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Abstract

Title: CEO-letters and legitimacy within the fashion industry
Authors: Emma Berglund and Ellen Rydsmo
Supervisor: Peter Beusch

Background and problem: All listed companies operating in Sweden are currently required
to prepare an annual report. The annual report is a way for the company’s stakeholders to gain
insight into how things are going in the company, that’s why it’s a requirement. The Swedish
Accounts legislation stipulates what an annual report must contain. However, many companies
choose to include voluntary information which they by rights do not have to submit. One of the
optional parts many companies include in their annual report is the CEO-letter. According to
previous studies, the CEO-letter is one of the most read parts of the annual report and because
of this it is important for the company to choose their words wisely. The CEO-letter can also
be seen as an instrument for the company to manage legitimacy. Legitimacy can be created,
maintained and repaired in different ways depending on the information the company chooses
to include in the CEO-letter. As the CEO-letter is an unregulated part of the annual report, it is
of interest to examine what type of information the companies choose to include in this part,
and how the information contributes to creating, maintaining and repairing legitimacy.

Purpose: The purpose of this thesis is to describe what information companies in the fashion
industry include in their CEO-letters, how this information has changed over time and explain
why the information seems to have been included. The study also aims to explain how the
information can contribute to creating, maintaining and repairing legitimacy for companies.

Method and theory: In order to answer the research questions, a qualitative method has been
used. The qualitative method has been done through a content analysis which focuses on the
content in the CEO-letter. In order to come to a conclusion, a selection of companies has been
made. With the aid of a number of selection criterias, three companies have been selected:
Bjorn Borg, KappAhl and H&M. The following theories have been used for analysis: the
meaning of the CEO-letter, the legitimacy theory, impression management, the stakeholder
theory and the institutional theory.

Findings: The identified information in the CEO-letters is: stakeholders, strategy, surrounding
world, expansion, profitability, sustainability, future, digitalization, values and brand. The
reasons behind the presented information are strongly based on the stakeholders demand. How
the themes are changing over time are dependent on either events within the company or
external factors. The thesis has also come to the conclusion that companies mostly use this
information for creating and maintaining legitimacy.

Keywords: CEO-letter, optional information in the annual report, fashion industry, legitimacy,
surrounding world, stakeholders and impression management.



Sammanfattning

Titel: VD-brev och legitimitet inom kladbranschen
Forfattare: Emma Berglund och Ellen Rydsmo

Handledare: Peter Beusch

Bakgrund och problemdiskussion: Alla borsnoterade foretag som verkar inom Sverige ar i
dagens ldge tvungna att uppritta en arsredovisning. Anledningen till detta beror pa att
arsredovisningen dr ett sitt for foretagets intressenter att fa inblick i hur det gar for foretaget. I
arsredovisningslagen finns det lagstadgat vad en arsredovisning ska innehalla. Dock viljer
ménga foretag idag att inkludera frivillig information som de egentligen inte maste avge. Detta
eftersom efterfridgan pd information frén borsnoterade foretag pa senare tid dkat. En av de
frivilliga delarna manga foretag véljer att inkludera i1 arsredovisningen dr VD-brevet. Enligt
tidigare studier &r VD-brevet en av de mest lista delarna i &rsredovisningen och dérfor dr det
viktigt att foretaget véljer sina ord vél. VD-brevet kan ocksé ses som ett verktyg for foretaget
att hantera legitimitet pa. Legitimitet kan skapas, behallas och repareras pé olika sétt beroende
pa den informationen foretaget véljer att inkludera i VD-brevet. D& VD-brevet dr en oreglerad
del av arsredovisningen ir det av intresse att undersoka vilken typ av information foretagen
véljer att inkludera i denna del, samt hur informationen bidrar till att skapa, behalla och reparera
legitimitet.

Syfte: Syftet med uppsatsen dr att beskriva vilken information foretag inom klddbranschen tar
upp i sina VD-brev, hur denna information har foréndrats over tid samt forklara varfor
informationen verkar ha tagits upp. Studien syftar ocksa till att férklara hur informationen kan
bidra till att skapa, behalla och reparera legitimitet for foretagen.

Metod och teori: For att kunna besvara fragestdllningen har en kvalitativ studie valts att utga
ifran. Den kvalitativa studien har gjorts genom en innehdllsanalys som fokuserar pd innehéllet
1 VD-breven. For att kunna dra slutsatser om fragestéllningen har ett urval av foretag for studien
gjorts. Utefter ett antal urvalskriterier har tre foretag valts ut: Bjorn Borg, KappAhl och H&M.
Teorierna som har anvints for analys dr VD-brevets innebdrd, legitimitetsteorin, impression
management, intressentteorin och institutionell teori.

Slutsatser: Den information som identifierats i VD-breven &r intressenter, strategi, omvérld,
expansion, lonsamhet, hallbarhet, framtid, digitalisering, vérderingar och varumirke.
Orsakerna bakom denna presenterade information grundar sig starkt i vad intressenterna
efterfragar. Hur temana foréndrats over tid kan antingen bero pa hindelser inom foretaget eller
externa faktorer. Uppsatsen har ocksa lett fram till slutsatsen att foretag frimst anvdnder denna
information for att skapa och behalla legitimitet.

Nyckelord: VD-brev, frivillig information i &rsredovisning, klddbranschen, legitimitet,
omvdrld, intressenter och impression management.



Innehéllsforteckning

1. Inledning
1.1. Bakgrund
1.2. Problemdiskussion
1.3. Syfte och fragestéllning
1.4. Avgransningar
. Metod
2.1. Val av metod
2.2. Urval av bransch, foretag och ar
2.3 Tillvdgagéngssitt - att upprétta en innehéllsanalys
2.3.1 Kodning
2.3.2 Tematisering
2.3.3 Summering
2.3.4 Trovérdighet i en innehallsanalys
2.4 Litteratur
2.5 Kallkritik
. Referensram
3.1. Arsredovisning
3.2 VD-brevets innebord
3.3 Impressions Management
3.4 Intressentteori
3.5 Institutionell teori
3.6 Legitimitetsteori
3.6.1 Olika typer av legitimitet
3.6.2 Skapa, behélla och reparera legitimitet
3.7 Analysmodell
. Empiri
4.1 Beskrivning av foretag
4.1.1 Bjorn Borg
4.1.2 KappAhl
4.1.3 Hennes & Mauritz
4.2 Skillnader i VD-brevens omfang

4.3 Sammanstéllning av teman

4.4 Genomgang av varje tema i respektive foretags VD-brev

© © 00 N N N o oo o b~ BB PP WO ODN 2 -

10
12
12
13
13
15
16
16
16
16
16
17
18
19



4.4.1 Intressenter
4.4.2 Strategi
4.4.3 Omviérld
4.4.4 Expansion
4.4.5 Lonsamhet
4.4.6 Héllbarhet
4.4.7 Framtid
4.4.8 Digitalisering
4.4.9 Virderingar
4.4.10 Varumairke
5. Analys
5.1 Intressenter
5.2 Strategi
5.3 Omvérld
5.4 Expansion
5.5 Lonsamhet
5.6 Hallbarhet
5.7 Framtid
5.8 Digitalisering
5.9 Virderingar
5.10 Varumarke
6. Slutsats
6.1 Slutsats
6.2 Reflektion och forslag till vidare forskning
Referenslista

Bilagor

19
20
21
22
23
24
25
26
27
27
29
29
30
31
32
33
34
36
37
38
40
42
42
43
45
50



1. Inledning

1 detta kapitel ges en bakgrund till frivillig information i drsredovisningar. Bakgrunden mynnar
ut i att VD-brev introduceras vilket sedan leder in pd problemdiskussionen ddr VD-brev
diskuteras djupare och dven klddbranschen som ska analyseras introduceras. Vidare beskrivs
uppsatsens syfte och frdagestdllningar samt avgrdnsningar.

1.1 Bakgrund

Alla borsnoterade foretag som verkar inom Sverige maste varje ar uppritta en arsredovisning.
Vad denna arsredovisning ska innehdlla regleras bland annat i Arsredovisningslagen. Enligt
denna lag ska en arsredovisning alltid besta av en balansrakning, en resultatrakning, noter och
en forvaltningsberittelse. For storre foretag finns det dven krav péd att det ska finnas en
kassaflodesanalys och en hallbarhetsrapport i redovisningen (SFS 1995:1554).

Enligt Smith (2006) ar syftet med att redovisa att ge externa parter information om vad som
hénder och hur det gér for foretaget ur ett finansiellt perspektiv. Vidare tar Jonsson et al (2003)
upp att det kan finnas andra syften med en arsredovisning. Forfattarna menar dels att
arsredovisningar kan ge allmédn och neutral kunskap om foretaget, dels att en arsredovisning
kan bidra till marknadsforing av organisationen for att tillfora legitimitet. Foretag kan genom
marknadsforing dven skapa en positiv bild av organisationen gentemot de externa parterna, da
de genom arsredovisningen kan vélja att framhéva vad de vill att intressenterna ska fa ta del av
(Jonsson et al. 2003). Dessutom skriver Jonidll (2009) att arsredovisningen kan bidra till
foretagets image om den utformas pa rétt sitt.

Broberg et al (2009) hdvdar i sin artikel att efterfragan pd information frén borsnoterade foretag
har 6kat jaimfort med tidigare. De menar att foretag idag véljer att ge ut mer information dn vad
de egentligen maste for att tillgodose efterfrdgan pa kapitalmarknaden. Dock menar de att
bredden pé informationen skiljer sig markant beroende pa vilken organisation det handlar om.
Faktorer kopplade till hur mycket frivillig information som ges ut hinger enligt forfattarna
bland annat ihop med storlek pa foretaget, vilken typ av bransch de verkar i, om de befinner
sig i en hog- eller ldgkonjunktur samt dgarstrukturen. I enlighet med Broberg et al (2009) menar
Einhorn (2005) att frivillig information blivit allt mer viktig d& investerare som anses vara
rationella och riskneutrala bildar deras uppfattning om ett foretags vérde pa all tillgdnglig
information. Didrmed kan information som frivilligt ges ut gynna foretaget. Jonéll (2009)
styrker dven detta resonemang dé det blir vanligare for foretag att ligga ner mer resurser pé de
frivilliga delarna av &rsredovisningen.

En frivillig del i rsredovisningen som enligt Hyland (1998) dr en av de mest lésta delarna, ar
VD-brevet. Jonill (2009) beskriver VD-brevet som ett kommunikationssétt for att formedla
och belysa vad som hint i foretaget under det senaste dret. Bournois och Point (2006) tar i sin
studie upp att det ofta gér att identifiera nio teman 1 ett VD-brev. Dessa teman dr marknad,
tillvaxt, strategiska planer, produktmix, forluster, framtida vinster, fortroende, arets resultat och



framtiden. Avsnitten innebdr att organisationens VD ska tillkdnnage viktiga hindelser som hint
under dret och motivera olika beslut som tagits. Det dr ett forsok till att uppné och forstirka
legitimitet inom organisationen (Bournois och Point 2006).

1.2 Problemdiskussion

Sandell et al (2018) stodjer Hylands (1998) antagande om att VD-brevet ir en av de mest ldsta
delarna i en arsredovisning. Dérfor dr det av stor vikt for foretag att ligga fokus pa detta vid
uppréttandet av arsredovisningen. Dd foretag genom detta relativt korta textstycke kan na ut
till en stor publik dr det viktigt att de véljer sina ord vél.

Jondll och Rimmel (2010) menar i sin artikel att sdttet VD:n véljer att presentera information i
sitt brev kommer paverka ldsarnas bild av foretaget samt dess legitimitet. Forfattarna menar att
syftet med ett VD-brev dr att stirka intressenternas fortroende for foretaget. Detta kan bland
annat goras genom att endast belysa de positiva delarna av foretaget for att pa s sétt overtyga
ldsarna om hur framgéangsrikt foretaget dr och darigenom skapa legitimitet, tillit och fortroende.
Dessutom menar Jonéll och Rimmel (2010) att om VD:n skapar en bild av att denne besitter
auktoritet kan dven detta i sin tur bidra till legitimitet i foretaget.

Hur ledare kommunicerar information till sin omvérld &r nagot som Clampitt (2005) skriver
om. Han tar upp ett antal olika etiska dilemman som en ledare kan hamna i beroende pé hur
denne viljer att formulera informationen. Exempel pd négra av de etiska dilemman han belyser
ar hemlighet, 16gn, eufemism och ambiguitet. Hemlighet innebdr att viss information
undanhélls frin allminheten for att skydda foretaget, dock kan f6r mycket undanhéllande leda
till felaktiga beslut. Logn kan pa lang sikt leda till kommunikationsproblem da intressenterna
far svart att skilja pad vilken information som ar sanning eller 16gn. Detta leder till ett minskat
fortroende for foretaget. Eufemism handlar om att sdtta saker i bdttre dager &n vad det
egentligen dr och ambiguitet innebir att ledare anvinder sig av begrepp som kan tolkas pa flera
satt for att inte avsldja for mycket information. Hyland (1998) beskriver VD-brevet som ett
viktigt verktyg fOr att paverka allménheten, ddrav kan brevet ses som ett viktigt
kommunikationsverktyg for ett foretag. Kopplat till Clampitt (2005) maste 1dsaren ha i dtanke
att det finns en baktanke med all information en VD viljer att kommunicera. Den kan innehélla
felaktigheter, hemligheter och logner likt de dilemman Clampitt (2005) beskriver. Vidare
menar Jonéll (2009) att VD-brevet maste anpassas utefter omgivningens vérderingar for att
intressenterna ska acceptera det som skrivs. Genom att f4 acceptans av omgivningen skapas
forutséttningar for att behdlla sin legitimitet.

Enligt Ohlsson (2004) dr VD-brevet en produkt av samtiden foretaget befinner sig i. I hans
undersokning framgar det att VD-breven ser olika under olika ar beroende pé vad som ar
aktuellt i samhallet. Ohlsson pastér att aven om beskrivningen av foretagets verksamhet i VD-
brevet alltid kommer vara viktig, sd har beskrivningen av foretagets roll i samhéllet blivit allt
viktigare. Ett exempel pé detta dr att hans studie visar ett allt storre CSR-fokus under 2000-
talet gentemot tidigare. Detta kan med hjidlp av Ozdora-Alsak och Atkan-Duman (2014)
forklaras av att CSR-fokus kan ses som ett sétt att skapa legitimitet pa. For att ett foretag ska
kunna dverleva pé lang sikt menar forfattarna att legitimitet dr avgorande.



Olika typer av branscher dr utsatta for olika typer av patryckningar fran omvérlden.
Wilhelmson (2020, 24 mars) skriver i Dagens Nyheter att en bransch som under en lng tid har
varit hart granskad péd grund av dess verksamhet ar klddbranschen. Detta bland annat for att
dess utsldpp av védxthusgaser anses vara storre dn bade flygindustrin och sjéfarten tillsammans.
Vidare poidngterar artikeln att konsumenters instéllning till ateranvdndning av kldder och
second hand paverkar trycket pd klddindustrin nir det kommer till héllbarhet. Férutom de
miljoméssiga effekterna har branschen éven lange kritiserats for de sociala aspekterna nér det
giller produktionen av varor. Manga foretag tillhandahéller billig arbetskraft dér l16ner och
sdkerhet ej prioriteras. Martinsson (2017, 15 december) belyser i Goteborgs-Posten ytterligare
en faktor som kladbranschen méste forhalla sig till. Digitaliseringens utveckling pd marknaden
har paverkat omvérlden i stor utstrickning, inte minst i klddbranschen dar butik efter butik far
stanga ner pa grund av den 6kande e-handeln. For att kunna fortsétta nd ut till en bred marknad
méste foretagen styra om sin verksamhet i linje med konsumenternas beteenden.

Lock och Schulz-Knappe (2018) hdvdar att branscher som utsatts for skandaler och hard
granskning, som till exempel klddbranschen, kan ha svart att skapa och behalla legitimitet.
Forfattarna menar vidare att det dr grundliggande att foretag lever upp till intressenters
forvantningar for att behélla legitimitet 1 dessa situationer. Detta leder oss in pa kdrnan i denna
uppsats, att forklara hur val av information i VD-brev inom klddbranschen kan skapa, behalla
eller reparera legitimitet.

1.3 Syfte och frigestillning

Syftet med uppsatsen ér att beskriva vilken information foretag inom kléddbranschen tar upp 1
sina VD-brev, hur denna information har férdndrats 6ver tid samt forklara varfor informationen
verkar ha tagits upp. Studien syftar ocksa till att forklara hur informationen kan bidra till att
skapa, behdlla eller reparera legitimitet for foretagen. Inom en bransch som pé senare ar har
priglats mycket av forandringar och krav frdn omvirlden vill vi dirmed undersoka foljande:

- Vilken information presenteras i VD-brev, hur fordndras denna over tid, och vad kan
man sdga om orsaken som verkar ligga bakom den redovisade informationen?

- Hur kan denna information bidra till att skapa, behalla eller reparera foretagens
legitimitet?

1.4 Avgrinsningar

Denna uppsats har avgrinsats till att endast underséka VD-brev inom tre olika foretag i
klddbranschen under tre ar. Foretagen som valts ut for analys dr svenska bolag som varit
borsnoterade ndr drsredovisningarna som studerats avgetts. Uppsatsen studerar inte i vilken
omfattning speciella ord ndmns i VD-breven utan fokus ligger mer pé temana som uppsatsen
kommer att berora.



2. Metod

[ detta kapitel beskrivs uppsatsens val av metod. Metoden tar sin utgdangspunkt i en kvalitativ
innehadllsanalys for att uppnd uppsatsens syfte. Vidare fors en diskussion om hur
analysforetagen valts ut och vilka dr som ansetts relevanta i relation till syftet.
Tillvdgagdngssittet diskuteras sedan i forhallande till hur en innehdllsanalys bor upprdttas.

2.1. Val av metod

For att kunna besvara frigestillningen i denna uppsats har en kvalitativ metod valts att utga
ifrén. Enligt Bryman och Bell (2013) fokuserar en kvalitativ metod mer pa innehallet och orden
i en text snarare én kvantifiering. D& uppsatsen syftar till att fi en forstéelse av innehéllet 1 VD-
brev samt hur det kan bidra till legitimitet anses en kvalitativ studie vara mest passande. I denna
uppsats kommer utgangspunkten vara en kvalitativ innehallsanalys. En kvalitativ
innehallsanalys tar sin utgangspunkt i analys av olika typer av dokument, dd metoden kan
appliceras vid analys av flera olika medier anses den vara mycket flexibel. Enligt Jacobsen
(2017) syftar en kvalitativ innehéllsanalys till att uppméarksamma teman i en text som sedan
ska kunna ligga till grund for analys.

Den hir uppsatsen dr baserad pa sekundirdata eftersom det som studeras dr VD-brev. Enligt
Patel och Davidsson (2011) &r det viktigt att vara kritisk till de dokument som bearbetas for att
f4 en uppfattning om de ar tillforlitliga. Nar det kommer till VD-brev méste hinsyn tas till att
det kan forekomma subjektivitet dd det bygger pa personliga iakttagelser. I ett VD-brev
framstiller sig ofta foretaget i bra dager, vilket dr viktigt att ha i atanke vid analys. Dérfor ar
utgéngspunkten i denna uppsats ett hermeneutiskt synsitt. Detta innebdr enligt Bryman och
Bell (2013) att vid analys av en text dr den grundldggande tanken att fi fram det syfte som
skribenten har med texten. Forfattarna menar dven att det dr viktigt att kénna till den sociala
kontext dokumentet skrevs 1.

2.2. Urval av bransch, foretag och ar

Anledningen till att VD-brev valts att studeras inom endast en bransch beror pé att det ger
forutséttningar for att kunna genomfora en mer djupgdende analys. Klddbranschen valdes att
undersokas eftersom det dr en bransch som paverkats mycket av omvérldens forvéintningar,
inte minst nir det kommer till hallbarhet och digitalisering. Branschen stir infor stora
utmaningar och dr ddrmed intressant att studera. Foretagen som valts ut har utsetts med hjélp
av ett antal kriterier:

- Svenskt foretag

- Alder

- Bdorsnoterat

- Arsredovisningen méste innehélla ett VD-brev



Det forsta kriteriet om att foretaget ska vara svenskt har valts for att uppnd en storre
homogenitet bland foretagen. Foretag inom samma land kan anses vara del av samma kultur
och kan ddrmed dela liknande vérderingar. Schroeder et al (2019) skriver att utbildningsniva,
typ av politiskt system och réttssystem kan pdverka hur redovisningen utformas inom landet.
Detta kan anses stddja avgransningen om att endast undersoka svenska foretag. Det andra
kriteriet dr foretagets alder. Detta har valts eftersom foretaget behdver ha funnits under hela
den period uppsatsen utgar fran. Det tredje kriteriet &r att foretagen ska vara borsnoterade pa
OMX Nasdaq Stockholm. Detta kriterium sdkerstdller att foretagen har samma krav pé sig nér
det kommer till redovisning (Jonill, 2009). Borsnoterade foretag har oftast mer information
tillgénglig da det efterfrdgas mer information frin potentiella investerare. Eftersom VD-brevet
ar en frivillig del 1 drsredovisningen dr det darfor mer troligt att dessa dr mer genomarbetade 1
borsnoterade foretag. Det fjdrde kriteriet dr att arsredovisningen méste innehalla ett VD-brev
eftersom det r i detta uppsatsen tar sin utgangspunkt.

