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Sammanfattning

Ersittningar till ledande befattningshavare har alltid varit en kinslig fraga da de skiljer sig
markant fran de klassiska, svenska industriarbetarlonerna. Bade formen och nivaerna &r
annorlunda, vilket i sig inte dr nagot nytt. Vad som har vickt intresset for den hir uppsatsen &r
att det de senaste aren har vixt fram en allt storre debatt dir intressenterna till de borsnoterade
bolagen hojt sina roster mot de rorliga erséttningssystemen. I bakgrunden till debatten ligger
de uppmirksammade bonusskandaler som varit i Sverige, vilket har utlost reaktioner som
krav pa forbittring av ersittningssystemen i det svenska néringslivet generellt sett. Tidigare
undersokningar har gjorts angdende ersittningssystemen som visar att svara konstruktioner,
plotsligt forhojda nivaer samt otillricklig genomlysning av bolagens information legat till
grund for att omgivningens fortroende brister for bolagens sitt att ersitta sin ledande
befattningshavare. Dessa resultat dr en del av grunden till problemformuleringen som
ifragasitter varfor erséttningar till ledande befattningshavare ir ett legitimitetsproblem. Var
arbetsmodell dr uppbyggd kring foéljande punkter: Ar reglerad transparens/befintlig
lagreglering och direktiv tillrickliga, hur ter sig relationen mellan transparens och fortroende
samt hur framstar argumentationen for erséttningarnas legitimitet?

Syftet med detta arbete &r att beskriva argumentationen kring ledande befattningshavares
ersittningar, forklara varfor erséttningarna utgor ett legitimitetsproblem och slutligen reflek-
tera kring konsekvenserna av bristande legitimitet. Uppsatsen har haft en kvalitativ ansats
med ett forsok till en abduktiv slutledningsmetod dér vi har genomfort semistrukturerade
intervjuer med representanter ifran olika bolagsexterna aktorer. Insamling av empiri har dven
skett ifran media i form av olika artiklar for att bredda intrycket av fenomenet. Som underlag
for var analys har framforallt agentteorin, intressentteorin och legitimitetsteorin anvénts.

Efter att ha analyserat argumentationen dr uppsatsens slutsats att legitimitetsproblem fore-
ligger dirfor att man undviker att argumentera kring socialt ansvarstagande. Argument-
ationen kring ersittningsnivaer visade sig bygga nistan uteslutande pa rationella grunder. Har
man ett fortroendeproblem bor det rimligen 16sas med fortroendegivande atgirder, ett socialt
ansvarstagande som bor vara synligare @n vad det visade sig vara i argumentationen hos
representativa aktorer. Oppenhet verkar vara det som de flesta tycks tro l1oser fortroende-
problemet, men for att det ska bli en harmoni maste bolagen visa vilja till att forsoka fora en
dialog for att méta sina intressenters krav.

Nyckelord: Ersittningar, Erséttningssystem, Bonus, Ledande befattningshavare, Fortroende,
Intressenter, Transparens, Legitimitet, Argumentationsanalys



Abstract

Compensation for senior executives has always been a sensitive issue since they differ
markedly from the classical, Swedish industrial worker's wage. Both form and levels are
different, which in itself is nothing new. What has aroused the interest of this paper is that in
recent years a growing debate has emerged in which the stakeholders of the listed companies
raised their voices against the variable compensation. In the background to the debate there
are some bonus scandals that have been in Sweden which has triggered reactions that
demands improvement of incentive systems in the national business community in general.
Previous studies regarding the compensation matter have been made which shows that
complex constructions, suddenly elevated levels, and insufficient transparency of company
information has formed the basis for this confidence issue. These results are part of the
foundations of this research questioning why the remuneration of senior executives is a
legitimacy problem. Our approach is built around the following points: Is regulated
transparency and/or existing legislation and directives sufficient? How is the relationship
between transparency and legitimicy? What is the the argumentation for legitimizing
compensation about?

The purpose of this work is to describe the argumentation for leading officers allowances, to
explain why the remuneration constitute a problem of legitimacy and ultimately reflect on the
consequences of a lack of legitimacy. The study has had a qualitative approach with an
attempt at an abductive method of conclusions where we have implemented semistructured
interviews with representatives from various company external actors. The collection of
empirical work has also included media in the form of various articles to broaden the
impression of the phenomenon. As a basis for our analysis has in particular principal-agent
theory, stakeholder theory and legitimacy theory been used.

After analyzing the argumentation the conclusion of this paper is that the legitimacy problems
exists because one does not talk about social responsibility when arguing for compensation.
The argumentation by the actors in the surroundings of the company proved to be based
almost exclusively on rational grounds. If you have a trust issue, it should be reasonably
resolved with confidence-building measures, showing a social responsibility which should be
stronger than it turned out to be among our actors. Transparency seems to be what most
people will resolve the confidence problem with, but to make it harmonise companies must
show willingness to try to meet their stakeholders' requirements. This thesis is written in
Swedish.

Keywords: Executive Compensations, Incentive System, Bonus, Executives, Managers,
Confidence, Stakeholder, Transparency, Legitimacy, Argumentation analysis



Forord

Att ge sig in i vérlden om ersittningar till ledande befattningshavare har varit en mycket
larorik process. Det har gett oss en ny dimension pa varfor ersittningarna faktiskt blir sa hoga
som de har blivit, men vi har ocksa fatt en okad forstaelse for varfor ersittningssystemen
ménga ginger uppror. Aven om uppsatsen har tagit mycket tid i ansprak si har ambitionen
inte varit att komma med 16sningsforslag pa problemet utan snarare att utkristallisera vad det
ar som dr kdrnan till det legitimitetsproblem som uppstatt. Vi har forstaelse for att detta &r ett
svart fenomen att ta tag i och stora fordndringar kommer inte att ske under en natt, men vi ser
inte att det dr omojligt for bolagen och dess intressenter att kunna skapa nagon form av
harmoni i framtiden i denna fraga.

Vi vill hir passa pa att tacka alla som har gjort denna uppsats mojlig. Framforallt vill vi rikta
ett stort tack till var handledare Birgitta Pahlsson som da vi sjdlva har tvivlat pa vad vi gjort,
varit ett stort stod och visat ett exceptionellt engagemang. Vara managementldrare som vi vet
har hjélpt till i bakgrunden skall inte heller glommas. Vi dr ocksa vildigt tacksamma for vara
respondenter som stillt upp och gett oss en mycket bra och varierande bild av fenomenet i
praktiken.

Slutligen gar vart tack till vara nira och kira som stéllt upp och bjudit till nér vi i uppsatsens
mest intensiva faser haft vara tankar mer pa detta arbete @n pa er, men nu ir det over!

Trevlig ldsning!

Liza Boman Andreas Sikstrom
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1 Inledning

detta kapitel berdttar vi om de faktorer som bidragit till att vicka vart intresse for de

forskningsfragor vi kommit fram till. Vi lyfter dven hdr fram tidigare gjorda arbeten
ndrliggande vart fokus, samt ger en viss begreppsorientering. Hdr presenteras dessutom hur
uppsatsen gjorts mojlig genom problemdiskussionen till grund for forskningsfragorna.

1.1 Bakgrund

Fa har vil lyckats undga de hiftiga debatter som pagatt i media och dven i samhillet,
angdende ersittningar till ledande befattningshavare. 1 slutet av 1980-talet och borjan av
1990-talet gillde debatten framst generost utformade pensioner och erséttningar enligt fall-
skdarmsavtal. Pa senare tid har andra, sa kallade bonusskandaler, uppdagats i media. Detta
sammantaget gor att debatten har formulerats om till att nu generellt ifragasitta ersittningar
och inte enbart hos de specifika bolag som uppmirksammats genom skandaler. Nu dr det mer
uppforandekodexen vad det giller ersittningar i svenskt niringsliv som &r under luppen i den
kritiska, allménna granskningen.

Fortroendet for naringslivets ersdttningar har alltsa kraftigt forsvagats och vart eget intresse
for detta &mne och problem har vickts pa grund av att vi berorts av medias bevakning och av
egen intresseldsning. Managementstudier har vickt nyfikenhet kring fragor som ror ledarskap
och incitament och genom studier i externredovisning och ekonomistyrning har vi manga
ganger stott pa de konsekvenser som redovisningen skapar pa ett bolags styrning och dess
ansikte utat. En avgorande intressevickare som bidragit till bakgrunden av den hér uppsatsen
ir den rapport som Fortroendekommissionen lade fram 2004, vars effekter nu kan miérkas i
praktiken.

Denna kommission tillsattes 2002 av regeringen, vars intresse for fragan vicktes med tanke
pa allminhetens intresse och att erséttningsskandalerna nadde de proportioner de gjorde.
Kommissionen skulle framforallt utreda fragan om fortroendeldget for det svenska
nidringslivet, gora en kartliggning av eventuella fortroendeskadliga foreteelser och ldgga fram
atgirdsforslag. Regeringens 4 priori antaganden i denna fraga var i huvudsak att fortroende
for niringslivet dr avgorande for foretagens formaga att fa tillgang till kapital. Forekomsten
av olampligt utformade formansprogram kan bidra till att urholka detta fortroende med foljd
att den samhillsekonomiska nyttan minskar (Direktiven till Fortroendekommissionen,
kommissionens rapport s 432).

