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Syfte: Syftet med studien &r att undersdka hur och vilka ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor
som paverkar VD:s virdeappropriering i komplexa firmor. Vi foreslar att variablerna VD:s
formaga till enhetligt agerande 1 komplexa firmor, VD:s kontroll 6ver information i komplexa
firmor, och VD:s utbyteskostnad 1 komplexa firmor pdverkar virdeapproprieringen positivt
medan variabeln VD:s uttriddeskostnad 1 komplexa firmor pdverkar VD:s vdrdeappropriering
negativt i komplexa firmor.

Metod: Vi genomforde en tvdrsnittsstudie med en hypotesprovande deduktiv ansats. Data
samlades in via arsredovisningar samt frdgeformuldr till respondenter bestdende av
foretagsledning. Vi introducerar dven en ny statisk modell for VD:s vérdeappropriering.
Datamaterialet bearbetades sedan med multipel regressionsanalys med det statistiska verktyget
SPSS.

Teoretiska perspektiv: Studien utgér fran det resursbaserade perspektivet (RBV) (Barney,
1991) och Coffs teori om forhandlingsstyrka (1999). Studien anvédnder sig av spelteori
framtagen av Stuart (2001) som forklaringsmodell. Vérdeapproprieringsmattet baseras pa
tidigare teori och studier frdn Jean Tirole (1988) Brandenburger & Stuart (1996), Charreaux &
Desibreres (2001), Lieberman, Castro-Garcia, Balasubramanian (2013).

Empiri: Data samlades in genom 286 stycken enkdéter till svenska borsnoterade foretag pa
OMX-Nasdaq. Utefter det samlades omsittning och totalerséttning for VD in frdn bolagens
arsredovisningar.

Slutsats: Studien pavisar ett orsakssamband mellan en VD:s forméga till enhetligt agerande 1
komplexa firmor och dennes vérdeappropriering 1 en komplex firma. Studien presenterar en
teoretisk  utvidgning av  befintlig forhandlingsteori  géllande ledarskapsbaserad
forhandlingsstyrka. Studiens resultat talar emot tidigare forhandlingsteori om att individer inte
ensamt kan appropriera viarde i komplexa firmor. Studien kunde dock inte pdvisa att VD:s
kontroll 6ver information 1 komplexa firmor, VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor och VD:s
uttrddeskostnad 1 komplexa firmor paverkar VD:s virdeappropriering i komplexa firmor.
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Purpose: The purpose of the study is to investigate how, and which leadership-based
bargaining-powers affect the value appropriation of CEO’s in complex firms. The authors
propose that the variables CEQO’s ability to unified action in complex firms, CEO’s
controll/access of information in complex firms and CEO’s replacement cost in complex firms
affect the value appropriation positively, while the variable CEO’s exit cost in complex firms
affects the value appropriation in a negative way.

Method: The authors conducted a cross-sectional study with a hypothetical deductive approach.
Data was collected via annual reports and questionnaires to respondents consisting of top-
management. The authors also introduce a new static model for CEO’s value appropriation.
The data was then processed with multiple regression analysis with the SPSS statistical tool.

Theoretical perspective: The study is based on the resource-based view (RBV) (Barney, 1991)
and Coff's theory of bargaining power (1999). The study uses game-theory by Stuart (2001) as
an explanatory model. The value appropriation measure is based on theory and previous studies
from Jean Tirole (1988) Brandenburger & Stuart (1996), Charreaux & Desibreres (2001),
Lieberman, Castro-Garcia, Balasubramanian (2013).

Empirical Foundation: Data was collected through 286 questionnaires to Swedish top-
management on OMX-Nasdaq registered companies. After that, turnover and total
compensation was collected from the companies' annual reports.

Conclusions: The study shows a causal link between a CEQ's ability to unified action in a
complex firm and the CEQ’s value appropriation in a complex firm and presents a theoretical
concept called leadership-based bargaining power. Which oppose previous theory that
individuals cannot appropriate value in complex firms. However, the study could not support
the hypotheses that the CEO's control/access over information in a complex firm, CEO’s
replacement cost in a complex firm and CEQ’s exit cost in complex firm affects the CEQO's
value appropriation in a complex firm.
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INLEDNING

Infor den senaste avtalsrorelsen sldppte landsorganisationen (LO) 1 Sverige en rapport om
svenska bolags verkstillande direktorsloner som kommer fram till att en svensk verkstillande
direktor (hddanefter VD) tjdnar 55 génger en svensk industriarbetarlon (LO, 2017). I USA
noteras en liknande situation, fast av en storre magnitud, dir VD-16nen ar 2016 var 271 ganger
en industriarbetarlon (Umoh, 2018; Economic Policy Institute, 2017). Frdgan rorande VD:s
ersdttning diskuteras ofta 1 en ideologisk-politisk kontext med fokus pé skillnaden mellan
lontagare och arbetsgivare men det dr ocksd intressant for aktiedgaren. Detta d& den svenska
ersdttningsstrukturen for VD skiljer sig unikt mot vérlden, ddr 69% av VD:s totalersittning
bestar utav fast ersittning (Novare, 2016; Nordstrom, 2016), denna siffra kan stéllas i relation
till amerikanska VD:s I6ner, som till storre del bestér av rorlig ersittning (Bergstrom, 2012).
Aven Waldenstrom (2009) bekriftar fenomenet att svenska VD ir vilbetalda i en internationell
kontext med hidnvisning till att de inte har rorliga, incitamentsstyrda loner, baserade pa
finansiell prestation i samma utstrackning som sina kollegor i1 utlandet. Svenska VD é&r darfor i
hogre grad skyddade mot finansiell risk genom att ha en storre andel fast erséttning
(Waldenstrom, 2009). De verkar sédledes besitta sérskilt unika formégor for att skydda sig mot
finansiell risk baserat pd den egna prestationen, i relation till deras internationella kollegor.
Vad finns det da {or formagor for en VD som kan vara intressanta att forviarva? Barney
(1991) menar att de formagor som &r intressanta handlar om att se till att (1) formigan ar
vardefull, vilket menas att den leder till ekonomiska fordelar for den som kontrollerar den. (2)
Formagan maste vara sdllsynt, det vill sdga att det rader en knapphet kring férmagan. Fragan
da ar hur man skyddar en sadan férmaga, som man kan tinka sig ar eftertraktad mot att den
ersdtts pd ett eller annat sétt. Detta menade Barney (1991) att formégan for att vara en uthéllig
konkurrensfordel ocksd maste vara (3) icke-imiterbar samt att formédgan inte ska kunna (4)

substitueras, det vill sdga erséttas.



Utifran det resursbaserade perspektivet har det tillkommit flera teorier géllande hur
dessa formagor nyttjas for att fainga vérde 1 transaktioner. En av teorierna dr Brandenburgers
och Stuarts (1996) som utvecklar 1 ett resonemang om att virde i transaktioner enbart kan
approprieras' av aktorer som bade adderar virde och innehar férhandlingsstyrka. Dock, det
perspektiv som Brandenburger och Stuart (1996) for upp ér ett externt perspektiv dir de dsyftar
firmor 1 en vertikal virdekedja. Hur approprierar man dé vérde internt i firman? Coff (1999)
menar att mellan de interna aktdrerna® i en firma sker kontraktsforhandlingar och dir
forhandlingsstyrkan® ir den avgorande faktorn till hur mycket virde den interna aktdren kan
appropriera 1 transaktionen (Coff, 1999). Coff (1999) menar ocksé pa att i enkla firmor utan
funktionsindelning kan individer appropriera virde ensamma. Dock péstar Coff (1999) att i
komplexa firmor med funktionsindelningar maste individerna agera i grupp for att kunna
viardeappropriera. Detta eftersom ingen enskild individ kan inneha tillrickligt stark
forhandlingsstyrka for att ensamt kunna viardeappropriera (Coff, 1999). For en intern aktor, som
kan utgoras av flera individer, baseras forhandlingsstyrkorna pé fyra styrkor som é&r centrala for
dem. (1) Enbhetligt agerande®, vilket betecknas som den interna aktorens forméga att agera
enhetligt i grupp (Coff, 1999). (2) Kontroll éver information’, en intern aktor har mojlighet att
kontrollera information som ir sirskilt firma-specifik (Coff, 1999). (3) Utbyteskostnad®, i och
med att den interna aktéren kan ha sérskild firma-specifik information gor det att deras
utbyteskostnad blir hogre vilket ger dem en starkare forhandlingsstyrka, relativt andra interna

aktorer (Coff, 1999). (4) Uttrddeskostnad’, om en intern aktor besitter sarskild firma-specifik

! Framover kommer texten att anvinda sig utav det svenska begreppet Virdeappropriering, alternativt
Appropriera virde. Det engelska begreppet inom strategic management ar Value Appropriation, vilket i egentlig
mening betyder att fanga virde i en transaktion.

2 Det finns flera definitioner av begreppet intern aktor. Vi definierar intern aktér som en individ eller en grupp
inom firman beroende pa sammanhanget. I detta begrepp exkluderas aktiesgare.

3 Bargaining Power ér det huvudbegrepp som Coff anvénder sig utav i artikeln When Competitive Advantage
Doesn’t Lead to Performance: The Resource-Based View and Stakeholder Bargaining Power (1999). Studien
kommer istéllet anvinda sig av det svenska begreppet forhandlingsstyrka.

4 Begreppet Enhetligt agerande kommer att anvéndas framover istéllet for termen Unified Action (Coff, 1999).
3 Begreppet Kontroll éver information kommer att anvindas framover istéllet for termen Control/Access to
information (Coff, 1999).

¢ Begreppet Utbyteskostnad kommer att anvindas framéver istéllet for termen Replacement Cost (Coff, 1999).
7 Begreppet Uttrddeskostnad kommer att anvéindas framédver istéllet for termen Exit Cost (Coff, 1999).



information leder det till att deras egna kostnad vid uttrdde fran firman blir véildigt hog. Det vill
sdga att de vid uttrdde frdn firman har sérskild kunskap som kan vara icke-relevant for andra
firmor, vilket sdnker deras forhandlingsstyrka (Coff, 1999).

Tidigare studier gillande interna aktorers virdefordelning har gjorts av forskare inom
Strategic Management. Charreaux och Desibreres (2001) testade i1 en studie de interna
aktorernas virdedistribution inom firman. Deras slutsats var att det som avgjorde
vérdedistributionen inom firman berodde pa bolagsstyrningen 1 meningen av rutiner, regler och
processer. Andra studier har dven gjorts angdende interna aktorers vardeappropriering i firman
av Lieberman, Garcia-Castro och Balasubramanian (2013). Studien mitte hur véirde fordelades
over tid (1990-2010) mellan aktorer, inom flera firmor, 6ver flera branscher. Lieberman et al.
(2013) kunde dock inte forklara resultatet de fick, d& det skiljde sig idiosynkratiskt® mellan
firmorna och inom branscherna. Lieberman et al. (2013) slutsats var att firmornas intern-
specifika faktorer avgjorde den interna vérdeapproprieringen i firman och menade att vidare
kvantitativa studier rorande firmors intern-specifika faktorer kan bidra till forstaelse for
fenomenet.

De intern-specifika faktorerna som Lieberman et al. (2013) ndmner dterkopplar igen till
de interna aktorernas forhandlingsstyrkor som en eventuell mdjlig intern-specifik faktor som
paverkar véirdeapproprieringen. Studier gillande interna aktorers virdeappropriering internt i
firman kopplat till deras forhandlingsstyrka har inte uppmérksammats innan (Di Gregorio,
2013). Di Gregorio (2013) inviander dock att forhandlingsstyrka som Coff (1999) stipulerar ar
en inter-organisatorisk forhandlingsstyrka som i sin tur baseras pa marknadskrafter mellan
firmor och inte internt 1 firman. Di Gregorio (2013) menar att det beror pé en relationsbaserad
forhandling 1 meningen av prestige, auktoritet och legitimitet snarare &n de fyra styrkor som

Coff (1999) stipulerar. Nagot Di Gregorio (2013) efterlyser ar att undersoka processen bakom

8 Idiosynkratiskt ar ett begrepp som forekommer i engelsksprékig managementlitteratur med den svenska
betydelsen egenartat-, excentriskt beteende.
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sarskilt VD:s vidrdeappropriering for att bringa perspektiv pa dennes ersittning och
kompensation.

