser det vara relativt bra spridning mellan branscherna for de olika
agarkategorierna. Staten ar ett undantag med 0 foretag med hog paverkan men da 30 %
av deras dgande ar i SAS och dessa far antas ha hog miljopaverkan trots att de ar i en
bransch med lag paverkan (Consumer Services) sa tror vi inte att branschen kommer

att paverka agarnas forhallande till ansvarsredovisningen i nagon stérre grad.

Nar vi ser pa agarkoncentrationen for kontrollagaren kan vi se att Insiderdgare har en
hog koncentration da de i genomsnitt har 59 % av rosterna i foretagen de ar
kontrolldgare i. Aven Familjer och Sfarer har en relativt hég dgarkoncentration med
37,5 % resp. 39,3 %. Staten och de Utldndska &garna har lagst medelvarde for

agarkoncentration med 22,6 % resp. 26 %.
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5.2 Beskrivning av dimensionerna

I detta kapitel gor vi en deskriptiv analys av de olika
ansvarsredovisningsdimensionerna och ser pa hur betygen ar fordelade pa de olika
kontrollagarna. Da vi inte kan se om skillnaderna &r signifikanta mellan
agarkategorierna blir detta kapitel mer som en 6versikt éver medelbetyg for de olika

agarkategorierna.

5.2.1 Miljédimensionen

Antal Genomsnitt St.

Agare foretag miljobetyg avvik.

Familj 282 (35 %) 1,7506 1,459
Sfar 195 (24 %) 3,0193 1,828
Institution 93 (11 %) 2,1046 1,443
Staten 11 (1,3 %) 3,6481 1,356
Insider 36 (4,4 %) 1,3097 1,360
Utlandsk 48 (5,9 %) 2,4102 2,285
Spritt 72 (8,8 %) 2,2924 1,958
Totalt 816 2,1566 1,74675

Tabell 9 Miljobetyg for de olika dgarkategorierna

4
3,5
3
2,5
2
1,5
1 -
0,5 -
0 - T T T T T T
Familj Sfar Institution  Staten Insider  Utlandsk  Spritt

Figur 4 Miljobetyg for de olika &garkategorierna
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| tabell 9 kan vi se att Staten har hogst andel miljéredovisning med ett medelvérde pa

(3,65) foljt av Sfarerna (3,02) medan de Insideragda foretagen har en lag grad av
miljoredovisning (1,31) aven familjeforetagen (1,75) har ett relativt lagt betyg for
miljoredovisning. Dock &r standardavvikelsen 1,75 vilket ar hogt i forhallande till
medelvérdet pa 2,16 vilket beror pa den stora spridningen av miljobetyg for foretagen

inom varje agarkategori.

5.2.2 Sociala dimensionen

Antal Genomsnitt

Agare foretag socialt betyg St. awvik.
Familj 282 (35 %) 2,0072 1,117
Sfar 195 (24 %) 1,9505 1,264
Institution 93 (11 %) 1,9055 1,065
Staten 11 (1,3 %) 3,5709 0,985
Insider 36 (4,4 %) 2,0361 0,835
Utlandsk 48 (5,9 %) 2,2081 1,359
Spritt 72 (8,8 %) 2,5156 1,302
Totalt 816 2,1571 1,21

Tabell 10 Socialtbetyg fér de olika &garkategorierna

4
3,5
3
2,5
2
1,5
1 -
0,5 -
0 - T T T T T T
Familj Sfar Institution  Staten Insider  Utlandsk Spritt

Figur 5 Socialt betyg for de olika dgarkategorierna

(=)



o'.. * L [ ] Y

7 Linneuniversitetet
Ekonomihégskolan

| tabell 10 kan vi se att Staten har hogst andel social redovisning (3,57) medan de

andra ligger relativt nara varandra fran 1,95 till 2,51. Dock ar standardavvikelsen for
alla foretag 1,21 vilket ar hogt i forhallande till medelvérdet pa 2,16 vilket beror pa
den stora spridningen av sociala betyg for foretagen inom varje dgarkategori.

5.2.3 Ekonomiska dimensionen

Antal Genomsnhitt
Agare foretag ekonomiskt betyg  St. awvik.
Familj 282 (35 %) 4,0358 1,055
Sfar 195 (24 %) 3,9708 0,948
Institution 93 (11 %) 3,8112 1,168
Staten 11 (1,3 %) 4,4727 0,497
Insider 36 (4,4 %) 4,0931 1,105
Utlandsk 48 (5,9 %) 3,8302 0,788
Spritt 72 (8,8 %) 4,4236 1,031
Totalt 816 4,003 1,031

Tabell 11 Ekonomiskt betyg for de olika dgarkategorierna

4,6
4,4
4,2

4 -
3,8 -
- I I
3,4 - . . . . . .

Familj Sfar Institution  Staten Insider  Utlandsk  Spritt

Figur 6 Ekonomiskt betyg for de olika agarkategorierna
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I tabell 11 kan vi se att Staten (4,47) har hogst betyg for den ekonomiska dimensionen

tatt foljd av foretag med spritt &dgande (4,42). Foretag med Institutionella eller

Utlandska &gare har lagst betyg for den ekonomiska dimensionen.

Standardavvikelsen pa 1,03 &r lagre i forhdllande till medelvardet pa 4,00 for det
ekonomiska betyget vilket gor att diagrammet ger en lagre spridning av dgarnas betyg

an de dvriga dimensionerna.

5.2.4 Totalt CSR-betyg

Antal Genomsnitt

Agare foretag CSR-betyg  St. awvik.

Familj 282(35%)  2,5979 0,799
Sfar 195(24%)  3,1569 1,04
Institution 93 (11%)  2,6071 0,856
Staten 11(1,3%)  3,8972 0,812
Insider 36(4,4%) 2,479 0,631
Utlindsk  48(59%)  2,8162 1,257
Spritt 72(8,8%)  2,8162 1,179

Totalt 816 2,7722 0,98173
Tabell 12 Totalt CSR-betyg for de olika agarkategorierna

4,5

3,5

2,5 +
1,5
1
0,5
0 A T T T T T T

Familj Sfar Institution  Staten Insider  Utldndsk  Spritt

]
|

Figur 7 Totalt CSR-betyg for de olika dgarkategorierna
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For det totala CSR-betyget ligger alla dgarkategorier relativt nara varandra mellan 2,48
och 3,16 men staten har hogre betyg an de 6vriga med 3,89. Standardavvikelsen for
bade det totala CSR-betyget och betygen inom de tre dimensionerna ligger hogt for
bade foretag med Utlandska &gare och foretag med spritt dgande vilket beror pa att de
Utlandska dgarna kan representera olika intressen beroende pa om det ar en
privatperson eller en Institutionell &gare. Foretagen med spritt &gande representeras av
en mangd olika foretagsledningar med skiftande motiv och beteenden dér dgarna inte i

nagon hagre grad har mojlighet att paverka deras beteende genom voice.

5.3 Regressionsanalys

Vi borjar detta kapitel med en presentation av korrelationsanalystabellen (Bilaga 2) for
agare och ansvarsredovisningsbetyg som kommer att refereras till i jamférelse med
regressionsanalyserna for de olika dimensionerna. Vi presenterar dven en
regressionsanalys med andel Utlandska &gare for att undersdka de olika variablernas
relation till investeringsbendgenheten for Utldndska &dgare och se om

ansvarsredovisning kan ge en forklaring.

For att ta reda pd hur de olika betygens samband med vilken kontrollagare som
foreligger anvander vi oss av en regressionsanalys. For att vi inte ska fa felaktiga
samband anvander vi oss i denna analys &ven av kontrollvariabler som tidigare
forskare pavisat har en signifikant paverkan pa foretags frivilliga redovisning. Genom
att ta med kontrollvariablerna kan vi se hur forklaringsgraden i modellen paverkas av

vara agarvariabler samtidigt som vi ser om &garvariablerna ar signifikanta i modellen.

Agare: Variablerna 1h) — 1m) betecknar foretag dir dgandet ar delat mellan tva
kontrollagare. For dessa foretag kan vi ej dra nagra slutsatser da vi inte vet vilken av

agarna som har den storsta paverkan.

Branschforkortningarna ar som foljer: BM = Basic Materials, CG = Consumer Goods,
CS = Consumer Services, Fin = Financials, Ind = Industrials, HC = Health Care, OnG
= Qil & Gas, Tech = Technology, Tele = Telecommunications. Da vi inte hade nagra

foretag i var population fran branschen Utilities finns denna bransch ej med i analysen.
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Skuldsattningsgrad har exkluderats da denna variabel skapade problem med
multikollinearitet tillsammans med l6nsamhet. Skuldsattningsgraden var inte
signifikant i nagon av regressionsanalyserna medan lénsamhet var signifikant i

regressionen for det totala CSR-betyget.

For de kvarvarande variablerna finns inga problem med multikollinearitet da vi inte i
nagon av regressionsanalyserna far ett VIF-varde éver 4 och en tumregel for nar det
blir ett allvarligt problem ar nér VIF ar 6ver 10 (Gujarati & Porter, 2009). Vi valjer att
anvanda oss av VIF for att undersoka multikollinearitet da det egentligen inte spelar

nagon roll om vi anvéander VIF eller tolerans eftersom de ar inverser av varandra.
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5.3.1 Miljédimensionen

Med &dgarvariabler Endast kontrollvariabler
Variabler B (SBE) Sig. VIF B (SBE) Sig. VIF
(Constant) -,143 272 599 -,098 ,255 701
Agare

1b) Sfar -004 125 973 1,729

1c) Inst , 156,141 ,267 1,236

1d) Staten 514 394 193 1,259

1e) Insider -,065 212 ,760 1,158

1f) Utlandsk , 118  ,191 536 1,207

1g) Spritt 235 173 176 1,435

1h) Faminst ,227 ,245 355 1,130

1i) FamSfar 852 ,419 ,042 1,037

1j) InstSfar , 186,592 ,753 1,040

1k) Famutl -966 ,378 ,011 1,055

1I) InstUtl ,006 ,254 981 1,120

1m) UtlSfar ,600 535 ,262 1,059
Ar

2a)Ar2007 -155 116 ,181 1,511 | -,146 , 116 ,209 1,506

2¢) Ar2009 -035 116 ,762 1,511| -,017 , 116 ,882 1,503

2d)Ar2011 ,037 ,118 ,752 1,564 | ,028 , 116 ,808 1,510
Bransch

3a) BM 1,039 ,199 ,000 1,154| 1,038 ,199 ,000 1,136

3b) CG -039 156 ,801 1,252| -,008 , 154 957 1,206

3c) CS -569 ,162 ,000 1,215| -514 ,160 ,001 1,181

3d) Fin -1,169 ,128 ,000 1,502 - , 126,000 1,445

3e) HC -,909 ,154 ,000 1,406 1-%471 , 151 ,000 1,331

3g) OnG -1,903 ,358 ,000 1,133 - ,353 ,000 1,091

3h) Tech -1,033 ,144 ,000 1,355 1’85]: , 143 ,000 1,320

3i) Tele -1,944 321 ,000 1,131 1,02(? ,317 ,000 1,099

1,884

4) Storlek 251,028 ,000 3,797 ,257 ,028 ,000 3,642
5) Synlighet 499 092 ,000 3,463| ,467 ,090 ,000 3,239
6) Lénsamhet ,014 012 ,270 1,037 ,015 ,012 224 1,025
8) Utl_Listn 245 176 ,164 1,539| ,318 , 168 ,058 1,382
9) Agarkonc. -,263 ,230 ,253 1,504 | -,415 , 199 ,037 1,121
R2/Adj.R2/Sig. 0,576/0,561/0,000 0,566/0,558/0,000

Tabell 13 Regressionsanalys for miljodimensionen
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| regressionen for miljédimensionen finner vi inga problem med multikollinearitet.
Modellen &r signifikant pd 0,000 nivd och har en forklaringsgrad R? p& 0,576.
Regressionsanalysen for miljodimensionen utan &garvariablerna medtagna gav en
Adjusted R* p& 0,556 medan Adjusted R? som vi kan se i tabell 13 &r 0,561 nar vi

plockat in agarvariablerna i modellen.

| regressionen for miljodimensionen ar variablerna for Familjedgare, ar 2008 och
Industrials exkluderade da dessa ar dummyvariabler inom kategorierna &gare, ar och
bransch. Ingen av dessa tre variabler &r signifikanta for modellen i

regressionsanalyserna.

Familjedgarna som &r den exkluderade d&garvariabeln 1 modellen hade i
korrelationsanalysen (Bilaga 3) ett negativt samband pa -0,187 med en signifikansniva
pa 0,000.

Ingen av huvudkategorierna for dgarna ar signifikant i regressionsanalysen.

| korrelationsanalysen (Bilaga 3) finns positivt signifikant samband med Sférer (0,283)
och Staten (0,100) samt negativt signifikant samband med Insiders (-0,103).

Fam/Sfar ar signifikant med en positiv relation vilket innebar att foretagen med
kontrollagande delat mellan Familjedgare och Sfarer har hogre betyg for

miljodimensionen &n Familjedgda foretag.

Fam/Utl ar signifikant med en negativ relation vilket innebér att foretagen med
kontrollagande delat mellan Familjedgare och Utlandska agare har lagre betyg for

miljédimensionen an Familjedgda foretag.

For foretagen med dubbla dgare finner vi i korrelationsanalysen (Bilaga 3) negativt
samband med Fam/Utl (-0,076) och Inst/Utl (-0,101).

For kontrollvariablerna har storlek ett positiv samband vilket stodjer tidigare
undersokningar (Hackston & Milne, 1996; Galani et al., 2011; Reverte, 2009) Aven
synlighet har ett signifikant positiv samband. De flesta branscher har ett signifikant
samband med ansvarsredovisning i miljodimensionen, anmarkningsvért ar det

signifikanta negativa sambandet mellan Oil and Gas som &r en bransch med hog
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paverkan pa miljon vilket borde leda till en hogre andel redovisning (Reverte, 2009;
Galani et al., 2011).

For miljodimensionen finner vi inga problem mellan korrelations och
regressionsanalys, dvs. det finns inga samband i nagon av analyserna som motséager
varandra. | korrelationsanalysen finner vi ett positivt samband med miljodimensionen
for Sfarer och Staten. Vi finner negativt samband for Familjer, Insiderégare, delat
agande mellan Familjer och Utlandska dgare samt delat &gande mellan Institutionella

agare och Utlandska agare.
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Hypotes 1la: Det finns ett positivt samband mellan Familjedgare och

ansvarsredovisning inom miljédimensionen.

| regressionsanalysen finner vi inget signifikant samband mellan Familjedgare och

miljédimensionen och i korrelationsanalysen ar sambandet signifikant negativt.