I en sirskild undersokning bestélld av kommissionen framgar det att fortroendet for vara
aktiebolag forsdmrats visentligt sedan mitten av 1990-talet. Man menar att det finns beldgg
for att det dr foretagens eget handlande och inte hur media har framstillt héindelserna som gett
utslag i de fortroendemitningar som gjorts. En annan undersokning, initierad av
kommissionen, visade dessutom att utformningen av formansprogrammen i manga foretag ar
mycket avancerad. Manga bonus- och optionsprogram, dven om de formellt ar tillgangliga, dr
svara att 6verblicka och bedoma konsekvenserna av pa grund av bristande transparens. Nir de
sedan borjade titta nirmare pa dessa program upptickte man att det manga ganger saknades
granser for vad den totala ersdttningen kunde bli. Detta sammantaget ansags vara en stor
bidragande faktor till att fortroendet for ersdttningar minskat sa drastiskt (Fortroende-
kommissionen, s 114, 119, 136).



Eftersom de publika bolagen till stor del 4gs av den svenska allménheten, direkt eller indirekt,
ar det en angeldgenhet av brett allmint intresse att styrningen av bolagen, corporate gover-
nance', skots pd ett fortroendefullt sitt. Under patryckningar fran EU-kommissionen togs
initiativ till en svensk kod for bolagsstyrning med syftet att frimja detta fortroende. En arbets-
grupp, som gavs namnet “Kodgruppen”, fick uppgiften av Fortroendekommissionen och
resultatet blev en kod for svensk bolagsstyrning samt grundandet av en ideell forening,
Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning, med staten och ett antal organisationer i det privata
ndringslivet som medlemmar (Fortroendekommissionen, s 171).

En av grundavsikterna med den svenska koden é&r att den skall utgdra ett led i sjédlvregleringen
inom néringslivet. Att fortroendet for ndringslivet ska byggas upp pa detta sitt anses vara
nodvindigt vilket kriaver att ndringslivet sjdlva anstrianger sig for att aterfa sin trovérdighet.
Koden bygger pa devisen “folja eller forklara” vilket betyder att ett foretag som tillimpar
koden kan avvika fran enskilda regler men da maste forklaringar ges dir skilen till varje
avvikelse redovisas. For bolag forutsétts marknaden, i form av investerare och andra aktorer,
ytterst avgora om en forklaring dr godtagbar eller inte. Bolag som avviker fran kodens regler,
utan att ange rimliga motiv for detta, riskerar att drabbas av forsdmrat fortroende, vilket i sin
tur kan inverka pa bolagets virde (Svensk kod for bolagsstyrning, kap 1).

Nir det giller ersittningar framhaller koden att det dr styrelsen som ansvarar for att bolaget
har en formaliserad och transparent process for faststillande av erséttningsprinciper. Styrelsen
skall ge ett ersdttningsutskott uppgiften att bereda fragorna om ersittning och andra
anstillningsvillkor for bolagsledningen. Sedan skall styrelsen presentera forslaget pa ars-
stimman for godkénnande, och forslaget skall innehalla:

— forhallandet mellan fast och rorlig erséttning och sambandet prestation — erséttning
— huvudsakliga villkor for bonus- och incitamentsprogram
— huvudsakliga villkor for icke-monetira férmaner, pension, uppsiagning, samt
— vilken krets av befattningshavare som omfattas.
(Svensk kod for bolagsstyrning, kap 4)

Fortroendekommissionens arbete resulterade forutom i koden for svensk bolagsstyrning,
ocksa i ett par konkreta forslag som innebér forandringar i Aktiebolagslagen, ABL, och
Arsredovisningslagen, ARL. Forandringarna aterfinns framforallt i ABL 8 kap, 61, 62 § §
(SFS 2005:551) dir numera® besluten om riktlinjer for ersittningar till ledande befattnings-
havare i publika noterade bolag skall fattas av arsstimman. Dessutom finner man i upp-
dateringen3 av ARL 5 kap, 20-25 § § (SFS 1995:1554) att skrivelsen om att redovisningen
skall ske for var och en av de ledande befattningarna finns i kraven pa tilliggsupplysningar.

Kommissionens arbete ledde alltsa till en del forindringar vilka skulle bidra till ett okat
fortroende for niringslivet och dess ersittningar. Men fortroendedebatten har allt annat dn
svalnat och den har under den senaste tiden ndrmat sig ett vigskal dir aktorer pa marknaden
inte langre tolererar det sitt som erséttningssystemen fungerar pa idag. Exempelvis dverviger
dgare som Folksam och Forsta AP-fonden att anvénda sitt inflytande for att rdsta emot bonus-
system (DI 10 mars 2008). Detta &r stora institutionella aktdrer med brett dgarintresse vars
agerande tyder pa att den aktiedgande allminheten nu har fatt nog.

! Etablerat engelskt uttryck som ofta anviinds i svenska spriket for att beteckna bolagsstyrning
2 Enligt dndringsdirektiv SES 2006:877
3 Enligt dndringsdirektiv SFS 2006:871



1.2 Problemdiskussion

Att kraven har okat fran flera av bolagens intressentgrupper nir det giller att hitta en
langsiktig 16sning pa legitimitetsproblemet ar alltsa tydligt. Detta syns dven i en av de senaste
produktionerna i &mnet, betitlad "Mediedebatten om ersittningar, en fortroendefraga for dgare
styrelse och VD” (Borglund et al 2008). Rapporten pavisar bland annat att ersittningsfragan
ar kénslig eftersom det handlar om stora pengar och det for utomstaende kan vara svart att
forsta varfor vissa ledare ska ha sa mycket ersittning som de far. Ett intressant resonemang i
rapporten &r att ingen riktigt kan tala om varfér exempelvis Carl-Henric Svanberg ska ha ett
visst antal miljoner i 16n. Alla duckar och skruvar pa sig tills de skickar vidare fragan till
nagon annan (Borglund et al 2008, s 14, 15).

Professor Hans De Geer" ir ocksd inne pd det sparet di han kommenterar att detta att vara
foretagsledare idag har blivit som ett yrke i sig och rekryteringen hir dr sniv da manga chefer
och styrelseledaméter viljs ut ur en liten krets av gamla ledare. Detta, samt att det dr svart att
avskilja det som ledaren verkligen astadkommit fran den insats som resten av organisationen
gjort, gor att det dr svart for gemene man (som kanske till och med dger en liten del av
bolaget) att forsta varfor vissa skall ha sa hoga ersittningar. Det handlar da inte om vanlig
svensk avundsjuka utan snarare oforstaelse och vanlig hederlig ilska, vickt pa grund av brist
pa accepterade forklaringar (De Geer 2004).

Rapporten av Borglund lyfter ocksa fram att det skulle vara ldttare att motivera ersittningarna
om de var knutna till foretagens prestation pa ett tydligt sdtt. Dessutom hivdas att
ersittningarna ofta dr knutna till rorliga parametrar som samma personer som utformar
programmen har mojlighet att manipulera i slutinden. Detta sammantaget skapar en lag
trovirdighet for systemen. (Borglund et al 2008, s 16)

Att system med nagon form av rorlig erséttning dock dr hdr for att stanna hidvdar Nordic
Investor Services (Lindstrom GP 061118, s 73). Tunga namn fran néringslivet som Michael
Treschow har uttalat att han vill ha dnnu hogre ersittningar i svenska bolag. Artikeln pastar att
detta dr pa grund av att Treschow influeras av de hoga ersittningsnivaerna som finns i
amerikanska bolag (Ollevik SvD 070607, s 6), men dessa asikter dr ocksa ett bidrag till
debatten, for det finns de som anser att ersittningarna faktiskt dr skiliga, ja till och med for
laga for att arbetet som ledande befattningshavare skulle 16na sig (Saldert DI Weekend
080405).

Vi forstar att det finns motstridiga intressen i denna fraga och for att kunna hitta ndgon form
av samsyn mellan olika intressen som finns i denna fraga anses grunden till fortroende-
problemet forst behdvas utredas ordentligt. Fortroendekommissionens slutsats om vad som
huvudsakligen varit orsakerna till trovirdighetsproblemen kring bolagens erséttningssystem
for ledande befattningshavare, kommer fran en opinionsundersokning pa kommissionen
uppdrag, som lyfte fram foljande tre problem:

1. Snabba och kraftiga nivahdjningar
Konstruktioner med svag koppling till prestation och/eller som dr svara att
overblicka

3. Bristande transparens
(Fortroendekommissionens rapport s 137)

* Bland annat verksam som professor vid Centrum for etik och ekonomi inom Handelshogskolan i Stockholm.