Utover Di Gregorios (2013) invindningar mot Coffs (1999) forhandlingsstyrkor
diskuterar Lipset (1961) ledares formaga att inneha forhandlingsmonopol for den interna
gruppen 1 stora organisationer. Stuart (2001) belyser dven forhandlingsmonopol och menar att
detta fenomen kan forklaras utifrén strukturell spelteori. Stuart (2001) forklarar att ledaren i
egenskap av forhandlingsmonopolist kan prissétta forhandlingen gentemot de andra individerna
1 gruppen. Ett utbudsunderskott pa forhandling uppstér saledes internt i gruppen. Detta leder
darfor till ett intressant teoretiskt problem mellan Coffs (1999) pastdende att individer i
komplexa firmor inte kan appropriera virde ensamma, gentemot Stuarts (2001) teori om ledares
monopolpris pa forhandling mot resterande individer 1 gruppen.

Vi kommer att applicera Coffs (1999) teori om interna aktorers forhandlingsstyrka i
komplexa firmor, men pa individnivé 1 form av VD som ledare. Detta 1 kontrast till teorins
utformning som bygger pd att individer ensamt inte kan védrdeappropriera genom forhandling 1
komplexa firmor (Coff, 1999). Vi gor ett spelteoretiskt antagande om att ledaren har
forhandlingsmonopol och ensamt kan paverka sin virdeappropriering genom de
forhandlingsstyrkor som den besitter. Forhandlingsstyrkor for ledare kommer fortsdttningsvis
att bendmnas som ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor och innefatta styrkorna (1) VD:s
formdga till enhetligt agerande, (2) VD:s kontroll éver information, (3) VD:s utbyteskostnad,
(4) VD:s uttrddeskostnad 1 komplexa firmor.

Syftet med studien dr darfor att undersoka hur ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor
paverkar den verkstillande direktorens vardeappropriering i komplexa firmor.

Vi avser darfor att gora en studie med en hypotesprovande deduktiv ansats, baserad pa
arsredovisningar frdn OMX-Nasdaqregistrerade bolag och enkidter fran berdrda bolags

foretagsledningar.
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TEORI & HYPOTESER

Teoriavsnittet inleds med en teoretisk fordjupning av  begreppet
viardeappropriering som vidare kommer att avgriansas mot VD:s virdeappropriering, som utgor
mattet fOor studiens beroendevariabel. Sedermera belyser avsnittet mekanismerna i
ledarskapsbaserad forhandlingsstyrka 1 komplexa firmor; formagan till enhetligt agerande,
kontroll 6ver information, utbyteskostnad och uttrideskostnad. Avsnittet kommer argumentera
for att ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor &r forklarande variabler till VD:s
virdeappropriering 1 komplexa firmor. Hypoteserna redogdrs 16pande 1 texten och

sammanfattas sedan avslutningsvis 1 studiens teoretiskt integrerade ramverk.

Virdets uppkomst & dess appropriering

Virde 1 den vertikala viardekedjan skapas genom att firman forst inforskaffar en
insatsvara av leverantoren, tillverkar en produkt av denna och sedan siljer vidare produkten till
kunden (Brandenburger & Stuart, 1996). Mer specifikt motsvarar firmans skapade virde i den
vertikala véirdekedjan differensen mellan det subjektivt upplevda kundvirdet “V", for den
forsélda produkten, och den producerande firmans leverantors alternativkostnad for att
tillhandahélla den producerande firman med insatsvaran (Brandenburger & Stuart, 1996). Det
subjektivt upplevda kundvirdet “V” motsvarar dd kundens maximala betalningsvilja for
produkten. Leverantorens alternativkostnad motsvarar den ldgsta ersdttning som den kan
acceptera och dnda fortsitta att tillhandahélla den producerande firman med insatsvaran
(Brandenburger & Stuart, 1996). Det totalt skapade virdet motsvarar sdledes summan av de
konsument- och producentdverskott som uppkommer som f6ljd av transaktionerna i den
vertikala virdekedjan (Hallberg, 2017). Dock presenterar Jean Tirole (1988) argument for att
uppdelningen Virde, Pris, Kostnad (hidanefter VPC) skulle vara av hogre relevans. Detta da
den producerande firman kommer att kunna inforskaffa nodvéndiga insatsvaror for

motsvarande dess leverantors alternativkostnad. Givet forutsdttningen motsvarar priset for
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insatsvarorna (C) dven leverantorens alternativkostnad. Vilket foljaktligen innebér att de bada
parametrarna kan slds samman utan att negativt paverka mojligheterna till att uppna en
rattvisande bild av hur virdet fordelas aktérerna emellan. Denna fordelning av det skapade
virdet, vilken bestdms i forhandling mellan parterna, definieras som vdrdeappropriering
(Brandenburger & Stuart, 1996).

Brandenburger och Stuarts (1996) och Tiroles (1988) studier gor dock inget ansprak pa
att forklara hur det skapade virdet sedan kommer att fordelas mellan kunden, firman och
leverantéren. Det vill siga vem som skall appropriera vad av det skapade virdet, utan detta
bestams istéllet 1 prisforhandlingar mellan de olika aktérerna. Det vdarde som motsvarar
skillnaden mellan det subjektivt upplevda kundviardet (V) och priset (P) tillfaller kunden och
det mellan priset (P) och kostnaden for insatsvarorna (C) tillfaller den producerande firman

(Tirole, 1988; Brandenburger & Stuart, 1996; Hallberg, 2017).

Figur 1. Grafisk illustration av sambandet mellan VPC och véirdeappropriering, enligt definition

av Tirole (1989) samt Hallberg (2017).

Viirde Pris Kostnad
(V) (P) (C)
Konsument Producent
overskott overskott
« »

SKkapat Virde

Brandenburger och Stuart (1996) menar vidare att en firma dven behdver verka under
tva forutsdttningar for att den skall kunna appropriera vérde i1 den vertikala virdekedjan, (1) att

firman adderar ett positivt virde, (2) att firman innehar férhandlingsstyrka.
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Vikten av att addera ett positivt viarde har sin grund i att en firma som inte adderar
ett positivt vérde till den vertikala virdekedjan blir en belastning for dess dvriga aktorer. Detta
1 sin tur innebdr att dessa Ovriga aktorer vinner pé att exkludera den underpresterande firman ur
viardekedjan (Brandenburger & Stuart, 1996). Vid en situation dér firman blir exkludera ur den
vertikala virdekedjan kommer den av forklarliga skél inte att kunna virdeappropriera.’ Vikten
av att inneha forhandlingsstyrka har sin grund 1 att prisnivaerna, som tidigare ndmnts, bestdms
1 forhandling mellan véardekedjans aktorer och att dessa prisnivaer bestimmer storleken pa de
olika aktorernas vérdeappropriering (Tiroles, 1988; Brandenburger & Stuart,1996; Hallberg,
2017). En firma som innehar hég forhandlingsstyrka mot bade kunder och leverantérer kommer
att kunna ta ut ett hogre pris frdn kunderna, sdvil som att forhandla till sig lagre priser hos
leverantorerna. Detta innebér att firman far behalla en storre del av det virde som transaktionen
som helhet har skapat i den vertikala virdekedjan. Motsvarande samband finns foljaktligen
dven mellan en lagre grad av forhandlingsstyrka och en lagre grad av vardeappropriering.

Det virde en firma adderar till den vertikala vdrdekedjan har enligt det
resursbaserade perspektivet sin grund i1 de resurser som firman kontrollerar (Barney, 1991).
Beroende pa vilka dessa resurser dr i relation till konkurrenternas resurser, uppkommer
konkurrensfordelar (Barney, 1991). Till detta foljer fyra olika basstrategier for att 6ka firmans
adderade virde relativt konkurrenterna (Hallberg, 2017). (1) Oka firmans adderade virde
genom att differentiera produkten som produceras. (2) Oka firmans adderade virde relativt
konkurrenternas virde genom att oka uttrideskostnader och utnyttja nitverkseffekter'® i
virdekedjan. (3) Oka det relativa avstindet mellan firmans adderade virde och dess kostnader
genom att sinka firmans transaktionskostnader. (4) Oka kostnaderna for konkurrenterna, vilket
kan uppnds genom att anvdnda sig av disruptivt agerande gentemot konkurrenternas

leverantorer och gora dem mindre effektiva (Hallberg, 2017). Utéver Hallbergs (2017)

° Foretaget gar med storsta sannolikhet i konkurs.
10 Nditverkseffekter uppstar nér den enskilde aktdrens virde av att vara del av néitverket 6kar med antalet anslutna
anvéndare av nétverket. Det vill sdga, ju fler anvindare av nitverket desto hogre virde per anvindare.
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basstrategier finns dven mojligheten att framgéngsrikt appropriera ett storre virde, relativt
andra aktorer, genom att nyttja sina forhandlingsstyrkor. Féljande genomging kommer déarfor

introducera hur virdeapproprieringens storlek kan maétas for respektive intern aktor 1 firman.

Intern virdeappropriering

Den priméra skillnaden mellan extern- och intern viardeappropriering dr att den externa
viardeapproprieringen relaterar till firmornas ekonomi i1 virdekedjan (Porter, 1980) och den
interna virdeapproprieringen till det resursbaserade perspektivet pa firman (Amit &
Schoemaker, 1993; Barney, 1986; Barney, 1991; Peteraf, 1993). Tidigare studier om
virdeappropriering har dock haft ett uteslutande externt, dven kallat ett interorganisatoriskt'!-
perspektiv (Tiroles, 1988; Brandenburger & Stuart, 1996). Virdeappropriering dr dock en mer
omfattande process, vilken sker i1 tvé steg. (1) Firmor konkurrerar mot varandra for att skapa
viarde samt skydda de egna mojligheterna till att framgangsrikt virdeappropriera i den vertikala
viardekedjan (D1 Gregorio, 2013). Vilket kan bendmnas som det externa perspektivet pa
viardeappropriering. (2) De interna aktérerna forhandlar om fordelningen av det virde som
firman som helhet redan lyckats appropriera i den vertikala virdekedjan, 1 syfte att berika den
egna individen eller gruppen (Coff, 1999; Moliterno & Wiersema 2007; D1 Gregorio, 2013).
Det andra vérdeapproprieringssteget kan bendmnas som ett internt perspektiv pa
virdeappropriering, det vill siga ett intraorganisatoriskt’? perspektiv. Ett sitt att praktiskt méta
det approprierade vérdet dr genom firmans arsredovisningar (Argandona, 2011; Charreaux &
Desibreres, 2001; Garcia-Castro & Aguilera, 2014; Lieberman et al., 2013).

Uppstéllningen (figur 1) dér den producerande firman approprierar viarde motsvarande
differensen mellan produktens pris (P) och de egna produktionskostnaderna (C) motsvarande

leverantorens alternativkostnad méter dock enbart virdeapproprieringen 1 form av firmans

' Interorganisatoriskt: Det vill séga perspektivet pa forhallandet mellan firmor och inte inom firmor.
12 Intraorganisatoriskt: Det vill siga perspektivet pa forhéllandet mellan aktorer inom firman.
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vinst'3. Coff (1999) menar dock att detta synsitt bortser frdn faktumet att ytterligare virde
approprieras av interna aktorer genom loneutbetalningar och andra ersdttningar. Detta innebér
saledes att analysen av firmans interna vardeapproprieringsfordelning inte enbart kan utga ifran
den externa VPC-definitionen, det vill sdga att det tillgédngliga vérdet att fordela internt skulle
motsvara (P-C). I sammanhanget maste man dven ta hénsyn till de ersittningar som utgar till
firmans interna aktorer, di dessa betalningar utgér vdrde som approprieras av respektive
gruppering av interna aktorer. Delar av firmans produktionskostnader (C) bestér séledes av det
viarde som firman som helhet, och mer specifikt dess interna aktorer, redan har approprierat
(Davis & Kay, 1990).

Davis och Kay (1990) argumenterar vidare att en firmas tillférda varde till ekonomin,
det vill siiga det nettovirde som méjliggor firmans raison d’étre’?, istillet bor utgora mattet av
samlat tillgdngligt virde att fordela mellan, eller approprieras av, dess interna aktorer. I detta
viardemdtt ingdr férutom firmans vinst, det vill sédga skillnaden mellan omséttningen (P) och
dess kostnader (C), dven de ersittningar som utgar till firmans interna aktorer. Detta bade 1 form
av ersattning till anstéllda pa lagre organisatorisk niva i firman samt firmans VD.

Det externa perspektivet att firmans tillférda varde enbart skulle motsvara aktiedgarnas
viardeappropriering kompletteras hir saledes genom att sdrredovisa kostnaden for insatsvaran
personal, det vill sdga de interna aktorernas totala erséttning, frdn kostnadsposten (C). I ovrigt
vidhalls Tiroles (1988) forklaring av (C) som leverantdrens alternativkostnad for att leverera
en insatsvara till firman. Det &r déarfor relevant att belysa att insatsvarorna kan vara i form av
exempelvis kapital, rdmaterial eller arbetskraft och antas alla kunna inhandlas for motsvarande
leverantérens alternativkostnad for att tillhandahalla insatsvaran, enligt Tiroles (1988)

forklaring.

