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De senaste aren har andelen frivilliga upplysningar 6kat i de noterade bo-
lagens arsredovisningar. Till kategorin frivilliga upplysningar riknas bland
annat hallbarhetsredovisning vilken handlar om rapporteringen om hur
bolagen verkar utan att dventyra kommande generationers behov.

Pa det globala planet dr trenden att storre bolag dr mer bendgna att tillim-
pa hallbar redovisning 4n de medelstora och mindre bolagen. Framtagan-
det av frivilliga upplysningar kan dock vara kostsam och bolag med mind-
re resurser kan dirmed ha begrinsade moijligheter att producera sadan in-
formation. Samtidigt kan héllbarhetsredovisning vara mer noédvindigt i
vissa branscher for att forsikra intressenter om att bolaget har en medve-
tenhet 1 specifika frigor som exempelvis miljdbomradet. Bolagen kan dven
minska informationsasymmetrin angiende ekonomiska prestationer gent-
emot marknaden genom att tillhandahalla frivilliga upplysningar.

Syfte idr att beskriva hur hallbarhetsredovisningen skiljer sig 4t avseende
bolagens storlek och branschtillhérighet. Dessutom syftar uppsatsen till att
beskriva sambandet mellan I6nsamhetsniva och mangd hallbarhetsredo-
visning.

Insamlingen av data skedde med hjilp av en kodningsmall dir samtliga bo-
lag vid Stockholmsbérsen underséktes. Denna kodningsmall utarbetades
efter GRI:s ramverk. Datan bearbetades sedan statistiskt.

Referensramen bestar av de teorier som ligger till grund for hallbarhetsre-
dovisning som intessent-, legitimitets- och signaleringsteorin samt institu-
tionell teori. Aven ett avsnitt dir hallbarhetsredovisningens koncept och
ramverk beskrivs.

Storre noterade bolag vid Stockholmsbérsen dr mer bendgna att redovisa
sitt hillbarhetsarbete 4n de medelstora och mindre. Hallbarhetsreodvis-
ning har visat sig konsekvent sjunka med borsvirde. De branscher som ar
mest benidgna att hallbarhetsredovisa dr Dagligvaru-, Material- och Indu-
stribranschen, medan IT- och Hilsovirdsbranschen redovisar minst.

Det finns ett svagt men statsitiskt sidkerstallt samband mellan att 16nsam-
ma bolag tenderar att redovisa mer om sitt hallbarhetsarbete an de som ar
mindre l6nsamma.
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Over the recent years voluntary disclosures have become more fre-
quent in listed companies annual reports. This also includes sustai-
nability reporting, which concerns reporting on companies’ effect
without compromising the ability of future generations.

According to an international survey, larger companies are more
concerned about sustainability reporting than medium and smaller
enterprises. Small and medium sized companies may also have less
possibility to produce that kind of information. Nevertheless, sus-
tainability reporting can be necessary in certain industries to assure
stakeholders about actions taken to environmental issues. Compa-
nies can also reduce information asymmetry about economic pet-
formance by voluntary disclosures.

The purpose of this thesis is to describe how sustainability reporting
diverge regarding size and industry. In addition, this thesis will de-
scribe the relation between earnings and amount of sustainability re-
porting.

Data were obtained through a scoreboard where all listed companies
in Sweden where taken into consideration. The scoreboard was con-
structed on the basis of the GRI framework.

The frame of reference contains the following theories; the stake-
holder theory, the legitimacy theory, signaling theory and institu-
tional theory. This chapter also describes the concepts and frame-
works of sustainability reporting.

Larger listed companies at the Stockholm stock exchange are more
prone on sustainability reporting than medium and smaller listed
companies. Sustainability reporting tend to decrease as the market
value declines. Industries that are inclined on sustainability reporting
are; consumer staples, materials and industrials, while information
technology and health are less concerned.

There is a weak but significant relation that companies with good
earnings tend to report more on sustainability than those who are
less profitable.
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1. Inledning

Inledningskapitlet birjar med en bakgrund till studien vilken efterfolis av en problemdiskussion, denna nt-
mynnar sedan i en formulering av uppsatsens problem. Ddrefter foljer en forklaring av vilket syfte forfattarna
har med uppsatsen samt vilka avgransningar som gjorts. Kapitlet avsiutas med en grafisk dversikt av uppsat-
sens disposition dér samtliga kapitel kort beskrivs

1.1 Bakgrund

Frivilliga upplysningar ar sadan information som bolagen limnar till allméidnheten utan att det
stillts nagot lagstadgat krav. Det kan exempelvis r6ra sig om upplysningar i arsredovisningar,
pressreleaser och pad bolagets hemsida. De senaste aren har mingden frivilliga upplysningar
fran bolagens sida okat dramatiskt (Clark Williams, 2008). Detta kan dven illustreras med att
studera antalet sidor 1 ett noterat bolags arsredovisning idag mot for tio ar sedan. Exempelvis
ir Ericssons drsredovisning for ar 2007 hela 180 sidor jamfért med arsredovisningen for ar
1997 som endast omfattade 76 sidor (Ericssons arsredovisning, 1997 & 2007).

Motiven bakom frivilliga upplysningar gar att hirleda till begrinsningen av den obligatoriska
finansiella rapporteringen (Boesso & Kumar, 2007). Den svenska érsredovisningslagen
(ARL) stipulerar exempelvis att en arsredovisning atminstone ska besta av balans- och resul-
tatrdkning, noter och férvaltningsberittelse. Storre bolag ska emellertid dven uppritta en fi-
nansieringsanalys (ARL 2:1). Investerare och analytiker har ansett denna information alltfér
otillricklig och efterfrigat mer omfattande information betriffande lingsiktiga visioner och
prestationer (Boesso & Kumar, 2007).

Frivilliga upplysningar ér alltsa inte formellt knutna till de siffror som bolaget presenterar i
sin balans- och resultatrikning. De mest vedertagna frivilliga upplysningar som bolagen pre-
senterar handlar istillet om haéllbarhetsredovisning och Corporate Social Responsibility
(CSR) vilka ir relaterade till socialt och miljomassigt ansvarstagande, men dven upplysningar
angaende personal och intellektuellt kapital 4r vanliga, liksom om bolagets produkter (Clark
Williams, 2008). I denna uppsats kommer dock fokus ligga pa de noterade bolagens hallbar-
hetsredovisning och CSR-rapportering.

Termerna hallbarhetsredovisning och CSR-rapportering anvinds ofta som synonymer da de
ar nira besliktade. Hallbarhetsbegreppet dr dock ett nagot bredare koncept in CSR och
handlar om langsiktig ekonomisk tillvixt som aven leder till lingsiktig tillvixt av naturresur-
ser och socialt valstind. CSR behandlar rapportering om bolagets ansvar f6r mer kortsiktiga
problem och aktiviteter saisom efterlevnad av lagar och arbetsforhallanden (ISDRC, 2007).
Eftersom béade hallbarhetsredovisning och CSR-rapportering syftar till att redogora for bola-
gets sociala och miljomassiga ansvar kommer distinktionen mellan begreppen vara av for-
sumbar betydelse for denna uppsats. Forfattarna har dirfor valt att anvinda sig av den mer
overgripande benimningen haéllbarhetsredovisning,.

Den enskilt starkaste drivkraften bakom dagens hallbarhetsredovisning kan dateras till ar
1987 da den sa kallade Bruntlandrapporten formulerades av Virldskommissionen for miljé och
utveckling pa uppdrag av Forenta Nationerna (FN) (Moneva, Archel & Correa, 2006). Rap-
porten definierade hallbar utveckling som ”...utveckling som tillfredsstéiller dagens bebov utan att
daventyra kommande generationers majligheter att tillfredsstilla sina behoy” (ISDRC, 2007). Darmed sat-



tes hallbar utveckling pa sa vil den politiska som den organisatoriska agendan (Moneva, Ar-
chel & Correa, 2000).

Pa senare ar har utvecklingen av hallbarhetsredovisningen raffinerats till f6ljd av en rad
virldskongresser som gatt under namnet Earth Summit. Kongresserna 1 Rio de Janeiro och
Johannesburg far ses som betydelsefulla ur redovisningssynpunkt eftersom dessa innebar in-
torandet av Global reporting initiative (GRI) (Moneva, Archel & Correa, 2000). Ett organ
vars vision dr att tillhandahalla och utveckla ett globalt ramverk f6r hallbarhetsredovisning
(GRI, 2008).

Hallbarhetsredovisningen har dock inte bara fatt 6kad betydelse ur ett globalt perspektiv
utan dven ur nationell synpunkt. I Sverige har arbetet med bolagens hallbarhetsfragor i allra
hogsta grad blivit affirsdrivna och virdepaverkande. Héllbarhetsredovisningen spelar da en
viktig roll i kommunikationen gentemot bolagets intressenter att roster hojts for att dven det-
ta avsnitt av arsredovisningen ska bli en del av den ordinarie revisionen (Dahlstrom, 2008).

1.2 Problemdiskussion

Syftet med frivilliga upplysningar, dir dven upplysningar om socialt och milj6relaterade en-
gagemang fran bolagens sida ingir, dr att 6ka transparensen gentemot sina intressenter och
exempelvis bli ett mer attraktivt investeringsalternativ. Detta beror pa att trovirdigheten hos
bolagen 6kar till £6ljd av det minskade informationsgapet mellan bolag och investerare (Rod-
riguez & LeMaster, 2007). Nir bolagen framstir som trovirdiga utmynnar detta dven i att
deras kapitalkostnad minskar eftersom risken som ar associerad med bolaget sjunker. Sam-
bandet bekriftades dven av en studie av bolag i USA som fann att mer frivilliga upplysningar
ledde till ligre kapitalkostnad f6r bolagen (Francis, Nanda & Olsson, 2008).

Ett mer debatterat omride verkar dock finnas i sambandet mellan frivilliga upplysningar och
l6nsamhetsniva (Francis, Nanda & Olsson, 2008). Har rader tva olika uppfattningar om detta
samband. A ena sidan finns de som menar att bolag med dalig 16nsamhet ger mer frivilliga
upplysningar eftersom informationsgapet till investerare édr storre dn f6r de med god 16n-
samhet. Diarmed ar virdet med att ge ut ytterligare information storre for bolag med simre
l6nsamhet. A andra sidan finns de som hivdar att upplysningarna ir mer omfattande hos bo-
lag med god l6nsamhet eftersom investerare kommer se information frin bolag med god
lonsamhet som mer trovirdig. Incitamenten att ge ut mer information ar da storre hos dessa
bolag 4n hos de med dalig 16nsamhet (Verrecchia, 1990 i1 Francis, Nanda & Olsson, 2008)

Investerare ar emellertid inte bolagens enda intressentgrupp utan behovet av att framsta som
trovirdig och tillhandahilla information som moter samtliga gruppers krav har 6kat (Caroll
& Baucholtz, 2000). Denna utveckling beror bland annat pa att konsumenternas képbeteen-
de dndrats till att bli allt mer ideologiskt betingat. Istillet for att enbart se till kvalitetsaspek-
ten hos produkter ar det numera dven viktigt att bolagen agerar pa ett sitt som ér att betrakta
som miljovinligt och socialt hallbart for att fa sina produkter salda (Clark Williams, 2008).
Detta maste saledes kommuniceras och ur redovisningssynpunkt kan da bolagens bransch-
tillhorighet spela en stor roll beroende pa att bolag i olika branscher limnar olika stor social
och miljémaissig paverkan.

En branschkategori som far betraktas limna stor miljomassig paverkan ar gruvindustrin vil-
ken aven karaktiriseras av att leverera relativt omfattande hallbarhetsredovisningar (MacLean
& Rebernak, 2007). En annan bransch som far anses utsatt ur socialt hallbarhetsperspektiv ar
konfektionsindustrin vilken kinnetecknas av stindiga patryckningar fran allmédnheten att till-
godose arbetsférhéllanden och undvika barnarbete (Clark Williams, 2008). Den senare bran-



schen agerar dessutom ofta i en globaliserad milj6 och en internationell studie har visat att
dven niva av global spridning har betydelse f6r redovisningen (Webb, Cahan & Sun, 2008).

Pa det internationella planet ir trenden att de storre bolagen dr mer bendgna att tillimpa
hallbarhetsredovisning (MacLean & Rebernak, 2007). I takt med att de stérre bolagen har
anammat hallbarhetsredovisning och gjort denna del av bolagets upplysningar allmint accep-
terade, har trycket emellertid 6kat pa medelstora och mindre bolag att dven de ska redogtra
tor miljomassiga och sociala engagemang. En av aktérerna bakom denna uppmaning dr Eu-
ropakommissionen som i enlighet med Lissabonfordraget anser att hallbarhetsredovisning ar
en forutsittning fOr att na ambitionen om att gbra europeiska bolag de mest konkurrenskraf-
tiga 1 virlden (Fassin, 2008).

Forvisso kan flera férdelar med hallbarhetsredovisning pévisas, vilka ndgra redan nimnts
ovan. Emellertid har en amerikansk studie kommit fram till att tvingande hallbarhetsredovis-
ning inte dr en Onskvird utveckling, framfor allt inte f6r mindre bolag. Detta beroende pa att
kostnaderna for att efterleva ett sadant krav skulle bli oskaligt betungande (Rodriguez &
LeMaster, 2007). Kostnaderna for att tillimpa hallbarhetsredovisning dr proportionellt hogre
i mindre bolag samtidigt som utkomsten kan vara tvivelaktig da specialistkunskaper om hall-
barhetsredovisning ofta saknas. Emellertid handlar hallbar utveckling om att implementera
ritt attityd 1 organisationen snarare dn befintligheten av en rapport (Fassin, 2008). Diremot
himmas transparensen mot bolagets intressenter dd rapporterna kan anses som otillrickliga
och dessutom minskar jimforbarheten mellan bolag da informationen dem emellan dr ojamn
(Slater & Gilbert, 2004).

1.3 Problemformulering

Mot bakgrund av ovanstiende problemdiskussion dr forfattarnas centrala fragestallningar
toljande:

Hur skiljer sig hallbarbetsredovisningen mellan stora, medelstora och mindre noterade aktiebolag pa
Stockholmsbirsen, och vad kan skillnaderna bero pa?

Hur skiljer sig hallbarbetsredovisningen mellan de olika branscherna pa Stockholmsborsen, och vad
kan skillnaderna bero pa?

Hur ser sambandet mellan lonsambet och hallbarbetsredovisning ut?

1.4 Syfte

Syftet med denna uppsats ar att genom en heltickande studie beskriva hur hallbarhetsredo-
visning i arsredovisningar skiljer sig at mellan stora, medelstora och mindre noterade bolag
vid Stockholmsborsens Large, Medium och Small cap-listor. Vidare syftar studien till att be-
skriva hur hallbarhetsredovisningen skiljer sig mellan de branscher som bolagen vid Stock-
holmsborsen dven delas in i. Ett bisyfte till de tva forsta fragestillningarna ar att identifiera
vad skillnaderna kan bero pa. Dessutom ska uppsatsen beskriva sambandet mellan mingd
hallbarhetsredovisning och l6nsamhetsniva.

Uppsatsen har for avsikt att vara till nytta f6r hallbarhetsredovisningens proponenter, sisom
Europakommissionen och GRI, som en beskrivning hur hallbarhetsredovisningens skiljer sig



at mellan storre, medelstora och mindre svenska noterade bolag, samt hur skillnaden ser ut
mellan branscherna pa Stockholmsbérsen.

1.5 Avgransning

Forfattarna till denna uppsats har valt att beskriva skillnaderna gillande hallbarhetsredovis-
ning i arsredovisningarna avseende storlek och bransch dir innehéllet av den limnade hall-
barhetsredovisningen inte bedoms subjektivt. Skillnaderna kommer att avgrinsas och beskri-
vas utifran en av forfattarna konstruerad mall dér kvaliteten i de limnade upplysningarna inte
avspeglas. Vad giller sambandet mellan hallbarhetsredovisning och 16nsamhetsniva kommer
orsakssambandet inte forklaras utan endast det omedelbara sambandet mellan hallbarhetsre-
dovisning och l6nsamhetsniva kommer beskrivas.



1.6 Uppsatsen disposition

Inledning

Referensram

Metod

Empiriska re-
sultat

Analys

/

Slutsats

Kapitel 1: Inledningskapitlet bérjar med en bakgrund till studien
vilken efterf6ljs av en problemdiskussion, denna utmynnar se-
dan i en formulering av uppsatsens problem. Direfter féljer en
forklaring av vilket syfte fOrfattarna har med uppsatsen samt
vilka avgrinsningar som gjorts. Kapitlet avslutas med en grafisk
oversikt av uppsatsens disposition dir samtliga kapitel kort be-
skrivs.

Kapitel 2: 1 Referensramen definieras de begrepp som dr grund-
liggande f6r denna uppsats. Forst och frimst redogors for de
teorier som ligger till grund f6r hallbarhetsredovisning, darefter
foljer ett avsnitt didr hallbarhetsredovisningens koncept och
ramverk beskrivs.

Kapitel 3: 1 metodkapitlet beskrivs hur forfattarna gatt tillviga i
sin insamling av data, sd vil fran arsredovisningar som Ovrig lit-
teratur. Vidare beskrivs hur bearbetningen av den insamlade da-
tan gatt till. Kapitlet avslutas med ett avsnitt angaende uppsat-
sens trovirdighet.

Kapitel 4: 1 foljande kapitel redogors for de resultat som upp-
natts vid undersokningen. Testresultaten har berdknats med
hjalp av SPSS och Excel vilka presenteras i tabeller med kom-
pletterande kommentarer. Resultaten av undersékningen ar
disponerade efter de tre fragestillningarna.

Kapitel 5: Detta kapitel har for avsikt att besvara de fragestall-
ningar som namndes i inledningen av uppsatsen. Hir analyseras
de resultat vilka presenterades i féregiende kapitel och kopplas
aven till referensramens komponenter.

Kapitel 6: 1 detta kapitel summeras de resultat forfattarna astad-
kommit. Dessa resultat disponeras i enlighet med uppsatsens
tre fragestillningar. Kapitlet avslutas med forslag till fortsatta
studier.