Vad det giller nivaer och konstruktioner pa olika system for rorlig form av ersittning kan
dessa se ut pa olika sitt. Vad de slutliga nivaerna blir kan delvis ha att gora med
konstruktionen pa de incitamentssystem man véljer och de plotsliga svingningarna beror
oftast pa att ersittningar kan vara kopplade till aktiekurser. Exempel pa erséttningssystem ér:

— bonuslon

— vinstandelsstiftelser

— optioner

— aktier i olika varianter
(Samuelsson L 2004, s 153)

Bonuslon dr en forutbestdmd form av 16netillagg som &r kopplat till uppfyllande av bestdamda
prestationsmal. Vinstandelsstiftelser dr ett system som inte bara riktar sig till del ledande
befattningshavarna. Denna modell dr vanlig i storre foretag och gar ut pa att en viss del av
vinsten fors Over till en separat formogenhetsstiftelse som delar ut medel till de anstillda
vanligen i forhallande till antalet tjanstear. Optioner dr en ersittningsform som innebér att den
anstillde erbjuds att vid en viss tidpunkt teckna en viss méngd aktier i bolaget med en
forutbestimd losentidpunkt och ett forutbestimt losenpris. Tillskillnad fran vanliga
aktierelaterade ersdttningar dir den vinst man hoppas pa direkt relateras till borskursen bygger
optioner pa derivathandelns finesser med hdvstangseffekt pa utdelningen som grundas pa
borsutvecklingen i forhallande till teckningskursen (Samuelsson L 2004, kap 6). Om
optionsprogrammen hade sina glansdagar runt millennieskiftet tycks trenden i samhillet ha
gatt fran optionsprogram till aktierelaterade program till att nu pa senare tid handla om sa
kallade syntetiska aktier (DI 1 mars 2008, s 37 & 15 feb 2008, s 9).

Nir det giller transparens for bolaget, har den en sérskild redovisningsdimension med syfte
att ge information som #r anvindbar for att fatta ekonomiska beslut, framforallt i kretsen av
investerare. Bristande transparens skapar en bild av att bolagen ej arbetar for att vara 6ppna
eller striavar efter att ge fullgod information. En vinkel pa bolagens 6ppenhet ir att kanske
finns all information att tillga for den som vill, men vissa intressenters brist pa insikt i de hir
fragorna gor att man inte kan ta till sig informationen. Om man vinder pa det hela kanske det
kan vara okunskap fran bolaget sjdlv som utgor problemet, sirskilt med tanke pa att
internationella regelverk och komplexa incitamentssystem dr faktorer som &dven erfarna
foretagsledare har svart att forsta.

Béade Fortroendekommissionen, Borglund och De Geer tar upp problemet med en otydlig
koppling mellan prestation och ersittning. Legitimitetsproblemet kan ocksa vara en fraga om
otillricklig transparens och ett argument kan vara att synen pa detta helt enkelt skiljer sig
mellan bolagen och omgivande samhillet. Rationella grunder for bonus #r kanske inte
nodviandigt inom en krets diar man dr inforstadda med vad det innebér att vara foretradare for
ett borsnoterat bolag. Dock verkar inte detta vara generell kunskap i bolagens omgivning
vilket skapar en konflikt angdende rimliga grunder for ersittningar. Méanga pratar om att
allmdnheten avgoér om bonusar ar legitima eller ej, men kan det vara sa att relationen mellan
bolagsledning och huvudégarna dr for stark for att andra intressenters krav kan paverka? Nir
man stéller ledning, dgare och intressenter i bolagens omgivning mot varandra verkar det
alltsa uppsta spanningar som ger upphov till ifragaséttanden och brist pa legitimitet som foljd.
Att uppritthalla bolagets legitimitet dr ett ansvar som ligger pa ledningen, vilket kan vara
ironiskt om det &r sa att det dr ledningen sjdlv som orsakat den bristande legitimiteten.



1.2.1 Problemformulering och forskningsfraga

Eftersom fenomenet kring ersittningar till ledande befattningshavare vicker kénslor fran flera
hall, med olika vinklar och dimensioner pa vad som anses vara grunden till legitimitets-
problemet, anser vi att det dr hogst motiverat att utforska vad de externa aktorerna till ett
bolag sédger om fortroendeproblemet och dess grunder. Att borsnoterade aktiebolags
ersittningar till sina ledande befattningshavare har ett legitimitetsproblem ir sedan tidigare
fastslaget, men vi vill ta det ett steg lingre och analysera:

VARFOR AR ERSATTNINGAR TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE ETT LEGITIMITETSPROBLEM?

1.3 Syfte

Syftet med detta arbete dr att beskriva argumentationen kring ledande befattningshavares
ersittningar, forklara varfor erséttningarna utgor ett legitimitetsproblem och slutligen reflek-
tera kring konsekvenserna av bristande legitimitet. Huvudfokus ligger pa det forklarande
syftet.

1.4 Avgransning

For att hantera var forskningsfraga inom ramen for vad som ligger i kandidatuppsatsens niva
och omfattning tvingas vi gora vissa avgriansningar. I enlighet med det perspektivval vi gjort,
och som det argumenteras for i metodkapitlet kommer vi att inhdmta emiriskt material fran ett
ur bolagens perspektiv externa aktorer. Nér vi i denna rapport anvinder termen bolag syftar vi
specifikt pa borsnoterade aktiebolag i det svenska ndringslivet, om inte annat tydligt framgar
av texten.

Problematiken kring ersittningar berdr enbart de erséttningar som betalas ut till bolagens
styrelse och ledande befattningshavare, vilket hir utesluter linjechefer och mellanchefer. Vart
fokus ligger pa VD och styrelseordférande eftersom det &dr dessa som ér bolagens frimsta
ansikten utat. Den rorliga delen av de ledande befattningshavarnas ersittningar kan kon-
strueras pa olika sitt, som framkommit ovan, men vi avser inte studera olika incitament-
systems olika effekter pa ersittningsnivaerna. Nir vi skriver om erséttningar avser vi de
rorliga ersittningarna generellt.

1.5 Disposition av uppsatsen

I foljande kapitel tar vi upp de metodologiska grunderna for arbetsprocessen i arbetet. Vi
beskriver hir hur vi har tinkt oss att var tolkande ansats skall ga till och ger grunderna for
operationaliseringen. I det tredje kapitlet finner ldsaren den teoretiska referensram som ligger
till grund for studien och analysen. Detta kapitel avslutas med den arbetshypotes vi utgatt
ifran. Kapitel fyra dgnas at var redogorelse for det empiriska material vi samlat in och haft att
arbeta med. Det femte kapitlet innehaller de viktiga analyserna, den kritiska och den
reflekterande. Uppsatsen avslutas med en kortfattad redogorelse for vara slutsatser och ger
vart forslag till vidare forskning. Bilagan innehaller en redogorelse for hur vi gatt till viaga
med vara intervjuer.



2 Metodologiska utgangspunkter

Underdenna kapitelrubrik presenteras de utgangspunkter som ligger till grund arbetets
vetenskaplighet. Hdr presenteras var syn pd studerad verklighet, det forsknings-
paradigm vi ror oss inom samt hur den kunskap som presentas grundats. Vidare ges hdr en
kort redogorelse for hur vi tinkt kring det empiriska materialet och vad som skall borga for
arbetets tillforlitlighet och giltighet.

2.1 Férhallningssatt till studerad verklighet

I studiet av vetenskapsteori infor detta arbete fastnade vi for pastaendet att “utgangspunkten
for all forskning &r att det finns en verklighet utanfor oss sjdlva” (Andersen H 1997, s 32).
Samma personer som gjort detta uttalande lyfter fram att grundtanken med bedrivandet av ett
forskningsarbete dr att man fokuserar pa en specifik del av denna verklighet och forsoker
skaffa sig kunskaper om den. Fragan hir blir da; hur ser vi pa denna verklighet? Finns den dér
oavsett hur vi betraktar den eller dr dess beskaffenhet beroende av oss som betraktare?

Vart svar pa den fragan blir att det &r vi som betraktare och var syn omgivningen som skapar
bilden av och styr verkligheten omkring oss. I centrum for detta arbete star bolaget och det dr
nagot vi betraktar som nagot konstruerat av minniskor, foljaktligen en social konstruktion.
Omgivningens syn pa foretaget, anser vi vara sprungen ur subjektiva uppfattningar och ett
kollektivt medvetande. I var striavan att skaffa oss kunskaper om de specifika forskningsfragor
vi valt tar vi medvetet pa oss rollen som utforskare, dock utan att slippa tanken att vi
samtidigt dr individer med befintliga kunskaper och erfarenheter som pa nagot sitt kommer
att inga i den kontext vi skall studera.