13 Detta perspektiv pé firmans vinst i form av aktiedgarnas avkastning dr baserat fran ett aktiedgarperspektiv, da
firmans vinst 1 teoretisk mening ar deras vardeappropriering.
14 Raison d’étre, aktorens existensberittigande i den vertikala virdekedjan.
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Figur 2. Grafisk illustration av firmans utékade adderade virde, sirredovisat enligt definition av

Davis & Kay (1990).
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For att vidare behandla forskningsfrdgan och ddrmed besvara studiens fragestillning
behdver den teoretiska modell som ligger till grund for att mata VD:s virdeappropriering
definieras. Modellen kommer att ha sin utgdngspunkt i tidigare forskning och modeller, sdsom
Jean Tiroles (1988) argument som legat till grund for VPC-modellen, samt den modell
Lieberman et al. (2013) anvéinder och definierar som VCA-modellen. VPC-modellen berdr
frimst extern vardeappropriering men dr dndock ett viktigt pedagogiskt verktyg for att forklara
dynamiken bakom sédvil extern som intern vardeappropriering. VCA-modellen dr en modell
som till viss grad kan definieras som en utvecklad VPC-modell. Modellen &dr dock specifikt
justerad for att studera dynamiken kring interna aktorers vardeappropriering. Flera studier har
tidigare anviant modellen for att undersoka fenomen relaterade till firmans interna aktorers
viardeappropriering (Castro-Garcia & Aguilera, 2014; Lieberman et al., 2013; Charreaux &
Desibreres, 2001; Marburger, 1994).

Lieberman et al. (2013) VCA-modell har som évergripande funktion att beskriva hur det
viarde som en firma i den vertikala vardekedjan approprierar, distribueras mellan de aktérer som
varit med och bidragit till virdeskapandet (Lieberman et al., 2013). De aktorer som &r
inkluderade 1 modellen dr anstillda, kunder, leverantorer, finansiella kreditgivare och VD
(Lieberman et al., 2015; Garcia-Castro & Aguilera 2014). Hur mycket varje aktoér sedermera

approprierar avgors, liksom vid extern vardeappropriering, genom forhandlingar samt storleken
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pa aktorens positivt adderade vérde. Detta innebér i1 sin tur att en aktéor kommer kunna
viardeappropriera mer desto storre forhandlingsstyrka aktoren besitter och desto hogre positivt
adderat virde den tillfor. Da interna aktorer, likt firmor, maste ha ett positivt adderat varde for
att inte bli utesluten kommer den interna aktorens forhandlingsstyrka i praktiken avgodra

storleken pa véardeapproprieringen (Charreaux & Desibreres, 2001).

Den verkstillande direktorens virdeappropriering

Studien har 1 tidigare avsnitt belyst den interna virdeapproprieringen och kommer nu att
diskutera den interna aktoren VD:s roll samt dennes potentiella mjlighet att som ensam individ
viardeappropriera i en komplex firma. Likt tidigare argumenterat i VCA-modellen kommer vi
att definiera en VD:s vdrdeappropriering som dennes totala erséttning erhallen frdn firman. En
komplex firma definierar Coff (1999) som en firma som (1) har flera funktionsindelningar och
(2) ett 4gandeskap 1 form av aktiedgare. Om detta dr fallet menar Coff (1999) att en individ,
som intern aktor, ensamt inte kan besitta tillracklig forhandlingsstyrka for att omforhandla
forutséttningarna for transaktionen och dirigenom o6ka den relativa storleken pa individens
adderade vérde 1 en komplex firma. Om individen forsoker att omférhandla transaktionen och
darigenom stora ovriga interna aktorers virdeadderande kommer de andra interna aktdrerna att
utesluta individen fran forhandling (Coff, 1999). Detta leder séledes till att en intern aktorenligt
Coff (1999) inte kan Oka storleken pa sitt approprierade virde genom forhandling om den
interna aktoren bestar av en individ inom den komplexa firman.

Individerna maste saledes organisera sig i grupp for att kunna férhandla och darigenom
mojliggora en 6kad virdeappropriering genom forhandling (Coff, 1999). Coff diskuterar dock
inte att det 1 gruppen kommer att utses en ledare som foretrdder gruppen i forhandling med
motparter, det vill sdga aktorer som inte dr en del av gruppen. Lipset (1961) definierar detta
som att ledaren for gruppen innehar ett forhandlingsmonopol, vilket Stuart (2001)

vidareutvecklar att ett pris uppstér for individerna inom gruppen. Detta dé ledaren kontrollerar
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deras mojlighet till forhandling genom sitt férhandlingsmonopol kan ledaren avgéra vem denne
foretrdder 1 forhandlingssituationer. Det betyder alltsd for individerna; for att bli foretradd i
forhandling med motparter behdver man halla sig pa god fot med ledaren, det vill séga att man
accepterar ledarens monopolpris for individerna for att ens bli foretrddd 1 forhandling (Stuart,
2001).

Déremot kan ténkas att ledaren har ett intresse av att halla gruppen enad da det mojliggor
for ledaren att viardeappropriera mer i forhandling. Givet det resursbaserade perspektivet
presenterat Barney (1991) kan gruppen inneha fyra sdrskilda egenskaper som gor gruppen till
en resurs som dr (1) vérdefull, det vill sdga leder till ekonomiska fordelar for den som
kontrollerar resursen. Gruppen kan som sddan ocksa vara (2) séllsynt, det vill sdga att det rdder
en knapphet av de individer eller den specifika uppséttningen av personer i gruppen. Vidare
kan gruppen ocksa vara (3) icke-substituerbar, det vill sdga, att gruppen inte kan bli obsolet i
sitt ssmmanhang. Samt att gruppen dven kan vara (4) icke ersittningsbar, i den meningen att
ingen annan existerar som kan ersétta gruppens position (Barney, 1991). For ledaren géller det
da att kontrollera gruppen som resurs da den utgor en vérdefull kélla for att forbittra den egna
forhandlingspositionen och darigenom oka sin virdeappropriering.

Vidare menar Lipset (1961) att ledarens forhandlingsmonopol kan regleras med interna
motséttningar 1 gruppen som mekanism till att ledaren inte agerar pa gruppmedlemmarnas
bekostnad. En intern motsittning i en grupp &r att likna med att det finns en opposition gentemot
ledaren som kontrollerar denna i dennes beslutsfattande och forhandling (Lipset, 1961).
Implikationen Lipset (1961) goér om behovet av motséttningar inom gruppen som
kontrollmekanism mot ledaren i stora organisationer dr ett intressant tilldgg. Detta eftersom det
bor ligga 1 VD:s intresse att minimera de interna motsdttningarna inom foretagsledningen, da
detta skapar mojligheter for VD att kontrollera foretagsledningen som grupp. D&
foretagsledningen utifrén ett resursbaserat perspektiv kan anses vara en virdefull resurs vars

samlade virde stér 1 direkt relation till gruppens totala virdeappropriering. VD kan séledes vilja
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att den resurs VD kontrollerar, 1 form av foretagsledningen, skall inneha s manga av de fyra
ovanstiende egenskaperna som mojligt eftersom gruppen da som helhet approprierar ett storre
véarde. Hur detta virde sedan distribueras inom foretagsledningen beror pd den interna gruppens
forhandling. I en situation dar VD besitter ett forhandlingsmonopol for foretagsledningen mot
andra motparter relativt foretagsledningen och dir foretagsledningen sdledes vill bli foretradda
1 forhandling 6kar VD:s interna forhandlingsstyrka och dirmed mojligheten till att 6ka den egna
viardeapproprieringen pd bekostnad av 6vriga medlemmar 1 foretagsledningen. Detta menar vi
motsidger vad Coff (1999) menar; att individer ensamt inte kan Oka storleken pa sitt
approprierade virde genom forhandling i en komplex firma.

Vi héller dock med Coff (1999) om att individer sluter sig samman for att kunna
appropriera virde 1 komplexa firmor. Ddremot pastér vi att VD 1 komplexa firmor kommer att
nyttja foretagsledningen som en vérdefull resurs likt det resursbaserade perspektivet for att
gynna sig sjdlv och ddrav som ensam individ kunna appropriera mer virde. Om detta stimmer
borde det finnas ett intresse for VD att minska foretagsledningens interna motséttningar och
skapa enighet kring VD och beslutsfattandet. D4 om man &verfor ovanstidende resonemang
baserat pd det resursbaserade perspektivet enligt Barney (1991) om gruppens sérskilda
egenskaper fast pa en foretagsledning istdllet. Dar foretagsledningen dr en (1) vérdefull resurs
for den interna firmans Ovriga aktorer. (2) Inom firman réder det en sdllsynthet da det endast
kan finnas en foretagsledning. (3) Det dr omdgjligt for andra interna aktdrer inom firman att
imitera foretagsledningen, dd den sitter 1 kraft av hierarki och sérskild firma-specifik
information. (4) Foretagsledningen gér inte att substituera bort 1 den mén dé firman skulle sakna
en ledning som dels var ansvarig gentemot aktiedgare och dels att verksamheten inom firman
inte skulle ha en ledning for den dagliga verksamheten.

Saledes kan det finnas incitament for VD att skapa knapphet pa forhandling for
foretagsledningen for att ddrigenom kontrollera foretagsledningen som en virdefull resurs och

genom detta oka sin vardeappropriering inom den komplexa firman. Detta fenomen definierar
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vi som ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor som en VD besitter. Ledarskapsbaserad
forhandlingsstyrka uppdelas vidare 1 fyra underliggande forhandlingsstyrkor som en VD kan
besitta vilka dr (1) VD:s forméga till enhetligt agerande 1 komplexa firmor (2) VD:s kontroll
over information 1 komplexa firmor, (3) VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor och (4) VD:s
uttradeskostnad 1 komplexa firmor. Dessa utgdr dven studiens oberoende variabler och kommer

1 foljande stycke att definieras.

Ledarskapsbaserad forhandlingsstyrka

De fyra ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkorna och dess begriansningar
kommer att forklaras mer ingdende 1 nedanstdende stycken om hur de forhéller sig till varandra

och potentiellt pdverkar VD:s viardeappropriering i komplexa firmor.

VD:s formdga till enhetligt agerande i komplexa firmor

Tidigare antaganden i studien utgér ifran att VD har tillgdng till en hierarkisk struktur
som tilldter VD att agera mot foretagsledningen och andra interna aktorer i en komplex firma.
Forhandlingen mellan en VD relativt foretagsledningen bygger saledes pé skapandet av ett
ensidigt beroende och att detta ensidiga beroende inférs genom att VD skapar knapphet av
forhandlingsmdjligheter (D1 Gregorio, 2013). Detta kan VD utnyttja for att ddrigenom fi en
enig foretagsledning som VD kan nyttja mot andra interna aktérer. Grundpremisserna dr dock,
liksom Coff (1999) stipulerar att VD har stark forméga till enhetligt agerande nir ledarskapet
ar overens med liten intern motséttning och da VD har en stark férhandlingsposition 1 egenskap
av forhandlingsmonopolist for foretagsledningen. Baserat pd diskussionen som foregatt om den
ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkan VD:s formdga till enhetligt agerande genom att
utnyttja knappheten av forhandlingsmojligheter bor saledes VD:s formaga till enhetligt
agerande 1 en komplex firma vara en oberoende variabel som pdverkar VD:s vardeappropriering

positivt. Studien presenterar déarfor sin forsta hypotes.
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Hypotes 1: Det finns ett positivt orsakssamband mellan VD:s formdga till
enhetligt agerande i komplexa firmor och dennes virdeappropriering i komplexa
firmor.
VD:s kontroll av information i komplexa firmor
Utifran antagandet att studiens forsta hypotes stimmer kommer dérfor studiens andra
oberoende variabel att diskuteras i nedanstdende stycke; VD:s kontroll 6ver information 1 en
komplex firma. VD:s formaga att erhalla nyckelinformation avgoér huruvida stark VD:s
forhandlingsstyrka mot andra interna aktorer forhéller sig. Givet antagandet att det rdder
asymmetrisk information bor nyckelinformation vara en viktig faktor till forhandlingsstyrka for
VD (Besanko, Dranove, Shanley & Schaefer, 2010). Nyckeln for VD att kontrollera
information dr genom att kontrollera foretagsledningen som en virdefull resurs for att
diarigenom skaffa sig kontroll over informationen. VD som dr medvetna om detta kan
kontrollera information som de sedan kan portionera ut och kontrollera konsekvensféljden
(Coft, 1999). Resonemanget bygger dock pa att kontrollen av information kan sdkerstillas,
vilket enbart &r mojligt om den interna aktoren agerar enhetligt och kan skapa knapphet kring
resursen information (Coff, 1999; Di Gregorio, 2013). Det vill sdga att resursens viardefullhet,
utifrin ett resursbaserat perspektiv, kommer att minska om exempelvis VD inte har formagan
att skapa en knapphet kring resursen. Baserat pa antagandet om asymmetrisk information enligt
Besanko et al. (2010) &dr det dock av vikt att VD kan avgdra vad som &r réitt information och
vad som &r fel information. Detta forutsétter da att VD har kontroll dver informationen 1 den
komplexa firman genom sin kontroll dver foretagsledningen. Om VD kontrollerar korrekt
firma-specifik information, forsitter VD sig 1 en framgangsrik forhandlingsposition, vilket bor
paverka den egna vérdeappropriering positivt. Baserat pd resonemanget bor siledes den
ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkan VD:s kontroll 6ver information 1 en komplex firma
vara en oberoende variabel som péverkar VD:s mgjlighet till vardeappropriering i en komplex

firma. Studien presenterar sin andra hypotes.
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Hypotes 2: Det finns ett positivt orsakssamband mellan VD:s kontroll over

information i komplexa firmor och dennes vdirdeappropriering i komplexa firmor.

