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Sammanfattning

Titel: Styrelsekomposition En studie av sammansattningen i svenska styrelser och dess
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Syfte: Genom att bedriva en branschspecifik undersékning av svenska styrelsers
sammansattning, i fraga om aldersstruktur och styrelsemedlemmars 6vriga ataganden, syftar
detta arbete till att vinna ytterligare kunskap och insikter kring dessa faktorers mojliga
inverkan pa foretagens framgang.

Metod: For att uppna vart syfte anvands uteslutande kvantitativ analys av for uppgiften
nodvandig data funna i utvalda foretags arsredovisningar. Dessa analyseras med hjalp av
linjar regression, korrelationsberakning och paféljande signifikanstest.

Teoretiska perspektiv: Teorier som kan knytas till bolagsstyrning och i synnerhet
styrelsernas struktur och komposition anvands som stéttepelare i var empiriska undersokning.
Dessa innefattar i huvudsak teorier som pa olika vis beroér mangfald i styrelser och hur en
sadan kan inverka pa ett foretags prestation.

Empiri: Vi studerar ett urval svenska bdrsféretag inom tre distinkta branscher:
Informationsteknik, Industrivaror- och tjanster samt Finans och fastighet. Vi genomfor en
branschspecifik studie for att pd sa vis minimera risken for skevheter orsakade av
branschkarakteristika.

Resultat och slutsatser:

Vi finner i vara resultat tydliga skillnader emellan de tre undersokta branscherna i fraga om
styrelsemedlemmars medelalder och grad av Ovriga styrelseataganden och dessa faktorers
paverkan pa borsvarde respektive Market-to-Book-kvot. | flera fall finner vi emellertid
tendenser och signifikanta varden vilka pekar pa att det i vissa branscher kan vara fordelaktigt
att foryngra styrelser. Vi finner aven samband mellan styrelsemedlemmars grad av 6vriga
ataganden och framst foretags Market-to-Book-kvoter. Har ar dock tendensen tydlig att
foretag i en del branscher kan gynnas av att dess styrelsemedlemmar besitter flertalet dvriga
styrelseuppdrag, medan det for foretag i andra branscher omvant kan vara sa att multipla
styrelseuppdrag snarare ar missgynnsamt i fraga om foretagens framgang.



Abstract

Title: Board Composition A study of the assembly of Swedish boards and its effect on the
companies” success

Seminar date: 090116
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University credit points (UCP or ECTS-cr)
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Purpose: By conducting a study of Swedish boards which is focused on age structure and
members’ other board assignments, in the light of industry variables, we have the purpose to
gain further knowledge and insights about the impact on the companies’ success that these
factors may have.

Methodology: To reach our purpose we exclusively use quantitative analysis of relevant
data which was found and extracted from the companies’ annual reports. These are analyzed
through linear regression and tests of correlation and significance.

Theoretical perspectives: Theories connected to corporate governance and especially
board structure and composition are used as mainstay for this study. These consist of theories
that mainly discuss board diversity in different ways and this variable’s impact on the
companies” success.

Empirical foundation: We study a number of Swedish public companies in three distinct
industries: Information Technology, Industrials and Financials. By conducting a study
focused on industry variables we aim to minimize the risk of wrongful conclusions caused by
industry characteristics.

Results and conclusions:

We find substantial differences, in our results, between the three studied industries when it
comes to board members” average age and degree of other board assignments, and the effects
of these factors on market capitalization values and Market-to-Book ratios. In a number of
measures we however find tendencies and significant values that indicate the possible
advantages of lowering the average board age for companies in certain industries. We also
find correlations between board members” degree of other assignments, and mainly the
companies Market-to-Book ratios. The tendency is however clear that for companies in some
industries it may be to the companies” advantage that its board members have several other
board assignments, while in other industries it may on the contrary be a disadvantage in terms
of the companies” success, that board members have multiple assignments.
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1. Inledning

Detta det inledande kapitlet ger lasaren en 6versiktlig forstaelse av vad vi amnar behandla i
det foreliggande arbetet. Vi diskuterar problematiken kring det valda @mnet, det vill saga
styrelsekomposition, samt argumenterar for var undersoknings relevans och betydelse.
Problemdiskussionen mynnar ut i en formulering av uppsatsens huvudsakliga
fragestallningar samt dess syfte. For att askadliggéra arbetets disposition ges &ven en

overgripande bild av denna.

1.1 Bakgrund

Ett foretags styrelse innehar en rad fundamentala funktioner och ansvarstaganden. Dessa
innefattar bland annat att rosta om foretagets évergripande finansiella och operativa beslut
samt att utse och utvéardera foretagsledningen (Kim & Nofsinger, 2007). Darigenom &r
styrelsens formaga att utfora dessa funktioner pd basta mojliga vis givetvis en direkt
avgorande faktor for hur val foretaget i slutdndan presterar. Styrelsens utformning bor darfor
vara av storsta intresse for saval aktiedgare som andra intressenter i foretaget, da foretagets
framgangar till stor del bor kunna hérledas till hur pass effektivt styrelsen utfor sina uppgifter
och ataganden (Mallin, 2004).

Pa senare ar har det, via riktlinjer i form av Svensk kod for bolagsstyrning, satts press pa
svenska foretag att efterstrava mangfald i dess styrelserum. Koden inbegriper bland annat
anvisningar kring konsfordelning och méngden 6vriga uppdrag en styrelseledamot bor ta sig
an (www.bolagsstyrning.se). Dessa reglers inférande har salunda medfort att fragan om hur
styrelser bor formeras i dagslaget &r ytterst aktuell och relevant for manga foretag. Styrelsers
komposition och effekterna denna kan ha pa foretagens prestation ar visserligen pa intet satt
ett nytt forskningsomrade. Studier som bedrivits rérande I6nsamhetseffekter relaterade till
styrelsers uppbyggnad visar dock upp divergerande resultat. Fragan ar darmed fortfarande
tdmligen 6ppen huruvida det verkligen finns en tydlig koppling mellan ett féretags prestation
och utformningen av dess styrelse. Darfor har ett intresse vackts fran var sida att vidare

undersoka detta omrade for att bidra till en ytterligare klarhet i fragan.



1.2 Problemdiskussion

Det &r en radande forestéallning att en styrelses storlek starkt paverkar dess prestation, dar fa
medlemmar i styrelsen anses vara att foredra framfor ett storre antal. Studier har visat att en
forandring i antalet styrelsemedlemmar kan paverka foretagets prestation; en expansion av
styrelsen kan medfora negativa effekter pa borsvardet och vice versa (Huther, 1996 och
Yermack, 1996). Dessa forskningsresultat forklaras med att det bor vara rimligt att en
styrelses kollektiva effektivitet forandras beroende pa hur manga personer som rent faktiskt

sitter i den.

Det finns dven nordiska studier dar detta fenomen kunnat skadas. Oxelheim, Randgy &
Thomsen (2006) finner att stora styrelser i nordiska foretag har medfort negativa effekter pa
savadl lonsamhet som borsvarde. Den nyss ndamnda studien innefattade aven en rad andra
faktorer som kunde tankas paverka foretagens framgangar. Vad galler dessa framkom dock
resultat som tydde pa att sammanséttningen i en styrelse inte har nagon namnvard betydelse
for hur val foretaget presterar nar det bland annat géller andelen kvinnor, aldersstruktur,

andelen utldndska styrelsemedlemmar samt andelen 6vriga uppdrag hos ordférande och VD.

Trots att inga samband kunde pavisas mellan dessa variabler och I6nsamheten papekar
forfattarna till denna rapport att flera undersokningar bor genomforas for att fa ytterligare
underlag att bedoma de dragna slutsatserna, da tidigare forskning visat upp resultat som delvis
gatt i en annan riktning (Oxelheim & Randgy, 2003). Da det géller aldersstrukturer i styrelser
finner vi att det bedrivits forhallandevis fa studier som undersoker denna faktors paverkan pa
foretags prestation, varfor vi ser ett séarskilt behov av att bidra till ytterligare kunskap kring

denna variabels inverkan.

Det bor kunna antas att en bolagsstyrelses aldersstruktur har nagon form av inverkan pa
foretagets framgang. Hur en sadan inverkan gestaltar sig kan antas bero pa ett flertal olika
faktorer. Dels kan en tilltagande alder formodas 6ka en styrelsemedlems erfarenhet, kunskap
och kannedom om sitt arbete. A andra sidan kan motivationen majligen vara svér att
uppratthalla da pensionsaldern sakta men sékert borjar narma sig. Hungern och motivationen
att leda styrelser och foretag till framgang kan mojligen istéllet vara egenskaper som yngre
styrelsemedlemmar besitter, da de har en méjlig lang och framgangsrik karriar framfor sig

som pa ett eller annat séatt kommer formas beroende pa kvaliteten i det arbete de utfor.



Det pagar darutover aven diskussioner kring mangden uppdrag en styrelseledamot tagit sig an
och denna faktors inverkan pa styrelsens prestationsformaga. Manga styrelseledamater i
svenska styrelser har inte bara ett uppdrag utan sitter med i en rad foretags styrelser. En storre
méangd uppdrag kan antas ha positiva effekter p& aspekter sdsom erfarenhet och kunskap. A
andra sidan kan alltfor manga uppdrag antas paverka fragor som ror engagemang och
tillhorighet, men ocksd medfora att tiden helt enkelt inte racker till for att fullgora alla
uppdrag pa en tillfredsstallande vis. Som tidigare namnts finns det studier som undersokt de
effekter pa lonsamheten som styrelseordférandes och VD:s mangd Gvriga ataganden kan
tankas medfora. Vi finner dock en lucka i fraga om hur hela styrelsens grad av Ovriga

ataganden paverkar foretagets framgangar och varde.

Vid tidigare studier kring styrelsekomposition har det, menar vi, inte tagits tillracklig hansyn
till fragan om branschtillhérighet vid urvalet av de foretag som undersokts. Detta kan ha
medfort att skevheter orsakade av branschfaktorer kan ha haft en inverkan pa delar av
forskningsresultaten. Exempel pa sadana faktorer skulle kunna vara att en del branscher
mojligen &r mer konjunkturkansliga an andra, att somliga branscher manne drar storre nytta
av teknologiska framsteg, eller att branscher kan tankas paverkas i hogre eller mindre grad av
politiska beslut som fattas i Sveriges Riksdag. Sadana mojliga branschgrundade avvikelser
kan medfora att ett foretags framgangar pa olika vis paverkas utan att styrelsen haft nagon

avgorande makt dver det.

Vi menar att fragan om branschtilln6righet i viss man ofta slatas ut, i undersokningar som
bedrivits rérande styrelsekomposition. Detta genom att endast ndmnas i forbifarten eller med
otillracklig redovisning av hur sadana faktorer bearbetats. Mdjligen kan det darigenom finnas
ett behov av att komplettera denna tidigare forskning, genom att bedriva en studie med
ambitionen att forsoka forminska den paverkan som branschspecifika faktorer kan tankas ha

pa resultaten.

En mojlig aspekt vore darfor att undersdka en bransch alternativt flera branscher separat,
oberoende av de 6vriga. Genom att rikta en undersdkning emot specifika branscher ges det
mojligheter att eliminera sadana faktorer som kan ténkas paverka féretaget oberoende av vad
styrelsen beslutar. Faktorer som &r branschspecifika beror troligtvis samtliga foretag inom
branschen vilket skulle gora en sadan undersokning mindre kénslig for felaktiga slutsatser pa

grund av just sadana faktorers inverkan. Det finns darigenom en majlighet att monster gar att
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urskilja som istallet direkt gar att harleda till den specifika bransch foretaget tillhor. Sadana
monster kan maéjligen visa sig vara av sadan karaktar att det uppstar mojligheter att ocksa gora
generella uttalanden om den totala populationen, det vill sédga Sveriges samtliga

bolagsstyrelser.

1.3 Problemformulering

Ovanstaende diskussion vittnar om de divergerande studieresultat som presenterats rérande
styrelsers sammansattning, samt bristen av tillrackliga hansynstaganden till branschfaktorer i
studier som bedrivits i amnet. Darutover diskuterades det kring bristen pa studier fokuserade
pa aldersstruktur och styrelsemedlemmars Gvriga uppdrag samt hur dessa faktorer skulle
kunna tankas paverka ett foretags framgang. De fragor som vi med detta i atanke har for

avsikt att studera i detta arbete lyder som foljer:

> Vad har aldersstrukturer i svenska bolagsstyrelser for betydelse for foretagens

framgang?

> | vad man paverkas ett foretags framgang av att dess styrelseledamoter aven sitter med

i andra foretags styrelser och darmed har flera ataganden?

Var ambition med detta arbete ar, for att fortydliga, salunda att bidra till en 6kad forstaelse
betraffande dessa tva faktorers paverkan pa ett foretags framgang.' Denna 6kade forstaelse
vill vi uppna genom att i var studie ta sarskild hansyn till de specifika branscher féretagen ar

verksamma inom.

1.4 Syfte

Genom att bedriva en branschspecifik undersokning av svenska styrelsers sammanséttning, i
fraga om aldersstruktur och styrelsemedlemmars Ovriga ataganden, syftar detta arbete till att
vinna ytterligare kunskap och insikter kring dessa faktorers mojliga inverkan pa foretagens

framgang.

Y Hur vi har valjer att definiera begreppet framgang foljer i avsnittet som behandlar metodval.
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1.5 Arbetets malgrupper

Denna undersékning torde vara av relevans for flertalet av ett foretags intressenter som pa ett
eller annat vis paverkas av dess framgangar och motgangar. Dessa bér exempelvis besta av
leverantdrer, kunder, investerare och aktiedgare som pa olika vis kan antas dra nytta av
styrelsens och, i langden, hela foretagets prestation. Var forhoppning ar darutover att dven
studenter, larare och forskare ska finna en relevans i denna undersokning genom att vi hoppas
kunna tillféra nagonting nytt i anslutning till den befintliga forskning som tidigare bedrivits i

det aktuella &mnet.