Hypotes la forkastas da det inte finns nagot signifikant positivt samband for

Familjedgare.

Hypotes 2a: Det finns ett positivt samband mellan &garsfarer och

ansvarsredovisning inom miljédimensionen.

| regressionsanalysen finner vi inget signifikant samband mellan Sfarer och

miljodimensionen och i korrelationsanalysen finns ett signifikant positivt samband.
Hypotes 2a accepteras till viss del.

Hypotes 3a: Det finns ett negativt samband mellan Institutionella &gare och

ansvarsredovisning inom miljédimensionen.

| regressionsanalysen finner vi inget signifikant samband mellan Institutionella agare
och miljodimensionen, inte heller i korrelationsanalysen finner vi nagot signifikant

samband.
Hypotes 3a forkastas da det inte finns nagot samband.

Hypotes 4a: Det finns ett positivc samband mellan Statligt dgande och

ansvarsredovisning inom miljédimensionen

| regressionsanalysen finner vi inget signifikant samband mellan Staten och

miljodimensionen. | korrelationsanalysen finner vi ett signifikant positivt samband.
Hypotes 4a accepteras till viss del.

Hypotes 5a: Det finns ett negativt samband mellan Insiderdgare och

ansvarsredovisning inom miljédimensionen

| regressionsanalysen finner vi inget signifikant samband mellan Insiderdgare och

miljodimensionen. | korrelationsanalysen finner vi ett signifikant negativt samband.

Hypotes 5a accepteras till viss del.
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Hypotes 6a: Ansvarsredovisning inom miljédimensionen har en positiv relation till

Utlandska agare.

Hypotesprovningen for denna hypotes aterfinns under kap 5.3.5.
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5.3.2 Sociala dimensionen

Med &dgarvariabler

Endast kontrollvariabler

Variabler B SE(®) Sig. VIF B SE(B) Sig. VIF
(Constant) -060 210 774 -036 ,199 856
Agare

1b) Sfar -307 ,096 001 1,729

1c) Inst -234 109 032 1,236

1d) Staten 471 305 122 1,259

1e) Insider 217 , 164 ,187 1,158

1f) Utlandsk ~ -,048 148 744 1,207

1g) Spritt 266 134 048 1,435

ih) Faminst ~ ,097 ,190 ,609 1,130

1i) FamSfar ~ ,398 324 219 1,037

1j) InstSfar ~ -435 457 342 1,040

1k) FamUtl  -381 292 192 1,055

11) InstUt| -287 196 ,144 1,120

1m)UtiSfar 244 413 555 1,059
Ar

2a) Ar2007  -132 089 139 1,511 -122 ,091 ,179 1,506

2c)Ar2009  -015 ,090 ,871 1,511| ,000 091 ,997 1,503

2d) Ar2011 130 091 ,153 1,564| ,153 ,091 ,092 1,510
Bransch

3a) BM 214 154 165 1,154| 253 155 103 1,136

3b) CG 030 121 804 1.252| ,071 ,120 553 1,206

3c) CS -070 125 575 1,215|-015 ,125 905 1,181

3d) Fin -560 ,099 000 1,502|-486 ,098 ,000 1,445

3e) HC -069 119 561 1,406 -043 ,118 718 1,331

3g) OnG - 277 000 1,133 - 276,000 1,091

1,587 1,414

3h) Tech 558 111 000 1,355| ,617 ,112 ,000 1,320

3i) Tele -760 248 002 1,131 -760 ,248 002 1,099
4) Storlek 223 022 000 3,797 | ,215 ,022 ,000 3,642
5) Synlighet 267 071 ,000 3463| 212 070 ,003 3,239
6) Lonsamhet ~ ,009 009 334 1,037| ,007 ,010 ,449 1,025
8) Utl_Listn 065 136 633 1,539 ,202  ,131 ,124 1,382
9) Agarkonc. -080 177 653 1,504 -187 ,156 ,230 1,121
R2/Adj.R2/Sig. 0,465/0,446/0,000 0,439/0,428/0,000

Tabell 14 Regressionsanalys for den sociala dimensionen
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| regressionen for den sociala dimensionen finner vi inga problem med
multikollinearitet. Modellen &r signifikant pd 0,000 nivé och har en férklaringsgrad R?
pa 0,465. Regressionsanalysen for den sociala dimensionen utan agarvariablerna
medtagna gav en Adjusted R? pa 0,439 medan Adjusted R? som vi kan se i tabell 14 &r
0,446 nér vi plockat in &garvariablerna i modellen.

| regressionen for den sociala dimensionen ar variablerna for Familjedgare, ar 2008
och Industrials exkluderade da dessa & dummyvariabler inom kategorierna agare, ar
och bransch. Ingen av dessa tre variabler ar signifikanta for modellen i

regressionsanalyserna.

Familjedgarna som &r den exkluderade &garvariabeln i modellen hade i
korrelationsanalysen ett negativt samband med den sociala dimensionen pa -0,113 med

en signifikansniva pa 0,001.

Sfarer (-0,307) och Institutionella &gare (-0,234) dar signifikanta med en negativ
relation i regressionsanalysen vilket innebér att foretag med Sférer eller Institutionella
agare som kontrollagare har lagre betyg for den sociala dimensionen an Familjedgda

foretag.

Foretag med Spritt dgande (0,266) &r signifikant med en positiv relation i
regressionsanalysen vilket innebér att foretag utan kontrollagare har hdgre betyg for

den sociala dimensionen an Familjedgda foretag.

| korrelationsanalysen (Bilaga 3) finner vi positiva samband med Sfarer (0,156), Staten
(0,137) och Spritt &gande (0,096) och negativa samband med Institutioner (-0,074) och
Familjedgare (-0,113).

For foretagen med delat kontrolldgande finner vi inga signifikanta samband i

regressionsanalysen.

For foretagen med delat kontrolldgande finner vi i korrelationsanalysen (Bilaga 3)
negativt samband med Fam/Utl (-0,076) och Inst/Utl (-0,101).

For kontrollvariablerna har storlek ett positiv samband vilket stodjer tidigare
undersokningar (Hackston & Milne, 1996; Galani et al., 2011; Reverte, 2009) Aven
synlighet har ett signifikant positiv samband. Ungefar hélften av branscherna har ett

signifikant samband med ansvarsredovisning i den sociala dimensionen.

[ =)



Linneuniversitetet

Ekonomihégskolan

For den sociala dimensionen blir sambandet med Sférer olika for korrelations och
regressionsanalys, Sfarerna far negativt samband i regressionsanalysen och positivt
samband i korrelationsanalysen. Detta ar markligt da Sfarernas negativa samband i
regressionsanalysen borde innebdra att de har sémre betyg for den sociala dimensionen
an Familjedgare men Familjedgarna har ett negativt samband med den sociala
dimensionen i korrelationsanalysen. Aven om vi kor regressionsanalysen med Sfar
som enda &garvariabel dvs. hur Sfarernas samband ser ut i forhallande till alla de andra
kategorierna far vi ett signifikant negativt samband med den sociala dimensionen. Den
basta forklaring vi kan komma for detta fenomen ar att det &r att den laga
forklaringsgraden fran agarvariablerna i forhallande till kontrollvariablerna stéller till

med problem.

| korrelationsanalysen finner vi ett positivt samband med den sociala dimensionen for
Sfarer, Staten och spritt &gande. Vi finner negativt samband for Familjer,
Institutionella dgare, Insiderdgare, delat &gande mellan Institutionella dgare och Sfarer

samt delat &gande mellan Institutionella och Utldndska &gare.

Hypotes 1b: Det finns ett positivt samband mellan Familjedgare och

ansvarsredovisning inom den sociala dimensionen.

| regressionsanalysen finner vi inget signifikant samband mellan Familjedgare och den
sociala dimensionen. | korrelationsanalysen finner vi ett signifikant negativt samband
pa-0,113.

Hypotes 1b forkastas da vi inte finner nagot signifikant positivt samband.

Hypotes 2b: Det finns ett positivt samband mellan &garsfarer och

ansvarsredovisning inom den sociala dimensionen.

| regressionsanalysen finner vi ett signifikant negativt samband mellan Sfarer och den
sociala dimensionen. | korrelationsanalysen finner vi ett signifikant positivt samband.
Da Familj ar den exkluderade variabeln i regressionsanalysen och féretagen med
Familjedgare i genomsnitt har ett hogre betyg for den sociala dimensionen (2,0) &n
Sfarer (1,95) kan detta vara en forklaring till varfor det ser ut som det gér med

samband pa olika hall i regressions- och korrelationsanalyserna for Sfarer.
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Hypotes 2b accepteras till viss del da det finns ett positivt samband i

korrelationsanalysen.

Hypotes 3b: Det finns ett negativt samband mellan Institutionella agare och

ansvarsredovisning utifran den sociala dimensionen.

| regressionsanalysen finner vi ett signifikant negativt samband mellan Institutionella
agare och den sociala dimensionen, detta signifikanta negativa samband aterfinns aven

i korrelationsanalysen.
Hypotes 3b accepteras.

Hypotes 4b: Det finns ett positivc samband mellan Statligt &gande och

ansvarsredovisning inom den sociala dimensionen.

| regressionsanalysen finner vi inget samband mellan Staten och den sociala

dimensionen. | korrelationsanalysen finner vi ett signifikant positivt samband.

Hypotes 4b accepteras till viss del da det finns ett positivt samband i

korrelationsanalysen.

Hypotes 5b: Det finns ett negativt samband mellan Insiderdgare och

ansvarsredovisning inom den sociala dimensionen.

| regressionsanalysen finner vi inget samband mellan Insideragare och den sociala

dimensionen, inte heller i korrelationsanalysen finns nagot samband.
Hypotes 5b forkastas.

Hypotes 6b: Ansvarsredovisning inom sociala dimensionen har en positiv relation

till Utlandska agare.

Hypotesprovningen for denna hypotes aterfinns under kap 5.3.5.

[ &)



7 Linneuniversitetet
Ekonomihégskolan
5.3.3 Ekonomiska dimensionen

Endast
Med agarvariabler kontrollvariabler
Variabler SE : SE .
B (B) Sig. VIF B (B) Sig. VIF

(Constant) 4,071 ,240 ,000 4,143 ,201 ,000
Agare

1a) Familj 307 ,110 ,005 2,652

1b) Sfar -,076 , 121,528 2,670

1d) Staten ,286 315 ,364 1,316

1e) Insider ,336 , 185 ,069 1,430

1f) Utlandsk ,053 , 166 ,748 1,495

1g) Spritt 365 ,153 ,017 1,828

1h) Faminst ,072 , 208 ,729 1,328

1i) FamSfar -, 762 335 ,023 1,087

1j) InstSfar -234 468 617 1,064

1k) FamUtl -,015 305 ,960 1,119

1l) InstUtl ,388 212,067 1,277

1m) UtISfar -,323 424 447 1,092
Ar

2a) Ar2007 ,006 ,090 ,946 1,511 | ,002 ,092 ,985 1,506

2c) Ar2009 -,015 ,091 870 1,511 | -,010 ,092 ,910 1,503

2d) Ar2011 -,034 ,092 709 1,564 | -,006 ,092 ,949 1,510
Bransch

3a) BM -,602 , 183 ,001 1,594 | -,558 ,183 ,002 1,550

3b) CG -,456 , 155,003 2,025 | -,476 ,154 ,002 1,942

3d) Fin ,133 , 136,328 2,781 | ,147 137 ,282 2,724

3e) HC ,355 , 153,021 2,259 | ,407 ,152 ,007 2,153

3f) Ind -,188 , 126,137 3,380 | -,208 ,127 ,101 3,285

30) OnG -1,433 ,293 ,000 1,242 - ,293 ,000 1,201

3h) Tech 316 , 148 ,032 2,329 %5337042 , 148 012 2,261

3i) Tele -, 751 ,266 ,005 1,274 | -,808 ,268 ,003 1,253
4) Storlek -,051 ,022 020 3,797 | -,065 ,022 ,003 3,642
5) Synlighet ,613 ,072 ,000 3,463 | ,579 ,071 ,000 3,239
6) Lénsamhet ,018 ,010 ,058 1,037 | ,016 ,010 ,091 1,025
8) Utl_Listn ,129 , 138,349 1,539 | ,211 ,133 ,113 1,382
9) Agarkonc. -,492 , 180 ,006 1,504 | -,491 ,157 ,002 1,121
R2/Adj.R2/Sig. 0,255/0,228/0,000 0,220/0,204/0,000

Tabell 15 Regressionsanalys for den ekonomiska dimensionen
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| regressionen for den ekonomiska dimensionen finner vi inga problem med
multikollinearitet. Modellen &r signifikant pd 0,000 nivé och har en férklaringsgrad R?
pa 0,255. Regressionsanalysen for den ekonomiska dimensionen utan agarvariablerna
medtagna gav en Adjusted R? pd 0,204 medan Adjusted R? som vi kan se i tabell 15 &r
0,228 ndr vi plockat in &garvariablerna i modellen.

| regressionen for den ekonomiska dimensionen ar variablerna for Institutionella agare,
Ar 2008 och Consumer Services exkluderade da dessa ar dummyvariabler inom
kategorierna agare, ar och bransch. Ingen av dessa tre variabler ar signifikanta for

modellen i regressionsanalysen.

Institutionella &gare som &r den exkluderade &garvariabeln i modellen hade inget
signifikant samband med den ekonomiska dimensionen i regressions- eller

korrelationsanalysen.

Familjer (0,307) och Spritt &gande (0,153) har ett positivt samband med den
ekonomiska dimensionen vilket innebér att féretag med Familjedgare och foretag utan
kontrollagare har hogre betyg for den ekonomiska dimensionen én foretag med

Institutionella &gare.

| korrelationsanalysen (Bilaga 3) finner vi inga signifikanta samband mellan

agarvariablerna for ensamma kontrollagare och den ekonomiska dimensionen.

For foretagen med delat kontrollagande finner vi positivt samband med Fam/Sfar

(0,335). Aven for foretag med Spritt 4gande finner vi positivt samband (0,153).

For foretagen med delat kontrollagande finner vi i korrelationsanalysen (Bilaga 3)
negativa samband for Fam/Sfar (-0,096) och Utl/Sfér (-0,079).