Vid urval av foretag anvindes en borslista som grund didr den svenska marknaden och
kladbranschen anvindes som sokfilter. Det var tta foretag som matchade sokkriterierna, dock
ansdgs endast tre foretag vara relevanta for den har uppsatsen. Det forsta foretaget som valdes
bort var Boozt eftersom deras verksamhet ser véldigt annorlunda ut gentemot traditionella
kladforetag da de inte har nagra fysiska butiker utan endast bedriver verksamhet online. Tva
andra foretag som valdes bort var New Wave och Fenix Outdoor eftersom dessa foretag siljer
mycket mer produkter &n bara klader. Darav ser VD-breven for dessa foretag annorlunda ut
vilket gor det svdrare att jimfora. Det fjdrde bolaget som valdes bort var RnB, detta eftersom
det ar en koncern som bestar av flera olika kedjor. Detta innebar att VD-breven dven for detta
foretag sdg vildigt annorlunda ut. De fokuserade mer pa att beskriva de olika kedjorna snarare
in att fokusera pa grundliggande punkter som oftast &r med i ett VD-brev. Annu en anledning
till att foretagen som ndmnts ovan anses vara oldmpliga for denna uppsats beror pé att dessa
foretagen i stor utstrackning koper in andra varumérken for att sidlja dem vidare. Olika faktorer
blir olika viktiga beroende pa om foretagen bedriver produktion sjdlva eller inte. Dédrav anses
det vara mer intressant att hitta foretag av liknande karaktér. I en uppsats som denna kan det
vara svart att komma fram till bra slutsatser om foretagen dr helt olika. Det sista foretaget som
valdes bort var Odd Molly eftersom deras VD-brev omfattade véldigt lite information jamfort
med de andra foretagen. En kodning pé detta foretag genomfordes men det gick att konstatera
att innehallet inte var tillrdckligt utvecklat for att en bra analys skulle kunna goras.

Tre foretag som uppfyllde kriterierna var H&M, KappAhl och Bjérn Borg. De olika foretagen
representerar olika storlekar. H&M tillhor borslistan large cap, KappAhl tillhor borslistan mid
cap och Bjorn Borg tillhor borslistan small cap. Det dr intressant att studera foretag som
klassificeras inom olika storleksgrupper, dock kommer inga generella slutsatser kunna dras om
storleken har nigon pédverkan pd resultatet d& dessa endast representerar en liten del av
branschen och respektive lista de tillhor.

Efter att de tre foretagen ovan valts ut som grund for uppsatsen kom fradgan om vilken tidsperiod
uppsatsen ska grunda sig pa. For att bestimma detta har hinsyn tagits till underskningens
fragestéllningar som bland annat tar sin utgangspunkt i den fordnderliga omvérld vért samhélle



har préglats av senaste tiden. For att kunna besvara fragorna dr det dirfor av intresse att studera
en tidsperiod dir det gér att identifiera vésentliga omvérldsforandringar (Bryman & Bell,
2013). For att faststélla en tidsperiod har VD-brev fran ar 2005 till 2019 i de valda foretagen
studerats Oversiktligt. Det tidsintervall som valts dr mellan ar 2009 till 2019 eftersom det
speglar fordndringar i omvérlden, till exempel nér det kommer till digitalisering och héllbarhet.
Dérefter har 3 &r inom tidsintervallet valts ut for att kunna goéra en mer djupgéende analys.
Anledningen till att endast tre ar valts ut beror pa att studien grundar sig pé en innehallsanalys,
detta innebér att nérlisning av dokumenten som undersoks krdvs. Dirav ansdgs det mer
relevant att undersoka tre ar istéllet for alla &r mellan tidsspannet. Hade alla ar inom tidsspannet
valts ut hade uppsatsen fitt en mer kvantitativ utformning vilket inte hade varit till hjélp for att
svara pa fragestéllningarna. De &r som slutligen valts dr &r 2009, 2014 och 2019.

2.3 Tillvigagangssitt - att uppritta en innehéllsanalys

Enligt Hjerm et al (2018) upprittas en innehallsanalys i tre olika steg. Dessa tre steg dr kodning,
tematisering och summering. Stegen &r noddvéndiga att g& igenom for att bearbeta
datamaterialet sa att det gér att anvinda for analys. For att f4 fram den information uppsatsen
behover for att kunna besvara fragestdllningarna har VD-brev i de utvalda foretagens
arsredovisningar studerats. Det forsta som gjordes var att ladda ner alla drsredovisningar for de
aktuella perioderna. Dessa rapporter hittades péd foretagens respektive hemsidor. Till att borja
med léste bdda skribenterna enskilt igenom varje VD-brev for att bilda sig en dversiktlig
uppfattning. Efter det borjade kodningsarbetet. Kodningen och tematiseringen som genomforts
aterfinns som bilaga ldngst bak i dokumentet. Bilagans syfte dr att visa hur skribenterna fatt
fram underlaget till empirin samt vilken information temana grundar sig i. Bilagan foljer den
metod som beskrivs nedan.

2.3.1 Kodning

Kodning syftar till att observera monster och gora den insamlade datan mer latthanterlig (Hjerm
et al, 2018). Detta innebar att bada skribenterna enskilt gick in mer i detalj i breven for att
kunna koda dem med nyckelord. Nyckelorden kom senare att leda till att en uppséttning
kategorier vixte fram. Efter att skribenterna enskilt kodat breven fordes en dialog om vad bada
kommit fram till for att sedan sétta en slutgiltig kodning tillsammans. De koder som skapades
blev sedan ett underlag for analysen.

2.3.2 Tematisering

Niér breven var fardigkodade paborjades arbetet med tematisering. Tematisering innebér enligt
Hjerm et al (2018) att kopplingar och relationer mellan de olika koderna ska identifieras. Efter
att alla brev lists igenom grundligt skapade skribenterna sig en uppfattning om vilka teman
som skulle kunna anvdndas. Mer formellt vaxte kategorierna fram genom att koppla de olika
nyckelorden till specifika teman vilket &r relevant for analysen, den teoretiska utgdngspunkten
och frigestdllningarna. Kodningen och tematiseringen gjordes manuellt via en tabell, detta for
att gora det systematiskt och latt att analysera. I vissa fall rackte det med endast en mening for
att kunna hitta ett tema, medan det i andra fall krdvdes langre stycken for att utldsa ett tema.
For att sakerstdlla att kodning och tematisering gjorts korrekt har breven lists igenom flera



ganger for att kunna uppmirksamma eventuella brister. Syftet med tematisering ar att
forstaelsen av det material som studeras ska fordjupas.

Vid kodning av VD-breven vixte foljande teman fram: intressenter, strategi, omvérld,
expansion, lonsamhet, hallbarhet, framtid, digitalisering, varderingar och varumérke. Exemplet
nedan visar ett utdrag ur kodningen for att illustrera hur forloppet gick till.

Stycke/mening Kodning Tema
Under 2009 expanderade vi kraftigt och 6ppnade butiker pa nya spannande marknader. Oppna nya butiker |Expansion
Lagkonjunkturen péverkade vér forséiljning som inte riktigt levde upp till vara forvantningar. Lagkonjunktur  |Omvirld
Vart mal framéver 4r att ge kunderna ett dnnu battre erbjudande. Vi ska alltid 6vertraffa kundernas forvantningar. |Kunder Intressenter

Tabell 1. Utdrag ur kodning av H&Ms VD-brev dar 2009

2.3.3 Summering

Sista steget i innehéllsanalysen &r summering. Detta innebér att datan dr genomarbetad i
tillricklig utstrickning for att slutsatser ska kunna dras. Aven Larsen (2018) tar upp att
innehallsanalysen handlar om att identifiera monster och samband for att lattare observera
likheter och skillnader. Forfattaren skriver att en datamatris kan anvindas som ett redskap for
att fa en Overblick Over insamlad information och enkelt kunna jimfora denna. Detta har varit
ett hjalpmedel for denna uppsats dé teman i VD-breven skulle identifieras. Efter granskningen
av VD-breven summerades resultatet i empirin. Det var sedan empirin som 14g till grund for
analys. I analysen kopplas empirin till utvalda teorier for att sedan kunna dra slutsatser.

2.3.4 Trovirdighet i en innehéllsanalys

Att anvinda sig av en kvalitativ innehéllsanalys kan bade ha for- och nackdelar enligt Bryman
och Bell (2013). De poidngterar bland annat att en innehéllsanalys kan ses som en “Gppen”
metod. Skribenterna av en studie som har en kvalitativ innehallsanalys som utgangspunkt kan
enkelt och tydligt redogora for hur urvalet gjorts samt hur kodningsschemat ér utformat. Vidare
menar forfattarna att en innehallsanalys dr ett relativt flexibelt tillvigagangssitt som skapar
forutséttningar att tillimpas pé flera olika typer av ostrukturerad information. Forfattarna
menar dock att kvaliteten av en innehdllsanalys dr starkt kopplat till dokumentet som
undersoks. De menar att en innehéllsanalys aldrig kan bli béttre 4n dokumentet det bygger pa
vilket dr viktigt att ha med i dtanke under denna uppsats. Vidare anser Bryman och Bell att det
ar nést intill omdjligt att skapa en objektiv kodningsmanual som inte tar sin utgdngspunkt i
skribenternas tolkningar och kunskap inom dmnet.

2.4 Litteratur

Databaserna for att soka efter relevant litteratur som 1 storst utstrickning anvénts ar Google
Scholar och Goteborgs Universitetsbibliotek. Dessa soktjinster har varit till stor hjilp da de
tagit fram vetenskapliga artiklar. Vetenskapliga artiklar &r relevanta for denna uppsats dels for
att kunna ge en bakgrund som grundar sig i tidigare forskning, dels for att hitta teorier som kan



forklara temana som urskilts i VD-breven. Genom att anvénda soktjénster likt dessa smalnar
urvalet av artiklar av redan frén borjan, till skillnad fran till exempel Google som tar fram andra
kéllor &n enbart vetenskapliga. For att fa fram relevanta artiklar genom soktjansterna har olika
sokord anvints, till exempel VD-brev, CEO-letters, legitimacy, legitimitetsteori,
intressentteori, impression management och institutional theory. Google Scholar har varit till
stor hjdlp nér det kommer till att kombinera olika s6kord dé olika bra kombinationer av ord
gett olika bra traffar. Genom Goteborgs Universitetsbibliotek har tillgang dven fatts till bocker
som &r relevanta inom omrédet. Litteraturen ligger till grund for analys, darfor &r det viktigt att
lagga fokus pd att hitta bra och trovérdiga kallor.

2.5 Kallkritik

Patel och Davidsson (2011) beskriver begreppen validitet och reliabilitet som tva
sammanflitade begrepp ndr det kommer till kvalitativ metod. Bryman och Bell (2013) skriver
om tva alternativa kriterier for kvalitativa studier som kan anvindas istéllet for validitet och
reliabilitet. Dessa kriterier dr trovardighet och dkthet. Trovirdighet i en uppsats uppnas genom
fyra delkriterier. Kriterierna ar tillforlitlighet, dverforbarhet, palitlighet och konfirmering.
Tillforlitligheten i denna uppsats uppnds genom triangulering. Detta innebédr att bada
skribenterna har granskat materialet som tagits fram for analys vilket ger uppsatsen en hogre
trovirdighet. Overforbarhet har uppnatts genom att VD-breven forst kodats for att sedan
aterkodats i takt med att breven har lasts flera ganger, detta har gjorts for att skapa en fyllighet.
Detta leder till att en utomstdende person ska kunna granska materialet och f4 fram samma
resultat. Pélitlighet har 4stadkommits genom att det har gjorts en fullstéindig redogorelse av alla
faser 1 forskningsprocessen. Sista kriteriet for att uppna trovirdighet ar konfirmering vilket 1
denna uppsats har sdkerstéllts genom att skribenterna i sa stor utstrickning som mojligt forhallit
sig objektiva till undersokningen. Nér det kommer till &kthet handlar det om att ge en
rittvisande bild av de VD-brev som studerats och i den kontext de skrivits. Genom att forhalla
sig pa ett objektivt sétt bidrar det till uppsatsens dkthet.

Enligt Bryman och Bell (2013) kan ett problem som uppstir vid upprittandet av en
innehallsanalys vara att kodningen bygger pa skribenternas tolkningar. Skribenternas tidigare
kunskaper och forestdllningar inom dmnet kan paverka utfallet. Det finns alltsé en risk att de
stycken som plockats ut vid kodning tappar det egentliga syftet da de bryts ut ur ett mer
omfattande stycke.



3. Teoretisk referensram

1 detta kapitel presenteras konceptet drsredovisning och VD-brevets innebord tillsammans med
ett antal teorier och modeller som uppsatsen grundar sig pd. Det beskrivs dven i viss man hur
dessa relaterar till kiddbranschen.

3.1. Arsredovisning

Anledningen till att foretag varje &r méste avge en arsredovisning beror pd att det &r en viktig
kommunikationskanal gentemot alla foretagets intressenter. Enligt Arsredovisningslagens
andra kapitel framgér det vad en drsredovisning méste innehdlla for att vara giltig. Delarna som
méste finnas med dr balansridkning, resultatrdkning, noter och en forvaltningsberittelse. Om
foretaget dessutom anses vara ett stort foretag maste de dven avge en kassaflodesanalys (SFS
1995:1554).

Enligt Beattie et al (2008) har en arsredovisning gatt frén att vara ett dokument som presenterar
foretagets finansiella stédllning till att bli ett mer omfattande dokument. Forfattarna menar att
arsredovisningarna for borsnoterade foretag generellt blivit ldngre och mer innehéllsrika.
Innehéllet har forandrats pa sa sétt att utover den lagstiftade informationen viljer minga foretag
att inkludera frivillig information. Anledningen till detta anses bland annat vara &ndrade
attityder i samhallet samt teknologins utveckling. I enlighet med Beattie et al (2008) visar dven
Lee (1994) att syftet med arsredovisningen fordndrats 6ver dren. Han menar att den numera
innehallsrika rapporten stracker sig bortom det grundldggande syftet en arsredovisning har. En
arsredovisning dr for manga foretag nu ett verktyg for att kommunicera ett foretags identitet.

Ett frivilligt inslag i arsredovisningen dr VD-brevet som maénga foretag véljer att inkludera
langt fram 1 dokumentet. Enligt Jonall (2009) kan det som skrivs i VD-breven vara avgdrande
for den image foretaget vill identifiera sig med, dérav &dr det en viktig del av den frivilliga
informationen i en arsredovisning.

3.2 VD-brevets innebord

De-Miguel-Molina et al (2018) skriver att VD-brev ger omgivningen viktig information om
utmaningar och mgjligheter som foretaget har identifierat. Costa et al (2013) forklarar VD-brev
som att det ska underldtta beslutsfattandet for potentiella investerare eftersom det innehaller
information som inte ingar i resterande delar av arsredovisningen. Det skildrar bland annat
information om foretagets kultur och personlighet. De-Miguel-Molina (2018) menar
fortsdttningsvis att detta brev dr en central del ndr det kommer till att formedla foretagets
vérderingar. Innehallet i brevet pdverkas dels av vem som dr VD och hur denne vill formedla
information om foretaget, dels av storleken pa foretaget. Aven samhillets forvintningar pé
foretagen péverkar innehallet i brevet. Eftersom omgivningens forvéntningar pa foretag har
forédndrats over aren har detta ocksa paverkat vad som skrivs i VD-breven. Anpassningar till
olika trender och nya beteendemonster behdvs goras for att ett foretag ska skapa legitimitet
genom sitt VD-brev.



Studier visar dock att informationen som presenteras kan vara forvrangd for att visa en béttre
verklighet 4n den som faktiskt dr. Patelli och Pedrini (2014) menar att VD-brevet medvetet
skrivs med en positiv ton for att fa acceptans och godkédnnande av intressenter. Daremot havdar
de ocksd att om en falsk bild av foretaget skulle framstédllas i VD-brevet skulle det dventyra
foretagets legitimitet och rykte vilket inte &r onskvirt.

Amernic et al (2010) tar upp fem anledningar till varfér VD-brev dr anvéndbara for att bedoma
ett foretags etiska klimat. For det forsta dr brevet undertecknat av VD:n vilket innebér att denne
far ett personligt ansvar 6ver vad som skrivs. For det andra &r det en del av viktiga dokument
som ges ut arligen och darfor finns forvéntningar frin intressenter pa att fa forklaring vad som
hént under aret och vad som kan forvéntas i framtiden. For det tredje ger brevet en uppfattning
om ledningens tankar och instéllning till saker och ting. For det fjarde lyfts ofta viktiga
nyckeltal fram i1 brevet. Den femte och sista anledningen handlar om att VD-brevet hjilper till
att definiera foretagets vérderingar, kultur och tankesitt.

3.3 Impressions Management

Impression Management &r en teori som har sina rotter i psykologin. Tedeschi et al (1981)
menar att impression management handlar om att fa makt 6ver hur andra méinniskor uppfattar
en sjilv. Forfattarna forklarar dven att det kan finnas olika motiv till att anvinda sig av
impression management. Motiven kan bland annat vara att vilja undvika att bli anklagad for
saker, utan att f4 berom istdllet. Det kan dven handla om att vinna makt och ett starkt socialt
inflytande. Clatworthy och Jones (2003) beskriver VD-brevet som ett sitt for foretag att
anvéinda sig utav impression management. Forfattarens studie visar bland annat hur positiv
respektive negativ information presenteras i VD-breven. For det forsta visar studien att
omfattningen av den positiva informationen &r mycket storre &n den negativa. Vidare gar det
att se ett monster, nir foretaget presenterar positiv information tar de sjdlva dran for vad de
astadkommit, ndr de presenterar negativ information beskyller dem istillet omgivningen for
vad som hént. Vid negativ information hdvdar foretagen ofta att det dr externa faktorer som
paverkat utfallet, vilket ligger utanfor deras makt att paverka. Anledningen till att de véljer att
presentera information pa detta sétt dr for att de vill skapa sig en god och fortroendeingivande
bild hos intressenterna som léser deras rapport. Forfattarna av artikeln papekar att VD-brevet
ar en av de mest ldsta delarna i en arsredovisning, dédrfor blir det extra viktigt for foretaget att
kommunicera en god bild ut till 14sarna. Vidare menar de att det dr viktigt att ha i atanke att
VD-brevet ofta har inslag av impression management, sidrskilt dd det dr en del av
arsredovisningen som inte revideras av revisorer. Ddrmed skapas det mer handlingsutrymme
for dem att sjdlva vidlja att framhdva vilken information de anser vara Onskvird att
kommunicera utét.

3.4 Intressentteori

Intressentteorins urfader anses vara Freeman (2010) som definierar en intressent som “en
identifierbar grupp eller individuell person som kan pdverka att foretaget nér sina mal, de kan
dven paverkas av att foretaget nar sina mal”. Detta &r en teori som kan hjilpa till att forklara
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varfor foretag handlar pa det sétt de faktiskt gor. Kozlowski et al (2012) forklarar att
kladbranschen har pdverkats mycket av intressenternas 6kade medvetenhet ndar det kommer till
bland annat miljomassiga och sociala effekter. H&M har till exempel borjat introducera
produkter som dr gjorda av miljovinliga material for att mota detta behov fran intressenterna.
Dock idr farg och stil pa kldder viktigare faktorer for intressenterna vid inkdp inom denna
bransch. Deegan och Unerman (2008) beskriver foretag som en del av ett bredare socialt
system. Han menar att parterna som ingar i detta system paverkar och péverkas av varandra.
Niér det géller olika foretag finns det en médngd olika intressenter med varierande intressen,
dérfor kommer foretag behova forhandla om flera “sociala kontrakt” for att kunna tillfredsstélla
de olika intressenterna. Intressentteorin tar sin utgdngspunkt i hur foretag interagerar med olika
typer av intressenter.
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Enligt Deegan och Unerman (2008) kan maénga olika organisationer och minniskor
klassificeras som intressenter. Clarkson (1995) menar dock att det finns tva olika grupper av
intressenter, primdra och sekundéra. Enligt forfattaren &r foretaget beroende av den primira
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intressentgruppen for att kunna dverleva. De som ingar i denna grupp dr bland annat aktiedgare,
investerare, anstéllda, leverantorer och kunder. Vidare finns det en publik grupp av intressenter
som ingér i den primédra gruppen, staten &dr ett exempel pd en aktdr som ingdr hir. Att staten
kan definieras som en del av den priméra intressentgruppen beror bland annat pd att det &r den
som ser till att infrastruktur finns tillgidnglig, att det finns lagar och regler som maste efterfoljas,
och det dr dven den som reglerar hur mycket skatt och andra avgifter foretag méste betala. Det
omsesidiga beroende som foretaget och dess priméra intressenter har emellan sig &r stort. Om
foretaget inte tillfredsstéller de primédra intressenterna kommer dess verksamhet inte kunna
overleva sérskilt linge. Om till exempel foretaget skulle gora dess aktieégare eller investerare
missndjda finns risken att de skulle sluta investera i foretaget. Ledningens priméra uppgift ar
enligt Clarkson att se till att alla parter som ingér i den primédra gruppen vill fortsitta vara en
del av det system foretaget behdver for sin 6verlevnad.
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Vidare menar Clarkson (1995) att den sekundira intressentgruppen bestar av aktorer som
influerar foretaget eller influeras av det, dock ingar de ej i transaktioner som &r visentliga for
foretagets dverlevnad. Trots det kan intressenter som &r sekundéra orsaka skada for foretaget.
Sekundéra intressenter kan till exempel vara media eller konkurrenter.

3.5 Institutionell teori

Enligt Deegan och Unerman (2008) dr den institutionella teorin ett komplement till
intressentteorin och legitimitetsteorin. Anledningen till att institutionell teori dr relevant nér det
kommer till redovisning beror pa att den kan forklara varfor foretag viljer att handla som de
gor ndr det kommer till rapportering. Att foretag viljer att ta med frivilliga delar i sin
rapportering kan bero pa att foretaget vill ge ett gensvar till den sociala och institutionella
pressen som skapats 1 dess omgivning.