1.6 Disposition

Vi har valt att disponera detta examensarbete enligt foljande schematiska upplagg:

I det inledande kapitlet redovisar vi
arbetets problemformulering, syfte samt
disposition. Vi ger dven var syn pa for vem
detta arbete kan ténkas vara relevant.

| detta kapitel redogors for de metoder vi
valt att anvanda for att genomfora var
undersokning, samt motiv till dessa.
Dessutom diskuterar vi kring mojliga
metodologiska alternativ och definierar
undersokningsvariablerna.

Den teoretiska referensram vi konstruerar
for att bista oss i analysen av de empiriska
resultaten redovisas i detta kapitel. Denna
referensram  aterknyts  till i  den
efterféljande analysen.

| detta avsnitt redovisas de konkreta
resultat som var empiriska undersokning
lett fram till. Detta gors i form av diagram
och tabeller Over statistiska matvarden.
Inledningsvis definieras &ven de statistiska
begrepp som anvands.

| arbetets avslutande kapitel analyserar vi
med hjalp av den teoretiska referensramen
de framkomna resultaten, diskuterar dess
relevans samt drar mojliga slutsatser.
Forslag till vidare forskning presenteras.



2. Metod

I det foljande kapitlet redogor vi for de tillvagagangssatt som anvants for att bedriva denna
undersokning. Vi inleder med att presentera de konkreta metodval som gjorts. Lépande
diskuteras aven de metodologiska valmajligheter vi statt infor, for att mynna ut en konkret
redogorelse av de alternativa metoderna. Dessutom presenterar vi definitionerna av
undersokningsvariablerna, samt avslutar med en metoddiskussion dar ytterligare motiv

aterfinns och mojliga svagheter och fallgropar rérande de valda metoderna redogors for.

2.1 Undersokningens utformning

Den metodologiska utgangspunkten i detta arbete &r att genomfora en uteslutande kvantitativ
studie av ett urval borsnoterade foretag inom samma bransch. For att &ven mojliggora en
jamforelse branscher emellan véljer vi att understka tre branscher, med till synes skiljda
forutsattningar, vilka studeras var for sig. Metod for insamling av data for att kunna
operationalisera vara fragestallningar, bestar i att vi sammanstéller relevant information fran
de utvalda foretagens arsredovisningar. Vi har for avsikt att utfora var empiriska
undersékning dver en historisk tidshorisont p& fem &r.2 D& vi dven behovt anvanda oss av data
fran dret som féregick dessa fem ar, ar det ett kriterium for vart urval av foretag att dessa varit
verksamma och borsnoterade under perioden som stracker sig fran ar 2002 till ar 2007. Datan
har vi for avsikt att behandla med hjélp av linjér regression, for att darigenom soka eventuella

samband mellan de aktuella variablerna.

2.2 Metodval

2.2.1 Forskningsmetod

For att mojliggora en undersokning av svenska styrelsers utformning och dess inverkan pa
foretagens framgang finner vi det lampligt att genomfcra en kvantitativ studie. Vi stravar
darigenom att uppna bredd pa vara resultat snarare an djup. En kvantitativ studie anses ofta

vara en lamplig metod da forskaren vill forsoka finna overgripande samband genom att

2 Se stycket "Metoddiskussion” for motiv till detta.



undersoka ett sa stort urval som mojligt, snarare an att gora djupgaende undersokningar av
endast ett fatal studieobjekt. Jacobsen (2002) gor distinktionen mellan tva olika typer av
problemstéllningar, testande och explorativa. Forfattaren menar att valet mellan kvantitativa
och kvalitativa metoder bor grundas i den uppsatta problemstallningen och dess krav pa
nyansrikedom. En explorativ problemstéllning stéller krav pa en stor mangd nyanser i de
undersokta objekten och framkomna resultaten. Dessa nyanskrav gor det lampligt att fokusera
pa ett fatal enheter snarare d4n manga, vilket darmed talar for kvalitativa studier. Da en
problemstéllning satts upp som istallet ar av testande karaktar ar kraven pa nyanser tamligen
fa vilket saval majliggor, som talar for ett stort urval och salunda en kvantitativ studie. Vi
menar att var problemstallning &ar av testade art vilket har lett oss till valet att uteslutande

undersdka denna med hjalp av kvantitativ metod.

Ytterligare en viktig distinktion som bor ndmnas ar den mellan induktiv och deduktiv
forskning. Skillnaden dessa metoder emellan bestar i hur forskningsprocessen praktiskt laggs
upp och hur forskaren forhaller sig till befintliga teorier kring sitt valda amne. Det induktiva
synsattet innebar att forskaren viéljer att franse fran tidigare teoretiska perspektiv.
Utgangspunkten é&r istallet de resultat som framkommer i den aktuella undersokningen, vilka
ligger till grund for formerandet av egna teorier som skapas utan att forskarens tankegangar

fargas av tidigare teoretiska perspektiv.

Med en deduktiv metod & andra sidan tar forskaren istéllet hansyn till befintliga teorier.
Avsikten vid deduktiv forskning dar att genomfdéra undersokningar och studier som
forhoppningsvis leder till resultat vilka ger forskaren mojligheter att uttala sig om dessa
tidigare formulerade teoriers slagkraftighet (Bryman & Bell, 2005). Da vi i detta arbete har
for avsikt att utféra en undersokning av styrelsekompositionen i svenska foretag, under
vagledning av befintliga teorier som tangerar detta amne, kan vi ségas ha valt en deduktiv
forskningsmetod. Att vi valjer en sadan utgangspunkt beror pa att vi tror dessa befintliga
teorier® kan erbjuda en hel del anvandbara tankegéngar i analysen av de uppnadda resultaten.
Var avsikt ar salunda inte att definitivt styrka eller forkasta nagon teori, utan snarare att
undersoka om vara resultat pa ett eller annat vis gar att harleda tillbaka till historiska

tankegangar.

% Var teoretiska referensram bestar av Upper Echelon Theory, Resource-based View, Stakeholder Theory samt
teorier om Team.



2.2.2 Datainsamlingsmetod

De data som ligger till grund for var fortsatta undersékning har vi valt att uteslutande insamla
fran arsredovisningar presenterade av de studerade bdrsholagen. Var valda metod for
insamling av data bor darmed kunna liknas vid en dokumentstudie. Normalt brukar tolkning
av dokumentstudier klassas som en kvalitativ metod (Jacobsen, 2002), men eftersom vi har
for avsikt att studera ett stort antal &rsredovisningar samt att de data som nyttjas bade kan
matas och varderas numeriskt, kan studien sigas vara grundad pd en kvantitativ metod
(Bjorklund & Paulsson, 2003). Genom att studera ett stort urval ar férhoppningen ocksa att
resultatet blir mer tillforlitligt. Data som insamlas vid vetenskapliga studier klassificeras
vanligen som antingen primardata eller sekundardata. Den forstnamnda typen av data &ar av
sadan art att den skapas och dokumenteras av forskaren sjalv. Exempelvis kan primardata
sagas ha samlats in da en intervju av nagot slag genomforts, vilken genererat svar som

tidigare inte funnits tillgangliga for alla.

Sekundéardata &r i motsats till primardata av sddan art att den redan insamlats och redovisats
av nagon annan an forskaren sjalv. Denne tar da endast del av redan befintlig data och &r
darigenom inte sjalv ute pa faltet (Jacobsen 2002). Denna studie av foretags
styrelsekomposition har vi valt att uteslutande basera pa sekundardata i form av utvalda siffror
ur arsredovisningar som presenterats av foretagen sjalva. Dessa data har vi samlat in och
sammanstallt i tabeller i dataprogrammet SPSS. Datan som vi funnit i arsredovisningarna och
som ligger till grund for den fortsatta undersokningen ar styrelsemedlemmarnas alder, antal
ovriga styrelseuppdrag, samt data som krdvs for att berdkna foretagens borsvarden och

Market-to-Book-kvoter under de aktuella aren; variabler som vi inom kort aterkommer till.

2.2.3 Urvalsmetod

De branscher som vi amnar studera i denna undersokning har vi valt ut framst pa basis av
antalet foretag som verkar inom respektive bransch. Detta for att sakerstélla ett sa stort urval
av foretag som mojligt, men samtidigt begransa undersokningen till ett fatal branscher.
Sveriges borsnoterade foretag ar enligt OMX sa kallade GICS klassificering indelad i tio

specifika branscher (www.omxnordicexchange.com). Dessa branscher &r inte likvardiga i

* Se stycket som behandlar urvalsmetod.



fraga om hur manga foretag som verkar inom respektive bransch. Darfor fann vi det
nodvandigt att genomfora vart urval med hanseende till hur manga foretag branscherna rent
faktiskt inrymmer. Enligt Bryman et al (2005) mojliggor ett sadant stort urval, dven kallat
stickprov, en i slutdndan hogre precision i beddmningen av den totala populationen. For att
underlatta for ett sa stort urval av foretag som majligt har vi valt att studera de tre storsta
branscherna. Dessa bendmns Informationsteknik, Industrivaror- och tjanster samt Finans och
fastighet enligt OMX GICS klassificering. Det i dagsldget totala antalet féretag inom dessa

branscher ar i ovan ndmnda ordning 57, 66 respektive 51 (www.bolagsfakta.se).

Dérefter har vi &ven genomfort ytterligare urval inom dessa tre respektive branscher. Denna
process utfordes pa foljande vis. Efter att ha utgatt fran samtliga bolag inom de tre
branscherna, fann vi det efterhand nodvéandigt att vélja bort ett antal av dessa foretag.
Anledningarna till detta var dels att en del foretag inte varit verksamma under hela det
tidsspann som undersékningen omfattar. Av denna orsak foll ett antal bolag bort.
Anledningen till urvalets storsta bortfall var emellertid att somliga foretag i sina
arsredovisningar har medvetet ofullstandiga uppgifter betraffande styrelsens 6vriga
ataganden. Dessa gor sig uttryck i formuleringar sasom "med flera” eller “samt ett antal
andra” i redovisningen av styrelsemedlemmars Gvriga uppdrag. Da det kan férmodas att
sadana ofullstandiga data riskerar gora var undersékning mindre tillforlitlig valjer vi att lata
dessa foretag, tillsammans med de forst namnda, utgéra undersékningens bortfall.> Efter att
ha avldgsnat dessa enheter aterstar 27 foretag inom Informationsteknik, 26 foretag
hemmahorande i Industrivaror- och tjanster samt 24 bolag inom Finans och fastighet. Dessa
foretag utgor det urval som ingar i denna undersokning. Da fem ar studeras innebar detta att, i
ovan ndmnda branschordning, totalt 135, 130 respektive 120 observationer gjorts for var och

en av de undersOkta variablerna.

2.2.4 Analysmetod

For att mata sambandet mellan styrelsemedlemmars alder och Gvriga styrelseuppdrag a ena
sidan och foretagens framgang & andra sidan anvander vi oss av multipel linjar regression.
Statistikprogrammet SPSS finns till var hjalp for att genomféra dessa berdkningar. De

oberoende variablerna blir da styrelsemedlemmars alder matt som ett genomsnitt, samt det

® For tankar kring bortfallets mojliga paverkan pa véra resultat, se stycket "Metoddiskussion”.
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genomsnittliga antalet Ovriga styrelseuppdrag for respektive foretag och ar. Med hjalp av
SPSS mater vi sedan korrelationen mellan dessa oberoende variabler och ett matt pa
foretagens framgang. Vi har beslutat oss for, vilket redan antytts, att de mest lampliga matten

pa ett foretags framgéng i detta fall bor vara dess bérsvérde, samt dess Market-to-Book-kvot.°

For att finna eventuella samband variablerna emellan, analyseras dessa med hjalp av
pafoljande korrelations- och signifikanstest som ger matt pa sambandens styrka och relevans.
Da vi anser att denna statistiska metod torde vara det mest palitliga valet vid analys av

kvantitativ data, redovisas salunda inga alternativ till denna var valda analysmetod.

2.3 Definitioner av undersdkningsvariabler

2.3.1 Alder

Denna variabel mats pa sa vis att samtliga styrelsemedlemmars alder, med undantag av
styrelsesuppleanter och representanter bestdende av anstillda, adderas. Darefter divideras
denna siffra med antalet medlemmar i styrelsen (aterigen, med undantag av
styrelsesuppleanter och de anstélldas representanter). Den genomsnittsalder som da erhalls, ar
den for var undersokning forsta 6nskade oberoende variabeln. Varfor vi valt att bortse fran
suppleanter motiveras med att dessa inte ar regelratta medlemmar i styrelsen. Vidare sa har vi
bortsett fran de medlemmar som ar de anstalldas representanter med motiveringen att de inte
valts av foretagets aktiedgare pa en bolagsstdimma, utan snarare &r inkvoterade for att vara de
anstalldas rost. Darigenom kan de formodligen inte anses ha samma inflytande 6ver

beslutsfattandet som de av aktiedgarna valda medlemmarna.

2.3.2 Ovriga styrelseuppdrag

Variabeln Ovriga styrelseuppdrag méats pa liknande vis som variabeln Alder. Samtliga
styrelsemedlemmars 6vriga styrelsedtaganden adderas (med samma Kriterier och motiveringar
som ovan), for att sedan divideras med antalet medlemmar. Det genomsnittliga matt pa
styrelsemedlemmars Ovriga ataganden som da erhalls, &r den for var undersokning andra

Onskade oberoende variabeln.

