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Finns det ett samband mellan andel kvinnor i styrelsen och
kvaliteten pd héllbarhetsrapporteringen i svenska noterade foretag?

Studien syftar till att underséka om det finns ett samband mellan
andelen kvinnor i styrelsen och kvaliteten pa
héllbarhetsrapporteringen i svenska noterade foretag.

Studien anvénder sig av en kvantitativ metod med deduktivt
tillvigagéngssitt. Sekundérdata fran hallbarhetsrapporter och
arsredovisningar har samlats in och analyserats med hjélp av en
multipel linjir regressionsanalys i syfte att undersoka sambandet
mellan GRI-poing och andelen kvinnor i styrelsen.

Studien tar sin utgdngspunkt i tidigare forskning som behandlar
relationen mellan andel kvinnor i styrelsen och
héllbarhetsrapportering. Utover detta anvinds intressentteorin och
teorin om resursberoende.

Studiens underlag baseras pa 109 foretag som samtliga varit
noterade pd Nasdaqg OMX Stockholm under ar 2020. Insamling av
data har skett via Retriever Business, Dagens Industri,
arsredovisningar och héllbarhetsrapporter.

Studien finner inget statistiskt sdkerstdllt signifikant samband
mellan andelen kvinnor i styrelsen och kvaliteten pa
héllbarhetsrapporteringen.
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Is there a relationship between the percentage of female board
directors and the quality of sustainability reporting in Swedish
listed firms?

The purpose of this study is to examine whether there is a
relationship between the percentage of female board directors and
the quality of the sustainability reporting in Swedish listed firms.

The study uses a quantitative method with a deductive approach.
Secondary data from annual reports and sustainability reports have
been collected and analysed with the help of multiple linear
regression analysis in order to examine the connection between
GRI-points and percentage of female board directors.

This study has its foundation in previous research regarding the
relationship between percentage of female board directors and
sustainability reporting. In addition to this, the stakeholder theory
and the resource dependence theory is used.

The empirical foundation of the study is based on 109 companies,
which al have been listed on Nasdag OMX Stockholm year 2020.

Data has been collected from Retriever Business, Dagens Industri,
annual reports and sustainability reports.

The study does not find any significant relationship between the
percentage of female board directors and the quality of
sustainability reporting.



Begrepp och definitioner

CSR: Corporate social responsibility. I studien anvinds CSR som en synonym till hallbarhet,
vilket innebir att CSR-rapportering blir synonymt med foretags hallbarhetsrapportering.

ESG: Environmental, Social and corporate Governance. En term som anvinds av investerare for
att utvérdera huruvida ett foretag dr virt att investera 1, med hédnsyn till bade finansiella och

hallbara aspekter.

GRI: Global Reporting Initiative. Det mest vedertagna séttet att organisera sin
héllbarhetsrapportering pa som idag anvinds idag av majoriteten av virldens storsta foretag.

ROA: Return On Assets. Pa svenska rintabilitet pa totalt kapital.

DI: Dagens Industri.
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1. Inledning

1 foljande avsnitt introduceras studiens dmne foljt av en problematisering. Vidare foljer studiens
syfte och fragestdllning och tinkt malgrupp. Slutligen presenteras studiens avgrdnsningar foljt

av disposition.

1.1 Bakgrund

Foretags samhéllsansvar (Corporate Social Responsibility, CSR) introducerades pd den globala
dagordningen under 1990-talet och har under de senaste tva decennier vunnit mark hos bland annat
néringslivsorganisationer, akademiska institutioner och stider/kommuner (FN-férbundet, 2016).
CSR innebér enligt regeringen att “foretag strivar efter att ha en langsiktigt hallbar affarsmodell —
vilket bland annat innebir en integrering av héllbarhetsfragor i affdrsstrategin och styrningen av
foretaget” (Regeringskansliet, 2013). Det kan ytterst forstds som en modell for foretagande som
fokuserar pa hur foretag kan skapa socialt och miljomassigt varde, samtidigt som de uppfyller sina
ekonomiska mél (Fernandez-Feijoo, Romero & Ruiz-Blanco, 2013). I syfte att informera
intressenter om deras ekonomiska, sociala och miljomaissiga paverkan publicerar ménga foretag
specifika héllbarhetsrapporter (Garcia-Sanchez & Martinez-Ferrero, 2018). Séttet som foretag
kommunicerar arbetet med CSR till sina intressenter dr avgoérande for att minska deras initiala
skepticism (Du, Bhattacharya & Sen, 2010), samt for att stirka intressenternas fOrtroende
(Odriozola & Baraibar-Diez, 2017). Vidare frimjar CSR-aktiviteter foretags finansiella och icke-
finansiella prestationer (Bear, Rahman & Post, 2010). Utifran dmnets relevans och aktualitet finns
det goda anledningar att beakta faktorer som paverkar foretags héllbarhetsrapportering. En sddan
faktor har visat sig vara styrelsens sammanséttning, mer specifikt styrelsens diversitet (Post &

Byron, 2015).

Da en av styrelsens frimsta funktioner &r att tillhandahalla kritiska resurser till organisationen, i
form av bland annat legitimitet, rdd och vagledning (Pfeffer & Salancik, 1978), spelar styrelsen en
signifikant roll i foretags arbete med CSR (Nguyen, Tran & Vu, 2021). For att uppné forédndringar
i foretags hallbarhetsarbete menar Jizi (2017) att det krivs forbéttring i styrelsens sammanséttning.

En hogre andel kvinnor i styrelsen har i ett flertal tidigare studier visat sig ha en positiv inverkan



pa foretags héllbarhetsrapportering (Arayssi, Dah & Jizi, 2016; Bear, Rahman & Post, 2010;
Buallay, Hamdan, Barone & Hamdan, 2020; Garcia-Sanchez, Suarez-Ferndndez & Martinez-
Ferrero, 2019; Jizi, 2017). Trots detta uppgick under 2020 den genomsnittliga andelen kvinnor i
styrelser 1 svenska borsbolag endast till 34%, en siffra som statt stilla de senaste tvd &ren (Andra
AP-fonden, 2021). Enligt svensk kod for bolagsstyrning ska fOretag efterstrdva en jamn
konsfordelning 1 styrelsen, vilket generellt anses vara uppnadd nér andelen kvinnor 1 styrelsen
uppgér till mellan 40% och 60% (Andra AP-fonden, 2021). En sddan niva har enligt Andra AP-
fondens kvinnoindex dock endast uppnétts av 38,1% av svenska borsbolag under 2021. Aven fast
jamlikhet och konsfragor dr ytterst relevanta, framgar det sdledes att det dr utmanande att

implementera jdmstélldhet i niringslivet.

1.2 Problematisering

Sverige har sedan tidigare en lang tradition av att arbeta med jamstélldhetsfrdgor och rankades
2016 pé plats nummer ett i vérlden i sitt arbete for hallbar utveckling (Regeringskansliet, 2016).
Sverige rankades dven som det mest jdmstéillda landet i EU under 2021 enligt EU:s
jamstélldhetsmétning (European Institute for Gender Equality, 2021). Trots utmirkelsen, och att
betydligt fler bolagsledningar och styrelser i Sverige pratar om diversifiering uppgar andelen
kvinnor i styrelsen for svenska noterade bolag under 2020 till 34% (Allbright, 2021), vilket
dessutom representerar en 0kning fran ett antal ars stagnering. Att intresset for hallbarhetsarbetet
hos svenska foretag Okat framgar i en rapport av PwC (2018). I rapporten framgar att foretag
upplever att intresset for hdllbarhetsarbetet har dkat och att det frimst 6kat hos intressenter som
kunder och medarbetare. Rapporten beskriver dven att intressenter som dgare och styrelser ér

viktiga pétryckare for hallbarhetsarbetet.

I Sverige dr det styrelsen som ytterst dr ansvarig for héllbarhetsrapporten, &ven om revisorn ska
ldmna ett utlaitande om att rapporten existerar och verifiera att innehéllet stimmer dverens med
ARL (PwC, n.d.). Styrelsebeslut kan enligt Post och Byron (2015) péverkas av hur
konsfordelningen i styrelsen ser ut, vilket gor att styrelsens sammanséttning kan paverka vad ett
foretag véljer att arbeta med. Tidigare forskning indikerar att kvinnor i styrelsen kan bidra till
foretagens arbete med hallbarhet genom sina egenskaper (Ciocirlan & Pettersson, 2012; Landry,

Bernardi & Bosco, 2014). Enligt Ciocirlan och Pettersson (2012) kan en av anledningarna till det



vara att kvinnor ofta har en bittre uppfattning om risker vilket kan forklara varfor de oftare arbetar
med CSR-relaterade aktiviteter. Grupper, som exempelvis en styrelse gynnas av att vara
diversifierade da det bidrar till forbéttrad kunskap och mer resurser (Post & Byron, 2015). Post
och Byron (2015) beskriver ocksd att om styrelsen dr diversifierad kommer den att prestera bast
pa grund av att kvinnor och mén besitter olika erfarenheter och kunskap, vilket gynnar styrelsens

kunskaper som helhet.

Det har genomforts ett antal studier om sambandet mellan kvinnor 1 styrelsen och
héllbarhetsrapportering, vilket resulterat i olika slutsatser. De studier som funnit ett positivt
samband mellan kvinnor i styrelsen och hallbarhetsrapporteringen &r bland annat Fernandez-
Feijoo, Romero och Ruiz-Blanco (2013) som undersokt sambandet mellan nivan av CSR-
rapportering och minst tre kvinnor i styrelsen i 350 foretag utspritt pa 22 ldnder. Arayssi, Dah och
Jizi (2016) undersokte sambandet mellan andelen kvinnor i styrelsen och podng i "Bloomberg’s
Social Disclosure Score” och fann att sambandet var positivt, det vill sidga att andelen kvinnor 1
styrelsen positivt paverkade hur ménga poéng foretagen fick. Bear, Rahman och Post (2010)
studerade sambandet mellan antal kvinnor i styrelsen och CSR-betyg spritt mellan 689 foretag
internationellt men med fokus pa USA och forskarna fann ett positivt samband mellan antal
kvinnor 1 styrelsen och CSR-betyg. Cuadrado-Ballesteros, Martinez-Ferrero och Garcia-Sanchez
(2017) undersokte 471 amerikanska foretag och fann att diversitet i styrelsen &dr en faktor som
paverkar CSR-prestationen. Det finns ocksd tidigare studier som funnit ett negativt samband
mellan kvinnor i styrelsen och héllbarhetsrapportering, dir nimns Cucari, Esposito De Falco och
Orlando (2018). Forskarna fann i sin studie av italienska noterade foretag att kvinnor i styrelsen
korrelerade negativt med poing i "Bloomberg’s Social Disclosure Score”. Vidare fann Nguyen
(2020) 1 sin studie av tyska noterade foretag inget signifikant samband mellan styrelsens diversitet

och hogre poing i rapporteringen enligt GRI.

Det ér av stor vikt for foretag att vara medvetna om hur konsfordelningen i styrelsen paverkar
kvaliteten pa CSR-informationen och att fundamentalt forstd hur olika styrelsesammansattningar
kan oka kvaliteten pd informationen (Garcia-Sédnchez, Suarez-Fernandez & Martinez-Ferrero,
2019). Vidare beskriver Buallay et al. (2020) att det &r relevant att avgora vilken kvot av kvinnligt

deltagande i styrelsen som dr optimal for en 6kad och forbéattrad rapportering. Sverige dr ett land



som héllbarhetsredovisar i stor utstrackning med en rapporteringsgrad pa 98%, vilket representerar
en sjatteplats globalt (KPMG, 2020), vilket skapar funderingar om hur styrelsens sammanséattning
kan paverka héllbarhetsrapporteringen och hur 6kad rapportering kan gynna foretagen. Buallay et
al. (2020) beskriver att hallbarhetsrapporteringen kommer att gynna samtliga finansiella
intressenter 1 ett foretag, oavsett om de aktiedgare eller investerare genom att de kommer kunna

uppnad okad effektivitet vid beslutsfattandet géllande exempelvis investeringar.

Med hénsyn till forfattarnas kénnedom finns det for narvarande inte nadgon tidigare forskning som
behandlar sambandet mellan hdllbarhetsrapporteringens kvalitet och kvinnor i styrelsen som utgér
fran Sverige och svenska borsbolag. Tidigare forskning om kvinnor i styrelsen och deras paverkan
pa hallbarhetsrapportering utgr primért fran andra lédnder, alternativt fokuserar mer pa finansiella
aspekter vilket har genererat skiftande resultat. Lénder som behandlas i tidigare forskning har dven
en lagre grad av jimstélldhet &n Sverige, det framgar av en rapport utgiven av World Economic
Forum (2021) dér ldnder som Tyskland, Spanien, Storbritannien och USA samtliga placerar sig
sdamre dn Sverige. Sverige har som tidigare ndmnt en andel kvinnor i styrelsen som enligt Allbright
(2021) uppgér till 34% ar 2020, att jamfora med exempelvis Spanien dir andelen i slutet av 2020
uppgick till 29,3% (European Institute for Gender Equality, 2020). D& Sverige rankas som det
mest jamstillda landet i EU enligt EU:s senaste jdmstdlldhetsmétning (European Institute for
Gender Equality, 2021), dr det av intresse att utreda om kvinnor i styrelsen har ett samband med
kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen. En annan faktor som goér Sverige ldmpligt att studera
vidare #r att hallbarhetsrapportering ir lagstadgat for berdrda foretag i enlighet med ARL och har
varit det sedan 2017 (Bolagsverket, 2021). Tidigare forskning utgar fran ldnder dar
héllbarhetsrapportering inte i samtliga fall 4r lagstadgat, i exempelvis Storbritannien blev det inte
obligatoriskt forrdn i april 2022 (GOV.UK, 2021). Det ar dirfor intressant att se hur relationen
mellan andel kvinnor i styrelsen och hallbarhetsrapportering ser ut i Sverige och svenska
borsbolag. Forfattarna har saledes identifierat en kunskapslucka som de avser att fylla genom att

utféra denna studie.



1.3 Syfte och frigestillning

Syftet med studien &r att unders6ka om det finns ett samband mellan andelen kvinnor i styrelsen
och kvaliteten pa héllbarhetsrapporter i svenska noterade foretag. Med utgéngspunkt i studiens
syfte har foljande fragestéllning formulerats:

- Finns det ett samband mellan andel kvinnor i styrelsen och kvaliteten pa

héllbarhetsrapporteringen i svenska noterade foretag?

1.4 Avgrinsningar

Studien kommer att avgransa sig till att behandla foretag som é&r noterade pd Nasdaqg OMX
Stockholm (Stockholmsbdrsen) nagon gang under ar 2020. Valet av att enbart studera ar 2020
baseras pa att studien fokuserat pa att undersoka fler foretag, snarare én att studera farre foretag
under en lingre tidsperiod med hinsyn till studiens tidsram. Ar 2020 bedéms vara det mest
lampliga &rtalet d4 all data och hallbarhetsrapporter finns tillgidngliga for foretagen. Vidare
kommer studien att inkludera foretag som har sitt site i Sverige, da den utgar fran foretag som
faller under lagkraven for hallbarhetsredovisning som foljer av 6 kap 10-14§§ ARL (SFS
1995:1554). Slutligen kommer studien att enbart inkludera foretag som véljer att basera sin
héllbarhetsredovisning enligt GRI-ramverket. Detta motiveras av att GRI dr det mest vedertagna
ramverket inom hallbarhetsrapportering dven globalt och d@mnar skapa jimforbarhet mellan
foretagen (Global Reporting Initiative, n.d.). Valet att uteslutande inkludera foretag som redovisar

enligt GRI-ramverket motiveras vidare i avsnitt 3.2.3 under metod.