2. Referensram

I Referensramen definieras de begrepp som dr grundliggande for denna uppsats. Farst och frimst redogors for
de teorier som ligger till grund for hallbarbetsredovisning, dérefter foljer ett avsnitt dar hallbarbetsredovisning-
ens koncept och ramwverk beskrivs.

2.1Teorier som ligger till grund for hallbarhetsredovisning

Inom den vetenskapliga litteraturen har forfattarna identifierat ett antal teorier som ligger till
grund for befintligheten av hallbarhetsredovisning. Dessa teorier benimns intressent-, legi-
timitets- och signaleringsteorin samt institutionell teori. Nedan forklaras teorierna vilka sedan
aterkommer 1 uppsatsens analysavsnitt.

2.1.1 Intressentteorin

Intressentteorin bygger pé att bolag dr omgivna av intressenter som har olika behov och
onskemal . Bolaget dr beroende av dessa intressenter och behéver tillgodose deras intressen
tor sin verksamhet. Enligt Ljungdahl (1999) kan relationen mellan bolaget och dess intres-
senter ses som ett 6msesidigt resursutbyte. Intressenterna har ett behov eller krav gillande
bolaget. Bolaget har dven de ett intresse i att tillgodose dessa intressenter f6r sin verksambhet.
Intressenterna bér identifieras och deras behov kartliggas for ett sd effektivt utbyte som
mojligt. Intressenternas krav pa bolaget kan vara motstridiga varvid en kompromiss och ba-
lans mellan behoven ir av yttersta vikt for bolagets fortsatta verksamhet. For att tillgodose
och 6vertyga sina intressenter kan bland annat hallbarhetsredovisningen anvindas som me-
del. Genom att redovisa sitt hallbarhetsarbete kan bolaget positivt paverka sina intressenters
asikt om bolaget och framstd som seriost och sunt (Ljungdahl, 1999). Nedan visas de grund-
liggande intressenterna for ett bolag:

Langivare | [ Agare ] [Ledning J
Opinions Kunder Leverantéren
grupper

Bolaget

Figur 1 Intressentmodellen (Ax, Johansson & Kullvén, 2001)



2.1.1.1 Agare

Dessa bidrar med kapital till bolaget och deras krav dr avkastning och utdelning pa bidraget
kapital. Agarna styr och kontrollerar bolaget genom att ge ledningen direktiv om énskad stra-
tegi och krav pa redovisning av information.

2.1.1.2 Ledning

Dessa bidrar med sitt arbete att leda och styra bolaget i utifran dgarnas direktiv om 6nskad
strategl. Deras krav bestar i frimst 16n for utfért arbete samt status, prestige och makt.

2.1.1.3 Medarbetare

De bidrar med arbete, erfarenhet och kunskap till bolaget och forvintar sig 16n, trygghet i
bolagets fortsatta verksamhet, personlig utveckling och medbestimmande 1 utbyte.

2.1.1.4 Leverantorer

De bidrar med varor och tjanster i utbyte mot betalningar. De har behov av att kunna siker-
stilla bolagets betalningsférmaga fOr att ha ett intresse 1 bolaget.

2.1.1.5 Kunder

De i motsats till leverantorer bidrar med betalningar i utbyte mot bolagets varor och tjanster.
Kunder har dven krav gillande produkter och tjdnsters kvalité och sidkerhet. De vill ha bolag
som anses sunda och bra da det speglar deras varor.

2.1.1.6 Opinionsgrupper

De bidrar med acceptans och legitimitet i samhillet 1 utbyte mot att bolaget lever upp till ex-
empelvis krav gillande miljén och socialt ansvar.

2.1.1.7 Staten

De bidrar med en fungerande infrastruktur och utbildning for arbetare och annan service
som gor grund for bolagets fortlevnad pa sikt. De stiller krav i form av skatter, avgifter och
arbetstillfallen i utbyte.

2.1.1.8 Langivare

De bidrar med kapital i utbyte for avkastning i form av rantor och amorteringar. De behéver
bolag med fungerande finanser och framtidsutsikter for att bedoma kreditrisk och vara villiga
att ha ett intresse 1 bolaget.

2.1.2 Legitimitetsteorin

Legitimitetsteorin ar ndra associerat med intressentteorin pa grund av att bada teorierna byg-
ger pa att tillgodose sina intressenter. Legitimitetsteorin gar dock ett steg lingre pa grund av
att bolag genom sina handlingar kan skaffa sig legitimitet. Denna teori syftar inte enbart till
att skaffa legitimitet och acceptans gentemot vissa specifika intressenterna utan dven av sam-
hillet som helhet. Kravet for att fa legitimitet ar att bolaget foljer regler, normer och virde-
ringar uppsatta av intressenter och samhillet som helhet som bolaget verkar i. Att erhalla le-
gitimitet innebér en trovardigt gentemot sina intressenter vilket gynnar bolagets méjlighet att
skaffa kapital, vaxa och dirmed gynna bolagets fortsatta verksamhet. Ett legitimt bolag har
fatt sina handlingar, strategier och virderingar godkinda av det samhaille den verkar i (Ljung-
dahl, 1999). Om ett bolag inte anses legitimt kan det inte attrahera kunder eller kapital. Bola-
gets existens tillits endast i samhillet pa grund av att bolagets positiva paverkan Gverstiger
den negativa paverkan fér samhillet som helhet (O Donovan, 2002). Om legitimiteten hotas



har bolaget fyra tillvigagiangssitt att bemota det uppkomna hotet (Lindholm, 1994 i Gray,
Owen & Adams, 1990):

e Genom forklaring fa intressenter att forstd bolagets intention att bemdta och
bemistra hotet.

e DPiverka intressenters uppfattning av hotet utan att forindra bolagets agerande.

e Avleda intressenter frin den negativa uppmarksamheten av hotet med nagot mer
tordelaktigt.

e DPiverka intressenters uppfattning av bolagets agerande att beméta hotet.

2.1.3 Signaleringsteorin

De tidigare tva redovisade teorier forklarar hur bolag férhiller sig gentemot sina intressenter.
Signaleringsteorin fokuserar frimst pa att férklara hur bolag férséker utmairka sig gentemot
sina konkurrenter. Enligt Campbell, Shrives och Bohmbash-Saager (2001), forklarar denna
teoti att bolag som anser sig vara ”’bittre” dn sin omgivning eller sina konkurrenter signalerar
detta for att attrahera investeringar, hdgre anseende och en hogre virdering av bolaget. Den-
na signalering beror pa att det rader informationsasymmetri mellan bolaget och allmédnheten.
Genom att sinda signaler visar bolaget att det har bittre och mer information dn vad mark-
naden kriver och didrmed bor bolaget erhalla ett hogre virde pa grund av den ytterligare in-
formationen som det ger ut. Denna signalering kan ske genom frivillig redovisning av bo-
lagsinformation, sasom hallbarhetsredovisning, i arsredovisningar utéver vad som krivs av
lagar och regler. Genom att visa denna information visar bolaget att det har bittre informa-
tion dn allminheten och genom att redovisa informationen bor bolaget omvirderas till ett
hogre virde. Att inte redovisa viss frivillig information kan didrmed vara en negativ signal i
sig sjalv (Campbell, Shrives & Bohmbash-Saager, 2001).

Enligt signaleringsteorin kommer bolagen alltid att vilja att redovisa information framfor
ingen information. Detta for att undvika att bli undervirderat. Anledningen till att detta inte
sker 1 praktiken beror pa olika rapporteringskostnader som uppstar. Dessa kostnader delar
Campbell, Shrives och Bohmbash-Saager (2001) in i1 dganderittskostnader och icke-
dganderittskostnader.

Aganderittskostnader uppstar frimst genom att redovisningen avsljar nigot om bolagets
strategi och diarmed forlorar bolaget pa grund av informationen lite av sina konkurrensférde-
lar gentemot sina konkurrenter. Bolaget behover hitta en balans mellan férdelen och eventu-
ell virdeckningen av att limna ut viss information till marknaden mot nackdelen och even-
tuell virdeminskningen i form av forlust av konkurrensférdelar (Campbell, Shrives &
Bohmbash-Saager, 2001).

Icke-dganderittskostnader uppkommer frimst i och med att det kostar tid och resurser att ta
fram och sakerstilla informationen som ska redovisas. Denna kostnad kan i sammanhanget
vara av mindre intresse da dganderittskostnaderna kan orsaka bolaget mycket storre forluster
an de faktiska framtagningskostnaderna foér informationen (Campbell, Shrives & Bohmbash-
Saager, 2001).

2.1.4 Institutionell teori

Helt olikt ekonomiska och strategiska teorier, som forsoker utvirdera och foérklara om bo-
lags handlingar dr rationella och ekonomiskt férsvarbara, vill den institutionella teorin betona

och foérklara om bolagets handlingar ir tillmotesgiende, vanemassiga, oreflekterade och soci-
alt definerade (Oliver, 1997).



Enligt Artsberg (2005) forklaras institutionell teori som att handlingsméjligheterna ir be-
grinsade av de virderingar och ideologier som existerar i samhillet det verkar i. Gemen-
samma samhaillsvirderingar dr visentliga for att individer ska kunna forsta varandra och
samverka i samhillet. De dr dven nédvindiga for att gora beslut, savil gemensamma som in-
dividuella, mer effektiva och ddrmed ldttare att erhalla hogre acceptans 1 samhallet. Pa grund
av behovet, medvetet eller omedvetet, att folja radande gemensamma samhaillsvirderingar
fungerar de begrinsande da avvikande beslut fran de gemensamma virderingar beméts med
hirdare motstand. Teorin kan forklara varfér férandringar inom redovisningsomradet tar
lang tid att genomféra pa grund av att forindringar ofta visar hég troghet vid genomférandet

da minniskan vinjer sig vid att géra pa ett visst sitt och dirmed anser det vara det “ritta”
sittet (Artsberg, 2005).

Pa bolagsniva verkar bolagskulturen och de anstilldas varderingar vilket skapar den instititu-
tionella strukturen som verkar inom organisationen. Bolaget blir dven utsatt for patryckning-
ar fran den externa miljén sasom patryckningar fran staten, branschen de verkar i och sam-
hillst6rvintningar gillande till exempel produktkvalite, arbetsmiljon och hallbarhetsarbete.
Tillsammans skapar de socialt accepterade ”Codes of Conduct” och dessa sociala patryck-
ningar ir gemensamma for alla bolag i samma sektor och gor att dessa bolag uppvisar lik-
nande moénster gillande struktur och handlingsménster. Konformiteten till sociala férvint-
ningar bidrar till en organisations framgang och 6verlevnad (DiMaggio & Powell, 1983).

Teorin kan anvindas till att forklara skillnader 1 bolags rapportering av hallbarhetsredovis-
ning pa grund av att bolagen upplever marknadssituationen och dess relation till sina intres-
senter annorlunda. Den kan dven anvindas till att forklara likheter i hallbarhetsredovisning
da bolag paverkar och influerar varandra och dirmed skapar liknande modeller och struktu-
rer gallande sin rapportering av hallbarhet (Hedberg & von Malmborg, 2003).

2.2 Hallbarhetsredovisningens koncept och ramverk

I inledningskapitlets bakgrund angavs att forfattarna har for avsikt att anvinda den mer
overgripande benimningen hallbarhetsredovisning. I detta avsnitt redogors f6r de koncept

som kan hirledas ur hallbarhetsredovisningen vilket omfattar hallbar utveckling, CSR samt
GRI:s ramverk.

2.2.1 Resonemang kring hallbar utveckling, Corporate Social Re-
sponsibility och hallbarhetsredovisning

Det var FN som borjade diskussionen om hallbarhet och hallbar utveckling genom att ar
1972 tillsatta en kommission som skulle utveckla hallbarhetsfragan. Diskussionen om hall-
barhet och hallbarhetsutveckling tog dock inte fart férran rapporten ”Our Common Future”
publicerades ar 1987 av Virldskommissionen for milj6 och utveckling pa uppdrag av FN
ledd av Gro Harlem Brundtland. Det centrala i denna rapport, som vanligtvis gar under epi-
tetet Brundtlandrapporten, var héllbar utveckling och hur detta definierades (Dresner, 2008).
Enligt Brundtlandrapporten definieras hallbar utveckling som utveckling som tillgodoser

vara behov idag utan att dventyra kommande generationers moijligheter att tillgodose sina
behov (Larsson & Ljungdahl, 2008).

Hallbar utveckling har efter att uttrycket kom till utvecklats fran att bara vara nagot som
hade med miljopaverkan att gora till att idag blivit ett utryck som star f6r ekonomisk, social
och miljomaissig hallbar utveckling (UNEP, 2007). I uttrycket hallbar utveckling, som ett re-
sultat av den 6kande omfattningen av innebdrden, finns andra uttryck sisom CSR inbaddat i
detta uttryck. Hallbar utveckling ar ett mycket bredare koncept an CSR och detta gor att det



blir svart att tillimpa héllbar utveckling som koncept dd bolag och organisationer hallbar-
hetsredovisar (Larsson & Ljungdahl, 2008).

CSR ir ett koncept som framfordes férsta gingen pa 1950-talet av professor Howard R Bo-
wen. Han menade att efterkrigstidens okade produktion gav att de privatigda industrierna
maste legitimera sin existens genom att ta ett socialt ansvar. Sjilva idén om att bolag ska ta
ett socialt ansvar stricker sig emellertid lingre tillbaks dn till 1950-talet. Den allmidnna synen
pa CSR ir att sjilva inneborden redan kom pa tal under 1800-talets industrialisering (May,
Cheney & Roper, 2007). Under 1970 och 1980—talen utvecklades konceptet CSR frimst pa
grund av olika insatser av FN och Virldshilsoorganisationen, WHO. Under 1990-talet
blommade en mingd icke statliga organisationer upp och skapade olika normer och regel-
verk som frivilligt kunde f6ljas (Segerlund, 2007). Idag dr CSR ett koncept som kan innefatta
nistan all slags ansvarstagande som bolag visar gentemot dess omgivningar, i och med den
pagaende globaliseringen utvecklas hela tiden nya tankar kring detta begrepp (Gray, Owen &
Adams, 1996).

Enligt CSR Sweden sa star begreppet CSR {61 att bolag, pa eget initiativ, visar upp ett aktivt
engagemang i samhillets utveckling. Det gir att urskonja nagon slags gemensam tanke om
att CSR handlar om bolags och organisationers sociala roll pa ett eller annat sitt. Det kan
finnas en risk i att definitionen inte 4r helt klar, konceptet kan komma att missbrukas da det
inte finns en klar och tydlig férklaring om dess innebord (May, Cheney & Roper, 2007). Ett
gemensamt beslut vad CSR star f6r i EU, dr att CSR ir ett koncept som innebir att bolag in-
tegrerar sociala och miljorelaterade aspekter, frivilligt, i sin affirsverksamhet och dessutom
for en dialog om detta med alla sina intressenter. Vad begreppet CSR star for dr givetvis olika
i olika delar av virlden beroende pé kultur och andra aspekter. I Sverige finns tydliga tenden-

ser pa att manskliga rittigheter och hallbar utveckling dr det som ér viktigast dd begreppet
CSR beskrivs (NPPEU, 2007).

Vad giller det tredje begreppet, nimligen hallbarhetsredovisning, ar detta ett uttryck som en-
ligt GRI kan vara synonymt med andra termer som anvinds for beskrivning av redovisning
som behandlar ekonomisk, social och miljomaissig paverkan, exempelvis CSR (GRI, 2008).
Konceptet hallbarhetsredovisning beskrivs som ett sitt for bolag att kommunicera ut deras
torsok och mal for att na en héllbar utveckling (Schaltegger, Bennet & Burrit, 2000).

2.2.2 Global Reporting Initiative

Under forsta hilften av 1990-talet fanns det ett antal icke statliga organisationer som gav ut
riktlinjer for icke finansiell rapportering men dessa riktlinjer var och har inte blivit generellt
accepterade. Den finansiella rapporteringen har funnits i 6ver 50 ar vilket ger att den icke fi-
nansiella rapporteringen ar relativt ung och formen fér den icke finansiella rapporteringen
har varit langt ifran standardiserad (Brenkert, 2004).

Svarigheterna rorande alla de olika férekommande koncept som utgoér grunderna for hall-
barhetsredovisning gjorde att under sent 1990-tal utvecklades GRI, som ett forsok att fa till
riktlinjer som skulle bli generellt accepterade (Brenkert, 2004). Det enskilt viktigaste steget i
denna utveckling var tva kongresser som holls Rio de Janeiro och Johannesburg, da dessa
kongresser var upprinnelsen till GRI (Moneva, Archel & Correa, 2006). De senaste aren har
ocksa GRI:s riktlinjer blivet mer generellt accepterat som standard for vad en hallbarhetsre-
dovisning kan och bér innehalla och vilken utformning den kan ha (Ohtlings Pricewaterhou-
seCoopers, 2008).
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Hallbarhetsredovisning dr fortfarande inte en sirskilt utbredd foreteelse i Sverige och enligt
en rapport om Sveriges héllbarhetsrapportering som gavs ut ar 2007 av European Sustainabi-
lity Reporting Association (ESRA) finns det vissa trender gillande hallbarhetsredovisning i
Sverige. Exempelvis visar rapporten pa att vissa av industrisektorns bolag ligger langt fram
gillande hallbarhetsredovisning medan bankerna redovisar mindre (ESRA, 2008). Det finns
dock ett pavisat Okat intresse for att anvinda sig av GRI:s riktlinjer gillande héllbarhetsredo-
visning och det finns dn storre forhoppningar att GRI:s nya riktlinjer (G3) kommer att 6ka
intresset 4n mer (Larsson & Ljungdahl, 2008). GRI och dess riktlinjer utgér den vanligaste
grunden fOr att uppritta en hallbarhetsredovisning, dock har svenska bolag en bra bit kvar
tills hallbarhetsredovisningarna kan anses ha samma betydelse som de finansiella redovis-
ningarna (Ohtlings PricewaterhouseCoopers, 2008).