Detta resonemang for oss till konsekvensen att insamlandet av data, som vi hér likstidller med
fakta, samt de resultat analysen ger &r beroende av inblandade personer. En enkel
etymologisk5 utredning kring ordet fakta, som &r av vikt i detta sammanhang, visar att i dess
ursprungliga betydelse ligger tanken pa att det dr nagot gjort (Wessén E 1999). Att forhalla
sig strikt objektivt till fakta blir, med stod av detta, svart eftersom detta i grunden dr nagot
gjort av andra individer — vilka vi som individer pa ett eller annat sétt forhaller oss till.

2.2 Tolkningsansats

Med utgangspunkt fran de forskningsfragor som presenteras ovan kommer denna studie att
rora sig inom foretagsekonomin som ridknas hora till den samhéllsvetenskapliga fakulteten
(Artsberg K 2005, s 37). Av detta ligger foljaktligen de metodologiska utgangspunkterna for
detta arbete inom samhillsvetenskapens metod.

Att forbehdllslost halla sig till en positivistisk ansats i en studie av de fenomen som
forekommer i en socialt konstruerad virld, som fGretagen innebdr, kan medfora stora
svarigheter. De finns forskare som menar att de slutsatser man drar utifran denna ansats och
de metoder man anvénder i linje med dessa endast kan vara giltiga i en rationell vérld med
objektivt rationella aktorer (Arbnor & Bjerke 1994, s 63). Da var syn pa verkligheten dr sadan
att vi inte tror att nagon aktor alltid upptréder rationellt och objektivt, tror vi inte heller att en

> Etymologi dr en sprakvetenskaplig term som handlar om ordens ursprung och historia (Nationalencyklopedin)



kvantitativ, positivistisk ansats kommer att kunna ge fullt ljus at problematiseringarna i detta
arbete.

Alvesson och Skoldberg gor en intressant definition av kvalitativ metod nér de pastar att det
ar beaktande av och fokus pa dppen och mdngtydig empiri som dr de centrala kriterierna.
Dessa framtridande forskare (atminstone ur ett nationellt perspektiv) inom den
samhdllsvetenskapliga doménen fastslar att de kvalitativa metoderna &r vil etablerade, ja till
och med dominerande hir (Alvesson & Skoldberg 1994, s 10).

Detta att forhalla sig med Oppenhet gentemot empirin dr en ambition som forhoppningsvis
kommer att vara tydlig i detta arbete. Som en foljd av detta kommer sjélva tolkningen av det
material som vi far in vara kdrnan i var forskningsprocess. Samma forskare som gjort sin
definition av kvalitativ forskning pastar att det avgorande hir ér inte hur man tekniskt hanterar
sjdlva processen, utan det dr medvetenheten om forskningens tolkningsdimensioner som gor
det till god forskning (Alvesson & Skoldberg 1994, s 369).

2.3 Slutledningsmetod

Inom vetenskapen finns det olika modeller for hur man principiellt gar till viga nér slutsatser
skall dras, det vill siga hur man gor och vilka kunskapsvégar man tar nér dessa skall forklaras
och/eller fastslas. I metodologiska sammanhang tycks man i forsta hand lyfta fram och gora
atskillnad mellan begreppen deduktion och induktion (Alvesson & Skoldberg 1994, s 41, 42).

I den deduktiva ansatsen utgar forskaren fran redan existerande, etablerade teorier. Genom
testning i empirin soker man grunder for att forstirka, forkasta eller nyansera de teorier som
legat till grund for studien (Artsberg K 2005, s 31). Kortfattat kan denna ansats beskrivas med
att den gar fran teori till empiri.

Den induktiva ansatsen gar ddremot ut pa att forskaren, utifran de iakttagelser denne gjort i
verkligheten, sa att sidga “destillerar en allmén regel ur en méngd iakttagelser” (Alvesson &
Skoldberg 1994, s 41). En annan forklaring av denna metod lyfter fram inneborden att
forskaren borjar med att samla in data med intentionen att finna generella monster med
avsikten att de skall ligga till grund for nya teorier eller generella begrepp. Kort beskrivet,
forskaren gar hir fran empiri till teori (Johannessen & Tufte 2003, s 35).

Utover ndmnda slutledningsmetoder existerar det en tredje vig: den abduktiva metoden som,
likt de tva forstnimnda, ocksa har sina grunder hos Aristoteles. For att enkelt beskriva
abduktionen innebér den kortfattat en vixelverkan mellan induktion och deduktion. Analysen
av empirin kan kombineras med eller foregds av teoretiska studier. Detta kommer
forhoppningsvis att ge inspiration att uppticka monster som kan ge okad forstaelse for de
fragor som ursprungligen stdllts. Genom att alternera teoretiska utgangspunkter med
empiriska fynd och lata dessa “successivt omtolkas i skenet av varandra” kommer
forskningsprocessen att kdnnetecknas av forstaelse (Alvesson & Skoldberg 1994, s 42).

I sammanhanget dr det intressant att 1igga mirke till pastaendet att det inte dr mojligt att gora
helt forutsittningslosa observationer (som egentligen ligger i induktionens grundtanke).
Erkénda vetenskapsmén som Popper och Kuhn har slagit fast att om man inte har inforskaffat
nagon teoretisk forforstaelse kan man inte veta vad man skall mita (Wallén G 1993, s 80).
Med tanke pa att detta forskningsarbete initieras efter drygt tva och ett halvt ars akademiska
studier i foretagsekonomi dr det uppenbart att vi har en teoretisk forforstaelse. Dessa



kunskaper har naturligtvis legat till grund vid formulerandet av problematiseringen och
forskningsfragan. Slutsatsen av detta resonemang blir att nagon renodlad slutledningsmetod
baserad pa endast induktion eller deduktion kan vi inte gora ansprak pa att utga fran. Eftersom
dven abduktionen har en erkind stillning bland framstaende vetenskapsmin savil
internationellt, exempelvis Umberto Eco, som nationellt hidr i landet, exempelvis Kaj
Skoldberg, drar vi slutsatsen att den dven kan dga relevans i var egen forskningsprocess
(Alvesson & Skoldberg 1994, s 42-44).

Att endast halla sig till en ansats verkar dessutom innebdra att man som forskare tar en
metodologisk risk. Detta med tanke pa att det finns de som hdvdar att en alltfor strikt hallning
till endast en slutledningsmetod sitter “en tvangstrdja” pa sin forskning (Alvesson &
Skoldberg 1994, s 42).

For att gora en kort sammanfattning och pa ett enkelt sitt illustrera den grundliggande
kunskapsvigen i slutledningsmetoderna, beskrivna ovan, presenteras hér en liten modell.
Pilarna i Figur 2.1 representerar kunskapsvigen och sjdlva modellen &dr gjord under
inspiration fran Alvesson och Skoldbergs figur pa samma tema, men nagot forenklad hér.

Deduktion Induktion Abduktion
Teori T /\
Empiri l / \

Figur 2.1 ”Deduktion, induktion och abduktion”
(Alvesson & Skoldberg 1994, s 45)

Virt analysarbete kommer att inbegripa ett tentativt forsok till en abduktiv vindning dér vi i
den sista tolkningsfasen gor en medveten anstringning att stdlla den kritiska tolkningen
baserad pa grundlidggande teorier mot en mer reflekterande tolkning. Har ingar da vara egna
tankar som #r grundade pa de insikter den kritiska analysfasen vickt inom oss och som
forhoppningsvis fordjupar analysen. Om tydliga monster kan skonjas i resultaten kommer
dessa att ligga till grund att kunna dra vissa slutsatser som inom en rimlig grad av
tillforlitlighet kommer att bidra till 6kad begreppsforstaelse. Denna forstaelse hoppas vi kunna
utgora plattform for ytterligare forskningsupptéckter i framtiden.

2.4 Datainsamlingen och grunderna for arbetets giltighet

2.4.1 Tankta kallor for insamling av empiri

Vi anser foljande killor vara representativa och relevanta i linje med forskningsfragan, de
avgriansningar vi gjort och det perspektiv vi valt.

— Intervju med nagon inblandad i Fortroendekommissionen. Eftersom en utgangs-
punkt for deras arbete var fortroendefragan vill vi ta del av deras uppfattning om
huruvida resultatet av kommissionens arbete paverkat bolagens sitt att hantera
detta i dag.

— Intervju med nagon insatt i omradet bolagsstyrning som har inblick i hur bolagen
tanker och agerar for att uppritthalla legitimitet.



— Intervju med nagon expert pa redovisningsomradet som har kunskap och insikter i
hur bolagen arbetar med transparens och uppritthaller fortroendet for omgivningen
genom den officiella informationsgivningen.

— Intervju med ytterligare en person med andra intressegrunder @n rent dgarméssiga
for att fa veta mer om vad omgivningen anser acceptabelt och inte i fragan.

— Tidningsklipp fran media som Dagens Industri, Dagens Nyheter, Svenska Dag-
bladet och Goteborgs Posten for att ytterligare fanga in omgivningens rost nir det
giller fenomenet.