VD:s utbyteskostnader & uttrideskostnader i komplexa firmor

Studiens ovanstaende resonemang gillande ledarskapsbaserad forhandlingsstyrka som
baseras pd kontroll 6ver information leder 6ver till VD:s forméga att utnyttja en resurs, sdsom
firma-specifik information. Givet att VD kontrollerar firma-specifik information bér VD:s
utbyteskostnad vara hog for den komplexa firman. Den generella regeln enligt Coff (1999) for
interna aktdrer dr att den interna aktoren har en hog utbyteskostnad internt 1 firman avgor det
forhandlingsstyrkan dd firmans sokkostnader &r hogre om den interna aktoren skulle l&mna
firman, exempelvis som att byta till en konkurrent. Tvirtom aterfinns ocksd hotet mot den
interna aktéren om substitutsmojligheter, dd utbyteskostnaden kan bli ldg for den interna
aktoren (Coff, 1999). Hur forhandlingsmdjligheter for olika interna aktdrer ser ut dr beroende
pa vilken position de besitter i firman (Coff, 1999). For en firmas VD giller det att denne
besitter hog firma-specifik kunskap eftersom expertiskunskapen éar svar att identifiera och
darfor svar att ersitta vid nyforviarv om VD ldmnar firman. Fér den komplexa firman uppstar
kostnader 1 form av s6kkostnader for att ersidtta VD med denna kunskap. Givet att VD har hog
firma-specifik kunskap leder detta till att VD framgangsrikt kan forhandla och vardeappropriera
mer gentemot den komplexa firmans dvriga interna aktorer.

Att ha en hog utbyteskostnad 1 firman som ar baserat pd formagan att kontrollera
information leder det till att VD st6ter pa problem. Det vill sdga huruvida den firma-specifika
informationen dven &r virdefull 1 en firma-extern kontext. Detta kan sédledes paverka VD
uttradeskostnad negativt om det dr den typ av firma-specifik information som VD innehar inte
ar attraktiv 1 andra komplexa firmor. D4 VD:s forhandlingsstyrka, genom att inneha sérskild
firma-specifik kunskap kan forhandlingsstyrkan paverkas negativt d4 den firma-specifika

kunskapen inte behdver vara attraktiv eller anviandbar i en firma-extern kontext (Coff, 1999).
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Det hot en VD kan anvédnda sig av &r att ha laga uttrddeskostnader och hoga
utbyteskostnader, relativt sin motpart inom firman. Kombinationen dr dock paradoxal, da den
forutsitter att VD besitter en hog firma-specifik kunskap som ger dem en hog utbyteskostnad
for firman men samtidigt ger dem en lag uttrddeskostnad. Detta for att den firma-specifika
kunskapen éar just firma-specifik. Detta dr inte forenligt med att det skulle vara en lika
eftertraktad resurs for konkurrenterna. VD:s utbyteskostnad kan dérfor potentiellt vara relaterad
med VD:s uttrddeskostnad for den komplexa firman. Séledes kommer detta mgjligen ocksa
beréra VD:s mdgjlighet att framgangsrikt vardeappropriera. Detta innebdr att VD:s
forhandlingsposition kan paverkas negativt av den hoga uttrddeskostnaden som VD méjligen
har. Utifrdn resonemanget om forbindelsen mellan de tvd styrkorna i ledarskapsbaserad
forhandlingsstyrka; VD:s utbyteskostnad och VD:s uttrddeskostnad, noterar vi en potentiellt
samverkande relation mellan variablerna. Dar VD:s utbyteskostnad i den komplexa firman som
oberoende variabel bor paverka VD:s vardeappropriering positivt medan VD:s uttradeskostnad
1 den komplexa firman bor paverka VD:s vardeappropriering negativt. Studien kommer séledes
foresla studiens tredje hypotes.

Hypotes 3: VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor har ett positiv orsakssamband pa

VD:s vdrdeappropriering i komplexa firmor.

Givet att den tredje hypotesen om att VD:s utbyteskostnad har ett positivt
orsakssamband med VD:s virdeappropriering, samt baserat pad ovanstidende diskussion,
kommer dérfor studiens fjarde hypotes presenteras.

Hypotes 4: VD:s uttrdideskostnad i komplexa firmor har ett negativt orsakssamband pa

VD:s vdrdeappropriering i komplexa firmor.
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Teoretiskt integrerat ramverk

Den teori som tidigare diskuterats gidllande VD:s véardeappropriering i komplexa
firmor och ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor sammanfattas nedan 1 ett teoretiskt
integrerat ramverk som sedan kommer anvédndas for studiens diskussion. Ramverket (se figur
3) visualiserar den teoretiska sammankopplingen av de potentiella relationerna mellan
variablerna for de ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkorna som pdverkar VD:s mgjligheter

att viardeappropriera i komplexa firmor.

Figur 3. Teoretiskt integrerat ramverk
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METOD

Studien inleddes med en teoretisk avsokning géllande vardeappropriering i relation till det
resursbaserade perspektivet samt individers forhandlingsformaga 1 komplexa firmor. Detta
gjordes med utgdngspunkt 1 fem olika journalartiklar (Barney, 1991; Brandenburger & Stuart,
1996; Coft, 1999; Stuart, 2001; Lieberman et al., 2013). Journalartiklarna utgjorde studiens
teoretiska ansats 1 det som senare utmynnade till metodvalet for studien och lade grunden for
forskningsdesignen samt dess variabler och hypoteser. Journalartiklarna grundlade dven for

begreppsdefinitioner och sedermera datainsamlingsmetoden.

Insamlingsmetoden som anvédndes for insamlingen av artiklarna kénnetecknas av
snobollseffekten, vilket innebar att vi vdgleddes av teoretiker som hianvisade till andra forskare
inom studieomradet i sina kéllférteckningar (Bryman, 2012). Vi hade sedan tidigare kunskap
om vérdeappropriering i begrinsad utstrickning. Artiklar om vérdeappropriering hérledde till
individers forhandlingsstyrkor i komplexa firmor. Anvidndningen av killhdnvisningarna i
artiklarna mgjliggjorde att vi kunde soka av forskningsfiltet for &mnet och inforskaffa den

kunskap som krivdes.

Forskningsdesign

Studien anvédnder sig av en hypotesprovande deduktiv ansats. En hypotesprovande
deduktiv ansats innebir att man utgér fran teori som tidigare dr kéind och sedan testar om den
kan appliceras pa ett nytt forskningsomrade (Bryman, 2012). Hypoteser hérleds frin teori for
att undersokas empiriskt. Baserat pa studiens syfte valdes en kvantitativ tvdrsnittsstude, vid en
denna forskningsdesign samlas data in under en kortare period. Vid en kvantitativ studie ska
insamlad data inkludera fler an en observation samt flera variabler (Bryman, 2012). Var data
for denna studie samlades in fran en population bestdende av 286 svenska borsnoterade bolag
pa OMX-Nasdaq. Den data som samlades in utgjorde indikatorer till variablerna VD:s

viardeappropriering 1 komplexa firmor, och dess fyra underliggande ledarskapsbaserade
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forhandlingsstyrkor. Syftet med den insamlade datan &r att undersoka om det finns

orsakssamband mellan variablerna.

Urval

Syftet med studien &r att undersdka hur VD:s formaga till enhetligt agerande 1 komplexa firmor,
VD:s kontroll 6ver information 1 komplexa firmor, VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor och
VD:s uttrddeskostnad i komplexa firmor pdverkar mangden varde VD approprierar i komplexa
firmor. For att sdkerstilla att insamlad data kunde representera studieomradet stdlldes fem krav
pa populationen. Coff (1999) definierar komplexa firmor som firmor med flera
funktionsindelningar samt ett dgandeskap baserat pa aktiedgare, detta utgjorde de tva forsta
kraven for studiens population. For att sédkerstilla dessa valdes populationen svenska
borsnoterade bolag pd OMX-Nasdaq ut. Utover detta sattes dven tre kompletterande krav. (1)
Mojlighet till mailkontakt, vilket var ett krav av praktiska skil. (2) Standardiserade
arsredovisningar fran ar 2017, detta eftersom redovisad omséttning krdvdes samt att
ersdttningsstrukturen for VD var redovisad. (3) Samma VD under ar 2017, vilket var ett krav
for att kunna midta dennes formiga till vérdeappropriering 1 relation till dennes
ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor 1 komplexa firmor. Utifran kriterierna bjods alla 286
svenska borsnoterade bolag pd OMX-Nasdaq (Nasdaq, 2018) in till att medverka i studien. En
problematik med bolag i denna storlek kan vara att frigeformulér delegeras frén foretagsledning
till andra anstidllda som far besvara formuldret. Slutligen svarade diaremot 93 bolag vilket
utgjorde respondenterna. Dock foll 9 stycken av bolagen inte inom studiens tredje kriterium
varfor den accepterade svarsfrekvensen blev 84 stycken bolag. Detta innebér att studien fick ett
bortfall pa 70 procent av populationen. Med avsaknad av tidigare empiriska studier pa liknande
studieomraden saknas det darfor underlag for att sitta denna siffra i relation till annan, vilket &r
det vanliga sdttet att analysera bortfallsfrekvensen 1 en studie (Bryman, 2012). Att

respondentgruppen vidare skulle utgdra en representativ bild av populationen ar darfor svirt att
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bekrifta. Diaremot kan vi genom att jamféra hur respondentgruppens branschfordelning i
relation till hur populationens branschfordelning ér, atminstone skapa oss en béttre oversiktlig
bild och finna monster mellan dessa tva. Vi ser att branscherna sjukvard, konsumentvaror och
industri procentuellt &r likgiltiga mellan populationen och vér respondentgrupp. Inom
kundservice- och teknologibranschen ser vi ett betydligt hdgre bortfall i relation till deras andel
av populationen. Finansbranschen i1 vér respondentgrupp pavisar hir en hogre andel av
respondenter dn dess andel i1 populationen. Utifran detta anser vi att var respondentgrupp,

utifran branschsegment, kan motsvara populationen i relativt hog utstrackning.

Datainsamling

For att mojliggora studiens forskningsfraga och testa de hypoteser som formulerats
sammanstilldes data som &r relaterad till studiens variabler. Undersokningen bestod av en
tvastegsprocess som grundlades 1 enkdtundersokningar genom mailutskick till
foretagsledningar. Information kompletterades sedan vid svar av sekundédrdata som hdmtades
frdn respektive bolags drsredovisning. Enkdtundersdkningarna skickades ut frdn Marcus
Ingemanssons universitetsadresserade mail-adress for att skapa hogsta mojliga svarsfrekvens.
Enkéatundersokningen gjordes med Google Formuldr som lankades 1 mailet tillsammans med
en forklarande text om studien. Enkétfragorna diskuterades med en statistiker och en
yrkesverksam ekonom for att sékerstélla en pedagogisk utformning av dessa och dédrav na en
okad svarsfrekvens. Detta genererade slutligen 1 en tillrdcklig svarsfrekvens for en statistisk
undersokning. 1 &rsredovisningar finns det data angdende foretags omséttning och VD:s
ersdttningar. Sekundirdata har enligt Bryman (2012) hog kvalitet, eftersom arsredovisningar
opartiskt granskas av en extern revisor anser dven vi att arsredovisningar 1 egenskap av
sekunddrdata har en hog kvalitet. Enkdtundersokningen inkluderar endast en friga per variabel
vilket innebér att enbart en likertskala 1-7 per variabel anvéndes. Bryman (2012) forklarar att

detta kan vara problematiskt eftersom det kan skapa en generell bild av den indikator som ska
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motsvara variabeln, kan vara ndgot missvisande. Bryman (2012) menar dven att en indikator
per variabel riskerar att enbart forklara delar av det underliggande fenomenet. Studien avser att
mita teoretiskt djupt specificerade variabler vilket medfor att antalet mojliga frigor ar starkt

begrinsade.