For kontrollvariablerna har storlek ett negativt samband med den ekonomiska
dimensionen. Da storleksvariabeln till viss del bygger pa antal anstallda och en del av
det ekonomiska betyget bygger pa hur mycket I6ner foretaget betalar ut kan detta bero
pa att stora foretag inom tillverkningsindustrin ofta har manga anstallda i laglonelander
vilket gor att storre foretag far lagre betyg. Detta kan ses i det negativa sambandet
mellan Consumer Goods och den ekonomiska dimensionen. Aven &garkoncentrationen

har ett negativt samband med den ekonomiska dimensionen. Synlighet har ett positivt
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samband med den ekonomiska dimensionen. De flesta branscher har ett signifikant

samband med den ekonomiska dimensionen.

Hypotes 1c: Det finns ett positivt samband mellan Familjedgare och den ekonomiska

dimensionen.

| regressionsanalysen finner vi ett positivt samband mellan Familjedgare och den

ekonomiska dimensionen.
Hypotes 1c accepteras.

Hypotes 2c: Det finns ett positivt samband mellan &garsfarer och den ekonomiska

dimensionen.

Vi finner inga samband mellan Sfarer och den ekonomiska dimensionen i regressions-

eller korrelationsanalyserna.
Hypotes 2c forkastas.

Hypotes 3c: Det finns ett negativt samband mellan Institutionellt &gande och den

ekonomiska dimensionen.

Vi finner inga samband mellan Institutionella dgare och den ekonomiska dimensionen

i regressions- eller korrelationsanalyserna.
Hypotes 3c forkastas.

Hypotes 4c: Det finns ett positivt samband mellan Statligt dgande och den

ekonomiska dimensionen.

Vi finner inga samband mellan Staten och den ekonomiska dimensionen i regressions-

eller korrelationsanalyserna.
Hypotes 4c forkastas.

Hypotes 5c¢: Det finns ett positivt samband mellan Insideragare och den ekonomiska

dimensionen.

Vi finner inga samband mellan Insiderdgare och den ekonomiska dimensionen i

regressions- eller korrelationsanalyserna.

Hypotes 5c¢ forkastas.
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Hypotes 6¢: Det finns ett negativt samband mellan Utlandska &gare och den

ekonomiska dimensionen.

Vi finner inga samband mellan Utlandska dgare och den ekonomiska dimensionen i

regressions- eller korrelationsanalyserna.

Hypotes 6¢ forkastas.

[ =)



Linneuniversitetet

Ekonomihégskolan
5.3.4 Totalt CSR-betyg

Med &dgarvariabler

Endast kontrollvariabler

Variabler B SE(B) Sig. VIF B SE(B) Sig. VIF
(Constant) 1,329 152  ,000 1,336 144,000
Agare

1b) Sfar -232 070 001 1,729

1c) Inst -128 079 105 1,236

1d) Staten 322 221 146 1,259

1e) Insider ,060 119 613 1,158

1f) Utlandsk -061  ,107 569 1,207

1g) Spritt 186 097 056 1,435

1h) Faminst ,030 138 828 1,130

1i) FamSfar ,061 235 797 1,037

1j) InstSfar 263,332 428 1,040

1k) Famutl 556 212,009 1,055

11) InstUtl 066,142 641 1,120

1m) UtISfar 071 300 812 1,059

Ar

2a) Ar2007 094 065 149 1511 | -089  ,066 177 1,506
2c) Ar2009 021 065 741 1511 | -009  ,066  ,890 1,503
2d) Ar2011 ,044 066 502 1564 | ,059 066 373 1,510
Bransch

3a) BM 430 131,001 1594 | 421 131,001 1,550
3b) CG ,058 111 604 2,025 | ,039 110,726 1,942
3d) Fin -319 097 001 2781 | -309  ,098 002 2,724
3e) HC ,005 110,962 2259 | ,000 108 997 2,153
3f) Ind 150 091 098 3380 | ,107 091 238 3,285
3g) OnG -1,428 210 000 1,242 | -1,346 210  ,000 1,201
3h) Tech ,160 106,130 2329 | ,166 106 116 2,261
3i) Tele -939  ,191 000 1,274 | -975  ,2192 000 1,253
4) Storlek 141 016  ,000 3,797 | ,136 016,000 3,642
5) Synlighet 460 052 000 3463 | ,419 051  ,000 3,239
6) Lénsamhet 014 007 048 1,037 | ,013 007 064 1,025
8) Utl_Listn 147 099 139 1539 | ,243 095 011 1,382
9) Agarkonc. -278 129 031 1504 | -365 113 001 1,121
R2/Adj.R2/Sig. 0,576/0,561/0,000 0,558/0,549/0,000

Tabell 16 Regressionsanalys for total CSR
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| regressionen for totalt CSR-betyg finner vi inga problem med multikollinearitet.
Modellen &r signifikant pd 0,000 nivd och har en forklaringsgrad R* p& 0,576.
Regressionsanalysen for miljodimensionen utan dgarvariablerna medtagna gav en
Adjusted R? p& 0,549 medan Adjusted R? som vi kan se i tabell 16 ar 0,561 nar vi
plockat in agarvariablerna i modellen.

| regressionen for totalt CSR-betyg &r variablerna for Familjedgare, Ar 2008 och
Consumer Services exkluderade da dessa ar dummyvariabler inom kategorierna égare,
ar och bransch. Ingen av dessa tre variabler ar signifikanta for modellen i

regressionsanalysen.

Familj som &r den exkluderade &garvariabeln i modellen hade inget signifikant
samband med det totala CSR-betyget i regressionsanalysen. Familjedgare har ett

negativt samband med totalt CSR-betyg i korrelationsanalysen.

Sfarer och Fam/Utl har ett negativt samband med totalt CSR-betyg vilket innebér att
foretag med Sfarer som kontrolldgare och foretag med kontrolldgande delat mellan
Familjer och Utlandska dgare har lagre betyg for totalt CSR-betyg &n foretag med

Familjeégare.

For det totala betyget som blir mer representativt att jamféra med de tidigare
undersokningar vi anvant for att hitta kontrollvariabler kan vi bekrafta deras resultat da
deras undersokningar byggt pa CSR eller frivillig redovisning. Storlek har ett positivt
samband med totalt CSR-betyg (Hackston & Milne, 1996; Reverte, 2009; Galani et al.,
2011), Synlighet har ett positivt samband med totalt CSR-betyg (Reverte, 2009),
Lonsamhet har ett positivt samband med totalt CSR-betyg (Meeks et al., 1995),
branscherna har ett samband med totalt CSR-betyg (Reverte, 2009; Galani et al., 2011)
och dgarkoncentration har ett negativt samband med totalt CSR-betyg (Mohd Ghazali
& Weetman, 2006).

| korrelationsanalysen finner vi positiva samband med det totala CSR-betyget for
Sfarer, Staten och spritt dgande och negativa samband for Familjer. Detta blir samma
problematik som i den sociala dimensionen da Sfarer har negativt samband i
regressionsanalysen och positivt i korrelationsanalysen. For det totalt CSR-betyg har
foretagen med Sférer som dgare hogre genomsnittsbetyg (3,16) jamfort med

Familjedgda foretag (2,60).
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5.3.5 Klienteffekten for utlandska égare

Foljande regressionsanalys anvander andel Utlandska dgare som beroende variabel,
detta for att vi ska kunna undersoka det omvénda sambandet mellan
ansvarsredovisning och Utlandska &gare vi tror foreligger for miljodimensionen och
den sociala dimensionen pa grund av att de Utlandska dgarna ar reaktiva. Dessa utgor

hypotesprévning for hypoteserna 6a och 6b

B SE (B) t sig. Tolerance VIF
(Constant) -,037 ,047 =777 437
Ansvarsbetyg
A) Miljo ,004 ,006 ,750 ,453 ,329 3,039
B) Socialt ,006 ,007 , 751 ,453 443 2,256
C) EK ,012 ,006 1,913 ,056 , 796 1,256
D) CSR* ,019 ,009 2,088 ,037 432 2,312
Ar
2a) Ar2007 ,015 ,016 941 347 ,668 1,497
2b) Ar2008 ,034 ,016 2,040 ,042 ,669 1,495
2c) Ar2009 ,010 ,016 ,629 ,530 ,671 1,491
Bransch
3a) BM ,031 ,030 1,043 ,297 ,843 1,187
3b) CG ,012 ,022 ,540 ,589 ,830 1,204
3c) CS ,113 ,023 4,830 ,000 ,840 1,190
3d) Fin -,023 ,019 -1,227 ,220 ,612 1,633
3f) HC ,047 ,022 2,125 ,034 ,682 1,467
3h) OnG ,237 ,051 4,692 ,000 ,849 1,178
3i) Tech ,034 ,022 1,509 ,132 ,609 1,642
3j) Tele 211 ,049 4,306 ,000 ,907 1,102
4) Storlek ,014 ,005 2,876 ,004 ,202 4,958
5) Synlighet -,016 ,015 -1,068 286 239 4,187
6) Lonsamhet -,002 ,002 -,995 ,320 ,972 1,029
8) Utl_Listn ,020 ,026 A72 441 , 795 1,258
R?/Adj. R/Sig. 0,153/0,133/0,000

Tabell 17 Regressionsanalys for procentuell andel utlandskt dgande

1 D) CSR 4r inte med i regressionsanalysen fér de andra betygen utan den &r kérd i en separat
regressionsanalys utan de évriga betygen for ansvarsdimensionerna for att undvika multikollinearitet.

[ o)



Linneuniversitetet

Ekonomihégskolan

| regressionsanalysen finner vi inga signifikanta samband mellan andel Utldndska
agare och nadgon av dimensionerna. Dock finner vi ett samband for det totala CSR

betyget.

| korrelationsanalysen (Bilaga 4) finner vi signifikant positivt samband for bade
miljodimensionen (0,165) och den sociala dimensionen (0,169). Det finns &ven ett
positivt samband mellan andel Utlandska dgare och den ekonomiska dimensionen
(0,079).

Hypotes 6a: Ansvarsredovisning inom miljédimensionen har en positiv relation till

Utlandska agare.

| regressionsanalysen for andel Utlandska dgare finner vi inget signifikant samband
mellan Utlandska dgare och miljodimensionen. | Korrelationsanalysen for andel

Utlandska &gare (Bilaga 4) finner vi ett signifikant positivt samband.

Hypotes 6a accepteras till viss del.

Hypotes 6b: Ansvarsredovisning inom sociala dimensionen har en positiv relation

till Utlandska agare.

I regressionsanalysen for andel Utlandska dgare finner vi inget signifikant samband
mellan Utlandska agare och miljodimensionen. | Kkorrelationsanalysen for andel

Utlandska agare (Bilaga 4) finner vi ett signifikant positivt samband.

Hypotes 6b accepteras till viss del.
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5.4 Foretag med forandrad kontrollagare

For att undersdka om det blir ndgon skillnad nar ett foretag far en ny kontrollagare fran
en annan &agarkategori gjorde vi en genomgang av alla foretag och hittade sju foretag
som under 2007 eller 2008 bytt kontrolldgare. Anledningen till att vi endast tog med
foretag som forandrat dgande under dessa tva ar var for att kunna se hur forandringen
sett ut i forhallande till branschen, borslistningen och totala urvalet under de foljande

aren.

Enligt resultaten i Bilaga 6 har totalt CSR-betyg for samtliga foretag forandrats pa det
satt vi hade kunnat forutspa utifran vara hypoteser. Vi presenterar en kort genomgang
av de foretag dar agarforandringen borde paverka ansvarsredovisningen, dvs. da vi gatt
fran en agare med positivt samband till en med negativt eller tvart om enligt vara
hypoteser. Vi gar endast igenom det totala CSR-betyget da detta ger en bra indikation
pa hur forhallandet borde se ut efter forandring av dgandet och ger en mer Gverskadlig

genomgang av de olika foretagen.

Betsson: Fran Utlandsk till Familj, enligt vara hypoteser borde detta leda till béttre

betyg i alla dimensioner.

Det totala CSR-betyget for Betsson Okade mer &n genomsnittet under aren efter

forandringen av kontrollagare.

Klovern: Fran Sfar till Institutionell dgare, enligt vara hypoteser borde detta leda till

samre betyg i alla dimensioner.

For det totala CSR-betyget 6kade Klovern mindre &n branschen men mer &n det totala

genomsnittet vilket gor att hypoteserna endast stammer till viss del for Klovern.

Lagercrantz: Fran Institutionell &gare till Familj, enligt vara hypoteser borde detta

leda till battre betyg i alla dimensioner.

Det totala CSR-betyget for Lagercrantz 6kade mer dn genomsnittet under aren efter

forandringen av kontrollagare.

Nederman Holding: Fran Institutionell agare till Familj, enligt vara hypoteser borde

detta leda till battre betyg i alla dimensioner.

Det totala CSR-betyget for Nederman Holding 6kade mer &n genomsnittet under aren

efter forandringen av kontroll&gare.
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Scania: Fran Sfar/Utl till endast Utlandsk agare, enligt vara hypoteser borde detta leda
till samre betyg utifran antagandet att Sfarens innehav gav en positiv effekt pa

ansvarsredovisningen.

Det totala CSR-betyget for Scania minskade under aren efter forandringen av
kontrollagare.

Ett problem med detta material ar att vi endast har ett fatal foretag och de som okar
mer an genomsnittet ar de foretag som hade en lag grad av ansvarsredovisning fran
bdrjan medan de som minskar eller har en lagre 6kning &n genomsnittet ar foretag som
hade en hog grad av ansvarsredovisning. For hela materialet sa minskar
standardavvikelsen for varje ar vilket leder till att foretagen kommer narmare varandra
vilket leder till att det vi sett med minskning fran de med hdg ansvarsredovisning och

okning fran de med lag ansvarsredovisning &r vad vi kunde férvanta oss.

Vi ser tendenser till att fordndring av kontrolldgare forandrar foretagens
ansvarsredovisning men med det lilla underlag vi har &r risken allt for stor att denna
paverkan endast kommer fran de monster vi sett for hela materialet och inte fran

forandrad kontrollagare.

5.5 Analys av enkatundersokning

Syftet med enkaten var att forsoka ta reda pa hur foretagen uppfattar dgarnas beteende
och i vilken utstrackning de anser att dgarna paverkar. Och i de fall de anser att dgarna
anvander sig av voice Vvill vi se om det finns nagon skillnad mellan
ansvarsredovisningsdimensionerna. Vi gor deskriptiva analyser av enkaten for att
undersoka vad det finns for tendenser hos foretagen. Da 6ver 50 % av de som svarat
representerar foretag med familjer som kontrollagare kan vi inte sdga sa mycket om de
olika &garkategorierna utifran enkétsvaren men vi gor allmanna analyser om i vilken
utstrackning dagarna ar viktiga for foretagets ansvarsredovisning. Vi undersoker &ven

om det finns nagon skillnad i vilken ansvarsdimension som anses vara av storst vikt.