® Ingdende definitioner av variablerna samt motiv till dessa val foljer under stycket ”Definitioner av...”.
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2.3.3 Borsvarde

Den forsta beroende variabeln, som vi valt att anvanda som ett matt pa féretagens framgang,
definierar vi som utvecklingen i de studerade bolagens respektive borsvarde. Borsvérdet
berdknas som det totala antalet aktier ett foretag har utestaende multiplicerat med aktiepriset
ett specifikt datum. Anledningen till att vi valt just borsvardet som framgangsmatt &r att detta
matt kan antas paverkas av styrelsens beslut i néra anslutning till det att besluten har fattas.
Hade istallet ett I6nsamhetsmatt valts, sasom exempelvis rantabiliteten pa det sysselsatta
kapitalet, hade detta fort med sig tidsgrundade problem sasom att bedéma nér en styrelses
beslut i sjalva verket far en effekt pa lonsamheten. Da det kan antas att sddana effekter kan
uppsta flertalet ar efter det att ett beslut tagits, vore det ett nastintill omdjligt uppdrag att
forsoka harleda detta framgangsmatt tillbaka till styrelsens arbete. D& forandringar i
Ionsamheten dessutom kan férmodas ha en mangd andra orsaker blir kopplingen till en
styrelses historiska beslut &n svarare att gora. Tidsproblemet anser vi inte finnas i lika stor
utstrackning vid en studie av borsvardet, eftersom marknaden kan antas reagera relativt
omedelbart utifrdn en styrelses beslutfattande. Det finns dock ett annat problem med att

jamfora foretags borsvérden, detta redovisas for och 16ses nedan.

Da de studerade foretagen ar av olika storlek och med stora skillnader i verksamhetskapacitet,
visar salunda en berékning av dess respektive borsvarden tillika upp stora skillnader. Darfor
vore en matning baserad pa enbart foretagens respektive borsvéarden en direkt missvisande
sadan. Vad som har istéllet blir aktuellt ar att berakna 6kningen alternativt minskningen i
borsvardet for varje foretag, i relation till tidigare ars siffror. Med andra ord &r det
forandringen i borsvardena som ger oss en mojlighet att gora en statistisk jamforelse mellan

foretag med olika storlek och kapacitet.

Vi viljer att operationalisera detta pa foljande vis. Med hjélp av indexberakning bestams ett
foretags borsvarde for det ar som foregick de fem undersokta aren som index 1,00 (ar 2002).
Darefter ges mojlighet att berdkna forandringen i borsvardet genom att relatera paféljande ars
borsvarde till just detta ar. Ett exempel askadliggor forfarandet: ett foretag har ett borsvarde
pa 80 miljoner kronor ar 2002. Detta ar bestams som index 1,00. Det paféljande aret har
borsvardet okat till 95 miljoner kronor. Index for detta foretag ar 2003 blir da 95/80, det vill
sdga 1,1875. Genom att sedan betrakta detta varde som ett nytt utgangslage, for att sedan

aterigen berakna indexvardet for pafoljande ars borsvarde, kan vi se hur foretaget utvecklas ar
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for ar. Genom att gora pa detta vis fas matvarden pa foretagens utveckling i termer av
borsvarde, som inte ger en missvisande bild pa grund av foretagens skiljda forutsattningar. Da
indexvardena dessutom kommer rora sig kring 1,00 undviker vi negativa indexvarden, vilket

vi anser gor de schematiska bilderna av regressionerna mer 6verskadliga.

2.3.4 Market-to-Book-kvot

Vi har emellertid aven, for att ge undersokningen mer tyngd, valt att stélla vara tva oberoende
variabler alder samt dvriga styrelseuppdrag emot ytterligare en beroende variabel, som bor
vara ett adekvat matt pa ett foretags framgang. Detta matt benamns Market-to-Book-kvot och
berdknas som foretagets borsvarde (se ovan), dividerat med det totala bokférda vardet av det
egna kapitalet (Berk & DeMarzo, 2007). Den priméra anledningen till att introducera
ytterligare en beroende variabel ar att vi vill skapa 6kade mojligheter till att dra trovérdiga
slutsatser betraffande de tva oberoende variablernas paverkan pa en styrelses, och ett foretags
framgangar. Det genom att jamfcéra de resultat som méatningen emot borsvardet genererar,

aven mot Market-to-Book-kvoten.

Da vi av tidigare namnda skal funnit det olampligt att anvanda oss av ett rent I6nsamhetsmatt
sasom rantabiliteten pa det sysselsatta kapitalet, ville vi trots detta finna en majlighet att gora
en matning som pa nagot vis reflekterar Iénsamheten och foretagens férvantade framtida
vérdeskapande. Detta ar just vad Market-to-Book-kvoten enligt undersékningar bedrivna av
Penman (1996) visat sig kunna erbjuda. Dessa undersokningar innefattade dven den sa kallade
Price-to-Earnings-kvoten, mer kédnd som P/E-talet. Forfattaren till rapporten kunde efter sina
berdkningar konstatera att det finns en korrelation mellan Market-to-Book-kvoten och de
framtida mojligheterna till vinstgenerering. Detta i mycket hogre utstrdckning &n vad galler

Price-to-Earnings-kvoten.

Penman delar in de i rapporten undersokta foretagen i tre fack; de som har en Market-to-
Book-kvot pa éver 1,10, under 0,90 samt de som hamnar daremellan, det vill séga har en kvot
pa omkring 1,00. De foretag som uppvisade en hogre Market-to-Book-kvot visade sig ocksa
uppvisa storre mojligheter till att generera hdg framtida I6nsamhet. Mot bakgrund av denna
undersokning har vi darfor valt att berdkna Market-to-Book-kvoten for foretagen i vart urval,
for att darefter kunna anvanda detta matt som den andra beroende variabeln. Det bor har

namnas att det langt in i processens gang varit aktuellt att &ven anvanda 6kningen i Market-
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to-Book-kvot fran ett ar till ett annat, for att da istallet fa ett matt pa ékningstakten i det
forvantade framtida vardeskapandet. Ett sddant matt visade sig efter inledande tester
emellertid uppvisa valdigt svarbedomda resultat, varvid vi kom fram till att det var den
konkreta berdkningen av Market-to-Book-kvoten som férmodligen skulle goéra denna

undersokning storst rattvisa.

2.4 Alternativa metoder

2.4.1 Alternativa forskningsmetoder

UtOver den kvantitativa inriktning vi valt till detta arbete, hade dven ett inslag av kvalitativa
metoder varit mojligt. En sadan kvalitativ tillbyggnad hade sakerligen inneburit ytterligare
kraft till undersdkningen. Genom att kombinera kvantitativa och kvalitativa metoder menar
Holme & Solvang (1997), att det kan finnas mojligheter att uppna en hogre giltighet i de
uppnadda resultaten om ett bruk av olika typer av metoder ger liknande utfall. Detta eftersom
resultaten vore av hogre validitet om det gar att utesluta att de uppnatts pa grund av valet av

en specifik metod.

Varfor vi emellertid slutligen valt att forlita oss pa den kvantitativa metoden, trots de mojliga
fordelar som en kombination av de tva metodologiska inriktningarna kunnat innebéra, beror
framst pa bristande tid och tillganglighet. | skrivande stund pagar den storsta finanskris
varlden skadat pa manga ar, vilket medfort en svarighet att forma foretagsrepresentanter att
forlagga tid till exempelvis intervjuer med studenter. Detta ar huvudorsaken till att inga
kvalitativa forskningsmetoder har brukats. Ett alternativ som vi emellertid inte hade funnit
aktuellt for denna typ av undersokning vore att enbart forlita oss pa kvalitativa data. Detta
eftersom vi anser det nodvandigt att uppna bredd pa resultaten da samband méts mellan

numeriska variabler.

2.4.2 Alternativa datainsamlingsmetoder

Det som legat narmast till hands, om mojligheterna varit storre, hade salunda varit att
genomfdra nagon typ av intervjuer, individuella eller i grupp, med ett urval av de studerade
styrelserna. Djupgaende resonemang kring hur aldersstrukturen konkret paverkar arbetet i en

styrelse, samt den inverkan styrelsemedlemmarnas grad av évriga uppdrag har, hade da

14



mojligen kunnat foras. Om resultaten fran vara kvantitativa matningar darefter gatt att styrka
med hjalp av svaren fran sadana intervjusituationer, hade vi formodligen kunnat sdga mer om

resultatens styrka.

Som tidigare namnts forlitar vi oss helt pa sekundardata i detta arbete, genom att vi studerar
arsredovisningar som sammanstallts av foretagen. Detta kan vara forenat med vissa risker, da
de uppgifter vi tar del av kan vara felaktigt redovisade eller ofullstandiga. Att istallet pa egen
hand ge sig ut och ta reda pa den aktuella datan hade darfor mojligen varit den mest
tillforlitliga metoden. Sadana priméardata hade exempelvis kunnat samlas in i anslutning till att
vi bedrivit ovan namnda intervjuer, eller genom att vi sammanstallt nagon typ av
enkatundersokning eller frageformular. Aterigen hanvisar vi dock till bristen pa tillganglighet,

som anledning till varfor sekundérdatan valts att godtas.

2.4.3 Alternativa urvalsmetoder

De tre branscher vi studerar kan visa sig vara missrepresentativa for den totala populationen,
vilket &r Sveriges alla foretagsstyrelser. Detta kan innebéra ett problem, om vi vill kunna
uttala oss om generella samband pa basis av endast dessa tre studerade branscher. Var
ambition &r emellertid att frdmst finna samband inom dessa branscher. Om resultaten
efterhand skulle visa sig vara av sadan art att slutsatser bor kunna dras rorande hela
populationen, far detta betraktas som en bonus. Om vi istéllet velat 6ka mojligheterna till att
med storre sakerhet kunna uttala oss om sadana generella samband, hade vi istdllet kunnat
valja att studera alla de tio branscherna. Detta hade givetvis maximerat chanserna till
trovardiga overgripande slutsatser, men hade ocksa inneburit en dvermaktig uppgift i detta
sammanhang. Har vill vi dock poéngtera att vi tror de studerade branscherna aven bor kunna
ge oss vissa majligheter till generella uttalanden, genom att de inhyser foretag av manga olika

slag och inriktningar och déarmed bér kunna vara representativa dven for andra branscher.

Bortfallet av foretag hade kunnat behandlas pa annat vis. Istallet for att helt valja bort de
foretag som redovisat ofullstdéndiga uppgifter betraffande styrelsemedlemmars 0Ovriga
styrelseuppdrag, hade istéllet dessa enstaka medlemmar kunnat valjas bort for att salunda
berdkna ett genomsnitt pa de aterstaende medlemmarna, for vilka uppgifterna om Gvriga
uppdrag ej brustit. Problemet med ett sadant forfarande ar att de medlemmar som saknar

redovisning av alla 6vriga uppdrag, ofta ocksa ar de som besitter flest 6vriga uppdrag.
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Orsaken till att vi inte valt ett sddant angreppssatt ar salunda att det beraknade genomsnittet da
ansags avvika alltfor mycket fran den siffra som erhallits om alla medlemmar beaktats. Detta
alternativ hade a andra sidan gjort att fler foretag kunnat inbegripas i urvalet, vilket givetvis

hade varit 6nskvart for att 6ka bredden pa undersokningen.

2.5 Metoddiskussion

Vi har, som namnts i tidigare avsnitt, haft ett forhallandevis stort bortfall av foretag. Av de
bolag som fallit bort kan vi emellertid inte se att det finns nagon sarskild systematik i fraga
om bolagens uppbyggnad, utan dessa varierar mellan stora och sma foretag och ar ocksa
jamnt fordelade Over de tre branscherna. Vi tror darfor att de statistiska resultaten inte bor
paverkas i nagon omfattande utstrackning av bortfallets omfang. Hade en sadan systematik
kunnat urskiljas hade det ocksa inneburit ckade risker for att urvalet av foretag vore
missvisande. Bortfallet beror, som vi konstaterat tidigare, pa bristfallig information. Det som
orsakat bortfallet ar saledes foretagens rutiner vid sammanstéllningen av arsredovisningar;

sattet pa vilket de redovisar information och vilka fakta de valjer att inbegripa.

Det ar viktigt att vi inte forbiser den manskliga faktorn vid insamlingen av det empiriska
materialet. Varje enskild arsrapport som undersékningen omfattar har studerats, totalt 385
stycken, och vi har for hand raknat ut medelalder och genomsnittligt antal styrelseuppdrag.
Sannolikt kan nagon enstaka felrakning ha intraffat. Med hanseende till det statistiska urvalets

storlek, ar var dvertygelse emellertid att detta inte paverkar undersékningen som helhet.

Det finns flera aspekter med kvantitativa metoder vilka man i ett vetenskapligt arbete bor ta
hansyn till. Bryman et al (2005) tar upp ett antal punkter. Den for vart arbete viktigaste
kritiken riktar sig bland annat mot att samhallsforskare tillampar en naturvetenskaplig modell
for att undersoka samhallsvetenskapliga fragor. Kritiken riktar sig mot en av positivismens
centrala teser, namligen att det gar att tillampa naturvetenskapliga principer pa alla foreteelser

som &mnas studeras.

Denna undersékning ar uteslutande kvantitativ och det ar viktigt att ha i atanke att de resultat
som till slut genereras mojligen dven maste diskuteras utifran ett psykologiskt perspektiv.
Detta da det empiriska materialet i denna undersokning i slutandan handlar om méanniskor och

inte siffror.
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Det ar &dven viktigt nér kvantitativa undersokningar bedrivs, att problemet som skall
undersokas inte beskrivs utifran ett idealtypiskt synsétt. Det kan finnas en risk att
undersokningar genomfors utifran den personliga bilden av forskningsprocessen. En annan
kritik ar hur professionellt undersokningen utfors. Det erbjuds en mangd litteratur och rad
betraffande kvantitativa undersokningar. Det kan finnas risker att dessa inte alltid foljs pa ett
adekvat sitt, vilket inte endast behdver bero pa lathet eller inkompetens. Det kan ocksa vara

avgorande hur mycket tid och resurser som finns tillhanda.