Studiens variabler

Genom inledningen och teoriavsnittet som utgangspunkt introducerar vi 1 foljande
avsnitt de variabler som anvénds 1 studien som indikatorer pa de olika fenomen som studien

avser undersoka.

VD:s viirdeappropriering i komplexa firmor

Det interna viardeapproprieringsmatt som vi har valt att tillimpa héarleds ur tva tidigare
studier (Garcia-Castro & Aguilera, 2014; Lieberman et al., 2013), dock med vissa justeringar
for att battre kunna appliceras pa denna studies metod, forskningsdesign och studieomrade. De
justeringar som har krivts av Lieberman et al. (2013) VCA-modell ar att parametern ¢id vidare
uteldamnas ur var tolkning av modellen. Detta leder till att basarsindexeringen utgér frin
Lieberman et al. (2013) modellen och att modellen évergér fran en dynamisk VCA-modell till
en statisk VCA-modell anpassad till studiens forskningsdesign, tvérsnittsstudie. Detta innebér
att justering av VCA-modellen behover goras for att géra den kompatibel gentemot

fragestdllningen:

VD:s fasta ersittning + VD: s rorliga ersittning + VD:s formaner
+ VD: s pensionsinsittning = VD: s totala ersittning

Pris per enhet * Totalt salda enheter = Firmans omsiattning

Ovanstdende uppstéllningar r av relevans dé de motsvarar firmans approprierade vérde

1 den vertikala viardekedjan respektive VD:s personliga viardeappropriering. Dessa variabler
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mojliggdr vidare att stilla VD:s personliga viardeappropriering i relation till det virde som
firman som helhet approprierar i den vertikala vardekedjan, i form av firmans omséttning. D&
det kan antas finnas ett generellt samband mellan storleken pd bolagsomséttningen och
storleken pa dess VD:s kompensation, mdjliggor d@ven uppstillningen en viss utjimnade effekt
mellan bolagen. Jamfort med om enbart bolagens absoluta virden hade jamfort och satts i
relation till varandra. Detta 6kar mgjligheterna till att kunna genomfora rittvisande jamforelser
av de olika bolagen. Det slutliga mattet for VD:s viardeappropriering kan ddrmed faststillas som
ett procentuellt matt 6ver hur mycket firmans VD approprierar av det viarde som firman som
helhet approprierar 1 den vertikala virdekedjan. Variabeln for VD:s véirdeappropriering blir

saledes:

VD:s totala ersattning

— - = VD:s virdeappropriering i firman
Firmans omsattning ppTop gif

Utover det justerade mattet for VD:s vérdeappropriering kommer VCA-
modellens tidigare definierade matt for firmans omsdttning att anvéndas. De béda variablerna
mojliggor tillsammans framtagandet av ett procentuellt métt Gver hur mycket VD approprierar
av det virde som firman som helhet approprierar i den vertikala virdekedjan. Vilket sedermera
skall komma att bli studiens beroendevariabel.

VD:s formdga till enhetligt agerande i komplexa firmor

VD:s forméga till enhetligt agerande 1 komplexa firmor utgar fran formégan hos
individer att ena och koordinera sig som grupp i en komplex firma (Coff, 1999). Fér VD:s
ledarskapsbaserade forhandlingsstyrka tas aspekten i1 vilken grad VD kan ena gruppen i
beslutsfattande syfte och om beslut kan tas unisont utan intern splittring. Detta forklarar Coff
(1999) som att ledningen har ett starkt enhetligt agerande nér det rdder konsensus i1 gruppen.
Viér tolkning, baserat pa Barney (1991) och Stuart (2001), menar 1 sin tur att VD:s formaga till

enhetligt agerande 1 komplexa firmor leder till att VD har mojlighet att skapa knapphet kring



30

resurser sdsom forhandling. Det enhetliga agerandet hos foretagsledningen ses d& som en
indikator pad VD:s forméga till att minska gruppens interna motsittningar och dirigenom
kontrollera resursen i1 form av foretagsledningen. Fragan 1 sig dr konstruerad, utifran tidigare
diskuterad bakgrund, med en likertskala mellan 1-7 dir 1 innebér lag utstrackning och 7 innebar
hog utstrackning och som utgjorde matverktyget for variabeln. VD:s formégan till enhetligt
agerande 1 komplexa firmor blir ddrfor en av de fyra oberoende variablerna i studien. Fragan
som stélldes var:

I vilken utstrdckning tar foretagsledningen gemensamma beslut utan storre

diskussioner mellan varandra?

VD:s kontroll 6ver information i komplexa firmor

Kontroll 6ver information eller mojligheten att tillgodogora sig av den for en
individ bendmner Coff (1999) som en av de fyra forhandlingsstyrkorna for att stdrka den interna
aktorens forhandlingsposition. Detta baseras pa antagandet av att det rdder asymmetrisk
information 1 en firma som gor att information blir en viktig faktor i1 ledarskapsbaserad
forhandlingsstyrka. En intern aktér som kontrollerar information kan dé dven utnyttja detta och
viljer ensam hur denna ska distribueras (Coff, 1999; Di Gregorio, 2013). Variabelns fraga ar
ockséd konstruerad efter en likertskala mellan 1-7, dér 1 ar 14g utstrdckning och 7 &r hog
utstrackning. Detta dr dock en frdga som blir svér att avkriva direkt av en VD och frigan méste
da kalibreras till en mer gemytligare ton. Detta foranledde dirfor att vi behdvde tolka fragan
omvént enligt formeln (7-X) for att det skulle ge oss en rétt indikation pa det vi avser att mita.
VD:s kontroll dver information 1 komplexa firmor blir dd studiens andra oberoende variabel.
Fragan som stélldes var:

I vilken utstrdckning formedlar er foretagsledning organisations-specifik

information till er VD?
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VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor

Utbyteskostnaden for att ersitta en intern aktdr paverkar enligt Coff (1999) dess
forhandlingsstyrka dé det uppstar kostnader {or firman, 1 form av sokkostnader, for att forvéirva
en lika vardefull intern aktoér. Utbyteskostnaden dr intimt sammankopplad med den firma-
specifika kunskapen som en intern aktor besitter och da den relativa kostnaden som uppstér av
att tillsiatta en ny. Samtidigt kan individen eller gruppen som innehar férhandlingsstyrkan da
nyttja sin hoga utbyteskostnad till att forhandla béttre. Teorin grundar sig i att om en intern
aktor har laga kostnader for att bytas ut, har den en ligre forhandlingsstyrka och om den har
hoga utbyteskostnader har den en hogre forhandlingsstyrka (Coff, 1999). Utifran detta
konstruerade vi en fraga, motsvarandes en indikator, vilket ligger som bas for studiens tredje
oberoende variabel. Variabelns fraga dr dven denna utformad efter likertskalan 1-7, dér 1
motsvarar 1dga kostnader och 7 motsvarar hoga kostnader. Fragan som stélldes var:

Hur hoga anser ni, att era kostnader dr for att forvirva en ny VD? (kostnader i

form av sokkostnader for att hitta en lika virdefull ersdttare)

VD:s uttrideskostnad i komplexa firmor

Uttradeskostnad dr relaterad till den interna aktorens kostnad for uttrdde ur
marknadssituationen eller forhandlingen. Detta syftar implicit pd den uttrddeskostnad som
uppstar for en intern aktor att byta till en annan firma. Uttrddeskostnad &r forknippad med
utbyteskostnad da de stér, i teoretisk mening, 1 motsats till varandra (Coff, 1999). Detta innebér
att om en intern aktor har hog firma-specifik kunskap kommer dennes uttrddeskostnad bli hog.
Detta eftersom den kunskapen &r investerad 1 den specifika firman och ér inte nédvéndigtvis
anvindbar 1 andra firmor. Detta leder till att deras utbyteskostnad blir ligre desto hogre
uttrddeskostnad de har (Coff, 1999). Utifran hérledningen av teorin utgdr den sdledes studiens
fjirde oberoende variabel. Variabelns friga som utformades foljer dven denna en likertskala
mellan 1-7 dir 1 innebér ldg utstrickning medan 7 innebédr hdg utstrickning. Fragan som

stdlldes till ledningen var:
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I hur stor utstrdckning dr kunskapen som er VD besitter specifik for endast er

organisation?

Dataanalys

Studiens datamaterial bestar av fem variabler per foretag bestdendes av en kvot
utifrin en justerad modell av Lieberman et al. (2013) VCA-modell {6r virdeappropriering, samt
fyra enkétfragor relaterade till VD:s olika ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor utifran en
likertskala. De oberoende variablerna undersdks forst 1 enkla korrelationsanalyser mellan
varandra for att kontrollera nivén av multikollinearitet. Multikollinearitet kan forekomma vid
multipla regressionsanalyser. Fenomenet innebédr att oberoende variabler korrelerar och
forstaelsen av det egentliga sambandet mellan den beroende variabeln och den oberoende
variabeln inte kan uppskattas. Enligt Pallant (2013) &r gransen for hog multikollinearitet 0,7.
Sedermera kontrolleras de oberoende variablerna for homogenitet samt normalférdelning.
Homogenitet och normalférdelning kontrolleras enligt Pallant (2013) med spridningsdiagram
som maéter hur stabil residualernas variation 1 regressionen dr samt om residualerna innehar
slumpmadssighet. Normalférdelning kontrolleras 1 ett Normalt P-P spridningsdiagram. Kontroll
for att residualerna dr slumpmaissiga gors genom ett ytterligare spridningsdiagram 6ver dessa.
Kan normalfordelning inte pdvisas 1 regressionsmodellen kommer den beroende variabeln att
genomgad en variansstabiliserande transformation for att uppnd normalférdelning.
Variansstabiliserande transformation goérs da genom en logaritmering av den beroende
variabelns residualer. Om det krdvs kommer koefficienterna presenteras i dess avlogaritmerade
viarde for léttare tolkning av resultatet. For att testa hypoteserna utfors en multipel
regressionsanalys inkluderande VD:s vardeappropriering i komplexa firmor (beroende) och alla
oberoende variabler, VD:s formégan till enhetligt agerande 1 komplexa firmor, VD:s kontroll
av information 1 komplexa firmor, VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor och VD:s

uttradeskostnad 1 komplexa firmor. Hypoteserna testas genom de oberoende variablernas
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betakoefficient. Hypotes 1 testas med VD:s forméga till enhetligt agerande 1 komplexa firmors
(oberoende) med dennes betakoefficient, hypotes 2 testas med VD:s kontroll av information i
komplexa firmor med dennes (oberoende) genom dennes betakoefficient, hypotes 3 testas med
VD:s utbyteskostnad 1 komplexa firmor (oberoende) med dennes betakoefficient och hypotes 4
testas med VD:s uttrddeskostnad 1 komplexa firmor (oberoende) med dennes betakoefficient.
Enligt Pallant (2013) bekréftar detta hur de olika oberoende variablerna paverkar den beroende

variabeln.

Validitet & reliabilitet

En studies validitet och reliabilitet berér de kvalitativa faktorerna 1 studien. Tvirsnittsstudie
som forskningsdesign var ett medvetet val for att mojliggéra en undersokning av
bakomliggande sambandsorsaker. Tidigare studier om vérdeappropriering har enbart varit
longitudinella studier med en dynamisk aspekt (Garcia-Castro & Aguilera, 2014; Lieberman et
al, 2013; Marburger, 1994). Vi anviande oss av en statisk viardeapproprieringsmodell vilket gar
1 linje med valet av en tvérsnittsdesign. Detta gor att den interna validiteten for studien anses
vara, utifrdn fOrutsittningarna, relativt bra grundad i valet av forskningsdesign och
studieomradet. Intern validitet dr generellt 14g 1 tvarsnittsstudier och medvetenhet om detta &r
av stor vikt.

