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1. Inledning

Forsta kapitlet kommer bakgrunden valet av amnet. Vidare kommer problematisering av
amnet att redogoras samt syfte, fragestéllning och avgréansningar. Slutligen foljer en

disposition av uppsatsen som underlattar for lasaren

1.1 Bakgrund

En effektiv styrelse ar grundlaggande for ett foretags framgangar eftersom detta bolagsorgan
leder och kontrollerar foretaget ifraga. Styrelsen ar fundamental for god bolagsstyrning och
goda relationer till investerare, da styrelsen ar forbindelseldanken mellan foretagets ledning
och dess relationer till omvarlden.® Styrelsesammanséttningen har traditionellt bestatt av en
homogen grupp av styrelseledamdter med liknande bakgrund och forutséttningar. | litteraturen
har dessa elitiska och mansdominerande “’klubbar” kritiserats for att vara ineffektiva. McPhail
menar pa att det atminstone finns fyra skal till uppkomsten av debatten kring styrelsens
sammansattning. Dessa fragor relateras till misslyckad bolagsstyrning da en rad
bolagsskandaler uppdagats, patryckningar fran samfund, ny jamstalldhetslagstiftning samt

potentiella effekter som diversifiering kan ha pa bolagsstyrningen.?

| de moderna foretagen har det under det senaste artiondet uppkommit bolagsstyrningsfragor
som just behandlar styrelsernas sammansattning géllande kon, etnicitet och kulturell
bakgrund. Carter tar aven upp i sin studie att diversifiering 6kar i takt med att foretagen blir
storre.® Diversifiering péverkar, enligt Carter, bolagens l&nga och kortsiktiga mal da en
diversifierad sammanséttning leder till battre forstaelse for marknader, ger mer kreativa
miljoer for nytdnkande och en forbattrad problemlésning som leder till en effektivare
foretagsledning.” Ménga studier har forsokt koppla samman diversifiering med olika
prestationsmatt for att pa nagot satt kunna legitimera en diversifierad styrelsesammansattning.

De empiriska resultaten fran dessa studier har varierat och likasa den argumentation som forts

! Malin (2007) Corporate Governance, sid. 124
2 McPhail (2010) Board diversity, the logic of difference & the logic of equivalence: a critical study of the
emergence of corporate democracy
2Carter et al (2003) Corporate Governance, Board Diversity, and Firm Value
Ibid



fram for en diversifierad styrelse. Ur ett dgarperspektiv verkar en diversifierad styrelse vara

en rimlig &tgard medan andra verkar mena att diversifieringen ar ett mal i sig sjalvt.”

Ett citat fran fore detta VD for Bank of America, Karen J. Curtin, speglar pa ett bra satt denna
debatt:

“There is real debate between those who think we should be more diverse because it is the right thing
to do and those who think we should be more diverse because it actually enhances share- holder
value. Unless we get the second point across and people believe it, we're only going to have

tokenism®”’

Aven om dessa standpunkter ar helt skilda ifrdn varandra sa &r det ndgot som kan forklaras
och forstas med hjalp av de teorier som uppsatsen kommer att behandla. Det kan sagas att det
resursbaserade synséttet representerar argumenten ur ett agarperspektiv och intressentteorin
aterspeglar mer de asikter och patryckningar som finns i samhallet. | Sverige har debatten om
diversifiering framst fokuserat pa en jamn fordelning av makt och inflytande mellan kvinnor
och man.” Redan under 1990-talet hade den svenska regeringen tagit initiativ mot en jamn
konsfordelning bland chefer i olika féretag och branscher. En utredning fran 1994 visade att
kvinnorna var valdigt fa pa hogre nivaer i det svenska naringslivet. | detta betankande fordes
resonemang om “kvotering” av kvinnor till ledande positioner. P& senare &r har
argumentationerna for en forandring av styrelsesammansattningen Okat och statsraden har
offentligt uttalat sig om behovet av en sddan forandring.® | mars 2006 éverlamnade regeringen
en proposition till riksdagen med nya mal for jamstalldhetspolitiken som bland annat foreslog
en jamn fordelning av kvinnor och man i styrelserna.’ Malet var att sikerstalla kvinnors
presentation i styrelser med minst 40 %, sd som det gjorts i grannlandet Norge.® Under
utredningen lat Svenskt Naringsliv meddela att féreningen inte hade for avsikt att medverka i
detta arbete. Foreningen ansag att kvotering var en oacceptabel metod for att 6ka andelen
kvinnliga ledamoter.™* Lagférslaget slopades d& en ny borgerlig regering tilltradde pa hosten

samma ar.*

® Randoy, Thomsen, Oxelheim (2006) A Nordic perspective on board diversity

® Carter, Simkins, Simpson (2010) The Gender and Ethnic Diversity of US Boards and Board Committees and
Firm Financial Performance

’ Departementsserien 2006:11, Konsfordelningen i bolagsstyrelsen, sid. 45

® Ibid, sid. 54-55

® Ibid, sid. 56

' Ibid, sid. 46-48

 Ibid, sid. 49

12 Randoy, Thomsen, Oxelheim (2006) A Nordic perspective on board diversity.



Fastan nagon kodifiering av samhéllets tankar och idéer, som institution, inte antagits av
riksdage, sa infordes senare en kod for svensk bolagsstyrning. Efter de stora
bolagsskandalerna i borjan av 2000-talet och da aven praktiker bett om mer diversifierade
styrelser inforde Sverige en kod for bolagsstyrning som skulle bérja tillampas i borjan av ar
2005." Idag har de flesta lander i Europa och resten av vérlden infort bolagskoder som bland
annat reglerar sammansattningen av styrelser. 1 den Svenska koden for bolagsstyrning

rekommenderas en méngsidig styrelse med en jamn konsférdelning.™

1.2 Problemdiskussion

Svensk kod for bolagsstyrning infordes den 1 juli 2005 och har darefter reviderats tva ganger.
Den senaste revisionen tradde i kraft den 1 februari 2010." Svensk kod fér bolagsstyrning,
”Koden” i fortsdttningen, arbetades fram i syfte att stdrka fortroendet for de svenska
borsbolagen genom att framja en positiv utveckling av bolagsstyrningen. Koden é&r ett
komplement till den radande lagstiftningen och andra regleringar och verkar saledes mer som
ett normgivande verktyg. D& denna norm é&r dispositiv och inte tvingande pa nagot satt kan
bolagen som tillampar Koden franga enskilda punkter. Men dock skall dessa avvikelser
forklaras samt att valda tillvdgagangssatt motiveras. Ett annat syfte med Koden ar att den ska
anvandas som alternativ till lagstiftningen. | enlighet med Kollegiet ar sjéalvreglering att
foredra framfor lag. Vidare riktar sig Koden till svenska aktiebolag, det vill s&ga bolag med
svenskt séte, vars aktier ar upptagna till handel pa de svenska reglerade marknaderna Nasdagq
OMX Stockholm och NGM Equity.*

Av intresse for vara studier, dar vi @mnar studera styrelsesammansattningen, aterfinns en

bestammelse i Koden som behandlar denna fraga. Punkt 4.1 i Koden lyder som foljande:

3 Randoy, Thomsen, Oxelheim (2006) A Nordic perspective on board diversit , SOU 2004:130, Svensk kod for
bolagsstyrning, sid. 47

'SOU 2004:130, Svensk kod fér bolagsstyrning, sid. 63

' 1bid, sid. 2

' Ibid, sid. 3
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»Styrelsen ska ha en med hansyn till bolagets verksamhet, utvecklingsskede och forhallanden
i Ovrigt andamalsenlig sammansattning, praglad av mangsidighet och bredd avseende de
bolagsstammovalda ledamdéternas kompetens, erfarenhet och bakgrund. En jamn

konsfordelning ska efterstravas”.’

| betankandet till Koden kritiserades inte bestammelsen i sak. Dock ansag Vissa
remissinstanser att fragan om jamn konsfordelning fatt en alltfor framtradande plats gentemot
andra aspekter av mangsidighetskravet.'® Vi anser p& samma satt som remissinstanserna att de
andra aspekterna kommit i skymundan. Likt de amerikanska studierna &r fragor om etnicitet
ocksa av intresse for diversifieringen. Inom mangsidighetsbegreppet i Koden valjer vi att
forutom tolka in kvinnor ocksa ledamdter med utlandsk bakgrund samt ledaméter som ar

yngre &n 40 ar gamla.

1.3 Syfte

Syftet med uppsatsen &r att studera sammansattningar av styrelser hos de bodrsnoterade
bolagen pa Nasdag OMX SSE ar 2010 och Stockholmsbdrsen ar 2004, med andra ord fore
och efter kodens inforande. Vi vill utreda om det skett nagon skillnad mellan aren och darmed
om Koden kan ha haft den effekt som avsags och om Koden har inneburit en okad
diversifiering bland kvinnor, personer med utlandsk bakgrund samt personer yngre &n 40 ar.
Vi vill ocksa utreda om det finns nagot samband mellan diversifierade styrelser och storleken

pa foretaget.

1.4 Malgrupp

Uppsatsen &r amnad for studenter i Foretagsekonomi eller personer med liknande forkunskap

eller intresse inom amnet.

17 Svensk kod fér bolagsstyrning sid. 16
*® Ibid sid. 22
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1.5 Avgransningar

Vi har valt att avgransa oss till de svenska bolagen som varit borsnoterade under ar 2004 samt
de som varit noterade ar 2010. Avgransningar har gjorts for att endast omfatta bolag med
svenskt sate eftersom Kodens bestdmmelser endast géller for dessa. Darfor har vi valt att
exkludera foretag listade pa Stockholmshorsen med utlandskt sate da de ska félja sitt eget

lands kod.