Vad galler undersokningens omfang valdes fem ar som tidsspann av det enkla skalet att vi
bedémde det som en gyllene medelvédg. Detta eftersom en alltfér kort undersékningsperiod
antogs ge oss for lite substans och bredd pa matningarna, medan ett langre tidsspann istallet
sannolikt inneburit 6kade risker for paverkan av exempelvis konjunkturella svangningar. En
tidsperiod pa fem ar ansags vara tillracklig for att ge oss goda mojligheter till substantiella
resonemang och slutsatser, utan att dessa forsvagas av en alltfor stark paverkan av yttre

faktorer, sasom statliga regleringar eller en forandrad konkurrenssituation.

Vi vill hér slutligen dven framhalla att det méjligen hade varit 6nskvart att anvanda oss av
logaritmerade vérden for vara uppmatta variabler, for att formedla ytterligare en dimension till
arbetet och undersokningen. Sadana varden har vi ndamligen dessutom berdknat och vi har
aven genomfort regressioner med dessa logaritmerade varden. Emellertid var var uppfattning
att dessa regressioners resultat inte markant skiljde sig fran de resultat som de reella vardena
genererat, varvid vi har tagit beslutet att undersokningen analyseras enbart med hjélp av de
sistndmnda vardena. Mojligen hade vi dock kunnat redovisa dessa resultat med logaritmerade
varden, men detta bedomdes som Overflodigt da de troligtvis inte sager ldsaren nagot

ytterligare, om inte ocksa en fordjupad analys av dessa resultat varit medfoljande.
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3. Teorl

| detta avsnitt har vi for avsikt att redogora for de teorier som valts som referensram infor
den fortsatta studien. Vi argumenterar for varfor teorierna bor tas upp i det aktuella
sammanhanget, men belyser dven dess svagheter i en avslutande teoridiskussion. | de fall
teorierna endast innefattar en partiell relevans belyses i synnerhet de delar av teorierna som
har direkt anknytning till arbetets karnfragor. Vi ar noggranna med att lata detta avsnitt vara
sa koncist som majligt, varfor vi gjort ett medvetet val att forsoka minimera antalet teorier

och istallet fordjupa oss i ett fatal for oss centrala teoretiska utgangspunkter.

3.1 Den teoretiska referensramen

3.1.1 Upper Echelon Theory

Hambrick & Mason (1984) presenterar i sin Upper Echelon Theory tankar kring att
foretagsledningars och styrelsers demografiska variation kan paverka dess prestationer och
darigenom ocksa paverka foretagens resultat. Teorin beror saledes att styrelser med hog grad
av mangfald for med sig en storre intern dynamik, vilket framjar och optimerar
beslutsfattandet. Styrelser vars medlemmar har skiljda bakgrunder och férutséttningar bor

genom att dessa sammanslas kunna hantera svara utmaningar pa ett battre vis.

Upper Echelon Theory

Y

Upper Echelon Characteristics Strategic Choices —I Performance
T
y feetive 1 i ]
I:L[._:'”::; ";I:[|:::iﬂr:; I] —'- Prvehological : Observable —’» Praduct Lnn\.J\':Jtii..‘Tl I’ml:n :ahilll}l' o
i Unrelated diversification Variations in profitability
Cognitive base : Age Related diversification CGirowth
Values : Functional tracks Acquisition Survival
| Other carcer capericnces Capilal intensity
| Education Plant and equipment newness
I Socioeconmmic rools Backward integration
| Financial position Forward mtegration
| Group eharacteristics Financial leverage
[ Administrative complexity
| Response me
]
]

Hatahrick & Mason, 1984
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Upper Echelon-teorin har tre viktiga fundament, varav det foérsta handlar om vilka
demografiska egenskaper ledning och styrelse besitter sasom alder, utbildning och erfarenhet.
Det andra ar sjalva processen, det vill sdga vilka handlingsmonster som gar att urskilja, hur
kommunikationen ser ut i styrelsen och vilka psykologiska monster som &r dominerande. Den
sista punkten galler vilket resultat ledning och styrelse i slutandan astadkommer (Smith,
Smith, Olian, Sims Jr, O'Bannon & Scully, 1994).

Teorin innebar saledes att styrelsens agerande i olika situationer beror pa beteenden,
personligheter och psykologiska faktorer. Styrelsens medlemmar har specifika
handlingsmonster, varderingar och perspektiv vilket paverkar beslutsprocessen angaende
strategiska och finansiella beslut och darmed ocksa bolagets prestation och framgangar. |
denna teori &r utgangspunkten att styrelsers sammansattning bor ha en stor paverkan pa ett
foretags resultat (Finkelstein & Hambrick, 1990).

Detta bygger aterigen pa tankegangen att manniskors agerande beror pa handlingsmonster och
inte enbart pa rationella beslut. Styrelser konfronteras ofta med ofullstandig information och
har darmed sallan full kontroll pa alla situationer. Det som avgor vilka beslut som tas, beror
pa personliga tolkningar av situationer. Utdver detta har bolag olika regler och uppsatta mal
som ska uppfyllas. Darfor kan beslut tagna av foretags styrelser aldrig vara annat &n
tolkningar av situationer och en kompromiss av bolagets varderingar och regler. Eftersom
faktorer som varderingar, handlingsmaénster och perspektiv ar svara att méata, fokuseras Upper
Echelon-teorin pa matbara variabler i styrelsen. Dessa inkluderar demografiska variabler

sasom alder, kon och uthildning.

Ett sétt att forklara det pa, ar att i en styrelses kaotiska vardag med ett stort informationsflode
och ibland konkurrerande prioriteringar, sa filtreras en styrelses beslutsfattande genom
respektive styrelsemedlems psykologiska och kognitiva bakgrund. De variabler som studeras i
denna undersékning, det vill sédga styrelsens genomsnittliga alder och antal Ovriga
styrelseuppdrag, bor har kunna ségas utdva paverkan pa hur detta samspel manniskor emellan
gestaltar sig (Finkelstein & Hambrick, 1990).

19



3.1.2 Resource-based View

Den resursbaserade synen, som far bli dess svenska benamning, beror foretags och styrelsers
forhallande gentemot externa kontakter vilket inbegriper exempelvis leverantorer, kunder och
politiska beslutstagare (Clarke, 2007). Foretagets relationer till dess omvérld spelar med andra
ord en central roll med den resurshaserade synen. Salunda ar ett foretags resurser centrala da
dessa till stor del bestammer hur vél och pa vilket satt relationerna till de externa kontakterna

bedrivs.

Sadana resurser kan vara av en mangd olika slag, exempelvis finansiella, teknologiska,
organisatoriska men dven rent manskliga. Ett begrepp som ofta ndmns i sammanhanget ar sa
kallade capabilities, da det talas om hur foretagets samlade resurser kan frigora extra
kapacitet som forhojer dess prestation och darmed med tiden kan innebédra ovarderliga

konkurrensfordelar (www.dspace.mit.edu).

En styrelses sammansattning kan med det resursbaserade synsattet sagas spela en viktig roll i
fragan om hur foretagets omgivning ar utformad och hur pass val styrelsen kan interagera
med denna. Da styrelsen, tillsammans med VD, pa manga vis ar foretagens representanter i
dess omgivning, vilar formagan att skapa mojligheter som knyter knappa och vardefulla
externa resurser till foretaget till stor del pa styrelsens och VD:ns axlar. Denna formaga kan
med andra ord gora att foretagets uppbyggnad av resurser kontinuerligt forstarks och utdkas

vilket ger fordelar gentemot dess konkurrenter.

Med denna Gvergripande genomgang av de resursbaserade teoretiska tankegangarna, uppstar
mojligen hos lasaren foljande fraga: hur kan ett foretag och dess ledning och styrelse konkret
ta reda pa vilka resurser som ar av vikt for just dem? Fragan &r naturligtvis hogst relevant,
men ar tillika véldigt svar att generellt besvara. Wade & Hulland (2004) papekar att det ar just
bekymret med att definiera vad som bor betraktas som en resurs som ar det stora problemet
med den resursbaserade teorin och for dess foresprakare. Begreppet resurs ar tamligen
abstrakt och svart att handskas med aven for de insatta. Nar det dessutom &r sa att ett foretags
forutsattningar och behov standigt ar i forandring, blir givetvis uppgiften att salla ut dess

centrala kdrnkompetenser och resurser an svarare.
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Vi vill har aterigen referera till Wade et al (2004), som identifierat ett antal faktorer som &r av
yttersta vikt da foretag vill urskilja och nara de resurser som kan leda till langlivade
konkurrensfordelar. Forfattarna sammanfattar tankegangarna i foljande schematiska

framstallning:’

Resmrshaserad syn over tud

* tirme

Cormpetifive Advantage Fhase Sustainabiiity Phasse

Froductive |z sustained

use of firm Over

resouUrces leads to| =hortterm | ypsich | time due to

which are. .. compettive resource. ..

-valuable advantage -imitabilty

-rare -sub stitutability

-appropriable -mobility

Wade & Hulland 2004

Den initiala uppgiften blir att urskilja vilka resurser som &r valuable, rare och appropriable
(vardefulla, unika respektive lampliga/andamalsenliga). Kan detta goras finns mojligheter att
uppna konkurrensfordelar i den narmsta framtiden. For att emellertid dessa
konkurrensfordelar aven ska kunna bli langsiktigt vardefulla for foretaget kravs att resurserna
ar imitable, sustainable och mobile (aterskapningsbara, langvariga och rérliga). Dessa faktorer
kommer att ber6ras dven i det avslutande kapitlet som innehaller var analys och kommer da

att delvis knytas till de variabler som var undersokning innefattar.

Saval styrelsers aldersstruktur, som graden av évriga styrelseuppdrag bér mot av bakgrund av
det resurshaserade synséttet kunna vara bidragande faktorer till hur val sammanlankningen
med externa kontakter och resurser kan genomféras.® Darfér finner vi denna syn relevant i det
aktuella sammanhanget. Men som vi delvis varit inne pa gar det ocksa att urskilja svagheter
med den resursbaserade synen; dessa tas upp mer ingdende under stycket som ar benamnt

Teoridiskussion.

" Figuren har modifierats négot for att tillgodose arbetets behov.
8 For en mer ingdende diskussion kring detta hanvisas till avsnittet som innehaller analys och slutsatser.
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Det bor har dock aterigen papekas att ett foretags formaga att knyta till sig externa resurser
aven starkt paverkas av att dess resursbehov ofta varierar med tiden. Detta eftersom dess
omgivning saval som foretaget sjalvt ar i standig forandring och utveckling. Salunda bér dven
styrelsen och dess komposition av medlemmar vara en nyckel till att kunna svara emot
foréandringar i resursbehov och i kompatibiliteten med féretagets omvérld. Har kan lyftas fram
en studie som genomforts av Hillman, Cannella & Paetzold (2000), vars huvudsakliga syfte
var att undersoka styrelsers uppbyggnad just under ledning av den resursbaserade synen.
Fokus i studien ligger pa hur styrelsens utformning kan vara ett satt att varja sig mot en
standigt féranderlig omgivning. Forfattarna argumenterar for att ett foretags externa kontakter
aldrig &r helt konstanta, utan ar i stdndig utveckling. Darmed kan modifieringar i styrelsens
uppbyggnad vara ett viktigt verktyg for att kunna behalla foretagets konkurrensfordelar, i en

standigt skiftande omgivning.

3.1.3 Stakeholder Theory

Det ar for foretag givetvis viktigt att halla en god kontakt med de olika aktorer som har ett
intresse i foretaget. Det finns dock ingen homogen metod for detta som samtliga foretag
foljer, utan det varierar mellan lander och kontinenter. I USA drivs foretagen i huvudsak med
malsattningen att maximera dess aktiedgares vinster, medan de flesta andra lander anvander
sig av den sa kallade Stakeholder Model (Berk & DeMarzo, 2007). Med begreppet
stakeholder menas alla som har en starkare koppling till foretaget, vilket da gor dem till
foretagets intressenter. Agarnas intressen skiljer sig ofta fran Gvriga intressenter, vilket kan
gora det viktigt att vaga in fler asikter innan betydande beslut fattas. Styrelsen som fattar
foretagets évergripande beslut bor darfor beakta vilka foljder specifika atgarder far for dess

intressenter, vilket pa langre sikt kan gynna foretaget mer an att jaga kortsiktiga vinster.

I en styrelse skiljer sig i de flesta fall de olika ledamoternas bakgrund och erfarenhet at. Detta
kan vara av bade positiv och negativt. Nar en styrelse ska fatta ett viktigt beslut som paverkar
hela organisationen ar det nastan omajligt att de olika intressenterna inte berdrs pa ett eller
annat satt. Ett beslut som paverkar den ena intressenten positivt kan dock medféra negativa
konsekvenser for en annan (Friedman & Miles, 2007). Det bor darfor vara av stor vikt att
styrelsemedlemmarna besitter egenskaper vilka hjalper dem att vdga in de olika foljder som
kan komma att bli effekter av beslutet. Styrelsemedlemmarnas alder och antal 6vriga

styrelseuppdrag kan spela en roll, da det far antas att det med hogre alder kommer en stérre
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erfarenhet och detta kan darigenom paverka hur styrelsen behandlar sina intressenter. Att
inneha Gvriga styrelseuppdrag kan vara av fordel da styrelsens kontaktnat kan vidgas vilket
underlattar for foretagets majligheter att halla god kontakt med sina intressenter. Olika
intressenter har olika intressen i foretaget och de har mer eller mindre stort inflytande. Detta
bor ocksa vagas in i beslutsfattandet vilket forhoppningsvis bidrar till att intressenterna inte

prioriteras felaktigt.

Antalet intressenter ett foretag har en relation till &r svart att exakt faststalla, da det finns
variationer i hur foretagen ser ut bade vad galler struktur och verksamhetsomraden. Mallin
(2004) tar upp nagra av de intressenter som ett foretag kan ha. De olika grupperna skiljer sig

at bade nar det galler hur stark koppling de har till foretaget och hur deras intresse ar inriktat.