GRI ir en oberoende organisation som verkar f6r att utveckla tekniker rérande hallbarhets-
redovisning samt for icke-finansiell rapportering. GRI tillkom ar 1997, genom ett gemensamt
initiativ av Coalition of Environmentally Responsible Economies (CERES) och FN:s Envi-
ronment Program. Malet med denna gemensamma satsning var att sikerstilla kvaliteten och
anvindbarheten i den hallbara rapporteringen (Brenkert, 2004). Visionen som GRI har ir att
organisationer ska rapportera om ekonomi, miljé och sambhallelig paverkan, lika rutinartat
som vid finansiell rapportering. For att visionen om en lika rutinartad rapportering om hall-
barhet som vid rapportering om finansiell information har GRI utvecklat ett ramverk som
bestar av riktlinjer (GRI, 2008).

Riktlinjerna som ges ut av GRI organiserar den hallbara rapporteringen i tre olika delar. De
tre delarna dr ekonomisk, miljémissig och social paverkan, anledning till att de valt att dela
upp det enligt detta dr att detta sitt r det mest accepterade da det giller hallbarhet (Moneva,
Archel & Correa, 20006). Dessa riktlinjer ger guidning i och hur organisationerna ska upplysa
om deras hallbarhetsprestationer. Dessutom ska dessa riktlinjer hjilpa organisationens in-
tressenter, genom att tillgodose deras behov av ett universalt jamférbart ramverk, att forsta
informationen i upplysningarna (GRI, 2008).

GRI kan sigas vara en multipel intressentprocess (Ohtlings PricewaterhouseCoopers, 2008),
eftersom de utvecklar sina riktlinjer under samarbete med bolag, sociala, ideella och arbets-
organisationer, investerare, redovisningsorganisationer och andra intressenter virlden 6ver
(White, 2005). Riktlinjerna far genom detta samarbete internationell status och kan anvindas
av bolag och organisationer fOr att redovisa deras ekonomiska, sociala och miljorelaterade
prestationer. De senaste riktlinjerna presenterades ar 2006 och de gir under namnet G3
(GRI, 2008). Ar 2006 var det cirka 850 organisationer som rapporterade sin hallbarhet enligt
GRL:s riktlinjer (Ohrlings PricewaterhouseCoopers, 2008).

G3 ir alltsa den senaste rapporteringsversionen fran GRI, den tredje generationens riktlinjer.
Under 1990-talet kunde de bolag och organisationer som ville ta fram en haéllbar rapportering
vilja mellan cirka 30 stycken olika rapporteringsramverk. Nu betraktas GRI:s G3 riktlinjer
som den absoluta rapporteringsstandarden. Det primira syftet med de nya G3 riktlinjerna ar
att Oka transparensen, prioritera problem och att 6ka intressenternas medverkan. Dessutom
har det kommit att tas fram olika nivder pa anvindandet av G3 riktlinjerna och organisatio-
nerna eller bolagen maste sjilva beskriva pa vilken niva deras anvindning av G3 riktlinjerna
som de anvint (MacLean & Rebernak, 2007). Riktlinjerna som GRI har utfirdat f6r hallbar-
hetsredovisning bestar dels av principer som ska definiera innehallet och dven for att inne-
hallet ska sikerstillas. Vidare bestar dven riktlinjerna av standardupplysningar som ar uppde-
lade i resultatindikatorer och andra upplysningskrav, dessutom bestar riktlinjerna av vagled-
ning for vissa delar av redovisning som kan vara tekniskt svar (GRI, 2008).
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Att anvianda sig av GRIL:s redovisningsriktlinjer vid hallbarhetsredovisning ger mer extern
transparens och det gor det moijligt f6r de externa anvindarna att jimféra olika bolags deras
arbete mot héllbar utveckling (Ohrlings PricewaterhouseCoopers, 2008). Ramverket bestar
av tva olika delar, principer och riktlinjer samt standardupplysningar. Principerna och riktlin-
jerna anger hur den insamlade data ska redovisas och standardupplysningarna anger vad som

ska redovisas. Enligt GRI kommer slutprodukten i form av en héllbarhetsredovisning, om
deras riktlinjer £6ljs, bli fokuserad och dndamalsenlig (GRI, 2008).

2.2.2.1 Standardupplysningar

Standardupplysningarna delas upp i tre olika delar, Strategi och profil, hallbarhetsstyrning
och resultatindikatorer. Den férstndmnda, Strategi och profil, dr upplysningar som beskriver
hur bolagets eller organisationens arbete med hallbarhet dr kopplat till deras strategi, profil
och styrning. Hallbarhetsstyrningsupplysningarna anger hur bolaget eller organisationen han-
terar de olika omrddena som redovisningen ber6r, detta fOr att ge intressenten en forstaelse
tor vissa specifika resultat. Resultatindikatorerna som upplysningar ar till f6r att ge informa-
tion som dr jamforbar. Standardupplysningarna ger ett slags urval fo6r hallbarhetsredovisning-
ar och hjilper bolag eller organisationer att strukturera hallbarhetsredovisningens innehall
samt hjilper dem att vilja de mest limpade indikatorerna f6r mitningen av hallbarhetspresta-
tioner (GRI, 2008).

2.2.2.2 Resultatindikatorer

GRIs resultatindikatorer f6r héllbar utveckling delas upp i social, ekonomiska och, milj6-
missiga fragor. Delen som behandlar de sociala fragorna har i sin tur delats upp i fyra under-
kategorier nimligen anstillningsférhallanden och arbetsvillkor, manskliga rittigheter, organi-
sationens roll i samhillet och produktansvar. Totalt finns det sex olika kategorier och varje
kategori inbegriper en upplysning om hallbarhetsstyrning och dessutom ett val av kirn- och
tilliggsindikatorer. Kiérnindikatorerna ar framtagna tillsammans med GRI:s intressenter for
att de ska passa och vara av stor vikt for alla organisationer (GRI, 2008). Nedan foljer en
kort presentation av indikatorgrupperna sa som de beskrivs enligt GRI.

2.2.2.2.1 Ekonomisk paverkan

Den ekonomiska hallbarheten ar organisationernas effekt pa ekonomiska system bade pa lo-
kal och global nivd, vidare innefattar det dven de ekonomiska effekterna pa organisationens
och dess intressenters forhallande. Indikatorerna som behandlar den ekonomiska paverkan
kartligger bland annat kapitalfloden mellan organisationens olika intressenter och organisa-
tionens ekonomiska paverkan pa samhaillet. De rent finansiella resultaten presenteras i de fi-
nansiella redovisningarna, denna indikatorgrupp ar till for att visa organisationens ekonomis-
ka paverkan och bidrag till hallbarhet i ett storre perspektiv. Ett exempel pa en indikator som
det ska limnas upplysningar om ir marknadsnirvaron, vilket menas hur bolag eller organisa-
tionen exempelvis har for rutiner gillande lokal anstillning och 16nesattning.

2.2.2.2.2 Miljopaverkan

Denna grupp indikatorer behandlar organisationernas paverkan pa levande och icke levande
naturliga system. Indikatorerna som behandlar miljopaverkan innefattar resultat som ar
kopplade till insatser gillande vatten, energi och mark. Vidare ticker denna grupp in organi-
sationers prestationer gallande utslipp och avfall. Utover detta inkluderar indikatorerna aven
organisationens prestationer som exempelvis dess bidrag till biologisk mangfald, miljokost-
nad och vilken paverkan pa miljon deras produkter och tjanster har. Denna indikatorgrupp
har manga olika aspekter som det ska upplysas om och néagra ir exempelvis materialanvind-
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ning som upplyses 1 nagon matbar form eller bolagets eller organisationens férbrukade ener-
gl.

2.2.2.2.3 Anstillningsférhallanden och arbetsvillkor

Denna kategori av indikatorer, vilken i hidanefter benimns Medarbetare, dr uppbyggd utav
erkinda internationella standarder. En sadan standard kan vara FN:s konvention om med-
borgerliga och politiska rittigheter samt Internationella Arbetsorganisationens grundliggande
principer och rittigheter i arbetslivet. Nagra av de kirnindikatorer i denna grupp behandlar
hur organisationen upplyser om exempelvis genomsnittligt antal timmar som varje anstilld
far utbildning eller information om hur sikerhet och hilsa och hur detta férebyggs. En
tilliggsindikator 4r exempelvis hur stor andel av personalen som medverkar i olika kommit-
téer som behandlar sikerhetsrelaterade arbetsfragor.

2.2.2.2.4 Minskliga rittigheter

Organisationer ska genom denna grupp av indikatorer redovisa f6r hur de minskliga rittig-
heterna uppmairksammas vid val av leverantorer och vid investeringar. Férutom detta ska or-
ganisationerna redovisa hur de anstilldas och eventuell sikerhetspersonal utbildas i manskli-
ga rittigheter. Det som indikatorerna utgar ifran dr de allmint accepterade manskliga rittig-
heterna som Forenta Nationernas deklaration om manskliga rittigheter samt deras konven-
tion om politiska och medborgetliga rittigheter. En kirnindikator kan vara vad som gors for
att uppmarksamma samt vilka preventiva atgirder som gors f6r att forhindra barnarbete eller
vad som gors for att f6rhindra diskriminering.

2.2.2.2.5 Organisationens roll 1 samhillet

Denna indikatorgrupp, vilken i fortsittningen kommer att bendmnas Samhille, fokuserar pa
paverkan som organisationen gor pa samhillet som den verkar i. Férutom att organisationen
ska visa vilken paverkan den har pa samhillet sd ska organisationen ge information om vilka
risker som kan uppkomma genom organisationens samspel med andra institutioner i samhal-
let och hur de vidtar atgirder for att hantera dessa risker. Speciellt fokus ligger pa de risker
som hor thop med korruption, mutbrott och politisk paverkan. Nagra exempel pa indikato-
rer kan vara att information om vad som gors for att forhindra korruption och att informa-
tion om bolaget eller organisationen har nagon affarsetisk policy.

2.2.2.2.6 Produktansvar

Dessa indikatorer ger information hur organisationens produkter och tjanster paverkar kun-
derna gillande sidkerhet och hilsa, indirekt eller direkt. Organisationerna ska dven limna in-
formation om markning, marknadsforing och integritet. Upplysningarna som organisatio-
nerna limnar for dessa indikatorer beror oftast deras interna rutiner och hur de f6ljs eller
inte foljs. Nagra indikatorer som ingar i denna grupp ir information om bolaget eller organi-
sationen har rutiner gillande markning av varor eller inte samt information om bolaget eller
organisationen arbetar aktivt for att forbattra sina produkter i hilso- och sikerhetshinseen-

de.
2.2.2.3 Kritik mot GRI

Kritik har riktats mot GRI och det mesta av kritiken ror det faktum att GRI ar frivilligt och
att rapporteringen inte visar bolagets totala paverkan genom att vissa delar av rapporteringen
blir selektiv. Kritikerna menar att &ven om bolag blir eller ir certifierade enligt GRI sa kan
rapporteringen dnda vara missvisande och att bolagets totala paverkan inte beskrivs. Trots att
GRI har genomf6rt en utékning av riktlinjerna och dessutom konstruerat olika nivaer som

13



de olika organisationerna kan applicera dessa riktlinjer pa dr det fortfarande inte standard att
dessa anvinds av alla organisationerna utan snarare undantag (MacLean & Rebernak, 2007).

Vissa roster siger att hallbarhetsredovisning inte gar att anvinda sig av pa samma sitt som
den mer vanliga redovisningen dir ett bolags finansiella prestanda kan mitas, utan menar att
hillbarhetsredovisning bara ir reklam for bolaget med syftet att bittra pa deras image (Oht-
lings PriceWaterHouseCoopers, 2008).

Vidare anses det finnas en avsaknad av tydliga och utférliga redovisningsprinciper som gor
att datainformationen om det som hallbarhetsredovisas inte gar att anvinda sig av for en
analys. GRI:s redovisningsriktlinjer 4r komplicerade och omfattande vilket gor att 4ven om
GRI sjilva uttalar sig om att de ska passa alla sa kan det innebira alldeles for stort arbete och
kostnader for de allra minsta bolagen att tillimpa och folja GRIL:s redovisningsriktlinjer (Oht-
lings PricewaterhouseCoopers, 2008)
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3. Metod

I metodkapitlet beskrivs hur forfattarna gatt tillviga i sin insamling av data, sa vél fran drsredovisningar
som dvrig litteratur. Vidare beskrivs hur bearbetningen av den insamlade datan gatt till. Kapitlet avsiutas
meed ett avsnitt angaende uppsatsens trovdrdighet.

3.1 Val av @mne

Hallbarhetsredovisning har blivit ett allt viktigare instrument f6r bolagen 1 kommunikationen
med sina intressenter under de senaste aren. Pa global nivd s6ker organ som GRI att nd en
harmonisering av hallbarhetsredovisningen och aktdrer som Europakommissionen hivdar
att hallbarhetsredovisning ir en forutsittning for att bolag ska vara konkurrenskraftiga. For-
fattarnas intresse f6r omradet vicktes efter att ha tagit del av féreldsningar om frivilliga upp-
lysningar dér hallbarhetsredovisning utgjorde en visentlig del av dmnet.

Uppsatsens inriktning har kommit till efter samtal med en docent inom dmnet vilken gav
initial vigledning angiende problemomrade och eventuella tillvigagingssitt. Vidare har f61-
fattarna tagit del av andra uppsatser som berért hallbarhetsredovisning men inte funnit na-
gon studie med motsvarande fragestillningar eller metodval. Mot bakgrund av detta ansag
forfattarna att fragestillningarna kunde beskriva ett omrade som tidigare inte berorts sarskilt
langtgdende.

3.2 Understkningsmetod

Vid valet av metod har uppsatsens syfte varit ledstjarnan for hur forfattarna valt att ga tillva-
ga for att samla in den data som ansetts nédvindig. Denna uppsats har till syfte att beskriva
skillnader i de noterade bolagens hallbarhetsredovisning avseende storlek och bransch samt
beskriva sambandet mellan héllbarhetsredovisning och 16nsamhetsniva. Eftersom uppsatsens
avsikt dr att beskriva hur dessa fenomen ser ut genom en heltickande studie av samtliga bo-
lag vid Stockholmsbérsens Large, Mid, och Small cap-listor innebdr att en metod dar alla bo-
lag undersoks utifran ett relativt begriansat och standardiserat formulir dr det mest limpliga
dels utifran syftets art och dels utifrin den begrinsade tidsramen.

Forfattarnas avvigning vid metodvalet, med hinsyn till denna uppsats syfte, har siledes re-
sulterat i att ett omfattande urval av undersokningsobjekt har begrinsat antalet undersokta
parametrar. For att besvara fragestallningarna kommer forfattarna anvinda sig av en pa for-
hand faststilld kodningsmall, en sa kallad Scoreboard, dir varje bolag biniarkodas och sedan
adderas tillsammans den storleks-, bransch-, och l6nsamhetskategori dir bolaget ingar. Un-
dersokningsmetoden ér sdledes i huvudsak inriktad mot en kodad datainsamling vilken sedan
bearbetats statistiskt.

3.3 Datainsamling

Den undersokningsmetod som forfattarna valt blir avgorande 1 arbetet med insamlingen av
data (Jacobsen, 2002). De killor som anvinds for insamlingen av data brukar delas upp i de
tva grupperna sekundar- och primdrkdllor. Dessa behandlas nedan dir tillvigagangssitten for
insamlingen av de olika kallorna beskrivs.
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3.3.1 Sekundarkallor

Sekundirkillor dr sidan data som samlas in i annat syfte 4n det egna (Jacobsen, 2002). De
sekundirkillor som samlats in i arbetet med denna uppsats skedde framférallt i syfte att
formulera uppsatsens bakgrund, problemdiskussion och referensram. I idéstadiet av uppsat-
sen anvindes frimst Internet som insamlingsmedium da redan befintliga uppsatser sondera-
des via databasen #ppsatser.se. Detta fOr att forsikra forfattarna om att det valda problemom-
radet inom hillbarhetsredovisning inte redan undersékts och att det dirmed kan anses finnas
ett behov f6r studien.

Vid insamling av data f6r formulering av de inledande kapitlen har dock sekundirkillorna
inhdmtats fran databaserna vid Handelsh6gskolan i G6teborg. De databaser som anvinds fli-
tigast dr Business Source Premier, vilket dr en artikeldatabas for forskningsartiklar, och biblio-
teksdatabasen GUNDA. Den sistnimnda anvindes for att erhalla facklitteratur pa omradet.
De sokord som anvints vid genomgéingen av databaserna har varit; oluntary disclosures, 1 o-
luntary disclosures in annual reports, Corporate social responsibility, Sustainability reporting och Hallbar-
hetsredovisning. Dirutéver har férfattarna anvant facktidskriften Balans artiklar och offentliga
tryck i form av Arsredovisningsiagen.

Efter genomgingen av dessa sckundirkillor fick forfattarna uppfattningen att mingden
forskningsartiklar inom hallbarhetsredovisningsomradet var relativt omfattande. Ingen av ar-
tiklarna kunde dock besvara fragestillningarna och dirmed uppfylla uppsatsens syfte. En
egen undersokning av de noterade bolagen var dirfér tvungen att genomféras. Hir anvindes
bolagens édrsredovisningar for att samla in den nédvindiga informationen.

3.3.2 Primarkalla: arsredovisningar — urval av bolag, bransch,
rantabilitetsmatt och hallbarhetsindikatorer.

De noterade bolagens drsredovisningar fran dr 2007 (alternativt 4r 2007/2008) kan ocksa an-
ses gd in under kategorin sekundirkillor da de producerats for andra dndamal dn att besvara
syftet. Dock dr den data som samlats in fran drsredovisningarna att betrakta som forfattarnas
primidra killa eftersom denna insamling dr anpassad f6r uppsatsens specifika problemstill-
ning (Jacobsen, 2002). I detta avsnitt beskrivs de val som gjorts vid insamlingen av primarda-
ta.

Det forsta steget i arbetet med insamlingen av data fran de noterade bolagens arsredovis-
ningar stod 1 att konstruera en Scoreboard (se bilaga 1) tor att utvirdera bolagens mingd av
héllbarhetsredovisning. Innehallet i Scoreboarden har varit foremal f6r en mingd kategorise-
ringar och val. Kategoriseringen har statt i att ordna bolagen efter list- och branschtillh6rig-
het, valen har emellertid handlat om att finna limpligt rintabilitetsmatt for att bedoma bola-
gens lonsamhetsniva samt bestimma vilka indikatorer som skulle anvindas for att bedéma
bolagens hallbarhetsredovisning. De kategoriseringar och val som forfattarna gjort motiveras
nedan.