Enkaten ar gjord for att vara ett komplement till innehallsanalysen vi gjort for att bidra
till att skapa en storre forstaelse for varfor det ser ut som det gor utifran foretagens
perspektiv. Fragorna &r dels allmanna och dels fokuserade pa hur féretagen anser att

[ o)



) . ® ) °
7 Linneuniversitetet

Ekonomihégskolan
dgarnas paverkan pd deras CSR-arbete och CSR-strategi ser ut. Av de 36 av

respondenterna som svarat pa enkaten var 14 av respondenterna den person som var
ansvarig for CSR-arbetet inom foretaget men dven i de fall dar den som svarat inte var
direkt ansvarig sa hade de positioner som VD, CFO, CSR-ansvarig, CSR Coordinator,
och hallbarhetsansvarig sa vi antar att de har den kompetens som kravs for att pa ett
korrekt satt svara pa enkaten. Endast i fyra fall var den som svarade pa enkéten allméan

IR utan huvudansvar for CSR eller kopplingar till ledning eller CSR.

5.5.1 Respondenternas fordelning

Enkatsvar Populationen
Agare f(.’).a‘r':tzlg Procent Procent
Familj 18 50,0% 35,0%
Sfar 6 16,7% 24,0%
Institution 4 11,1% 11,0%
Staten 0 0,0% 1,3%
Insider 2 5,6% 4,4%
Utlandsk 1 2,8% 5,9%
Spritt 5 13,9% 8,8%
Total 36

Tabell 18 Agarfordelning fér enkétrespondenter

Som vi ser i tabell 18 &r fordelningen bland de som svarat pa enkéaten
dverrepresenterade bland foretagen med Familjedgare. For de dvriga kategorierna ar
det fa respondenter aven om det for Institutioner procentuellt ser ut som for hela
populationen. Av denna anledning kommer vi frdmst anvanda enkatsvaren for att uttala

oss om Familjedgda foretag och for att gora generella slutsatser.

Enkatsvar Populationen
Bransch f(.jArnetgg Procent Procent

BM 2 5,4 % 5,4 %
CG 4 10,8% 9,3%

CS 2 5,4 % 8,3%

Fin 9 24,3% 19,1%

HC 1 2,7 % 11,3%

Ind 12 32,4% 30,1%
OonG 0 0,0 % 1,5%
Tech 6 16,2% 12,3%
Tele 0 0,0 % 2,0 %
Total 36

Tabell 19 Branschférdelning for enkétrespondenter

(=)
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Som vi ser i tabell 19 ar de som svarat pa enkéaten fordelade pa liknande satt som

populationen. Den storsta avvikelsen finns for HC dér endast 2,7 % av respondenterna
kommer fran denna bransch medan den utgor 11,3 % av populationen. Inga av
respondenterna har representerat OnG eller Tele da dessa branscher utgor en valdigt
liten del av populationen med 1,5 % resp. 2 %.

Storlek
Min Max Medelv. Standard avv.
Enkdtsvar 6,5 16,7 10,97 2,81
Population 4,32 26 9,73 2,82

Tabell 20 Storleksfordelning for enkéatrespondenter

Storleksmassigt ar det lite storre andel av de stora foretagen som svarat pa enkéaten. De
ligger dock nadra varandra med 10,97 for respondenterna och 9,73 for populationen
vilket innebér att respondenterna kan anses vara representativa for populationen vad

géller storlek.

5.5.2 Analys av enkétsvar

Pos. 1 Pos. 2 Pos. 3
Agare 10 Kunder 11 Medarbetare 11
Kunder 9 Medarbetare 8 Agare 6
Samhillet 7 Agare 5 Samhillet 6
Tabell 21 Svar fran enkatfraga om de viktigaste intressenterna
Kategori Antal poang
Kunder 50
Agare 43
Samhallet 37
Medarbetare 36
Langivare 2

Tabell 22 Poang utifran svar pa fraga om de viktigaste intressenterna

Vid rangordningen av intressenterna i tabell 21 var dgarna den mest férekommande pa
som den viktigaste intressenten med da 10 av respondenterna valde &garna forst. Om vi
ger poang utifran vilken position respondenterna placerade de olika intressenterna med
3p for #1, 2p for #2 och 1p for #3 enligt tabell 22 sa kommer dgarna pa andra plats
over viktigaste intressenter for ansvarsredovisning med 43p medan kunder far 50p
vilket beror pa att en stor del av foretagen hade kunderna som viktigaste eller nast
viktigaste intressent. Aven i den dppna fragan om vilka som péverkar CSR-strategi var
det 7 foretag som namnde dgaren som den som paverkar strategin.
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Antal
svar Median Typviarde Medelv. Standardavv.
F5. | vilken utstrackning tar ni hansyn till 35 3 3 317 165
konkurrenter for er ansvarsredovisning? ’ ’
F7. | vilken utstrackning anser Ni att Era 32 5 5 441 178
dgare paverkar CSR-strategin? ’ ’
F11. Agarnas krav p& CSR-redovisningen inom 13 5 5 5 128
miljodimensionen? ’
F12. Agarnas krav p& CSR-redovisningen inom 13 5 5 508 108
den sociala dimensionen? ! ’
F13. Agarnas krav pa CSR-redovisningen inom 13 6 6 458 202
den ekonomiska dimensionen? ’ ’
F14. | vilken utstrackning redovisar ni Ert 32 4 7 434 213
CSR-arbete och er CSR-strategi? ’ ’
F14. | vilken utstrackning redovisar ni Ert 17 4 4 347 21
CSR-arbete och er CSR-strategi? (Familjer) ’ ’
F14. | vilken utstrackning redovisar ni Ert 15 55 7 533
CSR-arbete och er CSR-strategi? (Ovriga) ’ ’
Ja Nej
F8. For Ni nagon dialog med Era agare 26 4
angaende Er CSR-strategi?
F9. Anser ni att Er CSR-strategi innebar 21 5
ekonomiska fordelar?
F10. Upplever Ni att Era dgare har krav pa Er 13 19

CSR-redovisning?

Tabell 23 Deskriptiv analys av enkat

Av de 32 som svarat pa | vilken utstrackning anser Ni att Era agare paverkar CSR-
strategin? ansag de flesta att dgarna hade medel till hog paverkan pa CSR-strategin
med ett medelvarde pa 4,41 men endast 13 av respondenterna ansag att dgarna har krav
pa ansvarsredovisningen. Av detta forhallande kan det tankas att foretagen kanner av
en allman press fran samtliga dgare men att kontrolldgarna som &r de som ér i starkast
position att stdlla krav oftast inte anvander sin voice makt for att paverka féretagens
ansvarsredovisning. Detta kan vi dven se da 26 respondenter for en dialog med dgarna
angaende CSR-strategi men endast i 13 fall upplever de att dgarna stallet krav pa

redovisningen.

| de 13 fall dar &garna har krav var medelvardena hdga 4,58 — 5,08 vilket kan kannas
naturligt da det skulle bli forodande konsekvenser for d&garen om det kom ut i media att
de forsoker fa foretagen att ta mindre ansvar for miljo och sociala fragor. Kraven pa
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ansvarsredovisning ansags vara lagre for den ekonomiska dimensionen (4,58) jamfort

med de andra tva dimensionerna som bada hade ett medelvarde dver 5.

For familjeagda foretag var det endast 3 av 17 respondenter som ansag att agarna hade
krav pa ansvarsredovisningen. Néar vi jamforde svaren pa fraga 14 1 vilken
utstrackning redovisar ni Ert CSR-arbete och er CSR-strategi?” mellan familjeédgda
foretag och dvriga visade det sig &ven att foretagen med Familjedgare i lagre
utstrackning redovisade sitt CSR-arbete da familjedgda foretag hade ett medelvarde pa

3,63 jamfort med resterande foretag som fick ett medelvarde pa 5,33.

Over halften av respondenterna ansg att deras CSR-strategi medférde ekonomiska
fordelar vilket kan innebéra att Friedmans(1970) synsétt att foretagen ska maximera

agarnas avkastning gar hand i hand med 6kande ansvarsredovisning.

Sammanfattningsvis kan vi séga att foretagen ofta ser &garna som en av sina viktigaste
intressenter, det forekommer ofta en dialog med dgarna angaende CSR men agarna har
ofta inga krav pa hur foretagen skoter detta. | de foretag dar kontrollagaren ar en
Familj redovisar de i lagre utstrackning sitt ansvarstagande. De generella resultaten blir

snedvridna av att halften av alla respondenter representerar Familjedgda foretag.
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5.6 Aterkoppling till teorier for dgarna.

| detta Kapitel

kommer vi att aterkoppla resultaten fran regressions- och

korrelationsanalyserna till de uppstéllda teorierna om &garnas forvantade beteende.

Figur 8 visar resultaten vi fick fran hypotesprovningarna och i de fall dar hypoteserna

”(Accepteras)” innebdr det att det funnits ett samband i korrelationsanalysen men inte i

regressionsanalysen varvid vi endast accepterat hypoteserna till viss del.
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5.6.1 Familjeagare

Enligt vara hypoteser bor det finnas ett positivt samband mellan familjedgande och alla
tre ansvarsredovisningsdimensionerna. Vi har definierat familjeagarna som langsiktiga
individer som kan gora investeringar som kommer att gynna framtida generationer,
familjedgarna har ofta innehav i lite mindre foretag och &ger i de flesta fall endast ett
foretag. Eftersom familjedgarna i de flesta fall endast ager ett foretag och de har sa stor
del av sitt kapital och rykte forknippat med detta foretag far de stor insikt i foretaget
och dess bransch vilket leder till att de har stora incitament att paverka foretaget i en
riktning som skapar ett gott rykte for foretaget och dgarna.

Utifran vara analyser kunde vi forkasta hypoteserna vi gjort angaende familjeagarnas
samband med miljédimensionen eller den sociala dimensionen. Detta ligger i linje med
de svar vi fatt fran var enkat dar vi i tabell 23 kan se att Familjedgarna mer sallan
staller krav pa foretagens ansvarsredovisning och att de familjeagda foretagen i lagre
utstrackning redovisar sitt CSR-arbete och sin CSR-strategi. Detta leder oss att tro att
familjedgarna enligt enkétsvaren nédvandigtvis inte &r mindre ansvarstagande utan att
de kanske fokuserar mer pa sitt foretag och dess verksamhet an att de férsoker redovisa
allt de gor for att skapa vélvilja fran utomstaende intressenter.

Vi accepterade det positiva sambandet mellan Familjedgare och den ekonomiska
dimensionen vilket stodjer antagandet om att Familjedgare har en langsiktig strategi
med sitt &gande och i stor utstrackning gor investeringar med framtida generationer i
atanke.

De uppstéllda hypoteserna ar grundande pa det teoretiska antagandet att Familjedgare
har ett langsiktigt lojalt &gande och anvander sig utav voice for att paverka ledningen
av foretaget. En mojlig forklaring till varfor det skiljer sig at mellan teorin och
resultaten ar att de familjedgda foretagen inte redovisar lika mycket frivillig
information vilket dven tidigare studier konstaterat (Chau & Grey, 2002). Da
Familjedgare ofta anvander sig utav voice finns det inte ndgon mening med att dgarna
paverkar ansvarsredovisningen utan snarare vad foretaget faktiskt gor. Att
familjedgarna antas ha ett langsiktigt mal med agandet och forlitar sig till stor del pa
voice (Hedlund et al, 1985) aterspeglas till viss del i det ekonomiska betyget dar vi

kunde se tendenser till positiv paverkan.
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Vi har da tva forklaringar till varfor det ser ut som det gor for familjeforetagen, for det
forsta sa har familjedgarna ofta stora andelar i de foretagen de &ger och de har narmare
kontakt vilket leder till att de har storre mojligheter till kontroll vilket gor att
ytterligare ansvarsredovisning inte leder till sa stor minskning av agentkostnaderna att
det ar vart kostnaden att genomfora redovisningen. Familjedgda foretag verkar dven i
lagre  utstrackning redovisa  sitt  ansvarsarbete  enligt  resultaten  fran

enkatundersokningen.

5.6.2 Sfarer

Enligt vara hypoteser bor det finnas ett positivt samband mellan Sfarer som agare och
alla tre ansvarredovisningsdimensionerna. Vi har definierat Sfarer som dedikerade

investerare med lang tidshorisont i sitt &gande.

Utifran vara analyser kunde vi till viss del acceptera hypoteserna vi stéllt upp for

Sfarer for miljodimensionen och den sociala dimensionen.

Sfarernas delvis positiva samband med miljédimensionen och den sociala dimensionen
stodjer vara teorier om att Sfarerna har mojlighet att paverka foretagen de dger och till
viss del anvander sig av denna voicemakt for att fa foretagen att anvanda sig av
ansvarsredovisning i hdgre utstrackning for att skapa legitimitet och forbattra ryktet for
foretagen och Sfaren. Sfarerna ar valdigt synliga pa grund av den position de har i
Sveriges naringsliv vilket gor att i hogre utstrackning maste leva upp till férvantningar

fran omgivningen an andra &gare som t.ex. Familjedgare i mindre foretag.

Vi forkastade hypoteserna for den ekonomiska dimensionen vilket innebér att den
langsiktighet som vi utifran Zhengs (2009) teori om dedikerade investerare tillskrev

Sfarerna inte stammer.

5.6.3 Institutionella &gare

Enligt vara hypoteser finnas det ett negativt samband mellan Institutionella dgare och
alla tre ansvarredovisningsdimensionerna. Vi har definierat Institutionella &gare som

flyktiga investerare med kortsiktigt vinstintresse.
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For de institutionella dgarna fann vi negativt samband for den sociala dimensionen.
Korrelationsanalysen och regressionsanalysen visade inget signifikant samband mellan
Institutionella dgare och miljédimensionen eller den ekonomiska dimensionen vilket
kan bero pa att detta ar en valdigt heterogen grupp dar syftet med &gandet kan vara
olika beroende pa vilken typ av Institutionell dgare det handlar om.

De uppstallda hypoteserna ar grundade pa det teoretiska antagandet att Institutionella
agare anses vara flyktiga investerare, vilket innebédr att de har ett Kortsiktigt
vinstintresse i sitt dgande och kommer darfor anvénda sig utav exit och inte forsoka
paverka pa foretagens ansvarsredovisning (Zheng, 2009).