En av intressenterna med en starkare koppling till foretaget &r kreditgivare, hér inkluderas
banker och andra kreditgivare. Dessas huvudsakliga intresse &r att forsékra sig om att det
finns forutsattningar for att utlanat kapital kan aterbetalas. Ur foretagets synvinkel galler det
att halla en god kontakt med sina kreditgivare genom att skota sina finanser sa att en lag ranta
kan uppnas. De anstalldas intresse ligger framst i att foretaget forser dem med I6n och senare
mojligen pension. Fragor som galler 16neforhallanden och arbetsvillkor ses som priméara da
forandringar i dessa ar nagot som direkt kommer att beréra dem. Aven en langsiktig tillvéxt ar

av intresse, detta kan sékerstalla framtida pensionsavtal vilket givetvis ger en trygghet.

Kunder har givetvis ocksa ett intresse i foretaget, dar variationer finns i hur pass stark
koppling de olika kunderna har. Som kund kan det vara av stor vikt att det som en gang
inhandlats gar att kopa dven nasta gang ett inkdp ska goras. Det kan vara sa att den produkt
kunden koper &r en viktig del i den egna produktionen och darfor maste halla en viss kvalitet.
En del kunder véljer helst foretag som ar ansvarstagande géllande miljon och andra aspekter
som enligt dem ar viktiga kriterier. Stravan efter att uppna lojala kunder som kommer tillbaka
ar nagot som varje foretag bor se som en angeldgenhet, da detta underlattar framtida

produktionsbeslut och kan ge sékrare framtida kassafloden.

Som leverantor kan tva framstaende intressen urskiljas. Leverantdren vill sjalvklart ha betalt i
tid, vilket gor att denne i sin tur klarar av sina egna betalningar. Det stravas ocksa i de flesta
fall efter ett fortsatt samarbete vilket ger sakrare framtidsforhallanden. Att krava betalning i

tid och samtidigt halla en god relation till foretaget kan mojligen ses som
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en utmaning, da det kan finnas motsattningar mellan intressen. Vidare sa bor forandringar i
foretag som paverkar en viss region vara av intresse for den kommun eller det lan
foretaget har sin verksamhet i. Om sysselséttningen 6kar kan mer resurser behévas till skolor
och vard da inflyttande familjer &r att rakna med. Da foretag borjar prestera samre kan det
medfdéra en omvand situation, med familjer som flyttar ifran kommunen i jakt pa nytt arbete.
Det kan vara en fordel att exempelvis kommuner for en I6pande dialog med de féretag som

finns placerade inom regionen.

Da foretag genererar vinster maste de betala en del av dessa som skatt till staten. Staten har
maojligen inte lika stark koppling till foretaget som exempelvis leverantérer och kunder, men
ar anda att klassa som en betydande intressent. Denna intressent analyserar olika branscher for
att om mojligt forutspa trender som kan paverka marknaden som helhet. Darigenom
inforskaffas relevant information om nér eventuella forandringar och regleringar kan bli

aktuella.

3.1.4 Team

Enligt Alvesson och Sveningsson (2007) finns det olika satt att organisera team utifran vilken
typ av uppgift som ska lésas. De menar att utifran vilken typ av sammanséattning en grupp har

finns det tre olika satt att organisera team, ndmligen som:

» rolldifferentierade team
> rollintegrerade team

» rollkompletterande team

Vid sekventiellt relaterade arbetsuppgifter foljer olika arbetsmoment som utfors i en viss
ordningsfoljd. Det som kéannetecknar rolldifferentierade team ar tydliga regler och tydligt
skiljda roller. De olika uppgifter som finns i teamet foljer tidsmassigt efter varandra och
medarbetarna gor det som ar bestamt i forvag. Det finns specifika arbetsomraden i teamet och
alla vet hur uppgifterna &r uppdelade. Detta gor att kommunikation medarbetarna emellan inte
anses vara sa viktig utan dessa vet exakt vad som ska goras och ar till stor del sjalvgaende.
Denna uppdelning av uppgifter gor ocksa att det ar véldigt avgorande att vara kompetent pa

just den del som ansvaras for.
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Det som ké&nnetecknar rollintegrerade team ar att varje medlem har speciella uppgifter i
teamet, men att ett samspel med de Gvriga medlemmarna maste ske under arbetets gang.
Arbetsrelationerna ar parallella, vilket medfér att medlemmarna hela tiden maste samarbeta
och samordna sina arbetsuppgifter med varandra. Alla i teamet arbetar tillsammans fran
start och alla maste dessutom vara beredda pa att anpassa sig efter de andrade forutsattningar
som kan dyka upp. Forutsattningen for att ett rollintegrerat team ska fungera bra ar att
kommunikationen och samspelet mellan medlemmarna fungerar. Detta gor att det behdvs

tydliga mal och kompetenta ledare for att komma dit som 6nskas.

For rollkompletterande team ar det &ven viktigt att medlemmarna kompletterar varandra,
utdver att de kan samarbeta och samordna sina uppgifter. 1 rollkompletterande team é&r
medlemmarna 6msesidigt beroende av varandra och detta medfor att specifika kompetenser
kan vara av yttersta vikt (Belbin, 1993). I linje med detta vore det &ven lampligt att ndmna
tankar presenterade av Hansson (2003), som utvecklat teorier kring team och kollektiv
kompetens. De for oss viktigaste begreppen som forfattaren definierar bendmns praktisk
kompetens och interpersonell kompetens. Skillnaden hér &r att den praktiska kompetensen &r
nagot som varje individuell gruppmedlem tillfér for att addera till gruppens samlade
kompetens. Den interpersonella kompetensen innebdar snarare att det emellan
gruppmedlemmar kan uppsta samspel, som kan medfora att det skapas ytterligare kraft till den
totala kompetensen. Denna skulle saledes inte finnas, om det inte vore for individers formaga

att tillsammans uppna hogre hojder av effektivitet och kunskap.

| foretag bor styrelsen kunna ses som rollkompletterande team da det &r viktigt att samarbetet
fungerar mellan de olika medlemmarna genom att de kompletterar varandra. Da kan de olika
erfarenheter som styrelsemedlemmarna besitter spela en stor roll. Aven aldersstrukturen kan
tankas spela in, om det antas att det med alder ocksa tillkommer erfarenhet genom att ha getts
forutsattningar for larande i exempelvis flertalet andra styrelser. Dédrmed kan en tilltagande

alder innebéra ett pabyggande av sin kompetens inom en méangd omraden.

| rolldifferentierade team har varje medlem sin specifika uppgift och ar inte beroende av de
ovriga medlemmarna, vilket da inte kraver 6msesidig kommunikation. | en styrelse dar varje
beslut kan vara av hogsta vikt for foretaget kan allas asikter behova tas i beaktning, vilket gor
denna typ av organisering av team direkt oldmplig. | styrelsers arbete behdvs det ofta en

overgripande bild av de beslut som ska fattas och saledes maste alla aspekter vardas.
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I rollintegrerade och rollkompletterande team kan medlemmars alder ha en betydelse, det
skulle kunna tankas att samarbete mellan personer i samma alder loses battre an da det finns
en stor aldersskillnad. Mdjligen skulle det ocksa kunna antas att det for en styrelse kravs
manga olika synsétt och erfarenheter for att ratt beslut ska fattas. Darfor kan det behovas
en mix av manniskor med skiljda bakgrunder for att nd framgang genom korrekta beslut.
Aven distinktionen mellan den praktiska och den interpersonella kompetensen framstar som
central vad géller styrelsers arbete. Styrelsemedlemmars samspel och mgjligheter till att skapa
hég interpersonell kompetens bor vara beroende av ett flertal faktorer. Alder och antalet
évriga styrelseataganden torde sékerligen kunna spela in, genom manniskors skiljda grader av

kunskap, erfarenhet och engagemang.

Belbin (1993) talar har om att personer som fungerar val i grupper och team ofta har de
egenskaper och talanger som gruppen behdver for att na framgang och effektivitet, men som
den annars inte skulle besitta. Forfattaren lagger tonvikt vid begreppet balans och menar att
det for att lyckas i ett gruppsamarbete kravs att individer balanserar varandra, for da pa basta
mojliga vis framhalla manniskors divergerande talanger och samtidigt stotta majliga

manskliga svagheter.

3.2 Teoridiskussion

Var teoretiska referensram ar sammansatt for att vara till var hjélp i den kommande analysen.
Teorierna ar darfor valda med omsorg, utifran forhoppningen att de ska bidra till en relevant
och heltackande teoretisk bas, via vardefulla historiska tankegangar. Vi har argumenterat for
varfor teorierna bor vara aktuella i sasmmanhanget, men det &r givetvis ocksa majligt att finna
brister och mojliga fallgropar vad galler dess anvéndbarhet. Vi har valt att inbegripa den
resursbaserade synen i den teoretiska referensramen just for att det mot bakgrund av detta
synsétt bor kunna anses vara relevant for foretaget hur dess styrelse &r uppbyggd, da det géller
hur foretaget i slutdndan presterar. Formagan att knyta an knappa och viktiga resurser till
foretag for att pa lang sikt kunna behalla dessa och anvanda dem till sin fordel later onekligen
som en central aspekt. Denna syn kan &ven antas vara applicerbar pa styrelsers

sammansattning, varfor vi valt att ta den i beaktning.
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Sedan idéer om den resursbaserade synen foddes har det genom aren emellertid aven riktats
kritik mot dess anvandbarhet. Truijens (2003) ger en Overgripande bild av dessa mojliga
svagheter med den resursbaserade synen genom att presentera tre huvudsakliga omraden inom
vilka kritik har riktats. Dels handlar den mest slagkraftiga kritiken om ett alltfor svdvande
bruk av begrepp, vilket medfor att synsattet ar svart att omforma till praktisk verklighet.
Forfattaren kallar denna kritik for Definitional issues. Om det inte &r mojligt for ett foretag att
ens konkret sla fast vilka kompetenser som det bor besitta, pa grund av att dessa ar alltfor

svara att urskilja, blir det givetvis véldigt svart att medvetet inforskaffa sadana kompetenser.

Det andra Gvergripande omradet beskrivs som Methodological issues, vilket dels inbegriper
kritik mot att den resursbaserade synen har en cirkulér logik. Vardefulla resurser sags skapa
framgangsrika foretag som sags skapa vardefulla resurser och sa vidare. En sadan logik anses
enligt kritiken inte vara mojlig for foretag att kontrollera. Ytterligare kritik inom detta omrade
ar att den resursbaserade synen é&r ett invecklat sétt att beskriva nagot som egentligen borde
vara tamligen sjalvfallet, namligen att kompetens foder framgang. Bland annat anses de sex
faktorerna som en resurs enligt synsattet maste ha vara delvis overflodiga; langsiktiga
konkurrensfordelar kan skapas utan att ett foretags resurser maste uppfylla dessa sex kriterier.
En annan kritik av vikt dr att inga empiriska resultat har presenterats som talar for den

resurshaserade synen, varvid den inte bor kunna betraktas som en konkret teori.

Det avslutande huvudomradet benamns Deficiencies, dar kritiken framforallt handlar om att
det med den resursbaserade synen laggs for mycket tonvikt vid statiskt inforskaffande av
resurser, nar det bor vara det dynamiska ndrandet av resurser som &r det centrala. Det 1aggs
dessutom for lite tonvikt vid att foretagets omgivning faktiskt ar dynamisk, salunda maste

dess hot och mojligheter lyftas fram i diskussionen kring de interna resurserna.

Det kan uppsta svarigheter att direkt koppla vara teorier till de undersokta omradena, vilket
kan forsvara analysen av studien. Var férhoppning ar dock att atminstone delar av teorierna
ska vara tillampbara. Vad galler Stakeholder-teorin som valts som bestandsdel i den teoretiska
referensramen, skulle denna mojligen istallet kunna ha ersatts av Shareholder-teorin, da dessa
ligger néra varandra i anvandningsomrade. De matningar vi gor i studien vad géller foretagens
prestationer sasom borsvardet, ar direkt kopplade till 4garna i foretaget vilket darfor skulle
kunna tala for att denna teori istéllet hade kunnat véljas. Shareholder-teorin riktas emellertid

endast emot foretagets agare och det ansags i detta fall erbjuda en for smal bild av
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foretags verklighet. Detta da det finns manga faktorer att ta hansyn till nar ett foretags
prestation ska matas. Stakeholder-teorin kan mdjligen delvis vara svar att applicera pa en
storre mangd foretag da tva olika foretag inte nodvandigtvis har liknande kontakt med dess
olika intressenter. Detta kan innebéra problem vid generella antaganden. Dessa olikheter har
emellertid delvis begréansats genom att undersokningen delats in i de tre respektive

branscherna, vilket bor kunna méjliggora en béattre och mer rattvisande analys.

Kritik mot Upper Echelon-teorin gar aven att urskilja. Huvuddelen riktar sig mot bristen pa
empiri. Teorin har for lite bakgrund att luta sig mot, darfor har det for manga varit svart att
komma fram till ndgon riktig slutsats om teorins relevans. En annan aspekt som kritikerna har
riktat sig emot ar den psykologiska. | Upper Echelon-teorin h&vdas att styrelsens egenskaper
och personligheter bestammer foretagets profil. En motsatt syn hdvdar att detta istallet helt
kan omvandas. Snarare ar det sa att styrelsens psykologi forandras efter den profil foretaget
har (Hambrick, 2007). Detta &r ytterligare en version av den klassiska metaforen kring om det
var hénan eller d4gget som kom forst. Det kan har ocksa namnas att det har riktats kritik mot
teorins alder. Teorin presenterades redan 1984, mycket har givetvis hant sedan dess inom den

beteendevetenskapliga forskningen.