Bolagets storlek definierades utifran vilken av de tre borslistorna de tillhor, vilket innebar an-

tingen Large, Medium eller Small cap-listan. Dessa borslistor dr utformade utifran vilket
borsvirde varje bolag har och férdelningen ser da ut enligt foljande:
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Borslista Bolagets borsvarde Antal bolag
Large Cap Mer an 1 Miljard Euro 59
Mid Cap 150 Miljoner — 1 miljard Euro 82
Small Cap Mindre an 150 Miljoner Euro 125
Totalt 266

Tabell 3.3.1 — Stockholmsbérsens listor och borsvirden (nasdagomx.com, 2008).

Vidare har bolagen delats in efter den branschkategori de tillh6r. Denna indelning gjordes ut-
ifran Global Industry Classification Standard (GICS), vilket dr en standardiserad kategorise-
ring av noterade bolag som bland annat f6ljs vid de nordiska och baltiska borserna 1 syfte att
Oka jaimfoérbarheten mellan bérserna (nasdagomx.com, 2008). Detta innebir ett bolag ham-
nar i nagon av féljande tio branscher, notera dock att branschen Krafifirsirning inte innehaller
nadgra bolag:

Bransch Antal bolag
Energi 7
Material 13
Industrivaror och —tjanster 68
Séallankopsvaror och —tjanster 36
Dagligvaror 7
Halsovard 28
Finans och Fastighet 50
Informationsteknik (IT) 52
Telekomoperatoérer 5
Kraftforsorjning 0
Totalt 266

Tabell 3.3.2 — Branscher pa Stockholmsbérsen (nasdaqomx.com, 2008).

Det bor namnas att ett bolag fran Mid cap-listans industrisegment har uteslutits fran under-
sokningen till f6ljd av att det noterats under sommaren ar 2008 och ingen arsredovisning har
da funnits att tillga for rakenskapsaret 2007,

Vad giller val av rintabilitetsmatt f6r métning av bolagens 1onsamhetsniva finns en rad matt
att anvanda sig av. Den absoluta vinstens storlek 4r dock inte sdrskilt anvindbar som 16n-
samhetsmatt eftersom denna maste sittas i relation till bolagets kapital for att kunna jamforas
mellan bolagen (Johansson & Runsten, 2005).

17



De rintabilitetsmatt som beaktats i denna studie dr Ranzabilitet pa eget kapital och Rintabilitet pa
totalt kapital som dven kan begransas till Rantabilitet pa sysselsatt kapital och Réntabilitet pa opera-
tivt kapital. Vid studien avsdg dven forfattarna att inte bolagets val av finansiering skulle spela
in vid mitningen av l6nsamhetsnivan. Detta undviks genom att anvinda Rantabilitet pa to-
talt kapital eftersom man vid Rintabilitet pa eget kapital tar bort bolagets skulder och vid
Rintabilitet pa sysselsatt kapital tas rorelseskulderna bort (Johansson & Runsten, 2005).
Rintabilitet pa totalt kapital definieras som:

R, = Resultat fore rantekostnader | Totala tillgangar

Ett undantag har dock gjorts f6r en speciell kategori av bolag nir det giller berdkningen av
l6nsamhetsmatt, nimligen banker. Vid berdkningen av bankernas l6nsamhetsmatt har rérel-
seresultatet anvints vilket sedan dividerats med de totala tillgingarna. Detta beror pd att rin-
tenettot, det vill sdga skillnaden mellan rinteintdkter och rintekostnader, ir en vital post for
bankernas verksamhet. Detta rintenetto tas hinsyn till da det, av bankerna, oftast redovisas
inom rorelseresultatet.

Vid valet av de parametrar som legat till grund f6r utvarderingen av bolagens hallbarhetsre-
dovisning har forfattarna utgatt fran GRI:s standardupplysningar (se avsnitt 2.2.2.1). Da des-
sa indikatorer dr att anse som alltfér omfattande f6r att anvindas 1 sin helhet i studien har
forfattarna valt att utga fran de huvudgrupper f6r standardupplysningar som GRI identifierat
och sedan anvinda sig av ett fatal indikatorer under varje huvudgrupp. Fokus vid detta urval
har varit att inte vilja alltfér detaljerade rapporteringsindikatorer utan representativa resultat-
indikatorer, i vissa fall har dessutom flera indikatorer slagits thop for att studien sd lingt som
moijligt ska avspegla GRI:s riktlinjer.

Indikatorgrupp Indikatorer

Strategisk vision/mal om hallbarhet
Strategi & Profil Ansvarsférdelning i hallbarhetsfragor
Information om intressentsengagemang
Information om lokal marknadsforankring
Ekonomi Investeringar i samhallet
Information om lokal |6nesattning
Information om resursforbrukning
Miljo Information om véxthuspdverkan
Information om avfallshantering
Information om kompetensutveckling
Medarbetare Information om halsa och sakerhet

Personalomsattning

Manskliga rattigheter Information om atgarder mot diskriminering
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Information om atgarder mot barn- och tvangsarbete
Efterlevnadskontroller av manskliga rattigheter
Information om atgarder mot korruption
Samhaille Information om affarsetisk policy
Information om konkurrenshammande foreteelser
Information om produktservice- och férbattringsatgarder
Produkt Information om produktsikerhet- och kvalité

Berakning av kundndjdhetsindex

Tabell 3.3.3 — Indikatorgrupper och indikatorer

Det bor observeras att vissa upplysningar om verksamhetens yttre miljopaverkan maste lim-
nas fran bolag som bedriver tillstinds- och allminpliktig verksamhet. Sadan information ska
anges i forvaltningsberittelsen (ARL 6:1). Denna information har forfattarna bortsett fran ef-
tersom de inte faller in under denna uppsats problemomride eftersom de ej kan riknas till
kategorin frivillig hallbarhetsredovisning.

3.3.3 Bearbetning och presentation av insamlad data

Vid bearbetning och presentation av insamlad data har statistikprogrammet SPSS och kalkyl-
programmet Excel anvints. Det sistndimnda har anvints i poangsittningen av respektive bo-
lag samt vid framtagningen av de tabeller som varit nédvindiga for att kunna genomféra den
statistiska bearbetningen i SPSS. Resultaten presenterades sedermera i empiriavsnittet dir
framstillningen skett mestadels i tabellform. Nedan redogors for forfattarnas tillvigagiangs-
satt och vilka val som gjorts i bearbetningen av det insamlade materialet for respektive frage-
stallning.

Vid bearbetningen och presentationen av data for de tva forsta fragestallningarna, vilka beror
skillnaderna 1 hallbarhetsredovisning avseende storlek och bransch, har deskriptiv analys an-
vants. Detta eftersom endast en variabel finns att tillga for dessa fragestillningar, namligen
mingd hallbarhetsredovisning. For att beskriva fordelningen av det statistiska materialet
krivs att ett eller flera ligesmatt berdknas. Dessa kan ges 1 uttryck som aritmetiska medelvirdet,
medianen och typvdrdet (Korer, Ek & Berg, 1984).

Emellertid ger ett enskilt ligesmatt inte en tillricklig bild av det statistiska materialet. Vid ar-
betet med de tva forsta fragestillningarna ar det dven limpligt att komplettera ligesmattet
med ett spridningsmatt (Korner, Ek & Berg, 1984). Syftet med spridningsmattet ér att be-
skriva hur mycket observationerna i ett statistiskt material avviker fran sitt ligesmatt. Sprid-
ningsmattet anvands alltsa for att ge en mer fullstindig beskrivning av hur hallbarhetsredo-
visningen kan variera mellan bolagen pa en given borslista eller en given bransch.

Betriffande skillnaderna i hallbarhetsredovisningen mellan de definierade borslistorna och
branscherna har forfattarna dmnat ge en sa grundlig beskrivning som moijligt av fenomenet.
Utover de sammantagna skillnaderna i méingd hallbarhetsredovisning mellan borslistorna och
branscherna har dven materialet delats upp och presenterats i de indikatorgrupper som GRI
definierat. Detta for att dven beskriva i vilka av hallbarhetsredovisningens delar skillnaderna
star att finna.
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De ligesmatt som anvindes fOr att presentera resultatet bestimdes till det aritmetiska medel-
virdet vilket dven kompletterades med medianen. Detta beror pa att det aritmetiska medel-
virdet dr att betrakta som det vanligaste ligesmattet och kan tolkas som fordelningens
tyngdpunkt. Emellertid édr svagheten med det aritmetiska medelvirdet att det inte limpar sig
ddr det statistiska materialet innehaller observationer dar virdena varierar kraftigt. Detta ef-
tersom exempelvis ett fatal hdga virden, sa kallade extremvirden, i stor utstrickning kom-
mer paverka slutresultatet (Korner, Ek & Berg, 1984). Mot bakgrund av att forfattarna pa
férhand inte hade nagon uppfattning om variationen i olika bolags hallbarhetsredovisning,
och for att minska risken fOr att dra felaktiga slutsatser, valdes dven medianen som komplet-
terande ligesmatt eftersom detta inte paverkas av om materialet innehéller extremvirden da
den utgdr det mittersta virdet 1 materialet. Pa sa vis kunde medianen anvindas som refe-
renspunkt till det aritmetiska medelvirdet huruvida detta virde var att anse som rimligt.

Aritmetiskt medelvirde =Y x; | n

Med anledning av att det aritmetiska medelvirdet utsags till det primira ligesmattet valde
forfattarna standardavvikelsen (Std.avv.) som det mest limpliga spridningsmattet eftersom
dessa tvd dr knutna till varandra (Kérner, Ek & Berg, 1984). Dessutom ar standardavvikelsen
att anse som vanligaste mattet pa spridning (Wahlgren, 2005). Detta presenteras nedan. Vida-
re presenterades det ldgsta (Min.) och det hogsta (Max.) virdet 1 respektive kategori fOr att fa
en bild av om bolag pa en given lista eller i en given bransch 4r mer eller mindre benédgna att
redovisa exempelvis ett minsta antal hallbarhetsupplysningar.

Standardavvikelse = \n¥ foc? — (Y foc) | n(n-1)

For att mita skillnaderna 1 de noterade bolagens héllbarhetsredovisning avseende storlek och
branschtillhérighet utférdes t-tester. Detta for att kunna utréna om skillnaderna var att be-
trakta som statistiskt sakerstillda. T-testerna handlar om att jimféra respektive kategoris me-
delvirde vilket genererar ett t-virde som sedan jimfors mot ett kritiskt t-varde.

t - virde = (X, = X) — (i -w) / NMS(1/n,+ 1/)

Ovanstaende t-tester gjordes bara pa bolagens totala héllbarhetsredovisning och inte pa de
enskilda indikatorgrupperna. Detta eftersom de totala skillnaderna ar att betrakta som den
viktigaste fragestallningen. Dessutom ir t-testerna tidskravande och att dven genomféra des-
sa for de enskilda indikatorerna hade varit oskaligt resurskravande. Dock idr uppdelningen i
indikatorgrupperna nédviandig som analysmaterial for att mer grundligt kunna beskriva skill-
naderna 1 hallbarhetsredovisningen.

Vad giller den tredje fragestillningen i uppsatsen, vilken syftar till att beskriva sambandet
mellan hallbarhetsredovisning och 16nsamhetsniva, har inte bara sambandet pa total niva be-
skrivits. Utover undersokningen av sambandet dar alla bolag studerats har en rad ytterligare
nivder undersokts. Detta har di handlat om att dven beskriva sambandet mellan hallbarhets-
redovisning och l6nsamhetsniva avseende borslista och bransch samt sambandet hos en gi-
ven bransch pa en given borslista. Avsikten med dessa specificerade undersékningar var att
beskriva sambandet mellan variablerna djupare och inte bara se till det aggregerade samban-
det. Vid denna undersokning uteslots ett bolag i likemedelsbranschen pa Small cap-listan pa
grund av en l6nsamhetsniva som var att betrakta som alltfor extrem.
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For att beskriva sambandet 1 den tredje fragestillningen maste ett matt pa hur tvd variabler
relaterar till varandra anvindas. FOr att mata detta har férfattarna anvint den sa kallade &orre-
lationskoefficienten Pearsons rho da den maiter styrkan 1 det linjira sambandet mellan tva variabler
(Korner & Wahlgren, 2002). Det virde som presenteras nir korrelationskoefficienten an-
vinds ligger alltid 1 intervalet -1 till +1. Dir -1 betyder att det finns ett perfekt negativt sam-
band och +1 att det finns ett perfekt positivt samband mellan de underskta variablerna. Ett
virde nira 0 (noll) kan inte beskriva sambandet med en rit linje men 4r dock ingen garanti
for att variablerna dr oberoende (Korner & Wahlgren, 2002). Det bor dérfér observeras att
korrelationskoefficienten bara beskriver linjira relationer (Jacobsen, 2002).

Korrelationskoefficienten = ny xcy,— (>.x)(>.y;) / \/[ﬂZXf - (fo][ﬂny — (Z)/f]
3.3.4 Signifikansniva

Signifikansnivan dr den grins som anvinds fOr att icke-forkasta eller forkasta prévningar i
statistiska material. Gemensamt for samtliga fragestillningar ar att en signifikansniva pa fem
procent anvants da detta ér att betrakta som praxis (Korner & Wahlgren, 2000). Utifran sig-
nifikansnivan studeras sedan p-vdirdet vilket anger hur statistiskt sakerstillt — signifikant — en
given provning ar.

I empiriavsnittet presenteras hur statiskt siakerstillt skillnaderna i hallbarhetsredovisningen dr
mellan respektive lista och bransch. Medan det f6r den tredje fragestillningen presenteras
hur statistiskt sikerstillt varje samband 4r mellan héllbarhetsredovisning och l6nsamhetsniva.
P-virden under fem procent dr att betrakta som statistiskt sakerstillda och desto ligre virdet
ar desto mer sakerstillt anses skillnaderna och sambanden vara (Korner & Wahlgren, 2000).
Foljande gransvirden brukar anvindas inom statistiken vad giller niva av statistisk signifi-
kans vilka redovisas med stjarnor (Wahlgren, 2005):

» pstorre dn 5 % ¢j signifikant

» pmindre dn 5 % enstjarnig signifikans
» pmindredn 1 % tvastjarnig signifikans
» p mindre 4n 0,1 % trestjarnig signifikans

3.4 Trovardighet — Egen datainsamling

For varje studie finns ett krav att en tillfredstallande niva av reliabilitet och validitet ska uppnas
(Holme & Krohn Solvang, 1997). I detta avsnitt redogors for hur forfattarna till uppsatsen
tagit hansyn till dessa begrepp avseende datainsamlingen fran de noterade bolagens arsredo-
visningar med hjilp av Scoreboarden. Ovriga sekundarkallors trovardighet behandlas under
avsnittet; Kallkritik — sekunddarkdllor.

3.4.1 Validitet

Validitetsbegreppet kan delas in i tva underkomponenter, namligen giltighet och relevans (Ja-
cobsen, 2002). En unders6kning kan anses vara valid forutsatt att det inte forekommer nagra
systematiska fel i insamlingen av data. Det hela handlar siledes om att mita det forfattarna
avser mata (Holme & Krohn Solvang, 1997). Huruvida malet om hég validitet uppfylls kan
kontrolleras genom att jimfora resultatet frin liknande studier. Har nirliggande fragestill-
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ningar uppnatt samma resultat finns goda skil att anse att validiteten ar hog, det dr dock ing-
en garanti fOr att resultatet dr sant (Jacobsen, 2002). Nirliggande studier inom omradet har
genomférts men dessa har dock inte varit av den heltickande karaktir som foérfattarna avser
genomfdra och behéver nddvindigtvis inte vara applicerbara for studien.

Det mest kritiska hotet mot validiteten i studien var konstruktionen av Scoreboarden efter-
som de utvalda indikatorerna i denna mall var avgérande f6r undersdkningsresultatet. I stra-
van efter att undvika systematiska fel har forfattarna forst och framst valt att utga fran GRI:s
ramverk eftersom detta dr virldens de facto mest anvinda rapporteringsmall f6r héllbarhets-
redovisning (GRI, 2008). Emellertid dr detta ramverk mycket omfattande och f6r att mojlig-
g6ra denna studie ur den begransade tidsaspekten var en forutsittning att antalet indikatorer
reducerades rejilt fran de ursprungliga 128 ner till 21 (se Bilaga 1). Avsikten vid reduceringen
av indikatorerna var dock att de 6vergripande indikatorerna i storsta moéjliga man beholls
medan de mer detaljerade indikatorerna slogs thop eller eliminerades helt.

Vidare genomférdes ytterligare ett antal atgarder for att sikra studiens validitet vilket bland
annat innebar att Scoreboarden testkdrdes mot ett antal bolag for att forsidkra forfattarna om
att ett slumpmassigt utfall direkt skulle vissa pa ett antal skillnader mellan de utvalda bolagen.
Dessutom har Scoreboardens indikatorer kommenterats av en docent vid Handelh6gskolan i
Goteborg. Denne har mangarig erfarenhet av tillvigagangssittet vid arbetet med en Score-
board och idr dessutom vil insatt i GRI-ramverket. P4 sd vis fick forfattarna virdefull ater-
koppling av Scoreboarden infor datainsamlingen.

3.4.2 Reliabilitet

Likt validitetsbegreppet kan dven reliabilitet delas upp 1 underkomponenter f6r att ge lisaren
en Okad forstdelse om vad som avses. Reliabilitet 4r da den 6vergripande bendmningen for
att den insamlade informationen ska vara #rovdrdig och Zillforlitlig (Jacobsen, 2002). En under-
soknings reliabilitet bestdims av hur matningarna utférs och hur noggranna forfattarna ar vid
informationsbearbetningen (Holme & Krohn Solvang, 1997). Hog reliabilitet kinnetecknas
av att samma resultat uppnas vid upprepade mitningar (Jacobsen, 2002).