Isomorfism dr en del av den institutionella teorin. Deegan och Unerman (2008) beskriver
isomorfism som forklaringen till varfor foretag viljer att anpassa sig till sin omgivning. Det
finns tre typer av isomorfism, dessa &r tvingande, normativ och hidrmande. Enligt Costa et al
(2013) é&r utgangspunkten i den tvingande isomorfismen att foretag handlar som de gor
eftersom det finns ett externt krav pé hur de ska agera. De menar att starka organisationer som
till exempel staten sétter krav som foretag maste na upp till for att inte bli straffade. Det kan
dock dven handla om informell reglering som sétts av samhéllet. Normativ isomorfism uppstar
enligt DiMaggio och Powell (1983) nir krav frin grupper i den kultur foretaget verkar inom
okar. Det kan handla om att dessa grupper vill att foretag ska anpassa sig till vissa normer och
praxis. Till exempel kan revisorer styra hur ett foretag ska agera och utforma sin redovisning.
Hiarmande isomorfism innebér enligt forfattarna att foretagen forsoker harma andra foretag de
anser vara mer framgangsrika och legitima for att sjédlva uppnd samma nivd. Nar det kommer
till kladbranschen menar Pedersen och Gwozdz (2014) att om fler intressenter stiller krav pa
till exempel héllbarhetsarbete kommer formodligen fler foretag inom branschen dverviga
alternativa material och tillverkningsmetoder. Detta kan forklaras av bade den tvingande och
hidrmande isomorfismen dé det dels &r en slags informell reglering av samhéllet, dels kommer
foretagen ta efter varandra for att inte hamna efter utan ligga pd samma niva.

3.6 Legitimitetsteori

Enligt Deegan och Unerman (2008) dr grundtanken inom legitimitetsteorin att foretag hela
tiden efterstrdvar att arbeta inom de normer och granser som anses vara respekterade av
samhillet de verkar i fOr att anses vara legitima. Vidare menar forfattaren att det anses finnas
ett socialt kontrakt mellan foretaget och samhillet som inte far brytas, om det skulle hinda kan
det leda till att foretaget forlorar legitimitet. Eftersom samhéllet fordndras hela tiden &r det
viktigt for foretag att vara flexibla for att kunna anpassa sin verksamhet s att den alltid haller
sig inom ramarna for det sociala kontraktet. Om foretaget inte héller sig inom ramarna kan de
bli straffade. For att upprétthalla ett framgéngsrikt foretag dr det darfor av intresse att bedriva
en verksamhet som lever upp till samhillets forvéntningar. Enligt Deegan och Unerman (2008)
ar frivillig information i &rsredovisningen ett sétt att skapa legitimitet. Forfattaren menar vidare
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att det kan vara svart for ett foretag att veta vad samhdllet har for forvantningar, dd kan de till
exempel anvénda sig av media for att & en indikation pé detta.

Ett relevant begrepp Deegan och Unerman (2008) tar upp i sin forskning dr legitimitetsgap.
Legitimitetsgapet syftar pa skillnaden mellan samhéllets forvintningar pd hur foretaget ska
verka och hur foretaget véljer att handla i verkligheten. Nér dessa forestédllningar skiljer sig at
uppstar ett legitimitetsgap. Enligt O’Donovan (2002) kan legitimitetsgap skapas nir samhéllets
forvantningar pa foretaget fordndras i snabbare takt dn foretagets handlingar. Deegan och Islam
(2010) beskriver media som en faktor vilken kan bidra till legitimitetsgap. Media har en tendens
att vilja uppmarksamma negativa sidor hos ett foretag for att kunna skapa rubriker och kénslor
hos intressenter. Med detta sagt har alltsd media makten att paverka samhallets forvéntningar
pa foretagets handlande. Enligt Lucchini och Moisello (2017) har foretag som verkar inom
textilbranschen en tendens att hamna i situationer som skapar legitimitetsgap. Ett sétt for dem
att minska detta legitimitetsgap &r att frivilligt informera intressenterna om foretagets CSR-
arbete.

3.6.1 Olika typer av legitimitet

Suchman (1995) skriver om tre typer av legitimitet. Dessa &dr pragmatisk legitimitet, moralisk
legitimitet och kognitiv legitimitet. Pragmatisk legitimitet innebér att organisationen och dess
ndrmsta omgivning drar nytta av varandra och varandras legitimitet. Det finns flera delar i den
pragmatiska legitimiteten, det handlar dels om utbyte av legitimitet mellan organisationen och
intressenter, dels organisationens inflytande pa legitimiteten. Lucchini och Moisello (2017)
menar att pragmatisk legitimitet kan ges till ett féretag inom kléddbranschen trots att de handlar
oetiskt, s linge intressenterna drar nytta av andra fordelar, som till exempel ett lagt pris. Vidare
menar Suchman (1995) att moralisk legitimitet avspeglar en positiv och normgivande bild av
foretaget och dess aktiviteter. Bedomningar av dessa aktiviteter gors for att se om det ar rétt
sak for foretaget att gora men ocksé for att f4 en uppfattning om de bidrar till samhéllets storre
nytta. Det handlar alltsa om att foretagets omgivning bedomer foretaget, dess varderingar och
normer. Kognitiv legitimitet kan uppnds genom att foretaget uppfyller en roll som 6nskas av
samhillet och ddrmed uppnar de en slags acceptans. Den hir typen av legitimitet tas ofta for
given men den &r viktig for att fa stdd frdn omgivningen. De tre typerna av legitimitet som
beskrivits ovan gar ofta ihop i verkligheten d& de bygger pd samma forutsittningar.

3.6.2 Skapa, behélla och reparera legitimitet

O’Donovan (2002) tar i sin artikel upp att beroende pd om ett foretag vill skapa, behalla eller
reparera legitimitet s& kommer taktikerna se olika ut. Om ett foretag viljer att satsa pa
outforskade marknader kommer de bli tvungna att skapa legitimitet. For att ett foretag ska
behalla sin legitimitet krdvs det att de dr lyhorda for omvirldens efterfrdgan. Reparera
legitimitet hor ofta thop med oforutsedda kriser foretaget gér igenom.

Suchman (1995) beskriver i sin studie tre grundldggande sitt att skapa legitimitet pa. Det forsta

sattet for att skapa legitimitet dr att anpassa sig till den rddande omgivningen. Detta innebér att
foretag positionerar sig pa en marknad dir det redan finns en stark forestéllning om hur saker
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ska gé till. Foretag som anvinder denna taktik dr beredda att gora de dndringar som krivs i
deras organisation for att na upp till de rddande normerna. Nir organisationen anpassar sig till
omgivningens forvintningar skapas legitimitet. Den andra strategin for att skapa legitimitet ar
att positionera sig pa marknader dir varderingarna redan ligger i linje med foretagets. Om
foretaget lyckas identifiera intressenter med samma vérderingar som fOretaget kommer
legitimitet att skapas utan att foretaget behover dndra eller anpassa sig efter ndgot. Ett tredje
sdtt att skapa legitimitet dr att manipulera omgivningen. Detta innebér att foretaget paverkar
marknaden sa att alla intressenter, dvs. bdde nya och gamla, bildar nya uppfattningar om vad
som anses vara legitimt.

Enligt Suchman (1995) anses det vara littare att behalla legitimitet dn att skapa och reparera
den. De tvé grundldggande sitten att behélla legitimitet dr enligt forfattaren att forutse framtida
fordndringar och att bevara gamla prestationer. Att forutse framtida handlingar handlar om att
forbattra formagan att kéinna igen intressenters reaktioner innan de hinder samt forutspd nya
utmaningar. Att bevara gamla prestationer innebér att foretaget belyser gamla prestationer for
att legitimiteten ska ga frén tillfallig till permanent. Vidare menar Suchman (1995) att det finns
ett kompletterande sétt att behélla legitimitet. Detta séttet gar ut pa att “lagra” goodwill, dvs.
bygga upp ett gott rykte. Genom att ha ett dverskott pd goodwill kan foretaget ga emot
samhillets normer i viss utstrickning utan att det skadar foretaget.

Vidare beskriver O’Donovan (2002) olika sitt foretaget kan hantera sin legitimitet for att
behalla den nér foretaget utsétts for legimitetshot. Ett sétt dr att undvika offentliga debatter
eftersom det kan skada foretaget mer dn det gor nytta. Vidare anses ett annat sétt for att hantera
detta vara att trycka pé de fordelarna som kommer med ens verksamhet. Det handlar om att
upplysa intressenterna om varfor foretagets verksamhet dr viktig. En tredje strategi for att
hantera hot mot legitimitet &r att forsoka paverka omgivningens uppfattning av organisationen.
Detta kan goras genom att pdminna intressenterna om tidigare lyckade prestationer, vilket
stodjer Suchmans (1995) resonemang om att bevara gamla prestationer. Den sista strategin
O’Donovan (2002) tar upp é&r att anpassa sig till omgivningens vérderingar. Jonill (2009)
beskriver att ett sétt att gora detta ar att informera om milj6 och hallbar utveckling dé det blivit
mer relevant hos intressenter.

Suchman (1995) menar att foretag kan behdva reparera legitimitet om de gar igenom
oforutsedda kriser som leder till forlust av legitimitet. Deegan och Unerman (2008) hévdar i
sin artikel att foretag kan behdva reparera sin legitimitet nér legitimitetsgapet blir for stort.
Vidare beskriver Suchman (1995) tre grundléggande sétt att reparera legitimiteten pd. Dessa ar
normalisering, rekonstruktion och undvika att & panik. Normalisering handlar om att fa de
uppfattningar hos intressenterna som skapades i och med krisen att ddmpas for att pd sa stt
kunna 4terga till det normala. Detta kan &dstadkommas pa fyra olika satt. Det forsta handlar om
att ledningen forsoker forneka problemet i hopp om acceptans. Det andra séttet handlar om att
ledningen ber om ursékt for vad som hént. Det tredje sittet ar att rattfardiga storningen. Det
sista sittet dr att forklara det som har hént pa ett sétt sa att foretaget kan fa stod fran sin
omgivning. Det andra grundldggande séttet att reparera legitimitet handlar om rekonstruktion.
Rekonstruktion kan handla om att byta ledningsgrupp eller omformulera foretagskulturen. Den
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tredje strategin for att reparera legitimitet handlar om att undvika skapa panik. Att agera i panik
kan leda till simre beslutsfattande vilket kan leda till &nnu mer misslyckande.

3.7 Analysmodell

Med hjidlp av den teoretiska referensramen har en analysmodell arbetats fram. Analysmodellen
grundar sig pd det resultat som tagits fram med hjélp av kodningen av respektive VD-brev for
respektive foretag och ar. Med hjilp av de tre stegen: kodning, tematisering och summering
har olika teman urskilts som sedan analyseras enskilt genom analysmodellen. Uppsatsen ska
besvara tva fragestéllningar och for att mojliggora detta anvénds olika delar av den teoretiska
referensramen beroende pa vilken fraga som ska besvaras. Genom att anvinda analysmodellen
till detta for respektive ar gér det att urskilja mojlig fordndring i de teman som kodats fram.
Det empiriska materialet har med hjdlp av analysmodellen kopplats ithop med den teoretiska
referensramen. For att kunna forklara anledningarna till varfor vissa specifika teman
presenteras i VD-brev, appliceras teorierna impression management, intressentteorin,
institutionell teori och VD-brevets innebdrd. Impression management forklarar hur foretag
sjdlva kan arbeta for att aktivt paverka intressenters uppfattning av dem medan institutionell
teori forklarar hur foretag paverkas av tryck frdn omvirlden nér det kommer till rapportering.
Intressentteorin hjélper ocksa till att forklara varfor foretag handlar som de gor men fokus
ligger hdr mer pd de olika intressenterna. Impression management, institutionell teori och
intressentteorin gar alla tre i linje med varandra och alla forklarar foretagets handlingar dven
om de tar lite olika riktningar. Alla dessa teorier appliceras inte pd alla omrdden utan anvénds
dér det anses vara relevant for att kunna besvara fragestdllningen. For att sedan ta reda pa hur
denna information kan bidra till att skapa, behdlla eller reparera legitimitet anvénds
legitimitetsteorin.

Kodning av VD-brev
for Bjorn Borg,
Kappahl och H&M, ar
2009, 2014 och 2019

Impression |:> Skapa legitimitet

management

Intressentteorin Teman som .
- ; —  presenteras i \:> Behélla legitimitet ~ —- Legitimitets

Institutionell teori VD-breven -teorin

YD-brevets

inncbird | Repareralegitmitet

\ / Hur kan denna information bidra till

Vilken information presenteras i VD- att skapa, behdilla eller reparera
brev, hur forindras denna éver tid, och Joretagens legitimitet?
vad kan man siga om orsaken som verkar
ligga bakom den redovisade
informationen?

Figur 1. lllustrerad analysmodell
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4. Empiri

I detta kapitel gors forst en genomgdng av de valda foretagen. Sedan sammanfattas de
identifierade teman som framkommit genom kodning av respektive foretags VD-brev for alla
ar. Kodningen dterfinns som bilaga. Vidare gors en kommentar om varje tema for respektive

foretag.

4.1 Beskrivning av foretag

Nedanfor presenteras en beskrivning av respektive foretag som valts ut for analys. Dessutom
finns en Oversikt Over vem som varit VD under respektive ar som analyseras.

4.1.1 Bjorn Borg

Bjorn Borg startades ar 1984. Vid den hir tiden fokuserade bolaget mest pa tréaningsklader
innan de borjade satsa pa underkldder vilket har varit kdrnan i verksamheten under ménga ar.
Ar 2014 pabérjades en resa for att kunna bli den mest attraktiva sportklidesforsiljaren pa
marknaden. Darmed blev det frimsta fokuset aterigen traningsklader. Férutom traningsklader
séljer foretaget idag dven accessoarer, skor och underkliader (Bjorn Borg, 2020a). Bjorn Borgs
produkter sdljs idag pa 20 olika marknader, de har 35 butiker och en omséttning pa 756,9
miljoner kronor (Bjorn Borg, 2020b).

Bolagets VD under analysaren:
2009 - Arthur Engel

2014 - Henrik Bunge

2019 - Henrik Bunge

4.1.2 KappAhl

KappAhl grundades ar 1953 av Per-Olof Ahl. Vid denna tidpunkt sdldes endast kappor men
foretaget har sedan dess expanderat pd méanga plan och dr idag en av Nordens storsta
modekedjor. KappAhl séljer bdde damklider, herrkldder och barnklider (KappAhl, 2020a).
Idag har KappAhl 370 butiker pa fem olika marknader (KappAhl, 2020b) och de omsitter 4,9
miljarder kronor (KappAhl, 2019).

Bolagets VD under analysaren:
2009 - Christian W. Jansson
2014 - Johan Aberg

2019 - Elisabeth Peregi

4.1.3 Hennes & Mauritz

H&M startades &r 1947 som “Hennes” och fram till 60-talet satsade foretaget endast pa
damklader till ett lagt pris. Pa 60-talet kom Mauritz in i bilden och detta innebar att herrkléder
och barnkldder dven blev en del av sortimentet. Det var dven vid denna tidpunkt som kedjan
expanderade utanfor Sverige (H&M, 2020a). Idag bestdr H&M av atta olika varumairken:
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H&M, COS, Weekday, Monki, H&M Home, & Other Stories, Arket och Afound (H&M,
2020b). H&M har idag omkring 5000 butiker pa 74 olika marknader samt en omséttning 233
miljarder kronor (H&M, 2020c).

Bolagets VD under analysaren:
2009 - Karl-Johan Persson
2014 - Karl-Johan Persson
2019 - Karl-Johan Persson

4.2 Skillnader i VD-brevens omfing

Tabellen nedan beskriver Oversiktligt omfanget i1 de olika foretagens VD-brev och
arsredovisningar samt hur det fordndras over tid. Syftet med tabellen ar att ge ldsaren en
uppfattning om VD-brevens omfing i forhédllande till arsredovisningen. For antalet sidor i
arsredovisningen och antalet ord i VD-brev gors en mer ingédende beskrivning nedan. Namnviért
nér det géller sidor i VD-brev och bilder i VD-brev édr att dessa inte har fordndrats vésentligt
forutom H&M som &r 2019 gétt frin att ha med tva bilder till fem bilder.

Foretag Bjorn Borg Kappahl H&M

Ar 2009 2014 2019 2009 2014 2019 2009 2014 2019
Sidori arsredovisningen 70 136 104 82 90 78 108 110 88
Sidori VD-brev 1 2 2 2 2 2 2 2 3
Antal ord i VD-brev 622 517 1028 1028 970 882 1062 1285 1534
Bilderi VD-brev 1 1 1 1 1 1 1 2 5

Tabell 2. Skillnader i VD-brevens omfdng

Diagrammet nedan fortydligar hur antalet sidor i arsredovisningen fordndrats Over aren.
Gemensamt for alla foretag dr att antalet sidor har 6kat fran ar 2009 till &r 2014 medan det
istdllet minskat fran ar 2014 till ar 2019.

Sidor i arsredovisningen
160
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20

0

2009 2014 2019 2009 2014 2019 2009 2014 2019
Bjorn Borg Kappahl H&M

Diagram 1. Antalet sidor i arsredovisningen
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Nér det kommer till antalet ord i VD-breven gar det inte att identifiera ett lika tydligt monster
da det skiljer sig visentligt mellan foretagen. Genom att jamfora de tva diagrammen gér ett
positivt samband inte att identifiera mellan antalet sidor i1 drsredovisningen och antalet ord i
VD-breven. Vid en jamforelse av antalet sidor och antalet ord i Bjorn Borg &r 2014 har en
markant 6kning av antalet sidor gétt att identifiera samtidigt som antalet ord i VD-brevet istéllet
minskat. Tvéartom gér det for H&M éar 2019 att urskilja en minskning i antalet sidor och en
Okning i antalet ord.
Antal ord i VD-brev
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o

Bjorn Borg Kappahl H&M

Diagram 2. Antalet ord i VD-breven

4.3 Sammanstillning av teman

Tabellen nedan visar de teman som har identifierats genom kodningen samt vilka &r dessa
teman kan hittas i respektive foretag. Ett kryss i rutan innebér att temat har identifierats och NI
innebdr att temat inte har identifierats.

Foretag Bjorn Borg Kappahl H&M
Tema / Ar 2009 2014 2019 2009 2014 2019 2009 2014 2019
Intressenter X X X X X X X X X
Strategi X X X X X X X X X
Omvirld X NI X X X X X X X
Expansion X NI X X X NI X X X
Lonsamhet X X X o X X X X X
Hallbarhet NI NI X NI X X X X X
Framtid X X X X X X X X X
Digitalisering NI NI X NI X X NI X X
Viarderingar X X X NI NI NI X NI NI
Varumirke X X X X X X X X X

Tabell 3. Oversikt éver identifierade teman i respektive VD-brev
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4.4 Genomgang av varje tema i respektive foretags VD-brev

Nedan kommer en genomgéng av varje tema for respektive foretags VD-brev att goras. Denna
genomgang kommer innefatta de utvalda &ren. En beskrivning kommer goras utefter de teman
som har identifierats och hur de har identifierats. Detta sker med hjélp av utvalda citat fran
kodningen. Vissa teman har inte identifierats vissa ar, vilket kan ses i tabellen ovan, ddrav har
ndgot citat inte valts ut for dessa ar.

4.4.1 Intressenter

Bjorn Borg

Bjorn Borg har under alla studerade ar valt att belysa foretagets intressenter i bred omfattning.
Forutom kunder och medarbetare ndmner de bland annat distributdrer, dgare och licenstagare.
Storst fokus ligger dock pa kund och medarbetare. Det framgar att aktérerna runt omkring dem
ar viktiga for att foretagets verksamhet ska kunna fortskrida i positiv riktning. I Bjorn Borgs
VD-brev gér temat intressenter att identifiera i till exempel foljande citat:

“Vi koncentrerar koncernens krafter pd det vi dr bdst pd. Och vi gér det med en
passionerad och kompetent grupp av medarbetare och ett starkt ndtverk av externa
distributérer och licenstagare.” (Ar 2009).

“Jag dr overtygad om att vi har en bra resa framfor oss, vi anstdllda, vdra dgare och inte
minst vdra kunder.” (Ar 2014).

“Var overtygelse att det dr mdnniskor och teamet som gor skillnad dr starkare dn
ndgonsin.” (Ar 2019).

KappAhl

KappAhl beskrev sina intressenter under alla tre ar. Inom detta tema gér endast medarbetare
och kunder att identifiera. Medarbetarna beskrivs som kérnan av organisationen ar 2009 och
2014 di de framstills som utgdngspunkten fOr att organisationen ska nd framgéing. Utover
medarbetare beskrivs vikten av att attrahera kunder, vilket ldggs extra stort fokus pé &r 2019.
Detta temat har identifierats genom f6ljande citat:

“Personal stdr for en betydande del av kostnaderna i var typ av verksamhet. Samtidigt
utgor medarbetarna hjdrtat i KappAhl. Foretaget bestar av en massa mdnniskor med
otroligt mycket kunskap, som tror benhdrt pd det vi hdller pd med. Det bidrar till att

kunderna blir ndjda, kommer tillbaka och rekommenderar sina vinner att besoka oss.”
(Ar 2009).

“Det innebdr att alla vi som jobbar pd KappAhl ir delaktiga i framstegen.” (Ar 2014).
“Det handlar om att visa genuint intresse for vdra kunder sd att vi kan skapa ett
erbjudande som dr relevant, om att vara tillgdngliga och om att vara effektiva i vdra

interna processer” (Ar 2019).