12



1.6 Disposition

\
« Vi presenterar bakgrund som motiverar vart amnesval. Vidare
\ forklaras var problemformulering, syftet samt avgransningar for
Kapitel 1 uppsatsen.
INLEDNING
\
* Den teoretiska referensram inom Corporate Governance tas upp som
Kapitel 2 vi kommer att anvénda oss av i vidare analys.
TEORI )
« Har kommer vi att presentera var metodval, hur datainsamlingen har
genomforts samt diskutera metodvalet med hansyn till vetenskaplig
Kapitel 3 ansats. Vi kommer bland annat diskutera kallkritik och validitet samt
reliabilitet.
METOD J

\
\ « Var empiriska studie presenteras.
Kapitel 4
EMPIRI
J
\
« | kapitlet kommer vi att analysera vara data med hjélp utav
Kapitel 5 presenterade teorier.
ANALYS
/
\
« Presentation av vara slutsatser samt forslag for vidare diskussion i
Kapitel 6 amnet.
SLUTSATS )

13



2. Teoretisk referensram

| detta kapitel redovisas de teorier som ligger till grund for uppsatsens teoretiska anknytning.

Teorier som &r centrala for att forsta var studie av diversifierade styrelser kommer att tas upp

| litteraturen harleds ofta agentteorin och det resurshaserade synséttet for forstaelsen av en
styrelses funktion. | bada dessa fall & grundantagandet den att styrelsens framsta mal &r att
maximera aktieagarnas avkastning.'® Aven om dessa teorier framst anvands for analysering av
styrelsens arbete och foretagens prestation, vilket inte dr var avsikt, sa har det aven ett varde i
vart arbete for en djupare forstaelse.

Vidare presenteras den institutionella teorin samt intressentmodellen. Dessa teorier anser vi
innehalla de verktyg som ar relevanta for empirin, vilka sedan kan hjélpa oss att analysera och

tolka vara hypoteser i analysdelen for att komma fram till en slutsats.

2.1 Principal-Agentteorin

Principal- agentteorin belyser problemen med att en rationell nyttomaximerande
uppdragstagare; agenten, inte alltid handlar i sin uppdragsgivares; principalens, intresse.?
Denna agentrelation kan darfor medféra en rad oftrdelaktiga foreteelser som bottnar i
opportunism eller egenintresse hos agenten da denna person inte alls eller delvis agerar efter
principalens basta intressen. Dessa situationer visar sig till exempel da agenten utnyttjar sin
makt for diverse fordelar eller ndar agenten och principalen har olika attityder till risk. Det
senare fallet speglar sig da exempelvis en agent tar sig an alltfor stora risker vilka inte &r

forenliga med principalens intresse.

Ett annat problem &r den informationsasymmetri som foreligger mellan agenten med ett

informationséverlage och principalen som hamnar i underléage.”*Agentteorin relateras ofta till

9 McPhail (2010) Board diversity, the logic of difference & the logic of equivalence: a critical study of the
emergence of corporate democracy

% Dahlman, Glader, Reidhav (2004) Rattsekonomi - en introduktion sid. 191

2! Malin (2007) Corporate Governance, sid. 13

14



bolagsstyrning i de sammanhang da dgarskap och kontroll &r atskilda. Aktiedgarna paskrivs

som principal och ledningen som agent.?

Enligt Kim & Nofsinger &r en styrelse, som bestar av fler oberoende styrelseledamoter mer
effektiv i sin bolagsstyrning.?® Carter et al menar vidare pa att en diversifierad styrelse & mer
aktiv och bestar av fler oberoende ledamoter. Da dven Koden foresprakar for en diversifierad
styrelse, sa tyder denna diskussion pa att ”glappen” mellan principalen och agenten minskar,

nagot som talar for denna teorins relevans i var studie.

2.2 Det resursbaserade synsattet

| detta perspektiv ses styrelsen som en viktig lank mellan organisationen och de resurser som
de ar beroende av for att uppna de uppsatta malen.** Dessa resurser kan vara lankade till
relevanta marknader med potentiella kunder och konkurrenter, tillgang till kapital och andra
finansieringsalternativ, anskaffning av know-how och teknologi samt méanskliga relationer
inom politik och andra sociala natverk.* Eftersom styrelsen ses som en viktig strategisk
resurs i organisationen foresprakas en diversifierad styrelse dar styrelseledamdter med olika

bakgrund kan tillféra skilda externa resurser till foretaget.?®

2.3 Intressentteorin

Intressentteorin tar, i motsats till ett aktiedgarperspektiv, hansyn till en vidare grupp
intressenter. Denna grupp bestar bland annat av anstallda, borgenarer, kunder, leverantorer,
staten och kommuner. Hari fokuseras inte endast pa maximering av aktiedgarnas kapital, utan

dven de andras intressen tas i beaktan.?’

#2 Malin (2007) Corporate Governance, sid 13

2 Kim, Nofsinger (2010) Corporate Governance, sid. 48

% \an der Walt, Ingley (2003) Board Dynamics and the Influence of Professional Background, Gender and
Ethnic Diversity of Directors

% Tricker (2009) Corporate governance: principles, policies, and practices, sid. 226

% \an der Walt, Ingley (2003) Board Dynamics and the Influence of Professional Background, Gender and
Ethnic Diversity of Directors

2" Malin (2007) Corporate Governance, sid. 16
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For att koppla denna teori till var studie sa kan det sdgas att hela samhéllet ses som en
intressent. Samhallets idéer om diversifierade styrelser paverkar saledes bolagen att ta hansyn

till dessa fragor.

2.4 Den institutionella teorin

For att forsta relationen mellan en organisation och dess omgivning kan den institutionella
teorin vara till hjalp. Enligt Hatch ar denna teori en av de viktigaste teorierna som behandlar
dmnet organisation och omgivning.®® Selznick, som anses vara upphovsman till den
institutionella teorin, observerade att organisationer forutom att anpassa sig till sina interna
mal &ven anpassar sig till samhallets varderingar.”® DiMaggio och Powell bekraftar Selznick’s

studie genom uttalandet;

“organizations compete not just for resources and customers, but for political power and

institutional legitimacy, for social as well as economic fitness”.*

Utgangslaget i denna teori &r att omgivningen kan stélla krav pa organisationer pa tva skilda
satt. Det forsta avseendet innebér att omgivningen stéller ekonomiska och tekniska krav,
vilket innebar att organisationerna ifrdga maste producera och forse sina varor och tjanster pa
marknaden. For det andra kan omgivningen stélla krav pa sociala och kulturella avseenden
som medfor att organisationer maste spela bestamda roller samt skapa och uppratthalla en
yttre fasad i samhallet. 1 omgivningar som ké&nnetecknas av ekonomiska och tekniska krav
belonas organisationen da de forser marknaden med de varor som efterfragas. | de miljoer dar
sociala och kulturella krav stalls kommer organisationen beldnas efter hur de anpassar sig till

radande varderingar, normer, regler och asikter.

| och med den institutionella teorin lyftes den sociala och kulturella grunden for extern
paverkan pa organisationer fram. Neo-institutionalismen gar steget langre &n ett erkdnnande
av institutioners sociala och kulturella fundament och redogor for processer som gor
handlingsmaonster och organisationer till institutioner. Vid handlingar, sasom att ga och rosta

pa partier eller att folja Kodens bestammelser ar institutioner i de samhallen som de aterfinns

%8 Hatch (2002) Organisationsteori, sid. 99-100
% Ibid, sid. 108
% Ibid, sid. 85-86
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samt dar dessa handlingar far en likartad betydelse. Upprepade handlingar och gemensamma

tolkningar av verkligheten ligger darfor till grund for definitionen av en institution.®

Nygaard menar pa att institutioner kan avse en typ av sociala strukturer som paverkar
beteenden. Trots att dessa institutioner anses som stabila och tas fér givna sa ar det nagot som
kan férandras Gver tiden. Institutioner ar inte naturliga utan uppkommer ur samhéllskapande
strukturer och monster vilka &r socialt instiftande. Tre perspektiv framhaver paverkan pa det
sociala beteendet fran institutionella strukturer. Dessa ar regulativa, normativa och kognitiva

strukturer och beskrivs narmare nedan.®

2.4.1 Regulativa strukturer
Regulativa strukturer forklarar hur samhallsinstitutioners tvingande regler far individer att

agera pa ett onskat satt. Dessa tvingande regler innefattar lagstiftning, kontrakt och andra
formella 6verenskommelser. Ett exempel ar att i varje aktiebolag skall finnas en styrelse som
erhaller vissa befogenheter enligt aktiebolagslagen. Vidare finns i samma lag foreskrifter om
hur denna tillsatts samt fragor om ansvar for styrelseledamoterna. For att uppratthalla regler
infors vanligtvis olika sanktionssystem i form av boter eller andra straff. Sanktionssystemen
far individer att folja bestammelserna da det ar rationellt att gora det och &ven om
institutionen speglar vad som ar ett legitimt beteende maste inte de som tvingas att folja

regleringen tycka detsamma.®®

2.4.2 Normativa strukturer
Med normativa strukturer menas da institutionerna formar beteenden genom att individer

erhaller gemensamma normer for vad som betraktas som gott uppférande. Foljaktligen
fungerar institutionen som en gemensam moral for individerna vilken skiljer pa ratt eller fel.
Ett exempel pa institutioner av normativ struktur ar professioner dar de manniskor som
utbildar sig inte bara erhaller praktiska erfarenheter. Dessa véxer ocksa in i en viss roll och
socialiseras i den yrkesgrupp med starka varderingar vilken paverkar de beslut de fattar inom
sitt yrke.*

*! Hatch (2002) Organisationsteori sid.108

%2 Nygaard (2002) Strategizing - en kontextuell organisationsteori, sid. 200
% Ibid sid. 201

% Ibid, sid 201
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For att fa en battre forstaelse av den normativa strukturen kan den ses i ett sammanhang av
roller. Alla individer spelar bestamda roller som grundar sig och kan forklaras med summan
av de forvantningar samhallet har pa en. De forvantningar som finns pa en individs roll &r i
manga fall sa internaliserade att individen ifraga gor dessa rollférvantningar till sina egna
normer. Istéllet for att bara spela en roll sa blir individer ett med rollen. Inom detta perspektiv
ar det hot om straff, men ocksa risken att bli utesluten eller att fa daligt samvete som far

individer att anpassa sig.*

2.4.3 Kognitiva strukturer
Det tredje och sista sattet att forklara institutionernas paverkan av beteenden &r det kognitiva

perspektivet. Det centrala i detta perspektiv ar institutionernas formande av individers
kunskap. Har paverkas individer genom att de ser sig sjalva och omvarlden pa ett visst satt
vilket medfér at de ser samma hot, begransningar och mojligheter. De faktorer som far
individer att anpassa sig ar inte, som i det normativa perspektivet, hot om straff, uteslutning
eller daligt samvete. Istallet ar det tron pa en gemensam bestamd forestallning eller att de
riskerar att bli betraktade som oansvariga om de inte tolkar omgivningen som resten av

gemenskapen.®

2.5 Hypoteser

Samhallsdebatten och valda teorier leder oss vidare till att stalla vara hypoteser:

2.5.1 Hypotes A

Ho :Att andelen styrelseledamoter géllande kvinnor, yngre eller de med utlandsk bakgrund
inte blivit fler fem ar efter att Koden inforts. Trots att institutionell teori menar att alla bor

strava efter samhallets normer.