Hotet mot den insamlade informationens reliabilitet i undersékningen ligger 1 problematiken
med att tre olika personer har genomfort datainsamlingen. Detta kan foranleda att en mit-
ning av ett givet bolag ger olika poidngutfall beroende pa vem i gruppen som genomfért un-
dersokningen. Det 6nskvirda dr naturligtvis att ett enskilt bolags poangutfall utifran den ut-
formade Scoreboarden ska vara oberoende av vem understkaren dr. Dessutom kan det fin-
nas reliabilitetsbrister 1 det som undersoks, det vill siga de noterade bolagens arsredovisning-
ar. Vad giller hallbarhetsredovisning ér detta problem sarskilt uppenbart da denna del av ars-
redovisningen inte dr en del av den lagstadgade revisionen. Tillf6rlitligheten och trovirdighe-
ten 1 bolagens hallbarhetsredovisning behéver alltsa inte stirkas av en oberoende part. Det
ligger dock utanfor forfattarnas kontroll att fa bukt med hallbarhetsredovisningens reliabili-
tetsproblem.

Det som ligger inom forfattarnas kontroll 4r emellertid tillse att insamlad data ar behandlad
och bedémd pa ett likartat sitt. Hotet mot undersékningens reliabilitet himmas dock natur-
ligt av befintligheten av en Scoreboard eftersom denna ir standardiserad f6r undersékning-
ens andamal och att mojligheten till olika bedomningar didrmed ér ytterst begransad. Forfat-
tarna anser dessutom att nivan av likartad bedémning av olika bolag har stirkts genom det
faktum att testkorningen av Scoreboarden genomfordes gemensamt. Vid denna sattes ett an-
tal kriterier upp for respektive indikator hur bedomningen av bolagen skulle ske. Ett avsnitt
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om detta finns presenterat i Bilaga 3 - Trovérdighetskomplement, vilket belyser bedomningen av
ett antal indikatorer med autentiska utdrag fran arsredovisningar.

Vad giller bearbetningen av insamlad data bor reliabiliteten stirkts av att statistikprogrammet
SPSS anvints. Detta eftersom beridkningarna utférs betydligt mer precist 4n om forfattarna
valt att utféra dessa manuellt. Emellertid kan dven digital bearbetningen paverkas av den
minskliga faktorn med felaktiga berdkningar som foljd. For att begrinsa denna risk har en
handbok i SPSS anvints f6r vigledning,.

Slutligen bor uppsatsens trovirdighet vara hég av den anledning att samtliga resultat som
uppnitts faktiskt redovisas 6ppet i Bilaga 2. Da denna redovisning ges i uttryck bolag f6r bo-
lag samt indikator f6r indikator kan ldsaren till studien sjilv granska de resultat som uppnatts
pa detaljniva.

3.5 Kallkritik = sekundarkallor

Vid skrivandet av denna uppsats har férfattarna utéver de noterade bolagens arsredovisning-
ar anvint sig av en rad olika sekundirkillor sisom bécker och artiklar. Avsikten vid urvalet
av dessa killor har alltid varit anvinda de som publicerats med hog vetenskaplig status och
sadana skrifter som fOrfattats av sakkunniga inom dmnesomradet. Dirav har s6kmotorer
som exempelvis Google 1 storsta mojliga méan undvikits da Internetkillor generellt karaktiri-
seras av lag tillforlitlighet eftersom upphovsmannen kan vara svira att identifiera (Bell, 2000).
Istéllet har sckmotorerna GUNDA och Business Source Premier premierats.

Via sokmotorn GUNDA har facklitteratur inom dmnesomradet erhallits medan Business
Source Premier nyttjats for insamling av artiklar av vetenskaplig dignitet. De artiklar som
himtats far anses ha hog trovirdighet eftersom de oftast skrivits av vilrenommerade forska-
re och dven publicerats i tidskrifter som The International Jonrnal of Accounting och Journal of Ae-
counting Research. Aven ur tidsaspekten ir artiklarna i Business Source Premier att foredra ef-
tersom det finns anledning att ifragasitta killornas trovirdighet desto lingre tid som gatt
(Thurén, 2005). Majoriteten av artiklarna som anvints ar namligen oftast fran aren 2007 eller
2008.

Vad giller de teorier som ligger till grund for hallbarhetsredovisning kan dessa mojligen an-
ses vara nagot till aren. Emellertid ar teorierna och exempelvis institutionell teori och intres-
sentmodellen att anse som vil rotade inom den redovisningsekonomiska sfiren da dessa re-
fereras till aven de vetenskapliga artiklar vilka redogjorts for i foregaende stycke.
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4. Empiriska resultat

I foljande kapitel redogirs for de resultat som uppnatts vid undersokningen. Testresultaten har beriknats
med hjalp av SPSS och Excel vilka presenteras i tabeller med kompletterande kommentarer. Resultaten av
undersikningen dr disponerade efter de tre fragestillningarna.

4.1 Skillnaden i hallbarhetsredovisning mellan stora, medel-
stora och mindre noterade bolag

Uppsatsens forsta fragestallning syftar till att beskriva skillnaden mellan stora, medelstora
och mindre noterade bolag pa Stockholmsbérsen. Indelningen har da skett utifran de tre
borslistorna Large, Mid och Small cap. Forst redogors f6r de totala skillnaderna mellan lis-
torna vilket sedan spjilkas upp i sju indikatorgrupper som definierats utifrain GRI:s ramverk.

Totalt Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Large Cap 59 9,41 11 4,79 0 18
Mid Cap 81 5,46 5 3,49 0 15
Small Cap 125 3,42 3 2,77 0 11

Tabell 4.1.1 — Totala listskillnader

Vad giller de totala skillnaderna mellan de definierade bérslistorna kan konstateras att bola-
gen pa Large cap dr de som limnar mest langtgaende hallbarhetsredovisning och att medel-
bolaget pa denna lista redovisar nirmare halften av antalet méijliga indikatorer. Det kan dven
konstateras att Small cap-bolagen dr de som redovisar minst, medan Mid cap-bolagen ir de
som redovisar nast mest om hallbarhet. Noterbart ér att de presenterade spridningsmatten ar
att anse som relativt hoga, och att det alltid finns niagot bolag pa respektive lista som aldrig
redovisar om hur de tar hinsyn till hallbar utveckling. Den maximala poing som uppnatts av
ett enskilt bolag dr 18 av 21 mojliga. Det har dock observerats att flera av de storre bolagen
har separata hallbarhetsredovisningar och redovisar viss héllbarhetsinformation 1 sina érsre-
dovisningar men anvinder sig av hinvisning till deras separata hallbarhetsredovisningar for
mer information. Dessa separata héllbarhetsredovisningar har forfattarna inte tagit i beaktan-
de 1 undersokningen, da endast bolagens arsredovisningar har undersokts.

Sett till medelviardena i ovanstdaende tabell rader det alltsa skillnader i hallbarhetsredovisning-
en avseende bolagens storlek. Fragan dr dock huruvida dessa skillnader ar att betrakta som
statistiskt sakerstillda. Detta har besvarats med s kallade t-tester vilka jamfér medelvardet
mellan varje kategori av bolag. Dessa resultat anges i p-virden vilka presenteras i korstabellen
nedan.

P-varden Large Cap Mid Cap Small Cap

Large Cap <0,001 <0,001

Mid Cap <0,001 - <0,001
Small Cap <0,001  <0,001 -

Tabell 4.1.2 — P-virden listskillnader
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Betriffande niva av statistisk sidkerstilldhet kan av ovanstaende tabell konstateras att det ra-
der en skillnad i héllbarhetsredovisning mellan samtliga listor pd en trestjirnig signifikansni-
va. Detta eftersom p-virdena mellan listorna dr mindre dn 0,1 procent vilket dr gransvirdet
for att skillnaderna ska betraktas som statistiskt sikerstillda pa en trestjarnig signifikansniva.
Hur skillnaderna ser ut far lisaren av att da ga tillbaka till den forsta tabellen ( se Tabell 4.1.1).
Di kan det konstateras att Large cap-bolagen redovisar mer dn bolagen pa de 6vriga listorna
och att dven Mid cap-bolagen redovisar mer dn bolagen pa Small cap.

For att fa en mer djupgiende forstaelse f6r hur skillnaderna ser ut mellan stora, medelstora
och mindre noterade bolag presenteras daven hur skillnaderna ser ut i varje indikatorgrupp.
Dessutom anges vilken parameter som varit mest och minst frekvent férekommande i varje
kategori av bolag. Presentationen féljer Scoreboardens disposition och bérjar med bolagens
Strategi & Profil.

Strategi & Profil Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Large Cap 59 1,49 2 1,01 0 3
Mid Cap 81 0,72 0 0,85 0 3
Small Cap 125 0,35 0 0,6 0 2

Tabell 4.1.3 — Listskillnader Strategi & Profil

Indikatorgruppen Strategi & Profil redovisas mest langtgdende av bolagen pa Large cap och
avtar sedan bland bolagen pa Mid och Small cap. Inget av bolagen pa Small cap redovisar i
enlighet med samtliga indikatorer. Den parameter som redovisats mest frekvent vad galler
Strategi & Profil hos Large cap-bolagen dr den om vilka mal bolaget har med sitt hallbar-
hetsarbete vilket redovisas av tva tredjedelar av bolagen. Ansvarférdelning och intressenten-
gagemang i hallbarhetsfragor forekommer inte lika frekvent men redovisas anda av mer in
en tredjedel av bolagen.

Bland bolagen pa Mid och Small Cap redovisas ocksa mal med hallbarhetsarbetet mest fre-
kvent men i betydligt mindre utstrickning jamfort med Large cap-bolagen. Drygt en tredje-
del av Mid cap bolagen, och cirka 20 procent av Small cap bolagen redovisar detta. De 6vriga
tva indikatorerna férekommer i ytterst begrinsad omfattning bland biade Mid och Small cap-
bolag.

Ekonomi Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Large Cap 59 0,8 1 0,69 0 3
Mid Cap 81 0,31 0 0,56 0 2
Small Cap 125 0,11 0 0,36 0 2

Tabell 4.1.4 — Listskillnader Ekonomi

Vad giller indikatorgruppen Ekonomi ér detta den som redovisas minst bland samtliga bolag
av de sju indikatorgrupperna som definierats utifran GRI. Trenden ir dock att Large cap-
bolagen redovisar mest och detta giller da framfér allt indikatorn om investeringar i samhil-
let vilket redovisas av drygt hilften av bolagen. Bland Mid cap-bolagen redovisas investering-
ar 1 samhillet av en fjirdedel av bolagen. De 6vriga tva indikatorerna forekommer 1 ytterst
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begrinsad utstrickning bland Large och Mid cap-bolagen. Hos Small cap-bolagen ir redo-

visningen av ekonomiska indikatorer i det ndrmaste férsvinnande liten.

Miljo Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Large Cap 59 1,61 2 1,14 0 3
Mid Cap 81 0,94 1 0,98 0 3
Small Cap 125 0,58 0 0,81 0 3

Tabell 4.1.5 — Listskillnader Miljé

En av de grupper av indikatorer som redovisas mest ar den om Miljd, sirskilt pa Large cap.
Den mest framtridande indikatorn dr den om vixthuspaverkan. Bland Large cap-bolagen re-
dovisas detta av 6ver tva tredjedelar av bolagen. Mid och Small cap-bolagen redovisar detta i
hilften respektive i en tredjedel av fallen. De tva 6vriga indikatorerna om resursférbrukning
och avfallshantering redovisas av cirka hilften av Large cap-bolagen och av 20 procent av
Mid cap-bolagen. Information om resursférbrukning dr ytterst begrinsad bland Small cap-
bolagen medan cirka 15 procent redogdr for avfallshantering,

Medarbetare Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Large Cap 59 1,64 2 0,98 0 3
Mid Cap 81 1,48 2 1,07 0 3
Small Cap 125 1,07 1 1,08 0 3

Tabell 4.1.6 — Listskillnader Medarbetare

Medarbetare dr den grupp indikatorer som bolagen i respektive kategori redovisar mest om.
Hir ar dock skillnaden mellan Large cap och Mid cap inte sarskilt stor. Av Large cap-bolagen
redovisar tva tredjedelar om kompetensutveckling och om atgirder for halsa och sikerhet
medan ett fatal redogor for sin personalomsittning. Hos Mid cap-bolagen redovisas ungefar
motsvarande andel avseende kompetensutveckling men nigot mindre angiende hilsa och
sikerhet. Bland Small cap-bolagen redovisar hilften av bolagen om kompetensutveckling
och cirka 25 procent om hilsa och sikerhet. Bolagen pa de tva senare listorna har dven de en
begrinsad redovisning av sin personalomsittning.

Manskliga rattigheter Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Large Cap 59 1,27 1 1,13 0 3
Mid Cap 81 0,41 0 0,72 0 3
Small Cap 125 0,26 0 0,54 0 3

Tabell 4.1.7 — Listkillnader Manskliga rittigheter

Betriffande Minskliga rittigheter dr detta en av de indikatorgrupper dir Large cap-bolagen
utmarker sig mer dn de 6vriga. Drygt hilften av bolagen redovisar om étgirder mot diskri-
minering medan en tredjedel redovisar om atgirder mot barn- och tvangsarbete samt efter-
levnadskontroller av minskliga rittigheter. Pa Mid cap redovisar 25 procent om atgirder mot
diskriminering medan endast ett fatal bolag informerar om de Gvriga tva indikatorerna. Av
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Small cap-bolagen redovisar cirka 20 procent om atgirder mot diskriminering medan det lik-
som pa Mid cap idr mer sillsynt med information om de 6vriga indikatorerna.

Sambhaille Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Large Cap 59 1,23 1 0,82 0 3
Mid Cap 81 0,43 0 0,67 0 3
Small Cap 125 0,22 0 0,49 0 2

Tabell 4.1.8 — Listskillnader Samhalle

Vad giller indikatorgruppn Sambhille dr dven detta ett hallbarhetsomrade dir Large
cap-bolagen utmirker sig. Nirmare 80 procent av bolagen anger att de har nigon form av af-
farsetisk policy, en tredjedel informerar dessutom om atgirder mot korruption. Detta kan
stillas mot Mid och Small cap-bolagen dir endast en tredjedel respektive 20 procent redogor
tor nagon form av affirsetisk policy. Information om korruption ar inte sarskilt vanligt fore-
kommande i Mid och Small cap-bolagen. Ett fatal bolag pa Large och Mid cap redovisar om
konkurrenshimmande foreteelser.

Produkt Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Large Cap 59 1,37 2 0,98 0 3
Mid Cap 81 1,15 1 0,82 0 2
Small Cap 125 0,8 1 0,77 0 2

Tabell 4.1.9 — Listskillnader Produkt

Indikatorgruppn Produkt ar liksom 6vriga indikatorgrupper vanligast fé6rekommande bland
bolagen pa Large cap. Redovisning av produktservice och forbittringsatgirder samt pro-
duktsikerhet och kvalitet forekommer 1 drygt halften av bolagen. Fordelningen ér nagot ligre
bland Mid cap-bolagen medan bolagen pa Small cap ir dnnu nagot lagre, cirka 40 procent.
Berikning av kundnoéjdhetsindex hor dock inte till vanligheterna i nagon av kategorierna.

4.2 Skillnaden i hallbarhetsredovisning mellan branscher

Uppsatsens andra fragestillning syftar till att beskriva skillnaderna i hallbarhetsredovisningen
mellan branscherna pa Stockholmsborsen. Liksom foregiende fragestillning redogors forst

for de totala skillnaderna for att sedan spjalkas upp de sju indikatorgrupper som definierats
utifrdin GRI.

27

Totalt Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Energi 7 4,86 5 4,3 0 12
Material 13 8,54 8 3,95 4 17
Industri 67 7,34 7 4,29 0 18
Sallanképsvaror 36 5,83 5 4,26 0 16
Dagligvaror 7 8,71 10 4,07 0 12




Halsovard 28 3,64 3,5 2,68 0 11
Finans 50 4,6 3 4,44 0 14

IT 52 3,08 3 2,67 0 11
Teleoperator 5 4,8 4 3,63 0 10

Tabell 4.2.1 — Totala branschskillnader

Vad giller skillnaderna mellan de definierade branscherna pa Stockholmsbérsen kan det
konstateras att de tre branscher som har det mest omfattande hallbarhetsredovisningen ar
Dagligvaru-, Material- samt Industribranschen. De tre branscher som har en mer begrinsad
hallbarhetsredovisning dr I'T-, Hélsovards- samt Finansbranschen. Noterbart dr att alla bolag
inom branschen Material uppfyller nagon av de indikatorer som definierats utifrin GRI.

Liksom féregaende fragestillning dr det av intresse att utréna huruvida skillnaderna mellan
de olika branscherna avseende hallbarhetsredovisning ir att betrakta som statistiskt siker-
stallda. Detta kan utlasas utifrdn korstabellen nedan.

P-varden En Mat Ind Sall Dag Hals Fin IT Tel

Energi 007 015 058 011 035 089 0,13 0,98
Material 0,07 - 0,36 0,05 0,93 <0,001 <0,01 <0,001 0,09
Industri 0,15 0,36 - 0,09 0,42 <0,001 <0,01 <0,001 0,2

Séllankopsvaror 0,58 0,05 0,09 - 0,11 <005 0,2 <001 0,6

Dagligvaror 0,11 0,93 0,42 0,11 <0,001 <0,05 <0,001 0,12
Hilsovard 0,35 <0,001 <0,001 <O0,05 <o,oo1‘- 024 037 041
Finans 0,89 <0,01 <001 0,2 <005 0,24 ‘- <0,05 0,92
IT 0,13 <0,001 <0,001 <0,01 <0,001 0,37 <0,05 - 0,19

Teleoperatér 0,98 0,09 02 0,6 012 041 092 0,19 !‘

Tabell 4.2.1 — P-virden branschskillnader

Utifran ovanstdende tabell kan konstateras att det rdder statistiskt sakerstillda skillnader i
héllbarhetsredovisning mellan ett antal branscher. Till skillnad frin signifikansnivierna mel-
lan de olika borslistorna som alla lag pa en trestjirnig niva representeras hir samtliga signifi-
kansnivaer.