H&M
De intressenter som dr i fokus i H&M:s VD-brev édr framforallt medarbetare och kunder.
Medarbetare lyfts alla ar fram som otroligt viktiga for koncernen och dess framgang. Aven
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kunder ar viktiga i utvecklingen av foretaget eftersom de bidrar med asikter. Bland annat
nedanstaende citat anvinds fOr att identifiera detta tema:

“Jag har haft mdanga intressanta moten med bdde kunder och medarbetare som har gett
mig viirdefulla tankar och bidrag om hur vi kan bli dinnu bittre pd det vi gor.” (Ar 2009).

“Under 2014 bérjade 16 000 nya medarbetare hos oss... Ndr jag reser runt i virlden dr
det sd fantastiskt att tréffa alla kollegor som brinner for H&M och det vi gér.” (Ar 2014).

“Jag vill tacka alla medarbetare i H&M-gruppen for ett fantastiskt arbete och
engagemang under det gdangna dret. Det dr glidjande att vi med heldrets resultatokning
kan tillfora ytterligare 86 miljoner kronor till H&M Incentive Program, vart
beloningsprogram for samtliga anstillda i H&M-gruppen.” (Ar 2019).

4.4.2 Strategi

Bjorn Borg

Foretagets strategi beskrivs lite olika genom 4ren. Ar 2014 gjordes en stor satsning pi att
forflytta fokuset frdn underkldder till sportmode. I och med forflyttningen har foretagets
strategi blivit &nnu mer central for att kunna na upp till sina mal. Utdver detta har Bjorn Borg
genomgaende beskrivningar om hur de ska foréndra sitt arbetssitt for att bli bast pd marknaden.
Exempel pa citat som framhdver temat strategi dr exempelvis:

“For att na mdlet att bli bdst pa underklider och sdkra en [onsam tillvéxt identifierade vi
tre centrala omrdden ddr vi behévde bli dnnu bdttre - innovativ produktutveckling, kreativ
marknadskommunikation och en effektiv internationell distribution.” (Ar 2009).

“Vi vet att sportmode driver underklidesforsiljning, men inte tvdrtom. Frdn
konsumentundersékningar pa samtliga av vdara Nordeuropeiska marknader vet vi ocksa
att konsumenten vill kipa sportmode av oss.” (Ar 2014).

“Det har vi gjort dels genom implementering av ett nytt affirssystem, dels genom
implementering av ett centrallager. Vi kommer ddrmed bade 6ka vdr servicegrad, men
ocksd bli mer kostnadseffektiva.” (Ar 2019).

KappAhl

KappAhls strategi utgdr ar 2009 fran vad som gor verksamheten unik och framgéngsrik samt
hur de jobbar for detta. Ar 2014 beskrivs deras strategi istillet som att det ska vara enkelt att
handla i foretaget och det ska vara enkla koncept for att attrahera kunder. Malen ska uppnés
genom intern effektivitet. Likt 2014 ska strategin &r 2019 leda till att det ska vara enklare for
kunder att handla. Dock beskrivs dven en strategi i foréndring for att f4 den bésta kompetensen
inom bolaget. Foljande citat har anvénts vid identifiering av detta temat:

“En annan fordel vi har dr att fd konkurrenter riktar sig till var malgrupp, modemedvetna
vuxna. De flesta andra modeforetag har siktet instdllt pd de lite yngre.” (Ar 2009).

“Vi har renodlat sortimentet och paketerat det mode vi tror pd i tydliga koncept” (Ar
2014).

“En stor styrka for KappAhl dr att vi designar och skapar vara egna produkter... I var nya
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Strategi gor vi fordndringar som syftar till att vi ska fa ut det mesta av den stora
designkompetens som vi har inom bolaget.” (Ar 2019).

H&M

Temat strategi beskrivs alla tre & men fokus skiljer sig 4t. Ar 2009 beskrivs ett uppdaterat
butikskoncept som viktigt for att locka till sig kunder. Aven interna strategier beskrivs i hopp
om att uppni effektivitet. Ar 2014 ligger fokus pa att ha ett brett sortiment for att n ut till sina
kunder. Ar 2019 beskrivs olika strategier beroende pad om det giller fysiska eller digitala
butiker. Nér det kommer till de fysiska butikerna ska dessa goras mer inspirerande och nér det
kommer till onlinebutiker ska de forenkla shoppingupplevelsen. Foljande citat har bland annat
anvénts for att urskilja detta temat:

“Varje ar oppnar vi butiker med en ny, uppdaterad butiksinredning som ska locka och
inspirera vira kunder.” (Ar 2009).

“Med flera varumdrken och koncept erbjuder vi kunderna ett brett och varierat sortiment
av inspirerande mode.” (Ar 2014).

“I de fysiska butikerna testar vi mycket nytt for att géra upplevelsen mer inspirerande och
gora det enkelt for kunderna att handla... Upplevelsen online forbdttras kontinuerligt, det
gdller bland annat navigering och produktpresentation men ocksa smidigare
betalningssiitt, kortare leveranstider och klimatsmarta leveransalternativ.” (Ar 2019).

4.4.3 Omvirld

Bjorn Borg

Omvirlden gir att identifiera ar 2009 och 2019. Ar 2009 var det lagkonjunktur vilket har
paverkat foretaget i viss utstrickning. Ar 2019 priiglades av forindrade konsumentbeteende
och valutakursfordandringar vilket ocksé kan ses som tva omvérldsfaktorer. Dessa faktorer har
drivit foretaget i en viss riktning. Temat omvérld gar att identifiera i VD-breven genom f6ljande
citat:

“Bjérn Borg har sjdlvklart paverkats av den turbulens som drabbade marknaden med full
kraft under dret, med osiikerhet hos bdde distributérer och dterforsdljare.” (Ar 2009).

“2019 prdglades av fortsatt digital frammarsch och detta tillsammans med kundernas
dndrade képbeteenden blev rejilt utmanade for detaljhandeln.” (Ar 2019).

KappAhl

Omvirld r ndgot som kan identifieras alla tre ar. Ar 2009 beskrivs konjunkturliget och dess
paverkan pa verksamheten. Ar 2014 beskrivs forindrade trender och kundbeteenden samt hur
foretaget viljer att anpassa sig efter dessa omvirldsfaktorer genom exempelvis online
shopping. Ar 2019 beskrivs en tuff konkurrens pad marknaden som péaverkat kedjans
besokssiffror. Foljande citat urskiljer detta temat:

“Vi blev lite tagna av kraften i nedgdngen. Det dr ldtt hdnt att ett foretag i var bransch
blir lite forsiktigt néir forutséittningarna forindras pd det scttet.” (Ar 2009).
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“Ur ett lingre perspektiv ser vi stora fordndringar pd marknaden, i allt fran nya
konsumtionsmonster till behovet av en hdllbar virdekedja hela vigen fran design till
kund.” (Ar 2014).

“KappAhls verksamhetsar 2018/2019 prdiglades av tuff konkurrens pad alla marknader och
av vikande besékssiffror i vira butiker.” (Ar 2019).

H&M

Omvirlden ir ett dterkommande tema under alla tre r. Ar 2009 handlar det om konjunkturens
paverkan pa verksamheten. Ar 2014 handlar det om att dollarkursen stirkts gentemot den
svenska kronan. Ar 2019 handlar det om hur modebranschen transformerats pa grund av
dndrade kopbeteenden. Nedanstiende citat stodjer detta tema:

“Lagkonjunkturen pdverkade var forsdljning som inte riktigt levde upp till vdra
forvintningar.” (Ar 2009).

“Det finns alltid faktorer i omvdrlden som paverkar oss, till exempel har US-dollarkursen
sedan i héstas stirkts kraftigt gentemot de flesta valutor, inklusive euron.” (Ar 2014).

“Anpassningen till kundernas dndrade kopmoénster innebdr ocksd att vi accelererar
optimeringen av butiksportfoljen, vilket omfattar omforhandlingar, stingningar och
ombyggnationer, for att sikerstdilla en relevant nérvaro pd respektive marknad.” (Ar
2019).

4.4.4 Expansion

Bjorn Borg

Aven expansion gér att urskilja r 2009 och 2019. Ar 2009 skriver foretaget att de tagit ett
beslut om att licensiera ut sin skoverksamhet till en internationell aktor for att pa sa sitt
forbattra distributionen internationellt och kunna véxa pa andra marknader. Expansionsfokuset
ar 2019 var att etablera sig mer internationellt. Temat expansion gér att urskilja genom f6ljande
citat:

“Med en stark partner med viletablerad produktutveckling och distribution internationellt
tror vi att Bjérn Borg skor far mojlighet att utvecklas bdttre dn inom koncernen ddr vi har
andra huvudprioriteringar.” (Ar 2009).

“Vi bérjade dret med ett samarbete med artisten Robyn, vilket innebar lanseringar i bland
annat London och New York.” (Ar 2019).

KappAhl

Ar 2009 tas temat expansion upp genom att de har dppnat nya butiker och tagit beslut om att
kliva in p4 en ny marknad. Ar 2014 handlade expansionen mer om att viixa pa befintliga
marknader samt att expandera online. Ar 2019 identifierades ej temat expansion. Nedanstéende
citat styrker temat expansion:

“Att vi har klarat av att expandera med nya butiker fortare dn vi ndgonsin gjort tidigare,
och att vi fattade beslutet att ta klivet in pd en ny marknad.” (Ar 2009).
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“Expansion pd befintliga marknader och Shop Online arbetar vi med kontinuerligt.” (Ar
2014).

H&M

Expansion identifieras under alla tre &r. Ar 2009 och 2014 handlar det i stor utstriickning om
att expandera genom nya butiker pa bade nya och befintliga marknader. Ar 2014 ligger &ven
fokus pé nya onlinemarknader. Ar 2019 beskrevs expansionen genom att H&M forvirvade en
del av foretaget Sellpy. Foljande citat har bland annat anvénts for att urskilja detta tema:

“Vi oppnade 250 butiker netto under dret pd bdde befintliga och nya marknader.” (Ar
2009).

“Med vil mottagna kollektioner for alla vdra sex varumdrken och en fortsatt stark
expansion inom bdde butik och online, fortsatte vi att ta marknadsandelar under 2014 och
vi stéirkte vdr marknadsposition ytterligare.” (Ar 2014).

“Under 2019 okade vi ocksd dgandet i foretaget Sellpy, en snabbt vixande e-
handelsplattform for second hand, dir H&M-gruppen numera dr majoritetsiigare.” (Ar
2019).

4.4.5 Lonsamhet

Bjorn Borg

Lonsamhet dr ett aterkommande tema alla tre &r. Foretaget kommenterar majoriteten av aren
hur det har gatt Ionsamhetsmassigt med hjilp av olika nyckeltal. I storst utstrdckning beskrivs
positiv 16nsamhet men ar 2019 inkluderas dven information om att deras rorelseresultat har
minskat. En central del av VD-breven alla ér &r att visa foretagets finansiella styrka. Temat har
identifierats med hjélp av bland annat nedanstdende citat:

“Men vi anser att 2009 dndd var ett bra ar for oss, med savdl varumdrkesforsdljning som
koncernomsiittning i nivd med foregdende dr.” (Ar 2009).

“2014 var ett bra ar for Bjorn Borg och vid en summering av helaret 2014 kan vi
konstatera att bolaget forbdttrat samtliga nyckeltal, med en okad omsdttning, okad
bruttomarginal och mer din fordubblat rorelseresultat.” (Ar 2014).

“Okad omsdittning men forsimrad bruttovinstmarginal och okade kostnader medfor att
vdrt rorelseresultat minskar.” (Ar 2019).

KappAhl

Foretagets lonsamhet &r ett centralt tema under alla tre &r. Det handlar om att sédnka kostnader,
oka rorelsemarginal, uppnd mal och 6kad forsdljning. De beskriver sin verksamhet som
finansiellt stabil oavsett konjunkturlige. Overlag ger de en positiv och optimistisk bild av sin
lonsamhet. Temat har bland annat identifierats med hjélp av foljande citat:

“Vi har sagt att vi ska ha en rérelsemarginal pa 12 procent over en konjunkturcykel. Vi
har legat klart 6ver det mdlet de senaste dren.” (Ar 2009).

“Det har vi gjort under dret och dérfor sdljer vi bdttre dn marknaden i stort och ndr okad
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lonsamhet, stirkta kassafloden och minskad nettoskuld — trots en fortsatt tuff marknad.”
(Ar2014).

“For att mota utmaningarna pd kort sikt och for att skapa resurser for de fordndringar vi

behdover gora pd ldangre sikt, initierade vi under dret ett program for att stirka resultatet.”
(Ar2019).

H&M

H&M:s 16nsambhet aterfinns alla tre &r dock dr det absolut storst fokus pa detta tema ar 2009 da
lonsamheten sétts 1 forhdllande till lagkonjunkturen. Generellt sett ligger fokuset pé nyckeltal
inom finansiell stillning, forséljning och resultat. Temat urskiljs ur bland annat féljande citat:

“Vi har stor respekt for radande lagkonjunktur, dven om H&M:s affdrsmodell har visat
sig lonsam ocksd i tuffare tider.” (Ar 2009).

“Under heldret 6kade vdr forsdlining med 14 procent...” (Ar 2014).

“Rorelseresultatet okade med 12 procent for heldret och 25 procent i fjdrde kvartalet
samtidigt som aktivitetsnivdn i forindringsarbetet var fortsatt hég.” (Ar 2019).

4.4.6 Hallbarhet

Bjorn Borg

Hallbarhet dr ett tema som endast gér att hitta i VD-brevet for ar 2019. Detta ar beskrivs bade
en social och miljomaissig hallbarhetsaspekt. Den sociala beskrivs genom de aktiva handlingar
de gor for att 6ka personalens vdlbefinnande. Den miljomissiga beskrivs genom olika mal de
har haft, exempelvis 6ka andelen hdllbara material. Héllbarhet har urskilts med hjalp av bland
annat detta citat:

“Vart fokus pd en hallbar affirsmodell har fortsatt under 2019, ddr vi under dret har 6kat
andelen hdllbara material én mer.” (Ar 2019).

KappAhl

Hallbarhet gar att hitta bade ar 2014 och 2019 men i olika form. Ar 2014 beskriver foretaget
hur de arbetar med miljomassig hallbarhet, bland annat att bomull ska vara héllbart framtagen
och att energin ska komma fran fornybara kiillor. Ar 2019 fokuserar de forutom pa miljomassig
héllbarhet ocksa pa social hallbarhet. De beskriver att de ska ha en hallbar affirsmodell som
varken skadar ménniskor eller milj6. Nedanstidende citat 4r exempel som urskiljer detta tema:

“Vi gor mycket inom hallbarhetsomrddet... Tva exempel dr att all bomull pa KappAhl ska
vara hdllbart framtagen och all energi ska komma fidn fornybara killor dr 2020.” (Ar
2014).

“Var ambition dr att skapa ett varumdrke och en affdrsmodell som dr hdllbar och som inte
skadar ménniskor och miljé.” (Ar 2019).

H&M
Béde social och miljomissig héllbarhet tas upp i alla VD-brev. Nér det géller det sociala
beskriver de hur de ska skapa goda arbetsforhallanden i leverantdrskedjan men dven ett
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jamstillt foretag internt. Nar det géller det miljomassiga skriver de hur de ska begrdnsa deras
miljopdverkan. Ur nedanstaende citat gar temat hallbarhet att identifiera:

“Det innebdr ocksd att kldderna ska tillverkas och sdljas under goda arbetsforhallanden
och med begrinsad pdverkan pd miljon.” (Ar 2009).

“Hdallbarhetsarbetet dr affdrsmdssigt viktigt for oss och dr ddrfor helt integrerat i var
verksamhet ... liksom vdrt samarbete med andra foretag for att ta fram en branschstandard
for mdrkning av plagg — ddr kunderna tydligt kan se vilken social och miljomdssig
paverkan som dr kopplad till ett visst plagg och sporra oss till ytterligare forbdttringar.”
(Ar2014).

“Vi vill driva modeindustrin i en mer hadllbar riktning med snabbare utveckling av
cirkulira lésningar, minskad energiforbrukning och fornybar energi.” (Ar 2019).

4.4.7 Framtid

Bjorn Borg

Framtiden &r ett till tema som beskrivs under alla ar. Framtidsutsikterna har beskrivits lite olika
under de tre dren. Ar 2009 beskrevs en storre osdkerhet dn vad som gjordes ar 2014 och 2019.
De tvé senare dren var Bjorn Borg mer optimistiska infor framtiden och dess innebord for
foretaget. Temat har identifierats med hjdlp av nedanstiende citat:

“Vi ser en fortsatt osdkerhet om vart marknaden tar viigen 2010 — dven om vi ocksa mdrker
av en forsiktig optimism, bdde i virt eget nétverk och i marknaden i stort.” (Ar 2009).

“Och precis som vi stingde 2014 starkare dn 2013, sa kinner jag personligen tillforsikt
om att vi kommer att stinga 2015 starkare dn vi avslutade 2014.... och jag dr évertygad
om att vi har en bra resa framfor oss.” (Ar 2014).

“Samtidigt vet jag att vi har gjort viktiga investeringar som framdt kommer att gora var
affiir mer konkurrenskraftig och lonsam och vi har flera segrar att fira.” (Ar 2019).

KappAhl

Temat framtid finns i olika former under de tre &ren. Ar 2009 handlar det mycket om att
expandera butiksmissigt kommande &r. Ar 2014 handlar det om att stéirka sin position pé
marknaden pé lang sikt. Ar 2019 handlar det om méjligheterna som ligger framfor dem men
dven de utmaningar foretaget stir infor. Bland annat f6ljande citat har anvénts for att identifiera
detta tema:

“Butiksexpansionen loper vidare. Det finns ndgra orter kvar pd vara nordiska marknader
diir vi vill etablera oss.” (Ar 2009)

“Vi har med andra ord mycket kvar att géra och vi gor det utifran en position som dr
starkare din pd linge. Det gor att jag ser fram emot det kommande dret.” (Ar 2014).

“Vi har utmaningar framfor oss men dven stora maojligheter. Fokuserar vi pd rdtt saker

kommer vi att fda jobbet gjort och lyckas i var ambition att bli vdra kunders
forstahandsval.” (Ar 2019).
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H&M

Aven framtid #r ett aterkommande tema alla ar. Ar 2009 beskrivs framtiden genom att det finns
mycket kvar att jobba pa och de har ett ldngsiktigt fokus. Ar 2014 handlar det mer om att
expandera, bade nir det giller butiker och produktsortiment. Ar 2019 handlar det ocksé en del
om expansion av butiker men dven nedstingning av butiker. Aven modebranschens
transformation tas upp som en fortsatt utmaning for framtiden. Temat gar att identifiera ur
bland annat f6ljande citat:

“Oerhort mycket har forbdttrats sedan vi borjade arbeta aktivt med hdllbarhet i
leverantorskedjan 1997. Det finns dock fortfarande mycket kvar att gora och vi dr odmjuka
infor vad som krévs for att dstadkomma ldngsiktiga forbdttringar.” (Ar 2009).

“H&M:s produktsortiment dir att vi under hosten 2015 borjar lansera H&M Beauty.” (Ar
2014).

“Ndr vi blickar framdat dr det med stor 6dmjukhet infor de utmaningar som omvandlingen
av modebranschen for med sig i form av nya konsumentbeteenden och ett snabbt
forcdnderligt konkurrenslandskap.” (Ar 2019).

4.4.8 Digitalisering

Bjorn Borg

Digitalisering dterfinns endast i VD-brevet fran ar 2019. Fokus dér ligger pa utvecklingen av
e-handeln och e-tailers. Detta gar att koppla ithop med omvirldsfaktorn “dndrade kopbeteenden
hos konsumenter”. Foretaget beskriver hdr hur de anpassar sig till den ridande
marknadssituationen. Temat har urskilts ur foljande citat:

“Fortsatt ser vi god tillvixt for aktorer som fokuserar pa e-handel, och en snabbt vixande
trend dr att kunderna nu mer och mer handlar via mobilen. Vart 2019 handlade mycket
om att stilla om till en mer digital verklighet.” (Ar 2019).

KappAhl

Digitalisering skildras ar 2014 och 2019. Ar 2014 beskriver de att de anpassar sig efter ridande
normer di de gjort det mojligt att ha deras kundklubb i mobilen. Ar 2019 handlar det mer om
nédthandelns framvixt. De anpassar sig efter kundernas kopbeteenden och nar kunderna genom
marknader som anses vara attraktiva for dem. Digitalisering har identifierats ur bland annat
foljande citat:

“Under dret blev vi forsta modekedjan i Norden med att ta kundklubben till mobilen.” (Ar
2014).

“Stor fordndring i hur konsumenter handlar sina kidder i och med ndéthandelns framvdxt.
For oss innebiir det konkret att butiksbesoken minskar och att konkurrensen hdrdnar.” (Ar
2019).

H&M
Temat digitalisering aterfinns i VD-breven for &r 2014 och 2019. Ar 2014 handlar det om att
de har satsat mer pi onlinebutiker. Ar 2019 handlar det om att de fortsatt satsningen pé
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onlinebutiker men gir steget ldngre for att utveckla avancerad dataanalys och tech-
infrastruktur. Digitalisering urskiljs ur bland annat f6ljande citat:

“Under 2014 éppnade vi vdir onlinebutik pad ytterligare fyra nya stora marknader.” (Ar
2014).

“Skiftet i branschen fordndrar de fysiska butikernas roll och vi drar nytta av
digitaliseringen i vdrt butiksndit som blir alltmer integrerat med online.” (Ar 2019).