Anledningen till den negativa paverkan fran Institutionella dgare beror saledes pa deras
kortsiktiga tidshorisont och bendgenhet att anvanda sig av exit. Detta sétter en press pa
foretag med Institutionella dgare att hela tiden prestera bra siffror pa kort sikt for att
aktiekursen inte ska sjunka. Trots att dessa dgare ofta har en lagre &garkoncentration
vilket borde leda till 6kad ansvarsredovisning for att minska agentkostnader fann vi
anda negativa samband vilket ytterligare stodjer vara hypoteser. Resultatet gar aven
ihop med tidigare studier dar Institutionella dgare anses vara ansiktslgsa och inte tar
sitt ansvar (Wiklund, 2007).

5.6.4 Staten

Enligt vara hypoteser bor det finnas ett positivt samband mellan Staten som &gare och
alla tre ansvarredovisningsdimensionerna. Vi har definierat Staten som en stabil &gare
med andra intressen an avkastning for sitt &gande. Staten har &ven sen 2007 krav att

kommunicera sitt hallbarthetsarbete enligt riktlinjer fran GRI.

De uppstallda hypoteserna &r grundade pa det teoretiska antagandet att Staten har
andra syften &n avkastning med sitt &gande i olika foretag (Hedlund et al. 1985). Staten
har som mal att forega med gott exempel nar det galler ansvarsredovisning och alla
Statligt agda foretag har krav pa att redovisa enligt GRI:s riktlinjer vilket aterspeglas i
resultaten vi far (Regeringskansliet, 2009). Utifran vara analyser kunde vi delvis
acceptera hypoteserna om Statens positiva samband med miljédimensionen och den

sociala dimensionen. For den ekonomiska dimensionen fann vi dock inte nagot

(102 )



Linneuniversitetet

Ekonomihégskolan

signifikant samband. Anledningen till den ofta lite daliga signifikansen tror vi beror pa

att det endast ar 11 observationer i vart urval som bestar av Statligt 4gda foretag.

Vara resultat for de Statligt &gda foretagen visar pa samma resultat som Borglund et al.
(2010) kom fram till att Statens krav pa GRI i foretagen de ager har gett dem battre

ansvarsredovisning.

5.6.5 Insideragare

Enligt vara hypoteser bor det finnas ett negativt samband mellan Insideragare och
miljédimensionen och den sociala dimensionen samt ett positivt samband med den
ekonomiska. Vi har definierat anstéllda som dgare med hog voicebendgenhet och stor
mojlighet att paverka foretaget. Utifrdn agentteorin tror vi att foretagen med
Insideragare kommer att redovisa mindre ansvarsredovisning da de som &gare och
ledare av foretagen har full insikt. Medan de pa grund av sin oférmaga att anvéanda sig

av exit fokuserar pa langsiktig 6verlevnad for foretagen.

De uppstallda hypoteserna ar grundade pa det teoretiska antagandet att Insiderdgare pa
grund av sin position som bade principal och agent inte kommer att anvanda sig av

ansvarsredovisning i nagon storre utstrackning.

Den enda hypotesen vi delvis kunde acceptera var ett negativt samband mellan

Insiderégare och miljédimensionen.

Enligt Barnea & Rubin (2005) finns det en risk for att ledningen skall 6verinvestera i
sociala initiativ for att forbattra sitt eget rykte och lata kostnaderna belasta Gvriga
aktiedgare, dock gar detta inte ihop med vara resultat. Anledningen till detta verkar
vara att i de fall vi har Insiderdgare har de ofta valdigt stor andel av innehavet vilket

medfor att de far ta den storsta delen av kostnaden for utokad ansvarsredovisning.

En undersokning av Chau & Gray (2002) kom fram till att Insiderdgare inte redovisar
frivillig information i samma utstrackning som andra foretag. Detta beror pa de sjalva
innehar kontrollen vilket gor att ytterligare ansvarsredovisning inte leder till sa stor
minskning av agentkostnaderna att det ar vart kostnaden att genomfora redovisningen,
detta stods aven av Mohd Ghazali & Weetman (2006).
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5.6.6 Utlandska &agare

Enligt vara hypoteser bor det finnas ett positivt omvant samband mellan Utlandska
agare och miljodimensionen samt den sociala dimensionen, for den ekonomiska
dimensionen bor det finnas ett negativt samband. Vi har definierat Utldndska dgare
som investerare med syftet att tjana pengar genom sina investeringar och arbetar i stor
utstrackning med exitalternativ. N&r Utlandska &gare valjer att placera sina pengar i
Sverige kan det tankas att foretag med vél utvecklad ansvarsredovisning lockar till sig

dessa investerare genom storre transparens.

For de Utlandska dgarna accepterar vi till viss del hypoteserna for miljodimensionen
och den sociala dimensionen. Det verkar finnas en viss relation mellan dessa

dimensioner och andel Utlandska &gare.

Det finns problem med att forsoka analysera Utlandska kontrollagare som en homogen
grupp da denna grupp innefattar alla de dvriga dgarkategorier vi anvander oss av och
alla de beteenden som Kkaraktariserar dessa. Att vi inte finner nagra signifikanta
samband mellan Utldndska kontrollagare och ansvarsredovisningsdimensionerna nar vi
gor regressions- och korrelationsanalys med Utlandska &gare som kontrollagare ar

darfor inte dverraskande.

Utlandska &gare antas agera likt Institutionella dgare dar syftet med dgandet endast ar
avkastningen, skillnaden ligger i att Utlandska &gare inte har ndgon kannedom om
foretagen pa marknaden. Utlandska agare arbetar i stor utstrackning med exit och
omplacerar sina tillgangar nér foretagen inte lever upp till deras forvantningar. Utifran
intressentmodellen kan det da tankas att foretag med redan fullgod ansvarsredovisning
och storre transparens kan locka till sig dessa investerare. Antagandet om att de
Utlandska &agare lockas av foretag med hog grad av ansvarsredovisning pa grund av
den okade transparensen verkar halla da vi for det sammanslagna betyget kunde se
positiv signifikant samband i bade regressions- och korrelationsanalysen enligt tabell
17 och bilaga 3.

De flesta Utldndska &gare som inte ar kontroll&gare ar fondbolag som anvénder sig av
den svenska marknaden for att ytterligare diversifiera sina innehav. De flesta utlandska
fonderna vi sett bland de 20 storsta dgare har haft sitt ursprung i USA eller

Storbritannien. Da dessa har begransade majligheter for dvervakning av foretagen och
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inga incitament for att paverka foretagen och deras intresse endast ar den avkastning
foretaget kan ge kommer de enligt vara hypoteser inte ha nagon direkt paverkan pa
foretagens ansvarsredovisning. Dock kan minskade agentkostnaderna fran en hog grad
av frivillig redovisning gor dem mer bendgna att investera i foretag med bra

ansvarsredovisning.

5.6.7 Spritt 4gande

Vid spritt dgande finns ingen kontrolldgare som kan paverka ett foretag genom voice
men vi kommer att gora en analys av dessa foretag for att kunna se skillnader mellan
dem och foretagen med olika typer av kontrollagare. Enligt var teori bor dessa foretag
anvanda sig av ansvarsredovisning i hog grad for att skapa legitimitet da det inte finns
nagon kontrolldgare som kan skapa legitimitet genom sitt rykte eller minska

agentkostnader genom att utéva Gvervakning for de Gvriga &garnas rékning.

| korrelationsanalysen i bilaga 2 finns det positiva samband for foretag utan
kontrolldgare och den sociala dimensionen, den ekonomiska dimensionen och det
totala CSR-betyget. | regressionsanalyserna, Tabell 14 och tabell 15, finner vi
signifikant positiv relation mellan foretag utan kontrolldgare for den sociala

dimensionen och den ekonomiska dimensionen.

Regressionsanalyserna  stodjer  legitimitetsteorin ~ och  agentteorin  angaende
kontrollbehov da det verkar som om brist pa kontrollagare har en positiv pa verkan pa
mangden ansvarsredovisning. Enligt agentteorin kan det dven vara sa att da vi ser en
hogre grad av ansvarsredovisning forsoker foretagsledningen i dessa foretag framja sitt

eget rykte pa bekostnad av dgarna (Barnea & Rubin, 2005).
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6. Diskussion och slutsatser

| detta kapitel fors diskussioner och studiens slutsatser presenteras med aterkoppling
till det stéallda syftet. Reflektioner kring studien presenteras och kapitlet avlutas med

forslag till vidare forskning.

6.1 Diskussion

Utgangspunkten for studien var att kontrollagare har majlighet att paverka foretagens
ansvarsarbete direkt genom voice eller indirekt genom exit och att de kommer att
utnyttja denna mojlighet i olika utstrackning beroende pa vilken agarkategori de
tillndrde och vad syftet med dgandet var. Foretagens beteende forklarade vi genom att
anvanda oss av intressentmodellen och legitimitetsteorin dar vi antog att foretagen
maste skapa legitimitet for alla intressenter men att dgarna var den viktigaste och den
med storst mojlighet att paverka foretagets beteende. For dgarnas beteende anvande vi
0ss av exit och voice teorin och agentteorin for att forklara olika &garkategoriers
incitament och mdjlighet att utdva kontroll och i vilken utstrdckning de kan ténkas

behova ansvarsredovisning for detta kontrollbehov.

Ansvarsredovisning ar frivillig redovisning dar foretagen sjalva kan bestdamma om
anvandning och innehall av redovisningen. Var uppsats syftade till att undersoka
huruvida det fanns nagon variation i vilken ansvarsdimension olika foretag lagger sitt
fokus relativt den kategori av kontrolldgare som foreligger och om det visat sig
stdmma forsoka forklara varfor.

Vi fann inga indikationer pa att olika dgarkategorier skulle fokusera pa nagon speciell
ansvarsredovisningsdimension utan ansvarsredovisning verkar anvandas som ett
samlat begrepp déar féretagen redovisar i de dimensioner som bast tillfredsstéller deras
behov. Skillnaderna mellan olika dimensioner verkar framst bero pa vilken bransch de
verkar i och vilken paverkan den branschen har pa miljo eller sociala fragor.
Ndemanga & Koffi (2009) fann i sin undersokning en stark l&nk mellan &garstruktur
och CSR. Deras resultat visade att Staten och Institutionella dgare medférde mer CSR-
redovisning an Familjer och spritt &gande. Vi kunde stddja deras resultat for Familjer

och Staten da vi fick liknande resultat. Deras definition av Institutionella &gare ar
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nagot annorlunda da de raknar med Sfarerna i denna kategori och undersoker de 30
storsta foretagen vilket forklarar att Institutionella &gare har mer CSR-redovisning. Vi
ar lite osékra pa vad Ndemanga & Koffi (2009) baserar den starka lanken pa da de
grundar sitt resultat pa histogram och vi fann lite paverkan fran dgarna i férhallande till
kontrollvariablerna i var undersékning.

Adjusted R®
Utan dgarvariabler Med Agarvariabler Férdndring Forandring (%)

Miljédimension 0,558 0,561 0,003 1%
Sf)ciala . 0,428 0,446 0,018 4%
dimensionen

E!(onon.ﬁska 0,204 0,228 0,024 12 %
dimensionen

Totalt CSR- 0,5459 0,561 0,0151 3%
betyg

Tabell 24 Sammanfattning av forandrad Adjusted R? fran dgarvariabler

Vi har gjort en sammanstélining av forandring av forklaringsgrad i tabell 24 dar vi kan
se att kontrollagare bidrog med valdigt lite forklaring utover den fran de
kontrollvariabler vi anvande oss av. Speciellt i miljodimensionen fanns i princip inget
mervarde for R?i att ta med kontrollagarna i modellen. Detta kan bero pa att de 6vriga
intressenternas krav pa att foretag ska vara miljovanliga ar sa stark att oberoende av
agare maste foretagen anvanda sig av redovisning i denna dimension for att fa
legitimitet. Aven om det fanns vissa skillnader mellan de olika agarkategorierna s& gor
den laga 6kningen av forklaringsgrad nér agarna togs med i modellen att vi kan anta att
skillnaderna mellan &garkategorier till stor del beror pa skillnaderna i storlek och

agarkoncentration for de dgda foretagen.

Var enkat visade att foretagen anser i hdg utstrackning att d4garna ar en viktig intressent
som paverkar deras CSR-strategi och CSR-redovisning men de flesta foretagen
uppfattar inte att &garna har nagra direkta krav pa dem vad galler
ansvarsredovisningen. Utifran detta resultat ar intressentmodellen en bra forklaring till
varfor foretagen anvander sig av ansvarsredovisning da &garen ar den viktigaste
intressenten men inte aktivt forsoker paverka foretagens ansvarsarbete. Agarnas laga
paverkan pa de olika ansvarsredovisningsdimensionerna tyder &ven pa att alla

intressenter har en viss paverkan. Detta tydliggors dven i den paverkan media har

(107 )



Linneuniversitetet

Ekonomihégskolan

(Reverte, 2009) och den hoga paverkan foretagen angav i enkaten att kunder och

samhaéllet har pa deras ansvarsredovisning.

En forklaring till varfor det ser ut som det gor kan finnas i hur typforetaget ser ut for
respektive dgarkategori dar Familjedgare och Insiderégare har stor &garkoncentration i
mindre foretag, Sfarerna har hog &garkoncentration i stora bolag, Institutionella &gare
och Utlandska dgare har liten &dgarkoncentration i medelstora foretag och Staten som
endast ager tre foretag pa borsen ar bundna av att de maste forega med gott exempel
vad galler ansvarsredovisning. Dessa forhallanden leder till att paverkan fran
agarkategorierna blir en mix av paverkan fran de kontrollvariabler som har storre

forklaringskraft.

En intressant aspekt vi sag som visserligen lag utanfor vara hypoteser var den positiva
relationen mellan foretag utan kontrollagare och de olika dimensionerna. Detta trots att
foretagen utan kontrolldgare storleksmassigt ligger under medelvérdet och storlek ar en
av de starkaste variablerna for att forklara ansvarsredovisning. D& mindre foretag
overlag har lagre ansvarsredovisningsbetyg borde detta leda till lagre
ansvarsredovisning fran foretagen utan kontrolldgare. Anledningen till detta kan vara
att agarna i hogre utstrackning blir en extern intressent som maste goras néjd genom
mer frivillig redovisning istéllet for att de ar en kontrolldgare som genom sitt rykte kan
hjalpa foretaget att skapa legitimitet. Ansvarsredovisningen blir ett satt att minska
agentkostnaderna da det inte finns ndgon kontrollagare som har méjlighet att 6vervaka
foretaget pa ett effektivt satt. Det kan dven vara en morkare sida dar agentproblematik
uppstar av att foretagsledningen anvander sig av ansvarsredovisning for att framja sitt
eget rykte trots att det inte ligger i 4garnas intressen och att det blir 4garna som far sta
for kostnaderna (Barnea & Rubin, 2005).