Tre av branschskillnaderna avseende hallbarhetsredovisning ar att betrakta som enstjirnigt
signifikanta. Detta giller mellan Hilsovard och Sillankopsvaror, Dagligvaror och Finans
samt mellan Finans och IT. Dessutom finns skillnader mellan tre branscher som ir att be-
trakta som tvastjarnigt signifikanta. Vilket giller mellan Material och Finans, Industri och Fi-
nans samt Sillankép och IT. Slutligen kan sex skillnader mellan branscherna konstateras vara
trestjarnigt signifikanta, nimligen; Material och Hilsovard, Industri och Hilsovard, Dagligva-
ror och Halsovard, Material och IT, Industri och IT samt Dagligvaror och IT. Totalt alltsa
tolv branschskillnader i1 hallbarhetsredovisning som ir att betrakta som sikerstillda pa nagon
niva.
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Aven for denna fragestillning presenteras utfallen fér de olika branscherna i indikatorgrupp

tor indikatorgrupp for att erhalla en mer djupgiende beskrivning av resultaten.

Strategi & Profil Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Energi 7 1,29 1 1,11 0 3
Material 13 1,46 1 0,97 0 3
Industri 67 1,01 1 1,01 0 3
Sallankopsvaror 36 0,75 0,5 0,87 0 3
Dagligvaror 7 1,29 2 0,95 0 2
Halsovard 28 0,32 0 0,67 0 2
Finans 50 0,6 0 0,81 0 2
IT 52 0,31 0 0,58 0 2
Teleoperator 5 0,6 0 0,89 0 2

Tabell 4.2.3 — Branschskillnader Strategi & Profil

Som synes redovisar de tre branscher som dven totalt sett redovisar mycket dven mycket i
denna punkt. Den indikator som redovisas mest av ir, likt foregaende fragestillning, den om
mal med hallbarhetsarbetet. Noterbart dr att energibranschen vilken totalt sett inte ligger sir-
skilt hogt nir det galler hallbarhetsredovisning har héga poing 1 denna indikatorgrupp. Ener-
gibolagen redovisar till skillnad fran andra branscher om ansvarsférdelning i hallbarhetsfra-

goft.
Ekonomi Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Energi 7 0,43 0 0,79 0 2
Material 13 0,23 0 0,44 0 1
Industri 67 0,39 0 0,63 0 2
Sallankdpsvaror 36 0,44 0 0,73 0 3
Dagligvaror 7 0,71 1 0,76 0 2
Halsovard 28 0,25 0 0,52 0 2
Finans 50 0,34 0 0,48 0 1
IT 52 0,1 0 0,36 0 2
Teleoperator 5 0,8 1 0,84 0 2

Tabell 4.2.4 — Branschskillnader Ekonomi

Indikatorgruppen Ekonomi vilken generellt sett 4r den som redovisas minst om har relativt
jamn podngfordelning mellan branscherna. Noterbart ar att Teleoperatorsbranschen ligger
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hogst 1 och med att majoriteten av dem limnar upplysningar om investeringar i samhillet.

Annars finns inga patagliga skillnader i redovisningen i denna indikator.

Miljo Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Energi 7 0,71 1 0,76 0 2
Material 13 1,85 2 0,99 0 3
Industri 67 1,33 1 1,13 0 3
Sallankopsvaror 36 0,78 1 0,83 0 3
Dagligvaror 7 1,43 1 1,27 0 3
Halsovard 28 0,5 0 0,75 0 2
Finans 50 0,94 1 1,11 0 3
IT 52 0,48 0 0,67 0 3
Teleoperator 5 0,4 0 0,54 0 1

Tabell 4.2.5 — Branschskillnader Milj6

Vad giller redovisningen av miljéindikatorn dterfinns Material-, Dagligvaru- och Industri-
branschen 1 topp. Flertalet bolag 1 alla branscher redovisar dock ofta nagon form av informa-
tion angiende vaxthuspaverkan vilket dven dr den mest frekvent redovisade indikatorn bland
samtliga branscher. Information om resursférbrukning och avfallshantering dr diremot pa-
tagligt vanligare i de tre branscherna med mest totalpoing. En iakttagelse dr dven att fastig-
hetsbolag vilka ingar 1 finansbranschen redovisar mycket under denna indikator vilket dock
ar svart att urskilja da finansbranschen som helhet inte redovisar sirskilt langtgaende anga-

ende hillbarhet.
Medarbetare Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Energi 7 1,14 2 1,07 0 2
Material 13 2,07 2 0,95 0 3
Industri 67 1,72 2 0,98 0 3
Sallankdpsvaror 36 1,19 1 1,09 0 3
Dagligvaror 7 1,29 1 0,76 0 2
Halsovard 28 1,04 1 1 0 3
Finans 50 1,16 1 1,2 0 3
IT 52 1,13 1 1,03 0 3
Teleoperator 5 0,6 0 0,89 0 2

Tabell 4.2.6 — Branschskillnader Medarbetare
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Aven i indikatorgruppn Medarbetare ligger de tre branscherna som totalt sett redovisar
mycket om hallbarhet hégt. Emellertid sa ligger atta av nio branscher dver ett i genomsnitt
och den dominerande parametern som redovisas handlar frimst om kompetensutveckling
foljt av information om hilsa och sidkerhet. Det dr dven i denna indikator som exempelvis

IT-branschen erhaller mer dn en tredjedel av sin totalpoidng.

Manskliga rattigheter Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Energi 7 0,14 0 0,38 0 1
Material 13 0,92 1 1,04 0 3
Industri 67 0,7 0 0,98 0 3
Sallankopsvaror 36 0,94 1 1,09 0 3
Dagligvaror 7 1,57 2 1,27 0 3
Halsovard 28 0,32 0 0,55 0 2
Finans 50 0,34 0 0,59 0 2
IT 52 0,15 0 0,41 0 2
Teleoperator 5 0,4 0 0,55 0 1

Tabell 4.2.7 — Branschskillnader Minskliga rittigheter

Betriffande redovisning av minskliga rittigheter dr det virt att notera att branschen sallan-
kopsvaror har det niast hogsta medelvardet efter Dagligvarubranschen. Daremot redovisar

exempelvis I'T och Energibranschen knappt nagonting i denna indikator.

Samhalle Antal bolag Medel Median Std.avv. Min. Max.
Energi 7 0,43 0 0,79 0 2
Material 13 0,69 0 1,03 0 3
Industri 67 0,75 0 0,89 0 3
Sallankdpsvaror 36 0,64 1 0,72 0 3
Dagligvaror 7 1 1 0,58 0 2
Halsovard 28 0,21 0 0,5 0 2
Finans 50 0,42 0 0,61 0 2
IT 52 0,23 0 0,51 0 2
Teleoperator 5 1 1 1 0 2

Tabell 4.2.8 — Branschskillnader Samhalle

Likt 6vriga indikatorgrupper ligger de tre branscherna som totalt sett redovisar mycket om
héllbarhet hogt dven i indikatorgruppn Sambhille. Dock ligger dven branschen Teleoperator
hogt och majoriteten av bolagen anger att de tillimpar en affirsetisk policy. Detta dr dven
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den mest frekvent redovisade parametern i denna indikator hos samtliga branscher medan
information om konkurrenshimmande fGreteelser ér timligen ovanligt.

Produkt Antal bolag  Medel Median Std.avv. Min. Max.
Energi 7 0,57 0 0,79 0 2
Material 13 1,31 1 0,75 0 2
Industri 67 1,45 2 0,74 0 3
Sallankopsvaror 36 1,03 1 0,88 0 2
Dagligvaror 7 1,43 2 0,79 0 2
Halsovard 28 1,07 1 0,86 0 2
Finans 50 0,8 0 0,95 0 3

IT 52 0,65 1 0,71 0 2
Teleoperator 5 1 1 1,22 0 3

Tabell 4.2.9 — Branschskillnader Produkt

Vad giller den sista indikatorgruppn sa dr monstret liknande mot tidigare. Emellertid finns
ett undantag, nimligen branschen Hilsovard. Denna bransch redovisar totalt sett ndst minst
av alla branscher, endast I'T 4r simre, men uppnar i denna indikator sin hégsta poing.

4.3 Sambandet mellan [6nsamhet och hallbarhetsredovisning

Uppsatsens tredje fragestillning handlar om sambandet mellan bolagens 16nsamhetsniva och
mingd hallbarhetsredovisning. Under denna rubrik presenteras tabeller avseende sambandet
mellan bolagen pa respektive borslista och respektive bransch. Vidare har sambandet dven
undersokts som en kombination av list- och branschtillhérighet. Den forsta tabellen behand-
lar dock det totala sambandet mellan noterade bolags l6nsamhetsniva och hallbarhetsredo-
visning. Det bor erinras att ett bolag eliminerats frin denna undersékning pa grund av en
rintabilitetsniva som bedémdes alltfor extrem.

Totalt Antal bolag  Genomsnittligt Rt Rho p-vdrde

Alla bolag 264 6,6 % 0,21 <0,01

Tabell 4.3.1 — Lénsamhet och hallbarhetsredovisning Totalt

Det totala sambandet mellan l6nsamhetsniva och hallbarhetsredovisning uppnér en korrela-
tionskoefficient rtho pa 0,21 dir virden mellan -1 och 1 ir mojliga. Sambandet betraktas dven
som statistiskt sakerstillt pa en tvastjirnig niva.

Lista Antal bolag Genomsnittligt Rt Rho p-varde
Large cap 59 10,3 % 0,17 0,2
Mid cap 81 10,4 % 0,028 0,8
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Small cap 124 2,4 % 0,15 0,1

Tabell 4.3.2 — Lonsamhet och hallabarhetsredovisning Lista

Vad giller det undersokta sambandet och listtillhérighet sa konstateras att Large cap-bolagen
har det starkaste sambandet och Mid cap-bolagen det svagaste. Notera dock att inget av dem
ar att betrakta som statistiskt sakerstallt.

Bransch Antal bolag  Genomsnittligt Rt Rho p-varde
Energi 7 11,3 % -0,01 0,98
Material 13 6,2 % -18,3 0,55
Industri 67 11,2 % 0,04 0,75
Sallankopsvaror 36 11% 0,19 0,27
Dagligvaror 7 7,3% 0,73 0,06
Halsovard 28 -6,7 % 0,4 0,04
Finans 50 6,7 % 0,12 0,43
IT 52 35% 0,08 0,56
Teleoperator 5 11,1 % 0,25 0,69

Tabell 4.3.3 — Lonsamhet och hallbarhetsredovisning Bransch

Betriffande branschtillhérighet si uppnas, till skillnad fran listtillhorighet, ett antal hégre
virden av korrelationskoefficienten. De starkaste sambanden aterfinns i dagligvaru- och hil-
sovirdsbranschen, varav det sistnimnda dr att betrakta som enstjarnigt signifikant.

Large cap Antal bolag  Genomsnittligt Rt Rho p-vdrde

Energi 4 15,6 % -0,07 0,93
Material 6 6 % 0,27 0,6

Industri 16 12,4 % 0,28 0,29
Sallanképsvaror 5 14 % 0,09 0,89
Dagligvaror 3 19 % -098 0,14
Halsovard 4 8,3% 0,85 0,15
Finans 16 6,9 % 0,04 0,89
IT 2 4,75 % -1 <0,01
Teleoperator 3 10,8 % 0,53 0,64

Tabell 4.3.4 — Lonsamhet och hallbarhetsredovisning branscherna pa Large cap
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Vid en undersokning av bade list- och branschtillhérighet sa konstateras att tvd av samban-
den pa Large cap ir eller ligger nira ett perfekt negativt samband, vilket giller f6r branscher-
na Dagligvaror och I'T. Emellertid ir antalet bolag i dessa kategorier relativt fa.

Mid cap Antal bolag Genomsnittligt Rt Rho  p-varde
Energi 2 6,6 % -1 <0,01
Material 2 8,15 % -1 <0,01
Industri 25 10,8 % -0,25 0,24
Sallankopsvaror 17 14,4 % -0,07 0,79
Dagligvaror 3 4,5 % -0,99 0,06
Halsovard 5 3,14 % 0,67 0,21
Finans 19 9,6 % -0,025 0,92
IT 8 14,75 % 0,68 0,07

Teleoperator 0 - - -

Tabell 4.3.5 — Loénsamhet och hallbarhetsredovisning branscherna Mid cap

Aven pi Mid cap finns ett antal samband mellan 16nsamhet och hallbarhetsredovisning.
Anmirkningsvirt dr att aven dessa samband, likt de pa Large cap, ir perfekt negativa samt att
branschen Dagligvaror iar representerad dven pa Mid cap som ett av de starkare sambanden.

Small cap Antal bolag  Genomsnittligt Rt Rho p-vdrde
Energi 1 - - -
Material 5 5,56 % -0,7 0,19
Industri 26 10,8 % -0,01 0,95
Sallankdpsvaror 14 5,8 % 0,29 0,32
Dagligvaror 1 - - -
Halsovard 18 -11% 0,17 0,5
Finans 15 2,7% 0,25 0,37
IT 42 1,3% 0,03 0,85
Teleoperator 2 11,6 % -1 <0,01

Tabell 4.3.6 — Lénsamhet och hallbarhetsredovisning branscherna Small cap

Slutligen konstateras att dven Small cap kan presentera ett samband som ir att betrakta som
perfekt negativt, vilket i likhet med foregiaende tva tabeller dr i kategori med endast ett fatal
bolag. Om dagligvarubranschen dven en tredje gang kunnat uppvisa ett negativt samband
mellan l6nsamhet och hallbarhetsredovisning gar ej att besvara tillf6ljd av att endast ett bolag
finns i denna kategori.
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5. Analys

Detta kapitel har for avsikt att besvara de fragestillningar som néimndes i inledningen av uppsatsen. Har
analyseras de resultat vilka presenterades i foregaende kapitel och kopplas dven till referensramens kompo-
nenter.

5.1 Hur skiljer sig hallbarhetsredovisningen mellan stora,
medelstora och mindre noterade bolag pa Stockholmsbor-
sen, och vad kan skillnaderna bero pa?

Den stora skillnaden forfattarna kan se 1 undersékningen dr att mangden hallbarhetsredovis-
ning minskar i takt med att storleken pa bolagens borsvirde minskar. Vidare har forfattarna
konstaterat att det 1 undersékningen finns stora skillnader inom respektive lista bolagen sins-
emellan vilket pavisas med hjilp av de standardavvikelser som beriknats. Forfattarnas resul-
tat gillande skillnaderna i hallbarhetsredovisning mellan stora, medelstora och mindre bolag
ar statistisk sikerstilld, detta askadliggdrs genom att varje prévning har ett p-virde som ar
trestjarnigt signifikant.

Bolagen pa Large cap redovisar mer dn de Gvriga bolagen i samtliga av de sju grupper med
indikatorer forfattarna valt att dela in undersokningen i. Detta samband fortsitter med att
Mid cap bolagen redovisar mer i samtliga grupper dn Small cap-bolagen. Att storre bolag re-
dovisar mer 4n medelstora och mindre bolag dr dven kongruent med tidigare forskning pa
omridet, di det bland annat konstaterats i en internationell studie av Macl.ean och Rebernak
(2007) vilken refererades till i problemdiskussionen. Saledes foljer hallbarhetsredovisningen i
de svenska noterade bolagen samma monster som pa det globala planet.

I problemdiskussionen redogjordes dven for att de medelstora och mindre bolagen i takt
med att storre bolag gjort att hillbarhetsredovisningen blivit mer och mer allmant accepterad
drabbats av patryckningar om att dven de bor anamma hallbarhetsredovisning. Detta tryck ar
att betrakta som institutionellt eftersom det bland annat kommer frain Europakommissionen,
men aven FN. Detta verkar dven gilla for studien eftersom flera medelstora och mindre no-
terade bolag faktiskt tillimpar hallbarhetsredovisning men inte i lika stor utstrickning som
storre noterade bolagen. An sa linge 4r det alltsd de stora bolagen redovisar mest langtgien-
de om sitt hallbarhetsarbete varfor det bor vara rimligt att forklara skillnaden mellan de olika
kategorierna av bolag genom att det dn sa linge foreligger storst institutionellt tryck pa de
storre bolagen att producera héllbarhetsredovisning.

Vidare forklarar den institutionella teorin att liknande handlingsmonster dr nédvandiga bolag
emellan for en organisations framging och 6verlevnad. Dock uppmirksammas dven att for-
andringar, inom exempelvis redovisningsomradet, tar tid att genomfora eftersom manskliga
aktiviteter visar pa en troghet att ta till sig ett nytt sitt att agera. Detta bor vara en av orsa-
kerna till att hallbarhetsredovisningen skiljer sig at mellan stora, medelstora och mindre note-
rade bolag. Forklaringen ligger i att hallbarhetsredovisningen ar att anse som ett relativt nytt
fenomen dir biade medelstora och mindre noterade bolag dn sa linge visar upp en troghet i
att tillimpa denna typ av redovisning i samma utstrickning som de storre noterade bolagen.
De medelstora och mindre noterade bolagen har helt enkelt dnnu inte hdmtat in de storre
noterade bolagens forspring.
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Andra anledningar kan vara att de storre bolagen har fler och mer krivande intressenter som
g0r att storre bolagen maste upplysa mer om deras arbete mot en hallbar utveckling. Detta
pastaende kan stodjas utifran foljande iakttagelse. Under Strategi & Profil sa redovisar exem-
pelvis Large cap-bolagen dubbelt sa mycket i jimforelse med det genomsnittliga bolaget pa
Mid cap-listan dir information om intressentengagemang ar en av indikatorerna. Framf&rallt
kan det da rora sig om att storre bolag har storre tryck fran den intressent som kan kategori-
seras som opinionsgrupper, gentemot vilka de storre bolagen strivar efter att uppna accep-
tans och legitimitet.

Betriffande den indikatorgrupp som uppvisar storst diskrepans mellan bolagen pa Large cap
kontra bolagen pa Mid och Small cap mirks Minskliga rittigheter. Aven detta skulle kunna
hirledas ur trycket frin den ovan nimnda intressenten opinionsgrupper. En anledning till
detta kan niamligen vara att det finns fler stora bolag som ir internationellt verksamma och
ddrmed har storre global spridning med egna dotterbolag i laglonelinder dar det finns ett
storre yttre paverkan frin opinionsgrupper och samhillet att upplysa om sitt arbete med
manskliga rittigheter.