4.4.9 Virderingar

Bjorn Borg

Bjérn Borgs virderingar gér att urskilja i VD-breven for alla tre &r. Ar 2009 sitter foretaget
medarbetare och partners i fokus. Ar 2014 beskriver de istillet virderingarna som att ta
stillning for allas lika ritt till kiirleken. Ar 2019 ligger vérderingarna i att skapa en kultur dir
hélsa stdr i centrum. Vérderingar identifieras ur bland annat dessa citat:

“Och inte minst viktigt — de mdste dela Bjorn Borgs vdrderingar och passionen for
varumdrket. Pd samma sdtt stdller vi hoga krav pd oss sjilva. Bjérn Borg ska vara en
serviceorganisation som ger bdsta mojliga stod till vdara partners i bearbetningen av sina
marknader.” (Ar 2009).

“Vi har tillsammans forenats bakom ndgra fd utvalda initiativ och vi har i var
kommunikation samlats kring en vilja att ta stdllning for kdrleken och allas lika rdtt till
denna.” (Ar 2014).

“Under 2019 fortsatte vdrt fokus pd att bygga en kultur déir hélsa stdar i centrum.” (Ar
2019).

KappAhl
Virderingar dr inget som tagits upp i KappAhls VD-brev ndgot ar.

H&M

Foretagets varderingar beskrivs endast ar 2009. Da beskriver de en stark tro paA manniskan och
vad som kan &stadkommas genom lagarbete. Temat vérderingar har urskilts genom
nedanstdende citat:

“Pd viigen har det handlat om stindiga forbdttringar, lagarbete och en tro pd mdnniskan
— ndgra av vdra viktigaste gemensamma vérderingar.” (Ar 2009).

4.4.10 Varumiirke

Bjorn Borg

Varumirke beskrivs alla tre 4r dock ligger fokus pa olika omraden. Ar 2009 jobbade foretaget
for att starka sin position inom omradet underkldder. I VD-brevet framgér det att foretaget vill
skapa starka associationer mellan varumérket och underklader. Till skillnad fran 2014 dér en
fordndring kring vad som ska associeras med varumérket sker, fokus hamnar istillet pa
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sportmode. Ar 2019 handlar det om att stirka foretagets position pd marknaden inom
sportmode till att bli &nnu starkare &n tidigare. Temat gér att urskilja ur f6ljande citat:

“Vi har under dret lagt stor kraft pd att skapa forutsdttningar for detta och resultatet ser
vi i ett bredare och starkare sortiment inom underkldder. Under vdren lanseras flera
produktnyheter som vi tror mycket pd, och mer foljer till hosten.” (Ar 2009).

“Northern Star dr utmanande, modig och pragmatisk. Utmanande i ambitionen att
forflytta varumdrket frdn att vara synonymt med underkldder for mdn, till att bli synonymt

med sportmode for de som inte vill kompromissa pd vare sig “active” eller “attractive”
(Ar2014).

“Vi tror att trdning dr nyckeln till att bli den bdsta versionen av sig sjdlv och vdrt fokus
ligger dirfor pd att fortsdtta driva vdr forflyttning och stdarka vdr position som ett
sportmodevarumdirke.” (Ar 2019).

KappAhl
Temat varumirke ir dterkommande alla tre ar. Ar 2009 ligger fokus pa att ta fram nya samt

fordndra kollektioner som pa si sitt ska stirka varumirket. Ar 2014 har foretaget fortsatt
utveckla reklamkonceptet "Hey I like your style”. Ar 2019 handlar det om att utveckla nya
sjdlvstindiga varumérken som ska stotta KappAhl. For att urskilja detta temat har bland annat
dessa citat anvénts:

“Vi har gjort en mycket lyckad satsning pa denim, med allt frdn traditionella bldajeans till
trendiga modejeans.... Vi har ocksd introducerat Vintage Storieskollektionen”. (Ar 2009).

“Vi har fortsatt att utveckla reklamkonceptet, "Hey I like your style”...” (Ar 2014).

“Eftersom vi vet fran kundundersokningar att vi lyckas bést om vi designar for en mer

avgrdnsad kundgrupp, kommer vi ldta flera sjdlvstindiga varumdrken vixa fram inom
KappAhl.” (Ar 2019).

H&M

Varumirke beskrivs under alla tre ar. Ar 2009 och 2014 satsar de p4 att stirka varumérket
genom nya produktomraden. Ar 2009 1ag fokus pa att utveckla H&M Home och 2014 handlar
det om att etablera H&M Sport. Ar 2019 handlar det om att satsa pa redan befintliga
varumidrken men de ska genomsyras av mode, kvalitet, bra pris och héllbarhet. Det hir temat
har urskilts genom bland annat nedanstdende citat:

“Med starten av H&M Home bérjade vi ocksd silja textil heminredning.” (Ar 2009).

“Vi utvecklar ocksd vdrt kunderbjudande genom att bredda H&M:s produktsortiment. 1
borjan av 2014 lanserade vi framgdangsrikt H&M Sport.” (Ar 2014).

“Var hégsta prioritet dr att sdkerstilla det bdsta kunderbjudandet for alla vdra

varumdrken och vi kommer dven framover att investera for att erbjuda den bdsta
kombinationen av mode, kvalitet, pris och héllbarhet.” (Ar 2019).
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S. Analys

I detta kapitel kopplas empirin ihop med referensramen. En analys gors utefter varje
identifierat tema i enlighet med den framarbetade analysmodellen. Den teoretiska
referensramen hjdlper till att forsta och analysera det empiriska resultatet.

5.1 Intressenter

Temat intressenter dr aterkommande i alla foretags VD-brev under alla ar. De frimsta
intressenterna som tas upp dr kunder och medarbetare. Anledningen till att fokus ligger just pa
dessa intressenter gar att koppla till Clarksons (1995) teori om priméra och sekundira
intressenter. De typer av intressenter som tagits upp ovan klassas som priméira och ar darmed
viktiga for foretagets overlevnad. Det kan dirfor vara av intresse for foretaget att belysa just
dessa 1 VD-brevet. Vidare menar Clatworthy och Jones (2003) att VD-brevet kan utgora
underlag for impression management. Genom att belysa intressenterna kan foretaget skapa ett
fortroendeingivande intryck hos ldsarna av VD-brevet, som till storsta del bestir av
intressenter. Vidare kan en forklaring till att denna kategori fatt uppméarksamhet under alla ar
goras med hjilp av De-Miguel-Molina (2018) som menar att VD-brevet dr ett sétt att formedla
foretagets virderingar pa. Genom att sdtta medarbetare och kunder i fokus skapas en teamanda
som formedlar att dessa parter dr viktiga och vérdesétts hogt. Ett antagande kan goras om att
intressenter dr otroligt viktiga for fOretag inom denna bransch vilket kan forklara att
intressentfokuset funnits med i alla VD-brev. Oavsett vad som hdnder i omvirlden kommer
intressenter vara viktiga d& de utgdr grunden for att foretagen ska fungera. Detta kan vara en
orsak till att temat intressenter i VD-breven inte fordndrats visentligt 6ver tid.

I enlighet med Suchmans (1995) teori kan temat intressenter klassificeras som ett sitt att
behalla legitimitet. H&M framstiller sin organisation i VD-breven som en attraktiv arbetsplats
déar medarbetare utgor kdrnan vilket &r ett sétt att bygga goodwill pa. | H&M:s VD-brev ligger
fokus pa att tacka medarbetarna och belysa hur viktiga de dr for foretaget. Precis som Suchman
menar kan ett overskott pd goodwill leda till att foretaget kan handla emot rddande normer utan
att forlora legitimitet. I VD-breven &r det tydligt att H&M forsoker skapa ett gott rykte om sin
organisation bade for att behalla befintlig arbetskraft men dven for att attrahera ny arbetskraft.
O’Donovan (2002) anser att ett sdtt att hantera legitimitet pd dr att forsoka paverka
omgivningens uppfattning av organisationen. Bjorn Borg gor detta i sitt VD-brev genom att
nér det kommer till intressenter skapa en “vi-kénsla” och anvinda kraftfulla ord for att beskriva
intressenternas roll i foretaget. Genom att bdde H&M och Bjorn Borg framstéller sina
intressenter i VD-brevet som avgdrande for organisationen behalls legitimiteten.

Vidare har temat analyserats utifrdn Suchmans (1995) teori om olika typer av legitimitet. Temat
intressenter gar att koppla till alla tre typer. Till exempel behdller KappAhl pragmatisk
legitimitet via VD-brevet genom att skapa erbjudanden som dr utformade just efter kunden.
Detta uppfyller ett av de dmsesidiga beroenden som organisationen och intressenterna har
gentemot varandra, att kunden far sitt behov uppfyllt och att foretaget far intdkter genom
forsdljning. Ett exempel pd hur den moraliska legitimiteten behélls i Bjorn Borg ér séttet de

29



beskriver medarbetarnas roll pa. I tva av breven trycker VD:n pé att han dr dvertygad om hur
viktig medarbetarnas roll dr for organisationen. Dda méinga medarbetare vérdesitter
arbetsplatser dir de far uppskattning anses beskrivningen av detta i VD-breven bidra till att den
moraliska legitimiteten behélls. H&M ér det foretag som anses uppfylla kognitiv legitimitet
bist genom sina VD-brev. Detta eftersom de ldgger mer kraft pa att podngtera medarbetarnas
delaktighet i framgangen vilket kan leda till acceptans av samhaéllet. De andra foretagen tar upp
medarbetarna som en viktig del i foretaget men lagger inte lika stort fokus som H&M gor.

5.2 Strategi

Det ér tydligt att alla tre foretag utgar frén sina intressenter, framst kunder, nér det kommer till
strategi. Detta eftersom strategin maste uppfylla kundernas behov och foérvintningar. Enligt
Tedeschi et al (1981) anses impression management vara ett sétt att paverka andras bild av en
sjdlv. Genom att hela tiden beskriva en uppdaterad strategi med kunden som utgangspunkt i
VD-breven skapas en uppfattning av att det dr kunden som styr foretaget och inte tvértom.
Detta kan i sin tur kopplas till Costa et al (2013) som menar att den tvingande isomorfismen
handlar om att foretaget méste anpassa sig till externa krav. Nér kundernas forvéntningar pa
foretaget fordndras blir foretaget tvungna att fordndra sin strategi ddrav anses detta vara en
anledning till att foretagen véljer att poéngtera sin strategi i VD-brevet. Strategi kan ses som
en handlingsplan for att ett foretag ska uppna sina mél och blir darfor intressant for intressenter
sasom kunder och investerare. Dessa dr enligt Clarkson (1995) en del av den primira
intressentgruppen vars intressen maste tillfredsstillas for att foretaget ska fortleva.

Strategi dr ett tema som finns med i alla VD-brev under den undersokta perioden. Detta kan
forklaras av att branschen hela tiden &r i fordndring pd grund av omvirldens pétryckningar,
ddrmed dr dven strategin under stindig forédndring. Eftersom strategin fordndras sa mycket fran
ar till &r dr det viktigt att informera sina intressenter om foréndringen, vilket kan vara en
anledning till att temat finns med varje ar. Innehallet i temat strategi har under &ren fordndrats
beroende pa bland annat marknadens efterfragan. Foretagen visar att de genom temat strategi
héller sig uppdaterade pd vad som é&r aktuellt i samhillet och temat strategi fordndras
dérigenom.

Temat anses i enlighet med Suchman (1995) kunna bidra bade till att skapa och behalla
legitimitet genom VD-brevet. Temat skapar legitimitet eftersom strategin anpassas till rddande
omgivning. I Bjorn Borgs fall dr det tydligt att de anpassat sin strategi genom den forflyttning
av fokus som skett frdn underklader till sportkldder pé grund av konsumenternas dnskemal. Det
gér ocksd att urskilja att temat bidrar till att behalla legitimitet nér det till exempel kommer till
bade H&M och KappAhl. H&M beskriver i sitt VD-brev hur de har varit lyhérda pa
omvérldens fordndringar niar det kommer till e-handel och hur de anpassat sin strategi utefter
plattform. De &r alltsd uppdaterade pd vad som hénder i samhaéllet och har genom detta anpassat
sin strategi for att behalla legitimitet. KappAhl beskriver i ett av sina VD-brev att de skapar
och designar sina egna produkter. Detta skapar forutsdttningar for att snabbt kunna stélla om
nér intressenters preferenser dndras och genom att vara lyhord pa framtida utmaningar behaller
KappAhl sin legitimitet.
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Pragmatisk legitimitet kan bade skapas och behéllas genom temat strategi da det bland annat
ar strategin som mojliggor for foretag och kunder att dra nytta av varandra. Utan en strategi
som tar utgdngspunkt i kundernas 6nskemal kan malet om att géra kunderna nojda inte uppnas.
KappAhl beskriver att det dr kundernas beteenden och dnskemal som styr strategins riktning,
dérav bade skapas och behdlls pragmatisk legitimitet dd detta tyder pd anpassning. Den
moraliska legitimiteten behalls av alla tre foretag genom att beskriva hur strategin tar sin
utgéngspunkt i konsumentens intresse, dirav byggs respekt upp hos intressenterna. Ingen av
strategierna som beskrivs 1 VD-breven strider mot etiska dilemman sdsom minskliga
rittigheter, vilket ytterligare &r ett skél till att moralisk legitimitet behalls inom foretagen.
Foretag kan anses ha en roll att tillfredsstéilla kunders behov och genom att informera i sin
strategi om hur detta ska g till kan kognitiv legitimitet uppnas. Exempel pa detta &r H&M som
beskriver hur de ska gora det lattare for kunderna att handla online genom forbéttring av
navigering, betalsdtt och leveranssitt. Genom att H&M tar upp det hir i ett av sina VD-brev
kan det bidra till att de behéller den kognitiva legitimiteten.

5.3 Omvirld

En anledning till varfér omvérldsfaktorer tas upp i ett VD-brev kan i enlighet med Clatworthy
och Jones (2003) bero bade pa den positiva och negativa paverkan det kan ha pé foretaget. Nér
det sker nagot negativt i omvérlden sé att foretaget pdverkas i negativ riktning menar forfattarna
att foretag ofta skyller pd externa faktorer. Ett exempel pa detta dr Bjorn Borg som i ett av VD-
breven tar upp hur bruttomarginalen minskat pa grund av den svaga kronan. Detta kan dé ses
som ett sétt att skylla pa omvirldsfaktorer nir det gar sidmre for foretaget. Med hjilp av
omvérldsfaktorer som normalt ses som negativa kan foretag vélja att vinda dem till sin fordel.
I till exempel KappAhls VD-brev for 2009 beskriver de att de har expanderat med god
l6nsamhet trots den ldgkonjunktur som var. Genom att skriva pa det sittet skapar de en positiv
bild av sig sjdlva trots svara omstidndigheter. Clatworthy och Jones menar att fOretag
presenterar information pa det hér séttet for att skapa en fortroendeingivande bild.

Enligt De-Miguel-Molina (2018) dr VD-brevet en produkt av samhéllets forvantningar och hur
de fordndras genom aren. Detta kan kopplas till de forandrade kopbeteenden som alla foretag
beskriver i sina VD-brev. Anpassningar maste goras till dessa nya beteenden for att foretagen
ska uppna legitimitet genom VD-brevet. Eftersom klddbranschen paverkas mycket av
omvdrlden &r just detta tema dterkommande under de &ren som studerats dé det hiant mycket i
omvérlden. Det gar inte att se en trend i vad som hént mellan de olika aren utan det har varit
olika héndelser i omvérlden som paverkat foretagen pé olika sétt och ddrmed ser innehallet i
temat annorlunda ut genom &ren.

Da vissa omvérldsfaktorer kan skada foretaget sia pass mycket att de stdlls infor ett
legitimitetshot kan de i enlighet med O’Donovan (2002) behdva arbeta for att behalla
legitimitet. Detta mérks i VD-breven da foretagen forsoker forklara vad som ligger bakom
déliga resultat eller annat som paverkat foretaget negativt for att fa stod frén sin omgivning. Ett
exempel pd detta ér att bade Bjorn Borg, KappAhl och H&M 1 VD-breven ar 2009 forklarar
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hur de paverkats negativt av ldgkonjunkturen. Anledningen till att de tar upp detta kan vara
eftersom de vill ha stdd och forstéelse frén sin omgivning for att de ska kunna behélla sin
legitimitet. H&M beskriver i ett av sina VD-brev hur de anpassar sig till kundernas fordndrade
kopmonster. Denna anpassning r ett bevis pa att de utgér fran omgivningens virderingar for
att fortsétta vara attraktiva pa marknaden och dédrmed behélla legitimitet.

Ett exempel pa hur Bjorn Borg i ett av sina VD-brev behdller pragmatisk legitimitet &r genom
att de beskriver utmaningen med de nya konsumentbeteendena och hur de maste anpassa sig
till detta. Resultatet av hur omvérlden paverkar foretaget och hur foretaget véljer att hantera
detta kan leda till att intressenterna kan avgora om de drar nytta av varandra. Nér det géller
moralisk legitimitet dr detta svérare att uppna genom temat omvirld. Omvérldsfaktorer ligger
utom foretagets kontroll och ar dérfor inget foretag aktivt kan arbeta med for att bidra till en
bittre vélfaird. I H&M:s VD-brev 2019 beskriver de hur de viljer att anpassa sig till
konsumenternas dndrade kopbeteenden. Detta dr ndgot som kan leda till att kognitiv legitimitet
behalls eftersom de bemdter omvérldens fordndringar for att kunna uppna den roll samhéllet
onskar. Nar de i VD-brevet informerar om eventuella problem i omvérlden kan de skapa en
slags acceptans och forstaelse i omgivningen vilket bidrar till att behalla kognitiv legitimitet.

5.4 Expansion

Som Clatworthy och Jones (2003) skriver 4r VD-brev ett sétt for foretag att anvédnda sig av
impression management. Nér det kommer till expansion kan det handla om att foretag vill
skapa makt och stirka sin position pd marknaden vilket kan uppnds exempelvis genom att
Oppna nya butiker eller ga in pa en ny marknad likt onlinemarknaden. Detta kan leda till en
viss uppfattning som mianniskor skapar om fOretaget. Expansion kan ocksd kopplas till
intressentteorin dér Deegan och Unerman (2008) menar att foretag &r en del av ett bredare
socialt system. For att upprétthalla det sociala kontrakt som finns mellan foretag och dess
intressenter dr det viktigt att finnas tillgénglig dér exempelvis kunder befinner sig. Vidare
menar forfattarna att isomorfism kan forklara varfor foretag véljer att anpassa sig efter sin
omgivning. Ndr det kommer till temat expansion i1 ett VD-brev gar detta att koppla till
hidrmande isomorfism som innebér att foretag hdrmar andra som de anser vara mer legitima.
Om ett foretag inom en bransch till exempel lyckas pa onlinemarknaden kommer detta skapa
en vilja hos fler foretag att ocksa vilja expandera sin verksambhet, vilket kan vara en anledning
till varfor temat dr vanligt forekommande 1 VD-brev.

Nér det géller temat expansion i VD-breven Over dren har fordndringen sett lite olika ut
beroende pa foretag. H&M och KappAhl beskriver en mer digital expansion pé senare tid vilket
tyder pa att forindringar i omvirlden dven péverkat temat expansion. Aven Bjérn Borgs
expansionsfokus har forédndrats over tid, r 2019 beskrivs en mer internationell expansion vilket
ocksé kan kopplas till en fordnderlig omvérld. Branschen blir mer och mer internationell och
for att overleva kan foretag bli tvungna att expandera internationellt.

I enlighet med Suchman (1995) dr det tydligt att temat expansion kan kopplas till att skapa
legitimitet. Detta eftersom expansion i stor utstrackning handlar om att anpassa sig till rddande
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omgivning vilket kan géras genom att 6ppna butiker bade pd nya och befintliga marknader.
Butiker 0ppnas oftast pa stdllen dér det anses finnas ett behov och dir intressenterna, fraimst
kunder, finns. KappAhl skapar legitimitet i sina VD-brev genom att beskriva hur de expanderat
genom att Oppna nya butiker bade pa befintliga och nya marknader men dven genom deras
onlineshop. Genom att expandera bade pa befintliga och nya marknader och darigenom na ut
till fler intressenter skapar de legitimitet i storre utstrickning. Ytterligare ett exempel pé hur ett
foretag kan expandera beskrivs i ett av H&M:s VD-brev. Foretaget 6kade ar 2019 sitt dgande
i foretaget Sellpy som &r en second-hand-butik pa ndtet. En expansion inom denna typ av
verksamhet kan anses ligga i linje med konsumenters vérderingar. Den hir expansionen kan
anses skapa legitimitet eftersom second hand blivit allt viktigare fér manga intressenter de
senaste dren.

Béde H&M och KappAhl skapar pragmatisk legitimitet genom att beskriva expansion 1 sina
VD-brev nér de ger en bild av nySppningar av butiker pd nya och befintliga marknader. Detta
eftersom pragmatisk legitimitet handlar om att dra nytta av varandra. Kunderna kan i detta fall
dra nytta av nya butiker och foretag kan dra nytta av den efterfrdga som finns pad marknaden.
H&M skapar dven moralisk legitimitet genom att expandera till f6ljd av sitt utdkade dgande i
Sellpy. Detta da Sellpy, i konsumentens 6gon, kan anses bidra till en mer héllbar organisation
da Sellpy inriktar sig pd second hand. Kognitiv legitimitet handlar om att foretaget ska uppfylla
en Onskad roll for att f4 acceptans. Detta kan kopplas till om nya butiker &r efterfragade sé
uppfyller foretaget en del i intressenternas Onskan och ddarmed skapas kognitiv legitimitet.
Detta beskrivs i ett av Bjorn Borgs VD-brev didr de tar upp lanseringen av fOretaget
internationellt. Antagligen finns det en efterfrdgan pd den internationella marknaden eftersom
de viljer att satsa pd det, dirmed uppfylls en 6nskad roll.