1.5 Malgrupp

Studien riktar sig till primért andra studenter och andra intresserade av @mnet som har
grundliggande kunskaper inom foretagsekonomi och vidare inom redovisning. En annan
malgrupp studien aspirerar att na ut till &r verksamma praktiker inom hallbarhetsredovisning och
reglering av redovisning i Sverige, d& det 4r de som hanterar arbetet med héllbarhet dagligen och

har mojlighet att kommunicera med beslutsfattare.

1.6 Disposition
Studien tar sin utgdngspunkt i den disposition som rekommenderas av Bryman & Bell (2017) vid

anviandning av kvantitativ metod. Studiens disposition blir som nedan f6ljer:



Kapitel 2 - Teoretisk referensram: I studiens andra kapitel presenteras den teoretiska
referensramen, vilket kompletteras med relevant tidigare forskning inom omrédet. Slutligen foljer

formulering av studiens hypoteser.

Kapitel 3 - Metod: I studiens tredje kapitel forklaras och motiveras hur studien har gatt till viga
for att kunna besvara forskningsfrdgan. I kapitlet behandlas ocksd hur studiens urval skett,

datainsamling, statistiskt tillvdgagangssitt och en metoddiskussion dar vald metod diskuteras
kritiskt.

Kapitel 4 - Resultat: I studiens fjarde kapitel presenteras resultatet efter de statistiska analyserna.

Kapitel 5 - Analys: I studiens femte kapitel analyseras studiens empiriska resultat. Resultatet
forklaras med hjélp av studiens teoretiska referensram for att sedermera leda fram till en slutsats

pa den valda forskningsfragan.

Kapitel 6 - Slutsats och diskussion: I studiens sjétte och avslutande kapitel dras slutsatser om
studiens resultat och svaret pd forskningsfrdgan. Vidare foljer en diskussion dér forfattarnas egna

tankar tar plats. Slutligen presenteras forslag pa framtida forskning inom omrédet.



2. Teoretisk referensram

1 foljande avsnitt presenteras studiens valda teoretiska referensram. Vidare foljer en redogérelse
for tidigare forskning inom dmnet och slutligen en sammanfattande tabell 6ver tidigare forskning

och dess mest centrala delar.

2.1 Teorier

2.1.1 Intressentteorin

Enligt Freeman (1984) dok begreppet intressent forst upp 1 litteraturen 1963 och definierades da
som de grupper vars stod krdvdes for ett foretags overlevnad. Den definition som anvinds idag
kommer daremot fran intressentteorin formulerad av R. Edward Freeman ar 1984. Freeman (1984)
definierar intressenter som de individer eller grupper som pa ndgot sitt kan péverka eller blir
paverkade av foretaget. Om foretag ska vara framgéngsrika i sin nuvarande och framtida
omgivning och om de vill styra effektivt méste ledningen enligt Freeman (1984) ta ménga olika
intressentgrupper i beaktning pa ett systematiskt vis. Freeman (1984) formulerar dven att om ett
foretag ska vara strategiskt effektiva maste foretaget hantera de grupper som kan péverka de sjélva,
men fOr att vara mottagliga och effektiva pa lang sikt bor de hantera de grupperna som foretaget

sjdlva kan paverka.

Frynas och Yamahaki (2016) finner i sin studie, som grundas i en enkdtinsamling och en
litteraturanalys av 462 akademiska artiklar over perioden 1990-2014, att litteratur om CSR
domineras av intressentteorin. Forskarna kommer fram till att 45% av litteraturen har anvint
intressentteorin i syfte att forklara externa drivkrafter for CSR. Barnett (2007) har definierat CSR
som en fordelning av foretagsresurser mot att forbéttra social vélfard som genom detta fungerar
som en strategi for att forbdttra relationer med viktiga intressenter. Utifrdn denna definition
framgar intressentteorin som hdogst relevant i analysen av foretags CSR val, exempelvis
héllbarhetsrapportering. Héllbarhetsfokuserade aktiviteter kompletterar de huvudsakliga behoven
hos flera olika intressenter, inklusive bland annat samhéllet, investerare, anstéllda och miljon (Issa
& Zaid, 2021). Enligt Arayssi, Dah och Jizi (2016) forutséger intressentteorin en forbattring av
foretagens vilfard, speciellt socialt, i det fallet foretagen inkluderar fler kvinnor i styrelsen.

Elmagrhi, Ntim, Elamer och Zhang (2018) formulerar att kvinnors medverkan i styrelser kan



intensifiera den press som ligger pa foretaget for att bibehalla en hog niva pa sitt héllbarhetsarbete
for att tillfredsstilla de behov som finns hos viktiga intressenter. Bear, Rahman och Post (2010)
tillagger att kvinnors medverkan i styrelser kan ge indikationer till intressenter om att foretagen
ger uppmarksambhet till kvinnor och minoriteter och dédrav &r socialt ansvarstagande. Saledes
behover inklusionen av kvinnor i styrelser inte faktiskt pdverka hallbarhetsarbetet for att fa
intressenter till att se foretagen som socialt ansvarstagande. Daremot framfors dven argument for
hur kvinnor kan péverka foretagens CSR, annat &n genom skenet. Bear, Rahman och Post (2010)
argumenterar for att om kvinnliga styrelsemedlemmar dr mer omtdnksamma och vénliga (Rudman
& Glick, 2001), mer deltagande (Eagly, Johannesen-Schmidt & van Engen, 2003) och mer
demokratiska dn mén (Eagly & Johnson, 1990), s skulle en hogre andel kvinnor 1 styrelsen kunna
uppmuntra till mer 0ppna konversationer inom styrelsen. Ett bredare perspektiv skulle kunna
innebéra att styrelsen pa ett bittre satt kan bedoma vilka behov en mangfaldig grupp av intressenter
har. Resultatet kan dé forbéttra styrelsens formaga att pa ett effektivt sétt beakta CSR. Det finns
alltsa flera olika forskare som anser att inklusionen av kvinnor kan forbittra intressentrelationer

genom att bland annat forbattra foretagens CSR-arbete och rapportering.

Forfattarna d&mnar 1 denna studie att anvinda intressentteorin for att analysera och diskutera de
resultat som undersokningen ger. For att applicera teorin undersks och diskuteras hur olika
intressentrelationer kan paverka motivationen bakom de val som foretagen gor angdende

styrelsesammansittning och CSR.

2.1.2 Resursberoende teorin

Resursberoende teorin — baserad pd Pfeffer och Salanciks (1978) arbete om resursberoende — utgar
fran att organisationer dr beroende av sin omgivning for tillhandahallande av kritiska resurser som
garanterar deras Overlevnad (Frynas & Yamahaki, 2016). Enligt det resursberoende perspektivet
ar styrelsens framsta funktion att tillhandahélla kritiska resurser till organisationen och att sékra
dessa resurser genom lidnkar med organisationens externa omgivning (Pfeffer & Salancik, 1978).
En effektiv styrelse bidrar med resurser till organisationen i form av (1) rdd och végledning, (2)
legitimitet for organisationen, (3) kanaler for kommunikation med externa intressenter, och (4)
tillgdng till resurser utanfor organisationen (Pfeffer & Salancik, 1978). Den frémsta indikationen

pa styrelsens forméga att tillhandahélla resurser till organisationen &r styrelsekapital (Hillman &



Dalziel, 2003). Styrelsekapital bestdr av det humankapital och relationskapital som styrelsens
ledamdéter besitter som kollektiv. Humankapital refererar till fardighet, erfarenhet, kunskap och
reputation (Hillman & Dalziel, 2003). Enligt Bear, Rahman och Post (2010) baseras styrelsens
resurser av humankapital pa deras kollektiva erfarenhet, i kombination med styrelsemedlemmarnas
personliga expertis. Det till skillnad fran relationskapital, som utgors av nitverk och relationer till
andra organisationer (Hillman & Dalziel, 2003). Hillman och Dalziel (2003) poédngterar att
styrelseledamoter som dr rika i resurser, genom att exempelvis ha en signifikant roll i en annan
organisation eller vara expert inom sitt omrade, har mer human- och relationskapital och saledes

ar 1 en béttre position att bidra med resurser till organisationen.

Frynas och Yamahaki (2016) presenterar ett antal studier som antar ett resursberoende perspektiv
som finner att konsméngfald i styrelsen har en positiv effekt pd foretags héllbarhetsarbete.
Exempelvis presenterar De Villiers, Naiker och van Staden (2011) med grund i resursberoende
teorin att organisationer med storre styrelser mer sannolikt har den méngfald och rikedom av
kunskap och erfarenhet som krévs for att forbattra organisationens miljomaissiga prestationer. Pa
liknande sétt presenterar Hillman, Cannella och Paetzold (2000) att miljoforandringar leder till
fordndringar 1 organisationens behov av resurser, vilket leder till fordndringar i styrelsens
sammansittning. Vidare visar Hafsi och Turgut (2013) att diversitet i styrelsen, mer specifikt
kvinnor i styrelsen, har en signifikant positiv paverkan pd organisationers sociala prestation.
Forfattarna beskriver att resultatet tillskrivas styrelsemedlemmarnas individuella uppséttningar av
egenskaper som paverkar hur de ifrdgasatter, kritiserar, ger rad och ger vdgledning, vilket i sin tur

paverkar organisationens strategiformulering.

2.3 Kvinnor i styrelser

Enligt Shaukat, Qiu och Trojanowski (2015) kan kvinnliga styrelsemedlemmar forbittra ett
foretags sociala prestationer och bidra med resurser genom att utveckla anvéndbara relationer med
foretagets intressenter. Resurser som blir tillgdngliga genom konsdiversitet i styrelsen bidrar till
att foretag blir mer mottagliga till sin omgivning, vilket leder till att CSR-relaterade problem
besvaras béttre (Boyd, 1990). Detta stddjs av Landry, Bernardi och Bosco (2014) som finner en
relation mellan kvinnor i styrelsen och en storre sannolikhet att engagera sig 1 aktiviteter som

involverar CSR. Vidare skiljer sig kvinnor fran mén gillande bland annat etiska 6verviganden och



riskaversion (Post & Byron, 2015), samtidigt som kvinnor dven tenderar att vara mer socialt och
etiskt ansvarstagande vilket har positiva effekter pa foretags etiska beteende (Bear, Rahman &
Post, 2010). Ciocirlan och Pettersson (2012) menar att kvinnor ofta har en bittre uppfattning om

risker, vilket kan resultera i en narmare kéinsla for att arbeta med CSR.

Att kvinnor 1 styrelsen har en paverkan pa styrelsens arbete framgér bland annat i en studie av
Adams och Ferreira (2009) dar de beskriver att kvinnor har en hdgre nirvaro dn de manliga
styrelsemedlemmarna. Forskarna beskriver att den 6kade nérvaron leder till att den totala nérvaron
1 styrelsen Okar, vilket kan utveckla besluten som foretaget fattar. De menar ocksé att en 6kad
konsméngfald i1 styrelsen kan frdmja beslutsfattandet da fler synpunkter, vérderingar och
perspektiv tas i beaktning. Singh, Terjesen och Vinnicome (2008) belyser vidare att kvinnor
tenderar att ha en annan akademisk och professionell bakgrund utanfor verksamheten dn mén,
vilket bade bidrar till att fler perspektiv och fragor tas i beaktning vid beslutsfattande. Detta
samtidigt som fler kvinnor i styrelsen enligt Landry, Bernardi och Bosco (2014) kan bidra till att
oka foretagets transparens. Slutligen beskriver Post och Byron (2015) att kvinnor inte endast

paverkar vilken information som tas i beaktning vid beslutsfattande, utan dven hur beslut fattas.

2.4 Tidigare forskning om kvinnor i styrelsen och héllbarhetsrapportering

2.4.1 Forskning som funnit ett positivt samband

Tidigare forskning om hur kvinnor i styrelser paverkar héllbarhetsrapportering har vid flertal
tillfallen funnit ett positivt samband. Exempelvis finner Arayssi, Dah och Jizi (2016) i sin studie
att kvinnors medverkan i styrelser direkt pdverkar ESG-rapportering. Forskarna presenterar att
kvinnliga styrelsemedlemmar framjar en social agenda for att forbéttra foretagens sociala profiler,
samt att kvinnor reducerar foretagens risk genom rapportering av hallbarhetsarbete. Studien
omfattar foretag som var listade pa Financial Times Stock Exchange 350 mellan 2007 och 2012.
Forskarna anvénder sig av ”"Bloomberg’s Social Disclosure Score” for att analysera foretagens
héllbarhetsrapportering, vilket dr ett viktat genomsnittsmatt som visar effektiviteten av foretagens
rapporterade ESG-engagemang snarare dn den totala volymen av ESG-rapportering. Om ett
foretag har en ldg niva av ESG-engagemang men 6verdriver sin rapportering av dessa, kommer
berdkningen sédledes inte ta hansyn till detta utan ser snarare till typen av engagemang och vilken

paverkan det faktiskt har. En anledning till den ovanndmnda paverkan som kvinnorna enligt
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forskarna har, dr att kvinnliga styrelsemedlemmar forvintas uppmuntra till en mer effektiv
overvakning av foretaget. Forskarna finner vidare att just 6vervakning av foretaget fran styrelsen
paverkar rapportering om héllbarhetsarbete positivt. Aven Jizi (2017) anvinder sig av
“Bloomberg’s social disclosure score” i sin studie som omfattar foretag som var listade pa
Financial Times Stock Exchange 350 under samma period, 2007 till 2012. Likt Arayssi, Dah och
Jizi (2016) finner Jizi (2017) att kvinnlig delaktighet i styrelser paverkar CSR-engagemang och
rapportering positivt. Cabeza-Garcia, Fernandez-Gago och Nieto (2018) undersoker i stéllet
kvaliteten pa CSR-rapporteringen hos 104 olika icke-finansiella och icke-forsdkringsrelaterade
noterade foretag i Spanien under 2009-2013. Den beroende variabeln i denna studie bestar av ett
CSR-betyg dér det hogsta mojliga betyget definieras som att hillbarhetsrapportera i enlighet med
GRI:s riktlinjer. Forskarna finner dven hidr ett positivt samband mellan andelen kvinnliga

styrelsemedlemmar och kvaliteten pd CSR-rapporteringen.