H; . Att andelen styrelseledamdter géllande kvinnor, yngre eller de med utldndsk bakgrund
blivit fler fem ar efter att Koden inforts. Enligt institutionell teori alla bor strava efter

samhallets normer.

% Nygaard (2002) Strategizing - en kontextuell organisationsteori, sid. 202
% Ibid, sid. 202-203

18



Hypotes A delas vidare in i tre kategorier vilka ar diversifieringsvariablerna. Dessa kommer

darfor att testas var for sig och inte som en gemensamm variabel.

2.5.2 Hypotes B

Ho . Storre bolag ar inte mer diversifierade, trots att bolag for att bli stora &r beroende av
diverse resurser som lankas till styrelser med olika bakgrund, enligt det resursbaserade
synséttet.

H, . Stérre bolag a&r mer diversifierade, eftersom bolag for att bli stora &r beroende av diverse

resurser som lankas till styrelser med olika bakgrund, enligt det resursbaserade synséttet.

19



3. Metod

| detta kapitel presenteras metodval. Vi kommer att redogéra for vara variabler,
undersokningsmetod och datainsamling, samt vilka konsekvenser dessa har for uppsatsens

resultat och analys

3.1 Metodval

Vid val av vetenskaplig metod finns tva huvudsakliga modeller; den kvalitativa respektive
den kvantitativa. En kvantitativ metod &r att foredra nar fragestallningen ar klar och
kategorisering kan ske fére insamling av data for att sedan behandlas med statistiska
modeller®”. Denna metod tror vi bést lampar sig for att testa vara hypoteser. Utifrén teorin vill
vi med hjalp av empirin underséka om dessa kan antas eller forkastas, for att sedan ater

revidera teorierna och finna en forklaring i dem och darfér har vi valt en deduktiv ansats.*®

3.2 Empirival

Del utav Koden har studerats, vilken avser bestdammelserna for styrelsens sammansattning.
Darefter gors en granskning av foretagen pa Stockholmshdrsen for att bland annat se hur pass
val de levt upp till bestdimmelserna. | antalet styrelseledamoter har vi valt att inkludera
arbetstagarrepresentanter samt suppleanter till dessa, eftersom vi anser att de ar en del av

styrelsen.

3.2.1 Datainsamling
| en kvantitativ studie finns mojlighet att anvanda sig av primér- och sekundérdata.

Primardata ar information som tagits fram pa egen hand och som ligger till underlag for att

svara pa fragestallningen. Sekundardata &r information som samlats in tidigare av personer

%7 Jacobsen (2002), Vad, hur och varfér? sid. 58
% Bryman & Bell (2005), Foretagseknomiska forskningsmetoder, sid. 23
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eller institutioner och som redan finns tillganglig.*® Vi kommer i denna studie anvanda oss

uteslutande av sekundardata.

3.3 Teorival

Vara teorier har valts eftersom de utgjort ett bra underlag i var analys. Dessa &r principal-

agent-, intressent-,institutionell teori samt det resursbaserade synsattet.

3.4 Empiriskt urval

3.4.1 Bakgrund
Som tidigare namnt finns det ett flertal studier inom @mnet. Forskning har gjorts angaende

styrelsens sammanséattning och prestation. Diversifieringsfragor har i den amerikanska
forskningen fokuserat pa kvinnor och etnicitet.”’ Vi utgar fran dessa dé vi anser att de &r bra
diversifieringsvariabler. Dessutom undersoks ytterliggare en variabel, yngre. Dessa forklaras
mer ingaende i 3.4.3. Koden namner uttryckligen att en jamn kdonsfordelning ska efterstravas

mellan kvinnor och man, daremot ndmns inte de andra tva variablerna.

3.4.2 Val av data
Urval av foretag for ar 2010 (229 foretag) ar hamtade ifran Nasdag OMX SSE.

Datainsamlingen bestar i huvudsak av arsredovisningar och offentliggjord information. Denna
ar tagen fran foretagens hemsidor i storsta man. Da information saknats har vi aven

kompletterat med utgivna arsredovisningar.

Vart urval for 2004 (196 foretag) har vi sammanstallt efter kontakt med OMX statistiska
avdelning da vi tagit del av listor for samtliga foretag som var borsnoterade detta ar. For
datainsammling har vi anvant oss av publicerade arsredovisningar tillgangliga pa EHL:s

bibliotek, och resterande arsredovisningar har aterigen hamtats fran foretagens hemsidor.

% Jacobsen (2002) Vad, hur och varfor? sid.152
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3.4.3 Caps och variablerna

Caps

Foretagen pa Stockholmshorsen ar idag indelade i tre olika listor baserade pa borsvarde.
Borsvirdet star for engelskans “market capitalization™ vilket dr ett matt pa foretagets storlek
enligt OMX. Borsvardet beraknas genom antal aktier ( A, B eller C) ganger aktiens avistakurs
och som uppdateras regelmassigt.** For narvarande &r noterade foretagen pa

Stockholmshbdrsen uppdelad enligt foljande sétt:

e Small Cap - Foretagen med ett borsvéarde pa mindre an 150M Euro
e Mid Cap - Foretag som har storre borsvarde 150M till 1000M Euro

e Large Cap - Foretag med ett borsvarde stérre an 1000M Euro®?

For att undersdka vara hypoteser har vi anvant borsvarde som ett matt pa foretagsstorlek.
Foretagen var inte ar 2004 indelade i Caps utan istéllet i listor, A-lista och O-lista, baserade pa
aktiens omsattning. Vi har darfor valt att pa egen hand sortera in vart urval av foretag fran
2004 i 2010 ars Caps-indelning for att att kunna gora en generell jamnforelsestudie.

Ett alternativ tillvagagangssatt kunde ha varit att dela in foretagen i storlek efter antalet
anstéllda eller genom nettoomsattning. Vi ar medvetna om att borsvardet kan spegla andra
faktorer sadsom branschspecifika aspekter eller konjunktur. Dessa faktorer tror vi &ven
paverkar antalet anstallda och omséattningen hos foretagen. Med den anledningen samt for att
underlatta i var studie har vi valt Caps-indelning.

Variablerna

Vi har valt att studera styrelsens sammanséattning med kvinnor, personer yngre an 40 ar, samt
de med utlandsk bakgrund som diversifieringsvariabler. Da den forsta variabeln kvinnor ej
behéver nagon vidare forklaring foljer nedan var definition av de resterande tva.

Definition av yngre

Valet av styrelseledaméter under 40 ar ar var definition av variabeln yngre. Denna ér baserad
pa att medelaldern bland styrelseledamoter generellt & hog bland nordiska foretag. Enligt en
studie av Oxelheim et al ligger medelaldern pa 53,9 ar med en standardavvikelse pa 7,7 ar.

41
WWW.0mx.se

42
WWW.0mx.se
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Narmare 25 % av ledaméterna var yngre an 45 &r.*® Darfér anser vi att 40 &r i dessa

sammanhang kan uppfattas som ungt.

Definition av utlandsk bakgrund

For utlandsk bakgrund ville vi ursprungligen granska styrelseledamdternas nationaliteter.

Pa grund av tidsaspekten och svarigheterna med att samla in den information om varje enskild
styrelseledamot har vi darfor valt att pa egen hand definiera denna variabel. Definitionen av
svenska myndigheter, for personer med utlandsk bakgrund &r; "Utlandsk bakgrund har
personer som ar utrikes fodda eller inrikes fodda med tva utrikes fodda foraldrar.** Vi har
inte heller kunnat gora en studie utefter Statistiska Centralbyrans definition eftersom en sadan
granskning hade varit praktiskt omajlig givet var tidsram for arbetet. Av den anledningen har
vi istéllet valt att definiera personer med “icke-svenskklingande” namn som personer med

utlandsk bakgrund.

3.5 Statistiskt tillvagagangssatt

Genom vara empiriska undersokningar har vi konstruerat en egen databas, med variabeln
borsvarde som matt pa foretagsstorlek samt kvinnor, yngre och individer med utlandsk
bakgrund som diversifieringsvariabler. Samtliga variabler ar eller har gjorts om till kvotskala
vilket underlattar var undersokning av medelvarden och korrelationer. Kvotskala &r den
hogsta matnivan, dar det finns en meningsfull nollpunkt och avstanden ar ekvidistant, det vill
saga att avstandet mellan olika steg pd skalan &r lika Iangt.*> Var databas har byggts upp i
Excel och sedan analyserat med SPSS for jamforelse av medelvérde, tester for att undersoka
korrelationen mellan variablerna samt studerat sambanden i form av linjara regressionslinjer.
Den centrala gransvardessatsen gor géllande att observationer fler an 30 till antalet kan antas
vara normalfordelad.”® Detta har mojliggjort att vi kunnat anvdnda t-test samt Pearsons
korrelationskoefficient. T-test betecknar en hypotesprévning dar man vill jamfora skillnad

mellan tv& normalfordelade populationers medelvarden.*’

* Randoy, Thomsen, Oxelheim (2006) A Nordic perspective on board diversity.
a http://www.sch.se/statistik/_publikationer/OV0904 2008A01_BR_05_ A01BR0801.pdf

4 Djurfeldt, Larsson, Stjarnhagen (2010) Statistisk verktygslada - samhallsvetenskaplig orsaksanalys med
kvantitativa metoder, sid. 43