5.5 Lonsamhet

Anledning till 16nsamhetens stora fokus i VD-breven kan med hjélp av Clatworthy och Jones
(2003) forklaras av att VD-breven &r ett sétt att anvinda sig av impression management.
Nyckeltal som anvinds for att beskriva foretagets 1onsamhet dr ofta positiva ur foretagets
synvinkel, detta for att de vill skapa sig en bild av stabilitet. I enlighet med forfattarna tas
positiv information upp 1 storre utstrackning &n negativ. Detta gar att se i temat l6nsamhet dar
negativa nyckeltal séllan lyfts fram. I VD-breven som denna uppsats har studerat dr det endast
Bjorn Borg som lyft fram en negativ aspekt av 1onsamhet. Som Patelli och Pedrini (2014) tar
upp kan en anledning till att s lite negativ information tas upp i VD-brevet vara pa grund av
att foretag soker acceptans och godkénnande av sina intressenter. Genom att alla foretag
mestadels tar upp positiv I1dnsamhet kan ett antagande goras om att de gor detta for att skapa
en stark bild av sig sjdlva.

I enlighet med Deegan och Unerman (2008) finns det manga olika intressenter som ska
tillfredsstédllas av foretaget. Nér det géller 16nsamhet ska frdmst investerare och dgare
tillfredsstéllas d& det dr dessa som vill ha avkastning. Dessa intressenter tillhor den priméra
intressentgruppen och dirfor ar det viktigt for foretagets dverlevnad att dessa tillfredsstélls
(Clarkson, 1995). Eftersom lonsamhet och nyckeltal dr en investerares framsta fokus ar det
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ocksa viktigt att detta tema finns med i ett VD-brev. Lonsamheten kan vara avgorande for till
exempel en investerare om denne vill satsa kapital eller inte 1 foretaget. Detta kan forklara
varfor lonsamhet finns med i alla studerade VD-brev under alla ar. Innehéllet i [onsamhetstemat
fordndras beroende pa hur det gir for foretaget just det ar respektive VD-brev skrivs.
Majoriteten av de studerade &ren har gatt bra for foretagen ddrav har temat oftast beskrivits pa
ett liknande sitt och inte fordndrats vésentligt.

Temat l6nsamhet kan placeras under Suchmans (1995) teori om att behélla legitimitet. Det gér
framst att koppla till att bevara gamla prestationer dd de handlar om att belysa hur det gatt for
foretaget tidigare under aret med hjélp av nyckeltal och text. Alla tre foretag belyser nyckeltal
1 deras VD-brev som har betydelse for verksamheten. Exempel pa nyckeltal som tas upp ar
rorelsemarginal och bruttomarginal. Vidare menar O’Donovan (2002) att ett sitt att behalla
legitimitet kan vara att trycka pa fordelarna som kommer med verksamheten. Detta dr forenligt
med temat 16nsamhet d& det oftast speglar en positiv bild av foretaget. Ett l6nsamt foretag kan
till exempel ge god avkastning till investerare. Bjorn Borg, KappAhl och H&M har alla ar
kommenterat en okad forséljningstillvéxt. Detta dr ett exempel pd hur foretagen kan péverka
omgivningens uppfattning av organisationen. Genom att ar efter r ta upp den Okade
forsdljningstillvixten leder detta till att en forvdntan av omvérlden skapas om att foretaget
utvecklas och gar bra. Bjorn Borg visar dven pa ett annat sétt att trycka pa fordelarna med dess
verksamhet dé de i sitt VD-brev 2009 skriver att omséttningen varit god trots ldgkonjunkturen.
Trots att omvirlden da var osdker visar de dnda att det gick bra for foretaget. Detta dr enligt
O’Donovan (2002) ett sétt att behdlla legitimitet pa.

Pragmatisk legitimitet behélls enligt Suchman (1995) eftersom foretaget och vissa av dess
intressenter, ndr det kommer till Idénsamhet, kan dra nytta av varandra. Foretaget kan dra nytta
av tillskjutet kapital och intressenter kan dra nytta av lonsamheten till exempel i form av
avkastning till aktieinvesterare. Den moraliska legitimiteten behélls genom att foretagets
aktiviteter gynnar samhéllets vilfard. Tack vare en god lonsamhet kan foretag fortsétta
expandera och pa si sitt skapa nya arbetstillfallen vilket bidrar till samhéllets vilfdard. Den
moraliska legitimiteten leder i detta fall in pa att kognitiv legitimitet kan behéllas. Eftersom
lonsamhet kan bidra till samhéllets vélfard kan foretaget ddrmed uppfylla rollen som samhéllet
onskar.

5.6 Hallbarhet

Det finns flera anledningar till varfor hallbarhet inkluderas i ett VD-brev. En av anledningarna
ar enligt Clatworthy och Jones (2003) att foretag vill skapa sig en god och fortroendeingivande
bild hos sina intressenter vilket &mnet hallbarhet bidrar till d& det stracker sig utanfor foretagets
kidrnverksamhet. Detta leder oss vidare in pd intressentteorin som enligt Clarkson (1995)
understryker att foretaget méste tillfredsstélla sina intressenter. I dagens samhalle &r héllbarhet
en otroligt viktig faktor for ménga méinniskor dérfor ar detta tema extra viktigt att trycka pa for
att skapa en héllbar position pa marknaden. Vidare kan det stora héllbarhetsfokus som finns i
dagens samhille och anpassningen till detta i VD-breven beskrivas i enlighet med Deegan och
Unermans (2008) teori om isomorfism. Att foretagen véljer att ta upp héllbarhet i sitt VD-brev
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kan forklaras med hjdlp av alla tre typer av isomorfism. Tvingande isomorfism eftersom det i
vissa fall dr lagreglerat att vissa foretag maste hallbarhetsredovisa vilket gor det naturligt att ta
upp det dven i VD-brevet. Normativ isomorfism eftersom intressenters krav har okat inom
branschen. Hirmande isomorfism eftersom majoriteten av foretag viljer att ta upp detta &mne
och hinger foretag inte med 1 trender likt denna kan det vara till nackdel for det foretaget.
Pederson och Gwozdz (2014) talar om isomorfism nér det kommer till klddbranschen. De
menar att om fler intressenter stéller krav pa hallbarhetsarbete kommer fler foretag dverviga
bland annat héllbara material och alternativa tillverkningsmetoder. Det gor det ocksa naturligt
att inkludera foretagets hdllbarhetsarbete i VD-brevet.

Temat hallbarhet finns med i alla studerade foretag men i olika stor utstrdckning. Detta kan
enligt De-Miguel-Molina (2018) bero péd storleken pa foretaget. D4 H&M dr ett stort
internationellt foretag granskas de av fler intressenter &n de andra foretagen och det kan vara
en anledning till att H&M tar upp temat alla ar. Ett storre foretag gor ocksa storre avtryck pé
till exempel miljo d& de har en storre produktion, ddrmed kan de anses ha hogre krav pa sig att
jobba med och informera om héllbarhet. Dé endast tre foretag studerats kan dock inga generella
slutsatser om storlekens paverkan dras. P4 senare tid gr det att urskilja att detta tema &r av stor
vikt att belysa. Detta eftersom alla VD-brev ar 2019 har fokuserat pa bade miljomaéssig och
social hallbarhet jamfort med tidigare d& héllbarhetsfokuset inte har varit lika stort eller
obefintligt.

Temat kan enligt Suchman (1995) anses uppfylla alla tre kategorier av legitimitet men 1 lite
olika utstrackning. Héllbarhet kan anses vara ett legitimitetsskapande tema dé det ar ett sétt att
anpassa sig till den rddande omgivningen pd. Foretagen visar att de dr beredda pé att anpassa
sig till de krav som stélls av samhéllet. Bjorn Borg gor detta till exempel genom att satsa dels
pa att 0ka vilbefinnandet hos sina medarbetare, dels pa att 6ka andelen héllbara material for att
uppnd en miljomassig hallbarhet. I enlighet med O’Donovan (2002) gér i detta fall att behalla
legitimitet hand i hand med att skapa legitimitet dd det d&ven har handlar om att anpassa sig till
omgivningens virderingar. Om legitimiteten redan &r skapad maste foretaget aktivt fortsétta
anpassa sig till omgivningens vérderingar for att lyckas behélla den. Ett exempel pad hur H&M
arbetat for att behalla legitimiteten genom hallbarhet ér att de borjat informera sina kunder om
vilken social och miljomissig paverkan ett visst plagg haft. Genom att gora detta paverkas
omgivningens uppfattning av organisationen. Jonill (2009) bygger vidare péd antagandet om att
behalla legitimitet och ger just hallbarhet som ett konkret exempel pé att foretag kan behalla
sin legitimitet genom att informera sina intressenter om detta &mne.

Nér samhdllets forvintningar pa héllbarhetsarbete dr storre dn hur foretaget egentligen handlar,
kan ett legitimitetsgap skapas. Om gapet blir for stort kan det enligt Deegan och Unerman
(2008) leda till att foretag behdver reparera sin legitimitet. For att undvika detta legitimitetsgap
ar det viktigt att foretagen hanger med i vad som hinder i samhéllet. Enligt Lucchini och
Moisello (2017) har foretag inom klddbranschen létt att hamna i situationer som skapar
legitimitetsgap. De menar att ett sétt att minska detta legitimitetsgap &r att frivilligt informera
om foretagets CSR-arbete. Detta kan ses som en anledning varfor hallbarhet tas upp i VD-
breven inom denna bransch. Att H&M tar upp hallbarhet i sina VD-brev under alla &r kan, som
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tidigare ndmnt, enligt De-Miguel-Molina (2018) forklaras av foretagets storlek. D4 ett stort
foretag far mer uppmérksamhet i media kan det vara en anledning till att H&M redan 2009
tagit upp dmnet till skillnad frdn Bjorn Borg som endast har med det 2019. Eftersom H&M far
mer uppmérksamhet i media blir det viktigare for dem att framhéva positiv information, i detta
fallet hur de arbetar med héllbarhet, for att undvika legitimitetsgapet.

Alla tre foretag uppfyller alla tre former av legitimitet genom héllbarhetsinformationen som
presenteras i VD-breven. Ett exempel pd detta dr KappAhl som beskriver hur de vill
astadkomma en affdrsmodell som &r hallbar och varken skadar manniskor eller miljo. Foretaget
tillfredsstdller intressenternas hallbarhetsintresse till viss del genom att ta upp det i VD-brevet
vilket leder till att pragmatisk legitimitet uppnds. Om till exempel miljéaspekter inom
héllbarhet inte skots kommer individerna i samhéllet paverkas negativt. En miljofarlig
produktion kan exempelvis leda till farliga fororeningar och utslépp. Det ligger i samhéllets
vérderingar och normer att hallbarhet ska vara i centrum dirav uppnds moralisk legitimitet
genom att alla studerade foretag inkluderat dmnet i minst ett av de studerade VD-breven.
Genom att arbeta med héllbarhet uppfylls kognitiv legitimitet eftersom foretag d& uppfyller den
roll som samhillet dnskar.

5.7 Framtid

Enligt Tedeschi et al (1981) kan framtiden vara ett sétt att padverka hur ménniskor uppfattar
foretaget genom dess VD-brev. Genom att prata om framtiden skapas en bild av att foretaget
finns till for att verka langsiktigt vilket i sig kan skapa en trygghet hos intressenter som till
exempel investerare och samarbetspartners. Detta kan kopplas ithop med intressentteorin som
enligt Deegan och Unerman (2008) beskriver foretag som en del av ett bredare socialt system.
Béde investerare och samarbetspartners dr beroende av foretagets langsiktighet, ddrav dr det
viktigt att foretagen berdr detta tema fOr att tillfredsstélla intressenterna. Framtid kan ses som
ett sétt att hantera osdkerhet pa eftersom det ger en indikation pa ett langsiktigt tinkande vilket
kan minska osdkerheten hos intressenter vid till exempel investering. Intressenter kan indirekt
ha krav pa foretagets syn pa framtiden vilket kan kopplas ihop med normativ isomorfism som
DiMaggio och Powell (1983) beskriver. Investerare kan till exempel sitta krav likt detta for
avgora om de ska vaga investera i foretaget eller inte. Har foretaget inga framtidsutsikter kan
det verka oseridst och icke-fortroendeingivande. Ett dterkommande drag i VD-breven nér det
kommer till temat framtid under majoriteten av de studerade 4aren &r optimism.
Framtidsutsikterna kan se olika ut mellan foretag och a&r men de beskrivs oftast i en positiv
mening under majoriteten av de & som VD-breven analyserats. De olika fOretagens
framtidsutsikter skiljer sig &t eftersom de befinner sig i olika faser dir de star infor olika
utmaningar och mojligheter. Forédndringar i temat dver aren &r individuellt for varje foretag.
Detta for att exempelvis H&M:s lansering av det nya produktsortimentet, H&M Beauty, inte
kommer att paverka framtidsutsikterna for Bjorn Borg eller KappAhl.

Med stdd av Suchmans (1995) teori kan detta tema anses bade skapa och behalla legitimitet i

viss utstrdckning. Nar det kommer till att skapa legitimitet gér det att se att mycket
framtidsfokus dr ett sétt att paverka intressenterna och deras uppfattning om foretaget vilket

36



ocksa kan ses som ett sétt att manipulera marknaden. Ett exempel pé detta dr Bjorn Borg som
2014 och 2019 anvénder kraftfulla ord i samband med beskrivningen av framtiden. Genom att
anvinda ord som véger tungt, till exempel dvertyga, starkare, konkurrenskraftig och segrar kan
intressenternas uppfattning av foretaget manipuleras och dérigenom skapar Bjorn Borg
legitimitet. Dock dr temat framtid ocksd forenligt med att behalla legitimitet. Ett sétt att behélla
legitimitet dr att forsoka forutspa nya utmaningar. Att prata om framtiden &r ett sdtt att gora
detta pa dd foretagen forsoker forutspd bade mojligheter och utmaningar de stir infor. Ett
exempel pa en framatblick har gjorts av H&M ér 2019 dir de forsoker identifiera kommande
utmaningar och tar upp badde nya konsumentbeteenden och konkurrenslandskap som stora
utmaningar.

Ett exempel pd hur KappAhl uppnar och behaller den pragmatiska legitimiteten enligt Suchman
(1995) dr genom att beskriva den framtida butiksexpansionen. En indikation pa att det gar bra
for foretaget kan gynna fOretagets intressenter sdsom investerare som kan dra nytta av
foretagets framtidsutsikter. I gengéld far foretaget kapital for att kunna genomfGra dessa
framtidsplaner. Investerares egenintresse hade inte uppfyllts lika vél om denna aspekt inte varit
med 1 VD-brevet eftersom framtidsutsikter dr en del 1 ett investeringsbeslut. Det dr svarare att
koppla moralisk legitimitet till temat framtid da det inte handlar om foretagets varderingar eller
normer. Diaremot kan de uppnd en kognitiv legitimitet genom att informera sina intressenter
om hur de hanterar de mdjligheter och utmaningar de star infor i framtiden vilket alla foretag i
denna uppsats gor. Detta eftersom det kan anses onskat av samhéllet att veta hur det gar och
vad som kan forvéntas av foretagen.

5.8 Digitalisering

Det finns méinga argument for att inkludera temat digitalisering i sitt VD-brev. Enligt De-
Miguel-Molina (2018) avspeglar ett VD-brev samhéllets forvantningar och vad som sker i
omvirlden. Ar 2009 hade digitaliseringen i samhillet inte slagit igenom pa riktigt déirav ir det
inte konstigt att detta tema inte tas upp forrdn 2014. Allt eftersom digitaliseringen har dkat har
det dven blivit en central del i VD-breven. Med hjélp av Clatworthy och Jones (2003) teori kan
en bild skapas av foretaget som anpassningsbart och villigt att styra om efter kundens behov
genom att till exempel beskriva hur foretaget arbetar med digitalisering.

Ytterligare en anledning till att digitalisering &r ett centralt tema gér att forklara med hjilp av
intressentteorin i enlighet med Deegan och Unerman (2008). Nér det géller digitalisering
handlar det frimst om att tillfredsstélla kunder och deras kdpbeteenden. Hade foretagen inte
varit lyhorda for de fordndringar som skett ndr det kommer till detta hade foretagen
formodligen inte lyckats lika bra. Kunderna &r en av foretagets viktigaste intressenter och de
tillhor den priméra intressentgruppen, alltsa dr de avgoérande for foretagets overlevnad. Ett
exempel pé hur KappAhl har anpassat sig efter digitaliseringen nir det kommer till kunder ar
att de var den forsta modekedjan i Norden som gjorde sin kundklubb digital i mobilen. Detta
tyder pa att de &r medvetna om att branschen fordndras och att de méste forandras med den for
att overleva.
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Ur ett institutionellt perspektiv, som Deegan och Unerman (2008) beskriver, gir det dven att
koppla fokuset pa digitalisering till bade tvingande och hidrmande isomorfism. Tvingande
isomorfism di konsumenternas kopbeteende éndrats s& pass mycket gar digitaliseringen att ses
som ett informellt krav fran omgivningen. Hirmande isomorfism d4 om ett foretag borjar med
till exempel e-handel skapar det en vilja och ett slags krav pd andra foretag att ocksd gora det.
Temat digitalisering har identifierats mer pd senare dr, allt eftersom tekniken utvecklats och
kopbeteenden forindrats mer. Ar 2009 hade utvecklingen av till exempel e-handel inte viixt
fram dirfor hade foretagen inte heller ndgon information att ta upp om detta. Temat har alltsé
uppkommit pé grund av fordndringar i omvérlden och for foretag inom klddbranschen ér det
viktigt att informera om hur de anpassar sig till detta.

Temat digitalisering kan placeras under Suchmans (1995) teori om att skapa legitimitet. Ett
exempel pa detta dr Bjorn Borg som beskriver hur de anpassat sig till en mer digital verklighet.
De har behovt genomga stora fordndringar for att uppnéd forvintningar och onskemal fran
omvérlden. Alla tre foretag uppmérksammar i sina VD-brev fordndrade konsumentbeteenden
och hur de forhéllit sig till detta framforallt genom att etablera sig pa den digitala marknaden.
Genom denna anpassning foretagen gor utefter sina intressenter kan det kopplas till hur
legitimitetsskapandet gar till. Vidare kan &dven kategorin behdlla legitimitet kopplas till
digitalisering. KappAhl har till exempel visat pd att de anpassar sig till omgivningens
vérderingar d& de forhaller sig till konsumenternas nya kopbeteenden vilket bidrar till att
behalla legitimitet. Ytterligare ndgot som é&r viktigt for foretag nér det kommer till att behalla
legitimitet &r att forutspd nya utmaningar. I alla foretag ges intrycket av att digitalisering ar en
utmaning och att det géller att hinga med for att behalla sin position pd marknaden, och
dérigenom behalla legitimitet.

Genom att foretaget anpassar sig och tillgodoser intressenternas behov skapas enligt Suchman
(1995) en dmsesidig nytta parterna emellan och da kan ocksd pragmatisk legitimitet skapas.
Bjorn Borg har exempelvis anpassat sig till intressenterna genom att stélla om till en mer digital
verklighet med fokus pd e-handel for att tillgodose sina intressenters behov. Legitimitet kan
dven uppnas genom det moraliska perspektivet. Detta uppfylls dd foretagen anpassar sig till de
normer som utvecklats i ett mer digitalt samhaélle. KappAhl beskriver hur de blivit tvungna att
anpassa sig till digitaliseringen d& butiksbesoken minskat eftersom allt fler viljer att handla
online. Nér det kommer till kognitiv legitimitet maste foretagen uppné acceptans av samhéllet
genom att fylla den roll de efterfrdgar. Detta uppnas genom bland annat H&M:s VD-brev dé
foretaget beskriver hur deras digitaliseringsarbete ér ett svar pd samhillets efterfradgan. I och
med digitaliseringen har de fysiska butikernas roll foréndrats vilket dr ndgot som exempelvis
H&M anpassat sig utefter for att fortsatta uppfylla den roll som samhaéllet dnskar.

5.9 Virderingar

Som Tedeschi et al (1981) beskriver impression management gar det att koppla temat
vérderingar till denna teori pa sé sétt att kommunikation av virderingar kan péverka hur andra
ménniskor uppfattar en. Vidare menar forfattarna att impression management kan anvindas for
att undvika bli anklagad for saker utan fa berém istéllet. En koppling till Bjorn Borgs VD-brev
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for ar 2014 kan goras dir de tar upp allas lika rétt till kérlek. Eftersom Pride var ett
uppmaérksammat och viktigt &mne under denna period kan det antas att foretaget ansdg att detta
var ett viktigt &mne att ta upp och belysa for att skapa acceptans. Vérderingar i ett foretag utgdr
grunden for hur de véljer att agera vilket kan forklaras enligt Deegan och Unerman (2008).
Virderingarna kan vara ett sitt att uppfylla det sociala kontrakt som finns mellan foretaget och
dess intressenter. Da Bjorn Borg har med temat vérderingar alla tre r gar det att analysera hur
innehallet skiljer sig 4t. Sérskilt &r 2014 och 2019 speglar samhillsaktuella Zmnen. Ar 2014
var Pride mer i fokus medan 2019 var hélsa och vilbefinnande mer uppmirksammat.
Fordandringar 1 temat vérderingar beror i Bjorn Borgs fall pd d@mnen som anses viktiga i
sambhdllet.