Vi gjorde dven ett strategiskt urval av arsredovisningar (utifran Virdepapperscentralens,
numera NCSD, statistik 6ver svenska folkets favoritaktier) for att fa en bild av hur bolagen
redovisar information om ersittningar till ledande befattningshavare. Vi insag dock att sittet
att redovisa skiljer sig mycket at och en systematisk sammanstéllning av denna information
skulle vara att ga utover vart fokus och avgriansning. Dock tjanade den bild vi fick av var
forstudie syftet att den gav en breddad forstaelse for problemomradet.

2.4.2 Operationalisering

Utgangspunkten och det som ldgger ramen for den typ av fragor som behover stillas for att fa
in relevant empirisk information #r arbetets forskningsfragor och vara arbetshypoteser.
Antalet fragor och graden av oppenhet i sjdlva fragorna kommer att styras av den semistruktur
vi redogjort for i metodavsnittet. Formuleringen av de fragor vi vill stilla kommer att indelas i
huvudomraden som grundas pa centrala begrepp som rationalitet, legitimitet, transparens och
fortroende. I rationaliteten ligger begrepp som insatseffektivitet (prestation — kompensation),
marknadseffektivitet (utbud — efterfragan) och i legitimitet ligger kongruens mellan olika
aktorers virderingar och attityder. I bilagan aterfinns den fragemall vi anvint till intervjuerna.

2.4.3 Giltighetsgrunder

En viktig grund for att uppna tillforlitlighet i ett vetenskapligt arbete dr valet av de data som
skall ligga till grund for analysen, hur dessa samlas in och hur de bearbetas (Johannessen &
Tufte 2003, s 28). Insamlandet av data kommer i forsta hand att gbras genom semi-
systematiska intervjuer. I stillet for att lata respondenterna tala fritt, som dr utgangspunkten
vid ostrukturerade intervjuer, kommer intervjuerna grundas pa en intervjuguide, presenterad i
bilagan. Denna kommer att innehélla ett antal teman och generella fragor som skall tas upp
under intervjuns gang och som i stort &r likartad for alla respondenter (Johannessen & Tufte
2003, s 98).

Denna typ av uppldgg kommer att underlitta sammanstéllningen och analysen av de texter vi
far in pa detta sdtt. Dessutom ger denna metod en bra balans mellan standardisering och
flexibilitet. Vi kommer att vilja respondenter som kan betraktas som “typiska fall” utifran det
vi avser studera och valt forskningsperspektiv. Pa detta viset kommer vi att uppna en form av
strategiskt urval som ligger i linje med vara metodologiska utgangspunkter (Johannessen &
Tufte 2003, s 98). Nar det giller typiska aktorer motiverar vi dessa utifran var onskan att
intervjua bolagsexterna aktorer som pa nagot sitt kan ge indikationer pa olika aktorers syn pa
saken i ett sa brett perspektiv som mojligt. Att ga ut med en enkit till ett stort antal privata
aktiedgare ligger utanfor vara metodologiska ansatser och att djupintervjua nagon speciell
respondent skull ge en alltfor snidv bild av fenomenet tror vi. Vi vill hidr ocksa upplysa om att
en av vara respondenter uppenbarligen sitter pa tva stolar, dels som bolagsextern aktor som
bevakare och drivande av fragan om fortroende for néringslivet och bolagskoden, och dels



som bolagsintern aktor som ett icke okdnt namn inom svenskt naringsliv. Var intervju med
denna person &r dock gjort utifran dennes roll som bolagsextern aktor.

Till forsvar for det mojligen spretiga valet av mojliga respondenter for datainsamlingen ligger
grundtanken om Oppenheten infér empirin. Genom att lata belysa olika aspekter av vart
studerade fenomen, det vill sdga att lata mer #n en rost komma till tals, tror vi att
mojligheterna att finna intressanta monster okar. Vi dr dessutom Overtygade om att detta
kommer att bidra till att stérka tilltron till de resultat vi slutligen presenterar. Genom att stélla
de resultat vi finner i forhallande till befintlig kunskap och tydligt ange grunderna for varfor
vi tycker oss finna vissa monster i empirin kommer bedomningen av hela arbetets giltighet
underlittas (Arbnor & Bjerke 1994, s 253). Vi vill dock gbra den reservationen att alla
respondenter inte svarade pa alla fragor vi stillt av olika skil, vilket gjort att monstret inte
framtriader helt konsekvent pa alla omraden vi fragat om. Detta gor att vara giltighetsansprak
begrinsats.

I manga sammanhang delas olika datakillor in i primirkillor eller sekundérkillor, beroende
pa avstandet till killan, vilket kan ge vissa begrdnsningar i informationskvalitén. Intervjuer
klassas hir som primérkéllor och mediaartiklar som sekundidra roster, nedskrivna av
journalister. Samtliga intervjuer dr gjorda via telefon eftersom vi inte haft ekonomiska medel
att foreta de resor till respondenternas arbetsplatser som hade kréivts for att utféra personliga
intervjuer.

2.5 Analysmetod

De data som vara empiriska undersokningar ger avser vi, utifran var problemformulering och
begreppen vi presenterat i den teoretiska referensramen analysera insamlat material med malet
att finna monster till grund for att dra de slutsatser vi anser mest rimliga. Vi kommer i vart
uttolkande av de berittelser och texter vi far for handen att utga ifran den trestegsmetod som
professor Barbara Czarniawska utgar fran i sin beskrivning av den narrativa metoden och som
hir bestar i att:

1. Likt en naiv ldsare sta under texten och gora en semantisk rekonstruktion av
empirin (forsta analysnivan som utgor empiriredogorelsen i kapitel fyra).

2. Likt en kritisk ldsare sta over texten och dekonstruera den genom semiotisk analys
dér fokus ligger pa att finna svar pa fragan varfor aktdrerna talar som de gor
genom att stdlla empirin mot teorin (andra analysnivan, kap. fem).

3. Iden sista analysnivan stiller vi oss bredvid texten och later vara egna reflektioner
som uppstatt under analysprocessen komma till tals (tredje analysnivan, kap. sju).
(Czarniawska 1999, s 24, 25)

2.6 Kallkritik och etik

Vi har vinnlagt oss om att endast anvdnda oss av vetenskapliga texter i var teoretiska
referensram. For att kontrollera dess status har vi tagit reda pa vem forfattaren dr och vad
denne gor. Universitetsanstillda docenter, professorer och internationellt erkéinda vetenskaps-
mén vars verk anvdnds av hogskolans lektorer betraktas som sikra killor. Utifran dessa
skrifters referenser har vi sedan sokt relevanta artiklar publicerade i akademiskt erkidnda
sammanhang och dven dessa killor kommer vi att anvénda oss av med tillforsikt.
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I 6vrigt ndr det giller den empiriska datainsamlingen fran personer har dessa valts utifran
position i den kontext fenomenet finns. Medias rost baseras pa vad erkidnda journalisters
intresse vid erkénda dagstidningar valt att lyfta fram angaende fenomenet vi studerar.

Forutom ovanstaende mycket grundliggande kontroller bestar killkritiken i att granska
huruvida informationen &r forvrangd pa nagot sitt eller inte. Nir det giller insamlandet och
uttolkandet av den information respondenterna ger uppstar det vissa risker som maste beaktas.
Enligt Alvesson och Skoldberg kan dessa vara motstridiga uppgifter, osikra uppgifter och
skev information pa grund av paverkan fran andra minniskor eller annat (Alvesson &
Skoldberg 1994, s 123).

Nir det giller etiken &r detta en speciell utmaning i en kvalitativ studie da den inte har samma
fokus pa forskarens objektivitet som vid en positivisk studie. Detta kan innebira att det etiska
forhallningssittet riskerar grundas pa subjektiva uppfattningar. Det som kan bidra till ett gott
och forsvarbart agerande i den kvalitativa forskningsprocessen &r var egen syn pa
forskningsfragorna, vara virderingar och var sjalvkannedom (Wallén G 1993, s 122). Det som
presenteras i detta arbete kommer att vara etiskt forsvarbart pa grundval av fo6ljande
utgangspunkter:

— Genom att oppet redovisa vart material och var det kommer fran
— Genom att tydligt redogora for hur vi arbetat metodologiskt
— Genom en tydlig redogorelse for vara resultat och vad som lett till dessa

Dessa utgangspunkter gor det mojligt for ldsaren att sjdlv kunna verifiera det vi presenterar.
Detta dr ocksa en av anledningarna till att vi valt att sa langt det varit mojligt precisera vara
textreferenser med sidhédnvisningar for att underlitta for den som vill verifiera vad vi skrivit.