6 Kormer, Wahlgren (2006) Statistisk dataanalys, sid. 131
47 http://www.socialresearchmethods.net
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Hypotesprovning av medelvarden stélls vanligen genom en klassisk hypotesprévning, dér
nollhypotesen &r att differenser inte finns och mothypotesen att skillnad finns.*® Efter att
hypoteserna formulerats bor man sedan definiera signifikansnivan. Denna niva sétts mellan
0,1 % och 5 % dar p<0,001 talar for en trestjarnig signifikans. Det betyder att det finns ett
mycket starkt stod for mothypotesen. Om p<0,01 har man en tvastjarnig signifikans som
ocksd visar pé& ett starkt stod for mothypotesen. Ar 0,05>p>0,01 4r detta en enstjarnig
signifikans. Slutligen om p>0,05 finns det ingen statistisk signifikans och da ska

nollhypotesen accepteras.*

Vid hypotesprovning ar det relevant att studera olika typer av fel som kan goras. Typ | fel
innebar att vi forkastar en nollhypotes trots att den ar korrekt. Detta innebér att resultatet
tillkommit av en slump och att vi accepterar mothypotesen trots att var nollhypotes dr sann.
Motsatsen till Typ | fel ar ett Typ Il fel som uppstar nar man accepterar nollhypotesen trots att

denna ar felaktig.*

Nackdelar med att studera medelvéarden &r att dessa paverkas latt av avvikande varden, sa
kallade uteliggare och extremvarden.>® I SPSS har vi anvént oss av funktionen trimmed
mean”, vilken gor en justerad berédkning av medelvérdet dar de 5 % hdgsta respektive lagsta
av vérdena utesluts.”* Extremvarden har exkluderats vid vAr statistiska undersokning for att
ge en mer rattvis bild. Ett extremvarde &r ett varde som avviker mer dn 3 ladbredder fran
variabelns ovre kvartil.®> Extrema varden for &r 2010 fanns i Niscayh Group, Sintercast,
Electra och SAS. Niscayh Group har en hég andel yngre i sin styrelse och resterande foretag
har en allt for hog andel med utlandsk bakgrund. Dessa utesléts darfor fran studien. For ar
2004 fanns tre foretag med en for hog andel styrelseledaméter med utlandsk bakgrund som
ocksa uteslots ur studien. Dessa foretag var Nordea, SAS samt Volvo. Extremvardena har

aven valts bort eftersom Pearsons korrelation &r kanslig fér sddana observationer.**

*® Korner (1985) Statistisk slutledning, sid.108

49 Korner, Wahlgren (2006) Statistisk dataanalys, sid. 200-201

>0 Korer (1985) Statistisk slutledning, sid. 193

>! Ibid, sid.60

>? |bid, sid.60

> Djurfeldt, Larsson, Stjarnhagen (2010) Statistisk verktygslada - samhéllsvetenskaplig orsaksanalys med

kvantitativa metoder, sid.63
>* Ibid, sid. 260
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For att undersoka om det finns ett samband mellan vara variabler gor vi en korrelationsmatris
med Pearson korrelation. Denna undersoker endast sambandet mellan variablerna och inte
kausaliteteten.> Detta ger en indikation pa vilka variabler som samvarierar.

Ett fullstandigt samband innebér att r =1 vilket innebéar att var skulle vara r2 = 1. Om inget
samband finns, det vill séga att de &r helt okorrelerade, ar r = 0.°® Om r ar lagre an 0,29
innebar att sambandet ar lagt, ett varde under 0,49 innebar att sambandet ar medium och 6ver

0,5 att sambandet ar starkt.>’

En linjar regressionsanalys ar en relativt robust metod dar antaganden inte behdver vara
exakta for att fa anvandbara resultat. Vid regressionsanalys skall man fasta avseende vid att
det finns andra variabler som kan samvariera och fororsaka sambandet i fraga. Anpassning till
en rét linje fas genom den sa kallade minsta kvadratmetoden (OLS), for att fa en linje s néra
de observerade punkterna som mojligt. Denna berdknas efter minsta kvadratsumman av

observationernas avvikelse frn linjen for att fA ett linjart samband.>®

3.5.1 Statistiska begrepp
Korrelationskoefficienten, r, visar sambandet mellan tvd olika variabler. Denna mats i ett

varde mellan -1 och +1 dar + 1 anger maximalt positivt samband och -1 anger maximalt

negativt samband. Ett vérde kring O visar pd att inget samband finns mellan variablerna.™

Beroende och oberoende variabler bestams efter vilken relation dessa har med varandra. |
vart fall har borsvardet varit den oberoende variabeln. Resterande variabler har varit

beroende.

p-varde &r det varde som motsvarar en signifikansniva, detta visar till vilket procent

felmarginalen kan anses ha.

Normalférdelning innebér att fordelningen forvantas ha en symmetrisk form kring ett

medelvarde enligt en given form.®

> Bryman & Bell (2005) Foretagsekonomiska forskningsmetoder, sid.260

56 Djurfeldt, Larsson, Stjarnhagen (2010) Statistisk verktygslada - samhallsvetenskaplig orsaksanalys med
kvantitativa metoder, sid. 160

57 lbid, sid. 160

>% Kérner (1985) Statistisk slutledning sid.265

% Korner, Wahlgren (2002) Praktisk statistik s.164

* Ibid 5.116
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t-test testar en t-fordelning, genom denna kan man bland annat generalisera ett stickprov pa en

population och testa om skillnader &r statiskt signifikanta.®*

Centrala gransvarde satsen summan av n antal oberoende variabler med samma férdelning &ar
ungefar normalfordelad om n &r tillrackligt stort, vardena antas vara normalférdelade om

observationerna overstiger 30.%

3.6 Bortfall

Bortfall har forekommit i de fallen med otillrdcklig information och for samtliga bolag med
séte i andra lander. De foretag med utlandskt séte ska folja sitt eget lands kod varfor vi valt att
utesluta dessa.®® Vidare bortfall har uppkommit pa grund av att en del féretags offentliga
information varit missvisande eller otillracklig, da de blivit uppkopta eller avnoterade med

tiden.

3.7 Kvalitetskriterier

De kriterier som foreligger vid var undersokning, och vilka inverkar pad uppsatsens
trovardighet tas upp. Begrepp som validitet, relibiliatet, replikerbarhet och kallkritik

behandlas nedan.

3.7.1 Validitet

Intern validitet

“Intern giltighet och relevans handlar om ifall vi faktiskt méater det vi tror oss mdta”®*

Intern validitet bestams av hur mycket kontroll som uppnas i en undersokning.®® Det innebar
att vara observationer och de teoretiska idéerna skall Gverensstamma, for att undersokningen

skall vara trovardig.®® Vi maste darfor sakerstalla att de variabler vi valjer &r vasentliga for var

61 Korner, Wahlgren (2002) Praktisk statistik sid.162

82 Kdrner, Wahlgren. (2007) Statistisk dataanalys sid. 131
% SOU 2004:130, Svensk kod fér bolagsstyrning

& Jacobsen (2002) Vad, hur och varfér? sid.21

% Ryan, Scapens & Theobald (2002) sid.

% Jacobsen (2002) Vad, hur och varfér? sid. 21
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undersokning. Vara val av variabler for diversifiering ar de som slutligen paverkar vart

resultat.

Extern validitet
Extern validitet tar upp och behandlar fragan om hur pass vara resultat fran undersokningen
kan generaliseras i forhallande till annan forskning. Genom mdjligheten till generalisering av

resultatet i forhallande till annan liknande forskning kan vardet av undersdkningen oka.®’

Det finns tre aspekter att ta hansyn till ndr den externa validiteten ska bedémas. Dessa &r

tidsaspekten, urvalsaspekten och i vilket sammanhang undersokningen utférts.®

Tidsaspekten behandlar hur pass val resultatet av studien star sig med tiden. Da var
undersokning dels grundar sig i en jamnforelse fem ar efter Kodens implementering maste
vara resultat tas i beaktan med hansyn till detta. Utifall en liknande undersokning skulle goras
om ytterliggare fem ar kan bland annat Kodens rekommendationer komma att andras vilket

troligen skulle leda till ett annat resultat.

Urvalsaspekten tar upp fragor som behandlar populationen och urvalet. Alltsa &r det viktigt att

vi har ett “ritt” urval som representerar hela populationen pa ett korrekt sitt.

3.7.2 Reliabilitet
Reliabilitet avser hur pass val undersokningen kan genomféras pa nytt samt om upprepade

studier skulle ge samma resultat.®® Med en kvantitativ undersokning staller reliabilitet hoga
krav pa insamling och sammanstallning av data och variabler. Dessutom ska en objektiv
beddmning pa observationer goras nar data dversétts till kategorier.”® Detta har vi forsokt leva
upp till genom att vi oberoende av varandra granskat varje foretags styrelse. | de fall da
tveksamheter uppstatt har vi gjort en gemensam indelning for vara variabler. Detta syftar till

att minimera uppkomsten av differenta resultat vid upprepade undersékningar.

%7 Ryan, Scapens & Theobald (2002).

68 Ryan, Scapens & Theobald (2002)
% Bryman & Bell (2005) Féretagsekonomiska forskningsmetoder, sid 48.
" Bryman & Bell (2005) Féretagsekonomiska forskningsmetoder, sid 48.
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3.8 Kallkritik

| var kvantitativa studie dar vi utnyttjar sekundardata maste vi vara kritiska med valda kallor.
Vi ska tdnka pa hur och var uppgifterna ar insamlade och av vem. Tyngdpunkten maste laggas

pa hur trovardiga kallorna &r och eventuella fel som de kan vara behaftade med.”

Sekundérdata i form av arsredovisningar och bérssammanstallningar av Nasdag OMX SSE é&r
framst de kallor vi anvant i var undersokning. Arsredovisningar granskas av auktoriserade
revisorer enligt Arsredovisningslagen, Stockholmsbdrsen granskas av
overvakningskommittén och OMX i sin tur av Finansinspektionen. Darfor anser vi att vara

kallor ar palitliga och korrekta men skandaler har intraffat forr.

Ovriga kallor i uppsatsen, sa som artiklar, férarbeten och litteratur har vi valt med omsorg och

darfor anser vi att de ér tillforlitliga.