Studiens begreppsvaliditet sékerstilldes genom diskussion med handledare samt en
statistiker om den teoretiska ansatsen dr métbar med de variabler och fragor som anvénts som
matmetod, vilket argumenterar for en hdgre begreppsvaliditet. Dock anvinde studien endast en
frdga som indikator per oberoende variabel samt arsredovisningar frdn ar 2017, vilket innebér
att data inhdmtas inom loppet av ett ars intervall. Detta gjordes eftersom arsredovisning for ar
2018 inte var tillgdnglig men vi dr vdl medvetna om problematiken, och dess potentiella
konsekvenser, med att inhdmta data fran ett intervall pa ett ar. Studiens konstruerade validitet

sdkerstdlldes genom att hypotetiskt deducera teorierna som presenterades i inledningskapitlet
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och teoriavsnittet. Studien anses dirav ha en stark bakomliggande teoretisk bakgrund och anses
darfor vara relativt vilgrundad. Studiens kriterievaliditet anses vara hog eftersom de
huvudsakliga kriterierna som sattes var teoretiskt begrundade. En svaghet studien har ar dess
konvergenta validitet da enkidtfrigorna endast inkluderade en variabelindikator per fraga
(Bryman, 2012). Dock har det i1 studien erhéllits svar tillbaka fran foretagsledningar som avbojt
att svara pa enkiten. Detta med hédnvisning till att de saknar kunskap om VD i den
utstrickningen. Med detta kan det antas att studiens konvergenta validitet har starkts genom att
foretagsledningar som inte kédnt sig bekvima med fragorna har avbojt att svara. Vi dr dven
medvetna om svagheten 1 att respondenterna fick besvara webbenkit via mail, da vi inte kan
avgora om det dr korrekt respondent som svarar. Att arsredovisningarna ar fran 2017 utgdér dock
en tyngre faktor som dven blir den avgdrande orsaken till att vi véljer att anse att vir interna
validitet ar lag.

Stabiliteten 1 undersokningen paverkas utav den stipulerade forskningsdesignen
eftersom data har baserat sig pa en hel population, kan det tdnkas att svarigheter for replikation
finns. Dock lyckades studien inte inkludera hela populationen da endast 30 procent svarade
varav dessa inte motsvarade, med exakthet, den branschindelning som populationen har. Detta
innebér att replikerbarhet dr mdjligt pd populationen och da kunna fa annorlunda resultat.
Studien hade déremot kunnat replikeras inom specifika branscher utifran att tidigare ndimnda
krav ar uppfyllda, detta likt hur Lieberman et al. (2013) anvinde VCA-modellen 1 en

longitudinell studie 1 en specifik bransch.
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RESULTAT

Tabell 1 wvisar medelviarden, standardavvikelse samt Kkorrelationer for
variablerna. Medelviarde for VD:s vardeappropriering 1 komplexa firmor ar 0,001, VD:s
formaga till enhetligt agerande 1 komplexa firmor ar 3,02, VD:s kontroll éver information i
komplexa firmor har vérdet 4,15, VD:s utbyteskostnad 1 komplexa firmor har véardet 3,36 och
VD:s uttradeskostnad 1 komplexa firmor har virdet 3,35. Medelvirden for variabler med

likertskala ger endast en forsta indikation 6ver hur respondenterna svarat.

Tabell 1. Deskriptiv statistik och korrelationer®

Variabler Medelvérde | Standard- | 1 2 3 4 5
avvikelse

VD:s véirdeappropriering 1 komplexa 0,001 4,10

firmor

VD:s formaga till enhetligt agerande i 3,02 1,20 0,211**

komplexa firmor

VD:s kontroll 6ver information i 4,15 1,26 0,164* | 0,053

komplexa firmor

VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor | 3,36 1,08 0,206** | 0,030 | 0,251%**

VD:s uttrddeskostnad i komplexa firmor | 3,35 1,24 0,036 0,168* | 0,144* | 0,123

n=84 * p<0,1, **p<0,05, ***p<0,001

Tabell 1 uppvisar enkla korrelationsanalyser vilket kontrollerar f6r multikollinearitet.
Modellens hogsta korrelationskoefficient dr 0,251 mellan de oberoende variablerna och pévisar
att multikollinearitet inte &r ett problem for regressionsanalysen. Homogenitet och
normalfordelning kontrollerades dven och residualerna for den beroende variabeln var inte
normalfordelad (se bilaga 1 och 2). Darfor gjordes en variansstabiliserande transformation
genom att logaritmera den beroende variabeln. Fortsatt resultat kommer presenteras med
avlogaritmerade vérden for béttre forstaelse.

Tabell 2 redovisar de resultat av regressionerna som har gjorts for att testa studiens
respektive hypoteser. F-test pd modellen visar att ett statistiskt signifikant (p<O0,1)

orsakssamband finns (f=2,113). Minst en oberoende variabel 1 regressionsanalysen visar dirav
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ett orsakssamband, darfor forkastas nollhypotesen. Tabellen uppvisar @ven den modell och dess
koefficienter som testar samtliga hypoteser med VD:s virdeappropriering 1 komplexa firmor
som beroende variabel. Den justerade determinationskoefficienten dr 0,051 vilket dversitts till
att 5,1 procent av VD:s virdeappropriering 1 komplexa firmor kan forklaras av de oberoende
variablerna. Hypotes 1 forutspdr att det finns ett positivt orsakssamband mellan VD:s
viardeappropriering 1 komplexa firmor och VD:s formaga till enhetligt agerande 1 komplexa
firmor. Modellen uppvisar ett statistiskt signifikant (p<0,1) positivt orsakssamband (b=1,229)
for den oberoende variabeln VD:s forméga till enhetligt agerande 1 komplexa firmor. Detta
oversitts till att om VD har ett steg bittre formaga till enhetligt agerande 1 komplexa firmor pa
likertskalan kommer dem appropriera 122,9 procent mer virde i komplexa firmor. Darfor
bekriftas hypotes 1. Hypotes 2 forutspér ett positivt orsakssamband for VD:s kontroll éver
information i komplexa firmor och VD:s virdeappropriering i komplexa firmor. Modellen visar
att inget orsakssamband finns (p>0,1), dérav férkastas hypotes 2. Eftersom hypotes 2 forkastas
bor dven, utifran studiens teoretiska forklaring, hypotes 3 och 4 ocksa forkastas. Vi véljer dock
anda att testa hypoteserna for en mer nyanserad diskussion. Hypotes 3 forutspér ett positivt
orsakssamband for VD:s utbyteskostnad 1 komplexa firmor och VD:s vérdeappropriering i
komplexa firmor. Modellen visar att inget orsakssamband finns (p>0,1), hypotes 3 forkastas.
Hypotes 4 forutspér ett negativt orsakssamband for VD:s uttradeskostnad 1 komplexa firmor
och VD:s virdeappropriering i komplexa firmor. Modellen pavisar inget orsakssamband

(p>0,1), hypotes 4 forkastas.
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Samband mellan VD:s viirdeappropriering i komplexa firmor och ledarskapsbaserade

forhandlingsstyrkor i komplexa firmor

Tabell 2. Resultat fran multipel regressionsanalys med beroende variabel VD:s
vérdeappropriering i komplexa firmor®
VD:s viirdeappropriering i komplexa firmor
Variabler
Modell 1

VD:s formaga till enhetligt agerande i komplexa firmor | 1,229%*

VD:s kontroll éver information i komplexa firmor 1,112

VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor 1,183

VD:s uttrideskostnad i komplexa firmor 1,036

F-statistik 2,113%*

R? 0,097

Justerad R? 0,051

n=84 *p<0,1,** p<0,05, **p<0,01
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DISKUSSION & SLUTSATS

Studien har analyserat orsakssambanden mellan VD:s virdeappropriering i
komplexa firmor och VD:s formaga till enhetligt agerande 1 komplexa firmor, VD:s kontroll
over information 1 komplexa firmor, VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor och VD:s
uttradeskostnad 1 komplexa firmor, baserat pa 93 respondenter frin OMX-Nasdaqregistrerade
bolag. 1 studien anvéndes fyra ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor som teoretisk
utgdngspunkt for att testa sambandet mellan dessa och VD:s virdeappropriering i komplexa
firmor. Tidigare studier som har prévat viardeappropriering péd interna aktorer (Charreaux &
Desibreres, 2001; Lieberman et al., 2013) gav inspiration till hur vi kunde skapa ett forenklat
viardeapproprieringsmatt for att stélla detta mot vart teoretiska tilligg om ledarskapsbaserade
forhandlingsstyrkor 1 komplexa firmor. Foljande avsnitt kommer att diskutera studiens
orsakssamband och dess implikationer. Studien kommer att diskutera de forkastade
hypoteserna, dér det argumenteras for att det inte finns ett samband men ocksé berora eventuella
anledningar till att studien inte fann ndgot samband trots eventuell existens 1 populationen.
Diskussionsavsnittet kommer dven att diskutera de svarigheter som vi erfarit med vid testningen
av teorin mot verkligheten och studiens begransningar men ocksé vad framtida forskning inom
dmnet kan innebidra och vad studien bidragit med. Diskussionsavsnittet avslutas sedan med
studiens praktiska implikationer samt studiens slutsats.

Studiens forsta hypotes géllande att VD:s forméga till enhetligt agerande 1 en
komplex firma har en positiv effekt pd VD:s véirdeappropriering i en komplex firma med en
signifikans pa 6,4%. Den forklarar att VD kommer att appropriera 122,9 % mer av firmans
omsittning ju hogre formaga till enhetligt agerande VD lyckas uppné. Utifran detta far vi inta
en 0dmjuk position géllande hypotesens accept, da en 10% signifikansnivé inte dr en optimal
niva for att kunna siga att resultatet r statistiskt sikerstillt. Andock gir hypotesens accept i
linje med var vidaretolkning av Coffs (1999) teori. Det vill sédga att en ledare kan appropriera

viarde 1 komplexa firmor, vilket Coff (1999) menar inte skulle vara mojligt for ensamma
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individer. Detta menar vi beror pa att foretagsledningen dr en vérdefull resurs att kontrollera
for VD som kan nyttja den for att 6ka sin egen viardeappropriering. Baserat pa teorin om att VD
har monopol pa foretagsledningens forhandling ar detta en rimlig forklaring till varfor en VD
kan appropriera mer virde baserat pd dennes formdga till att fi foretagsledningen enhetligt
agerande i linje med VD.

Déremot om vart resonemang inte stimmer, dr det liksom Coff (1999) menar att
individer inte kan virdeappropriera ensamma i en komplex firma. Frdgan dr dock vad som
betecknas som en ensam individ géllande individer 1 en grupp. Da det resursbaserade
perspektivet enligt Barney (1991) som delar upp kapital 1 tre former: (1) fysiskt kapital, (2)
ménskligt kapital och (3) organisatoriskt kapital som potentiella kapitalformer som kan nyttjas
for att skaffa sig relativa konkurrensfordelar. Vi viljer att inta en nadgorlunda cynisk hallning
hir och ser individer i formen av just kapital som kan nyttjas av andra individer, vilket dr en
tankemissig koppling som Coff (1999) inte verkar gora. Saledes skulle det resursbaserade
perspektivet kunna utveckla teorin med tilligget om ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor
men frdgan overgér ocksa till att bli en firma-politisk frga om makt. Darfér kan man nog séga
att Coff (1999) konstaterade det véldigt bra i sin artikel med citatet ”Organizations don’t
appropiate rent. People do.”. Vi tror att Coff (1999) underskattade det teoretiska
appliceringsomridet och att teorin dven gar att utvidga mot ledaren 6ver de grupper som utgor
interna aktorer 1 komplexa organisationer, genom ett resursbaserat perspektiv pa grupper.

En annan intressant aspekt, utifrdn D1 Gregorio (2013), dr Coffs (1999) syn pa
forhandling som en marknadsbaserad forhandling och ndgot som inte ldmpar sig internt i
firmor, utan enbart bor appliceras i extern forhandling mot den vertikala virdekedjan. Di
Gregorio (2013) menar istillet att den interna forhandlingen &r en relationsbaserad férhandling
dar vardeappropriering kan ske genom aktorens legitimitet, status och prestige 1 firman istéllet
for att bygga pa exempelvis ledarens formaga att skapa knapphet kring resurser. Fragan ar

diskutabel da ledaren, liksom Lipset (1961) menade, kan besitta ett forhandlingsmonopol for
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gruppen som utgdér den interna aktdren och att ledaren kan nyttja detta internt mot
gruppmedlemmarna (Stuart, 2001). Fragan l&dmnar Oppet for just den typ av institutionell
betydelse som Di Gregorio (2013) menar pdverkar viardeapproprieringen. Namligen att VD 1
egenskap av just VD besitter en strukturellt annorlunda position som mdjliggdér dennes
véardeappropriering. Vi skall dock dterigen vara 6dmjuka infor att vi har anvént oss av en 10%
signifikansniva och ddarmed é&r studien 6ppen for risken att replikerade studier av den kan visa
en lagre signifikans gillande variabeln VD:s formdga till enhetligt agerande i en komplex firma
dn denna studies signifikans.