Det finns manga likheter mellan styrelsers organisation och hur olika teorier om team
beskrivs. Detta galler bade hur kommunikationen fors och hur olika sammansattningar
fungerar och ser ut. Teorier om team kan variera i utformning och ofta finns det ingen
generell sanning, utan olika grupper och individer har specifika forutsattningar. Vetskapen om
hur man pa olika satt kan organisera ett team utifran vilken uppgift som ska lésas, ar nagot vi
ansett som en fordel i denna studie. De teorier som pa basta satt gar i linje med studiens
utformning valdes ut, vilket gjorde att en del teorier géllande team uteldémnades. For att
ytterliggare komplettera tankarna kring team vore det mojligt att anvanda sig av andra
organisationsteorier som exempelvis beskriver foretagskulturens inverkan pa en styrelse, eller
sattet pa vilket styrelsemedlemmars bakgrund kan paverka gruppens satt att agera och

formaga att prestera ett gott resultat.
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4. Empiri

Det som nu foljer ar redovisningen av de konkreta resultat som denna var bedrivna
undersokning av styrelsekomposition genererat. Redovisningen disponeras pa sa vis att
resultaten for var och av de tre undersokta branscherna redogors for separat, for att darefter
mynna ut i en redovisning av resultaten efter att alla branscher tagits i ansprak.’ For att
lasaren ska bli inforstadd med de statistiska begrepp och uttryck som redovisas, sammanstalls

aven inledningsvis en forklarande lista 6ver den i vara dgon viktigaste terminologin.

4.1 Definitioner av statistiska begrepp

4.1.1 Riktningskoefficient (B)

Dessa varden visar oss hur pass mycket den beroende variabeln (BoOrsvarde respektive
Market-to-Book-kvot) i genomsnitt forandras, om den oberoende variabeln (Alder respektive
Ovriga styrelseuppdrag) Okar med en enhet (Korner & Wahlgren, 2002). | de fall
riktningskoefficienten &r positiv sa ékar den beroende variabeln da den oberoende variabeln
okar och sambandet ar saledes positivt. Motsvarande sa minskar den beroende variabeln da

den oberoende Okar, da riktningskoefficienten ar negativ. Sambandet ar da tillika negativt.

4.1.2 Korrelationskoefficient (R)

Denna koefficient anvéands for att beddma styrkan i ett linjart samband (Kdérner & Wahlgren,
2006). Detta innebér att i de fall vardet pa R &r noll finns inget som helst samband mellan de
matta variablerna. Ju langre korrelationskoefficienten sedan skulle skilja sig fran noll, at
endera hallet, ju starkare bedoms det linjara sambandet vara variablerna emellan. Ett perfekt
linjart samband utlases da R ar 1,00 eller -1,00, beroende pa om det linjara sambandet &r
positivt eller negativt. Den uppmarksamma lasaren kan se att vara uppmatta varden pa R &r
positiva i samtliga fall, &ven da bada B &r negativa. Detta trots att de alltid maste ha samma
fortecken; om B visar minus bor saledes dven R visa minus (Korner et al 2006). Darfor har vi

kunnat konstatera att SPSS endast redovisar positiva varden pa R, da det ar avstandet

° Samtliga av de diagram som redovisas har rensats for eventuella extremvarden (uteliggare).
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fran noll som visar styrkan hos ett eventuellt linjart samband och darmed far anses vara det
centrala. Inom spannet som mater korrelationen ar det dock inte skrivet i sten vad som bor
betraktas som ett svagt eller starkt samband. Enligt Jacobsen (2002) beror detta pa att
bedomningen av styrkan pa korrelationskoefficienten ocksa bor grundas i de forvantningar
som finns pa korrelationen innan matningarna inletts. Dock presenterar forfattaren en
tumregel som ibland anvands, namligen att i de fall R ger varden pa under 0,30 ar sambandet
tdmligen svagt. Ndmnas bor dock att dven svaga korrelationer kan vara av vikt. Om R har ett
varde pa 0,30-0,50 &r sambandet istdllet medelstarkt. Korrelationskoefficienter pa éver 0,50

indikerar en stark korrelation.

4.1.3 Determinationskoefficient (R Square)

Determinationskoefficienten som ofta brukar benamnas forklaringsgrad, ger oss ett varde pa
hur stor del av féradndringen i den beroende variabeln som rent faktiskt kan forklaras av
variationer i den oberoende variabeln (Kdrner et al, 2006). Om R Square exempelvis har ett
varde av 0,149 sa innebér detta att 14,9 % av forandringar i den beroende variabeln direkt gar
att harledas till forandringar i den oberoende variabeln/de oberoende variablerna. Den s
kallade Adjusted R Square anvands vanligen da ett stort antal x-variabler infors varfor detta

matt i det aktuella fallet inte kommenteras narmare (www.infovoice.se).

4.1.4 Signifikansniva (Sig)

Detta varde ar synnerligen viktigt da det anger hur pass stor osdkerheten, eller fér den delen
sakerheten ar i vara matningar. Detta da det med hjélp av signifikansnivan ar majligt att
statistiskt sakerstélla, alternativt forkasta den eventuella paverkan som den oberoende
variabeln har pa den beroende. Normalt anvéands signifikansnivan for att ge mojligheter till att
godta eller forkasta konkreta hypoteser. Vi har i denna undersokning inte stallt upp nagra
sadana hypoteser, utan anvander signifikansnivan som ett matt pa om ett linjart samband
verkligen foreligger, vilket den ocksa kan anvandas till. Ofta brukar signifikansnivaer som
understiger eller tangerar 0,05 betraktas som signifikanta. Ju ndrmre noll siffran ligger desto
mindre dar osdkerheten i det statistiska materialet, vilket brukar kategoriseras i en tregradig
skala. Signifikansnivaer under 0,05 innehar enstjarnig signifikans, varden under 0,01 klassas
som tvastjarnigt signifikanta medan den hogsta graden av signifikans &r trestjarnig och

inrymmer signifikansnivaer som understiger 0,001 (Korner et al, 2002).
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4.1.5 Ovriga begrepp

Métningar av standardavvikelse (StdError) och residualer (Residual) mojliggor andra sétt att
analysera tillforlitligheten i ett statistiskt material. Detta genom att observationernas spridning
kring regressionslinjen pa olika vis mats. Vi har emellertid for avsikt att lagga tonvikt vid
korrelationsanalysen, vilket fort med sig ett beslut att dessa varden inte analyseras i detta
arbete. Andra begrepp som redovisas ar F-varde, t-vdrde och frihetsgrader (Df), vilka alla
anvands for att mojliggora berdkningar av den statistiska signifikansen. Inte heller dessa
begrepp namns i var analys da vi lagger vikten vid den uppmitta signifikansnivan. Vi
redovisar emellertid samtliga uppmatta varden som vara matningar i SPSS genererat, for att
ge lasaren tillgang till samtliga siffror och darigenom ges majligheter till att om 6nskvart dra

egna slutsatser.
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5. Analys och slutsatser

| detta det avslutande kapitlet i vart arbete har vi for avsikt att analysera de redovisade
resultaten av var bedrivna undersokning. Ambitionen ar att i sa hog utstrackning som mojligt
anvanda oss av och dra paralleller till den teoretiska referensramen, men dven manga av
vara egna tankar och idéer kommer att redogdras for. Vi drar darefter dven majliga
slutsatser utifran resultat och analys samt ger forslag till vidare forskning inom det

undersokta omradet.

5.1 Analys

5.1.1 Informationsteknik (IT)

Resultatet av vara matningar for urvalet av foretag inom IT-branschen visar upp tydliga
tendenser. For saval borsvardesindex som Market-to-Book-kvot utlases signifikanta varden
vad galler den genomsnittliga styrelsealderns paverkan pa dessa variabler. Denna paverkan ar
enligt vara matningar en negativ sadan; en hogre medelalder verkar innebéra ett lagre uppmatt
BV-index och en tillika l4gre MTB-kvot. For MTB-kvoten kan vi dessutom utldsa en hela

trestjarnig signifikans vad galler alderns paverkan, med ett varde pa 0,001.

Detta verkar tala for att egenskaper sasom erfarenhet och visdom, vilka torde vara effekter av
en tilltagande alder, inte medfér en 6kad prestationsférmaga inom denna bransch. Detta kan
mojligen verka forbryllande, da lyckade beslut normalt brukar vara sprungna ur ett okat
larande och en tilltagande kunskap om det jobb som utfors. Tas det dock i ansprak att unga,
hungriga och motiverade styrelsemedlemmar tillfor nytt blod och nya kompetenser, ar det
kanske inte lika férvanande att en 6kande erfarenhet verkar vara en mindre viktig faktor. Det
skulle till och med kunna ténka sig att en 0kad erfarenhet har en negativ sida, ndmligen att
arbetet blir rutin och att beslut tas utifran gamla monster utan nagon relevant férankring i

nuet.

Utifran den resursbaserade synen kan ett rekryterande av unga styrelsemedlemmar ses som att
det knyts resurser till foretaget i form av handplockad kompetens. Om denna kompetens

dessutom &r unik och skraddarsydd kan dessa nya, unga medlemmar sékerligen tillfora
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betydande konkurrensférdelar som kan bli langvariga om de vardas vél. Vad som ocksa torde
spela in &r att IT-branschen &r en tamligen ny bransch, med teknologier som i manga fall inte
ar mer &n ett, eller ett antal decennier gamla. Detta skulle kunna ténkas innebéra att de nya
kunskaper och den nya kompetens som kravs inom IT-omradet kanske inte fullgott har
anammats av aldre generationer. Detta kan mojligen vara av vikt for styrelsers arbete inom
denna bransch, genom att unga styrelsemedlemmar tillfor nya vérdefulla kunskaper som
speglar av sig i de beslut som tas och den paverkan dessa beslut har pa vara tva
prestationsmatt. Mojligen kan det dven ses som att den yngre styrelseledamoten ar mer driven
emot att klattra i karridrstegen inom en sa pass modern bransch som den for
informationsteknik, vilket kan medféra ett 6kat engagemang. En yngre styrelse skulle salunda
kunna besitta en formaga att fatta rétta beslut beroende pa skillnader i savél engagemang som

teknologisk kompetens och nytédnkande.

Om vi betraktar detta utifran Upper Echelon-teorin, sa gar det i linje med det som framhalls i
teorin det vill sdga att styrelsens alder paverkar dess framgangar. En styrelse bestar, som
namnts tidigare, av ett flertal individuella ménniskor, alla med sin unika psykologi. Av nagon
anledning ser vi att det finns tendenser till att en tilltagande styrelsealder har paverkar
foretaget negativt. Det namndes tidigare att yngre styrelsemedlemmar &r mer hungriga och
mer dynamiska an aldre medlemmar. Detta kan vara riktigt, men det ar svart att konstatera.
Det bor ocksa has i atanke att borsvarde och MTB-kvot, vilka ar de beroende variabler vi
studerar i denna uppsats, ocksa beror pa vilket lage fortaget ar i, dess styrkor, svagheter, hot
och mojligheter. Men da vi verkar kunna skonja detta resultat i flera branscher och foretag, sa
borde det kunna antas att det finns en tendens till att styrelsealdern paverkar, eftersom alla

foretag inte rimligtvis kan befinna sig i samme lage.

| frdga om styrelsemedlemmars grad av Gvriga uppdrag inom IT-branschen ar tendensen
utifran vara resultat emellertid tydlig att denna variabel inte har nagon namnvérd signifikant
paverkan vad géller BV-index. Daremot kan vi forbryllande nog utlasa en tvastjarnig
signifikans da samma variabel stalls emot MTB-kvoten, vilket onekligen framstar som
motsagelsefullt. Hur dessa resultat bor tolkas ar vanskligt att sdga. Vad galler férandringen i
BV-index verkar mangden styrelseuppdrag till synes vara helt irrelevant. Kanske &r det har sa
att de olika effekter pa styrelsearbetet som en hog arbetsbérda i form av manga uppdrag

innebdr, helt enkelt tar ut varandra.
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Med detta menar vi att manga uppdrag bor fora med sig ett storre kontaktnat och med det en
tilltagande kunskap. Det ger i sin tur forbattrade mojligheter att utifran erfarenheter fran andra
styrelseuppdrag kunna fatta kloka och korrekta beslut. Men denna mojliga positiva foljd av en
stor méngd uppdrag kanske helt vags upp av att engagemanget och kanslan av tillhérighet
forsvagas. Kanske kravs det att styrelsemedlemmar endast till fullo brinner for att representera
ett fatal foretag, for att beslut skall kunna tas som for investerare framstar som tillforlitliga.
Alltfor manga jarn i elden kan majligen radera den fingertoppskénsla och det engagemang
som borde vara av hogsta vikt for att kunna leverera kloka beslut. Effekten av denna brist pa
engagemang vager salunda mojligen helt upp for den tidigare namnda positiva effekt pa

kunskap och natverksskapande som en stor mangd uppdrag férmodligen mojliggor.

Det bor ligga i IT-branschens natur att foreteelser sasom kontaktskapande och natverkande ar
vanligt forekommande ingredienser. Detta ar givetvis bara antaganden, men ar har grundade i
att IT-branschen ar en bransch dar kunskaper om ny teknologi och framsteg inom teknik och
media standigt skoljer over oss. Darmed bor denna bransch vara foremal for en standig
forandringsprocess som satter press pa foretag och styrelser att halla sig ajour och vara steget
fore sina konkurrenter. Detta bor innebdra att ett utdkat natverk av kontakter ger Okade
mojligheter till att standigt vara lyhérd fér nya ron och kunskap om morgondagens flugor.
Men i motsats till detta bor det ocksa kunna innebéra risker att vardefull ny kunskap om
framtidens teknologier snabbt kan spridas, om foretagets styrelse har lojaliteter inom andra

foretag.