3.9 Metodkritik

Var studie och undersokning &r rakt igenom av kvantitativ karaktdr. Begransning i
insamlingsmetod och stora mangd data lamnade ingen tid eller mojlighet for oss att
genomfora intervjuer. Det forsta problemet som uppstar ar valen av foretag. Da fem ar
passerat efter Kodens implementering har foretag under denna tid tillkommit och férsvunnit
pa Stockholmshorsen. Nasta problem uppstar vid valet av diversifieringsvariabler som vi
anvant. Dessa ar vara variabler med egna definitioner. Vi ar medvetna om att vart val kan
utesluta personer som har utlandsk bakgrund och inkludera personer som inte har utlandsk
bakgrund.Aldersfragan kan ocksé diskuteras d& en hogre eller lagre &lder for variabeln givit
ett annat resultat.

Vi anser dock att det & mer vasentligt for var studie med ett stort urval och flera

observationer fore ett mindre urval med storre sakerhet i variablerna.

™ Jacobsen (2002) Vad, hur och varfor? sid. 153
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4. Empiri

| detta kapitel presenteras de empiriska resultaten. Inledningsvis ges en skildring av var
jamnforelse mellan artalen. Déarefter foljer var undersékning av sambandet med foretagets

storlek och diversifiering

4.1 Hypotes A

4.1.1 Jamforelse mellan aren
For att testa hypotes A och for att kunna besvara fragan om Koden haft nagon inverkan, har vi

gjort en jamforelsestudie mellan de valda aren 2004 och 2010. Nedan foljer en

sammanstallning 6ver vad som har skett efter att fem ar passerat.

Samtliga 2004 2010 A Antal A %
Man 1399 1390 -9 -0,7
Kvinnor 299 408 +109 +36,5
Aldre 1572 1651 +79 +5
Yngre 126 147 +21 +17
Svensk 1530 1599 +69 +45
Utlandsk 168 199 +31 +18,5
Urval X1698 X1798 +100

Tabell 4.1.1 Antal foretag (2004)=196, (2010)=229
Tabellen ovan representerar vart urval av styrelseledaméter hos foretag pa hela

Stockholmshdrsen. For att kunna aterge en 6verskadlig bild av vad som skett har vi stallt upp
artalen bredvid varandra och skrivit ut forandring i antal och andel. Tabellen visar, efter
avgransningar, att fem ar efter Kodens ingang har samtliga variabler i vart urval 6kat férutom
man. En vidare iakttagelse ar att vara tre diversifierningsvariabler kvinnor, yngre och utlandsk

har 6kat mer &n respektive motparter.

For att kunna bidra med en djupare inblick och battre forstaelse dver var och hur férandring

har skett gor vi en enhetlig jamforelse for varje Cap.
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Small Cap 2004 2010 A Antal A%

Man 654 615 -39 -6
Kvinnor 121 154 +33 +27
Aldre 705 705 0 0
Yngre 70 64 -6 -8,5
Svensk 719 695 -24 -3,5
Utlandsk 56 74 +18 +32
Urval X775 X769 -6

Tabell 4.1.2 foretag (2004)=108, (2010)=118
En 6kning kan ses av kvinnor och utlandsk bakgrund. En mindre forandring sker hos méan och

svensk och vi ser att de tre variablerna kvinnor, yngre och utlandsk bakgrund okar i Small

Cap.

Mid Cap 2004 2010 A Antal A %
Man 385 392 +7 +18
Kvinnor 79 122 +43 +54,5
Aldre 424 461 +37 +9
Yngre 40 53 +13 +32,5
Svensk 436 480 +44 +10,1
Utlandsk 28 34 +6 +21,5
Urval Y464 Y514 +50

Tabell 4.1.3 Antal foretag (2004)=49, (2010)=64
Hos medelstora foretag har samtliga variabler dkat efter fem ar. Kvinnor, yngre och utléandsk

bakgrund har dven har 6kar mer an deras motparter. Intressant &r att andelen kvinnor Okat

med néastan 55 %.

Large Cap 2004 2010 A Antal A Y%
Mén 360 383 +23 +6,5
Kvinnor 99 132 +33 +33,3
Aldre 443 485 +42 +9,5
Yngre 16 30 +14 +87,5
Svensk 375 423 +48 +12,8
Utlandsk 84 92 +8 +9,5
Urval X459 X515 +56

Tabell 4.1.4 Antal foretag(2004)=39, (2010)=46
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Large Cap representerar de storsta foretagen pa borsen. Aven hir okar samtliga variabler for
ar 2010. I tabellen ovan kan aterigen ses att kvinnor, yngre och utlandsk bakgrund 6kat mer

an variablerna som representerar deras motparter.

4.1.2 Undersokning mellan artalen
Pa grund av att bortfall forekommer bada aren samt att urvalen varit olika stora har t-test

anvants pa differensen mellan medelvardena. Detta for att sakerstilla om skillnaden rent
statistiskt ar signifikant och om den kan generaliseras pa hela populationen. | tabellerna nedan
har vi tagit fram en sammanstélining av medelvéardena hos variablerna samt differensen

mellan dessa. Statistisk signifikans representeras utav * och forklaras under tabellen.

Medelvarde/Ar 2004 2010 A Medelviirde
Samtliga

Kvinnor 0,163 0,219 0,056 ***
Utlandsk 0,083 0,096 0,012
Yngre 0,075 0,078 0,003
Large Cap

Kvinnor 0,212 0,261 0,049 *
Utlandsk 0,145 0,164 0,018
Yngre 0,040 0,060 0,020
Mid Cap

Kvinnor 0,160 0,231 0,072 **
Utlandsk 0,051 0,056 0,005
Yngre 0,082 0,088 0,006
Small Cap

Kvinnor 0,147 0,196 0,049**
Utlandsk 0,077 0,090 0,013
Yngre 0,086 0,080 -0,006

Tabell 4.1.5 visar medelvarde och differensen dar 0,219 innebadr 21,9%. Stjarnor pa hogerkant indikerar om
skillnaden ar statistiskt signifikant. *p <0,05 (ensidigt) **p<0,01 (ensidigt) ***p<0,001 (ensidigt)

Eftersom att vi gor en hypotesprovning anvéands t-test for tva oberoende stickprov i SPSS.
Levenes test gjordes for att studera om variansen var normalférdelad och medelvérdet har

darefter utlast och sammanfattats baserat pé testet.”

72 Djurfeldt, Larsson, Stjarnhagen (2010) Statistisk verktygsl&da - samhallsvetenskaplig orsaksanalys med
kvantitativa metoder, sid. 234
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Var empiriska studie visar pa att andelen kvinnor i genomsnitt 6kat i Large Cap, Mid Cap

samt Small Cap. Det bekraftas ocksa genom vara t-test. Ingen signifikant skillnad kunde visas

for vara andra tva variabler inom respektive Cap.

4.2 Hypotes B

4.2.1 Korrelation

| matrisen nedan utléses att det finns ett samband mellan féretagsstorlek och utlandsk

bakgrund som é&r signifikant (p<0,01) med en korrelationskoefficient r pa 0,225. Den visar

ocksa pa att det finns ett samband mellan borsvardet och kvinnor i styrelser med ett r pa 0,150

som ar signifikant (p<0,05). Denna visar dock att sambandet &r ganska lagt. Matrisen visar

ingen signifikans mellan andelen yngre och bérsvérde.

Korrelationer

Borsvéarde | Kvinnor | Utlandsk Yngre
Borsvarde Pearson Correlation 1 ,150° 235" -,102
Sig. (2-tailed) ,023 ,001 ,125
N 229 229 226 228
Kvinnor Pearson Correlation 1 ,012 -,096
Sig. (2-tailed) ,856 ,148
N 229 226 228
utlandsk  Pearson Correlation 1 -,028
Sig. (2-tailed) 677
N 226 225
Yngre Pearson Correlation 1
Sig. (2-tailed)
N 228

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Tabell 4.2.1 Visar korrelation mellan vara variabler och borsvérde ar 2010 efter justering av extremvarden.
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4.2.2 Regressionsanalys
For att vidare understka sambandet véljer vi att gora regressionsanalyser pa de tva

diversifieringsvariablerna, kvinnor och utlandsk bakgrund, som enligt Pearsons korrelation

visade sig vara korrelerade med borsvérdet. Denna analys gjordes for samtliga foretag i vart

urval for 2010.

Kvinnor och borsvardet
Vi borjar med att studera om det finns nagot linjart samband mellan bérsvéarde och andelen

kvinnor. Resultatet av denna analys foljer nedan:

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 ,150% ,022 ,018 ,1334510

a. Predictors: (Constant), Borsvarde
b. Dependent Variable: Kvinnor

Den forsta tabellen visar att determinationskoefficienten, R?, ar 0,022. Det vill sdga 2,2 % av

variationen i den beroende variabeln, andelen kvinnor, kan forklaras av den oberoende

variabeln borsvarde. Standardavvikelsen ar 0,134. Darmed finns ett lagt men positivt

samband.
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) 212 ,009 22,757 ,000
Market Cap 4,798E-13 ,000 ,150 2,283 ,023

a. Predictors: (Constant), Bérsvéarde
b. Dependent Variable: Kvinnor

Beta betecknar lutningen pa var koefficient och kan tolkas genom att den sattas i en linjar

ekvation (y=a+bx) dar x ar var beroende variabel, andelen med utlandsk bakgrund, och y &r
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var oberoende variabel borsvardet. Sambandet som illustreras i koefficienttabellen skulle

kunna skrivas med den linjara ekvationen ¥ = 0,212 + 4,798 » 10~ 3x, saledes kan ett

samband pavisas dven om det &r lagt. Beta betecknar lutningen pa var koefficient. Da Beta &r

signifikant skiljt fran noll kan nollhypotesen i en klassisk hypotesprovning forkastas.”

Eo00H O
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kvinnor

o000 @

T
1,0E11

T
2,0E11

Market Cap

T T
3,0ELL 4,0ELL

R% Linear = 0,022

Figur 4.2.1 visar ett positivt samband mellan bérsvarde och andelen kvinnor.

Utlandsk bakgrund och borsvardet
Var nasta regressionsanalys undersoker linjara sambandet mellan borsvarde och variabeln

utlandsk bakgrund. Nedan foljer resultatet av denna analys.