Studiens andra hypotes gillande VD:s kontroll éver information forkastades i
resultatet men kommer hér att diskuteras utifran att det inte finns ett samband, alternativt att det
finns ett samband men att studien inte fann det. Detta d& hypotesen fick 13% signifikans och
studiens krav var 10% 1 signifikansniva. I och med att den grundldggande teorin &r en empiriskt
oprovad teori dr det darfor av virde att diskutera det eventuella teoretiska sambandet dir
emellan. Hypotesen om att VD:s kontroll 6ver information har ett positivt samband for dennes
viardeappropriering dr teoretiskt forknippat med VD:s forméga till enhetligt agerande 1 en
komplex firma. Vilket betyder att den andra hypotesen hade forkastats om den forsta hypotesen
inte stimde.

Dé den forsta hypotesen gillande VD:s forméga till enhetligt agerande 1 en
komplex firma enligt teorin mojliggor for en ledare eller 1 var studie, en VD, att kontrollera
information. Den teoretiska konsekvensen 1 detta fall skulle vara att hypotesen stimmer och att
VD:s virdeappropriering da blir positivt paverkad av dennes kontroll 6ver information.
Tidigare studier inom @mnet saknas dock vilket gor det svart att finna alternativa forklaringar
till hypotesen men utifran Di Gregorios (2013) artikel skulle det kunna forklaras utifran de
relationsbaserade forhdllandena som uppkommer ur VD:s status och prestige som ger dem
ritten att kontrollera informationen. Diarmed skulle man kunna sédga att det dr VD, 1 egenskap

av position, baserat pd institutionella normer och hierarkier som gor det mojligt for dem att
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appropriera viarde genom kontroll éver informationen. Dock, man kan invinda mot den
institutionella forklaringen som kan hérledas fran Marburger (1994) och Di Gregorio (2013) att
frdgan om just institutionella normer 4r en generell forklaring som dr svértestad. Detta i kontrast
mot Coffs (1999) stipulerade teori dér det finns konkreta punkter som ska uppnds for att det ska
sdgas att teorin fungerar.

Ddremot om orsakssambandet mellan VD:s kontroll 6ver information i1 en
komplex firma och dennes vérdeappropriering inte stimmer kan det vara, liksom Marburger
(1994) poangterar 1 sin studie om spelarnas l6neutveckling 1 Major Baseball League (MBL).
Marburger (1994) drar slutsatsen att spelarnas 16ner har ett institutionellt tak i loneutvecklingen
och dirmed inte kan vardeappropriera mer. Tankegangen &r applicerbar dven pa svenska VD
och om detta tak kan bero pd att spelarna i MBL eller de svenska VD har approprierat upp till
sitt skapade vdrde pa grund av stark forhandlingsstyrka eller om det beror pd andra fenomen é&r
Oppet for diskussion och framtida studier.

Den tredje hypotesen som studien stéller upp beror huruvida VD:s utbyteskostnad
1 en komplex firma har ett positivt orsakssamband pa VD:s vérdeappropriering i en komplex
firma. Hypotesen forkastas pa grund av att den inte nér statistisk signifikans men vi viljer att
diskutera hypotesen utifrdn att den har ett samband med VD:s virdeappropriering och att
studien inte fann detta, alternativt att den inte har ett samband. Utbyteskostnaderna é&r
forknippade enligt teorin med formégan att kontrollera information for en VD och dar VD da
kan uppvisa en hogre virdeappropriering i forhandling genom att denne kan nyttja sin hoga
utbyteskostnad baserat pd den firma-specifika informationen de forvédrvar. Coff (1999)
diskuterar dock inte en eventuell standardisering av yrket ”VD” och vad det kan innebdra. En
standardisering av yrket bor minska behovet for VD att inneha firma-specifik information,
relativt andra interna aktorer 1 firman. Detta skulle leda till att VD:s utbyteskostnad blir 1dg och
didrmed sdnker dennes forhandlingsstyrka. En yrkesstandardisering mojliggor dessutom en

hogre omséttning av VD som gor att de inte hinner tillskansa sig ett know-how om foretaget
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och ddrmed inte kan nyttja detta i férhandlingar. I denna potentiella situation blir VD snarare
bunden till att basera beslut pa basis av stodfunktioner inom foretaget. Vilket di skulle ge en
hogre utbyteskostnad och ddrmed forhandlingsstyrka for nyckelanstéllda i stodfunktionerna, i
relation till VD och andra aktorer. Detta skulle i sin tur innebdra att nyckelanstillda i
stodfunktionerna 6kar sina mdjligheter till att appropriera en storre del av firmans adderade
viarde. Om sé dr fallet stoter teorin pa empirisk problematik d& den antar att VD har en hog
utbyteskostnad baserat pa dennes firma-specifika kunskap.

Fragan ar ocksd om var utveckling av Coffs (1999) teori om forhandlingsstyrka
fast baserad pa ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor 1 komplexa firmor kan ha en inverkan i
relationen om VD:s utbyteskostnad. D4, givet att andra hypotesen stimmer att VD kan skaffa
sig kontroll dver informationen i en komplex firma bor VD:s utbyteskostnad bli hdgre men
ocksa gillande att VD besitter forhandlingsmonopolet for foretagsledningen vilket gor att det
rader en status quo inom gruppen. Da det enbart kan finnas en VD 1 firman och givet att en
ledare besitter forhandlingsmonopol kommer VD kunna férhindra att utbyte sker av VD, trots
en lag utbyteskostnad. Detta skulle vara problematiskt for en firma da en VD kan sitta kvar pa
sin position, trots att denne finansiellt underpresterar vilket leder till att firman som helhet inte
klarar det. Formodligen &r det, liksom Brandenburger och Stuart (1996) menar om firmor som
underpresterar blir uteslutna ur vérdekedjan, att VD 1 ett sddant ldge blir utfryst frin
foretagsledningen da denne inte adderar virde till gruppen eller firman som helhet. Det vill sdga
att man byter ut forhandlingsmonopolisten mot en ny ledare 1 egenskap av
forhandlingsmonopolist. Aterigen kan man diskutera firman i ett sddant lige om makt och vad
som skapar ledare 1 grupper som bildar interna aktorer, samt vad ledare behover gora for att
behalla ledarskapet. Det vill sdga, vad ger ledaren 1 en grupp hdg utbyteskostnad och vad ger
den 1&g utbyteskostnad, liksom Coff (1999) stipulerar dr det formodligen att besitta den firma-

specifika informationen.
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Studiens fjarde hypotes gillande VD:s uttradeskostnad i en komplex firma hinger
pa samma sétt som tidigare 1 teorigenomgangen ithop med VD:s utbyteskostnad 1 en komplex
firma. Vid en hog utbyteskostnad stipulerar teorin att uttrddeskostnaden ska vara lag for firman,
dd VD som besitter firma-specifik information inte kan nyttja sin information inom andra
firmor. Givet att sambandet stimmer kommer dérfor VD att befinna sig pé sin position under
langre tid. I det fallet skulle man kunna méta den generella omsittningen pd VD oOver tid for att
se hur VD:s forhandlingsstyrka gillande deras uttrddeskostnad har fordndrats Over &ren i
firman. Dock, om sambandet inte stimmer kan detta bero pd att firman befinner sig 1 en bransch
med hog konkurrensintensitet. I sin tur, liksom 1 ovanstadende diskussion kan VD-yrket vara ett
standardiserat yrke och ddrmed blir dess ledarskapsbaserade forhandlingsstyrka inte lika stark
och didrmed forsvinner behovet for den firma-specifika informationen. Denna firma-specifika
information skulle istéllet kunna kopplas till foretagets stodfunktioner som finns, exempelvis
HR-funktionen, eller om foretaget har sirskilda kapabiliteter géllande att forvarva och behandla

firma-specifik information som d4 inte blir en bunden resurs som VD kontrollerar.

Studiens begriansningar & framtida forskning

Studien provar ett teoretiskt outforskat omrade genom en empirisk studie. En begriansning
1 studien ar att den inhdmtade datan dr fran &rsredovisningar fran &r 2017 samtidigt som
enkitfrdgorna stilldes ar 2018, vilket medfor en tidsskillnad péd cirka ett &r. For framtida
forskning bor forskare darfor ha 1 dtanke att mer synkroniserat matcha anviand externdata och
utskick av enkdtundersokningar. Detta kan ge ett mer verklighetsenligt resultat vilket 4r mojligt
om man matchar studien i samband med att firmor presenterar sin arsredovisning. Eftersom
detta inte var mdjligt pa grund av tidsramen studien gjordes medfor detta en brist 1 var studie.
Véar rekommendation &dr dérfor att gora studien runt mars, ndr de nya arsredovisningarna ar

sléppta.
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Utover detta har studien svarigheter med representativa matt pa forhandlingsstyrkor.
Detta baserat dels pa att studien bygger pé en likertskala som antar den subjektiva uppfattningen
frdn respondenterna, vilket utgor en begransning dé respondenterna kan misstolka sin egentliga
verklighet. Det dr ocksé en begransning gillande forhandlingsstyrkorna som variabler da de ar
svara att definiera i enkétfrdgor som ger mening at respondenterna. Detta da enkitfrigorna bor
vara tydligt avgrinsade mellan varje variabel, eftersom variablerna har en teoretisk hierarkisk
effekt pa varandra, vilket 1 empirisk mening kan paverka resultatet. Framtida forskare inom
Strategic Management bor darfor soka utveckling av enkétfragor kopplade till
forhandlingsstyrka som uppnar méalen om att vara (1) avgrinsade mellan de oberoende
variablerna och (2) definierade mot de oberoende variablerna. Utdver det bor dven framtida
studier testa de oberoende variablerna mot varandra for att pa ett béttre sitt se om det foreligger
ett orsakssamband mellan de oberoende variablerna och om det de facto existerar ett hierarkiskt
samband som teorin stipulerar. Ett forslag pa ett simpelt sétt att gora det pd ar en liknande
datainsamling som denna studies men att sedan ta ut varje oberoende variabel for sig som
beroende och statistiskt prova dem mot varandra.

Dé studien har pavisat ett signifikant positivt orsakssamband pa 6,4% mellan en VD:s
forméga till enhetligt agerande 1 komplexa firmor och VD:s virdeappropriering i komplexa
firmor anses detta vara ett framtida forskningsomrade for studier som da eventuellt kan pévisa
en starkare signifikansnivd och saledes stirka var vidareutveckling av Coff (1999), gillande
teorin om ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor. Med detta sagt uppmanar vi framtida
forskare inom Strategic Management att studien replikeras men med maélet att ha en statistisk
signifikansniva pa 5% samt att uppnd en hogre forklaringsgrad for att kunna stdrka teorin,
alternativt forkasta den.

Utover det indikerar en population bestdende av 286 bolag med 93 respondenter pé ett
starkt intresse 1 studiens forskningsomrade. Studien representerar sdledes 33 procent av

populationen (med 9 respondenter som bortfall) vilket kan innebdra att replikation pa den
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specifika populationen kan vara svar, vilket medfér en viss begrinsning. Dédremot kan
replikation fortfarande goras men pa en annan population. Det hade dven varit intressant for
framtida studier att replikera var studie pd kommunala tjinstemdn, och da séarskilt
kommunchefer/kommundirektdrer. Detta eftersom kommunpolitiker skiftar regelbundet
beroende pd valutgdng medan kommunala tjanstemén inte omfattas av valutslaget. Baserat pé
det teoretiska antagandet att tjdnstemédnnen forvérvar kontroll av firma-specifik information
som kommunpolitikerna sedermera méste forlita sig pa vid beslutsfattande, bor de utgora en
intressant maélgrupp for att prova studiens teoretiska tilligg om ledarskapsbaserad
forhandlingsstyrka.

Baserat péd studiens resultat och att antagandet om att Barneys (1991) resursbaserade
perspektiv giller dven for en foretagsledning, kan framtida forskning dven rikta in sig mot att
undersoka om det resursbaserade perspektivet dr applicerbart pd en foretagsledning som en
vardefull resurs. Med en population dér det resursbaserade perspektivet empiriskt dr bekriftat
skulle vart tilligg om ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor potentiellt kunna fa ytterligare
nyans och eventuellt bittre utfall vid replikation av studien.