Garcia-Sanchez, Suédrez-Fernandez och Martinez-Ferrero (2019) finner i sin studie att kvinnliga
styrelsemedlemmar, i linje med ovan nidmnda studier, har ett samband med en mer balanserad,
jamforbar och pélitlig héllbarhetsinformation. Diaremot finner de ocksé att kvinnliga medlemmar
ar associerade med mindre precis och tydlig information givet informationens berdttande karaktér.
Forskarna finner sdledes bade positiva och negativa foljder av de kvinnliga styrelsemedlemmarnas
paverkan. I en studie av Buallay et al. (2020) presenteras att en hdgre andel kvinnliga
styrelsemedlemmar i banker har en positiv pdverkan pa nivan av ESG- rapportering nir kvinnorna
star for 22-50% av styrelsemedlemmarna, dock finns det en negativ skalavkastning pa ESG-
rapportering ndr andelen overstiger 50%. Vidare genomforde Bear, Rahman och Post en studie ar
2010 som tar hinsyn till 59 foretag i USA som var verksamma i hdlsobranschen under ar
2009. Forskarna finner att kvinnor i styrelsen bidrar till CSR-arbetet i foretag genom att deras
perspektiv och virderingar skiljer sig &t gentemot mén. Detta leder enligt forskarna till en dkad
diskussion om samhillsproblem inom styrelsen vilket sedan paverkar foretagets CSR-arbete.
Resultatet i studien vittnar d&ven om ett positivt samband mellan antal kvinnor 1 styrelse, foretags

CSR-arbete och foretags rykte.
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2.4.2 Forskning som funnit ett negativt samband

Ardito, Dangelico och Messeni Petruzzelli (2020) kritiserar tidigare studier inom &mnet;
sambandet mellan kvinnlig representation i styrelser och CSR. De anser att dessa tidigare studier
har underskattat den multidimensionella natur som CSR bestar av genom att endast undersoka
CSR-pédverkan med ett samlat métt utan hinsyn for olika dimensioner av CSR. Forskarna anser att
CSR bestar av manga olika dimensioner och att organisationer engagerar sig i CSR-aktiviteter pa
olika sitt och till olika nivaer vilket kan leda till kontrasterande prestanda med hédnsyn till sidana
olikartade dimensioner. Utifrdn detta véljer forskarna att fOrst undersdka de varierande
mekanismerna som ligger till grund for effekterna av kvinnlig medverkan i styrelser och flera
dimensioner av CSR och sedan testa dessa effekter med hédnsyn till flera olika CSR-prestandamaétt
som exempelvis anstilldas vdlmaende. Resultatet visar pa att kvinnliga styrelsemedlemmar har
olika pdverkan pa de olika dimensionerna. Forskarna inkluderar fem olika CSR-dimensioner i sin
studie: anstélldas vdlméende, kundhantering, samhillsengagemang, miljoprestanda och etisk
styrning. De finner i sin undersékning att en hogre andel kvinnliga styrelsemedlemmar har en
positiv.  paverkan pa vissa CSR-dimensioner, mer specifikt kundhantering och
samhiéllsengagemang. Detta forklarar de genom att kvinnor har en béttre kinsla for att forstd och
skapa relationer med andra manniskor vilket leder till en storre forstaelse for marknadens behov
och mer uppmérksammande av samhillsfrdgor. Ddremot finner de att kvinnor i styrelsen har en
negativ paverkan pd tvd dimensioner; miljoprestanda och anstilldas vdlmdende. Studien pévisar
dessutom att kvinnliga styrelsemedlemmar inte har nagon signifikant paverkan alls pé

dimensionen etisk styrning.

Till de studier som uppvisar ett negativt samband mellan andelen kvinnor i styrelsen och
héllbarhetsrapportering hor dven Cucari, Esposito De Falco och Orlando (2018). Forskarna
undersoker 1 sin studie ESG-rapportering och styrelsediversitet i styrelserna av 54 italienska
noterade foretag under perioden 2011-2014. Forskarna anvénder sig av ett dterkommande matt,
”Bloomberg’s social disclosure score”, som matt for hdllbarhetsrapportering. Resultatet vittnar om
att kvinnor i styrelsen dr negativt korrelerade med foretagens CSR-rapportering. Utifrén studiens
resultat formulerar forskarna att det inte dr konsdiversitet eller konsfordelning som bestimmer
ESG-nivén. De ldgger didremot till att deras negativa resultat kan vara till viss del grundat i att

kvinnor inte har varit lika engagerade i styrelserna som i andra ldnder. Pé liknande sitt finner
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Nguyen, Tran och Vu (2021) att kvinnor har en negativ paverkan pd CSR-rapportering, vilket
enligt forskarna dr en konsekvens av att kvinnliga styrelseledamoéter 1 Vietnam generellt har en
lagre utbildningsniva jaimfort med manliga kollegor, samt att en stor del av noterade foretag i
Vietnam é&r familjedigda. Studien inkluderar 166 noterade bolag pd den vietnamesiska borsen ér
2014-2016 och miter CSR-rapportering genom ett egengjort CSR-index. Studien syftar framst till
att undersdka sambandet mellan konsdiversitet, VD:s makt, statligt innehav och CSR-

rapportering.

2.4.3 Forskning som inte funnit nigot samband

Manita, Bruna, Dang och Houanti (2017) undersoker i sin studie om andelen kvinnliga
styrelsemedlemmar paverkar foretags arbete med CSR. Studien fokuserar endast pa storre noterade
foretag 1 USA, mer precist de 379 foretag som fanns med 1 S&P 500 Index aren 2010-2015. For
att méta foretagens CSR anvinds dven hér “Bloomberg's social disclosure score”. Forskarna finner
ddremot inget signifikant samband mellan ESG-betygen och andelen kvinnliga
styrelsemedlemmar. Likasa finner Nguyen (2020) inget signifikant samband mellan kvaliteten pé
héllbarhetsrapporteringen for 97 tyska noterade foretag och andelen kvinnliga styrelsemedlemmar
1 dessa foretag. Forskaren anvinder didremot ett annat métt for att méta CSR-rapporteringen som
baserats pa GRI-standarder. Daremot framgér att en potentiell anledning till resultatet enligt
forskaren kan vara att kravet pé att ha minst 30% kvinnor i styrelsen inte implementerades forran
2016. Giannarakis (2013) undersoker i sin studie 366 av de storsta foretagen i USA och relationen
mellan CSR-rapportering och andel kvinnor i styrelsen genom en regressionsanalys. Inte heller
Giannarakis (2013) fann ett statistiskt sdkerstéllt samband mellan andelen kvinnor i styrelsen och
CSR-rapportering. En mgjlig forklaring till resultatet kan enligt forskaren bero pa att kvinnliga
och manliga styrelsemedlemmar utbildas pd samma universitet och dérfor reagerar pa sociala

forvantningar pd samma sitt.
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2.4.4 Sammanfattande tabell av tidigare forskning

Tabell 1: Sammanfattning av tidigare forskning i kronologisk, sett till texten ovan, ordning

Studie Land och artal

Beroende variabel
(Oberoende variabel)

Huvudsakligt resultat

Arayssi, Dah & Jizi, Storbritannien, ESG-betyg Positivt samband
2016 2007-2012 (Andel kvinnor i styrelsen)
| | |
Jizi, 2017 Storbritannien, ESG-betyg Positivt samband
2007-2012 (Andel kvinnor i styrelsen)

|
Cabeza-Garcia, Spanien, 2009-

CSR-betyg (ink. GRI) Positivt samband

Fernandez-Gago & 2013 (Andel kvinnor i styrelsen)
Nieto, 2018
| | |
Garcia-Sanchez, 12 olika lénder, Matt for: balans, klarhet och Béde positiva och
Suarez-Fernandez & | 2006-2014 kortfattadhet, jamforbarhet, negativa effekter pa

Martinez-Ferrero,
2019

palitlighet, (Andel kvinnor i héllbarhetsrapportering

styrelsen)

T
58 olika lander,
2007-2016

Buallay, Hamdan,
Barone & Hamdan,
2020

| |
ESG-betyg

(Andel kvinnor i styrelsen)

Béde positivt och
negativt samband
beroende pa andel

T
Bear, Rahman & Post, | USA, 2009
2010

| |
CSR-betyg

(Antal kvinnor i styrelsen)

Positivt samband

Ardito, Europa och USA, | 6 olika CSR betyg Kvinnor har olika
Dangelico & Messeni | 2017 (Antal kvinnor i styrelsen) paverkan pa olika
Petruzzelli, 2020 dimensioner

| | |
Cucari, De Falco & Italien, ESG-betyg Negativt samband
Orlando, 2017 2011-2014 (kvinnor i styrelsen)

T
Vietnam, 2014-

2016

Nguyen, Tran & Vu,
2021

|
CSR-betyg Negativt samband

(Andel kvinnor i styrelsen)

T
Manita, Bruna, Dang | USA, 2010-2015
& Houanti, 2017

| |
ESG-betyg

(Andel kvinnor i styrelsen)

Inget signifikant
samband

|
Tyskland, 2013-

Nguyen, 2020 GRI-betyg Inget signifikant
2016 (Andel kvinnor i styrelsen) samband
| | |
Giannarakis, 2013 USA, 2011 ESG-betyg Inget signifikant

(Andel kvinnor i styrelsen) samband
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2.5 Kritisk reflektion av den teoretiska referensramen

Intressentteorin dr vil anvind inom CSR litteraturen, dock anser Harrison och Freeman (1999) att
de flesta studier som har anvént teorin har inte lyckats fanga upp den mangfacetterade natur som
ligger till grund for teorin. Det vill sdga att de misslyckats med att skildra den variation som finns
1 och mellan olika intressentgrupper nér det kommer till dsikter och attityder hos de individuella
intressenterna. Teorin formulerades dessutom redan &r 1984 (Freeman, 1984) vilket innebér att
teorin potentiellt inte dr lika applicerbar idag som den var da. Dartill kommer att intressentteorin,
likt den resursberoende teorin, endast forklarar externa drivkrafter till CSR (Frynas & Yamahaki,
2016). Frynas och Yamahaki (2016) forklarar att det dr vanligt bland tidigare forskning att
kombinerar teorier som forklarar externa drivkrafter av CSR, vilket 4ven den aktuella studien har
gjort genom att kombinera intressentteorin och den resursberoende teorin. Dock riskerar sddana
studier att endast delvis kunna forklara CSR. For att f4 en helhetsbild av CSR hade saledes en

kombination behdvts av teorier som relaterar till bade interna och externa drivkrafter av CSR.

Vid genomgéng av tidigare forskning framkommer att det enligt forfattarna gar att rikta en viss
kritik mot studierna. Ett omradde som gér att kritisera dr avsaknaden av en enhetlig beroende
variabel, da podngsystem och matt skiljer sig dt vilket sannolikt gor att forskningen resulterar i
olika slutsatser och samband trots att metodiken kan vara densamma. En vanlig metod i tidigare
forskning &r att genomfOra regressionsanalyser, vilket gor att valet av beroende variabel blir
centralt for utfallet. En annan faktor som ocksa kan kritiseras dr att landspecifika variabler till viss
mén forbises, exempelvis huruvida héllbarhetsrapportering ar lagstadgat eller huruvida det finns
en lagstadgad konskvotering, och foretagsspecifika variabler, s& som om en hallbarhetsansvarig
eller héllbarhetsgrupp finns. Exempelvis utgér en studie som forfattarna beaktar i tidigare
forskning fran foretag i Spanien (Cabeza-Garcia, Fernandez-Gago & Nieto, 2018), som sedan ett

antal ar tillbaka har en lagstadgad konskvotering.

2.6 Formulering av hypoteser

Som tidigare ndmnt syftar studien till att undersdka om det finns ett samband mellan andel kvinnor
1 styrelsen och kvaliteten pd hallbarhetsrapporter i svenska noterade foretag. En faktor som
paverkar fOretags héllbarhetsrapportering dr enligt Post och Byron (2015) styrelsens

sammansittning, 1 synnerhet konsdiversitet. Nér styrelsen blir mer diversifierad frimjas
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beslutsprocessen, da hdnsyn tas till fler synpunkter och asikter (Nguyen, Tran & Vu, 2021). Med
grund i det resursberoende synsittet dr styrelsens framsta funktion att tillhandahalla kritiska
resurser till organisationen och att sikra resurserna genom lankar med organisationens externa
omgivning (Pfeffer & Salancik, 1978), vilket gor att styrelsen spelar en signifikant roll i
beslutsfattandet rorande CSR (Nguyen, Tran & Vu, 2021). Ett skél till att forskningen funnit olika
resultat skulle kunna vara geografiskt motiverat. En stor del av forskningen har utgétt frin USA
(Adams & Ferreira, 2009; Bear, Rahman & Post, 2010; Manita el al., 2017) vilket &r ett land som
skiljer sig frdn Sverige i synnerhet inom jimstélldhet. Exempelvis rankades Sverige pa plats fem i
World Economic Forum (2021) senaste Global Gender Gap Report medan USA éterfinns pé plats
30. En stor del av tidigare genomforda studier utgér trots att de &r relativt nya fran ett antal ar
tillbaka (2009-2016), vilket skulle kunna vara en faktor i att forklara de olika resultaten. Tidigare
forskning som har anvant GRI som kvalitetsmétt har inte heller utgatt frdn Sverige vilket gor att
studien fyller ett forskningsgap. Studien &r likt en stor del av tidigare forskning intresserade om
andelen kvinnor i styrelsen har ett samband med kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen vilket gor

att andel véljs framfor antal kvinnor i studien.

Med anledning av att tidigare forskning har funnit bade positiva, negativa och inga samband
har forfattarna valt en tvdsidig mothypotes att testa i studien for att kunna se om ett samband rader.

Noll- och mothypotesen har formulerats som foljer nedan:

HO: Det finns inget samband mellan andelen kvinnor i svenska bolagsstyrelser och kvaliteten pa
hallbarhetsrapporteringen.
HI: Det finns ett samband mellan andelen kvinnor i svenska bolagsstyrelser och kvaliteten pa

hallbarhetsrapporteringen.
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3. Metod

1 foljande avsnitt redogors for studiens overgripande forskningsmetod, urval, variabler och
datainsamling. Vidare foljer en redogérelse 6ver databearbetning som inkluderar en beskrivning
av statistiken studien utgar fran. Slutligen foljer en metoddiskussion som innefattar en

overgripande metodkritik foljt av diskussion av specifika metodproblem.

3.1 Val av forskningsmetod

Studien antar ett deduktivt tillvigagangssatt, vilket enligt Bryman och Bell (2017) innebér att man
utifrdn kdnd kunskap och teori inom det valda omradet hirleder en eller flera hypoteser som sedan
testas mot empiri. Det innebdr ocksd att teorin och hidrledda hypoteser dr det som styr
datainsamlingsprocessen (Bryman & Bell, 2017). D4 studien syftar till att undersdka om det finns
ett samband mellan andelen kvinnor 1 svenska bolagsstyrelser och kvaliteten pé
héllbarhetsrapporteringen, ansdgs en kvantitativ metod vara ldmpligast. Detta med hinsyn till att
en kvantitativ metod anvénds for att kunna méta och kvantifiera fenomenet med hjilp av statistik
(Skdrvad & Lundahl, 2016). En kvalitativ metod ansags inte kunna finga ett eventuellt samband

och var séledes inte lamplig for studien s& som forfattarna &mnar genomfora den.

For att kunna uppfylla studiens syfte valdes en multipel linjér regressionsanalys, vilket ansags vara
lampligt d& studien anvinder sig av flertalet kontrollvariabler. Multipel linjédr regressionsanalys
var dessutom den metod som &dterkom mest frekvent i tidigare forskning vilket gor den vél
anfortrodd. I en multipel linjir regression analyseras variationen i den beroende variabeln med
hjélp av flera forklarande variabler (Korner & Wahlgren, 2015), vilket dr vad studien dmnar gora
med hjidlp av valda kontrollvariabler. Studien kommer ocksd att innefatta delar av en
innehallsanalys genom att d&rsredovisningar och héllbarhetsrapporter analyseras. En
innehallsanalys gér ut pd analys av dokument dir man pé ett systematiskt sétt analyserar
dokumentets innehall utifran i forvig utformade kategorier (Bryman & Bell, 2017). Denna studie
kommer att baseras pad en metod likt den som anvidnds av Hummel och Schlick (2016), dir
forskarna enligt riktlinjer frin GRI poéngsitter foretag for varje dmne som de redogdr for i sin
redovisning. Mer information om hur studien gatt till viga vid konstruktion av GRI-poéng for att
maéta kvalitet finns under avsnitt 3.3.1 Beroende variabel. I avsnittet motiveras dven varfor GRI-

podng ar ett Idmpligt matt for att méta kvalitet foljt av en kritisk diskussion.
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3.2 Urval

3.2.1 Tidsperiod

Studien har valt att fokusera pé ar 2020 vid analys av hallbarhetsrapporter. Anledningen till att ar
2021 inte har valts &r att det inte finns tillgéngliga data, i synnerhet for GRI-poéng, for tillrdckligt
ménga foretag. Data for 2021 saknas frimst for Mid- och Small Cap foretag vilket gor att ar 2020
anses vara mest lampligt dd studien &mnar representera sd manga foretag som mojligt pé
Stockholmsborsen. Vidare har forfattarna valt att inte studera fler ar bakat i tiden, vilket till viss
del grundar sig i uppsatsens tidsrymd da det &r ett omfattande arbete att kontrollera om foretagen
uppfyller urvalskriterierna och sedan berdkna deras GRI-podng. Det anses inte heller vara av lika
stor vikt att studera fler ar bakat i tiden, da hur vél ett foretag rapporterar enligt GRI inte bor vara
ndgot som fluktuerar i storre omfattning dver aren, vilket exempelvis ett foretags 16nsamhet kan

gora om studien hade valt att ta en mer finansiell inriktning.