Det gér att se en koppling mellan dessa samhillsaktuella &mnen och foretagets virderingar
vilket kan forklaras enligt De-Miguel-Molina (2018) som menar att samhillets forvéntningar
pa foretaget paverkar vad som skrivs i brevet. Samhillets forvantningar kan eventuellt ocksé
vara en orsak till att foretag inte véljer att kommentera sina vérderingar i VD-breven da det kan
vara svart att nd upp till alla intressenters olika varderingar. Virderingar i Bjorn Borgs VD-
brev dr tydligt anpassade efter vad som ar aktuellt i samhillet. De har alltsd fordndrat sina
vérderingar sd att de ska ligga i linje med omgivningens vérderingar. Hinsyn méste ocksé tas
till att brevet kan se annorlunda ut beroende pa vem som dar VD i foretaget, detta kan vara en
anledning till att temat tas upp i vissa VD-brev men inte andra. Nir det géller temat vérderingar
har analys frimst grundats pd Bjorn Borgs VD-brev da de andra foretagen knappt tar upp temat.
Genom att 1dsa KappAhls och H&M:s VD-brev som en helhet kan indirekta vérderingar
uppfattas, dock ar det inget som har kunnat kodas fram.

Temat varderingar kan enligt Suchman (1995) anses bade skapa och behélla legitimitet. Genom
att vara villig att anpassa sin organisation till de radande normer pa marknaden kan legitimitet
skapas. Detta syns tydligt vid jamforelse av Bjorn Borgs VD-brev mellan aren. De har anpassat
sig efter vad som é&r aktuellt i samhéllet. Vidare kan temat vérderingar enligt O’Donovan (2002)
kopplas till att behalla legitimitet genom att forsdka paverka omgivningens uppfattning om
foretaget. Detta kan kopplas till H&M:s VD-brev ar 2009 dér de beskriver sina virderingar om
tron pd ménniskan vilket kan associeras till att de forsoker paverka omgivningens uppfattning.
Genom att beskriva minniskan som viktig for organisationen fér intressenterna en positiv
association till foretaget.

Intressenter kan dra nytta av foretaget genom dess vérderingar pa sa sétt att foretaget fokuserar
pa sddant som intressenterna anser vara viktigt vilket uppfyller den pragmatiska legitimiteten.
Eftersom exempelvis H&M beskriver sin tro pd ménniskan och lagarbetets centrala roll
uppfylls den pragmatiska legitimiteten. Moralisk legitimitet gér dven att applicera pd temat
véarderingar da intressenterna genom dessa kan bedoma om foretaget avspeglar en normgivande
bild som ligger i linje med deras egna virderingar. Bjorn Borg uppfyller den moraliska
legitimiteten eftersom deras vérderingar speglar samhillets vérderingar nir det kommer till
bland annat Pride. Vidare uppnar dven Bjorn Borg kognitiv legitimitet d& de pa senare tid
anpassat sina virderingar till det 6kade hélsofokuset i samhéllet. Genom att de gor detta uppnar
de acceptans av samhallet vilket ligger i linje med den kognitiva legitimiteten.
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5.10 Varumairke

Som Clatworthy och Jones (2003) beskriver handlar impression management om att skapa en
god och fortroendeingivande bild hos sina intressenter. Det dr bland annat detta som
varumirkesbyggande handlar om. Genom att bygga ett starkt varumirke med positiva
associationer kan foretaget skapa sig utrymme i intressenternas minne vilket kan vara en
anledning till att alla tre foretag beskriver detta tema alla tre ar. Varumarket maste leva upp till
den bild intressenter vill ha av foretaget. I enlighet med Deegan och Unerman (2008) tar
intressentteorin sin utgangspunkt i hur foretag interagerar med olika typer av intressenter.
Varumdrket dr ett exempel péd detta. Costa et al (2013) beskriver VD-brevet som ett sitt att
underldtta beslutsfattande for potentiella investerare. Genom att beskriva utvecklingen av ett
starkt varumérke kan investerare lockas av att ga in med kapital da starka varumarken oftast ar
lonsamma i ldngden.

Temat varumérke finns med i alla studerade VD-brev och en tydlig trend bdde mellan foretag
och &r &r att produktutveckling &r i centrum. Som foretag inom kldadbranschen ar det viktigt att
vara uppdaterad ndr det giller kundernas efterfragan. Eftersom kundernas efterfrdgan och
forvantningar har fordndrats genom aren har ocksa foretagens sitt att arbeta med sitt varumérke
forédndrats vilket framgér av VD-breven mellan aren. Till exempel har Bjorn Borg gétt frén att
forknippas som ett underklddesvarumérke till att associeras mer med sportkldder dd det
efterfragats av kunderna.

Temat varumérke kan med stdd av Suchmans (1995) teori anses bade skapa och behalla
legitimitet. Alla studerade foretag har pd nagot sitt fordndrat eller utvecklat sitt varumarke
genom nytt fokus eller nya produktomriden. Detta gors for att anpassa sig till omgivningen
vilket styrker teorin om att skapa legitimitet. Beroende pa hur varumérket utformas paverkas
ocksa intressenterna i olika riktningar vilket kan manipulera marknaden. Ett sdtt som Bjorn
Borg manipulerat marknaden med sitt varumérkesarbete dr genom ett samarbete med Joel
Kinnaman. Nér foretag véljer att samarbeta med kénda personer kan det attrahera fler kunder
till foretaget eftersom kinda personer ofta har ett stort inflytande p&d ménniskor. Genom detta
kan alltsd legitimitet skapas. Det gér dven att se en viss tendens av att behdlla legitimitet genom
temat varumarke. Ett starkt varumirke kopplas ofta thop med goodwill och kan dérfor hjélpa
foretaget att behélla sin legitimitet trots att de handlar mot intressenternas vilja. Ett exempel pa
hur KappAhl behéller legitimitet &r genom sitt reklamkoncept “Hey I like your style”, genom
att utveckla minnesvérda reklamfilmer som bygger upp ett bra rykte kan goodwill skapas.

Da storsta delen av varumirkesutvecklingen inom foretagen handlar om att utveckla nya
produktgrupper bidrar det till nytta for konsumenterna. Enligt Suchman (1995) gér detta att
koppla till den pragmatiska legitimiteten. Ett exempel pa detta & H&M som i olika omgéngar
utvecklat nya produktomrdden sdsom sport och inredning for att leva upp till kundernas
efterfrigan. Vidare handlar en del i att utveckla ett varumérke om att leva upp till intressenters
vérderingar och ddrigenom fa acceptans for att kunna uppnd den moraliska legitimiteten.
KappAhl lyckas med detta genom att anpassa sig till den denim-trend som forekommit under
ménga ar. Vid kommunikation av varumirke trycker foretagen ofta pd fordelarna och de
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positiva associationerna som kommer med varumairket. De vill fylla upp en roll som 6nskas av
samhillet for att skapa acceptans. Detta gar da att koppla till kognitiv legitimitet. Bjorn Borg
forsoker uppna denna roll genom att péstd att traning ar nyckeln till att bli den bésta versionen
av sig sjalv vilket ar grunden till att de satsar pa sportkldder, de vill fylla den rollen i samhillet.
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6. Slutsats

Det hdr sista kapitlet summerar uppsatsen och besvarar dess tvd frdgestdillningar. Aven
uppsatsens bidrag, en kritisk reflektion och forslag till fortsatt forskning presenteras.

6.1 Slutsats

Syftet med den hir uppsatsen var att beskriva vilken information foretag inom kladbranschen
tar upp i1 sina VD-brev, hur denna information har fordndrats 6ver tid samt forklara varfor
informationen har valts att tas upp. Uppsatsen syftade ocks4 till att forklara hur informationen
bidrar till att skapa, behdlla eller reparera legitimitet for foretagen. For att uppné detta syfte
samt besvara uppsatsens fragestéllningar har nedanstdende slutsatser kunnat dras.

Nér det kommer till vilken information som presenteras i VD-breven har tio teman gatt att
urskilja genom kodningen. Dessa teman var intressenter, strategi, omvérld, expansion,
l6nsamhet, héllbarhet, framtid, digitalisering, varderingar och varumérke. Fordandringen over
tid samt orsakerna bakom informationen skiljer sig till viss del at mellan de olika temana, men
det finns dven likheter.

Temana intressenter, Ilonsamhet och framtid 4r teman som funnits med i alla VD-brev men som
inte forandrats sdrskilt mycket dver aren. De skillnader som finns grundar sig pa individuella
hindelser som skett inom foretagen. Dessa tre teman kan ocksa kopplas ithop nir det kommer
till orsakerna bakom att informationen tas upp. Alla tre teman &r grundléggande for att foretaget
ska Overleva pa marknaden. En slutsats kan dras om att sérskilt intressenter dr beroende av
bade lI6nsamhet och framtidsplaner vilket kan ses som ytterligare en orsak till varfor de tas upp
1 VD-breven. Nér det kommer till dessa tre teman har i princip bara positiv information tagits
upp. Detta for att skapa en stark och fortroendeingivande bild av foretaget. Teman som dessa
ar intressevickande for intressenter vilket kan vara en anledning till att de tas upp.

Nér det kommer till resterande teman: strategi, omvirld, expansion, héllbarhet, digitalisering,
véirderingar och varumérke gir det att dra en Overgripande slutsats att alla paverkats av
fordndringar 1 omvérlden. Hur temana har fordndrats Over tid gar att forklara genom de
héndelser som skett i omvérlden. Manga av dessa teman har liknande beskrivningar i VD-
breven for de olika foretagen vilket beror pd de externa faktorerna som péverkat hela
branschen, diremot har respektive foretag anpassat det till sin egen verksamhet. Aven om
respektive VD-brev dr unikt gar det att se likheter mellan alla brev nér det kommer till varfor
information tas upp. Omvirldens paverkan dr extra tydlig i teman sdsom hallbarhet och
digitalisering. Hade virlden inte foréndrats i den riktning den gjort hade antagligen dessa teman
inte funnits med. Som det framgar i problemdiskussionen &r héllbarhet och digitalisering tvé
véldigt aktuella @mnen inom klddbranschen d& branschen dr hért granskad av omvérlden pa
grund av de krav som omgivningen, déribland intressenterna, stéller.

Utefter alla teman som vi har identifierat gér det att se en trend i att intressenters krav och
behov siitts i fokus. Aven om intressenter har identifierats som ett eget tema paverkar det alla
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andra identifierade teman ocksd. Orsaken bakom den redovisade informationen grundar sig
ofta i vad intressenterna forvéntar sig och efterfragar.

Annu en anledning till att ovanstiende teman tas med i ett VD-brev kan bero pa att de i olika
stor utstrackning bidrar till att skapa, behalla och reparera legitimitet. Ur analysen framgar det
att manga foretag via VD-breven skapar legitimitet genom att anpassa sig till rddande
omgivning. Om fOretagen visar pd att de dr beredda att gora fordndringar for att ligga i linje
med omvérlden skapas legitimitet. Beroende pa hur foretagen véljer att anpassa sig till sin
omgivning kan pragmatisk, moralisk och kognitiv legitimitet skapas.

I denna uppsats har det gétt att identifiera att de flesta teman nétt upp alla tre typer av legitimitet.
Detta kan anses styrka foretagens legitimitet ur ett helhetsperspektiv da den omfattar alla tre
typer som Suchman beskriver. Vidare observerades det att skapa och behalla legitimitet gér lite
hand i hand. Vid analys framgick det att manga teman som bidrar till att skapa legitimitet ocksa
behaller legitimitet beroende pa om legitimiteten redan finns eller inte. For att behalla den
legitimitet som ndgon gang skapats maste foretagen fortsétta anpassa sig till omgivningen for
att bibehalla den. Detta kan forklara varfor sitten att skapa och behdlla legitimitet till viss del
liknar varandra och att foretag samtidigt kan bade skapa och behélla pragmatisk, moralisk och
kognitiv legitimitet pd liknande sdtt. Vidare ndr det kommer till att behélla legitimitet har
foretagen lagt storre fokus pa att skapa goodwill, forutspd nya utmaningar och trycka pé
fordelarna som kommer med deras verksambhet.

Att reparera legitimitet har endast kunnat urskiljas i hallbarhetstemat. En slutsats kring detta ar
att eftersom foretagen lagt mycket fokus pa att behalla legitimitet har de inte hamnat i
situationer dar de behovt reparera legitimiteten. Detta gor det darfor svért att dra slutsatser om
hur informationen i VD-brev bidrar till att reparera legitimitet.

6.2 Reflektion och forslag till vidare forskning

Den hér uppsatsen har bidragit till en dkad forstaelse for innehéllet i VD-brev, vilket dr en
frivillig del i drsredovisningen. Uppsatsen har vidare bidragit med kunskap om varfor foretag
véljer att ta upp den information de gor. Detta hjilper ldsaren av VD-breven att forsta syftet
med frivillig information. Det framgér att frivillig information likt denna kan hjélpa till att
framst skapa och behélla legitimitet. Det ar alltsa till nytta bdde for foretagen sjélva och dess
intressenter att frivillig information likt den som presenterats i VD-breven tas upp.

Efter att ha genomfort denna undersokning har reflektioner gjorts kring bland annat urval av
foretag. Vi dr medvetna om att for att kunna dra mer generella slutsatser hade flera foretag
inom klddbranschen behdvts undersdkas. Dock méste en avvigning goras mellan antal foretag
och djupet pd analysen. I vart fall ville vi hellre fokusera pd en djupgdende analys istéllet for
ett storre kvantitativt urval. Hade istéllet endast ett foretag valts ut hade vi kunnat ga in mer pé
djupet ndr det kommer till sprék och formalia. Dock syftar uppsatsen till att forklara hur
informationen bidrar till legitimitet for foretagen, dérfor ansdg vi det mer relevant att undersoka
flera foretag. Beroende pé vart fokus ligger hade formodligen olika slutsatser kunnat dras. I
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efterhand gar det dven att se att reparera legitimitet genom ett VD-brev kan vara svért att
urskilja. Den informationen som ges i VD-breven ér inte tillrdcklig for att kunna sdga om de
specifika foretagen har behovt reparera legitimitet.

Under uppsatsens gang har flera intressanta synvinklar till fortsatt forskning identifierats. For
att fa ett bredare perspektiv och moéjlighet att kunna dra mer generella slutsatser hade ett storre
urval av foretag kunnat undersokas. Till exempel hade flera foretag inom varje storleksgrupp
kunnat undersokas for att styrka teorin om att storleken har paverkan péd informationen i VD-
brev. Vidare hade foretag i en helt annan bransch kunnat undersékas och eventuellt jimforas
med en annan bransch for att ocksé vidga perspektivet. Men det som vi framforallt tycker vore
mest intressant dr att undersdka en bransch som genomgétt en storre kris. Detta hade kunnat
gora det lattare att identifiera hur foretagen dé arbetar fOr att reparera legitimitet genom VD-
brev.
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Bilagor

Bilaga 1 - Bjorn Borg VD-brev 2009

Stycke/mening Kodning Tema
For att nd malet att bli bist pa underkléder och sdkra en lonsam tillvéxt identifierade vi Strategi for att nd en lonsam | Strategi

tre centrala omréden ddr vi behdvde bli dnnu biéttre - innovativ produktutveckling, tillvaxt

kreativ marknadskommunikation och en effektiv internationell distribution.... For att

stirka dessa funktioner har vi arbetat intensivt under &ret med att anpassa bade

arbetssitt, kompetens och organisation

Vi har under éret lagt stor kraft pa att skapa forutséttningar for detta och resultatet ser vi | Produktutveckling Varumérke
i ett bredare och starkare sortiment inom underkléder. Under varen lanseras flera

produktnyheter som vi tror mycket pé, och mer foljer till hosten......

Samtidigt har vi fortydligat var marknadskommunikation med en ny Relation till mérket Varumérke
varumdrkesplattform. Denna direktkontakt med vara konsumenter dr ovérderlig for oss

och ger exempel pé den starka relation som ménga har till varumérket Bjorn Borg.

For att sékerstélla att vi har rétt representation pa vara marknader och i véra Distributdrer och Intressenter
licensieringar har vi under aret utvérderat samtliga Bjorn Borgs distributérer och produktbolag

produktbolag.

Och inte minst viktigt — de maste dela Bjorn Borgs vérderingar och passionen for Ledord inom foretaget Virderingar
varumdrket. P& samma sétt stiller vi hoga krav pa oss sjélva. Bjorn Borg ska vara en

serviceorganisation som ger basta mojliga stdd till vara partners i bearbetningen av sina

marknader

Med en stark partner med véletablerad produktutveckling och distribution internationellt | Produktutveckling, Expansion
tror vi att Bjorn Borg skor far mdjlighet att utvecklas béttre 4n inom koncernen dér vi internationellt

har andra huvudprioriteringar

Bjorn Borg har sjalvklart paverkats av den turbulens som drabbade marknaden med full | Lagkonjunktur Omvirld
kraft under &ret, med osékerhet hos bade distributdrer och aterforséljare.

Men vi anser att 2009 dnda var ett bra &r for oss, med sévil varumarkesforséljning som | Varumarkesforséljning, Lonsamhet
koncern- omséttning i nivd med foregéende éar. omsittning

Vi koncentrerar koncernens krafter pa det vi ar bast pd. Och vi gor det med en Medarbetare, distributérer, Intressenter
passionerad och kompetent grupp av medarbetare och ett starkt nitverk av externa licenstagare

distributérer och licenstagare.

Vi ser en fortsatt osdkerhet om vart marknaden tar viigen 2010 — &ven om vi ocksd Osikerhet framéver Framtid

mairker av en forsiktig optimism, béde i vért eget nédtverk och i marknaden i stort.
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Bilaga 2 - Bjorn Borg VD-brev 2014

Stycke/mening Kodning Tema
2014 var ett bra ar f6r Bjorn Borg och vid en summering av heléret 2014 kan vi Nyckeltal, omsittning, Lonsamhet
konstatera att bolaget forbattrat samtliga nyckeltal, med en 6kad omséttning, 6kad rorelseresultat

bruttomarginal och mer &n fordubblat rorelseresultat.

For det goda utfallet vill jag tacka teamet som gjorde det mojligt Medarbetare Intressenter
Vi har tillsammans forenats bakom négra fa utvalda initiativ och vi har i var Lika réttigheter Virderingar
kommunikation samlats kring en vilja att ta stdllning for kérleken och allas lika ritt till

denna.

Vi har skapat en ny affarsplan, Northern Star, och med den forutséttningarna att ta Ny afférsplan Strategi
fram bolaget Bjorn Borgs fulla potential.

Northern Star &r utmanande, modig och pragmatisk. Utmanande i ambitionen att Byta inriktning Varumérke
forflytta varumérket fran att vara synonymt med underkldder f6r mén, till att bli

synonymt med sportmode for de som inte vill kompromissa pa vare sig “active” eller

attractive”

Vi vet att sportmode driver underkladesforsdljning, men inte tvirtom. Fran Marknadsanpassning Strategi
konsumentundersokningar pa samtliga av vara Nordeuropeiska marknader vet vi ocksa

att konsumenten vill kdpa sportmode av oss.

Och av alla bra saker vi har astadkommit under aret, sd ar jag absolut mest stolt dver Anstillda, distributérer, Intressenter
att vért finansiella mél f6r 2019 har arbetats fram tillsammans med alla anstillda, och styrelsen

dven forankrats hos véra distributorer, innan de faststéllts av styrelsen. Inte tvirtom.

Mélet &r att varje nytt &r ska bli béttre dn dret innan avseende samtliga vara utvalda Nyckeltal Lonsamhet
nyckeltal; genomforsilj- ning, medarbetarindex, forsidljning och 16nsamhet

Och precis som vi stingde 2014 starkare &n 2013, sé kénner jag personligen tillforsikt | Framtidsutsikter Framtid
om att vi kommer att sténga 2015 starkare &n vi avslutade 2014.... och jag &r

overtygad om att vi har en bra resa framfor oss

Jag dr Overtygad om att vi har en bra resa framfor oss, vi anstéllda, vara dgare och inte | Anstéllda, dgare och kunder | Intressenter

minst vara kunder.
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Bilaga 3 - Bjorn Borg VD-brev 2019

Stycke/mening Kodning Tema
2019 préglades av fortsatt digital frammarsch och detta tillsammans med kundernas Andrade kdpbeteenden Omvirld
andrade kopbeteenden blev rejélt utmanade for detaljhandeln

Fortsatt ser vi god tillvéxt for aktdrer som fokuserar pd e-handel, och en snabbt E-handel Digitalisering
véxande trend dr att kunderna nu mer och mer handlar via mobilen. Vért 2019

handlade mycket om att stdlla om till en mer digital verklighet.

Det har vi gjort dels genom implementering av ett nytt afférssystem, dels genom Nytt aftarssystem Strategi
implementering av ett centrallager. Vi kommer ddrmed bade 6ka var servicegrad, men

ocksa bli mer kostnadseffektiva.

Var overtygelse att det 4 ménniskor och teamet som gor skillnad ar starkare &n Medarbetare Intressenter
ndgonsin.

Under 2019 fortsatte vart fokus pé att bygga en kultur dér hélsa star i centrum. Kultur, hilsa Virderingar
Att skapa ett sammanhang dér alla kan finna sina dolda krafter, dér vi sténger kontoret | Social héllbarhet Hallbarhet
pa alla vara marknader for en gemensam sporttimme. Dér vi fortsétter med fystester,

somnskola och stresshantering.

Mélet &r att skapa gemenskap och ett team dér alla kénner sig inkluderade, med den Inkluderande, gemenskap Virderingar
gemensamma viljan att gora vart bolag, varandra och andra béttre

Vi tror att tréning &r nyckeln till att bli den bédsta versionen av sig sjélv och vart fokus | Stdrka position Varumérke
ligger darfor pd att fortsdtta driva var forflyttning och stéirka var position som ett

sportmodevarumérke.

Vi borjade aret med ett samarbete med artisten Robyn, vilket innebar lanseringar i Samarbete, lanseringar Expansion
bland annat London och New York.