Praktiska implikationer

Inom ramen for begreppet virdeappropriering har nog ldsaren noterat att det inte
existerar ett sjdlvklart matt for varken extern- och intern vardeappropriering. For att kunna veta
det exakta viardet som approprieras i forhandling méste det finnas information om det exakta
adderade vérdet. Det innebér en svarighet for producenter dé producenten stills infor fragan
om de verkligen har approprierat virde for att de har forhandlat véldigt bra, alternativt, om
producenten har gjort en véldigt bra produkt som adderat annu mer vérde i vardekedjan dn innan
och dérfor borde krdva mer betalt. Det uppstar alltsa en praktisk problematik for producenten
da den inte vet konsumentens maximala betalningsvilja. Nagle, Hogan och Zale (2011) papekar
rorande problematiken att det dr svart for producenten att forutsédga produktionskostnaden da

desto fler produkter som siljs ger mindre kostnad per enhet, baserat pa stordriftsfordelar. D&
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stordriftsfordelar innebdr att producentens enhetskostnad sjunker vid o©kad producerad
kvantitet. Om producenten da vet kundernas maximala betalningsvilja (som utgér den exakt
samlade efterfrdgan) kan producenten pd forhand berékna sina produktionskostnader utifran
beslut gillande produktionskapaciteten (Nagle et al, 2011). Detta leder till att producenten kan

minska sina produktionskostnader och ddrmed appropriera mer virde 1 vardekedjan.

Foretag idag anvinder sig dock av diverse olika prisséttningsstrategier. En del baserar
sig enbart pa produktionskostnaden och adderar ett procentuellt palagg per produktenhet. Den
typen av prissattningsstrategi dr inte optimal for ett foretag da de stélls infor risken att inte
kunna nyttja maximala stordriftsfordelar, da de inte vet kundernas maximala betalningsvilja pa
forhand. Andra typer av prisséttningsstrategier 4r marknadsundersdkningar av konkurrenters
prisséttningar och sedan matcha konkurrents pris. Alternativt att rent praktiskt samla in data
frdn potentiella kunder genom att frdga dem vad deras maximala betalningsvilja ar for
produkten, for att pd detta basera priset. Marknadsundersokningar ar dock inte heller optimala
matmetoder eftersom foretaget, givet bunden rationalitet, gd miste om information gillande
eventuella produktsubstitut, kundspecifika preferenser, et cetera. Vilket skulle gora produkten
felvirderad redan innan marknadsentré. Problematiken med att identifiera foretagets
approprierade virde, som uppstar i intervallet mellan kundens maximala betalningsvilja och
leverantdrens alternativkostnad, dterstar siledes. Studien kommer dock, utifran resonemanget
fororda foretag att storre datainsamlingar rorande kundens maximala betalningsvilja for
produkten &r den bittre prissittningsstrategin  vid marknadsentré. Den maximala
betalningsviljan kan da denotera producentens produktionskostnad och dérmed kan
producentens vardeadderande till den vertikala vdrdekedjan identifieras ndgorlunda. Detta ger
producenten en approximativ uppfattning for att avgora sin virdeaddering och dirmed sin

vardeappropriering i1 framtida forhandlingar.
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En annan praktisk implikation for foretagets dgare att begrunda ar hur firma-specifik
information distribueras internt 1 foretaget. Coff (1999) menar att det ar essentiellt f6r interna
aktorer att nyttja firma-specifik information for att uppnd en hogre forhandlingsstyrka for
gruppen. Dérfor bor dgaren se till att distribuera den firma-specifika informationen 6ver flera
grupper. Ett exempel pa detta dr att utforma sirskilda kapabiliteter 1 foretaget som processar
och distribuerar informationen dver flera grupper och avdelningar. P4 sé sitt kan man minimera
risken att en VD kommer fram och kriaver hogre ersittning med hot att [imna pd grund av den
firma-specifika kunskapen VD har om fGretaget. Intern informationstransparens genom
spridning &r siledes en nyckel for att minska det interna informationspriset. Detta genom att
oka det firma-interna utbudet av information. Siledes kan &dgaren minska eller hélla nere
ersdttningsnivderna till VD och ddrmed se till att foretagets skapade virde inte en till for stor
del dts upp av de interna aktorerna. Detta dr dock ett steg som den enskilde aktiedgaren kan ha
svart att foreta sig, da aktiedgare idag dr en fragmentiserad grupp kring foretaget, jimfort med
forr 1 tiden da det rorde sig om ett koncentrerat dgande och édtgdrder var littare att vidta for
aktiedgaren.

Den tredje praktiska implikationen som studien kommer fram till baseras péd
hypotesen om en av VD:s ledarskapsbaserade forhandlingsstyrka, formagan till enhetligt
agerande. For en bolagsstyrelse blir det, liksom Hallberg (2017) pépekar, en avvigning mellan
att ge VD ett tillrdckligt stort mandat for att styra firmor effektivt och forlita sig pd att denna
genererar tillracklig avkastning tillbaka eller att halla tillbaka mandatet och riskera att inte f
tillracklig avkastning. Samtidigt kan det problematiseras om bolagsordningen da aktiedgare
idag rent formellt har dgandeskap Over foretaget men att, liksom ndmnt 1 ovanstaende stycke,
ar aktiedgare idag en fragmentiserad grupp som kommer ha svért att agera enhetligt.
Aktiefonder kan dock vara den 16sningen som samlar ett fragmentiserat dgandeskap av aktier
och samtidigt kan kontrollera VD:s vardeappropriering. Det bor nimnas att aktiefonder, liksom

borsnoterade bolag, dven brottas med problematiken géllande en VD:s férmaga till enhetligt



48

agerande och dess viardeappropriering, da de 1 storsta sannolikhet ocksa har en VD. En eventuell
16sning for att minimera VD:s forhandlingsstyrka gentemot aktiedgaren och bolagsstyrelsen
och didrmed minska deras mdgjlighet till véardeappropriering bor vara att &ndra
ersdttningsstrukturen mot en rorligare totallon baserat pé att VD har ett eget aktieinnehav. Det
vill sdga att VD:s ersittning blir resultatstyrd pd grund av att VD far en &ndrad
incitamentsstruktur som &r 1 linje med aktiedgarnas. Pa det viset kan VD:s virdeappropriering
av foretagets adderade virde ligga i enlighet med avkastningen som genereras och sdledes ge
en mer rattvis ersdttning for VD mot dennes prestation.

En fjirde praktisk implikation riktas till bolagsstyrelsen gillande den kontraktuella
bindningen med foretagsledningen. Utifrdn var stipulerade teori om ledarskapsbaserade
forhandlingsstyrkor dir ledaren 1 gruppen erhdller forhandlingsmonopol finns det incitament
for en bolagsstyrelse att bryta upp ledarens forhandlingsmonopol. Detta kan géras genom att
bolagsstyrelsen vertikalt integrerar de kontraktuella bindningarna som VD innehar till
foretagsledningen och istillet kopplar dessa direkt till bolagsstyrelsen. Rent praktiskt,
bolagsstyrelsen bor anstélla varje medlem i foretagsledningen péa egen basis och se till att det
finns rapporteringsskyldighet som sker med hog frekvens. P& det viset kan bolagsstyrelsen
undvika att VD skaffar kontroll 6ver foretagsledningen och nyttjar den som en vardefull resurs
utifrdn det resursbaserade perspektivet. Darigenom kan man minska VD:s ledarskapsbaserade

forhandlingsstyrka.

Slutsats

Tidigare studier inom forhandling och vardeappropriering hidvdar att enskilda
individer ensamt inte kan appropriera viarde i komplexa firmor, utan att detta enbart ar mojligt
1 enkla firmor. Var studie pavisar dock, om dn med en lag forklaringsgrad, att individer, 1 form
av VD, ensamma kan appropriera vérde i komplexa firmor med hjilp av den ledarskapsbaserad

forhandlingsstyrkan VD:s formdga till enhetligt agerande i en komplex firma. De empiriska
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resultaten star 1 kontrast till tidigare teori om att individer ensamt inte kan védrdeappropriera i
komplexa firmor. Var studie fann ett positivt orsakssamband mellan variabeln VD:s formdga
till enhetligt agerande i en komplex firma och VD:s vdirdeappropriering i en komplex firma.
Detta dr relevant till att forstd hur individer 1 form av ledare kan appropriera mer vérde i
egenskap av den position de besitter.

Déarmed besvaras studiens fragestidllning att VD:s ledarskapsbaserade
forhandlingsstyrka genom VD:s forméga till enhetligt agerande 1 en komplex firma péverkar
dennes virdeappropriering positivt. Vi vill dock tydliggoéra att detta inte behdver spegla
verkligheten eftersom endast en 1ag forklaringsgrad kunde pavisas. Den laga forklaringsgraden
kopplar vi samman med véart metodméssiga tillvigagangssitt och problematikens med
variablernas indikatorer. Vidare kan slutsatsen dras att ingen av de resterande
ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkorna kan pévisas ha ett orsakssamband med VD:s
viardeappropriering 1 komplexa firmor.

Studiens praktiska bidrag till bade foretagsledare och bolagsstyrelser dr att (1)
prisséttningsstrategin  bor baseras pad marknadsundersokningar som definierar kundens
maximala betalningsvilja. (2) Att bolagsstyrelser bor understddja processer som leder till
utbudsokning av firma-specifik information inom foretaget. (3) Bolagsstyrelser bor fordndra
VD:s ersittningsstruktur fran fast ersittning till rorlig erséttning, baserad pa aktieinnehav. (4)
Den kontraktuella bindningen bor knytas direkt mellan individen 1 foretagsledningen till

bolagsstyrelsen och inte till VD.
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APPENDIX

Bilaga 1. Enki:it till foretagsledningen

Vi dir tre ekonomistudenter pa Lunds Universitet som skriver en kandidatuppsats inom Strategic
management med en kvantitativ studie gdllande VD:s forhandlingsstyrkor och VD:s
vdrdeappropriering i organisationer. Vart syfte dr att underséka om det finns ett faktiskt

samband mellan VD:s forhandlingsstyrkor och det virde dem kan ta at sig inom foretaget.

OBS: Orsaken till att namn pd foretaget behovs dr eftersom vi kommer komplettera
undersokningen med extern data fran drsredovisningar. Ni kommer vidare vara anonyma i
undersokningen.

Namn pa foretaget du arbetar pa:

Namn:

I vilken utstrickning formedlar er foretagsledning organisations-specifik information till
er VD?

Laga sokkostnader 1 —2 -3 -4 — 5 — 6 — 7 Hoga sokkostnader
I hur stor utstrickning ir kunskapen som er VD besitter specifik for endast er
organisation?

Lag utstrackning 1 —2 -3 —4 — 5 — 6 — 7 Hog utstrackning
I vilken utstrickning tar foretagsledningen gemensamma beslut utan storre diskussioner
mellan varandra?

Lag utstrickning 1 -2 -3 -4 -5 — 6 — 7 Hog utstrickning
Hur hoga anser ni, att era kostnader ér for att forvirva en ny VD? (kostnader i form av
sokkostnader for att hitta en likvirdig ersiittare)

Lag utstrackning 1 —2 -3 —4 — 5 — 6 — 7 Hog utstrackning
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Bilaga 2. Samband mellan VD:s virdeappropriering i komplexa firmor

och ledarskapsbaserade forhandlingsstyrkor i komplexa firmor

Enkel- och multipla regressionsanalyser med beroendevariabel VD:s vidrdeappropriering i komplexa firmor,

modelltester

Variabler VD:s viirdeappropriering i
komplexa firmor

Test Test modell 2 Test

modell 1 modell 3
VD:s formaga enhetligt agerande i 1,235% 1,225% 1,221%*
komplexa firmor
VD:s kontroll 6ver information i 1,165 1,115
komplexa firmor
VD:s utbyteskostnad i komplexa firmor 1,187
VD:s uttrideskostnad i komplexa
firmor
F-test 3,816* 2,947* 2,894%*
R? 0,044 0,068 0,76
JusteradR? 0,033 0,045 0,050

Testmodell 1 4r en enkel regressionsanalys. Testmodell 2 och 3 dr multipla regressionsanalyser.
n=84 *p<0,1 **p<0,05 ***p<0,001
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Bilaga 3. Kontroll for normalfordelning i redovisad modell

Om en diagonal linje fran nollpunkten uppvisas dr variansen stabil och normalfordelning kan
konstateras.

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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Bilaga 4. Kontroll 2 for homogenitet i redovisad modell

Om regressionens residualer dr slumpmaéssigt utspridda med en central utgdngspunkt och
rektanguldr form pavisas homogenitet 1 regressionsmodellen.

Scatterplot
Dependent Variable: In_VACEO
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