Vidare kan en forklaring vara att de stérre bolagen kan paverka mer. De mindre bolagen har
inte samma paverkningsméjligheter pa grund av sin storlek, om ett mindre bolag har en leve-
rantdr som inte efterféljer manskliga rittigheter sa har de mindre bolaget mindre paverk-
ningsmojligheter dn ett storre bolag. Detta medfor att de heller inte kan upplysa om exem-
pelvis efterlevnadskontroller gillande minskliga rittigheter. Detta stdds av intressentteorin
som menar att intressenten har ett krav eller behov som r6r bolaget, i detta fall leverantéren,
som dr beroende av sina intressenter och dirmed har ett intresse av att tillgodose kravet eller
behovet for ett sa effektivt utbyte som moijligt. En storre intressents krav eller behov blir
viktagare fOr bolagets fortsatta verksamhet.

Aven kostnadsaspekten som belyses i problemdiskussionen verkar det i hég grad finnas stod
tor. Fassin (2008) havdar att mindre bolag inte kan prioritera denna typ av redovisning da
den proportionellt sett dr hogre dn 1 storre bolag. Detta tycks alltsda dven kunna pévisas av
forfattarnas studie da de medelstora bolagen redovisar mindre och de mindre bolagen redo-
visar visentligt mycket mindre om hallbarhet dn de stérre bolagen. Detta kan dven stodjas av
signaleringsteorin eftersom rapporteringskostnader uppstar. Enligt signaleringsteorin bor bo-
lag alltid vilja att redovisa sa mycket information som moijligt men att detta inte sker beror
pa att det uppkommer rapporteringskostnader. Ar dessa kostnader proportionerligt stérre
for mindre bolag sa minskar den ekonomiska vinningen med rapportering.

Det kan nimnas att den ovan namnda tréghetsfaktor som infinner sig i bolagens redovisning
utveckling kan appliceras for de svenska noterade bolagen i stort. Detta eftersom denna un-
dersokning visat att medelpoingen dven bland storre noterade bolag dr att betrakta som ldg,
da denna uppgick till knappt halften av den totalpoing som faktiskt kunde erhallas. Anled-
ningarna till detta kan vara att GRI nyligen har gett ut sina senaste riktlinjer och att dessa
innu inte fatt tillrackligt fotfdste i Sverige, precis si som undersékningen som gjorts av
ESRA som beskriver hallbarhetsredovisningen i Sverige som sillsynt. Det har dven observe-
rats 1 datainsamlingen att flera av de storre bolagen ger ut separata hallbarhetsredovisningar,
vilka inte har tagits hinsyn till da uppsatsen ar avgransad till att endast granska arsredovis-
ningar. Om hinsyn tagits till att 4&ven omfatta dessa redovisningar sa hade det troligtvis ytter-
ligare forstirkt resultatet gillande skillnader mellan de olika boérslistorna och héjt medelpo-
ingen for storre bolag.
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5.2 Hur skiljer sig hallbarhetsredovisningen mellan de olika
branscherna pa Stockholmsbérsen, och vad kan skillna-
derna bero pa?

De tre branscher som har de mest omfattande hallbarhetsredovisningarna dr Dagligvaru-,
Material- samt Industribranschen. De finns tva branscher som sirskilt utmirker sig genom
att de har en mer begrinsad hallbarhetsredovisning ar och de ar IT- och Hilsovardsbran-
schen. Liksom foregaende fragestillning dr det av intresse att faststilla huruvida skillnaderna
mellan de olika branscherna avseende hallbarhetsredovisning dr att betrakta som statistiskt
sakerstallda.

Det kan konstateras att skillnaderna mellan de olika branscherna konsekvent inte har samma
sikerstillda niva som skillnaderna mellan stora, medelstora och mindre noterade bolag. Det
finns dock helt statistiska sikerstillda skillnader mellan de tre branscher som redovisar mest
och tvd av de branscher som redovisar minst. Forfattarna har valt att kommentera de hogst
sikerstillda skillnaderna, totalt finns det sex skillnader som har trestjarnig signifikans. Skill-
naderna dr mellan Material och Hilsovard, Industri och Hilsovard, Dagligvaror och Hilso-
vard, Material och IT, Industri och I'T samt Dagligvaror och IT.

Innan branschskillnaderna analyseras kan det dock vara virt att dterkoppla till féregaende
fragestillning. En iakttagelse som gjorts under genomgangen av branschskillnaderna vilken
bor ha inverkat pa resultatet betriffande listskillnaderna gar ndmligen att till viss del hirleda
ur branschsammansittningen for respektive lista. Att skillnader star att finna i branscher bor
allsta daven paverka skillnaderna mellan de olika listorna, framforallt det faktum att Small
cap-listan domineras av IT-branschen, vilken dr den bransch som redovisar absolut minst
om sitt hallbarhetsarbete. Av de 52 bolag i I'T-branschen som finns representerade pa Stock-
holmsborsen ér hela 42 av dessa registrerade pa Small cap-listan (se Tabell 2.3.2 & Tabell
4.3.6). Detta bor alltsd innebira att listornas branschsammansittning aven kan férklara skill-
naderna 1 hallbarhetsredovisning mellan de olika listorna.

Vad giller skillnaderna mellan de olika branscherna édr den institutionella teorin applicerbar
dven hir. Enligt denna skapas det dels ett institutionellt tryck fran samhillet som helhet och
ett tryck fran de andra aktOrerna inom samma bransch. Trycket ifran samhallet kan variera
mellan de olika branscherna, anledningen till detta dr att de olika branscherna paverkar och
paverkas av samhillet 1 olika hoég utstrickning. Det institutionella trycket ifrin den egna
branschen kan besta av ett invant vanemonster att 16sa saker pa ett visst sitt och att aktorer-
na bevakar och influeras av varandra och dirmed uppvisar stora likheter gillande hallbar-
hetsredovisning. Dessa institutionella tryck kan ddrmed forklara skillnaderna som existerar
mellan branscherna.

Vidare si kan de bolag som bedriver sidan verksamhet att det paverkar miljon pa ett eller
annat sitt behéva upplysa om hur de paverkar sin omgivning mer 4n de bolag som inte be-
driver sadan verksamhet for att de ska bli accepterade av samhillet. De branscher som verkar
ha mest behov av att uppna legitimitet ar Industri, Dagligvaror och Material. Orsaken till att
dessa tre branscher redovisar mycket, anser forfattarna, dr att de har betydande intressenter i
hilso-, miljérorelser och samhillet som helhet. Kravet enligt legitimitetsteorin for att ett bo-
lag ska kunna verka i samhallet dr att folja de regler, normer och virderingar som deras in-
tressenter och samhillet i stort sitter upp. Detta stods av undersékningen som gjorts av
ESRA di deras rapport visar att de som redovisar mest hallbarhetsinformation ér bolag i in-
dustrisektorn.
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En mer djupgiende granskning av empirin har péavisat vissa undantag fran det overgripande
resultatet gallande branschskillnader och indikatorgrupper som helhet. Det vill siga att en-
staka branscher avviker fran det 6vergripande resultatet i enskilda indikatorgrupper. En ana-
lys av dessa diskrepanser uppdelad efter varje indikatorgrupp foljer nedan.

I Strategi & Profil visar empirin att de tre branscherna som redovisar mest totalt sett har
hoga siffror dven i denna indikatorgrupp. Det finns dock en bransch som sticker ut och det
ir Energibranschen. Energibranschen som totalt sett inte ligger hégt poingmassigt gillande
hallbarhetsredovisning har i denna indikatorgrupp uppnatt hogre poang. Att denna bransch
visar h6ga poing inom denna indikatorgrupp anser forfattarna tyder pa att det finns ett starkt
institutionellt tryck inom branschen att vara tydlig gillande Strategi & Profil. Utmirkande f6r
denna bransch ir att de oftare dn Gvriga branscher redovisar om dess ansvarsfordelning i
hallbarhetsfragor, det vill siga, de redovisar hur ansvaret delegerats. Detta bor vara ett stéd
tor att bolagen foljer och influerar varandra utifran det institutionella tryck som uppstar sna-
rare 4n att det ar ett slumpmissigt redovisningsmonster.

Ekonomi ér den indikatorgrupp dir bolagen redovisat minst, dock rader det en ganska jimn
tordelning mellan branscherna. Det som dr anmarkningsvirt dr dock att Telekombranschen
ir den bransch som redovisar mest, eftersom de flesta av dem upplyser om deras invester-
ingar i samhillet. Anledningarna till att denna indikatorgrupp dr den som far minst traffar i
empirin kan vara att det institutionella trycket frin samhillet i stort Gver alla branscher ar li-
tet. Dock kan en anledning till att Telekombranschen dr den bransch som redovisar mest i
denna indikatorgrupp bero pa att telekombolagen upplever ett lite starkare institutionellt
tryck inom branschen dn de 6vriga branscherna.

De indikatorer som behandlar Milj6 visar det generella resultatet som aterfinns i empirin, att
de branscher som redovisar mest dven gor det i denna indikatorgrupp. Noterbart dr dock att
de flesta bolag 1 samtliga branscher redovisar nagot i denna indikatorgrupp, oftast nagon in-
formation kring deras vaxthuspaverkan. Detta kan bero pa det institutionella trycket fran
samhillet som helhet och som tror sig komma av att miljédebatten varit hégaktuell en lingre
tid.

Resultatet i Medarbetare visar att de tre branscherna som redovisar mest totalt sett i redovi-
sar dven mest 1 denna indikatorgrupp. Den enskilda indikatorn som har fatt flest triffar ar
kompetensutveckling. Totalt sett sa har resultaten i denna grupp av indikatorer visat att det
ar manga branscher som far ett hogt snitt. IT-branschen har i denna indikatorgrupp samlat
pa sig mer dn en tredjedel av sin totalpoing men kommer dnda langt ner totalt sett i indika-
torgruppen, det faller sig naturligt att de redovisar relativt mycket da denna bransch ar vildigt
beroende av sin personal. Enligt intressentteorin stiller intressenter krav pa bolaget, 1 detta
fall kan en mojlig forklaring vara att kunderna stéller krav pa kompetensutveckling da detta
ar en kunskapsintensiv bransch. Bolaget har i sin tur ett intresse av att tillgodose deras behov
och genom att redovisa sitt medarbetarengagemang kommunicerar bolaget hur de astad-
kommer och féridlar sina kompetenta medarbetare.

I Minskliga rittigheter sa dr det sallankopsbranschen som sticker ut, dessa bolag har redovi-
sat mycket av indikatorgruppen manskliga rittigheter. Anledningen enligt forfattarna till att
sallanképsbranschen sticker ut kan bero pa att denna bransch har stérre social paverkan och
detta innebdr att dess intressenter efterfragar mer information. Branschen sillank6p, exem-
pelvis konfektionsindustrin med klidbolag som H&M, Kappahl och RnB, redovisar mycket
av indikatorgruppen minskliga rittigheter mojligtvis for att befasta sin legitimitet. Eftersom
dessa bolag ofta hamnar i media angiaende barnarbete och underbetalning, vilket stéds av
Clark Williams (2008), sa maste de enligt legitimitetsteorin bemd&ta hotet mot deras legitimi-
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tet. Detta hot bemoéts genom forklaring kring bolagets intentioner for att bemdta och mistra
hotet och detta sker dd genom upplysningar.

Sambhiille visar resultatet om att de som totalt sett redovisar mycket dven redovisar mycket i
denna indikatorgrupp. Dock far dven i denna indikatorgrupp telekombranschen héga poing.
Anledning anser forfattarna bero pa att majoriteten av dessa bolag dr stora bolag och dirmed
har stor paverkan i samhillet och intressenter har dirmed hogre krav gillande redovisning i
denna indikatorgrupp.

I denna indikatorgrupp aterfinns indikatorn konkurrenshimmande foreteelser och det finns
endast ett fatal som redovisat om detta. Anledningarna till detta kan vara si enkelt att det
inte finns ndgra konkurrenshimmande foreteelser eller sia kan anledningen styrkas av legiti-
mitetsteorin. I enlighet med legitimitetsteorin sia kan bolagets legitimitet hotas om bolaget
har en negativ uppmirksambhet, i detta fall negativ paverkan pa sambhillet, och f6r att undga
att forlora sin legitimitet sa avleder bolaget sina intressenter fran negativ uppmirksamhet ge-
nom inte redovisa sadan information och att pavisa annan mer positiv information.

Genom empirin gillande Produkt édterfinns det 6vergripande resultatet som tidigare pavisats,
att de branscher som redovisar mest totalt sett dven redovisar mycket i denna indikator-
grupp. Den bransch som kan sigas sticka ut 1 denna indikatorgrupp ér branschen Hilsovard.
Eftersom Hilsovard tillverkar och siljer produkter som rér minniskor och deras hilsa sa
stiller samhillet i stort stora krav angiende sikerhet och information om dess produkter.
Det institutionella trycket blir sdledes stort och gemensamt f6r hela denna bransch, forfat-
tarna anser att detta ar forklaringen till de héga podngen i denna indikatorgrupp.

5.3 Hur ser sambandet mellan [6nsamhet och hallbarhets-
redovisning ut?

Ett svagt statistiskt sidkerstillt samband har erhallits mellan l16nsamhet och mingden hallbar-
hetsredovisning i denna studie. Enligt Verrecchia (1990 i Francis, Nanda & Olsson, 2008)
finns det tvd uppfattningar raidande sambandet mellan l6nsamhet och mingden information
bolag limnar ut, antingen redovisar bolag med dalig 16nsamhet mer information for att
minska informationsgapet till investerare eller s anses lonsamma bolag ge ut mer informa-
tion for att den anses mer trovirdig 1 6gonen pa investerare. Empirin 1 stort stoder dirmed
den senare uppfattningen om att Il6nsamma bolag redovisar mer information. Detta styrks yt-
terligare av signaleringsteorin dar det anges att bolag som anser sig vara bittre limnar mer in-
formation i syfte fOr att attrahera mer potentiella investerare och sidnka sin kapitalkostnad.
De bolag som anser sig bittre kan hir likstillas med bolag med hégre 16nsamhet.

Det finns ett fatal branschexempel inom listorna pa samband som ir perfekt negativa, dock
innefattar de branscherna fa bolag, det innebir att bolag med lag I6nsamhet redovisar mer in
de som har hog l6nsamhet. I de mer avgrinsade provningarna med fa bolag dir sambandet
mellan l6nsamhet och hallbarhetsredovisning dr att anse som mycket starka konstateras att
bolagen med ligre l6nsamhet redovisar mer om hallbarhet 4n de med god l6nsamhet. I den-
na typ av relativt avgrinsade provning infinner sig forklaringen om att informationsgapet for
bolag med simre l6nsamhet och att virdet att ge ut ytterligare information ir storre for dessa
bolag. I de nimnda enstaka branschexemplen ser férfattarna uppgifter som darmed stéds av
Verrecchia (1990 i Francis, Nanda & Olsson, 2008) foérsta uppfattning, gillande bolag med
lag 16nsamhet redovisar mer, som motsiger den som giller f6r empirin som helhet.
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6. Slutsats

I detta kapitel summeras de resultat forfattarna dstadkommit. Dessa resultat disponeras i enlighet med upp-
satsens tre fragestallningar. Kapitlet avsiutas med forslag till fortsatta studier.

6.1 Hur skiljer sig hallbarhetsredovisningen mellan stora,
medelstora och mindre noterade bolag pa Stockholmsbor-
sen, och vad kan skillnaderna bero pa?

I den forsta fragestillnigen har forfattarna kommit fram till svaret att det finns en trend i
mingd hallbarhetsredovisning kopplat till storlek pa bolag. Den datainsamling som gjorts
pavisar att méingden hallbarhetsredovisning minskar i takt med att bolagets virde avtar. I
samtliga av de sju indikatorgrupper som forfattarna arbetat fram redovisar bolagen som éter-
finns pa Large cap storst mangd. Vidare visar datainsamlingen att detta monster aterfinns
gillande att bolagen pa Mid cap hallbarhetsredovisar mer dn bolagen pa Small cap.

Anledningen till detta resultat kan till storsta delen enligt forfattarna férklaras genom ett an-
tal anledningar, dels att de stora bolagen har ett storre institutionellt tryck pa sig och att det
ar av storre vikt f6r dem att uppvisa legitimitet dd de naturligt interagerar med sambhillet mer
in mindre bolag. Kostnadsaspekten kan vara ytterligare en anledning som forklara skillna-
derna mellan mingden hallbarhetsredovisning. Varfor detta kan vara en anledning ir fOr att
de mindre bolagens kostnad blir proportionerligt storre dn for de storre att ta fram hallbar-
hetsinformation och redovisa denna.

Vidare kan skillnaderna mellan de olika listorna férklaras genom branschsammansittningen.
Den bransch som redovisat minst hallbarhetsinformation ar IT-branschen och denna
bransch utgor merparten av Small cap-listan vilket naturligt leder till att denna lista totalt re-
dovisar lite. En annan anledning till att det finns skillnader mellan stora, medelstora och
mindre bolag kan vara att de storre bolagen har stérre mingd och storlek pa intressenter, vil-
ket innebir att de maste upplysa mer om deras hallbarhetsarbete.

6.2 Hur skiljer sig hallbarhetsredovisningen mellan de olika
branscherna pa Stockholmsbérsen, och vad kan skillna-
derna bero pa?

I den andra fragestillnigen har forfattarna kommit fram till svaret att det finns skillnader
mellan de olika branscherna. Dessa skillnader ir statistiskt sikerstallda i olika grad. Bran-
scherna med hogst sikerstillda niva som har storst méingd hallbarhetsredovisning ar Daglig-
varu-, Material och Industribranschen. Som tidigare nimnt sa hallbarhetsredovisar IT-
branschen minst tillsammans med Halsovardsbranschen.