Nir det giller de intervjuer vi kommer att utféra avser vi bevara dessa pa traditionellt
ljudupptagningsmedia (kassettband) samt att vi kommer att skriva ut vad som sdgs, ord for
ord. Detta relativt omfattande material kommer dock inte att presenteras i denna rapport utan
arkiveras for sig, men naturligtvis stillas tillgéngliga for den som Onskar verifiera empirins
dkthet.
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3 Teoretisk referensram

oljande kapitel dgnas dt att presentera var teoretiska referensram som ligger till grund
for denna studie och analys. Referensramen hdamtas fran agentteorin, intressentteorin och
legitimitetsteorin. I avsnittet om transparens framkommer dven redovisningsdimensionen i
studien. Den teoretiska referensramen avslutas med en sammanfattning av teorin som i sin tur
mynnar ut i en arbetsmodell for det fortsatta arbetet i uppsatsens empiriinsamling och analys.

3.1 Grunder for teorival — rationella verktyg & legitimitetssymboler

Den gamla, traditionella synen pa organisationers 6verlevnadsgrunder har manga ganger haft
ett stort fokus pa rent “tekniskt” foretagsekonomiska faktorer. Enligt Kjell Arne Rovik® kom
det for forsta gangen i mitten pa 1950-talet ut vetenskapliga beldgg for att en modern
organisation inte kan Overleva enbart genom insatseffektivitet, som bygger pa rationella
grunder i rent ekonomisk mening (Rgvik 2004, s 47). Den maste dven kunna ta till sig och
utat signalera att dess vérdesystem har en anknytning till den miljo dér den verkar, vilket
innebdr en formaga att kunna reflektera och symbolisera de normer som detta grundar sig pa
(Parsons 1956).

De omgivande miljéerna &r i sig inte naturgivna realiteter utan de dr av sambhillet skapade
fenomen med socialt konstruerade normer i stindig forindring. Om de rationella grunderna
som bolagen forfogar over dr att betrakta som verktyg dr dess strdvan att uppna kongruens
med omgivande virdesystem en hantering av symboler. Symboler i den mening att det dr de
handlingar och budskap bolagen reflekterar och signalerar utat och som omgivningen tolkar
och gor jamforelser mot. Om kongruens uppstar hir pa det sitt att man lyckas definiera sig pa
ett sitt som anknyter med omgivningens viarden och normer, uppstar legitimitet. Om inte
uppstar en fortroendebrist, det vill sdga franvaro av legitimitet (Rgvik 2004, s 35, 47).

Agent/principalteorin och intressentteorin dr tva framtridande vetenskapliga teorier inom
foretagsekonomin som bygger pa det rationella verktygsperspektivet. Som vi kommer att se &r
kompensation for prestation samt uppfyllelse av intressenternas forvintningar och krav tva av
de mer framtridande kopplingarna till detta. Eftersom detta att ersdtta de ledande
befattningshavarna dr ett agerande fran bolagets sida som kan vicka reaktioner i dess
omgivning &dr det av intresse och relevans att se bolagens handlingar likt symboler som
signaleras utat och som beror virderingar och attityder hos manniskor i omgivningen. Detta
gor att legitimitetsteorin blir en central del i var teoretiska referensram. Gemensamt for alla
ovan nidmnda teorier dr att informationsgivning, kommunikation och G&ppenhet é&r
aterkommande begrepp. Detta gor att ocksa fragan om insyn och kunskap dr av intresse hir
och dérfor kommer dven en kort redogorelse av begreppet transparens och kopplingen till
redovisningsdimensionen att goras.

3.2 Agentteorin

En agentrelation séigs existera nér ett kontrakt har formats mellan en principal/uppdragsgivare
och en annan person/agent. Kontraktet innefattar utférandet av vissa tjdnster som krédver
delegering fran principalen till agenten i utbyte mot kompensation (Riahi-Belkaoui 2007,
s 445). Exempel pa agentrelationen dr den mellan ett borsnoterat bolag och dess aktiedgare

® Professor vid Universitetet i Tromsg.
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samt mellan uppdragsgivare och konsult. I denna teoretiska referensram #r det kontraktet
mellan aktiedigare och bolagsledningen som har huvudfokus, didrfor kommer teorin
fortséttningsvis att exemplifieras genom denna relation.

Kommunikationen av information fran agenten till uppdragsgivaren sker i publika aktiebolag
framforallt genom bolagets redovisning av resultat. I borsnoterade bolag &r det speciellt
viktigt att man, da dgarna oftast dr sma och inte har en direkt kontroll 6ver vad som sker inom
foretaget, har nagon form av kontrollverktyg for att forhindra att ledningen maximerar sina
egna intressen da aktiedgarna har liten insikt i besluten. Verktyg for detta dr exempelvis
revision, arsredovisning och bolagsstimma (Hitt et al 2001 s, 407). Nér ett noterat aktiebolag
ger ut sin arsredovisning sa finns det generellt sett tre aktdrer pa redovisningsomradet:
redovisningsmottagaren (principal/uppdragsgivare), en controller/revisor samt en redovis-
ningsskyldig agent. Mellan dessa aktorer forekommer det ofta konflikter tillexempel i form av
att agenten kan forsoka redovisa till sin egen fordel pa bekostnad av redovisningsmottagaren.
Detta pa grund av att det handlar om direkta ekonomiska konsekvenser for agenten da man
ofta, for att fa foretagsledningen att agera i enlighet med &dgarnas riktlinjer, inkluderar olika
typer av incitament i kontrakten mellan parterna. Hir spelar resultatredovisningen roll,
eftersom ledningens ersittningsnivaer ofta dr direkt kopplade till det redovisade resultatet. Da
man enligt agentteorin, utgar ifran att aktorerna #r rationella och nyttomaximerande, sa
forvintas agenten vilja den redovisningsmetod som ger hogre vinst om hans egen erséttning
pa nagot sitt dr relaterat till vinstnivan (Artsberg 2005, s 84 & Ljungdahl 1999, s 35).

Den vilkinda agentteorin kan alltsa anvindas i diskussionen angaende attityden mot bolagens
redovisning och vad som faktiskt redovisas samt for att belysa relationen mellan ett bolags
ledning och dess uppdragsgivare, vilket i forsta hand #r bolagets aktiedgare. Men bors-
noterade bolag har i regel betydligt fler intressenter som paverkas av bolagets handlingar dn
dgarna. Darfor dr intressentteorin ett naturligt inslag vid redogorelse for agentteorin da bolag
har manga fler intressenter @n agenter som de @ven sjdlva bli paverkade av.

3.3 Intressentteorin

Intressenter till ett bolag &r alla de aktorer som kan paverka, eller bli paverkade av ett bolags
aktiviteter. Darfor dr det hogst troligt att ett bolag har manga intressenter (Gray, Owens &
Adams 1996, s 45). En grundliggande tanke i intressentmodellen &r att ett foretags
verksamhet tillgodoser intressen, inte bara for dgarna, utan ocksa for 6vriga aktorer. Att ha ett
intresse i ett bolag innebér inte enbart att man &r intresserad av att fa ut pengar ur bolaget utan
det kan vara icke-monetira mal som status, produktsikerhet, sdker arbetsmiljo, bekvima
arbetstider, leveranssikerhet, innovativitet, information, skattemedel, arbetstillfillen och
kunskapsoverforing (Brytting 2004, s 12). Brytting’ framhaller att det handlar om att
foretagens ledning, medarbetarna, konsumenterna, civilsamhillet och politikerna gemensamt
kan skapa en langsiktigt ansvarstagande kultur i det ekonomiska livet.

Nir man pratar om intressenter sa nimner man ofta anstillda, ledning, kunder, leverantorer,
dgare, kommun, samhille och stat. I vissa fall utvidgar man det &nnu ldngre som till
konkurrenter, aktiemarknaden, bransch, utlindska regeringar, kommande generationer samt
miljon. Men vi har valt att ga i linje med Lundhal och Skidrvad i ”Fdoretagets intressenter och
kontrakt” dar de lagger huvudfokus pa de intressenter som bolaget i forsta hand har nagon

7 Verksam bland annat som forskare och docent vid Handelshgskolan i Stockholm.
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form av kontrakt med, direkt eller indirekt. Illustreringen i Figur 3.3 tydliggor vilka
intressenter som ror sig bolagens nirmaste omgivning.

Leverantorer Agare
Kunder

— FORETAGET .
Langivare Opinionsgrupper

Medarbetare och
Stat och deras organisation

Foretagsledning

kommun

Figur 3.3: lllustration, intressentmodellen

(Fritt efter Lundhal & Skirvad 1982, s 20-22)

Intressentteorin anvénds ofta i diskussionen om ett foretags mal. Nagra grundtankar om detta
ar att foretaget inte har nagra egna mal utan foretagets mal dr lika med intressenternas mal. Sa
en av foretagsledningens viktigaste uppgifter dr att uttolka intressenternas krav och att
formulera foretagets mal. Storst inflytande over foretagets mal har de intressenter som har
storst mojlighet att hota foretagets Overlevnad och/eller kan utéva sanktioner mot
foretagsledningen. Det &r ocksa dessa intressenter som oftast berdrs i hogst grad av foretagets
handlingar (Lundhal & Skérvad 1982, s 15).