De foretag som ligger pa efterkalken vad galler ansvarsredovisning verkar aven vara
pa vag att hinna ikapp da vi for varje ar ser en valdigt liten 6kning av medelvardet i
den miljémassiga och den sociala dimensionen men desto stérre minskning av
standardavvikelsen for varje ar vilket indikerar att spridningen mellan foretag minskar.
Denna utveckling ser vi som ett tecken pa att legitimitetsteorin ar en bra forklaring till
ansvarsredovisning da allt fler foretag borjar med ansvarsredovisning trots att de inte

haft det tidigare medan de foretag som har en bra ansvarsredovisning inte arbetar for
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att forbattra sig utan forsoker bibehdlla den niva de ligger pa.  Enligt
enkatundersokningen angav foretagen att de i 1ag utstrackning tog hansyn till andra
foretags ansvarsredovisning nar de utformade sin egen vilket antyder att pressen pa
foretagen att redovisa sitt ansvar kommer fran samhallet vilket dven stods av att
samhéllet och kunder bada var bland de viktigaste intressenterna for foretagens

ansvarsredovisning.

Det som verkar vara det som bast forklarar foretags ansvarstagande ar intressentteorin
(Clarkson, 1995; Bhattacharya et al., 2009) och legitimitetsteorin (Deegan et al., 2002;
O’Donovan, 2002; Magness, 2006) vilket stodjer antaganden fran tidigare forskning.
Fler intressenter som satter press pa foretagen gor att de maste ta ett storre socialt
ansvar eller atminstone rapportera att de tar ett sa stort ansvar som forvantas av dem
for att skapa legitimitet. Storre foretag paverkar fler manniskor och da alla som
paverkar eller paverkas av ett foretag ar intressenter enligt teorin sa medfor det att de
maste redovisa ett storre ansvarstagande. Foretag inom branscher med hogre paverkan
pa omvarlden kommer enligt denna definition ocksa att behdva redovisa mer
ansvarsredovisning da det finns fler intressenter som efterfragar denna information. Pa
samma satt ser vi variabler som den synlighet vi anvander i form av borslistning och
den mediedvervakning som Reverte (2009) anvédnder som variabel for synlighet
paverkar hur manga intressenter ett foretag har. Foretagen anser att agare, kunder,
medarbetare och samhéllet som stort som viktiga intressenter for deras redovisning. |
all denna press pa foretagen att agera pa ett satt som lyckas gora de flesta intressenter
nojda ar agarna, aven om de skulle vara den intressent med storst paverkan, endast
annu en i mangden som dessutom behover se till att foretagen uppfyller de andra

intressenternas krav.

6.2 Slutsats

Utifran var analys kom vi fram till att &garvariablerna bidrar valdigt lite som
forklarande variabel for mangden ansvarsredovisning i de olika dimensionerna. For
miljodimensionen bidrog dgarvariablerna i princip inget alls till forklaringen medan

paverkan i den sociala och ekonomiska dimensionen var lag enligt tabell 24.
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Overlag kan vi inte se nagra direkta tendenser till att ndgon agarkategori ldgger mer
fokus pa en viss ansvarsdimension, det verkar som om miljodimensionen och den
sociala dimensionen ses som grunden i CSR och de foretag som har hég grad av
ansvarsredovisning har hogt betyg i bada dessa dimensioner. Branschen var av storre
betydelse for fokus pa dimensioner da t.ex. teknikforetag hade positivt samband med
den sociala dimensionen och negativt samband med miljodimensionen. For den
ekonomiska dimensionen som hade storst Okning av forklaringsgrad fran
agarvariablerna fanns det valdigt lite samband for dgarvariablerna da det endast fanns
signifikant samband med Familjedgare.

Motsatt vara hypoteser sa verkar inte familjer redovisa sitt miljomassiga och sociala
ansvar vilket ligger i linje med tidigare undersokningar som kommit fram till att
familjedgda foretag inte anvander sig av frivillig redovisning i stor utstrackning (Chau
& Gray, 2002). Aven enkatundersokningen vi gjort visade pa att familjeagda foretag i

lag utstrackning redovisar sitt ansvarstagande.

For Sfarer kunde vi delvis se positiva samband med miljédimensionen och den sociala
dimensionen vilket 1ag i linje med var teori om att Sfarerna tar ett hdgre ansvar for att

skapa legitimitet och behalla sitt goda rykte pa den svenska marknaden.

Att de Institutionella &garnas kortsiktighet har en negativ paverkan pa
ansvarsredovisning kunde delvis bevisas da de hade en negativ padverkan pa den
sociala dimensionen. D4 vi endast har undersokt kontrollagare ingar inga fonder under
denna kategori vilket gor det svart att hitta lamplig teori da litteraturen om
Institutionella &gares paverkan pa frivillig redovisning till storsta delen utgors av olika

typer av fondbolag.

Statens arbete med att forsoka forega med gott exempel verkar vara lyckat da de
Statligt dgda foretagen 6verlag har mycket god ansvarsredovisning. Detta resultat ar
detsamma som Borglund et al. (2010) kom fram till att Statens beslut att infora
redovisning enligt GRI forbattrade de Statliga foretagens ansvarsredovisning dven om

det inte i samma utstrackning paverkade ansvarsarbetet.

Foretag med Insideragare visade pa lite signifikans dven om vi sdg viss negativ
paverkan for miljodimensionen. Da den storsta dgaren &r Insideragare behdver denna

inte redovisning for att utdva kontroll. Det beror pa att dgaren bade ar principal och
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agent vilket gor att det inte finns ndgon stark extern dgare som kan stélla krav pa
foretagens frivilliga redovisning (Mohd Ghazali, 2007). Aven Chau & Grey (2002)
kommer fram till att féretag med Insiderdgare i lagre utstrdckning anvéander sig av

frivillig redovisning.

De Utlandska &garna som kontrollagare hade inget signifikant samband med
foretagens ansvarsredovisning i nadgon dimension vilket beror pa deras heterogenitet.
Nar vi testade det omvanda forhallandet enligt vara hypoteser for de Utlandska dgarna
sag vi dock tendenser till en positiv relation mellan ansvarsredovisning i alla
dimensioner och totalt CSR-betyg med andelen Utlandska dgare vilket beror pa

Utlandska agare storre informationsbehov.

6.3 Studiens bidrag

Studiens framsta bidrag ar den laga forklaringsgrad vi kom fram till att &garna har pa
foretags ansvarsredovisning, ett foretag verkar i symbios med sin omgivning och maste
darfor ta hansyn till hela sin omgivning och kan inte endast fokusera pa vad agarna vill
fa ut av foretaget. Vi sag skillnader mellan olika agarkategorier men forklaringsgraden
fran kontrollagarna var sa lag att vi kan anta att en viss kategori av agare inte skulle

kunna bidra till negativa konsekvenser for framtida generationer genom sitt dgande.

Den kontroliméjlighet som forsvinner nar det inte finns ndgon storre agare som har
tillrackligt stor insikt och mojlighet for dvervakning verkar kompenseras genom att

foretagen utan kontrollagare anvéander sig av ansvarsredovisning i hogre grad.
6.4 Forslag till vidare forskning

Da vi sag att kontrollagarna hade en valdigt 1ag forklaringsgrad pa ansvarsredovisning
i forhallande till de andra variablerna som tidigare undersokningar visat haft en
signifikant paverkan anser vi inte att det & meningsfullt att forska vidare om &garnas
paverkan pa ansvarsredovisning i denna form. En vag att ga kan vara att undersoka
foretagens ansvarsarbete och inte redovisningen som vi gjort men detta skulle krava en

ingdende och tidskravande fallstudie.

Da foretagens kontrollagarforhallande inte var sa dynamiska och forandrande som vi

trodde kan en undersékning av en méngd individuella féretag 6ver en langre tidsperiod

()
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for att se hur ansvarsredovisningen forandrats ge battre kausalsamband for att se vilket

som kommer forst, dgaren eller ansvarsredovisningen. En sadan undersokning kan
aven ge data om vilka foretag som var tidigast med att inféra ansvarsredovisning och

se om det finns nagon koppling till 4garkategorier.
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BILAGA 1 - Folksams Index for ansvarsfullt foretagande (2011)

2. Definitioner och avgransningar

Har foljer en genomgang av hur Folksams Index for ansvarsfullt foretagande har
producerats samt vilka antaganden och avgransningar som ligger bakom

undersokningen.
Inledning

Fokus for Folksams Index for ansvarsfullt foretagande ligger pa det enskilda foretagets
beredskap att hantera sina risker avseende miljopaverkan respektive méanskliga
rattigheter. Undersokningen bygger pa offentligt tillgangligt material vilket i huvudsak
ar arsredovisningar, hallbarhetsredovisningar och hemsidor. Information fran ett stort
antal kallor (media, internationella organisationer, myndigheter med flera) soks
parallellt av for att identifiera eventuell information som motsdger det
foretagsproducerade kéllmaterialet. Samtliga kallor vags sedan samman for en
slutgiltig beddmning. Foretagens arbete med miljorelaterade och sociala aspekter sker
ofta langsiktigt och det &r sallan som stora férandringar sker fran ar till ar.
Oregelbunden rapportering av till exempel avfallshantering behdver darfor inte betyda
att avfallshanteringen har forsamrats det aret som rapportering kring den saknas.
Utvecklingen mot forbattrad rapportering gor dock att beddémningen blivit hardare
2011 jamfort med 2009 da det saknas information som legat till grund for ett tidigare
betyg. Det kan vara en av flera mojliga bidragande orsaker till att betyg har sankts
jamfort med bedémningen 2009. Analysen utgar fran kriterier som baseras pa Global
Compacts tio principer och OECD:s riktlinjer for multinationella foretag. Dessa
principer och riktlinjer ger vagledning till féretag om hur man foérvéntas ta ansvar for
miljo och social paverkan, och baseras pa internationella konventioner, exempelvis
ILO:s kérnkonventioner for arbetsratt. Vid uttolkningen av principerna har dven
vagledande dokument publicerade av Global Reporting Initiative (GRI) anvants, samt
olika internationellt erk&nda standarder, sasom 1SO 14001 och SA8000.

Urval av foretag
De foretag som ingdr i Folksams Index for ansvarsfullt foretagande ar borsnoterade

bolag.Undersokningen baserar sig pa bolag som var noterade pa Stockholmsbdrsen
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den 31 maj 2011, indelat enligt listorna; Small, Mid och Large Cap. Datainsamlingen
skedde under perioden juliseptember 2011, vilket innebar att indexet baserar sig pa
uppgifter angivna pa hemsidan under perioden samt utgivna rapporter. Totalt ar 55
foretag pa Large Cap, 75 bolag pa Mid Cap och 115 bolag pa Small Cap med i arets
rapport.

Metod
Ledningssystem

Som nédmnts ovan utvérderas foretagens kapacitet att hantera miljorelaterade och
sociala aspekter. Mera specifikt syftar utvarderingen till att undersbka i vilken

utstrackning foretaget har ett ledningssystem som omfattar kriterier, exempelvis

diskriminering, som kan hérledas till Global Compact eller OECD:s riktlinjer.
Definitionen av ett ledningssystem &r den samma som anvénds i internationellt

erkanda management standards, exempelvis 1ISO 9000. Grunden i ett sddant system

ar den sa kallade PDCA-cykeln (Plan, Do, Check, Act), vars syfte ar att uppna en
kontinuerlig forbattring. Analysen innebér att fem vésentliga komponenter i ett

ledningssystem undersoks for vart och ett av kriterierna. Dessa komponenter &r:

1. Policy. Har bolaget en relevant policy, exempelvis for att framja héalsa och sékerhet?
2. Management System. Finns det rutiner och en organisation som kan sakerstalla
efterlevnad av policyn?

3. Planer/Program. Ar policyn nedbruten i relevanta mal, och finns det konkreta
handlingsplaner?

4. Redovisning. Redovisar foretaget information som gor det mgjligt att utvérdera i

vilken utstrackning forbattringar uppnas?
5. Verifiering. Ar ledningssystemet verifierat av en extern part?

Ett antal kriterier finns ocksa kopplade till utvardering av ett foretags generella arbete

med miljéledning.
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Detta motiveras av att manga foretag i sin redovisning fokuserar pa att just beskriva
hur man arbetar generellt med miljéledning, utan att vidare specificera vad man menar

med sjalva miljobegreppet. Se vidare under avsnittet “Miljéanalys” nedan.

Miljéanalys

Analysen ger en uppfattning om det enskilda foretagets beredskap att hantera de

miljorisker som ryms inom verksamheten och &r uppdelad i tva huvudomraden:
— Generell bedomning av milj6éledningssystem (Miljoledning)
— Styrning av vasentliga direkt eller indirekta miljépaverkan (Miljoprestanda)

Analysen av den redovisade informationen om foretagets miljoledningssystem
omfattar fem kriterier, se tabell 1 nedan. Miljopolicy & planer ar en vérdering av
foretagets Overgripande ambitionsniva med miljoarbetet, dar uttalat proaktiva
ambitioner premieras. De tva foljande kriterierna, ledningssystem & organisation samt
extern certifiering, utvarderar 1 vilken utstrdckning ett ledningssystem ar
implementerat i organisationen och om det eventuellt &r certifierat mot en relevant

standard. Slutligen bedéms &ven den dvergripande kvaliteten i miljéredovisningen

samt i vilken utstrackning leverantdrer omfattas av ledningssystemet. Den andra delen
av analysen, miljoprestandan, ger en bild av foretagets formaga att hantera sin mest
vasentliga miljopaverkan. Detta gors genom en anpassad utvardering kring ett antal
nyckelparametrar, for att avspegla foretagets miljoprestanda utifran de specifika
forutsattningar som rader inom olika typer av verksamheter. Tva kriterier;
energianvandning och direkta/indirekta utslapp av véxthusgaser, omfattar alla
branscher. Andra branschspecifika kriterier omfattar utslapp av miljo- och héalsofarliga
amnen till luft, mark och vatten, anvandning av farliga &mnen, produktutveckling och

anvandning av transporter.
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Tabell 1 Miljbanalysens olika delar

Huvudomrade Knterier (bedomningsgrund)

Miljopolicy & planer

Ledningssystem & organisation

Miljoledning Extern certifiening

Miljoredovisning

Leverantorsstyming

Utslapp av vaxthusgaser

Miljoprestanda Energianvandning

Verksamhetsspecifika krterier

Analys manskliga rattigheter

Analysen syftar till att utvdrdera fOretagets beredskap att hantera verksamhetsrisker

med koppling till manskliga rattigheter, och &r uppdelad i tre huvudomraden;
— Anstélldas rattigheter

— Foretaget i samhéllet

— Manskliga rattigheter i leverantorskedjan

Samtliga kriterier finns sammanstallda i tabell 2 nedan. Lite forenklat kan man séga att
de tre huvudomradena representerar tre viktiga intressenter. Det forsta huvudomradet,
anstéllda, pekas ut mycket tydligt i Global Compacts principer och OECD:s riktlinjer,
och kriterierna omfattar halsa och sakerhet, diskriminering, associationsfrihet och
arbetstider och loner. FOr en del branscher har det dven beddémts som motiverat att

utvardera tvangsarbete och barnarbete.