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 ,235°% , 055 , 051 , 1223923

Predictors: (Constant), Bérsvarde
Dependent Variable: Utlandsk bakgrund

7 Djurfeldt G., Larsson. R, Stjarnhagen O (2010) sid.265
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Tabellen ovan visar determinationskoefficienten, R, 0,055 samt har en standardavvikelse pa

0,122. Sambandet p& 5,5% kan forklaras av den linjara regressionsmodellen. Aven om detta

ar hogre an for andelen kvinnor sa ar det fortfarande lagt.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) ,085 ,009 9,862 ,000
Market Cap 6,968E-13 ,000 ,235 3,613 ,000

a. Dependent Variable: utlandsk bakgrund

| koefficienttabellen kan man utldsa om det finns ett samband mellan utlandsk bakgrund och

foretagsstorlek. Den visar ett lagt Beta for borsvérdet. Den linjara ekvationen skulle darfor

kunna skrivas som y = 0,085 + 6,968 = 10~ 13x. P4 samma satt som forut gallande kvinnor

, ar Beta signifikant skiljt fran noll och nollhypotesen forkastas enligt klassisk

hypotesprévning.”™
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utlandsk
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ADD0—

LOoop- EERO O

R? Linear = 0,038
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1 1
2,0E1L 3,0E11
Market Cap

Figur 4.2.1 Visar ett positivt samband mellan borsvérde och andelen med utlandsk bakgrund.

7 Djurfeldt, Larsson, Stjarnhagen (2010) Statistisk verktygslada - samhéllsvetenskaplig orsaksanalys med

kvantitativa metoder, sid.265
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4.2.3 Undersokning mellan Caps

Vi testar differensen av medelvardena for var hypotesprévning mellan de olika Capsen.

Cap A Medelvirde
Large & Small

Kvinnor 0,065 *
Utlandsk 0,074**
Yngre -0,021
Large & Mid

Kvinnor 0,029
Utlandsk 0,108***
Yngre -0,028
Mid & Small

Kvinnor 0,035*
Utlandsk -0,036
Yngre 0,017

Tabell 4.2.1 visar differens i medelvarde dar 0,065 representerar en skillnad pa 6,5 procentenheter mellan olika
listor. Stjarnorna indikerar om skillnaden &r statistisk signifikant. *p <0,05 (ensidigt) **p<0,01 (ensidigt)
***n<0,001 (ensidigt)

Testen visar pd att det finns en statistiskt signifikant skillnad mellan medelvérdet av kvinnor
och utlandsk bakgrund hos de storsta foretagen jamfort med de mindre. Tva av de tre testerna
ar signifikanta och indikerar pa ett samband att dessa variabler 6kar nar storleken pa foretagen

Okar.
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4.3 Summering av empiri

Medelvarden % 2004 2010
Samtliga Foretag

Kvinnor 16,3 21,9
Utlandsk 8,3 9,6
Yngre 7,5 7,8
Large Cap

Kvinnor 21,2 26,1
Utlandsk 14,5 16,4
Yngre 4,0 6,0
Mid Cap

Kvinnor 16,0 23,1
Utlandsk 51 5,6
Yngre 8,2 8,8
Small Cap

Kvinnor 14,7 16,6
Utlandsk 7,7 9,0
Yngre 8,6 8,0

Tabell 4.3 Presentation av variablernas medelvérden i procentenheter.

Tabellen ovan summerar vara empiriska reslutat. Rérande fragan om nagon forandring har
skett i styrelsesammansattningarna pa Stockholmsbodrsen sedan Kodens implementering,
gallande diversifiering, ser vi sma indikationer som tyder pa att det. Om an marginella resultat
dd man tittar pa genomsnittet for hela borsen ser vi anda en tydlig okning av variabeln
kvinnor. Dock &r det langt kvar tills jamnstalldhet har uppnatts med nuvarande fordelning som
utgangspunkt da méan representerar av ca 78 % av styrelsen i vart urval av foretag.

Tabellen visar dven att storre foretag generellt har en mer diversifierde styrelser. Med det
enda undantaget for yngre &r medelvédrdena betydligt hogre i Large Cap, dar de storsta

bolagen aterfinns.

For att undersoka sambanden mellan foretagsstorlek och vara variabler gjordes
regressionsanalyser som visade pa att samband fanns mellan andelen kvinnor och borsvarde

samt andelen utlandsk bakgrund och borsvérde daven om forklaringsgraden var lag.

37



For att undersoka om hypotes A stdmde valde vi att studera férandringen i medelvéarde mellan
aren eftersom bortfallet var stort for 2004 och urvalen var olika stora. Detta gjordes dven for
att enstaka foretag med hdg andel med utlandsk bakgrund, kvinnor eller yngre inte ska
paverka var jamforelse. Testerna av medelvardena visar framst pa att det med stor sannolikhet

skett en forédndring av kvinnor.

For att understka hypotes B gjordes forst korrelation- och regressionsanalys. Dessa visade ett
samband mellan kvinnor och borsvérde samt utlandsk bakgrund och bérsvérde. Vidare visade
tester av medelvdrdena  att bolagen i Large Cap hade signifikant fler kvinnliga
styrelseledamdter och signifikant fler styrelseledamdéter med utlandsk bakgrund an bolagen i
Small Cap. Alltsd visar undersokningen pa en successiv okning av kvinnliga

styrelseledamater fran bolagen i Small Cap till Large Cap.

Andelen styrelseledaméter med utlandsk bakgrund var minst bland bolagen i Mid Cap och

storst bland bolagen i Large Cap.
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5. Analys

| detta avsnitt kommer vara empiriska resultat att analyseras och diskuteras. For att oka
forstaelsen for det empiriska resultatet kommer vi att anvanda oss av valda teorier fran

foregaende kapitel

5.1 Hypotes A

Ho :Att andelen styrelseledamdter géllande kvinnor, yngre eller de med utlandsk bakgrund inte blivit fler fem &r
efter att Koden inforts. Trots att institutionell teori menar att alla bor strava efter samhéllets normer.
H; . Att andelen styrelseledamoter gallande kvinnor, yngre eller de med utlandsk bakgrund blivit fler fem ar efter

att Koden inforts. Enligt institutionell teori alla bor stréva efter samhallets normer.

Genom var undersékning har vi kunnat visa pa att samtliga diversifieringsvariabler i
bolagsstyrelser okat fran 2004, aret innan Koden implementerats, till ar 2010. Storst
forandring har skett hos kvinnor som 6kat med néstan 37 %, vilken var den enda variabel som
kunde visa statistisk signifikans, foljt av utlandsk bakgrund med ca 19 %. Den tredje
variabeln, yngre, har &ven den 6kat med 17 %. Enligt tabell 4.5.1 kan man utldsa att kvinnor
har en trestjarnig signifikansniva som visar pa att det finns ett starkt stod for mothypotesen.
Vi kan darmed forkasta nollhypotesen och acceptera mothypotesen. Gallande de andra tva

variablerna maste vi acceptera nollhypotesen och forkasta mothypotesen.

I enlighet med den institutionella teorin paverkas alla foretag av samhéllets regler, véarderingar
och normer pa liknande sétt.

Grunden till dessa forandringar &r troligen manga och vi kan i denna studie inte pa nagot satt

finna alla svar men, daremot kan vi presentera nagra av dem.

Vi kan aven utifran den institutionella teorin och dess resonemang kring normer och
varderingar forsoka forsta skillnaderna i vart resultat. Koden, som kan sdgas vara en

kodifiering av den debatt som fanns vid dess tillkomst, har som syfte att starka fortroendet for
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de svenska borsholagen. Denna reglering kan ses som ett komplement till radande samt
tvingande lagstiftning. Koden kan enligt denna teori ses som en institution eftersom den
efterstravar ett handlingsmonster som &r socialt accepterat och onskvért i samhallet. Med
skrivna bestammelser kan det i ett samhalle erhallas mer liknande och upprepade handlingar
samt gemensamma tolkningar. Nygaard menar vidare att en institution kan avse en typ av
sociala strukturer som paverkar beteenden. Var tolkning av Koden &r att den bade ar av
regulativ och normativ struktur. Den &r regulativ eftersom den ar en forutsattning for de
svenska borsnoterade foretagens verksamhet. Den ar aven normativ, eftersom Koden formar
foretagens beteenden pa marknaden. Vi anser dock att Koden i hogre grad kan ses som en
institution av normativ struktur. Detta faststaller vi da foretagen foljer normer som kan
avvikas om det kan forklaras och motiveras. Vidare aterfinns inte heller nagot

sanktionssystem i Koden, nagot som ytterligare talar for dess normativa struktur.

Vad har det for betydelse att vi beskriver Koden som en institution av normativ struktur? De
tre institutionella strukturerna, som bestdr av regulativ, normativ och kognitiv, ar tre
perspektiv som kan rangordnas efter hur “hart” de kan paverka det sociala beteendet enligt
oss. Pa botten, alltsd den struktur som paverkar samhéllet “mjukast”, dr den kognitiva
strukturen. Innan Koden hade debatten och fragor om jamstalldhet inte riktigt fatt stort
genomslag i naringslivet. Fastan samhallet sag mojligheterna och den potential med fler
kvinnor i arbetslivet, s& var det inte ndgot som visade sig i styrelserummen. Politikerna
uppmarksammade problemet och ville infora en tvingande lag som kvoterade in kvinnor, sa
som det gjorts i Norge. Det blev inte fallet och Koden gjorde intrdéde 2005 med sina
“rekommendationer”. Istdllet for en tvingande lagstiftning som &r “hard” och som
kannetecknas av att vara regulativ, s hamnade Koden mittemellan en regulativ och kognitiv

struktur.