Aven detta bor kunna knytas till den resursbaserade synen, eftersom konkurrensfordelar enligt
denna syn endast kan tillvaratas pa lang sikt om resurserna som skapar fordelarna ar unika och
langvariga. | de fall en styrelses medlemmar har ett stort kontaktndt i form av manga
styrelseuppdrag 6kar givetvis riskerna att dessa vardefulla resurser sprids till andra foretag.
Vara resultat i frdiga om MTB-kvot verkar kunna indikera pa en sadan negativ korrelation
mellan en styrelses Oviga ataganden och foretagets formaga att behalla livsviktiga
konkurrensfordelar. Varfor detta visar sig pa just MTB-kvoten kan vi inte med sakerhet siga,
men mojligen beror pa att denna ar en god indikator pd det forvantade framtida
vardeskapandet. Framtidsutsikterna forsamras givetvis om foretag inte har formagan att
stanga dorren om sina konkurrensfordelar. Detta gar delvis i linje med tankarna framforda av
Hillman et al (2000), da det talas om att foretag i en starkt foranderlig omgivning maste

utforma sina styrelser pa sa vis att konkurrensfordelar stannar inom foretaget.
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I linje med Stakeholder-teorin kan intressenter paverkas pa varierande satt av de olika beslut
en styrelse fattar, vilket kan leda till att en viss intressent gynnas samtidigt som en annan
missgynnas. Manga styrelseuppdrag bor medfcra en hogre tidsatgang och detta kan leda till
en brist pa tid da olika aspekter ska dvervagas vid ett beslutstillfalle. Denna tidsbrist kan bidra
till felaktiga beslut som missgynnar de intressenter som har en starkare anknytning till

foretaget, vilket i langden kan paverka foretagets prestation i en negativ riktning.

For vart urval av foretag inom IT-branschen ger oss korrelationskoefficienten, R, respektive
varden pa 0,26 for BV-index och 0,39 for MTB-kvot. Det ar alltsa MTB-kvoten som med
detta urval av foretag ger hogst varde. Det eventuella sambandet mellan vara oberoende
variabler och vara beroende &r enligt dessa matningar darigenom pa intet satt perfekt linjara
sadana, men det ar mycket sallsynt att sadana skadas i sammanhang som dessa. Vardena bor
anda kunna anses vara sa pass mycket skiljda fran noll att de torde hoja ett och annat
6gonbryn. Det nyss namnda vardet pa R pa 0,39 for de oberoende variablernas paverkan pa
MTB-kvoten ar vara matningars hogsta levererade vérde pa korrelationskoefficienten. Enligt
den i vara definitioner namnda gradering bor den uppmatta siffran i sjalva verket kunna
betraktas som en medelstark korrelation. Determinationskoefficienten, R Square, séger dven
den att det ar forandringar i MTB-kvoten som till storst del verkar kunna forklaras av

forandringar i vara tva oberoende variabler, med en paverkan pa 14,9%.

5.1.2 Industrivaror- och tjanster (IND)

Branschen for industrivaror- och tjanster visar i var undersékning upp resultat som tydligt
indikerar att styrelsealder och graden av évriga styrelseuppdrag sannolikt har liten eller ingen
alls paverkan pa de undersokta framgangsmatten. Endast ett av de uppmitta
signifikansvardena skulle statistiskt kunna accepteras, men detta ligger pa gransen for den
enstjarniga signifikansen 0,05 vilket far betraktas som ett tamligen osakert varde. Emellertid
ar det aterigen den genomsnittliga styrelsealdern som ger oss ett signifikant varde, detta satt i
korrelation till borsvardet som den beroende variabeln. Riktningskoefficienten, B, visar dock

upp endast en liten negativ lutning pa -0,02.
Att det inte verkar kunna vara lika fordelaktigt att foryngra en styrelse for foretag inom IND-

branschen, atminstone inte enligt dessa matningar, bor kunna forklaras. Detta genom att anta

att behovet av att standigt vara uppdaterad emot ny teknologi inte torde vara lika omfattande
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inom industrin. Givetvis &r nya teknologier en viktig faktor dven i de flesta industriforetag,
exempelvis Volvo, men vi gor har hardragningen att behovet mojligen inte &r lika omfattande
utan att stora delar av exempelvis tillverkningsindustrin till storsta delen dr uppbyggd av
gamla, redan beprdvade teknologier. Darmed skulle det kritiska behovet av ny kompetens och
en stdndigt 0kande kunskap om morgondagens teknik inte vara av lika livsviktig karaktar for
ett industriféretag som exempelvis for ett IT-féretag. Om det samtidigt antas att unga
styrelsemedlemmar, atminstone manga av dem, bor ha bast forutsattningar for larande och en
djupare kunskap om nya generationers teknologiska behov, vore det dérigenom inte otankbart
att formoda att behovet att foryngra styrelser inte ar av samma angeldgenhet for
industriforetag. Aterigen &r detta vart hogst generella antagande, men bor kunna vara en
mojlig forklaring till varfor en eventuell irrelevans finns ifraga om styrelsealderns paverkan

pa industriforetags framgangar.

Detta talar delvis emot Upper Echelon-teorin eftersom styrelsers aldersstrukturer i denna teori
pastds vara en starkt paverkande faktor till foretagens skiljda framgangar. Det som emellertid
bor namnas &r att vara matningar ar gjorda pa genomsnittsaldern i de undersokta styrelserna,
inte pa aldersspannet. Darfor ar det fullt mojligt att det enligt UE-teorin spelar roll for
foretagets prestation hur pass stor aldersvariansen ar i styrelserna genom att bidra till en okad
dynamik i styrelserummen. For en del av denna studies undersokta fOretag har
genomsnittsaldern for styrelserna sankts pa grund av att endast en eller tva
styrelsemedlemmar tillnor yngre generationer. Darfor sager vara matningar inte allt om den

paverkan som variationen i aldersstrukturen har, vilket gor att UE-teorin inte kan forkastas.

Som redan namnts visar vara resultat att det i fraga om graden av 6vriga styrelseuppdrag for
foretag inom IND-branschen inte gar att statistiskt sakerstélla att variationer i denna har nagon
paverkan, vare sig pa borsvarde eller MTB-kvot. Det lagsta vardet pa signifikansnivan ar har
0,09 da méatningen gors emot MTB-kvoten och &r saledes for hogt for att kunna accepteras.
Vért att notera, detta till trots, &r dock att den skattade regressionslinjen hér pekar i motsatt
riktning i1 jamforelse med IT-branschen. Riktningskoefficienten ar namligen positiv och ligger
pa 0,16. Trots att detta positiva varde inte ar statistiskt signifikant, vore det anda intressant att
spekulera i wvarfor kurvan har pekar uppat istallet for nedat. Den negativa
effekten av ett stort antal styrelseataganden inom IT-branschen antog vi kunna bero pa
svarigheter att behalla konkurrensfordelar, pa grund av nya teknologiers och vardefulla

resursers lackage till andra foretag via styrelsens splittrade lojalitet. 1 IND-branschen skulle
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forhallandet kunna antas vara omvant.'® Industriforetag & mojligen inte lika volatila i fragan
om att via styrelsemedlemmars 6vriga uppdrag forlora konkurrensfordelar, pa grund av att
kompetens och kunskap da spiller 6ver pa andra foretag. Detta eftersom féretag inom IND-
branschen har mojligheter att skapa sadana konkurrensfordelar pa en méangs andra vis,
exempelvis via stordrifts- och skalfordelar. Att vara pa den teknologiska knivsudden kan
givetvis aldrig vara ofordelaktigt, men mojligen har en sadan kompetens har inte samma
omedelbara angelagenhet, som i branscher dar formagan att vara forst med ny teknik direkt
paverkar foretags prestationer. Darfor ar det mojligen sa, trots att vi inte kunnat konstatera ett
sadant samband i denna undersokning, att en 6kad erfarenhet har blir den viktigaste foljden av
att styrelsemedlemmar i foretag inom IND-branschen har ett stort antal 6vriga uppdrag. Detta
skulle i sa fall innebara att mer kloka och framgangsrika beslut kan fattas, i takt med en

Okande erfarenhet kring och kunskap om det arbete som utfors.

Enligt tankar om team beskrivs vikten av varierande roller och kunskaper kring
rollkompletterande team, vilket kravs for att samarbetet ska fungera pa ett lyckosamt satt. | en
styrelse kan det behtdvas en mix av gruppmedlemmar med olika bakgrund och erfarenheter for
att pa basta satt fa gruppen att fatta optimala beslut. Olika generationer kan bidra med
varierande kompetenser som medfor en mer komplett gruppsammansattning, vilken kan
utvidga den interpersonella kompetensen. Beroende pa vilken alder och bakgrund
styrelsemedlemmar har kan synsatten skilja sig at, vilket kan goéra det nodvéandigt att ha en
blandning av aldrar och antal Gvriga styrelseuppdrag. Det finns troligtvis ingen perfekt mall
som fungerar for samtliga grupper och detta kan vara en anledning till att inga generella

samband gar att utlasa fran denna bransch.

De redovisade vardena pa R for foretagen inom IND-branschen visar foga forvanande upp
lagre siffror an for IT-branschen, da vi redan kunnat konstatera att vara méatningar for dessa
branscher starkt skiljer sig at. Vad galler borsvardet, dar styrelsedldern med en harsman
mojligen ar att betrakta som en signifikant paverkande variabel ligger R pa 0,21. Detta vérde
vill vi anda se som sa pass mycket skiljt fran noll att den inte helt gar att avfarda matningarna

som okorrelerade. Da det géaller MTB-kvoten redovisas R pa 0,17. | kombination med de

19 Detta resonemang &terknyts till under analysen av branschen Finans och fastighet, dar vi dér dven kan utlasa
signifikanta varden.

45



alltfor hoga signifikansvardena kan vi med dessa métningar salunda inte konstatera nagot
samband mellan MTB-kvoten och de tva oberoende variablerna. Aven R Square vittnar om
det svagare sambandet; endast 4,5 % av forandringar i borsvérde skulle direkt kunna hérledas
till forandringar i styrelsens medelalder respektive ovriga styrelseataganden. Samma matning

emot MTB-kvoten hamnar pa endast 2,9 %.

5.1.3 Finans och fastighet (FF)

Vara redovisade resultat for FF-branschen &r i vara égon synnerligen intressanta. Detta dels
eftersom vi finner ett signifikant samband vad galler graden av dvriga styrelseuppdrag, men
aven for att detta samband verkar vara motsatt det vi fann for 1T-branschen. Dérut6ver finner
vi det noterbart att denna bransch ar den enda i vilken det i fraga om savél borsvarde som

MTB-kvot verkar vara irrelevant vad styrelserna uppvisar for medelalder.

Det i empiridelen redovisade spridningsdiagrammet for FF-foretagen dar antalet uppdrag
stalls mot MTB-kvoten, ar ett av de diagram som endast med hjalp av blotta 6gat verkar visa
upp starkast linjara samband. Da vi aven blickar mot signifikansnivan kan vi se att vardet
vittnar om ett tillrackligt 1agt varde for att vi statistiskt bor kunna godta detta samband.
Tillater vi oss att avrunda vardet uppvisar det dessutom en tvastjarnig signifikans. Aven for
IT-branschen fann vi ett tvastjarnigt samband mellan graden av &vriga uppdrag och MTB-
kvoten. Det som emellertid &r det intressanta hér, ar att vardet pa B nu ar positivt; en hogre
grad av Ovriga styrelseuppdrag verkar kunna indikera en tillika hégre MTB-kvot och
darigenom Okade mdjligheter for foretaget till ett framgangsrikt framtida vardeskapande.
Vardet pa B ar dessutom forhallandevis starkt positivt, namligen 0,14. Faktum &r att detta ar
vara matningars hogst uppmatta signifikanta varde pa riktningskoefficienten. Sambandet
innebar har att for varje enhet som det genomsnittliga antalet styrelseuppdrag okar, 6kar ocksa
MTB-kvoten med 0,14.

Att vara méatningar inom denna bransch istéallet indikerar ett positivt samband mellan antalet
styrelseuppdrag och MTB-kvoten bor kunna ha vissa forklaringar. Vi har talat en del om
betydelsen av nya teknologier och kunskap om sadana; for I1T-branschen bedémdes denna
betydelse vara stor. | en analys av FF-branschen bor det inte vara en dverdrift att klassa denna

som en tamligen statisk bransch, dar verksamheter pa manga satt bedrivs pa liknande vis
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som for flertalet decennier sedan. Bankvasendet ar ett sadant exempel; givetvis gar det att
finna moderniseringar och ett inférande av nya teknologier &ven vad galler banker, men vi
menar att dessa i grunden inte utvar paverkan pa dess karnverksamhet och kan darmed inte

vara att betraktas som avgorande.

Skulle det majligen finnas en sanning i detta sa framstar den uppmatta svaga, men dock,
positiva korrelationen mellan en styrelses genomsnittliga grad av 6vriga styrelseuppdrag och
foretagets MTB-kvot inte helt ologisk. Risken att vardefulla resurser och konkurrensfordelar
forsvinner fran foretagen via styrelsemedlemmars évriga ataganden kan tdankas vara mindre
for FF-foretag, att den enkla orsaken att sadana mojliga konkurrensfordelar ar mycket farre
och av mindre vikt inom denna bransch. Darfor skulle det kunna antas att en stor méngd
ovriga styrelseuppdrag, via sadan kunskapsflykt, inte har nagon namnvard negativ effekt pa
ett foretags framgangar inom FF-branschen. Istallet dr det de positiva effekterna av en stor
méngd uppdrag som hdr ger utslag genom att kunskaper utvidgas, kontakter knyts,
erfarenheter gors och en stor kdnnedom om arbetet byggs upp, vilket i ldngden gor
styrelsemedlemmar battre pa att fatta korrekta beslut. Monstret gar har igen; det ar pa
matningar emot MTB-kvoten som utslagen ges, vad galler borsvardets utveckling ar vardena
inte ens i narheten av att inhysa ndgon som helst statistisk signifikans vara sig for
aldersvariabeln eller variabeln for de 6vriga uppdragen. Kanske var vi inte helt ratt ute da vi
antog att marknaden omedelbart kan reagera pa styrelsers beslut och att borsvardet darigenom
alltid vore en god indikator pa ett foretags framgangar. Vad galler manga foretag ar kanske
marknadens bedémning av dessa antingen prematura genom Overvérdering, eller
efterslapande pa grund av undervardering, vilket skulle forklara att vara méatningar emot

forandringen i borsvarde delvis visar upp en inkonsekvens.