3.2.2 Val av borsnoterade foretag

Denna studie utgar frdn svenska foretag som var noterade pd Nasdag OMX Stockholm
(Stockholmsbdrsen) under dr 2020. Vidare avgréinsas studien till att enbart behandla foretag med
site i Sverige d4 ARL maste vara tillimplig. Att studien viljer att utgé fran hela Stockholmsbérsen
tillfor bredd, d& foretag i olika storlek och verksamma i olika branscher representeras pa borsen.
Valet att inrikta sig pd noterade foretag och exempelvis inte integrera onoterade foretag beror till
stor del pa tillgédngligheten av data, di icke noterade foretag har mer svardtkomliga data och &r

svéarare att identifiera.

3.2.3 Ovriga urvalskriterier

Ett ytterligare kriterium for urvalet &r att foretaget ska falla under kraven fOr att utge en
héllbarhetsrapport enligt ARL. For att falla under lagkraven i ARL ska foretaget uppfylla minst
tva av tre villkor under de tva senaste rdkenskapséren, vilka &r (1) att antalet medelanstillda ar fler
dn 250 personer, (2) en balansomslutning pd mer dn 175 miljoner kronor eller (3) en
nettoomsittning pa mer dn 350 miljoner kronor (Bolagsverket, 2021). Detta gors for att eliminera
eventuella effekter av foretag som inte faller under lagkravet, da de kan ha andra incitament for
héllbarhetsrapportering och paverka jamforbarheten i studien negativt. Genom att samtliga valda

foretag dr skyldiga att hdllbarhetsrapportera skapas en neutral grund for studien. Till {6]jd av att
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studien primrt utgar frin ARL (SFS 1995:1554) innebir det att banker eller foretag som erbjuder
finansiella tjanster exkluderas fran urvalet dd de redovisar enligt Lag om é&rsredovisning i

kreditinstitut och vardepappersbolag (SFS 1995:1559).

Slutligen inkluderas enbart foretag som redovisar sitt hallbarhetsarbete i enlighet med GRI-
ramverket, vilket beror pé att det medfor att det gér att skapa jamforbarhet mellan foretagen. Om
studien valt att inkludera foretag som inte redovisade enligt GRI skulle det visserligen resultera i
ett storre urval, men pa bekostnad av minskad jamforbarhet mellan foretagen dd de inte hade

redovisat enligt samma riktlinjer.

3.2.4 Sammanstéllning av urvalskriterier
e Foretaget ska ha varit noterat pa Stockholmsbdrsen under &r 2020.
e Foretaget ska falla under ARL och lagkravet for hillbarhetsrapportering.
e Foretaget ska inte vara bank eller erbjuda finansiella tjanster.

e Foretaget ska rapportera enligt GRI-ramverket.

Med hénsyn till ovan ndmnda urvalskriterier resulterar det i ett urval bestdende av 109 foretag.

3.2.5 Bortfallsanalys

Studiens tinkta population dr samtliga svenska foretag som under &r 2020 var noterade pd en bors,
vilket koncentrerades till Stockholmsborsen. Genom urvalskriterierna i avsnitt 3.2.4 valdes 109
foretag ut som uppfyller samtliga krav for att anvéndas i studien. Av de valda 109 foretagen kunde
forfattarna finna den nddvindiga information som behdvdes for att kunna inkludera foretagen i

studien. Saledes har studien inga bortfall identifierats i1 studien.

3.3 Variabler

3.3.1 Beroende variabel

Den beroende variabeln som studien valt 4r GRI-podng som grundar sig pa Global Reporting
Initiatives ramverk for hallbarhetsrapportering. GRI:s riktlinjer ger information om
héllbarhetsredovisningens omfattning och kvalitet, genom normer om vad som ska rapporteras och

hur det ska rapporteras (Vigneau, Humphreys & Moon, 2014). Den aktuella studien tar inspiration
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fran Hummel och Schlick (2016) som poéngsétter foretag efter hur ménga kriterier de rapporterar
om enligt GRI:s ramverk, utifran tvd huvudkategorier: miljo- och sociala dimensionen.
Poédngskalan i den aktuella studien innebdr att foretagen far ett podng per kriterium, dir den
maximala podngen uppgar till 27, varav max 8 podng hirstammar fran miljoaspekter och max 19
podng hérstammar frdn sociala aspekter. Hur ménga kriterier foretag rapporterar for i sin
arsredovisning eller hallbarhetsredovisning bestimmer séledes hur manga GRI-podng de mottar.
Om foretag endast har rapporterat for ett fa antal kriterier, innebdr det ddrmed ldgre podng. Om
foretag har rapporterat for flertalet kriterier, innebér det hogre podng. I de fall ett GRI-index finns
tillgéngligt 1 foretagets hallbarhetsredovisning anvénds det, om ett sddant saknas hdmtas
informationen lopande frdn texten. Podngskalan i sin helhet dterfinns i tabell 2, samt en mer

detaljerad beskrivning i bilaga 2.

Denna studie kommer i enlighet med Hummel och Schlick (2016) inte att fokusera pd den
ekonomiska dimensionen av GRI-ramverket, da foretagen ar styrda av redovisningsstandarder som
géller bade nationellt och internationellt. Studien kommer att uppdatera Hummel och Schlicks
(2016) podngskala till nutid genom att utga fran den senaste utgdvan av GRI-ramverket som utgavs
ar 2020, vilket var den senaste utgdvan som behandlar studiens tidsperiod. Det framgar av
respektive kriterium vilket dr det antingen tillkom eller uppdaterades, exempelvis uppdaterades

“GRI 306: Avfall” ar 2020, medan “GRI 406: Ingen diskriminering”, uppdaterades ar 2016.

Forfattarna &r medvetna om komplexiteten av att mita kvalitet, d4 kvalitet i manga fall dr subjektivt
och saledes inte har ett entydigt matt. Studien utgar fran Legenzovas (2016) definition av kvalitet
i redovisningssammanhang. Forskaren beskriver att kvalitet i redovisningssammanhang ofta
bygger pa olika standarder och ndmner som ett exempel IFRS, vilket innebér att redovisningens
kvalitet dr hogre ju battre standarden f6ljs. Denna studie foljer samma logik vilket forklarar valet
av att anvidnda GRI-podng som indikator for kvalitet, dar hogre podng far representera hogre
kvalitet. En ytterligare anledning till valet av GRI for att méta kvalitet dr att standarden &r det mest
anvinda ramverket for hallbarhetsrapportering och anvédnds av 84% av virldens 250 storsta foretag
vilket gor det vedertaget internationellt (KPMG, 2020) och ddrmed ett 1ampligt kvalitetsmétt for
studien att utgd ifran. Anvdndning av GRI har dessutom representerat kvalitet i ett antal tidigare

studier som behandlar kvinnor i styrelsen och CSR-rapportering, diribland Cabeza-Garcia,
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Fernandez-Gago och Nieto (2018), Martinez-Ferrero, Ruiz-Cano och Garcia-Sanchez (2015), Issa
och Fang (2019) och Nguyen, 2020. Studierna har kategoriserat och podngsatt foretags
héllbarhetsrapportering enligt andra poéngskalor och forutséttningar, men gemensamt dr att de valt

att ranka rapportering enligt GRI som det som genererar hdgst poéng i sina studier.

Tabell 2: GRI-podngskala organiserad enligt miljédimension och social dimension

Miljodimension

GRI 301: Material 2016

GRI 302: Energi 2016

GRI 303: Vatten och avloppsvatten 2018
GRI 304: Biodiversitet 2016

GRI 305: Utslappp 2016

GRI 306: Avfall 2020

GRI 307: Efterlevnad av miljoregler 2016

GRI 308: Leverantorens miljobedomning 2016

Social dimension

GRI 401: Anstdllning / personalomsittning 2016

GRI 402: Arbets- och ledningsrelationer 2016

GRI 403: Arbetshilsa och sékerhetsledningssystem 2018
GRI 404: Trianing och utbildning 2016

GRI 405: Mangfald och lika mgjligheter 2016

GRI 406: Ingen diskriminering 2016

GRI 407: Foreningsfrihet och kollektiva forhandlingar 2016
GRI 408: Barnarbete 2016

GRI 409: Ofrivilligt arbete och tvangsarbete 2016

GRI 410: Sékerhetspraxis 2016

GRI 411: Ursprungsbefolkningens réttigheter 2016

GRI 412: Tillampning av ménskliga réttigheter 2016
GRI 413: Lokalsamhille 2016

GRI 414: Leverantorers sociala beddmning 2016
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GRI 415: Offentlig forvaltning 2016

GRI 416: Kundhélsa och sdkerhet 2016

GRI 417: Marknadsforing och kategorisering 2016
GRI 418: Kundens integritet 2016

GRI 419: Socioekonomisk efterlevnad 2016

3.3.1.1 Kritisk diskussion om kvalitet

Enligt Nguyen (2020) har GRI:s standarder utvecklats i syfte att forbéttra kvaliteten i
héllbarhetsrapportering, dédrfor anser forfattarna att kvaliteten pd hallbarhetsrapporteringen kan
métas genom att ge de studerade foretagen poéng baserat pa hur manga av ovanstdende GRI-
punkter som ndmns i foretagens héllbarhetsrapporter. Forfattarna dr medvetna om valet att hogre
poédng ska motsvara hogre kvalitet i denna uppsats kan bli foremal for diskussion. I avsaknad av
andra, mer lampliga métt, anses det vara det bista alternativet. Det finns en risk att fler podng kan
tolkas som att hallbarhetsrapporteringen endast dr storre till omfattningen och inte speglar
kvalitet. Forfattarna utgér ifrdn att hogre GRI-poing innebdr att foretagen adresserar och tacker
fler aspekter av GRI:s standard och dérfor ocksa har ett mer mangfacetterat hillbarhetsarbete.
Detta kan sammanfalla med att héllbarhetsrapporteringen ar storre sett till omfattningen men
behover inte gora det da fler ndmnda aspekter av hallbarhetsrapportering inte nédvéindigtvis
innebar fler ord. Forfattarna beaktar eventuella begrdnsningar av maéttet i studiens analys och

diskussion.

I dagsliget dr hallbarhetsrapportering lagstadgat for berdrda foretag i enlighet med ARL
(Bolagsverket, 2021), dock saknas det enhetliga riktlinjer for hur denna ska utformas. Under 2021
har den europeiska kommissionen lagt fram ett forslag for ett nytt direktiv om foretagens
héllbarhetsrapportering som véntas trida i kraft ar 2023 (Regeringskansliet, 2021). Forslaget
innebédr bland annat att héllbarhetsinformation ska ldmnas som en del av arsredovisningens
forvaltningsberittelse och dérav granskas av en revisor (Regeringskansliet, 2021). Det ska dven
fortydligas vilka uppgifter som ska finnas med i héllbarhetsrapporteringen och rapporten ska folja
EU-standarder for héllbarhetsrapportering (Regeringskansliet, 2021). Forslaget skulle kunna gora
skillnad for framtiden dd en mer enhetlig och tydlig standard kan Oka riktigheten och

jamforbarheten i métningar av kvaliteten pd héllbarhetsrapportering.
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3.3.2 Oberoende variabel

Som oberoende variabel i studien viljs andel kvinnor. Detta motiveras av att andel kvinnor
anvénds 1 tidigare studier for att undersdka den valda beroende variabeln (Arayssi, Dah & Jizi,
2016; Bear, Post & Rahman, 2010; Giannarakis, 2013; Nguyen, 2020). D4 forskning med andel
kvinnor som oberoende variabel i Sverige inte tidigare gjorts, utgar studien fran andel kvinnor som
oberoende variabel. Med vidare hénvisning till att tidigare forskning inom @mnet funnit bade
positiva, negativa och inget samband vid studier av andel kvinnor som oberoende variabel
(Arayssi, Dah & Jizi, 2016; Bear, Rahman & Post, 2010; Cucari, Esposito De Falco & Orlando,
2018; Giannarakis, 2013), har det bidragit till valet av andel kvinnor i styrelsen di forfattarna
dmnar att bade bidra till nuvarande forskning och utveckla forskningsomradet med empiri fran
Sverige. Valet att anvdnda andelen kvinnor motiveras dven av att andel &r ett relativt tal, vilket gor
att det kan uttryckas i procent. Talet paverkas dérfor inte av att styrelsen kan se olika ut till antal i
styrelsen beroende pa foretag och bidrar till att kvoten kan jimforas mellan olika foretag. Variabeln
har tagits fram genom att dividera antal kvinnor med storlek pa styrelsen for var och ett av
foretagen. I den fall som arbetstagarrepresentanter varit representerade i styrelsen har de

inkluderats, bade i andel kvinnor och styrelsens storlek.

3.3.3 Kontrollvariabler

Genom att anvénda kontrollvariabler minskar risken for att ett eventuellt samband mellan studiens
beroende och oberoende variabler beror pa en annan okdnd variabel. Enligt Bryman & Bell (2017)
ar ett falskt samband nir det verkar som att det finns ett samband mellan tvd variabler men
sambandet i realiteten beror pd att de tvd variablerna &r relaterade till en tredje variabel. For att
minska risken for ett falskt samband tillimpas flertalet kontrollvariabler vilket 6kar mojligheten
att kunna dra eventuella kausala samband. De valda kontrollvariablerna for regressionsanalysen dr

vél forankrade i tidigare forskning inom omradet.

Styrelsens storlek

Studien kommer att anvinda antal styrelseledaméter i styrelsen som en av kontrollvariablerna.
Valet av styrelsens storlek som kontrollvariabel grundar sig i tidigare forskning dér den &r ofta
aterkommande (Adams & Ferreira, 2009; Amorelli & Garcia Sanchez, 2020; Arayssi, Dah & Jizi,

2016). Da variabeln anvinds mycket i tidigare forskning antas den dérfor kunna péverka GRI-
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podngen 1 foretaget, vilket motiverar att den inkluderas i studiens regression. Bland tidigare
forskning som anvint sig av styrelsens storlek finns Issa och Fang (2019) som beskriver att foretag
med storre styrelse tenderar att ange mer frivillig hallbarhetsinformation i sina rapporter jAmfort
med andra foretag. Giannarakis (2013) beskriver att en storre styrelse kan bidra till ett storre
kunskapsutbyte inom CSR. Det finns dock en viss motséttning i att en stor styrelse enbart &r
positivt for foretags hallbarhetsrapportering. Arayssi, Dah och Jizi (2016) beskriver att storre
styrelser lider av problem som simre kommunikation och beslutsfattande, vilket gor att deras
effektivitet undermineras. Forskarna kom i sin studie fram till att en mindre styrelse hjélper foretag
att avsloja mer information dd kommunikationen foérenklas och dven bidrar till att medlemmarna

kénner ett storre ansvar.