Skillnaderna mellan de olika branscherna anser forfattarna delvis kan forklaras genom det in-
stitutionella tryck som finns, inom branscherna och totalt pa branscherna . Skillnaderna som
uppstar kan siledes bero pa att olika branscher paverkar och paverkas olika mycket av sam-
hillet. Vidare kan andra orsaker till att det finns branschskillnader vara att olika branscher
paverkar exempelvis miljon olika mycket, bolagen har olika mycket behov av legitimitet och
darfor hallbarhetsredovisar olika mycket. Enligt legitimitetsteorin behover inte bolagen bara
skaffa sig acceptans och legitimitet gentemot vissa intressenter utan dven mot samhillet 1
stort, saledes behover de bolag som paverkar och interagerar mer med sambhillet 1 stort aven
upplysa mer dn de bolag som inte paverkar och interagerar i lika stor utstrickning,
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6.3 Hur ser sambandet mellan Il6nsamhet och héallbarhets-
redovisning ut?

Uppsatsens tredje fragestillning dr vilket samband som finns mellan 16nsamhet och hallbar-
hetsredovisning. Det samband, som bevisat ar statistiskt sikerstillt, férfattarna har kunna ur-
skilja dr att det finns ett svagt samband mellan 16nsamhet och hallbarhetsredovisning. Upp-
satsens empiriska resultat stoder 1 stort argumentet om att bolag med hogre lI6nsamhet ger ut
mer hallbarhetsredovisning dn de med lidgre l16nsamhet. Dock sa har enstaka perfekta motsat-
ta forhallanden observerats, vilket innebdr att bolag med lag 16nsamhet redovisar mer dn bo-
lag som har hégre 16nsamhet. Detta perfekta negativa samband foérklarar forfattarna genom
att de mindre l6nsamma bolagen gor detta for att minska informationsgapet till investerare.

6.4 Fortsatta studier

1. I denna uppsats har branschskillnaderna undersokts utifran den indelning som defi-
nieras av GICS. Dessa tio branscher (s¢ Tabell 2.3.2) kan emellertid delas in i flera
underbranscher. Exempelvis bestir finansbranschen dven av fastighetsbolag, och
branschen Hilsovard kan vidare differentieras till sjukvard- och likemedelsbran-
schen. Aven sillanképsbranschen kan spjilkas upp i bland annat konfektionsbran-
schen. Utifran detta faktum skulle en undersékning av hallbarhetsredovisningen dar
branscherna dr djupare specificerade vara av intresse.

2. Denna uppsats har valt att utforma en Scoreboard som ir att anse som 6vergripande
for de indikatorer som GRI har definierat for att a4stadkomma en heltickande studie
avseende mingden bolag. Siledes finns moijlighet att ytterligare bygga ut Scoreboar-
den och gbra motsvarande undersékning fast mer djupgiende. Det bor dven vara
mojligt att bygga ut Scoreboarden och begrinsa undersékningen till bolagen 1 tva till
fyra branscher, dven denna med utgiangspunkt att dstadkomma en mer djupgiende
studie av skillnaderna i hallbarhetsredovisning mellan branscher.

3. En annan studie som aven skulle vara av intresse ar att jamfora hur hallbarhetsredo-
visningen skiljer 4t pa det globala planet. I denna uppsats har endast svenska bolag
undersokts men dessa skulle kunna jimforas med exempelvis andra nordiska bolag.
En uppsats skulle da kunna behandla skillnaderna i hallbarhetsredovisning mellan
storre svenska och storre danska bolag. En studie som aven ligger inom samma om-
rade skulle vara att jaimfora hur hallbarhetsredovisningen skiljer sig at mellan ameri-
kanska och europeiska bolag, detta med tanke pa Europakommissionens ambitions-
niva vad giller hallbarhetsredovisning hos europeiska bolag.
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Bilaga 1 - Scoreboard

1.
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1.2
1.3

4.1
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8.1
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9.1
9.2
9.3
10.
10.1
10.2
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11.

Lista 2. Bransch 3.
Large Cap 2.1 Energi 3.1
Mid Cap 2.2 Material
Small Cap 2.3 Industri

2.4 Sallankdpsvaror

2.5 Daligvaror

2.6 Halsovard

2.7 Finans

2.8 IT

2.9 Teleoperator

Strategi & Profil

Strategisk vision/mal om hallbarhet
Ansvarsfordelning i hallbarhetsfragor
Information om intressentengagemang
Ekonomi

Information om lokal marknadsforankring
Investeringar i samhallet

Information om lokal |6nesattning

Miljo

Information om resursforbrukning

Information om vaxthuspaverkan

Information om avfallshantering

Medarbetare

Information om kompetensutveckling
Information om halsa och sdkerhet
Personalomsattning

Manskliga rattigheter

Information om atgarder mot diskriminering
Information om atgarder mot barn- och tvangsarbete
Efterlevnadskontroller av manskliga rattigheter
Samhille

Information om atgarder mot korruption
Information om affarsetisk policy

Information om konkurrenshammande foreteelser
Produkt

Information om produktservice- och forbattringsatgarder

Information om produktsakerhet- och kvalite

Berdkning av kundnojdhetsindex
Totalt

45

Lonsamhetsmatt
Réntabilitet pa
totalt kapital



Bilaga 2 - Resultat

BOLAG

ABB

Alfa Laval
Autoliv

ASSA ABLOY
Atlas Copco
Axfood

Astra Zeneca
Boliden
Castellum
Elekta
Elektrolux
Ericsson
Fabege
Getinge
Hexagon
H&M

Holmen
Hufvudstaden
Husqvarna
Industrivarden
Investor

M

Kaupting Bank
Kinnevik
Latour

Lindab

Lundin Mining
Lundbergftgen
Lundin Petr.
Meda

Melker Schorl.
Millicom

MTG

NCC

Nordea
Oriflame

PA Resources
Ratos

SAAB

Sandvik

SCA

SCANIA

1

13,8
15,1
55
9,2
13,3
12,3
13,9
13,7
5,7
6,8
4,4
9,4
5,8
6,3
83
33,2
4,6

11,5

-2,9

0,5

23,8

15

26,7

8,3

17,3

-1,1

10,4

9,3

6,2

4,4

16,3

18,8

8,5

25,5

29,9

11,8

7,7

17,3

7,1

13,9

11

16

12

11

18

12

11

10

12

13

13

16

11

14

14

14

10

11



SEB A

Seco Tools B
Securitas B
Sv. Handels...
Skanska B
SKF A

SSAB A

Stora Enso A
Swedbank A
Swedish Match
Tele2 A
TietoEnator
TeliaSonera
Trelleborg B
Vostok Gas SDB
Volvo A
West Siberi...
AarhusKarls.
Active Biotech
Addtech

Ar

Axis

Avanza Bank
Ballingslov
B&B Tools
BE Group
Beijer AlIma
Beijer
Betson
Billerud
Bioinvent
Bjorn Borg
Brinova Fast.
Brostrém
Bure Equity
Biovitrum
D.Carnegie
Cardo
Cloetta Fazer
Clas Ohlson
Cision

Duni

East Capital
Eniro

Fagerhult

1

1

2

2

0,7

28,6

59

0,8

7,7

18,4

9,2

2,7

19,2
3,7
0,1

12,5
59

20,1
7,2

29

9,3

84

12,3

16

121

26,5

3,9

-7,6

23,8

57

5,2

27,4

3,9

1,7

2,7

0,1

20,4

2,9

12,9

0,1

7,1

12,7

47

14

15

10

12

17

15

17

12

11

11

10

17

11

10



Fast Partner
Gunnebo
Hakon Invest
HEBA
Hemtex

HiQ

Haldex
Hogands
Home Proper
HQ

I&A Fin sys
IntrumJustitia
Indutrade
ITAB Shop conc
KappAhl
Kungsleden
Kl6vern

LBl Int.
Atrium Ljung-
berg

Lawson soft-
ware
Mekonomen
Morphic Tech.
Metro int.
Munters
NeoNet

Net Insight
New Wave B
NIBE Indust...
Niscayah Gr...
Nordnet B
Nobia

Orc Software
Oresund
Peab B

Peab Indust...
Q-Med
Rezidor Hot...
RNB RETAIL ...
Sakl

SAS
SECTRAB
SkiStar B
Skanditek
SWECO A

Systemair

2

14

7,4

9,4

11,9

16,1

30,1

59

12,4

17,9

59

6,7

12,8

20,9

6,1

14,3

39

11,6

12,2

13,6

8,7

11,9

10,2

19

13,4

23,9

-4,2

9,2

15,5

21,9

16,6

11,6

59

2,7

9,3

8,9

12

17,8

18,9

48

10

15

12



TradeDoubler

Transcom Wo...

Tanganyika ...
Unibet Group
VBG GROUP B
Vostok Naft...
Wallenstam B
Wihlborgs F...
AcadeMedia
Acando

ACAP

A-Com
Aerocrine
Affarsstat.
AddNode
Anoto Group
Artimplant
Aspiro
AudioDev
Fast.Balder
Beijer Electron.
Bilia

BioGaia
BioPhausia
Biotage
Biolin

Bong Ljungdahl
Bergs Timber
Brio

BTS Group
Catena
Concordia Mar.
Carl Lamm
Connecta
Consilium
CTT System
Cybercom
Dagon

DGC One
Diamyd Medi.
Din Bostad
Dids Fast.
Doro

Duroc

Digital Vision

10,1

9,1

10,5
22,7
33,4
7,4
12,8
7,6
10,5
26,1
45
-67
10,6
53
1,3
17,6
1,2

-25

14,8

15

19,6

7.3

10,4

-15

0,9

19,5

11,4

12,4

8,7

3,6

13,3

20,8

39,2

14,2

8,7

7,7

11,7

52,2

2,8

4,1

4,4

4,6

5,4
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Elanders
ElektronikG.
Elos

Enea
EpiCept
Feelgood
Fingerprint
Fenix
Global health
Geveko
Havsfrun
HL Display
HMS N-works
1BS
Intellecta
Intoi

Jeeves
Kabe

Karo Bio
Know IT
Lagercrantz
Lammhults
Ledstjernan
Linkmed
Luxonen
Malmbergs
Micronic
Midway
Mobyson
Modul

MSC Konsult
Midelfart
MultiQ
Medivir
NovaCast
Tech. Nexus

Nilérngruppen

Nederman Hol.

Nolato

Nordic mines

Netonnet

NOTE

Novestra

Nordic

NOVOTEK

8,9

39

4,5

12,1

-360

4,8

45,5

21,7

04

1,7

8,2

18,5

15,7

2,2

13,6

73

16,2

16,9

12,6

13,1

11,5

51

-6,8

14

17,4

18,4

14,5

19,7

11,3

0,1

19,6

0,6

-5,9

-3,7

20,4

9,1

12,1

10,1

9,3

12

0,4

3,1

10,6

50

10

11



OEM Int
Opcon
Ortivus
Orexo
Oxigene
Proact ITG...
PartnerTech
Phonera
Poolia B
Precise Bio...
Prevas B
Pricer B
Probi
Proffice B
Profilgrupp...
PSI Group
Rederi ABT...
RaySearch L...
Rejlerkonce...
Rottneros
ReadSoft B
Rorvik Timb...
Sagax
Scribona
Semcon
Sensys Traffic
Sigma B
SinterCast
Softronic B
Svedbergs B
Studsvik
Svolder A
Swedol B
Teleca B
Ticket Travel
Tilgin
Traction B
Tricorona
Uniflex B

Vitrolife

Boréas Wafve...

Wedins Skor...

XANO Indust...

16,1

39

20,4

21,5

32,4

8,2

11,4

14,6

40,8

71

6,2

10,4

10,4

18,5

10,9

16,4

22,6

15,2

4,5

15,1

53

29,4

57

16,4

28,3

27,3

10

27,6

57

10,2

17,8

7,8

20,9

10,8
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Bilaga 3 — Trovardighetskomplement

Denna bilaga syftar till att ge en forstaelse for de krav forfattarna stillt for att bolagen ska fa
poing vad giller hallbarhetsredovisningen. Detta illustreras med hjilp av tre olika indikatorer
dir poingsittningen for varje indikator belyses genom tva exempel; ett dir foretaget erhallit
poing och ett dir féretaget inte erhallit poing. Utdraget fran respektive arsredovisning ar au-
tentiskt.

Exempel 1 — Indikatorgrupp 6 - Miljo.

1006 2005
Genomfarda interna kvalitets- och miljSrevisioner 120 115
Koldlexldutslapp M (ton) ¥ 15100 13000
Koldioxidutskapp JM {ton/mikr) 1 19 19
Nyproducerade bostaders beridknade koldioxidutslipp fran energlanvindning (kg CO,/m* BRA) 7 7
Andel byggavfall som gar tlll deponi (%) ¥ 15 16
Produkter | milj¢varudatabas 2130 1880
Andel f)instabilar som r miljébilar 7 35
Antal ramavtal med utdkad miljéprawming 17 90
Projekt med ryckeltal (%) * 100 95
Projekt med nyckeltal (st.) ¥ 60 55
Maluppfyllelse JM Bostad Stockholm och JM Bostad Riks Mal 2008 1006 2005
Nyproducerade bostaders beriknade energlbehov, Inklusive hushallsel, normalbostadskorrigerar (KWhim® BRA)Y " - 113 17 115
Byggavfall till deponl (kg/in® BTA) 2 4 4 4
Andel osorterat byggavfall (%) 15 40 39 -
Total miingd byggavfall (kg/m® BTA) 13 25 25

" Bardkningen dr 2007 anpassad tll BLICCs kiimatberakningsmodell och avser fir 2007 hela M | Svarige.

4 Avser |M Bostad Stockholm och M Bostad Riks.

 MNya energlatgirder beslutades 2007, Uppfaliningen kommer frin ar 2008 at ske utlfran en ny berikningsmaodell.
BRA = Bruksarea, BTA = Bruttoarea.

Ovanstiende utdrag ér frin JM:s arsredovisning ar ett féredémligt exempel pa vad som krivs
for att foretaget ska erhélla podng for samtliga indikatorer i denna indikatorgrupp. Foretaget
anger i tal vilka utslipp som féretaget belastar miljon med. Detta kan stillas mot New Wave
Groups arsredovisningsutdrag nedan. Denna ér inte alls lika konkret och innehaller inga ut-
slippstal etc — siledes ingen poing,.

Miljo
I koncernens uppforandekod calls miljokrav pa
bland annat vattenrening, avialk- och kemi-

ett nara samarbete med leverantorerna vad
galler miljohansyn New Wave Group kraver art

kaliehantering. Produkeer testas regelbundet

pa koncemens egna laboratorier i Asien eller

pa oberoende restinsticut for ate sakerstalla a
leverantorema foljer foretagets restiikdoner. Alla
bolag | New Wave-koncemen jobbar med ate
reducera varten, elekericitet och pappersforbruk.
ning samit ate milpofarkge avfall cas oll vara pa
basta mojliga satr Koncernen efterstravar ocksa
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leverancorer ska folia de kemikalierestkrioner
som Sveriges textlimportorers kemikalieguide
ger ut same gallande regler inom EU och | USA
avseende bl a forbrukningen av jungfruligt rdma-
terial, urdapp av “icke naturligr” material avfall,
lufruedapp, energiforbrukning odh forbrukning
av farskvatten



Exempel 2 — Indikator 7.1 Information om kompetensutveckling.

ACT Service ska hjalpa medarbetarna

att hjilpa kunderna

ACTi@nelonnet ar NetOnblets uibildningsprogram som bedrive
rullands i syite alt oka fGaasditningama Hor vare madarbetans att
bidra bl organisationans utveckling. Samidig skapar programimist
Edttre fomutsdiningar 10r att odla den lultur och de kirmyvandan
organisationen wamar om. Under dret utveckiades ACT-programe-
mat Bl alt omiatta olika deprogram. ACT Welcome, som ar den
forsta delén ar elt mtrodukticnsprogram & myanstallda. Dér ges
&n nroduktion tlll idretagets virdenngar, kundasrdcs, kbpyvillkor
ach annan grundlaggands kunskap om NetOnket som alla 18-
wantas inneha. Vid skdan av ACTIRatonnel satsar 1G0e1agel dvan
pd ndividusllt anpassade utvackingsplanar,

Denna indikator handlar alltsa om redovisning av foretagens héllbarhetsarbete vad giller
kompetensutvecklingen av sina medarbetare. Ovanstaende utdrag dr himtat fran hemelekt-
ronikkedjan NetOnNet:s arsredovisning. Hir anges att foretaget implementerat ett utbild-
ningsprogram vid namn ACT vilket kort beskrivs. Detta till skillnad mot likemedelsféretaget
Medivir som forvisso redovisar om sina medarbetare men anger bara att de har maojlighet till
kompetensutveckling inte hur detta ter sig i praktiken, vilket alltsd inte innebir nigra poing,.

Att ta tillvara medarbetarnas kompetens, erfarer-
heter ach synpunkter om arbetet och arbetsmiljan
samt skapa delaktighet cch inflytands i verksam-
hetens utveckling bidrar till lig perscnalomsattning
och lig sjukfrdrvare | Asrocnine. En val fungerande
arbetzmiljc bidrar till att forbattra farstagets eko-
nami genom hagre effektivitet och battre kvalitst
pd produkter och ganster,

Exempel 3 — Indikator 7.3 Personalomsittning.

anstallda som arbetar med varje kund. Personalomsstiningsn

ar for narvarande 1&g, Nocoms utveckling &r ocksd bercends av
farméagan att rekrytera nya kvalificerade medarbetare, Nocoms
farméaga att skapa en attraktiv arbstsmil)s med goda utvecklings-
miGjligheter dr darfar av strategisk betydelze,

Det sistnimnda exemplet handlat om redovisningen om personalomsittningen. Kravet for-
fattarna stillt for att foretagen ska erhalla poang om detta liknar kraven for det forsta exemp-
let; nimligen att foretaget ska redovisa 1 tal vad som galler. Ovan dr utdraget hamtat ur arsre-
dovisningen for Intoi Nocom som anger att personalomsittningen ér ldg, detta dr dock vil-
digt subjektivt varfor kravet stallts till exemplet nedan fran Intellectas arsredovisning.

kvinnor och 37 ar fér min. Personalomsitmingen upp-
gick till 13,0 (21) procent. Féretagen inom affirsomradet
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