Att uppfylla intressenternas mal dr en forutsittning for att de ska vilja fortsitta ha en relation
med foretaget. Nér intressenterna tappar fortroendet for foretagets mojlighet, eller vilja att
uppfylla deras mal, upphor relationen. Det innebér att ingangna kontrakt avslutas, tillstand
dras tillbaka och framtidsplaner skrotas. Att aktiefigarna tappar fortroendet for ett bolag &r
liktydigt med att de séljer sina aktier och kursfallet blir ett faktum. Borskursen antas ju
aterspegla forvintningar om framtida vinster. Det handlar om f6rtroende for bolagen,
eftersom ingen kan veta nagot om detta med sdkerhet (Brytting 2004, s 12).

For att fortydliga relationen och informationen som intressenterna har till bolaget sa har vi
med hjdlp av Artsberg (2003, s 167) valt att anvinda IASB: s och Redovisningsradets
tolkning av redovisningsanvidndarna och deras informationsbehov. Detta tyckte vi var
overforbart till intressentdiskussionen da de flesta av intressenterna i ett bolag i huvudsak
kommer i kontakt med bolaget genom dess redovisning och rapporter. Uppstéllningen i Tabell
3.3 illustrerar detta pa enkelt sitt.

Anvdndare Informationsbehov

Investerare, nuvarande Information till grund for beslut om de skall kopa,

och potentiella Behalla eller silja aktier. Information om
utdelningskapacitet.
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Anstillda Information om stabilitet och 16nsamhet
Langivare Bolagets formaga att betala réntor och amorteringar

Ovriga kreditgivare, Betalningsformaga pa kort sikt
(Tex Leverantorer)

Kunder Fortlevnadsformaga

Statliga myndigheter Information till grund for reglering av foretagets
verksambhet; Faststélla skattepolitik; Fora statistiska
uppgifter

Sambhillet 1 Gvrigt Bolagets ekonomiska forhallanden och

verksamhetsinriktning

Tabell 3.3: Anvindarna och deras informationsbehov enligt IASB och RR.
(Artsberg 2003, s 167)

Intressentmodellens utveckling innebir att begreppet fortroende fick ett mycket bredare och
komplexare innehall dn den tidigare mer vanliga ledningsteorin som fokuserade i princip bara
pa vad dgarnas onskemal syftade till (Brytting 2004, s 12). Anvindandet av intressentteorin
har ddrmed bidragit till att vikten av fortroende for bolaget fran alla dess berdrda aktorer har
Okat, och man har numera en vidgad syn som innefattar savil intressen som vérderingar hos
sina intressenter. Ett problem med de vidgade kraven #r att den information som enligt
normer fran IASB ska redovisas dr anpassad till investerarna (Forestillningsramen, punkt 10)
vilket kanske inte 4r den mest lampliga och Onskvérda informationen for Gvriga intressent-
grupper. Denna vidgade syn pa ett bolags omgivning gor att fragan om legitimiteten for
bolagets handlingar sprids till ett mer externt perspektiv.

3.4 Legitimitetsteorin

Nir organisationer inte agerar legitimt kommer de att utsdttas for kommentarer och andra
pahopp fran andra. Legitimitet dr nagot som maérks tydligare nir det saknas @n nér det finns.
Bristande legitimitet kan skapa risker for organisationen framst pa det sittet att det kan
resultera i hot mot resurstillflodena (Karlsson A 1991, s 103). Den sociala acceptans som
kommer med legitimitet kan visa sig vara viktigare dr ekonomisk livskraft (Pfeffer, Salancik
1978, s 194).

Men vilken innebdrd har ordet legitimitet egentligen? Etymologiskt hérleds ordet till latinets
“legitimus” vars innebdord har med ritt, det vill sdga det legala, att gora
(Nationalencyklopedin). Man kan med andra ord hivda att det som &r legitimt dr i samklang
med det som anses ritt och riktigt. Virdeladdade ord som medgivande, erkdnnande och
acceptans anvinds ofta for att ge begreppet en innebord och de som &r foremal for legitimitet
har en maktstillning i nagon man (Karlsson A 1991, s 73, 81). Med ledning av detta gor vi en
nidra koppling legitimitet — fortroende.

Den kinde sociologen, filosofen och nationalekonomen Max Weber framhalls ofta som en av
de mer framtridande gestalterna inom modern legitimitetsteori (Karlsson A 1991, s 71). 1
hans omfangsrika produktion finner man bland annat en mycket intressant uppdelning av
olika typer auktoritet dédr grunderna for indelningen ligger i legitimitet (Scott R, 1998, s 43):
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— Den legalt-rationella
Grundad pa tron att auktoriteten vilar pa malrationella och instrumentella grunder
(karaktaristiskt exempel: byrakratier)

— Den traditionella
Grundad pa tron att det &r det sedan ldnge etablerade som utgor grunden for
erkénnandet av auktoritet (karaktiristiskt exempel: patriarkala system).

— Den karismatiska
Grundad pa tron att det &r varje persons personliga och unika egenskaper som
berittigar dennes stéllning och auktoritet

Indelningen pavisar att legitimitet verkar i olika sociala nivaer, savil i samhilleliga system
som pa individuell niva (Karlsson A 1991, s 84, 97). De Geer konstaterade att det i alla tider
har funnits olika typer av ledare vars auktoritet och legitimitet grundats pa olika sitt, i
enlighet med Webers indelning. Ledaren som ersitts pa traditionella grunder kan mgjligen
skapa ilska och fortvivlan, men inte avund. Ledaren i den rationella byrakratin med tydliga
ansvarsomraden och forutsdgbara formaner stilldes sillan infor fortroendekriser. Men i den
moderna organisationen, som helst ska vara platt, har individerna getts stort spelutrymme for
de egna prestationerna. Hir dr det inte tradition eller position utan en allmint uppfattad
formaga att leverera som idag ligger till grund for de ersittningar ledaren far och den
legitimitet de har.

3.4.1 Legitimitetsstrategier

Med tanke pa forhallandet till omgivningen kan foretagen utveckla olika strategier for att
paverka och svara mot de krav som finns. Exempel pa sadana strategier kan vara att ta till sig
dessa krav och sa att sdga koda om dessa till egna policys och rutiner sa att de svarar mot
forvintningarna. Ett annat sétt kan vara att gora en sdrkoppling av foretagets fasad och dess
verkliga verksamhet. Detta gors da pa sa sitt att fasaden utat konstrueras sa att den moter
omgivningens krav medan den operationella verksamheten fungerar med helt andra
virdegrunder — ett slags hyckleri helt enkelt (Scott R, 1998, s 211 & Johansson P 2004, s 22).

En professor i foretagsekonomi, Cristi Lindblom® hivdar foljande som bekriftelse pa
grundtankarna om attityder och omgivning:

”Legitimitet dr en beskaffenhet eller status som existerar endast ndr ett helt virdesystem dr i
kongruens med det viirdesystem som rader i det storre sociala system som enheten dr en del
av.” (Lindblom CK 1994)

Lindblom framhaller i likhet med Karlsson att med tanke pa att grunderna for legitimiteten
kan variera fran person till person eller fran kollektiv till kollektiv kommer det for foretagets
del vara en utmaning att uppna legitimitet fran den breda massan. Det som framforallt gor att
foretagen arbetar med dessa fragor dr da man vid forlust av legitimitet forsoker aterskapa den
genom forklaringar, rationaliseringar och rittfardiggéranden. Karaktiriserande for dessa
aktiviteter dr att de handlar om kommunikation med omgivningen, det vill séga intressenterna.
Enligt en annan studie kan detta goras pa foljande sitt:

— Forsoka utbilda intressenterna om foretagets intentioner
— Forsoka fordandra hur intressenterna uppfattar foretagets agerande

8 PhD och verksam som assisterade professor vid College of Bentley.
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— Genomfora distraktionsmanovers som drar uppmairksamheten bort fran det som
kritiserats

— Forsoka fordndra intressenternas forvéintningar pa foretaget
(Gray, Owen & Adams, 1996, s 46)

Genom ett agerande utifran ovan givna exempel fran foretagets sida visas prov pa en
strategisk medvetenhet kring fragan om legitimitet. Detta kan till och med komma till uttryck
inte genom nagra reella forindringar, utan enbart genom strategisk kommunikation
(Ljungdahl F 1999, s 46).

Sammanfattningsvis &r dessa teorier i linje med pastaendet att legitimitet dr ett matt pa graden
av anpassning till dominerande vérderingar och attityder (Karlsson A 1991, s 101). Man skall
inte heller glomma att ledarskap utovas i samspel och man maste dven beakta den andra
parten i samspelsrelationen (Karlsson A 1991, s 304, 322).

Detta, for bolagets del, livsviktiga utbyte med sin omgivning for dven tankarna till metaforen
om fOretaget som en organism, som for sin Overlevnad stidndigt har ett utbyte med sin
omgivning. Liksom en levande cell har en kontinuerlig cykel av input, inre transformering
och output sa &r en organisation beroende av en kontinuerlig process, i ett med sin kontext, i
tillfredsstédllandet av behoven for langsiktig 6verlevnad (Morgan G 2006, s 40, 65).