Den andra delen av analysen omfattar foretagets paverkan pa det omkringliggande
samhaéllet. Ett vasentligt kriterium for detta huvudomrade ror ett foretags beredskap att
forebygga forekomst av korruption. Darutdver finns &ven verksamhetsrelaterade

kriterier sasom forankring av foretagets verksamhet i lokalsamhéllen. Det sistndmnda
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kriteriet omfattar aspekter sasom konsultationer vid vasentliga
verksamhetsforandringar, kunskapsoverféring med mera. Utvarderingen av kriteriet
syftar ocksa till att bedoma hur pass val redovisningen beskriver verksamhetens

geografiska spridning och dess karaktar. For vissa branscher bedéms aven hur

foretaget utformar sakerhetsarrangemang som paverkar angransande samhallen, samt
beredskapen att hantera sociala aspekter vid storre direktanvisningar. Den tredje och
sista delen i analysen utvérderar foretagens redovisning av hur man agerar for att
framja manskliga rattigheter i leverantorsleden. Foretaget bedéms genom analys av
uppforandekoder, samt implementerings- och verifieringssystem for dessa policys.
Yiterligare ett kriterium beror redovisning av utfallet fran olika insatser. FOr vissa
branscher har huvudgruppen leverantérer inte inkluderats i analysen. Detta forfarande
har bedémts vara relevant for vissa tjansteproducenter dar det ar svart att urskilja
nagon tydlig grupp av huvudleverantorer, eftersom detta har gjort det svart att gora en
relevant bedomning. Exempel pa branscher dar gruppen leverantorer inte bedoms

aterfinns framforallt inom IT-sektorn och finanssektorn.

Tabell 2 Analys ménskliga réttigheter

Huvudomrade | Kriterier (bedomningsgrund)

Halsa & sakerhet

Diskriminering

Associationsfrihet

Anstallda
Arbetstid & I6ner

Barnarbete

Tvangsarbete

Verksamhetsrelaterat socialt ansvar

Sambhallet
Korruption

Uppforandekod

Leverantorer | Ledningssystem och planer

Redovisning
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Poangbeddmning

Foretag tilldelas poéng for varje kriterium som undersokningen omfattar. Full poang
delas ut om alla fem eftersokta komponenter har kunnat identifieras i foretagets
rapportering, eller om det finns andra tydliga indikationer pa att foretaget har en god
beredskap. For manga foretag galler att man i redovisningen om forbattringar indirekt
ocksa visar att man har policy, ledningssystem och program. | dessa fall ges poéang
aven for dessa komponenter. Exempel pa ett sadant fall kan vara en detaljerad
redovisning av energianvandningen &ver tiden. For varje huvudomrade summeras
antalet poang som tilldelats for de olika kriterierna, och darefter beréknas ett
medelvarde for huvudomradet. Ett undersokt foretag tilldelas betyg utifran i vilket

intervall som medelvérdet hamnar enligt tabell nedan:

Tabell 3 Betygsintervall/éverséttning i stigrnor

Skala Betyg

0,00 0 %

0,01-0,69 (10%) 1 %

0,70-1,74 (15%) 2 XX

1,75-2,79 (15%) 3 X XK

2 80-4.19 (20%) 4 % % K %
4,20-5,24 (15%) 5 % % % Kk
5.25-6.29 (15%) 6 X% K K K%k
6,30-7,00 (10%) 7 % % % %k k%

Betyg berdknas ocksa pa en 6vergripande niva, det vill saga foretaget far ett betyg for

miljo och ett for manskliga rattigheter.

Branschindelning

Branschindelningen for Folksams Index for ansvarfullt foretagande bygger pa
MSCI/Standard & Poors Global Industry Classification Standard (GICS) med viss
anpassning. Denna indelning ar ny for i ar da det tidigare byggde pa Affarsvarldens
branschindelning. Pa grund av detta sker inga branschjamforelser med Folksams

senaste rapport detta ar.
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Tabell 4 Branschindelning

Branschindelning
1 Folksams Index
Sektor GICS Branschgrupp for ansvarsfullt
foretagande 2011
Energi Energi Energi
Matenal Material Material
Capital goods Kapitalvara
Commercial &
Industri professional Tjanster
Services
Transportation Transport
Automobiles &
Components
Consumer
Durables & Sallankop
Sallankop Apparel
Consumer
Services
Retailing Aterforsaljare
Media Media
Food & Staples
Retailing
Food, Beverage
Dagligvaror & Tobacco Dagligvara
Household &
Personal
Products
Health Care
Equipment &
Halsovard SCAVICES - Halsovard
Pharmaceuticals,
Biotechnology &
Life Sciences
Banks
D_iversi_fied R
Finans Financials
Insurance
Real Estate Fastighet
Softyvare & Mjukvara
Services
IT Technology
Hardware & Hardvara
Equipment
Telekom Telekom Telekom
Kraftforsorjning | Utilities Kraftforsorjning
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Branschrisk

Rapporten innehaller ett antal branschanalyser. | dessa refereras till generella risker for
olika branscher. Dessa har inte végts in i analysen av enskilda foretag, utan syftar
snarast till att ge ett matt pa hur viktigt det ar for foretagen i branschen att arbeta aktivt

med fragor kopplade till miljopaverkan och manskliga rattigheter.

Forvantningarna blir da att foretag som ar verksamma i hogriskbranscher generellt bor
kunna visa upp hogre individuella betyg &an bolag som verkar i lagriskbranscher.
Branschanalysen utgar fran ett globalt perspektiv. Tre nivaer anvands; Lag, Medel och
HOg. Vid bedémningen av den miljorelaterade branschrisken gors en uppskattning av
frekvensen hur ofta foretag inom en bransch kan knytas till allvarliga och/eller
systematiska avvikelser fran de normer som omfattas av Global Compact och OECD
Guidelines for multinationella foretag. Generellt galler att bolag med utpraglad fysisk
verksamhet, exempelvis oljeutvinning, l0per en hogre risk for avvikelser an en
utpraglad tjansteproducent. Branschens miljopaverkan utvarderas ocksa som ett matt
pa hur mycket varde som ett bolag genererar i relation till miljopaverkan. | begreppet
varde ingar komponenter som vinst, Ioner och skatter. Den branschrelaterade analysen
som dar kopplad till manskliga rattigheter speglar, liksom miljéanalysen, risken att ett
foretag kan knytas till allvarliga och/eller systematiska avvikelser mot internationella
normer. Till skillnad fran miljoperspektivet ar dock inte kopplingen till fysiska

branscher lika utpréglad, &ven om det finns vissa likheter.
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Tabell 5 Branschrisk
Bransch Miljorisk Risk manskiiga
rattigheter
Energi Hog Hog
Matenal Hog Medel/hog
Kapitalvara Hog Medel
Tjanster Medel/lag Medel
Transport Hog/medel Hog/medel
Sallankop Medel Medel
Aterforsaljare Medel/lag Medel/hog
Media Lag Lag
Dagligvara Medel/hog Medel/hog
Halsovard Medel Medel/lag
Finans Lag Lag
Fastighet Medel Medel
Mjukvara Lag Lag
Hardvara Medel Medel
Telekom Medel Medel
Kraftforsorjning Hog hog
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BILAGA 2 — Korrelationsanalys

Miljo _ Socialt” EK CSR _

Familj Pearson Correlation -,187 -,113 ,009 -,154
Sig. (2-tailed) ,000 ,001 ,800 ,000
Star Pearson Correlation 283" 156 -,015 226"
Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,660 ,000
Institution Pearson Correlation -,006 -074" -,064 -,056
Sig. (2-tailed) ,866 ,036 ,069 ,110
Utlandsk Pearson Correlation ,026 ,002 -,045 ,000
Sig. (2-tailed) ,466 ,964 ,195 ,098
Staten Pearson Correlation ,100” 137" ,053 1347
Sig. (2-tailed) ,004 ,000 128 ,000
Spritt Pearson Correlation ,030 ,096" 128" 1027
Sig. (2-tailed) ,400 ,006 ,000 ,004
Insider Pearson Correlation -,104” -,021 ,019 -,064
Sig. (2-tailed) ,003 540 ,592 ,067
Fam/Inst  Pearson Correlation -,066 -,030 -,021 -,059
Sig. (2-tailed) ,059 ;384 552 ,092
Fam/Sfar  Pearson Correlation ,029 ,020 -,096" -,008
Sig. (2-tailed) ,408 571 ,006 817
Inst/Sfar  Pearson Correlation -,050 -,070° -,015 -,063
Sig. (2-tailed) 157 ,047 676 071
Fam/Utl  Pearson Correlation -,076" -,048 -,021 -,072°
Sig. (2-tailed) ,030 172 542 ,039
Inst/Utl  Pearson Correlation -,101" -,003" ,061 -077
Sig. (2-tailed) ,004 ,008 ,083 ,027
Utl/Sfar ~ Pearson Correlation ,032 ,014 -,079° -,003
Sig. (2-tailed) ,363 ,688 ,023 ,929
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BILAGA 3 — Korrelationsanalys for Procentuell andel utlandska

agare

Correlations

UAProc| A) B) C) D)
UAProc Pearson Correlation 1
Sig. (2-tailed)
A) Miljo Pearson Correlation 165 1
Sig. (2-tailed) ,000
B) Socialt Pearson Correlation | ,169" | ,682" 1
Sig. (2-tailed) ,000| ,000
C) Pearson Correlation ,079 ,007 | ,075 1
Ekonomisk  gjg (2-tailed) 030| ,834| 032
D) CSR Pearson Correlation | ,196" | ,876" | ,842" | ,385 1
Sig. (2-tailed) ,000| ,000| ,000| ,000
2a) Ar2007 Pearson Correlation ,004| -,028| -,054| ,001| -,038
Sig. (2-tailed) 912| 422| 125| ,974| 273
2b) Ar2008 Pearson Correlation ,054| -004| -,022| ,005| -,009
Sig. (2-tailed) ,138| ,910| ,539| ,890| ,786
2c) Ar2009 Pearson Correlation -,015| ,003| -,006| -,006| -,002
Sig. (2-tailed) 670| 922 872| ,867| ,947
2d) Ar2011 Pearson Correlation -042| ,029] ,081°| ,000| ,050
Sig. (2-tailed) 251 ,413| ,021| ,998| ,151
3a) BM Pearson Correlation | ,030( ,296 | ,165 -] 207
, 104
Sig. (2-tailed) ,403| ,000| ,000| ,003| ,000
3b) CG Pearson Correlation | -,010 ,140" | ,083 - 077
, 114
Sig. (2-tailed) ,775| ,000| ,018| ,001| ,028
3c)CS Pearson Correlation 1787 | ,026| ,037| ,027| ,040
Sig. (2-tailed) ,000| 458 ,289| ,439| ,252
3d) Fin Pearson Correlation | -,120" - -] .1757| -,054
, 107 | ,125
Sig. (2-tailed) ,001| ,002| ,000| ,000| ,124
3e) HC Pearson Correlation ,004 z *: 140" z
,187 | ,123 113
Sig. (2-tailed) ,902| ,000( ,000| ,000| ,001
3f) Ind Pearson Correlation | -,084"| ,1737 | ,020 -] 053
,165
Sig. (2-tailed) ,020| ,000| ,573| ,000| ,131
3g) ONnG Pearson Correlation | ,154 | -,039] -,088| -,089" -
,090
Sig. (2-tailed) ,000| ,271| ,012| ,011| ,010
3h) Tech Pearson Correlation | -,010 -| ,061],008"|-,089"
,251
Sig. (2-tailed) ,777| ,000| ,079| ,005| ,011
3i) Tele Pearson Correlation ,137 | -,046| -,015| -,066 | -,056
Sig. (2-tailed) ,000| ,194( ,670| ,061| ,109
4) Storlek Pearson Correlation | ,227" | ,669” | ,594" | ,114" | ,680"
Sig. (2-tailed) ,000| ,000| ,000| ,001| ,000
5) Synlighet ~ Pearson Correlation | ,182" | 549" | ,470" | ,251" | ,607
,
131 |
.
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Sig. (2-tailed) ,000| ,000| ,000| ,000| ,000
6) Pearson Correlation -,045| ,029| ,020| ,030| ,036
Lonsamhet  gjg (2-tajled) 220| 405| 572| ,393| 305
7) Pearson Correlation -037| ,018| -,002| ,004| ,011
Skuldsattning - gjg (2-tailed) 312| 610| ,965| ,918| ,748
8) Utl_Listn  Pearson Correlation | ,152" | ,287 | ,272" | ,051] ,299"
Sig. (2-tailed) ,000| ,000| ,000| ,146| ,000
9) Agarkonc  Pearson Correlation | -,449 | -,028| -,073 -|-083
, 105
Sig. (2-tailed) ,000| ,427| ,038| ,003| ,018
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BILAGA 4 — Enkaten

1. Vad har Ni for position pa foretaget?

2. Vem ar ansvarig for innehallet i CSR-redovisning? (Position)

3. Har Ni nagon strategi for ert CSR-arbete? (markera endast ett alternativ)

[1Ja
[] Nej
[1 Vetej

4. Vem/Vilka paverkar Er utveckling av CSR-strategi?

5. | vilken utstrackning tar Ni hansyn till CSR-redovisning fran andra foretag

inom samma bransch nar Ni utformar er CSR-strategi? (markera endast ett

alternativ)
| 1ag utstrackning | hég utstrackning Vet ej
1 2 3 4 5 6 7 99

6. Vilka anser Ni vara Era viktigaste intressenter for CSR-redovisning?

(rangordna de 3 viktigaste, markera med 1-3 dar 1 ar viktigast)

___Kunder
__Medarbetare
__Agare
__Langivare
___Sambhallet

___Nagon annan
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7. 1vilken utstrackning anser Ni att Era dgare paverkar CSR-strategin? (markera
endast ett alternativ)
| Iag utstrackning I hég utstrackning Vet ej

1 2 3 4 5 6 7 99

8. FOr Ni ndgon dialog med Era dgare angaende Er CSR-strategi? (markera

endast ett alternativ)

[1Ja
[] Nej
[1 Vetej

9. Anser ni att Er CSR-strategi innebar ekonomiska férdelar? (markera endast ett

alternativ)

[]Ja
[] Nej
[1 Vetegj

10. Upplever Ni att Era agare har krav pa Er CSR-redovisning? (markera endast

ett alternativ)

[]Ja
[] Nej
(] Vetegj

11. 1 vilken utstrackning har dgarna krav pa CSR-redovisningen inom

miljédimensionen?