Vidare har styrelsesuppleanter inte tagits med vid berdkningen av antal styrelsemedlemmar da en
suppleants priméra uppgift dr ersétta ordinarie styrelsemedlemmar nér de har férhinder och dérfor
inte medverkar vid styrelseméten. I de fall dér arbetstagarrepresentanter finns har de inkluderats
med motiveringen att de deltar vid styrelsemdten och kan ddrmed riknas ha ett visst inflytande pa
styrelsens beslut. I enlighet med tidigare forskning logaritmeras inte storlek pa styrelsen (Adams

& Ferreira, 2009; Amorelli & Garcia Sanchez, 2020; Arayssi, Dah & Jizi, 2016).

Antal anstillda

Ett alternativt matt i tidigare forskning for att mita foretagets storlek dr att i stillet for att anvinda
enbart totala tillgangar, vilja att kontrollera for antal anstillda i foretaget. Antal anstillda anvénds
i ett antal tidigare studier (Arayssi, Dah & Jizi, 2016; Hummel & Schlick, 2016). Arayssi, Dah och
Jizi (2016) valde att inkludera bade antal anstdllda och totala tillgdngar for att méta foretagsstorlek
1 sin studie med motiveringen att GRI identifierar anstdllda som en stor del av hur féretaget CSR-
rapporterar, samtidigt som foretag med fler anstéllda sannolikt har en storre bendgenhet att ingd i
hallbara initiativ. Vidare redogdr Barnea och Rubin (2010) for att storre foretag, oberoende av om
deras storlek mits som totala tillgangar eller antal anstdllda kidnner av mer press frn intressenter

och forvéntas darfor ha en storre paverkan pa samhéllet och dess omgivning.

Antal anstéllda har likt totala tillgadngar logaritmerats i studien. Valet att inkludera logaritmen av

bade totala tillgdngar och antal anstéllda skulle kunna leda till problem med multikollinearitet, da
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bada matt anvinds for att representera foretagets storlek. Det framgar dock av avsnitt 4.3.1 att

ingen multikollinearitet framkom mellan variablerna varfor bada fortsatt inkluderades i studien.

Totala tillgingar

For att méta foretagets storlek véljer studien att inkludera totala tillgangar som kontrollvariabel.
Att mita foretagets storlek genom totala tillgangar &r en av de mest anvénda kontrollvariablerna
(Manita et al., 2017) och anvinds i ett flertal studier inom omradet (Amorelli & Garcia-Sanchez,
2020; Issa & Fang, 2019; Martinez-Ferrero, Ruiz-Cano & Garcia-Sanchez, 2015). Manita et al.
(2017) finner att storre foretag dr mer bendgna att publicera information om ESG till bade
intressenter och samhéllet i 6vrigt och Chapple och Humphrey (2013) att stora foretag har en hogre
press fran samhéllet att leva upp till sociala forvantningar just pa grund av deras storlek. Genom
sin storlek har storre foretag enligt Chapple och Humphrey (2013) ocksa fler resurser att 1dgga pé
héllbarhetsarbete. Studien viljer i enlighet med tidigare forskning att logaritmera totala tillgdngar
(Amorelli & Garcia Sanchez, 2020; Manita et al., 2017; Nguyen, 2020), for att undvika att
extremvérden féar en storre paverkan och minska avstandet mellan variablerna som antar hogre
virden. Logaritmering formaterar om data varpa dess varians blir mer konstant, vilket i sin tur
minskar problem med heteroskedasticitet (Brooks, 2019). Dirtill kommer att logaritmering av data

kan gora residualerna mer normalfordelade (Brooks, 2019).

Skuldsittningsgrad

Studien inkluderar &ven skuldsdttningsgrad som en kontrollvariabel. Skuldsittningsgraden kan
anvéndas for att utvérdera ett foretags finansiella risk och berdknas vanligtvis genom att ta de totala
rdntebdrande skulderna dividerat med totala tillgdngar. En stor del av tidigare forskning har valt
att anvénda sig utav skuldsittningsgraden for att f4 ett matt pa foretagets risk (Cabeza-Garcia,
Fernandez-Gago & Nieto, 2018; Hummel & Schlick, 2016; Issa & Fang, 2019; Manita et al., 2017)
vilket foranleder valet att inkludera variabeln dven i denna studie. Cabeza-Garcia, Fernandez-Gago
och Nieto (2018) finner i sin studie ett negativt samband mellan skuldséttningsgraden och nivé av
CSR-rapportering, vilket de tolkar som att foretag med en hdgre nivé av skuldséttning rapporterar
mindre om CSR. Manita et al. (2017) finner i sin studie att skuldséttningsgraden har ett positivt
samband med foretagens ESG-betyg. Hummel och Schlick (2016) beskriver att ldngivare &r

intresserade av ett foretags hallbarhetsrapport da den pekar pd framtida potentiella risker rorande
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héllbarhet. Det innebér enligt forskarna att foretag med hogre skuldséttning &r mer beroende av
langivares krav och dérfor har stérre incitament att ge sina langivare en mer hogkvalitativ
héllbarhetsrapport. Skuldséttningsgraden i denna studie himtas frén Retriever Business och utgar

fran foretagens arsredovisning fran 2020.

ROA

Studien anvinder sig av ROA for att spegla foretagens lonsamhet. ROA visar hur 16nsamt ett
foretag dr 1 forhallande till deras totala tillgdngar, det vill sdga hur effektivt de anvédnder sina
tillgdngar for att generera vinst. ROA har varit en vil anvind variabel 1 tidigare forskning
(Amorelli & Garcia Sanchez, 2020; Arayssi, Dah & Jizi, 2016; Martinez-Ferrero, Ruiz-Cano &
Garcia-Sanchez, 2015) och ér likt totala tillgangar en av de mest védlanvinda kontrollvariablerna
inom omréadet (Manita et al., 2017). Tidigare forskning har funnit att ROA har en positiv effekt pa
ett foretags CSR-rapportering (Cabeza-Garcia, Fernandez-Gago & Nieto, 2018; Nadeem, Zaman
& Saleem, 2017). Aven om foretag ofta har en ambition att engagera sig i CSR-aktiviteter si kan
foretagets CSR-arbete i praktiken, inklusive héllbarhetsrapportering, bero pad den méngd resurser
som foretaget har tillgingligt att spendera (Roberts, 1992). Detta indikerar att ett foretag med
mycket resurser sannolikt kan vilja att fokusera mer pa sitt hallbarhetsarbete och rapportering. Att
ROA éven har varit det l6nsamhetsmétt som stotts pa mest frekvent under sokning efter tidigare
forskning samt att en stor del av tidigare forskning tillimpar méttet framfor andra matt motiverar
valet att kontrollera for det i studien. I studien hamtas nyckeltalet ROA via Dagens Industri, dar

det berdknats genom att multiplicera vinstmarginalen med kapitalomséttningshastigheten.

Tabell 3: Sammanstdllning av valda variabler

Variabel Namn i Eviews Definition

Beroende variabel

GRI-poing GRI_POANG Se metod: avsnitt 3.3.1

Oberoende variabel

Andel kvinnor i styrelsen ANDEL _KVINNOR I STYRELSEN  Antal kvinnor/Styrelsens storlek
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Kontrollvariabler

Styrelsens storlek ANTAL I STYRELSEN Antal styrelseledamoéter
Antal anstéllda LN _ANSTALLDA In (antal anstillda)
Totala tillgangar LN TOT TILLGANGAR TSEK In (totala tillgdngar)
Skuldsattningsgrad SKULDSATTNINGSGRAD Réntebirande skulder/tillgdngar
ROA ROA Réntabilitet pa totalt kapital

3.4 Datainsamling

For att identifiera lampliga foretag for studien gjordes en sokning pa databasen Retriever Business
dér forfattarna kontrollerade att foretagen foll under kraven for en lagstadgad hallbarhetsrapport
enligt ARL. Direfter kontrollerades att valda foretag de facto var noterade under ar 2020 genom
att stimma av mot en lista fran Dagens Industri, dd en samlad lista fran en databas potentiellt skulle
kunna innehdll misstag. En sammanstéllning over inkluderade foretag finns i bilaga 1. Vidare
inhdmtades information om GRI frén foretagens arsredovisningar och i vissa fall dven fran separata
héllbarhetsrapporter, dd rapporterna inte alltid innehdll samma information. Information om
styrelsen inhdmtades frin Retriever Business, vilket dven antal anstillda, foretagens totala
tillgdngar och skuldséttningsgrad gjorde. For att fa fram nyckeltalet ROA for 2020 anvindes
Dagens Industri. For att sedan kontrollera att informationen som inhdmtats var riktig gjordes
flertalet stickprov mot foretagens arsredovisningar som visade att informationen som erhallits var

korrekt.

3.4.1 Litteratursokning

For att finna relevant tidigare forskning och information om valda teorier anvindes LUBsearch
och Business Source Complete. For att garantera att endast granskade vetenskapliga artiklar
anvéndes kriteriet “peer-reviewed”. Vid sokning efter relevanta artiklar koncentrerades sokningen

9 ¢

utefter ett antal valda sdkord pa engelska, vilka var “sustainability reporting”, “CSR reporting”,
“board composition”, “women on boards”, “woman”, “female directors” och “board gender
diversity”. Orden kombinerades i olika sokningar for att ge storre utslag. I de fall rapporter eller

liknande anvinds har de valts fran vil anfortrodda kéllor, sa som regeringen, FN och Allbright.
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Detta minskar risken for felaktig information och gor studien mer trovdrdig. Géllande litteratur
som behandlar den teoretiska referensramen har ursprungskallor anvénts i storsta mdjliga mén for

att sdkerstilla att korrekt information dterges.

3.5 Databearbetning

3.5.1 Multipel linjir regression

En regressionsanalys @mnar beskriva och utvirdera relationen mellan en beroende variabel och en
eller flera oberoende variabler (Brooks, 2019). En regressionsanalys forsoker forklara fordndringar
i den beroende variabeln med hinvisning till fordndringar i1 en eller flera oberoende variabler
(Brooks, 2019). Da den aktuella studien d@mnar undersoka hur ett flertal oberoende variabler
paverkar den beroende variabeln, anvdnds en multipel linjdr regressionsanalys. I en multipel linjér
regressionsanalys ges en [P-koefficient for varje enskild oberoende variabel, vars vérde
representerar den partiella effekt som varje enskild oberoende variabel har pa den beroende
variabeln (Brooks, 2019). Vid hypotesprovningen bestdms en lamplig signifikansniva, vilket enligt
Korner och Wahlgren (2015) i praktiken alltid dr 5% om det inte finns starka skél for ndgot annat.
Om p-virdet dr storre dn 5% finns det ingen statistisk signifikans, alltsd kan inte nollhypotesen
forkastas (Korner & Wahlgren, 2015). Studien har darfor valt att anvdnda en signifikansniva pé

5% vid hypotesprovningen.

3.5.2 Determinationskoeffcienten (R?)

Determinationskoefficienten (R?) dven kallad forklaringsgrad eller prediktionsformaga, beskriver
hur stor del av variationen i den beroende variabel som kan forklaras av variationen i den
oberoende variabeln (Bryman & Bell, 2017). Determinationskoefficienten antar absoluta tal fran
0 till 1. Ett R*-vérde pé 0 innebér att det inte finns ett samband mellan variablerna, medan ett R*-
véirde pd 1 innebdr att det finns ett fullstindigt samband mellan variablerna (Djurfeldt, Larsson &
Stjarnhagen, 2018). Generellt anvinds den justerade determinationskoefficienten om stickprovet
understiger 200 (Djurfeldt, Larsson & Stjdrnhagen, 2018). D4 den aktuella studien inkluderar 109

observationer, anvinds justerad R* for att forklara variationen i den beroende variabeln i studien.
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3.5.3 Dataanalys

Nér studiens data var insamlad bearbetades den forst i Excel for att sedan ldggas in i
ekonometriprogrammet Eviews for att kunna genomfora regressionsanalysen. For att vidare kunna
analysera studiens data har forfattarna tagit hjilp av litteratur inom bade statistik och ekonometri
for att sdkerstdlla att studiens data tolkas korrekt. Vidare har l&dmplig litteratur anvénts for att

kontrollera att forfattarna genomfort ldmpliga test for att kontrollera regressionen.

3.6 Kontroll av modell

3.6.1 Multikollinearitet

Vid en multipel regressionsanalys dr det viktigt att beakta huruvida de oberoende variablerna
sinsemellan verkligen dr oberoende. Om det finns ett starkt samband mellan tva eller flera av de
oberoende variablerna uppstar multikollinearitet (Wahlgren, 2012). For att kontrollera att
multikollinearitet inte uppstétt analyseras VIF-faktorn per variabel och for att sékerstélla resultatet

ytterligare genomfors en korrelationsanalys. Resultatet presenteras och forklaras i avsnitt 4.3.1.

3.6.2 Ramsey RESET test for linjart samband

Ett grundldggande antagande for linjir regression &r att det finns ett linjdrt samband mellan den
beroende variabeln och den oberoende variabeln (Brooks, 2019). Ett linjart samband foreligger
om medelvirdet av regressionsmodellens residualer dr lika med 0 (Brooks, 2019). I den aktuella
studien antas att det foreligger ett linjart samband mellan undersdkningsvariablerna andel kvinnor
1 styrelsen, storlek pd styrelse, totala tillgdngar, antal anstéllda, skuldsittningsgrad samt ROA och
den beroende variabeln kvalitet pd héllbarhetsredovisning. For att testa linjéritet i den aktuella
studien anvéinds ett Ramsey RESET test, som miter medelvirdet av regressionens residualer.

Resultatet presenteras i avsnitt 4.3.2.

3.6.3 White’s test for heteroskedasticitet

Linjér regression utgér frdn antagandet om homoskedasticitet, vilket foreligger om variansen av
residualerna dr konstant (Brooks, 2019). Om variansen hos residualerna inte dr konstant foreligger
i stdllet heteroskedasticitet. Heteroskedasticitet innebér att den oforklarliga variationen i den
beroende variabeln systematiskt foljer fordndringar i den oberoende variabeln (Brooks, 2019).

Heteroskedasticitet dr problematiskt da regressionslinjen uppskattas fel, vilket i sin tur 6kar risken
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for typ 1-fel (Brooks, 2019). I syfte att kontrollera for heteroskedasticitet utfor forfattarna ett
White’s test. Ett White’s test ska inte vara signifikant eftersom nollhypotesen &r att datan ar

homoskedastisk. Resultatet presenteras i avsnitt 4.3.3.

3.6.4 Jarque-Bera test for normalitet

For att utfora hypotestest om regressionsmodellens parametrar kridvs att antagandet om
normalfordelning ar uppfyllt (Brooks, 2019). 1 syfte att undersoka om residualerna ar
normalfordelade utfor den aktuella studien ett Jarque-Bera test, vilket &r ett av de vanligaste testen
for normalitet. Jarque-Bera testar for normalitet genom att kontrollera for skevhet och kurtosis
(Brooks, 2019). Skevhet definierar formen av normalfordelningen och visar den eventuella
asymmetrin som kan forekomma i normalfordelningen kring medelvirdet (Brooks, 2019).
Kurtosis anger hur tjocka kurvans svansar dr och hur hog topp den har (Brooks, 2019). I ett urval
med fullkomligt normalférdelade residualer antar skevhet-koefficienten ett virde pd 0 och

kurtosis-koefficienten ett virde pa 3 (Brooks, 2019). Resultatet presenteras i avsnitt 4.3.4.