Under hosten ingick vi sedan ett langsiktigt globalt ambassaddrskap med Ambassadorskap, event Varumérke
skédespelaren Joel Kinnaman. Utdver att arbeta med starka ambassadorer har vi

arrangerat over 150 eventaktiveringar pa vara marknader, nagot vi sett goda resultat

ifran.

Jag dr mycket n6jd med utvecklingen for bade egen e-handel och e-tailers E-handel, e-tailers Digitalisering
Sammantaget s resulterar detta i en tillvixtokning pé 2 procent for jamforbara Tillvéxtokning Lonsamhet
butiker.

Rensat fran valutaeffekter dir en svag krona péverkar marginalen negativt skulle Valutaeffekter Omvirld
bruttovinstmarginalen varit 56,0 procent.

Okad omsittning men forsémrad bruttovinstmarginal och 6kade kostnader medfor att | Minskad 16nsamhet Lonsamhet
vart rorelseresultat minskar

Vart fokus pé en héllbar afférsmodell har fortsatt under 2019, dér vi under &ret har Miljoméssig héllbarhet Hallbarhet
okat andelen héllbara material &n mer....

Samtidigt vet jag att vi har gjort viktiga investeringar som framat kommer att gora var | Framtidsutveckling Framtid
affar mer konkurrenskraftig och 16nsam och vi har flera segrar att fira.

Men ocksé att vart varumérke har forstarkts avsevért under 2019, déar konsumentens Forstarkt varumarke Varumirke
bild av oss som ett varumérke som “’passar dem” har 6kat med 17 procent.

Ett bra team dr den bésta forsidkringen i en fordnderlig omvirld. Medarbetare Intressenter
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Sammanstallning:

2009 2014 2019
Intressenter Ja Ja Ja
Strategi Ja Ja Ja
Omvérld Ja Nej Ja
Expansion Ja Nej Ja
Lonsamhet Ja Ja Ja
Hallbarhet Nej Nej Ja
Framtid Ja Ja Ja
Digitalisering Nej Nej Ja
Virderingar Ja Ja Ja
Varumérke Ja Ja Ja
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Bilaga 4 - KappAhl VD-brev 2009

Stycke/mening Kodning Tema
Att vi har klarat av att expandera med nya butiker fortare dn vi ndgonsin gjort Nya butiker, ny marknad Expansion
tidigare, och att vi fattade beslutet att ta klivet in pd en ny marknad

Expansionen sker med god l6nsamhet, trots den kraftiga nedgéngen i konjunkturen Konjunktur Omvirld
Att 6ppna ytterligare en butik i ett bra l4ge innebdr inte bara att vi far en ny och Sénkta kostnader Lonsamhet
betydande intéktskélla — den bidrar dven pa marginalen till att sinka kostnaderna per

sald vara.

Vi har gjort en mycket lyckad satsning pa denim, med allt frén traditionella bldjeans | Produktutveckling Varumérke
till trendiga modejeans.... Vi har ocksa introducerat Vintage Storieskollektionen

Jag vill dven lyfta fram KappAhl Man, som har genomgatt en fantastisk foréndring Forandring av kollektion Varumérke
under aret, med en modekéansla som tilltalar kunderna

Vi blev lite tagna av kraften i nedgangen. Det dr 14tt hint att ett foretag i vér bransch | Lagkonjunktur Omvirld
blir lite forsiktigt nir forutsittningarna fordndras pa det séttet

En annan fordel vi har &r att fi konkurrenter riktar sig till var malgrupp, Konkurrenter, malgrupp Strategi
modemedvetna vuxna. De flesta andra modeforetag har siktet instéllt pa de lite

yngre.

Vi har sagt att vi ska ha en rorelsemarginal pa 12 procent 6ver en konjunkturcykel. Rorelsemarginal Lonsamhet
Vi har legat klart 6ver det malet de senaste aren

Vi har effektiva inkdpsprocesser som gor att vi kan styra om sortiment och volymer | Effektiva inkdpsprocesser | Strategi
snabbt.

Hos oss finns det en sund sparsamhet oavsett konjunkturlédge. Sund sparsamhet Lonsamhet
Personal star for en betydande del av kostnaderna i vér typ av verksamhet. Samtidigt | Medarbetare, kunder Intressenter
utgdr medarbetarna hjartat i KappAhl. Foretaget bestar av en massa méanniskor med

otroligt mycket kunskap, som tror benhért pa det vi haller p4 med. Det bidrar till att

kunderna blir ndjda, kommer tillbaka och rekommenderar sina vénner att besoka oss.

Déremot har vi anpassat nyttjandegraden bland timanstéllda och extraanstéllda i Anpassning efter Strategi
butikerna utifran forséljningen... det skapar mojlighet att snabbt kunna véxla upp, nér | forutséttningar

konjunkturen vénder.

Butiksexpansionen 16per vidare. Det finns ndgra orter kvar pa véra nordiska Fortsatt expansion Framtid

marknader dér vi vill etablera oss
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Bilaga 5 - KappAhl VD-brev 2014

Stycke/mening Kodning Tema
Det har vi gjort under &ret och darfor siljer vi battre &n marknaden i stort och nér Nyckeltal Lonsamhet
Okad lonsamhet, stirkta kassafloden och minskad nettoskuld — trots en fortsatt tuff

marknad.

Det innebiér att alla vi som jobbar pa KappAhl &r delaktiga i framstegen Medarbetare Intressenter
Anpassar oss till de trender och kundbeteenden vi ser Trender, kundbeteenden Omvirld
Det nya butikskonceptet, som &r var storsta satsning nadgonsin ... som sammanfattar | Nytt butikskoncept Varumérke
allt vi vill std for gentemot véra kunder.

Det handlar om att veta vad som attraherar kunden och att vertraffa Kund Intressenter
forvéntningarna.

Det ska vara enkelt att handla Forenkla Strategi

Vi har fortsatt att utveckla reklamkonceptet, ”Hey I like your style”.... Reklamkoncept Varumérke
Under aret blev vi forsta modekedjan i Norden med att ta kundklubben till mobilen. | Kundklubb i mobilen Digitalisering
Dessutom har vi vidareutvecklat Shop Online for att mota nya konsumtionsménster | Nya konsumtionsmonster Omvirld
pa alla vara mark-nader

Kunderna kommer till oss for att inspireras och fa hjélp med att hitta en outfit som Kunder Intressenter
kénns ratt

Vi har renodlat sortimentet och paketerat det mode vi tror pé i tydliga koncept Tydliga koncept Strategi
Detta &r en av ménga orsaker till att vi ser béttre forsiljning &n marknaden i stort Bittre forséljning Lonsamhet
under &ret.

Ur ett ldngre perspektiv ser vi stora fordndringar pd marknaden, i allt fran nya Forandring pa marknad Omvirld
konsumtionsmonster till behovet av en héllbar vardekedja hela vigen fran design till

kund

Det innebér att arbetet for att 6ka den interna effektiviteten blir viktigare — att gora Intern effektivitet Strategi
rétt saker och att géra dem smartare, som vi gjort inom bland annat ink6p och

logistik i &r. Dessutom har vi arbetat hart med kostnadskontroll.

Expansion pa befintliga marknader och Shop Online arbetar vi med kontinuerligt. Kontinuerlig expansion Expansion
Vi gor mycket inom héllbarhetsomradet... Tva exempel ar att all bomull pd KappAhl | Miljomissig héllbarhet Hallbarhet
ska vara héllbart framtagen och all energi ska komma fran fornybara kéllor ar 2020.

Vi har med andra ord mycket kvar att géra och vi gor det utifrdn en position som &r Utmaning Framtid

starkare &n pa ldnge. Det gor att jag ser fram emot det kommande &ret.
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Bilaga 6 - KappAhl VD-brev 2019

Stycke/mening Kodning Tema
KappAhls verksamhetsér 2018/2019 préglades av tuff konkurrens pé alla marknader Tuff konkurrens pa Omvirld
och av vikande besokssiffror i vara butiker. marknader

Vi kommer att genomfora manga aktiviteter for att uppnd mélen och de kommer att Forandring Strategi
medfora stora fordndringar i hur vi organiserar oss internt.

Stor forandring i hur konsumenter handlar sina klader i och med nithandelns framvéxt. | Nathandelns framvéxt Digitalisering
For oss innebér det konkret att butiksbesoken minskar och att konkurrensen hardnar

Se till att det &r enkelt och lustfyllt att handla hos oss. Bada delarna behovs for att vi Enkelt, lustfyllt Strategi
ska lyckas.

For att mota utmaningarna pa kort sikt och for att skapa resurser for de fordndringar vi | Stérka resultatet Lonsamhet
behover gora pa langre sikt, initierade vi under aret ett program for att stéirka resultatet

Hallbarhet ar viktigt for oss. Under aret har vi fortsatt att utveckla vart ambitiosa Miljoméssig héllbarhet Hallbarhet
héllbarhetsarbete... produktionsprocesser som kréaver visentligt mindre atgang av

vatten, energi och kemikalier.

Var ambition &r att skapa ett varumérke och en affirsmodell som &r hallbar och som Social hallbarhet Hallbarhet
inte skadar ménniskor och miljo.

En stor styrka for KappAhl &r att vi designar och skapar vara egna produkter... I vér Ny strategi Strategi
nya strategi gor vi fordndringar som syftar till att vi ska f& ut det mesta av den stora

designkompetens som vi har inom bolaget

Eftersom vi vet frén kundundersokningar att vi lyckas bdst om vi designar for en mer Utveckla varumérken Varumérke
avgrinsad kundgrupp, kommer vi lata flera sjélvstdndiga varumérken véxa fram inom

KappAhl.

Med mer avgrinsade kundgrupper blir det ocksé léttare att omvandla insikter om vara | Kundgrupper Intressenter
kunder till tgdrder som gor oss mer relevanta

I vér nya strategi kommer vi att jobba med att optimera kundmotet i alla vara kanaler Ny strategi Strategi
och att lata vara kunders beteende och dnskemal diktera hur och var vi moter dem.

Det handlar om att visa genuint intresse for vara kunder sé att vi kan skapa ett Kunder Intressenter
erbjudande som é&r relevant, om att vara tillgéingliga och om att vara effektiva i vara

interna processer

Vi har utmaningar framfor oss men dven stora mojligheter. Fokuserar vi pa rétt saker Utmaningar, mdjligheter | Framtid

kommer vi att {4 jobbet gjort och lyckas i var ambition att bli vara kunders
forstahandsval
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Sammanstallning:

2009 2014 2019
Intressenter Ja Ja Ja
Strategi Ja Ja Ja
Omvérld Ja Ja Ja
Expansion Ja Ja Nej
Lonsamhet Ja Ja Ja
Hallbarhet Nej Ja Ja
Framtid Ja Ja Ja
Digitalisering Nej Ja Ja
Virderingar Nej Nej Nej
Varumérke Ja Ja Ja
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Bilaga 7 - H&M VD-brev 2009

Stycke/mening Kodning Tema
Under 2009 expanderade vi kraftigt och 6ppnade butiker pd nya spannande marknader. Oppna nya butiker Expansion
Léagkonjunkturen paverkade var forsiljning som inte riktigt levde upp till vara Lagkonjunktur Omvirld
forvéntningar.

Vart mél framdver &r att ge kunderna ett &nnu béttre erbjudande. Vi ska alltid dvertrdfta | Kunder Intressenter
kundernas forvéntningar

Forsiljningen under 2009 steg till ndrmare 119 miljarder kronor och tack vare god Forsiljning, Lonsamhet
kostnadskontroll kunde arets vinst 6ka med en miljard till 16,4 miljarder kronor. kostnadskontroll, vinst

Pa végen har det handlat om stéindiga forbéttringar, lagarbete och en tro pa ménniskan — | Tro pa ménniskan, Virderingar
ndgra av vara viktigaste gemensamma varderingar lagarbete

Alla inom H&M arbetar tillsammans for att hela tiden ge vara kunder mer mode och Medarbetare, kunder Intressenter
kvalitet for pengarna. Allas initiativforméga haller entreprendrsandan levande samtidigt

som vi vaxer kraftigt

Vi 6ppnade 250 butiker netto under aret pa bade befintliga och nya marknader. Nya butiker, nya Expansion

marknader

Med starten av H&M Home borjade vi ocksa silja textil heminredning Ny inriktning Varumérke
Jag har haft manga intressanta méten med bade kunder och medarbetare som har gett Kunder och Intressenter
mig vérdefulla tankar och bidrag om hur vi kan bli &nnu béttre pé det vi gor. medarbetare

Sjélvkritik och strdvan efter standiga forbattringar ingér i H&M:s foretagskultur och vi Foretagskultur Strategi
jobbar alltid hart pa att bli mer effektiva inom alla omréaden.

Konjunkturldget under 2009 skapade ocksa mojligheter som vi med var finansiella Maojlighet till fler Expansion
styrka kunde ta vara pa. Vi kom bland annat dver fler attraktiva butikslégen dn vi forst butiker

rdknat med

Vart tillvixtmal ligger fast: att 6ka antalet butiker med 10 till 15 procent per ar med Nyckeltal Lonsamhet
fortsatt hog lonsamhet, och samtidigt 6ka forséljningen i jimforbara enheter.

Varje ar 6ppnar vi butiker med en ny, uppdaterad butiksinredning som ska locka och Uppdaterat koncept Strategi
inspirera véara kunder

Allt for att kunderna ska fa en inspirerande upplevelse Kunden Intressenter
For oss gér héllbarhet hand i hand med var afférsidé: att erbjuda mode och kvalitet till Hallbarhet, afférsidé Strategi
bésta pris.

Det innebér ocksa att kldderna ska tillverkas och séljas under goda arbetsférhallanden Social och miljomaéssig | Hallbarhet
och med begrénsad paverkan pa miljon hallbarhet

Oerhort mycket har forbéttrats sedan vi borjade arbeta aktivt med hallbarhet i Utmaning Framtid
leverantdrskedjan 1997. Det finns dock fortfarande mycket kvar att gora och vi ér

6dmjuka infor vad som krivs for att &stadkomma langsiktiga forbattringar

Vi har stor respekt for radande lagkonjunktur, &ven om H&M:s affarsmodell har visat Léagkonjunktur, Lonsamhet
sig lonsam ocksé i tuffare tider. l6nsamhet

Vi har stérkt vér position frén redan hoga nivéer. Vi har ett attraktivt erbjudande, Faktorer for framgéng Lonsamhet

spannande och kommersiella kollektioner, en stark foretagskultur och duktiga
medarbetare virlden dver
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Bilaga 8 - H&M VD-brev 2014

Stycke/mening Kodning Tema

Jag vill borja med att tacka alla medarbetare vérlden 6ver for ett fantastiskt teamwork. Medarbetare, kunder Intressenter
Vi har, som alltid, jobbat intensivt for att ge vara kunder ett dnnu béttre erbjudande

Med vil mottagna kollektioner for alla vara sex varumérken och en fortsatt stark Stark expansion, Expansion
expansion inom béade butik och online, fortsatte vi att ta marknadsandelar under 2014 marknadsandelar

och vi stérkte var marknadsposition ytterligare

Under helaret 6kade var forsdljning med 14 procent... Okad forsiljning Lonsamhet
Under 2014 borjade 16000 nya medarbetare hos oss....Nér jag reser runt i virlden &r det | Medarbetare Intressenter
sa fantastiskt att tréffa alla kollegor som brinner for H&M och det vi gor

Och érets goda resultat gor att vi avsatt 303 miljoner kronor till vara medarbetares Medarbetare Intressenter
beldningsprogram HIP, H&M Incentive Program.

I takt med att vi expanderar blir ocks& de ménga spannande karridirmdjligheter som finns | Medarbetare Intressenter
globalt inom koncernen allt fler, och f6r medarbetarna innebér det stora mdjligheter att

véxa och utvecklas tillsammans med H&M.

Under 2014 fortsatte vi med vara ldngsiktiga satsningar for att bygga ett dnnu starkare Stérka varumarke Varumérke
H&M f6r kommande ar och sékra framtida expansion

Vi har satsat inom IT, online, nya varumérken och breddning av produktsortimentet. Nya satsningar Expansion
Under 2014 6ppnade vi vér onlinebutik pa ytterligare fyra nya stora marknader Onlinebutik Digitalisering
Med flera varumérken och koncept erbjuder vi kunderna ett brett och varierat sortiment | Varumérken, koncept, Strategi

av inspirerande mode sortiment

Under 2014 6ppnade vi 379 nya butiker Nya butiker Expansion
Under 2015 kommer vi att 6ppna cirka 400 nya butiker... Storst expansion sker pa Butiksexpansion Framtid
befintliga marknader dér det fortfarande finns stora méjligheter for oss att véixa vidare

Vi utvecklar ocksa vért kunderbjudande genom att bredda H&M:s produktsortiment. I Breddat Varumérke
borjan av 2014 lanserade vi framgangsrikt H&M Sport produktsortiment

H&M:s produktsortiment &r att vi under hosten 2015 borjar lansera H&M Beauty Lansera Framtid

Vi vill bidra positivt till utvecklingen i vérlden, och vi vill fortsétta att vara en attraktiv Medarbetare Intressenter
arbetsgivare for engagerade medarbetare.

Hallbarhetsarbetet &r affirsméssigt viktigt for oss och &r darfor helt integrerat i var Social och miljomaéssig | Hallbarhet
verksamhet ... liksom vart samarbete med andra foretag for att ta fram en paverkan

branschstandard for markning av plagg — dar kunderna tydligt kan se vilken social och

miljoméssig paverkan som dr kopplad till ett visst plagg och sporra oss till ytterligare

forbattringar

Vi tror mycket pa det vi gor och vi har dnnu ett spdnnande ar framfor oss med nya Maojligheter och Framtid
mojligheter och utmaningar. utmaningar

Det finns alltid faktorer i omvérlden som péverkar oss, till exempel har US-dollarkursen | Valutakurs Omvirld

sedan 1 hostas stérkts kraftigt gentemot de flesta valutor, inklusive euron.
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Bilaga 9 - H&M VD-brev 2019

Stycke/mening Kodning Tema
Rorelseresultatet 6kade med 12 procent for helaret och 25 procent i fjarde kvartalet Rorelseresultat Lonsamhet
samtidigt som aktivitetsnivén i fordndringsarbetet var fortsatt hog
Forsaljningstillvixten drevs av bade butik och online med en stark 6kning av online om | Forséljningstillvéxt Lonsamhet
24 procent i SEK och 18 procent i lokala valutor.
Jag vill tacka alla medarbetare i H&M-gruppen for ett fantastiskt arbete och Medarbetare Intressenter
engagemang under det gangna éret. Det ar glddjande att vi med heldrets resultatokning
kan tillfora ytterligare 86 miljoner kronor till H&M Incentive Program, vért
beldningsprogram for samtliga anstillda i H&M-gruppen.
Mot bakgrund av modebranschens pagéende transformation har vi under flera ar gjort Modebranschens Omvirld
stora, nddvéndiga investeringar for att sakra H&M-gruppens position och langsiktiga transformation
utveckling
Vi har bland annat investerat i det digitala, i en effektivare varuforsorjningskedja, Digitalt, effektivitet, IT | Digitalisering
inklusive nya lager och logistiksystem, i tech-infrastruktur, avancerad dataanalys och Al.
Var hogsta prioritet 4r att sékerstélla det basta kunderbjudandet for alla vara varumérken | Satsning pd varumérke | Varumérke
och vi kommer dven framover att investera for att erbjuda den bdsta kombinationen av
mode, kvalitet, pris och héllbarhet.
I de fysiska butikerna testar vi mycket nytt for att gora upplevelsen mer inspirerande och | Nya upplevelser, Strategi
gora det enkelt for kunderna att handla... Upplevelsen online forbéttras kontinuerligt, det | forbattring
géller bland annat navigering och produktpresentation men ocksa smidigare
betalningssitt, kortare leveranstider och klimatsmarta leveransalternativ.
Skiftet i branschen fordndrar de fysiska butikernas roll och vi drar nytta av Online Digitalisering
digitaliseringen i vért butiksndt som blir alltmer integrerat med online.
Anpassningen till kundernas dndrade kopmonster innebér ocksa att vi accelererar Nya kdpmonster Omvirld
optimeringen av butiksportfoljen, vilket omfattar omforhandlingar, stdngningar och
ombyggnationer, for att sékerstélla en relevant nirvaro pa respektive marknad.
Under 2020 planeras cirka 200 nya butiker att 6ppna och cirka 175 butiker att stinga. NyOppning samt Framtid
nedstingning av
butiker
Under 2019 6kade vi ocksa dgandet i foretaget Sellpy, en snabbt véxande e- Forvirv av foretag Expansion
handelsplattform for second hand, dir H&M-gruppen numera &r majoritetsagare.
Vi vill driva modeindustrin i en mer héllbar riktning med snabbare utveckling av Miljoméssig héllbarhet | Héllbarhet
cirkuléra 16sningar, minskad energifoérbrukning och férnybar energi
H&M-gruppen stravar ocksa efter att vara ett rittvist och jamlikt foretag, och bedriver Social hallbarhet Hallbarhet
ett omfattande arbete for goda arbetsforhéllanden i leverantdrskedjan
Nar vi blickar framat dr det med stor 6dmjukhet infor de utmaningar som omvandlingen | Framatblick Framtid

av modebranschen for med sig i form av nya konsumentbeteenden och ett snabbt
forédnderligt konkurrenslandskap.
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Sammanstallning:

2009 2014 2019
Intressenter Ja Ja Ja
Strategi Ja Ja Ja
Omviérld Ja Ja Ja
Expansion Ja Ja Ja
Lonsamhet Ja Ja Ja
Hallbarhet Ja Ja Ja
Framtid Ja Ja Ja
Digitalisering Nej Ja Ja
Virderingar Ja Nej Nej
Varumirke Ja Ja Ja
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