Genom antagandet att fler styrelseuppdrag i denna bransch kan forbattra foretagets prestation
kan en koppling till mangsidig erfarenhet mojligen antas. Genom ett aktivt deltagande i
flertalet styrelser kan inblicken i en méngd olika typer av verksamheter 6ka, vilket torde ge en
bredare kompetensplattform. Mojligen kan en bred kompetens vara extra viktig inom FF-
branschen, da styrelseledamater i exempelvis banker ar delaktigt ansvariga for en verksamhet
som kommer i kontakt med en mangd olika branscher. Enligt Stakeholder-teorin &r ett foretag
under dmsesidig paverkan av flertalet intressentgrupper. En av dessa grupper ar kreditgivare
som genom belaningsverksamhet ar i standig kontakt med ett brett spektrum av foretag och

branscher, vilket okar vikten av kompetenser inom flertalet omraden och verksamheter. Detta
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pekar i samma linje som tidigare antaganden och ar ytterligare ett skal till varfor en bred
kunskap, genom exempelvis varierande styrelseataganden, kan vara sarskilt viktig just inom

denna bransch.

Som konstaterats spelar genomsnittsaldern for styrelser inom FF-branschen, atminstone enligt
dessa berakningar, ingen signifikant roll for foretagets framgangar. Aven detta gar pd manga
vis emot en del av de tidigare analyserade matresultaten. Att plocka in unga
styrelsemedlemmar for foretag inom IT-branschen antogs kunna vara positivt pa grund av de
krav pa kannedom om ny teknologi och morgondagens efterfragan som bor vara framstaende
inom denna bransch. For FF-branschen ar det mojligen till lika stor del den historiska
kunskapen som innebéar fordelar och goda forutsattningar for att utfora ett sa bra arbete som
maojligt. Darigenom kan det hdr vara lika fordelaktigt att vara erfaren och gammal i gemet,
som att vara ung, hungrig och motiverad, vilket gor att styrelsers medelalder inte ger nagot

utslag for denna bransch.

Om vi kopplar detta till UE-teorin kan det mojligen finnas andra variabler som paverkar
borsvdrde och MTB-kvot. Har hade det varit intressant att se om exempelvis 6vrig
arbetslivserfarenhet eller utbildning spelat en storre roll. Utgar vi ifran att det ligger i FF-
branschens natur med kontaktknytande och natverksbyggande, vore det ocksa intressant att se
om social bakgrund har hade haft en inverkan. Under var insamling av empiri uppstod
stundtals en stark kansla av att vissa efternamn och familjer ibland var vanligt férekommande.
Maojligen &r styrelsemedlemmars socioekonomiska bakgrund darfor en viktigare variabel att ta

hénsyn till inom denna bransch.

Vérdena pa R ar for FF-branschen ar 0,13 vid méatningen emot borsvardet, har fann vi i linje
med denna siffra inte heller nagon signifikant korrelation. D& MTB-kvoten sattes som
beroende variabel gavs vérdet 0,24 pa R vilket ar ett svagt samband som trots allt ligger i de
medelstarka regionerna. Har fann vi ett signifikant positivt samband betrdffande den
oberoende variabeln Ovriga styrelseuppdrag. R Square uppmiittes till 5,7 % for MTB-kvoten,

men endast till 1,8 % for borsvardet.
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5.1.4 Alla tre branscher

| problematiseringen infor denna undersokning var var ambition att undersoka huruvida det
fanns branschgrundade skillnader i fraga om hur styrelsers uppbyggnad paverkar foretags
framgangar. Detta eftersom det i manga tidigare studier kring styrelsekomposition gjorts
matningar med ett stort urval av foretag inom vitt skiljda branscher. Var tes var att sddana
matningar majligen inte &r rattvisande da skillnader emellan branscher kan gora att resultaten
utjamnas eller ar alltfor grova for att vara tillfredsstallande. Vi ska i slutsatserna aterkomma
till vara inombranschliga matningar, men forst vill vi dven analysera den liknande generella
matning pa alla foretag i vart urval som utforts. Det ar trots allt intressant att se hur utfallet ter

sig da alla foretag i samtliga tre branscher tas i ansprak.

Da alla branscher salunda fors in i regressionen kan vi se att de évriga styrelseuppdragen ger
véldigt tydliga, icke-signifikanta varden. For matningen emot borsvardet ar regressionslinjen
sa gott som helt horisontell och signifikansnivan hela 0,98. Detsamma galler fér matningen
emot MTB-kvoten; riktningskoefficienten har en liten lutning samtidigt som vardet pa
signifikansnivan ar mycket hogt. Detta skulle indikera, om bara denna métning utforts, att
inga som helst samband &r urskiljbara mellan en styrelses grad av 6vriga styrelseuppdrag och

dess framgangar.

Matningarna for aldersvariabeln ger helt motsatta resultat da alla tre branscher tas i ansprak.
Nar saval borsvardet som MTB-kvoten sitts som beroende variabel utldses mycket
signifikanta varden, som sdger att den genomsnittliga medelaldern inhyser en negativ
korrelation gentemot dessa beroende framgangsvariabler. Detta skulle indikera att
medelaldern under alla omstandigheter och i alla branscher bor hallas sa lag som mojligt for
att maximera o0kningen i borsvarde samt uppvisa en hog MTB-kvot. R ger hér visserligen i
bada fall laga varden pa omkring 0,16, medan R Square ger véarden pa omkring 2,5 %, men

detta bor kunna bero pa att en mycket storre mangd observationer fors in i regressionen.

Det vi har vill framhalla och understryka &r att dessa véarden inte hade gett oss nagra som helst
aningar om de stora skillnader som métvérdena for de tre separata branscherna onekligen har
uppvisat. Vi ser signifikanta samband i alla branscher och for alla aktuella variabler, men
dessa verkar visa sig pa olika stallen, med stora skillnader i varden och i vissa fall i helt

divergerande riktningar. Var ambition med detta arbete var att genom
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hansynstagande till branschskillnader vinna ytterligare kunskaper om den mojliga paverkan
som styrelsers medelalder och grad av évriga ataganden har pa foretagens framgangar. Hur
val vi har lyckats med detta ar upp till l&saren att bedéma, men vi kan inte délja att vi sjalva

funnit vara resultat synnerligen intressanta.

5.2 Slutsatser

Den forsta och viktigaste slutsatsen vi vill dra ar att vi kunnat peka pa tydliga skillnader
branscher emellan, vad galler de oberoende variablernas paverkan pa de beroende. Det bor fa
till foljd att det vid studier av liknande slag formodligen bor tas extra hansyn till vilka
branscher undersokta foretag faktiskt ar verksamma inom, for att inte generella slutsatser ska

dras som majligen inte galler for alla typer av foretag.

Vi finner inom IT-branschen framst en tendens till att styrelsens medelalder paverkar
foretagens framgang i den meningen att en yngre medelalder kan vara att foredra. Vi drar
aven slutsatsen att det kan finnas en negativ korrelation mellan styrelsens grad av Ovriga

uppdrag och ett IT-foretags framgang, da delar av forskningsresultaten pekar i denna riktning.

IND-branschen ger oss fa indikationer pa att de undersokta oberoende variablerna skulle ha
nagon paverkan pa vare sig borsvarde eller MTB-kvot. Emellertid kan vi dra slutsatsen utifran
dessa berdakningar att en svag negativ korrelation skulle kunna finnas emellan styrelsens
medelalder i ett IND-foretag och dess MTB-kvot.

Slutligen kan vara berdakningar inom FF-branschen ge oss skél att dra slutsatsen att det kan
finnas en svag till medelstark positiv korrelation mellan styrelsemedlemmars genomsnittliga
grad av Ovriga ataganden och dess MTB-kvot. Detta innebér att for FF-foretag kan det vara

fordelaktigt att dess styrelsemedlemmar har manga 6vriga styrelseataganden.

Trots att vi funnit flera mojliga samband &r det viktigt att komma ihag att denna undersokning
inte stravar efter att vara en kopia av verkligheten, utan bara ett tvérsnitt av denna. Resultatet
av denna typ av forskning skulle aldrig definitivt kunna ge oss mgjligheter att dra slutsatsen
att detta ar verkligheten. Den absoluta sanningen kan antagligen aldrig forskas fram.
Undersokningen ger oss en tendens; en mojlig bild av de undersdkta oberoende variablernas

paverkan pa styrelsers forehavanden.
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5.3 Forslag till vidare forskning

Da vi under arbetet med denna undersokning inte haft méjligheter att genomfora nagon alls
typ av kvalitativ undersokning vore sadana intressanta att se utfallen pa. Vad de konkreta
psykologiska och sociala effekterna ar av en hog respektive 1ag medelalder i styrelser, eller ett
stort respektive litet antal dvriga styrelseuppdrag kan inte utlésas av kvantitativa metoder likt
de vi har anvént oss av i denna undersokning. Darfor vill vi garna uppmana alla som funnit
vara resultat intressanta, att om det ar mojligt komplettera dessa matningar med kvalitativa
undersokningar och djupgaende analyser 6ver hur vara tva oberoende variabler i sjalva verket

konkret paverkar arbetet i en styrelse.

Omfattande beteendevetenskaplig forskning kravs for att med hjalp av intervjuer och
liknande, kunna finna bakomliggande orsaker till varfor en styrelses framgangar skulle kunna
paverkas av exempelvis dess medelalder. Ocksa viktigt att ha i atanke ar att Upper Echelon-
teorin fokuserar pa en rad olika faktorer: alder, utbildning, socioekonomisk bakgrund med
flera. Att undersoka flera av dessa var for oss en alltfor omfattande uppgift, genom att
exempelvis &ven kartlagga styrelsemedlemmars utbildning och bakgrund. Dessa variablers

inverkan hade vi dock funnit det mycket intressant att se undersokningar fokuserade pa.
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Affarsstrategerna AB 2002-2007: www.astrateg.se
Anoto Group AB 2002-2007: www.anoto.com

Assa Abloy AB 2002-2007: www.assaabloy.com

Atlas Copco AB 2002-2007: www.atlascopco.com
Atrium Ljungberg AB 2002-2007: www.atriumljungberg.se
AudioDev AB 2002-2007: www.audiodev.com

Axis AB 2002-2007: www.axis.com

B&B Tools AB 2002-2007: www.bb.se

Bong Ljungdahl AB 2002-2007: www.bongljungdahl.se
BTS Group AB 2002-2007: www.bts.com

Cardo AB 2002-2007: www.cardo.com

Cision AB 2002-2007: www.cision.com

Enea AB 2002-2007: www.enea.com
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Fabege AB 2002-2007: www.fabege.se

FastPartner AB 2002-2007: www.fastpartner.se
Fingerprint Cards AB 2002-2007: www.fingerprint.se
Gunnebo AB 2002-2007: www.gunnebo.com

Havsfrun Investment AB 2002-2007: www.havsfrun.se
Heba Fastighets AB 2002-2007: www.hebafast.se
Hexagon AB 2002-2007: www.hexagon.se

HiQ International AB 2002-2007: www.hiq.se

HL Display AB 2002-2007: www.hl-display.com
Hufvudstaden AB 2002-2007: www.hufvudstaden.se

IBS AB 2002-2007: www.ibs.se

IFS AB 2002-2007: www.ifsworld.com

Investment AB Latour 2002-2007: www.latour.se
Investment AB Oresund 2002-2007: www.oresund.se
Investor AB 2002-2007: www.investorab.com

JM AB 2002-2007: www.jm.se

Klévern AB 2002-2007: www.klovern.se

Know IT AB 2002-2007: www.knowit.se

Kungsleden AB 2002-2007: www.kungsleden.se
Lagercrantz Group AB 2002-2007: www.lagercrantz.com
Lammhults Design Group AB 2002-2007: www.lammbhults.com
Lennart Wallenstam Byggnads AB 2002-2007: www.wallenstam.se
Malmbergs Elektriska AB 2002-2007: www.malmbergs.com
Micronic Laser Systems AB 2002-2007: www.micronic.se
Modul 1 Data AB 2002-2007: www.modull.se

MSC Konsult AB 2002-2007: www.msc.se

MultiQ International AB 2002-2007: www.multig.se

NCC AB 2002-2007: www.ncc.se

Neonet AB 2002-2007: www.neonet.com

Nordea AB 2002-2007: www.nordea.se

Nordnet AB 2002-2007: www.nordnet.se

Novotek AB 2002-2007: www.novotek.com

OPCON AB 2002-2007: www.opcon.se

Orc Software AB 2002-2007: www.orcsoftware.com
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PartnerTech AB 2002-2007: www.partnertech.se
Peab AB 2002-2007: www.peab.se

Precise Biometrics AB 2002-2007: www.precisebiometrics.com
Pricer AB 2002-2007: www.pricer.com

Ratos AB 2002-2007: www.ratos.se

Sandvik AB 2002-2007: www.sandvik.com
Scribona AB 2002-2007: www.scribona.se

SEB AB 2002-2007: www.seb.se

Securitas AB 2002-2007: www.securitas.com
Semcon AB 2002-2007: www.semcon.se

Sigma AB 2002-2007: www.sigma.se

SinterCast AB 2002-2007: www.sintercast.com
Skanska AB 2002-2007: www.skanska.com
Softronic AB 2002-2007: www.softronic.se
Studsvik AB 2002-2007: www.studsvik.se
Svedbergs i Dalstorp AB 2002-2007: www.svedbergs.se
Svolder AB 2002-2007: www.svolder.se
SWECO AB 2002-2007: www.swecogroup.com
Swedbank AB 2002-2007: www.swedbank.se
Teleca AB 2002-2007: www.teleca.com
TietoEnator 2002-2007: www.tietoenator.com
VBG Group AB 2002-2007: www.vbggroup.com
Wihlborgs AB 2002-2007: www.wihlborgs.se
AF AB 2002-2007: www.afconsult.com
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