3.7 Metoddiskussion

3.7.1 Overgripande metodkritik

Studien utgar frin sekundérdata i form av data som samlats in frdmst frdn databasen Retriever
Business och vissa data kommer frin Dagens industri. Aven om bada killor #r palitliga #r
forfattarna medvetna om att det hade varit Onskvart att all data var himtad fran samma kalla, vilket
dessvirre inte var mojligt 1 studien. For att i storsta mojliga mén kontrollera att datan som
inhdmtats var korrekt gjordes flertalet stickprov mot foretagens arsredovisningar for 2020 dér inget
av stickproven visade pa att datan skulle vara felaktig. En annan aspekt dr att datan just r
sekundirdata, dir det allra mest optimala hade varit att anvdnda primérdata vilket dessvirre inte
var mojligt for att kunna uppfylla studiens syfte. Bryman & Bell (2017) poidngterar att en
begransning med att anvinda sekundéirdata &r att man fran borjan dr obekant med datan och méste
tolka och forsta dess komplexitet for att undvika felaktiga tolkningar. Studien har kunnat undvika
risken for felaktig tolkning till stor del eftersom det &r siffror som anvénts och inte ord, vilket gor

att tolkningen inte blir lika subjektiv som den annars riskerat att bli.
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Det faktum att studien utgér ifrdn en poédngskala dér det dr forfattarna som sétter podng trots
riktlinjer med tydlig inspiration frdin Hummel och Schlick (2016), &r ndgot som kan ge upphov till
viss kritik om partiskhet. Genom att foretag som tillimpar GRI i den allra storsta majoriteten av
fallen valt att ha ett GRI-index som tydligt markerat var informationen finns och om den
inkluderats i1 redovisningen har det varit relativt okomplicerat for forfattarna att poédngsitta
foretagen, di inga egna slutsatser har behdvts utan indexet har foljts vid poingsittning. Aven om
forfattarna varit noggranna och dubbelkollat varje foretags nimnda index innan den slutliga
poédngen sattes finns risken att ndgot manskligt misstag kan ha begatts som resulterat i att ett foretag
kan ha fatt en felaktig podng. Risken for det bedoms dock av forfattarna vara vildigt liten.
Forfattarna valde mellan alternativa metoder for att mita kvalitet innan beslutet att skapa
poédngskalan slutligen valdes. Ett alternativ som diskuterades var att anvdinda "Bloomberg’s Social
Disclosure Score”, men det valdes bort dd det i1 princip enbart fanns tillgéngligt for Large-cap
foretag vilket inte gar i linje med studiens syfte som dr att undersoka sa stor del av

Stockholmsbdrsen som mdjligt och inte enbart de storsta foretagen.

3.7.2 Reliabilitet

Reliabilitet avser enligt Skidrvad och Lundahl (2016) franvaron av slumpmaéissiga mitfel, det vill
sdga att mitningen inte paverkas av vem som utfér mdtningen eller under vilka omstdndigheter
som mitningen sker. Nir en undersdkning har god reliabilitet finns darfor f slumpmaéssiga fel och
ska kunna upprepas flera ganger och da uppna samma resultat (Skdrvad & Lundahl, 2016). Om
studien skulle replikeras med samma matt for kvalitet genom GRI-podng skulle det vara mojligt
att fA samma resultat och poédng da forfattarna anvént sig av foretagens GRI-index som framgéar av
redovisningen, vid berdkning av podng. Da forfattarna inte gett podng utifran att de behdvt bedoma
ndgot sjilva underlittar det for att kunna replikera studien. Vidare har information om styrelsens
sammansittning, andel kvinnor, skuldséttningsgrad, totala tillgangar, antal anstéllda hdmtats fran
Retriever Business vilket dr en anfortrodd kélla med hog reliabilitet, vilket ocksé har kontrollerats
genom stickprov utforda av forfattarna. Detsamma géller for nyckeltalet ROA som hdamtades via

Dagens industri.

Om studien skulle utforas igen kan samma information inhdmtas som denna studie utgér fran,

vilket okar reliabiliteten for studien. For att vidare stirka studiens reliabilitet valde forfattarna att
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vid insamling av antal kvinnor i styrelsen och antal styrelsemedlemmar utgé fran hur styrelsen sag
ut vid slutet av ar 2020. Valet gjordes i syfte for att underlétta replikerbarheten av studien. Om
forfattarna inte varit konsekventa vid valet av hur styrelsen sag ut vid en bestdmd tidpunkt skulle
det vara svart for andra forfattare att kunna replikera studien och f4 samma styrelsestorlek och
sammanséttning. Forfattarna d4r medvetna om att om en annan tidpunkt valts, exempelvis 1 januari

eller 1 juni 2020, hade resultatet kunnat skilja sig ét.

3.7.3 Validitet

Med begreppet validitet menas enligt Bryman och Bell (2017) om ett matt verkligen miter det de
avser att mata eller annorlunda uttryckt: franvaro av systematiska matfel (Skdrvad & Lundahl,
2016). Enligt Skédrvad och Lundahl (2016) finns det tva former av validitet, inre och yttre validitet.
Forfattarna beskriver att inre validitet syftar pa att variabeln miter vad den avsag att méta och yttre
validitet till att kunna méata huruvida urvalet kan generaliseras och appliceras pd en storre
population och inte enbart urvalet. Nér det géiller inre validitet &r ett problem som kan uppsta
huruvida studiens beroende variabel GRI-podng méter kvalitet. Forfattarna grundar valet av GRI
som indikator for kvalitet i att tidigare forskning anvdnt GRI pa olika sétt for att definiera kvalitet
i hallbarhetssammanhang vilket bidrar med validitet till studien. Néar det géller den yttre validiteten
maéste hdnsyn tas till att urvalet inte speglar samtliga foretag som ér noterade pa Stockholmsborsen,
dé samtliga foretag inte redovisade enligt GRI-riktlinjerna och kunde inkluderas i studiens urval.

Forfattarna dr medvetna om detta faktum och beaktar det i studien.
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4. Resultat

I avsnittet resultat presenteras resultatet fran de genomforda statistiska analyserna. Kapitlet
inleds med deskriptiv statistik foljt av regressionsanalysen och slutligen presenteras resultat av

ytterligare tester.

4.1 Deskriptiv statistik

Tabell 4: Deskriptiv statistik, ej logaritmerade vdrden inom parentes

Minimum Medelvirde Median Maximum Standardavvikelse
GRI-poing 0 9,58 9 24 4,92
Andel kvinnor, % 10 36,65 36,36 66,67 11,7
Styrelsens storlek 5 8,28 8 14 2,19
Antal anstillda 2,71 7,68 7,88 12,59 2,04
(15) (2155) (2653) (293608) (7,65)
Totala tillgiangar 13,03 16,82 16,95 20,05 1,46
(455887)  (20105420)  (23087456) (510040147) (4,30)
Skuldsittningsgrad -9.9 4,53 2,44 22,95 5,68
ROA, % -21,64 4,29 4,67 15,70 5,92
Antal observationer 109 109 109 109 109

I tabell 4 presenteras den deskriptiva statistiken for varje variabel som inkluderats i studien. For
att undvika extremvérden har variablerna totala tillgdngar och antal anstdllda logaritmerats. Den
genomsnittliga GRI-podngen i studien (GRI_POANG) uppgér till 9.58, vilket ar relativt 1gt med
hénsyn till maxpoédngen som dr 27. D4 standardavvikelsen uppgér till 4,92 tyder det pa att det finns
en viss spridning i resultat i GRI-podang mellan foretagen vilket innebir pa att en del foretag fick
fler podng dn vad medelvérdet visar men ocksé lagre, vilket ocksa framgér av att minsta givna
GRI-podng var 0 och det hogsta var 24. Genom att observera medianen for GRI-podng gar det att

utldsa att den ligger pd 9 vilket ligger ndra medelvirdet. Av tabell 4 gar det ocksa att utlésa att
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andelen kvinnor har ett medelvirde pa 36,65% och median pa snarlika 36,36%. Aven gillande
andelen kvinnor finns en viss spridning mellan féretagen da minsta andel kvinnor i styrelsen
uppgar till 10% samtidigt som den hogsta andelen kvinnor i styrelsen uppgar till 66,67%. I studien
inneholl den genomsnittliga styrelsen 8,28 styrelseledamoéter diar 36,65% var kvinnor vilket

motsvarar i genomsnitt tre (3,04) kvinnor per styrelse.

4.2 Multipel regressionsanalys

I tabell 5 presenteras modellens determinationskoefficient (R*) samt justerade
determinationskoefficient (Justerad R?). Som tidigare ndmnt anvinds generellt den justerade
determinationskoefficienten om stickprovet understiger 200, for att undvika ett eventuellt
missvisande resultat (Djurfeldt, Larsson & Stjdrnhagen, 2018). Da den aktuella studiens stickprov
uppgar till 109 anvédnds sdledes den justerade determinationskoefficienten. Modellens
forklaringsgrad uppgér till 25%, vilket innebér att 25% av variationen i den beroende variabeln

(GRI_POANG) kan forklaras av variationen i studiens oberoende variabler.

Tabell 5: Resultat av regressionsanalys

Oberoende variabler B-koefficient P-virden

ANDEL KVINNOR I STYRELSEN 4,14 0,26

ANTAL 1 STYRELSEN -0,13 0,65

LN _ANSTALLDA 0,54 0,05*

LN TOT TILLGANGAR TSEK 1,36 <0,0071***

SKULDSATTNINGSGRAD -0,12 0,20

ROA 0,08 0,27

Determinationskoefficient R? Justerad R?
0,29 0,25
Koefficient P-virde

F-virde 7,08 <0,0071***
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I tabell 5 sammanfattas resultaten av den multipla regressionsanalysen. Studiens hypotes
forutspadde ett samband mellan andelen kvinnor i svenska bolagsstyrelser och kvaliteten pé
héllbarhetsrapporteringen. Resultatet av analysen visar inget statistiskt signifikant samband mellan
andelen kvinnor i svenska bolagsstyrelser (ANDEL KVINNOR I STYRELSEN) och kvaliteten
pa hallbarhetsredovisningen (GRI_ POANG) (B= 4,14, p = 0,26). Studien finner saledes inte stod
for hypotesen, varpd nollhypotesen inte forkastas. Med hénsyn till studiens kontrollvariabler, har
foretagens  totala  antal anstillda (LN _ANSTALLDA) och totala tillgangar
(LN_TOT _TILLGANGAR TSEK) signifikant positiv  paverkan pd kvaliteten pé
héllbarhetsredovisning (GRI_POANG). Totala tillgdngar (LN TOT TILLGANGAR TSEK)
visar en trestjarnig signifikansniva dd p <0,001. Variabelns B-koefficient uppgar till 1,36, vilket
betyder att en enhets 6kning i logaritmen for totala tillgdngar skulle innebidra en 6kning av 1,36
GRI podng. Antal anstdllda (LN_ANSTALLDA) visar en enstjdrnig signifikansniva (p = 0,05),
alltsa ar sambandet inte styrkt till samma nivéd som i totala tillgdngar men &nda tillrackligt for att
pavisa viss signifikans. P4 samma sétt innebér en enhets 6kning i logaritmen for antal anstillda en
okning pé 0,54 GRI-poing. Trots att endast tva variabler har signifikans, uppgér F-virdet till 7,08

med en trestjérnig signifikansnivé (p <0,001).

4.3 Kontroll av modeller

4.3.1 Multikollinearitet

For att kontrollera for multikollinearitet i den aktuella studien analyserades VIF-virdena for datan.
Eviews berdknar en “VIF-faktor”, vars kritiska véirde generellt brukar ligga 6ver 10 (Brooks,
2019). Om VIF-virdet verstiger det kritiska vardet signalerar det problem med multikollinearitet.
Som framkommer ur tabell 6 tycks det inte forekomma nagon kritisk multikollinearitet mellan

ndgon av variablerna.

Tabell 6: Sammanstillning av VIF-virden

Oberoende variabler VIF-virde
ANDEL KVINNOR I STYRELSEN 1,08
ANTAL 1 STYRELSEN 2,22
LN ANSTALLDA 1,88
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LN TOT TILLGANGAR TSEK 1,68
SKULDSATTNINGSGRAD 1,60
ROA 1,08

Ett annat sétt att spara multikollinearitet &r att genomfora en korrelationsanalys dér de oberoende
variablerna korrelerar med varandra. Nér korrelationer Overstiger 0,8 eller understiger -0,8
signalerar det eventuell multikollinearitet (Djurfeldt, Larsson & Stjarnhagen, 2018). Ur tabell 7
framgar att det inte finns ndgot problem med multikollinearitet dd ingen korrelation dverstiger 0,8
eller understiger -0,8. Den starkaste korrelationen uppgar till » = 0,64** mellan variablerna
‘ANTAL I STYRELSEN’ och ‘LN _ANSTALLDA’, det vill sdga mellan antal styrelseledamdter

i styrelsen och antal anstillda.

Tabell 7: Korrelationsanalys for studiens kontrollvariabler

Variabel 1. 2. 3. 4. 5. 6.

1. ANDEL KVINNOR I STYRELSEN | 1,00

2. ANTAL I STYRELSEN | 0,11 1,00

3.LN_ANSTALLDA | 0,01  0,64** 1,00

4.LN_TOT TILLGANGAR_TSEK | 0,16  045%*  035% 1,00

5. SKULDSATTNINGSGRAD 0,12 0,35**  -039%** 0,19 1,00

6.ROA 0,05 -0,04 0,01 0,01 -0,19% 1,00

4.3.2 Ramsey RESET test for linjart samband

Resultatet av Ramsey RESET test visar att det foreligger ett linjart samband mellan variablerna i
studien. Detta framgéar av att variabeln “fitted” 1 kvadrat inte ar signifikant (p = 0,53), vilket
indikerar att det foreligger ett linjért samband mellan variablerna. Det fullstindiga Ramsey

RESET-testet aterfinns i bilaga 4.
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4.3.3 White’s test for heteroskedacitet
Resultatet av White’s test for heteroskedasticitet visar att inga variabler var signifikanta. Med
utgéngspunkt i att nollhypotesen ar att datan dr homoskedastisk, kan darfor studiens data anses

vara homoskedastisk vilket dr det efterstrdvansviarda. White’s test i sin helhet aterfinns i bilaga 5.

4.3.4 Jarque-Bera test for normalitet

For att kontrollera att modellen dr normalfordelad genomfordes ett Jarque-Bera test. Resultatet
visar att Jarque-Bera vérdet inte dr signifikant (p = 0,37) vilket innebér att modellen i studien ar
normalfordelad d& nollhypotesen dven hér dr att datan dr normalfordelad. Ett fullstindigt Jarque-

Bera test med vérden finns i bilaga 6.

4.4 Hypotesutfall

Denna studie utgdr fran en tvasidig hypotes vilket innebédr en noll- och mothypotes som behandlar
huruvida det finns ett samband mellan andelen kvinnor i styrelsen och kvaliteten pa
héllbarhetsrapportering. Efter att en multipel linjér regressionsanalys utforts visar den att det inte
gér att pdvisa ndgot statistiskt sdkerstdllt samband mellan andelen kvinnor i styrelsen och
kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen for studiens valda signifikansniva. Nollhypotesen kan

darfor inte kan.
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S. Analys

1 foljande avsnitt analyseras studiens resultat tillsammans med tidigare forskning och den valda
teoretiska referensramen for att forséka ge en djupare forklaring. Aven studiens begrinsningar

behandlas i avsnittet.