Medelvérdet av andelen kvinnor for samtliga foretag lag pa 16.3 % innan Kodens intrade pa
den svenska marknaden och 21.9 % fem ar efter. Aven om det kan visas en 6kning mellan
dessa artal, sa har det inte riktigt natt fram till den kvot som Kodens bestammelser férordnat.
Med jamn konsfordelning menas atminstone en fordelning som motsvarar halften kvinnor i
styrelser, vilket 2010 ars resultat inte visar pa. Ett av argumenten till att Koden inte haft nagon
betydlig effekt kan bero pa att den &r en institution av normativ struktur. Koden forsoker med
sina bestammelser forma beteenden hos individerna som sedan blir gemensamma normer.
Denna process att forma och dndra om installning och beteenden i naringslivet har gatt

langsamt. Néaringslivet har visat motstand mot sadana hér typer av regleringar pa marknaden
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da det finns en radsla for “troghet" pa marknaden. En annan aspekt som kan ha betydelse ar
tidsfaktorn. En tidsperiod pa fem ar kan vara kort i sadana har sammanhang. Att hitta
lampliga kandidater som kan identifieras med nagon av diversifieringsvariablerna kan vara en
svar uppgift for aktieagarna. Det ar inte troligt att man véljer in nagon som passar in i denna
profilen utan ndgon reell kompetens.Vad géller de andra tva variablerna sa har dven de okat
fran 2004 till 2010 men om &n mer marginellt. Mer intressant ar skillnaden mellan
diversifieringsvariablernas medelvarden for 2010 dar utlandsk och yngre ligger ganska langt
efter kvinnor. Att kvinnor ar den diversifieringsvariabel som &r storst, och anledningen till att
vi accepterar mothypotesen, beror nog pa den fokusering som funnits i den svenska debatten

som ocksa visar sig i Koden.

Aven om koden som institution &r stabil, sd ar det ndgot som kan fordndras med tiden.
Fortsatter inte styrelsesammansattningen féréandras i den takt som samhallet 6nskar kan en ny

institution trada fram, eventuellt i form av en tvingande lag.

Samtidigt som institutionell teori talar for diversifieringfragor starks argumentationen dven av
principal-agent teorin och intressentmodellen. Da samtliga diversifieringsvariabler 6kat tyder
det pa att foretagen lyssnat pa samhallets krav samt forstatt att fler oberoende

styrelseledamdter innb&r en mer effektiv styrelse enligt Carter et al.

5.2 Hypotes B

Ho . Storre bolag ar inte mer diversifierade, trots att bolag for att bli stora &r beroende av diverse resurser som
lankas till styrelser med olika bakgrund, enligt det resurshaserade synséttet.
H, . Stdrre bolag ar mer diversifierade, eftersom bolag for att bli stora &r beroende av diverse resurser som lankas

till styrelser med olika bakgrund, enligt det resursbaserade synsattet.

| antagandet mellan diversifiering och foretagstorlek fann vi svaga samband.
Korrelationsmatrisen visade pa att samband fanns mellan bérsvarde och kvinnor samt
borsvarde och de med utlandsk bakgrund. Vidare genom regressionanalys kunde vi dven
konstantera att det fanns svaga linjara samband. Da var matris visade pa en negativ

korrelation mellan yngre och boérsvarde kan darfor nollhypotesen accepteras.

Genom test pa differens av medelvarden visar tabell 4.2.1 pa att kvinnor ékar med storleken i

foretagen med en enstjarnig signifikansniva Den visar ocksa pa att andelen med utlandsk
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bakgrund okar med foretagens storlek genom en tvastjarnig signifikansniva. Darfor forkastar
vi nollhypotesen och accepterar mothypotesen for dessa tva variabler. Vara studie stammer
val dverens med de amerikanska studier som genomforts av Carter dar denne menar att det

finns ett samband mellan diversifiering och foretagets storlek.

| enlighet med det resursbaserade synsattet lankas styrelser till de resurser som foretaget ar i
behov av som bekrédftas av mothypotesen gallande utlandsk bakgrund. Skélen till denna
okning kan bland annat bero pa att storre foretag maste soka sig till storre utlandska
marknader for att kunna véxa till sig ytterligare. Manga av dagens internationella bolag har
dotterbolag och filialer runtom i vérlden. Dessa koncerner opererar pa flera skilda marknader
och de kan darfor se den potential som finns hos utlandska styrelseledamdter. En utlandsk
styrelseledamot innehar kunskaper om de nya marknaderna och kéanner saledes till de kunder
och konkurrenter som finns i den. Kontakter inom politiken och andra sociala natvark &ar
ocksa faktorer som talar for utlandska styrelseledamdter samt kunskaper om kapital- och
finansmarknaden i de nya marknaderna. Foretagen verkar val medvetna om dessa fragor och
ser darfor styrelseledamoter med utlandsk bakgrund som viktiga strategiska resurser, vilka
kan tillfora foretagen mervarde. Det resurshaserade synsttet kan ocksa vara en forklaring till
att yngre inte representeras i styrelserna hos storre foretag som agerar internationellt da de

oftast saknar samma kontaktnat som sina aldre kollegor.

Pa samma satt kan diskussionen foras om kvinnliga ledaméter. Marknader bestar idag till
hélften av kvinnor. Kvinnornas makt har i manga lander starkts och i vastvarlden antar vi att
kvinnan néstan har samma kopkraft som man. Darfor kan det vara fordelaktigt med kvinnliga

styrelseledamoter som forstar sig bast pd denna konsumentgrupp.
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6. Slutsats

| uppsatsens sista kapitel presenteras slutliga kommentarer av vad som framkommit i
analysen. Kapitlet avslutas med forslag till vidare forskning samt egna reflektioner

6.1 Slutsatser

Var uppsats hade i syfte att studera sammansattningar av styrelser i borsnoterade bolag pa
Stockholmsbdrsen fore och efter Kodens inférande. Vi vill utreda om det skett nagon skillnad
mellan aren och darmed om Koden kan ha haft den effekt som avses i bestimmelserna. Har
Koden inneburit en 6kad diversifiering bland kvinnor,personer med utlandsk bakgrund samt
personer yngre an 40 ar? Vi ville vidare undersoka om det finns nagot samband mellan

diversifierade styrelser och storleken pa foretagen.

Utifran teorier som behandlats i uppsatsen stillde vi upp foljande nollhypoteser och

mothypoteser:

Ho :Att andelen styrelseledamoter géllande kvinnor, yngre eller de med utlandsk bakgrund
inte blivit fler fem ar efter att Koden inforts. Trots att institutionell teori menar att alla bor
strava efter samhéllets normer.

H; . Att andelen styrelseledamdter géllande kvinnor, yngre eller de med utlandsk bakgrund
blivit fler fem ar efter att Koden inforts. Enligt institutionell teori alla bor strava efter

samhallets normer.

Ho . Storre bolag ar inte mer diversifierade, trots att bolag for att bli stora &r beroende av
diverse resurser som l&nkas till styrelser med olika bakgrund, enligt det resursbaserade
synsattet.

H, . Stérre bolag ar mer diversifierade, eftersom bolag for att bli stora &r beroende av diverse

resurser som lankas till styrelser med olika bakgrund, enligt det resursbaserade synséttet.
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Efter var empiriska undersokning har vi kunnat acceptera eller férkasta ovanstaende
nollhypoteser och mothypoteser. | var jamnforelsestudie mellan artalen var det endast hos
variabeln kvinnor som vi kunde acceptera mothypoten. | dvriga variabler fick nollhypotesen
accepteras och mothypotesen forkastas. Var tolkning av dessa empiriska resultat bottnar i
sammbhaélsdebatten och bestammelserna i Koden som gett kvinnofragan stérre utrymme &n

dvriga variabler.

Né&r det kommer till foretagsstorlek och diversifiering hittade vi ett samband i variablerna
kvinnor, utlandsk bakgrund och bdrsvarde. Trots att de var svaga fann vi att de var statistiskt
signifikanta vilket ledde till att vi kunde accepetera respektive mothypotes och férkasta
nollhypotesen. En forklaring till att just dessa tva variabler 6kar skulle kunna vara att de
gynnar storre internationella foretag da dessa individer ses som en resurs. Aldre
styrelseledaméter har genom aren skapat vardefulla kontaktnat och erhallit kunskaper som en
yngre person saknar. Dérav kan de yngre ses som en mindre vérdefull resurs i ett foretag. Det

kan vara en av orsakerna till att vi har fatt acceptera var nollhypotes gallande denna variabel.

6.2 Forslag till vidare forskning

Efter att ha studerat Koden och bestdmmelserna om diversifiering i bolagsstyrelser har vi
funnit att det finns mer att utforska inom detta intressanta omrade. Férandringar i attityd och
tankesatt ar en process som tar lang tid. Darfor kan en liknande studie om fem eller tio ar

upprepas. Hur kommer det att se ut da?

Ett annat forslag ar att man valjer att studera andra diversifieringsvariabler som kan falla
under Kodens bestdmmelser. Utbildning, beroende eller oberoende styrelseledamdoter och
kulturell bakgrund kan vara av intresse for en sadan studie. Man kan aven vélja vara variabler
men definiera de annorlunda. Ifall man &r intresserad av att studera yngre kan en annan alder
véaljas.Vill man daremot studera utlandsk bakgrund mer ingaende kan Statistiska Centrabyrans

definition foljas.
6.3 Egna reflektioner

Var studie visar pa att samtliga diversifieringsvariabler okat under dessa fem ar som Koden
tillampats, men dock marginellt. Man kan da stélla sig fragan ifall Koden verkligen ar ratt

vag till mer diversifierade styrelser?
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Vi tycker att det ar méarkligt att férandringar inte har skett i storre takt. Vi anser att mycket
talar for en diversifierad styrelse. Varfor visar det sig da inte i styrelserummen? Férandringar
av denna karaktar kan ta tid i dagens samhalle. Det ar fortfarande som sa att mannen har de
hogsta posterna i naringslivet och det &r inget som de garna lamnar ifran sig. Vi tror ocksa att
den positiva forandringen vad galler kvinnor framst beror pa att styrelserna blivit storre.
Alltsa, istéllet for att avsatta en man och ta in en kvinna, sa uttokar man istallet styrelsen med
en kvinnlig styrelsedamot.

En annan intressant fraga ar hur styrelserna kommer att se ut om fem ar eller mer. Om nu
allting talar positivt for en diversifierad styrelse samt att det sannolikt kommer att ske en
successiv 6kning mot mer jamnstalldhet, varfor inte lagstifta redan idag? Var egen
uppfattning ar att kvotering inte ar det bé&sta for foretagen. En tvingande lag om kvotering
hammar utvecklingen da man inte langre tavlar med sin kompetens. Detta kan darfér skada

den tanke som finns med god bolagsstyrning och bast lampade styrelser.