I 1ag utstrackning I hdg utstrackning Vet gj

1 2 3 4 5 6 7 99
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12. 1 vilken utstrackning har dgarna krav pa CSR-redovisningen inom den sociala

dimensionen?

| Iag utstrackning I hég utstrackning Vet ej

1 2 3 4 5 6 7 99

13. 1 vilken utstrackning har dgarna krav pa CSR-redovisningen inom den

ekonomiska dimensionen?

| 1ag utstrackning I hég utstrackning Vet ej

1 2 3 4 5 6 7 99
14. 1 vilken utstrackning redovisar ni Ert CSR-arbete och er CSR-strategi?
| 1ag utstrackning I hég utstrackning Vet ej

1 2 3 4 5 6 7 99

Tack for er medverkan!
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BILAGA 5 — Brev till enkaten

Hej!

Vi inbjuder Er med anledning av Ert uppdrag som representant for [EEIGIGOGIRN till att
medverka i en kortare enkatundersokning via mail. Ert bidrag kommer att leda till en
av de forsta studierna i Sverige kring intressenters paverkan pa féretags CSR-
redovisning och vill med hjalp av Er fa en djupare forstaelse for hur Ni faststaller er
strategi for CSR och om Era intressenter har ndgon paverkan pa detta. Det har forskats
mycket kring foretags CSR-redovisning och vilka drivkrafter som ligger bakom, dar
vissa anser att intressenter inte alla ganger tar sitt ansvar kring foretags CSR-arbete.

Studiens syfte ar att undersoka om foretags utformning av CSR paverkas av dess
intressenter. Vi skickar detta mail till Er for att ta reda pa om Ni har ett intresse av att
delta i denna undersokning. Enkéten beréknas ta cirka 5 minuter och kommer att ske
elektroniskt. Resultaten kommer att anvéndas for att komplettera granskning av

arsredovisningar och CSR-betyg.

Studien kommer slutligen att mynna ut i en examensuppsats for
Civilekonomprogrammet pa Linnéuniversitetet i Vaxjo under handledning av docent
Anna Stafsudd. Eftersom Era svar ar viktiga for undersékningen vill vi gérna ha Ert
enkatsvar senast den 4 Maj sa att ni kan inkluderas i det slutliga resultatet. Enkaten
kommer att behandlas konfidentiellt sd att inga obehoriga kan ta del av den

information ni lamnar.

Som tack for Ert deltagande kommer Ni att fa mojlighet att ta del av resultatet av

studien, vilket vi hoppas kan vara av intresse for Er. Vi &r tacksamma om Ni vill delta!

Vid fragor eller synpunkter kontakta oss via E-post eller telefon pa nedanstaende

kontaktuppgifter.
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Med vanliga hélsningar

Jimmy Hansson & Jonas Bergqvist
Civilekonomprogrammet

Linnéuniversitetet Vaxjo

Kontakt: Jimmy Hansson Jonas Bergqvist
Telefon: 0730 - 4863 86 0733-862119
E-post: jhacn08@student.Inu.se jbenu08@student.Inu.se
Handledare:

Docent Anna Stafsudd 0733 — 00 47 94

anna.stafsudd@Inu.se

(137 )


mailto:jhacn08@student.lnu.se
mailto:anna.stafsudd@lnu.se

7 Linneuniversitetet
Ekonomihégskolan
Bilaga 6

Betsson

Fran Utlandsk till Familj som kontrollagare 2007.

Miljo
Betsson CS Mid Cap Totalt
2007 0 1,6814 2,2105 2,0714
2008 0 1,8164 2,2112  2,1446
2009 0 1,91 2,1878  2,1669
2011 0,3 2,0821 2,2534  2,2434
& Forandr. - 7,40% 0,66% 2,70%
Socialt
Betsson CS Mid Cap Totalt
2007 0 1,6836 1,8025 2,0445
2008 0 1,8121 1,8473 2,1121
2009 0 1,9029 11,8832 2,1453
2011 0,25 2,2314  2,0898  2,3267
& Forandr. - 9,97% 5,13% 4,44%
EKONOMISK
Betsson CS Mid Cap Totalt
2007 5,25 4,2857 4,275 4,0049
2008 6 4,0893 4,1217  4,0115
2009 6 3,9924  4,2858  3,9924
2011 6 3,8929 4,2408  4,0027

(& Forandr.  4,76%  -3,15%  -0,22%  -0,02%

Totalt CSR-betyg

Betsson CS Mid Cap Totalt
2007 1,75 2,55 2,7625 2,707
2008 2 2,5729  2,7262  2,7559
2009 2 2,5029 2,786 2,7682

2011 2,18 2,7343  2,8577  2,8577

(& Forandr.  7,76%  2,47%  1,15%  1,83%
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Catena

Fran Sfar till Familj som kontrollagare 2007

Miljo
Small
Catena Fin Cap Totalt
2007 0 1,6377 1,1308 2,0714
2008 1,07 1,7733 1,1985 2,1446
2009 1,26 1,7867 1,1785  2,1669
2011 1,26 1,8892 1,3697 2,2434
& Forandr.  8,88% 3,25% 7,28% 2,29%
Socialt
Small
Catena Fin Cap Totalt
2007 0,88 1,7228  2,0445  2,0445
2008 0,88 1,7682 1,6481 2,1121
2009 0,88 1,7885 1,6714  2,1453
2011 1,61 2,101 1,873 2,3267
27,65% 7,09% -1,97% 4,44%
EKONOMISK
Small
Catena Fin Cap Totalt
2007 4,75 4,391 3,7199  4,0049
2008 3,75 3,7756  3,8688  4,0115
2009 5,75 4,7821  3,5665  3,9924
2011 6 4,5449  3,5557  4,0027
& Forandr. 12,21%  2,56%  -1,37%  -0,02%
Totalt CSR-betyg
Small
Catena Fin Cap Totalt
2007 1,88 2,5841  2,1511 2,707
2008 1,9 2,4392  2,2384  2,7559
2009 2,63 2,7862 2,1386  2,7682
2011 2,96 2,8456  2,2664  2,8577
& Forandr. 17,34%  3,58% 1,86% 1,83%
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Klovern
Fran Sfar till Institutionell &gare som kontrollagare 2008

Miljo
Klovern Fin Mid Cap Totalt

2007 3,69 1,6377 2,2105 2,0714
2008 3,69 1,7733  2,2112  2,1446
2009 3,5 1,7867  2,1878  2,1669
2011 2,96 1,8892  2,2534  2,2434

(J Forandr. -10,29%  3,25%  0,97%  2,29%

Socialt
Klovern Fin Mid Cap Totalt

2007 2,03 1,7228 1,8025  2,0445
2008 2,03 1,7682  1,8473  2,1121
2009 2,03 1,7885  1,8832  2,1453
2011 1,68 2,101 2,0898  2,3267

(J Forandr. -8,62%  9,31%  6,46%  5,01%

EKONOMISK
Klovern Fin Mid Cap Totalt

2007 4,25 4,391 4,275 4,0049
2008 2,75 3,7756  4,1217  4,0115
2009 4,75 4,7821  4,2858 3,9924
2011 4,75 4,5449  4,2408  4,0027

(& Forandr.  36,36% 10,85%  1,47%  -0,11%

Totalt CSR-betyg
Klévern Fin Mid Cap Totalt

2007 3,32 2,5841  2,7625 2,707
2008 2,82 2,4392  2,7262  2,7559
2009 3,43 2,7862 2,786 2,7682
2011 3,13 2,8456  2,8577  2,8577

(J Forandr.  6,44%  818%  2,38%  1,84%
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Lagercrantz

Fran Institutionell &gare till Familj som kontrollagare 2007

Miljo
Small
Lagercrantz Ind Cap Totalt
2007 1,75 2,5652 1,1308 2,0714
2008 1,75 2,5986 1,1985  2,1446
2009 1,75 2,6189 11,1785  2,1669
2011 0,89 2,6498 1,3697 2,2434

& Forandr.  -16,38% 1,09%  685%  2,70%

Socialt
Small
Lagercrantz Ind Cap Totalt
2007 1,36 2,1029 2,0445 2,0445
2008 1,37 2,1721 1,6481 2,1121
2009 1,54 2,1771  1,6714  2,1453
2011 1,68 2,3194 1,873 2,3267

& Forandr.  7,41% 335%  -197%  4,44%

EKONOMISK
Small
Lagercrantz Ind Cap Totalt
2007 3 3,781 3,7199  4,0049
2008 4,6 3,9206 3,8688  4,0115
2009 4,2 3,5841  3,5665  3,9924
2011 5 3,7079  3,5557  4,0027

& Forandr. 21,23%  -048%  -1,37%  -0,02%

Totalt CSR-betyg

Small
Lagercrantz Ind Cap Totalt
2007 2,04 2,8163  2,1511 2,707
2008 2,57 2,8967  2,2384  2,7559
2009 2,5 2,7933 2,1386  2,7682
2011 2,52 2,8929 2,2664  2,8577

& Forandr. 8,02% 0,95% 1,86% 1,83%
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Nederman Holding
Fran Institutionell &gare till Familj som kontrollagare 2007
Miljo

Small
Nederman Ind Cap Totalt

2007 2,47 2,5652 1,1308 2,0714
2008 2,57 2,5986 1,1985  2,1446
2009 2,57 2,6189 1,1785  2,1669
2011 2,64 2,6498  1,3697  2,2434

& Forandr.  2,26% 1,09% 6,85% 2,70%

Socialt
Small
Nederman Ind Cap Totalt

2007 0,77 2,1029  2,0445  2,0445
2008 1,61 2,1721  1,6481 2,1121
2009 1,61 2,1771 1,6714 2,1453
2011 1,54 2,3194 1,873  2,3267

& Forandr.  34,91% 3,35% -197% 4,44%

EKONOMISK
Small
Nederman Ind Cap Totalt
2007 3,8 3,781 3,7199  4,0049
2008 4,2 3,9206 3,8688  4,0115
2009 3,6 3,5841  3,5665  3,9924
2011 3,2 3,7079  3,5557  4,0027

& Forandr. -4,96%  -048%  -1,37%  -0,02%

Totalt CSR-betyg
Small
Nederman Ind Cap Totalt

2007 2,35 2,8163  2,1511 2,707
2008 2,79 2,8967  2,2384  2,7559
2009 2,59 2,7933  2,1386  2,7682
2011 2,46 2,8929  2,2664  2,8577

& Forandr.  2,18% 0,95% 1,86% 1,83%

——

]
142 J



Scania

Fran Sfar/Utl till endast Utlandsk kontrollagare 2007

Miljo
Large
Scania Ind Cap Totalt
2007 586 2,5652 3,4004 2,0714
2008 586 2,5986 3,5598 2,1446
2009 579 2,6189 3,6977 2,1669
2011 527 2,6498 3,6009 2,2434
& Forandr. -3,39% 1,09% 1,98% 2,70%
Socialt
Large
Scania Ind Cap Totalt
2007 4,24 2,029 2,9975 2,0445
2008 4,24  2,1721  3,1248  2,1121
2009 4,52 2,1771 3,1709 2,1453
2011 3,82 2,3194 3,2936  2,3267
& Forandr. -2,96% 3,35% 3,20% 4,44%
EKONOMISK
Large
Scania Ind Cap Totalt
2007 4,6 3,781 4,1634  4,0049
2008 4,4  3,9206 4,1179  4,0115
2009 4,6 3,5841 4,3473  3,9924
2011 5 3,7079 4,45 4,0027
& Forandr. 2,96% -0,48% 2,28%  -0,02%
Totalt CSR-betyg
Large
Scania Ind Cap Totalt
2007 49 2,8163  3,5209 2,707
2008 483 2,8967 3,6011 2,7559
2009 497 2,7933 3,7386  2,7682
2011 4,7 2,8929 3,7813  2,8577
& Forandr. -1,32% 0,95% 2,41% 1,83%
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TradeDoubler

Fran Utlandsk till Institutionell &gare som kontrollagare 2007

Miljo
TradeDoubler CS Mid Cap Totalt
2007 0 1,6814 2,2105 2,0714
2008 0 1,8164 2,2112  2,1446
2009 0 1,91 2,1878  2,1669
2011 0,19 2,0821 2,2534  2,2434
& Forandr. - 7,40% 0,66% 2,70%
Socialt
TradeDoubler CS Mid Cap Totalt
2007 0 1,6836  1,8025 2,0445
2008 0 1,8121 1,8473 2,1121
2009 0 1,9029 1,8832  2,1453
2011 1,75 2,2314  2,0898  2,3267
& Forandr. - 9,97% 5,13% 4,44%
EKONOMISK
TradeDoubler CS Mid Cap Totalt
2007 5,25 4,2857 4,275 4,0049
2008 4,25 4,0893 4,1217 4,0115
2009 2,5 3,9924 4,2858  3,9924
2011 5 3,8929  4,2408  4,0027
& Forandr. 13,26% -3,15% -0,22%  -0,02%

Totalt CSR-betyg

TradeDoubler CS Mid Cap Totalt
2007 1,75 2,55 2,7625 2,707
2008 1,42 2,5729  2,7262  2,7559
2009 0,83 2,5029 2,786 2,7682
2011 2,31 2,7343  2,8577  2,8577
& Forandr. 39,30% 2,47% 1,15% 1,83%
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