Tidigare forskning om hur andel kvinnor i styrelsen paverkar kvalitet pd hallbarhetsrapportering
har visat pa skilda resultat och slutsatser. Ur den aktuella studiens regressionsanalys som
inkluderade 109 borsnoterade foretag med huvudséte i Sverige 2020, framkom inget signifikant

samband mellan andelen kvinnor i styrelsen och kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen.

Studiens resultat dr i linje med Manita et al. (2017), Nguyen (2020) och Giannarakis (2013) som
inte finner ett statistiskt sdkerstéllt samband mellan andelen kvinnor i styrelsen och kvaliteten av
héllbarhetsrapporteringen. Studiens tillvigagingssitt var likt Nguyen (2020) i avseende att
redovisning enligt GRI inkluderades i den beroende variabeln. Manita el al. (2017) utgar fran
“Bloomberg’s Social Disclosure Score” vilket studien inte valt att gdra, vilket 4ven Giannarakis
(2013) gor. Samtliga studier ovan har valt att genomfora en regression for att undersoka ett
eventuellt samband, vilket &ven denna studie gjort. Att Manita et al. (2017) och Giannarakis (2013)
utgér fran foretag 1 USA och Nguyen (2020) frén foretag i Tyskland gor att forfattarna 1 hogre grad
forvintade sig ett resultat likt Nguyen (2020), da Tyskland ar ett land som 1 storre utstrackning har
likheter med Sverige i jimforelse med USA. Giannarakis (2013) ndmner att en potentiell forklaring
till att inget samband finns kan vara att kvinnliga och manliga styrelsemedlemmar utbildas pa
samma sdtt och dérfor tar sig an samhallets forvéntningar pa samma sétt. D& denna studie fokuserat
pa Sverige dr det mojligt att ménga kvinnliga och manliga medlemmar studerat pa samma
universitet och dédrav erhéllit liknande kunskaper vilket kan gora att ingen storre skillnad gar att
utldsa. Da studien inte hade fokus pa styrelsemedlemmarnas bakgrund blir det svart att dra vidare
slutsatser. Uppfattningen delas dock inte av Singh, Terjesen och Vinnicome (2008) som anser att
kvinnor tenderar att ha en annan akademisk och professionell bakgrund utanfor verksamheten mot

mén, vilket leder till att de beaktar fler perspektiv och andra frdgor vid beslutsfattande.
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Resultatet motséger en overvdgande del tidigare studier, som antingen presenterar ett positivt
signifikant samband mellan andelen kvinnor i styrelsen och kvaliteten pa hallbarhetsrapportering
(Arayssi, Dah & Jizi, 2016; Bear, Rahman & Post, 2010; Cabeza-Garcia, Fernandez-Gago &
Nieto, 2018; Jizi, 2017), eller ett negativt signifikant samband mellan andelen kvinnor i styrelsen
och kvaliteten pd hallbarhetsrapportering (Cucari, Esposito De Falco & Orlando, 2018; Nguyen,
Tran & Vu, 2021). Att den aktuella studien inte fann ett signifikant resultat kan bland annat
forklaras av att forfattarnas métt for kvalitet pa héllbarhetsrapportering skiljer sig dt frdn de ovan
ndmnda undersdkningarna. Forfattarna har valt att konstruera ett eget matt for att méta kvalitet pa
héllbarhetsrapportering, som grundar sig i GRI:s riktlinjer for hdllbarhetsrapportering. Tidigare
studier som funnit ett signifikant samband maéter kvalitet pa hallbarhetsrapportering pa andra sitt,
exempelvis genom att bedoma effektivitet av foretags hallbarhetsarbete med hjélp av
“Bloomberg’s Social Disclosure Score” eller genom att beakta separata aspekter av

héllbarhetsrapportering.

Inom den resursbaserade teorin argumenteras det for att en 6kad mangfald i styrelsen har en positiv
inverkan pa organisationers hallbarhetsarbete (De Villiers, Naiker & van Staden, 2011; Hafsi &
Turgut, 2013). Detta kan tillskrivas att en diversifierad styrelse har en 6kad rikedom av kunskap
och erfarenhet (De Villiers, Naiker & van Staden, 2011), samt ett storre antal individuella
uppsittningar av egenskaper som paverkar organisationens strategiformulering (Hafsi & Turgut,
2013). Att inkludera kvinnor i styrelsen forbattrar inte endast organisationens sociala prestationer
(Shaukat, Qiu & Trojanowski, 2015), utan dkar dven organisationens engagemang i alla aspekter
av CSR (Landry, Bernardi & Bosco, 2014). Dessa argument talar for att kvinnliga
styrelseledamoter bor ha en paverkan pé organisationers hallbarhetsarbete, ndgot som den aktuella
studien inte fann. Att den aktuella studien inte fann ett signifikant resultat kan mdjligtvis hérledas
till att Sverige har en relativt hog jimstélldhet jamfort med de ldnder som tidigare studier behandlar
(World Economic Forum, 2021). Det vill sdga att kvinnliga styrelseledaméoter enligt ett
resursberoende perspektiv potentiellt inte skiljer sig at signifikant frdn mén nér det kommer till
human- och relationskapital, och saledes inte har en béttre, eller sdmre, position att bidra med
resurser till organisationen. Effekten av kvinnor i styrelsen, sdsom fler synpunkter, virderingar
och perspektiv (Adams & Ferreira, 2009) eller annan akademisk och professionell bakgrund 4n

mén (Singh, Terjesen & Vinnicome, 2008), &r alltsa mojligtvis inte lika stor som i andra lander.

39



Studien finner didremot ett signifikant positivt samband mellan foretagens storlek och kvalitet péa
héllbarhetsrapporteringen, bade sett till totala tillgdngar och antal anstdllda. Detta kan forklaras av
att storre foretag, vare sig det mits genom totala tillgangar eller antal anstdllda, kidnner en hogre
press frin intressenter och forvintas padverka samhéllet mer dn mindre foretag (Arayssi, Dah &
Jizi, 2016; Cabeza-Garcia, Fernandez-Gago & Nieto, 2018). Med grund i intressentteorin kan en
potentiell forklaring vara att storre foretag investerar i fler CSR-relaterade aktiviteter med en storre
variation. Cabeza-Garcia, Fernandez-Gago och Nieto (2018) forklarar dessutom att storre foretag
har fler resurser tillgéngliga for att producera den typen av information som efterfragas i
héllbarhetsrapporteringen av intressenterna. D4 denna studie utgér frin foretag noterade pa
Stockholmsbdrsen kan de anses vara stora, vilket kan forklara varfor en stor méangd information
fanns tillgénglig i hallbarhetsrapporterna. En reflektion med grund i intressentteorin dr att i takt
med att patryckningar fran intressenter okar, bade géllande att inkludera fler kvinnor i styrelsen
och foretags héllbarhetsrapportering, finns mojligheten att foretag véljer att inkludera fler kvinnor
for att ge ett sken av en forbéttrad jamstilldhet. Det betyder dock inte att den faktiska mdjligheten
att paverka styrelsens arbete vare sig finns eller forbattras. Ett sddant scenario skulle potentiellt

kunna forklara studiens avsaknad av samband.
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6. Slutsats och diskussion

1 foljande kapitel presenteras studiens slutsats foljt av en diskussion ddr forfattarna kommer med
egna reflektioner angaende studiens resultat. Slutligen presenteras forslag till vidare forskning

inom omrddet, vilket till stor del grundar sig i forfattarnas observationer och tankar.

6.1 Slutsats

Studiens syfte var att undersdka om det fanns ett samband mellan andelen kvinnor i styrelsen och
kvaliteten péd héllbarhetsrapportering i svenska noterade foretag. For att kunna besvara studiens
syfte och frigestillning formulerades hypotesen: det finns ett samband mellan andelen kvinnor 1
styrelsen och kvaliteten pd hallbarhetsrapporteringen. Utifrdn regressionen som genomfordes
kunde ingen statistisk signifikans pévisas och studien kan dérfor inte bekrifta om det finns ett
samband mellan andelen kvinnor i styrelsen och kvaliteten pa hallbarhetsrapporten. I analysen
tolkas studiens resultat utifrdn valda teorier och forskning inom &mnesomradet for att vidare kunna

belysa vilka faktorer som kan ligga till grund for studiens resultat.

6.2 Diskussion

Trots att det inte framkom ett signifikant samband mellan kvinnor i styrelsen och kvaliteten pé
héllbarhetsrapportering, anser forfattarna att studiens syfte dr uppfyllt. Studiens resultat ger
anledning till att diskutera hur studiens uppbyggnad och forfattarnas val kan ha paverkat resultatet.
Den aktuella studien anvinder ett egenkonstruerat matt for att uppmadta kvalitet pa
héllbarhetsrapportering, vilket kan anvéndas som forklaring till studiens resultat. Som tidigare
ndmnt kan det vara problematiskt att likstilla kvalitet pa hallbarhetsrapporter med antalet GRI-
punkter som rapporteras av organisationer. Baserat pa att studien endast inkluderar foretag som
redovisar sitt hallbarhetsarbete i enlighet med GRI:s riktlinjer, hade studiens resultat mest
sannolikt varit annorlunda med ett storre urval om forfattarna hade valt ett annat métt for att beakta
kvalitet pa hallbarhetsrapporter. Forfattarna anser dock att det inte finns ett redan etablerat matt
for kvalitet av hallbarhetsrapporteringen som ér tillimpbart i Sverige i dagsldget. Detta beror pa
att majoriteten av noterade foretag i Sverige faller under ARL och lagkravet for
héllbarhetsredovisning, varpa métt som beaktar frivillig hallbarhetsrapportering faller bort. Vidare
fornyas GRI:s standarder regelbundet, vilket innebér att exempelvis Hummel och Schlicks (2016)
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métt som baseras pad GRI:s riktlinjer inte dr tillimpbar fullt ut, da ett antal av GRI:s riktlinjer har

uppdaterats sedan publicering av studien.

Forfattarna har vidare funderat pa vad som kan ligga till grund for att denna studie far ett annat
resultat &n en stor del av den tidigare forskning som studien behandlar. En anledning som
forfattarna tror sannolikt pdverkat resultatet ar just tidsaspekten, da denna studie behandlar 2020
som &r relativt ndra i tid och tidigare forskning har koncentrerats till 2010-2016. Pa de fyra ar som
passerat kan det ske mycket inom ett omrade som hallbarhet, dir det standigt tillkommer nya krav
vilket ocksd maérkts pa andelen kvinnor i svenska styrelser. Studien valde att inte inkludera
paneldata, det vill sédga att studera flera &. Om sd hade varit fallet hade studien fatt fler
observationer, men det ér enligt forfattarna tveksamt att det skulle 6kat sannolikheten att finna ett
samband. Forklaringen till det dr att ju mer kraven pa hallbarhetsredovisningen okar, gor det
sannolikt att kvaliteten ocksd forbdttras med de dkade kraven. En annan implikation med att
studien valt att utgd fran enbart 2020 dr att det kan uppstd en potentiell fordrjd effekt av
styrelsebeslut, vilket i sin tur fir effekter pd hur styrelsemedlemmars paverkan pa foretags
héllbarhetsrapportering mirks av. Slutligen kan den aktuella studiens avvikande resultat dven
tankas bero pa studiens urvalskriterier. Utgdngspunkten for studien dr foretag noterade pa Nasdaq
OMX Stockholm under 2020. Foretagen ska ha sitt sdte i Sverige, vilket innebér att foretagen foljer
svensk lagstiftning. Det dr av vikt att beakta att tidigare forskning utgdr frén andra lénder,

exempelvis Spanien och Storbritannien, som utgér fran egen lagstiftning.

6.3 Forslag till vidare forskning

Den aktuella studien har analyserat konsdiversitet i styrelser utifrdn en kvantitativ ansats dar
forfattarna har hamtat det empiriska materialet fran arkivdata, mer specifikt arsredovisningar och
héllbarhetsredovisningar. D& studien endast har beaktat externa drivkrafter till CSR, anser
forfattarna att det finns faktorer som inte tas i beaktning. Forfattarna rekommenderar dérfor att
framtida forskning bor forsoka kombinera diversitet i styrelsen, individuella egenskaper av
styrelseledamoter och det faktiska beteendet av styrelseledaméter i syfte att utdka forstaelsen for
hur styrelsen paverkar foretags hallbarhetsarbete. Forfattarna hade gérna sett att eventuell vidare
forskning beaktar fler variabler som grund till diversitet, exempelvis etnisk bakgrund eller

utbildningsnivé, da den aktuella studien endast utgar fran kon som grund till diversitet i styrelsen.
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Under studiens ging framkom dessutom att tidigare forskning endast beaktar noterade foretag,
vilket innebir att en stor andel foretag forbises. Aven den aktuella studien utgdr fran noterade
foretag pa Nasdaqg OMX Stockholm. Forfattarna hade dérfor rekommenderat framtida forskning
att dven beakta icke-noterade foretag, for att ge en helhetsbild av hur sambandet mellan

konsméngfald i styrelsen och foretags hallbarhetsarbete ser ut.

En annan faktor att ta i beaktning dr att tidigare forskning om konsfordelning i styrelsen inte har
utgétt fran Sverige. Konsfordelning i1 styrelsen har mojligtvis inte samma effekt pa
héllbarhetsrapportering i Sverige som har pdvisats i tidigare forskning utomlands. Dérav kan det
vara av intresse att undersdka om det finns variabler som é&r specifika for Sverige som paverkar
hur svenska foretag gor sina val angdende hallbarhetsrapportering. Resultatet av denna studie visar
ett samband mellan foretagens storlek och nivan pé héllbarhetsrapporteringen, men det dr bara en
av potentiellt minga fler forklarande variabler. En variabel forfattarna anser intressant att studera
1 framtida forskning dar huruvida foretaget har en hallbarhetsansvarig eller hallbarhetsgrupp, d4 det

enligt forfattarna sannolikt dr en relevant forklarande variabel.