Om foérandringarna fortsatter i samma langsamma takt eller om den stagnerar tror vi anda att

lagstiftningen tar sig an sporsmalen pa ett mer effektivt satt.
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Opcon

Sensys Traffic
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Know IT
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Probi
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Aspiro
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Hypotes B

SPSS TABELLER

T-Test Large Cap och Small Cap genom SPSS

Group Statistics

Cap Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Kvinnor Large 46 ,260527 ,1201755 ,0177189]
Small 118 , 196001 ,1399868 ,0128868
Utlandsk Large 46 , 176402 ,1702710 ,0251051
Small 118 ,095968 ,1309530 ,0120552
Yngre Large 46 ,059731 ,0821555 ,0121132
Small 118 ,080442 ,1236093 ,0113792
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T-Test Large Cap och Small Cap

Hypotes B

Independent Samples Test

Levene's Test for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence Interval of the
Std. Error Difference
F Sig. t df Sig. (2-tailed) | Mean Difference Difference Lower Upper
Kvinnor Equal variances assumed 412 ,522 2,754 162 ,007 ,0645255 ,0234269 ,0182641 , 1107870
Equal variances not 2,945 94,976 ,004 ,0645255 ,0219096 ,0210293 ,1080217
assumed
Utlandsk  Equal variances assumed 3,137 ,078 3,237 162 ,001 ,0804342 ,0248500 ,0313625 , 1295060
Equal variances not 2,888 66,779 ,005 ,0804342 ,0278495 ,0248431 ,1360254
assumed
Yngre Equal variances assumed 10,015 ,002 -1,049 162 ,296 -,0207103 ,0197498 -,0597106 ,0182900
Equal variances not -1,246 122,712 ,215 -,0207103 ,0166197 -,0536087 ,0121881
assumed
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T-Test Large Cap och Mid Cap

Hypotes B

Group Statistics

Cap Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Kvinnor Large 46 ,260527 ,1201755 ,0177189
Mid 65 ,231343 1275474 ,0158203
Utlandsk Large 46 , 176402 ,1702710 ,0251051
Mid 65 ,065672 ,1362849 ,0169041
Yngre Large 46 ,059731 ,0821555 ,0121132
Mid 65 ,097875 ,1462460 ,0181396
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Hypotes B

T-Test Large Cap och Mid Cap

Independent Samples Test

Levene's Test for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence Interval of the
Std. Error Difference
F Sig. t df Sig. (2-tailed) | Mean Difference Difference Lower Upper
Kvinnor Equal variances assumed ,173 ,678 1,216 109 ,227 ,0291839 ,0239990 -,0183813 ,0767492
Equal variances not 1,229 100,456 222 ,0291839 ,0237538 -,0179403 ,0763081
assumed
Utlandsk  Equal variances assumed 3,583 ,061 3,800 109 ,000 ,1107308 ,0291410 ,0529742 ,1684873
Equal variances not 3,659 83,051 ,000 ,1107308 ,0302657 ,0505341 , 1709275
assumed
Yngre Equal variances assumed 6,019 ,016 -1,598 109 ,113 -,0381437 ,0238673 -,0854479 ,0091604
Equal variances not -1,749 104,306 ,083 -,0381437 ,0218122 -,0813967 ,0051092
assumed
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Hypotes B

T-Test Mid Cap och Small Cap

Group Statistics

Cap Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Kvinnor Mid 65 ,231343 1275474 ,0158203
Small 118 , 196001 ,1399868 ,0128868
Utlandsk Mid 65 ,065672 ,1362849 ,0169041
Small 118 ,095968 ,1309530 ,0120552
Yngre Mid 65 ,097875 ,1462460 ,0181396
Small 118 ,080442 ,1236093 ,0113792
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Hypotes B

T-Test Mid Cap och Small Cap

Independent Samples Test

Levene's Test for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence Interval of the
Std. Error Difference
F Sig. t df Sig. (2-tailed) | Mean Difference Difference Lower Upper
Kvinnor Equal variances assumed ,073 , 787 1,686 181 ,094 ,0353416 ,0209637 -,0060230 ,0767062
Equal variances not 1,732 142,734 ,085 ,0353416 ,0204047 -,0049929 ,0756761
assumed
Utlandsk Equal variances assumed ,566 ,453 -1,476 181 ,142 -,0302965 ,0205225 -,0707907 ,0101977
Equal variances not -1,459 127,600 ,147 -,0302965 ,0207623 -,0713796 ,0107866
assumed
Yngre Equal variances assumed ,081 776 ,855 181 ,394 ,0174335 ,0203982 -,0228153 ,0576823
Equal variances not ,814 114,576 AL17 ,0174335 ,0214133 -,0249839 ,0598508
assumed
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Hypotes A

T-Test Large Cap

Group Statistics

Large

Cap N Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Kvinnor 2010 46 ,260527 , 1201755 ,0177189

2004 39 ,211798 ,1113851 ,0178359
Utlandsk 2010 46 ,176402 , 1702710 ,0251051

2004 39 ,186008 ,1930895 ,0309191
Yngre 2010 46 ,059731 ,0821555 ,0121132

2004 39 ,039622 ,0587682 ,0094104
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Hypotes A

T-Test Large Cap

Independent Samples Test

Levene's Test for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence Interval of the
Std. Error Difference
F Sig. t df Sig. (2-tailed) | Mean Difference Difference Lower Upper
Kvinnor Equal variances assumed ,018 ,893 1,926 83 ,058 ,0487288 ,0253005 -,0015930 ,0990505
Equal variances not 1,938 82,315 ,056 ,0487288 ,0251412 -,0012822 ,0987397
assumed
Utlandsk Equal variances assumed ,320 ,573 -,244 83 ,808 -,0096053 ,0394146 -,0879994 ,0687888
Equal variances not -,241 76,532 ,810 -,0096053 ,0398278 -,0889204 ,0697097
assumed
Yngre Equal variances assumed 2,490 , 118 1,276 83 , 205 ,0201092 ,0157575 -,0112319 ,0514503
Equal variances not 1,311 80,839 , 194 ,0201092 ,0153390 -,0104116 ,0506299
assumed
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Hypotes A

T-Test Mid Cap

Group Statistics

Mid

Cap N Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Kvinnor 2010 65 ,231343 , 1275474 ,0158203

2004 49 ,159751 ,1057030 ,0151004
Utlandsk 2010 65 ,065672 ,1362849 ,0169041

2004 49 ,050872 ,0912331 ,0130333
Yngre 2010 65 ,097875 ,1462460 ,0181396

2004 49 ,081547 ,0933219 ,0133317
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Hypotes A

T-Test Mid Cap

Independent Samples Test

Levene's Test for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence Interval of the
Std. Error Difference
F Sig. df Sig. (2-tailed) | Mean Difference Difference Lower Upper
Kvinnor Equal variances assumed 1,298 ,257 3,189 112 ,002 ,0715914 ,0224528 ,0271040 ,1160788
Equal variances not 3,273 110,949 ,001 ,0715914 ,0218702 ,0282540 ,1149289
assumed
Utlandsk Equal variances assumed 2,344 ,129 ,657 112 ,513 ,0148001 ,0225292 -,0298387 ,0594388
Equal variances not ,693 110,597 ,490 ,0148001 ,0213451 -,0274984 ,0570986
assumed
Yngre Equal variances assumed 3,701 ,057 ,683 112 ,496 ,0163277 ,0238965 -,0310201 ,0636754
Equal variances not 725 109,295 470 ,0163277 ,0225118 -,0282886 ,0609439
assumed
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Hypotes A

T-Test Small Cap

Group Statistics

Small

Cap N Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Kvinnor 2010 118 ,196001 , 1399868 ,0128868

2004 108 ,146646 , 1276094 ,0122792
Utlandsk 2010 118 ,095968 ,1309530 ,0120552

2004 108 ,076527 , 1292324 ,0124354
Yngre 2010 118 ,080442 , 1236093 ,0113792

2004 108 ,086015 ,1106050 ,0106430]
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Hypotes A

T-Test Small Cap

Independent Samples Test

Levene's Test for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence Interval of the
Std. Error Difference
F Sig. t Df Sig. (2-tailed) | Mean Difference Difference Lower Upper
Kvinnor Equal variances assumed ,000 ,996 2,761 224 ,006 ,0493556 ,0178734 ,0141339 ,0845772
Equal variances not 2,773 223,997 ,006 ,0493556 ,0178003 ,0142781 ,0844330
assumed
Utlandsk Equal variances assumed ,130 , 719 1,122 224 ,263 ,0194414 ,0173297 -,0147088 ,0535916
Equal variances not 1,123 222,722 ,263 ,0194414 ,0173196 -,0146898 ,0535726
assumed
Yngre Equal variances assumed ,628 429 -,356 224 722 -,0055730 ,0156575 -,0364279 ,0252820
Equal variances not -,358 223,890 721 -,0055730 ,0155807 -,0362765 ,0251306
assumed
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Hypotes A

T-Test Samtliga

Group Statistics

Samtlig

a Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
kvinnor 2010 229 ,218994 ,1346776 ,0088997

2004 196 ,162886 ,1213690 ,0086692
utlandska 2010 229 ,103526 , 1457579 ,0096320

2004 196 ,908659 , 1463146 ,0104510
yngre 2010 229 ,081230 ,1238910 ,0081870

2004 196 ,075667 ,0992841 ,0070917
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Hypotes A

T-Test Samtliga

Independent Samples Test

Levene's Test for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence Interval of the
Std. Error Difference
F Sig. t df Sig. (2-tailed) | Mean Difference Difference Lower Upper
kvinnor Equal variances assumed 1,280 ,258 4,480 423 ,000 ,0561081 ,0125249 ,0314893 ,0807268
Equal variances not 4,516 421,862 ,000 ,0561081 ,0124242 ,0316870 ,0805291
assumed
utlandska Equal variances assumed ,001 ,975 -56,666 423 ,000 -,8051332 ,0142084 -,8330611 -, 7772053
Equal variances not -56,649 412,450 ,000 -,8051332 ,0142126 -,8330714 -, 7771949
assumed
yngre Equal variances assumed 3,692 ,055 ,505 423 ,614 ,0055632 ,0110166 -,0160909 ,0272173
Equal variances not ,514 421,230 ,608 ,0055632 ,0108314 -,0157271 ,0268535
assumed
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