Slutligen bor forslaget som den europeiska kommissionen har lagt fram om ett nytt direktiv till
foretags hallbarhetsrapportering beaktas, vilket tidigare ndmnts i avsnitt 3.3.1.1. Forslaget innebér
potentiellt stora fordndringar inom héllbarhetsrapportering och dédrav ocksd den forskningsfraga
som denna studie undersoker. Darfor foreslar forfattarna att det skulle vara av intresse att replikera
studien efter direktivet trader i kraft, i syfte att undersoka om direktivet orsakar implikationer eller
skillnader pé det som presenterats i denna studie. Sammanfattningsvis tror forfattarna att det nya
direktivet kan Oppna upp for nya mdojligheter inom forskningen av hallbarhetsrapportering i

framtiden.
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Bilagor

Bilaga 1: Inkluderade Foretag

Large Cap:

AAK AB (publ)
Addtech

AFRY AB

Aktiebolaget Electrolux
Aktiebolaget Industriviarden
Aktiebolaget SKF
Aktiebolaget Volvo
Alfa Laval AB

ASSA ABLOY AB
Atlas Copco Aktiebolag
Atrium Ljungberg AB
Axfood AB

Betsson AB

BHG Group AB
BillerudKorsnis Aktiebolag (publ)
Boliden AB

Castellum Aktiebolag
Catena AB

Elekta AB (publ)

Epiroc Aktiebolag
Essity Aktiebolag (publ)
Fabege AB

Fast Partner AB
Fastighets AB Balder
Getinge AB

H & M Hennes & Mauritz AB
HEXPOL AB

Holmen Aktiebolag
Hufvudstaden AB

Husqvarna Aktiebolag

IM AB

Klévern

Kungsleden Aktiebolag
Loomis AB

Mycronic AB (publ)

NCC Aktiebolag

NIBE Industrier AB

Nobia AB

Nolato Aktiebolag

Nordic Entertainment Group AB
Nyfosa AB
Pandox Aktiebolag
Peab AB

Platzer Fastigheter Holding AB (publ)

Ratos AB

Resurs Holding AB (publ)
SAAB Aktiebolag
SAGAX

Samhéllsbyggnadsbolaget i Norden AB

Sandvik Aktiebolag



SECTRA Aktiebolag

Securitas AB

Skanska AB

SSAB AB

Svenska Cellulosa Aktiebolaget SCA
SWECO AB (publ)

Swedish Orphan Biovitrum AB (publ)
Tele2 AB

Mid Cap:

AcadeMedia AB

AB Fagerhult

Alligo AB

Ambea AB (publ)
BioGaia AB

Bonava AB (publ)

Boozt AB

Bulten AB

Clas Ohlson AB

Cloetta AB

Concentric AB

Coor Service Management Holding AB
Corem Property Group AB
Dios Fastigheter AB
Dustin group AB
Fingerprint Cards AB
Gringes AB

Heba Fastighets AB

Hoist Finance AB

Telefonaktiebolaget LM Ericsson
Telia Company AB

Thule Group AB

Trelleborg Aktiebolag

Volvo Car AB

Wallenstam AB

Wihlborgs Fastigheter AB

Humana AB

Itab Shop concept AB
Knowit AB

Lindab International AB
Mekonomen AB

Modern time group MTG AB
NCAB group AB (publ)
NP3 Fastigheter AB

New vawe group AB
Nobina AB (publ)
Recipharm AB

SAS AB

Scandi Standard AB
Scandic hotels group AB
SkiStar AB

Stenddrren Fastigheter AB
Systemair AB

Tobii AB
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Small Cap:

Duroc AB

Elos Medtech AB

GHP Speciality Care AB
Magnolia Bostad AB

Prevas AB
Projektengagemang Sweden AB
Softronic AB
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Bilaga 2: GRI-poingskala med beskrivning

Information samlad fran GRI:s riktlinjer “Consolidated set of GRI sustainability reporting

standards 2020”. Fullsténdig referens aterfinns i referenslistan.

Miljodimension

Beskrivning

GRI 301: Material 2016

GRI 302: Energi 2016

GRI 303: Vatten och avloppsvatten

2018

GRI 304: Biodiversitet 2016

GRI 305: Utslapp 2016

GRI 306: Avfall 2020

GRI 307: Efterlevnad av
miljoregler 2016

GRI 308: Leverantorens
miljobedomning

Material-relaterad miljopaverkan. Foretagens beroende-
niva pa naturresurser och deras paverkan pa resursernas
tillgénglighet/existens.

Vilken typ av energi foretag anvinder, och huruvida den
ar fornybar eller ej. Hur genereras energin och vilken
miljopdverkan har det?

Hallbar anvéndning av vatten. Midngden vatten som
konsumeras av ett foretag och den kvaliteten som kan
aterfinnas i vattnet som sedan ldmnar foretaget.

Att skydda den biologiska mangtfalden &r viktigt for
héllbarhetsarbetet. Foretag bor arbeta aktivt for att
skydda biodiversitet.

Utsldpp 1 luften, bland annat vixthusgaser som har en
stor inverkan pé klimatférédndringarna. Foretagen bor
arbeta aktivt for att skydda biodiversitet.

Signifikanta utslépp av bland annat olja, kemikalier eller
annat avfall och dess paverkan. Avfall kan fa stora
negativa miljomassiga och folkhdlsomédssiga
konsekvenser och foretag bor aktivt arbeta for att
héllbart hantera det avfall de skapar.

Foretagens efterlevnad av miljoreglering, inklusive
nationella lagar, internationella konventioner, regional
reglering etc.

Foretag kan ha en negativ paverkan pd miljon bade
direkt och indirekt genom exempelvis vilka leverantdrer
som anstélls, darfor bor de ocksd beakta miljoavtrycket
som potentiella leverantdrer ldmnar.
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Social dimension

Beskrivning

GRI 401: Anstéllning /
personalomséttning 2016

GRI 402: Arbets- och
ledningsrelationer 2016

GRI 403: Arbetshélsa och
sdkerhetsledningssystem 2018

GRI 404: Trianing och utbildning
2016

GRI 405: Mangfald och lika
mdjligheter 2016

GRI 406: Ingen diskriminering
2016

GRI 407: Foreningsfrihet och
kollektiva forhandlingar 2016

GRI 408: Barnarbete 2016

GRI 409: Ofrivilligt arbete
och tvingsarbete 2016

GRI 410: Sékerhetspraxis 2016

GRI 411: Ursprungsbefolkningens
rittigheter 2016

GRI 412: Tillampning av
ménskliga rattigheter 2016

Foretagens anstéllningsvillkor, arbetsplats standarder,
rekryterings-system mm.

Relationen mellan ledning och anstdllda och relationen
mellan foretagen och arbetstagarorganisationer.

Hilsosamma och trygga arbetsforhdllanden, inkluderar:
forebyggande av mental eller fysisk skada men ocksa
fraimjande av god hélsa hos anstéllda.

Foretagens strategi for upplérning och uppgradering av
anstélldas kunskaper och fardigheter. Hantering av
pension eller uppsdgning av annan anledning.

Hur foretagen arbetar med att framja jamstélldhet och
méngfald pé arbetsplatsen.

Foretag forvéintas undvika diskriminering mot ndgon
under alla omsténdigheter, inklusive; diskriminering mot
anstillda, leverantorer, andra intressenter, kunder etc.

Ritten for anstéllda att skapa, medverka i eller leda egna
organisationer utanfor arbetet. Aven rétten att kollektivt
forhandla om arbetets och anstéllningens omsténdigheter
etc.

Foretag forvintas motarbeta utnyttjandet av barnarbete
bade inom organisationen men dven genom de relationer
som foretaget har med exempelvis leverantorer.

Foretagen forvéntas gora allt 1 sin makt for att inte vara
kopplade till tvangsarbete, varken genom sitt eget arbete
eller via association med exempelvis leverantorer.

Sédkerhetspersonal och deras hanterande av tredje parter;
specifikt risken for att anvéinda onddigt mycket vald.

Ursprungsbefolkningar kan ofta bli mer negativt
paverkade av ett foretags verksamhet &n den generella
befolkningen. Dérfor bor foretag aktivt undvika att
krénka gruppens rittigheter till exempelvis vissa
landmassor.

Foretag ar ansvariga for sin paverkan pa alla
internationellt erkdnda ménskliga rattigheter.
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GRI 413: Lokalsamhille 2016

GRI 414: Leverantorers sociala
bedémning 2016

GRI 415: Offentligforvaltning
2016

GRI 416: Kundhilsa och sidkerhet
2016

GRI 417: Marknadsforing och
kategorisering 2016

GRI 418: Kundens integritet 2016

GRI 419: Socioekonomisk
efterlevnad 2016

Om mdjligt ska foretag forutse och undvika negativ
paverkan pé lokalsamhéllet.

Foretag forvéntas forebygga och belysa faktiska och
potentiella sociala inverkningar som finns i
leverantorskedjan. Exempel: krinkning av méinskliga
rittigheter, loneforhéllanden etc.

Ett foretag kan positivt stddja den offentliga politiska
processen och utvecklingen av policys som gynnar
samhillet. Men det finns ocksa risker relaterade till
korruption, mutor, etc.

Foretagens anstrangningar att belysa hilsa och sékerhet
genom hela livscykeln av en produkt eller tjénst, och
foretagens foljsamhet av reglering angdende kunders
hélsa och sdkerhet.

Korrekt och adekvat information om produkters/tjénsters
negativa och positiva aspekter bade genom
marknadsforingskommunikation och produktens
mérkning.

For att skydda kundintegritet forvéntas foretag bland
annat att begrénsa insamling av personliga data, att
samla in data med lagliga medel, samt vara transparenta
over hur data samlas in, anvéands och sékras.

Efterlevnad av reglering angende socioekonomiska
aspekter, exempelvis reglering av: skattefusk, mutor,
korruption, diskrimination pd arbetsplatsen, etc.
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Bilaga 3: Regression

Dependent Variable: GRI_POANG
Method: Least Squares
Date: 05/18/22 Time: 14:28
Sample: 1 109
Included observations: 109
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
ANDEL_KVINNOR_I_STYRELS 4.137077 3.632026 1.139055 0.2573
ANTAL_I_STYRELSEN -0.127279 0.278384  -0.457206 0.6485
LN_ANSTALLDA 0.543298 0.275094 1.974955 0.0510
LN_TOT__TILLGANGAR_TSE  1.357689 0.362885 3.741374 0.0003
SKULDSATTNINGSGRAD -0.118889 0.091161  -1.304170 0.1951
RTOT 0.079984 0.071835 1.113443 0.2681
C -17.69040 4903756 -3.607520 0.0005
R-squared 0.293976 Mean dependent var 9.577982
Adjusted R-squared 0.252446 S.D. dependent var 4.914630
S.E. of regression 4.249249 Akaike info criterion 5.793427
Sum squared resid 1841.724 Schwarz criterion 5.966266
Log likelihood -308.7418 Hannan-Quinn criter. 5.863520
F-statistic 7.078512 Durbin-Watson stat 1.603388
Prob(F-statistic) 0.000003
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Bilaga 4: Ramsey RESET test for linjart samband

Ramsey RESET Test
Equation: UNTITLED

Omitted Variables: Squares of fitted values

Specification: GRI_POANG ANDEL_KVINNOR_I_STYRELSEN
ANTAL_I_STYRELSEN LN_ANSTALLDA LN_TOT__TILLGANGAR__T
SEK_ SKULDSATTNINGSGRAD RTOT C

Value df Probability
t-statistic 0.638153 101 0.5248
F-statistic 0.407239 (1,101) 0.5248
Likelihood ratio 0.438612 1 0.5078
F-test summary:
Sum of Sq. df Mean Squares
Test SSR 7.396141 1 7.396141
Restricted SSR 1841.724 102 18.05612
Unrestricted SSR 1834.328 101 18.16166
LR test summary:
Value
Restricted LogL -308.7418
Unrestricted LogL -308.5225
Unrestricted Test Equation:
Dependent Variable: GRI_POANG
Method: Least Squares
Date: 05/18/22 Time: 14:29
Sample: 1 109
Included observations: 109
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
ANDEL_KVINNOR_|_STYRELS 1.865910 5.092640 0.366393 0.7148
ANTAL_|_STYRELSEN -0.095359 0.283641 -0.336196 0.7374
LN_ANSTALLDA 0.222731 0.573114  0.388633 0.6984
LN_TOT__TILLGANGAR_TSE 0.643669 1.176587 0.547064 0.5855
SKULDSATTNINGSGRAD -0.054248 0.136452 -0.397562 0.6918
RTOT 0.048688 0.087152 0.558658 0.5776
C -5.785967 19.29192 -0.299917  0.7649
FITTED*2 0.030099 0.047166 0.638153  0.5248
R-squared 0.296812 Mean dependent var 9.577982
Adjusted R-squared 0.248076 S.D. dependent var 4.914630
S.E. of regression 4.261651 Akaike info criterion 5.807752
Sum squared resid 1834.328 Schwarz criterion 6.005282
Log likelihood -308.5225 Hannan-Quinn criter. 5.887857
F-statistic 6.090214 Durbin-Watson stat 1.612068
Prob(F-statistic) 0.000006
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Bilaga 5: White’s test for heteroskedasticitet

Heteroskedasticity Test: White
Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.138089 - Prob. F(27,81) 0.3205
Obs*R-squared 29.97801 Prob. Chi-Square(27) 0.3151
Scaled explained SS 27.95298 Prob. Chi-Square(27) 0.4134
Test Equation:
Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares
Date: 05/18/22 Time: 14:29
Sample: 1 109
Included observations: 109
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 135.7460 329.8568 0.411530 0.6818
ANDEL_KVINNOR_|_STYRELSEN"2. 1.550565 182.2851 0.008506 0.9932
ANDEL_KVINNOR_|_STYRELSEN*ANTA -7.082324 15.66003 -0.452255 0.6523
ANDEL_KVINNOR_I_STYRELSEN*LN_A  2.907049 18.57371 0.156514 0.8760
ANDEL_KVINNOR_I_STYRELSEN*LN_T  24.71082 22.90390 1.078891 0.2838
ANDEL_KVINNOR_|_STYRELSEN*SKUL -0.723845 7.293736 -0.099242  0.9212
ANDEL_KVINNOR_|_STYRELSEN*RTOT -4.573081 4697532 -0.973507 0.3332
ANDEL_KVINNOR_|_STYRELSEN -344.1479 2839016 -1.212208  0.2290
ANTAL_|_STYRELSENA*2 0.936056 0.983369 0.951887 0.3440
ANTAL_I STYRELSEN’LN ANSTALLDA -3.039593 1.779660 -1.707963 0.0915
ANTAL_|_STYRELSEN*LN_TOT__TILLG -1.657722 2.120367 -0.781809  0.4366
ANTAL_|_STYRELSEN*SKULDSATTNIN -0.165195 0.824404 -0.200381 0.8417
ANTAL_|_STYRELSEN*RTOT -0.915373 0.560316 -1.633674 0.1062
ANTAL_I_STYRELSEN 42.77165 26.14907 1.635686  0.1058
LN_ANSTALLDA"2 1.982937 1.005550 1971992  0.0520
LN_ANSTALLDA'LN_TOT__TILLGANGA  0.953999 1.860652 0.512723 0.6095
LN_ANSTALLDA*SKULDSATTNINGSGR -0.291938  0.494113  -0.590832 0.5563
LN_ANSTALLDA*RTOT 0.636741 0.509934 1.248673 0.2154
LN_ANSTALLDA -22.39949  29.47573  -0.759930 0.4495
LN_TOT__TILLGANGAR__ TSEK_ "2 0.811951 1.964584 0.413294 0.6805
LN _TOT TILLGANGAR_TSEK_*SKUL  0.228351 0911754  0.250452  0.8029
LN_TOT_TI LLGANGAR_TSEK *RTOT -0.182425  0.608747 -0.299673 0.7652
LN_TOT__TILLGANGAR__TSEK_ -2528749 4885099 -0.517645  0.6061
SKULDSATTNINGSGRAD*2 -0.125457  0.118972 -1.054508 0.2948
SKULDSATTNINGSGRAD*RTOT -0.149555  0.121489 -1.231024 0.2219
SKULDSATTNINGSGRAD 0.971265 13.67154  0.071043 0.9435
RTOTA2 -0.039925 0.058712 -0.680014 0.4984
RTOT 7.348207 6.201810 1.184849 0.2395
R-squared 0.275028 Mean dependent var 16.89655
Adjusted R-squared 0.033370 S.D. dependent var 24.77156
S.E. of regression 24.35474 Akaike info criterion 9.440193
Sum squared resid 4804542 Schwarz criterion 10.13155
Log likelihood -486.4905 Hannan-Quinn criter. 9.720563
F-statistic 1.138089 Durbin-Watson stat 2.386388
Prob(F-statistic) 0.320499
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Bilaga 6: Jarque-Bera test for normalitet

14

12

10

10

12

Series: Residuals

Sample 1 109
Observations 109

Mean 4.55e-15
Median 0.169964
Maximum 11.93847
Minimum -8.975028
Std. Dev. 4.129528
Skewness 0.324317
Kurtosis 3.129648
Jarque-Bera  1.987133
Probability 0.370254
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