3.5 Transparens

Dennis Patten har i en intressant studie (Exposure, Legitimacy, and Social Disclosure, 1991)
analyserat huruvida den frivilliga Gppenheten i foretagens arsredovisningar kan relateras till
foretagens egna lonsamhetskrav eller till samhéllets patryckningar. Foretagen kan utnyttja den
informationen man viljer att offentliggora for att paverka allménhetens syn pa organisationen.
De slutsatser som Patten drar visar att det bade ar foretagens storlek och allménhetens intresse
av branschen som ir betydelsefulla forklaringar till foretagens offentliggdrande av frivillig
information i sina arsredovisningar. (Patten 1991).

Denna 6ppenhet, eller disclosure som etablerat begrepp pa engelska, beskriver Riahi-Belkaoui
som en av de redovisningsprinciper som ligger till grund for utvecklandet av redovisnings-
tekniker. Full ”disclosure” innebir att de finansiella rapporterna skall designas och framstillas
for att ge en korrekt bild av de ekonomiska hindelser som paverkat foretaget. Den skall
innehalla tillrdcklig information for att gora den anvindbar och inte missledande for en
genomsnittlig investerares beslut (Riahi-Belkaouni 2007, s 225).

I detta att ge en rittvisande och korrekt bild av bolagets ekonomiska hindelser av betydelse
for beslutsfattande finns de sociala aspekterna i redovisningen. Begreppet social redovisning
innefattar en rad olika, framforallt kvantitativa, data som ror ménniskorna i bolaget. I en
strivan att hantera omgivningens forvintningar och krav pa bolaget kan det, inom de
normerade ramarna, anpassa sin redovisning till respektive intressentgrupp for att pa sa sitt
uppna god transparens och fa en ldmplig kommunikationsvig till respektive intressent (Riahi-
Belkaouni 2007, s 275). Exempel pa detta kan vara vissa bolags separata miljo- och
hallbarhetsredovisningar och sirskilda redogorelser for personal och ledning rorande sjuktal
och ersittningspolicys.
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Lars Oxelhielm® har studerat oppenhetsbegreppet, transparens, och gjort intressanta
kopplingar till hur foretagen ersitter sina ledande befattningshavare. Oxelheim konstaterar att
transparens har kommit att bli ett nyckelord i manga av de skandaler som drabbat néringslivet
under 2000-talet. Det har dessutom fatt en viktig position i den allménna debatten om
ekonomisk tillvéxt i Europa (Oxelheim L 2006b, s 39).

Genom empiriska studier och statistiskt sékerstidllande har professor Oxelheim kunnat pavisa
att det finns en orsakskedja som gar ut pa att 6kad transparens minskar osidkerhet och minskad
osidkerhet betyder ldgre riskpremier i forehavanden mellan foretag. Den ldgre riskpremien
minskar kapitalkostnaderna vilket i sin tur stimulerar investeringsviljan som slutligen far
effekt pa den ekonomiska tillvixten (Oxelheim L 2006b, s 39).

I strivanden att forbittra transparensen skulle normer och regler, bade pa nationell och pa
regional niva, kunna ge positiva effekter och under i ovrigt likartade forhallanden vid
jamforelser borde detta leda detta till hogre tillvixt. Inforandet av International Financial
Reporting Standards (IFRS) inom EU iér ett exempel pa den regionala nivan. I en artikel dér
Oxelheim argumenterar huruvida IFRS har lett till 6kad transparens eller inte 4r hans slutsats
att det inte givit nagon indikation pa okad transparens under de forsta aren som regelverket
varit i kraft. En annan slutsats han drar dr att foretagens intressenters krav pa tydligare
information kommer att fa 6kat gehor framover i takt med att informationsteknologin forfinas
och globaliseringen okar (Oxelheim L, 2006a).

Vikten av transparens kommer dven fram i Fortroendekommissionens rapport dir den hivdar
att den som vill ha fortroende maste visa 6ppenhet mot den andra parten och ge mojlighet till
ett visst matt av insyn i den egna verksamheten. Informationen far inte vara sa komplicerad
eller svarforstaelig att bara en person som &r expert pa omradet kan forsta och dra relevanta
slutsatser av den. For att vara fortroendeskapande skall information inte bara vara fysiskt
tillganglig utan ocksa sa tydlig, korrekt och begriplig. Kravet pa 6ppenhet kan dock inte vara
totalt, det finns uppgifter som maste kunna hemlighéllas, exempelvis affirshemligheter
(Fortroendekommissionen, s 156).

I debatten som f6ljt pa foretagsskandalerna har ett antagande varit att ju mer information fran
foretaget desto bittre. Detta skulle kunna leda till krav pa 6ppenhet som skulle innebira att
mottagaren drinktes i information. Enligt Oxelheim finns dock ett slags jamviktstillstand som
kan betecknas som optimal transparens. Vad som &dr optimalt kan variera beroende pa
perspektiv. Det kan syfta pa mottagaren av informationen, det vill siga den utomstaende
intressenten, som exempelvis kan vara en aktiedigare utan storre insyn. Optimal kan ocksa
syfta pa foretagets informationsflode och det faktum att det finns gréinser for dess oppenhet
med tanke pa foretagshemligheter och andra kénsliga forhallanden pa grund av konkurrensen.
Nir det giller att finna den optimala balansen i informationsutbytet bor dessa bada perspektiv
sammanfalla atminstone i pa sikt (Oxelheim L, 2006a).

3.6 Sammanfattning och arbetshypotes

Den teoretiska referensramen med verktygsperspektivets agentteori och intressentteori,
symbolperspektivets vidgade intressentsyn och legitimitetsteorier samt den Overgripande
transparensen ser vi som viktiga bidrag for att kunna besvara var forskningsfraga i empirins
ljus. Genom f6ljande sammanfattning kommer senare vara arbetshypoteser trida fram.

9 . . .
Professor vid Lunds universitet.
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Enligt agentteorin bygger agent/principal relationen pa ett kontrakt mellan bolagets dgare och
dess ledning. Tjdnster/prestationer av agenten utfors i utbyte mot kompensation fran
principalen, dgaren.

Fran intressentteorin lyfter vi fram att bolagets intressenter dr aktorer i dess omgivning som
paverkar eller blir paverkade av bolagets aktiviteter. Ledningen och omgivningen har ett
gemensamt ansvar att skapa en langsiktigt ansvarstagande kultur i ndringslivet. Att uppfylla
intressenternas krav, vilket bygger pa fortroende, dr en forutsittning for bolagets 6verlevnad.
En vidgad syn pa intressentteorin &r att den dven innefattar intressenternas virderingar.

Nir det giller legitimitet innefattar detta begrepp virderingar och acceptans och det dr nira
forbundet med fortroende. Det #r ett matt pa graden av anpassning till dominerande
virderingar och attityder. Enbart rationella grunder eller traditionsgrunder for legitim
auktoritet fungerar bara i rena byrakratier eller i hierarkiska system utan att bli allmint
ifragasatt. I den moderna organisationen har personliga egenskaper och en formaga att
leverera kommit att bli det som ligger till grund for auktoritet och legitimitet.

For att uppna eller 6ka sin legitimitet kan bolag anta vissa strategier. Dessa kan vara att ta till
sig omgivningens krav och gora de till sina egna, medvetet forsoka fordndra omgivningens
forviantningar eller uppfattning av bolaget, forsoka rikta uppmirksamheten bort fran ett
legitimitetsskadande agerande eller att helt enkelt visa en sida utat men agera pa ett annat sitt
i ett slags hyckleri.

Transparensen hor till dmnet eftersom Okad transparens minskar osidkerhet och minskad
osikerhet betyder hogre fortroende i forehavanden mellan bolag. I strivanden att forbittra
transparensen ger normer och regler positiva effekter och bolagen kan anpassa den sociala
redovisningen till olika intressentgrupper i sin omgivning. Men for att vara fortroendes-
kapande skall information ocksd vara tydlig, korrekt och begriplig enligt redovisningens
kvalitativa egenskaper. Ett vanligt antagande dr att ju mer information fran foretaget desto
bittre, men detta kan leda till att mottagaren drinks i information. Det finns dock ett slags
jamviktstillstand, optimal transparens.

3.6.1 Arbetshypoteser

For att kunna besvara var forskningsfraga angaende varfor ersdttningar till ledande
befattningshavare ir ett legitimitetsproblem ansag vi det lampligt att arbeta med underfragor
som testar och framhdver fenomenets olika dimensioner. Fran problemdiskussionen och den
teoretiska referensramen har det uppmirksammats tre sérskilda omraden som skapat de
underfragor och arbetsmodell som sedan har legat till grund for var empiriinsamling samt
uppbyggnaden av analysfasen.

1. AR REGLERAD TRANSPARENS/BEFINTLIG LAGREGLERING OCH DIREKTIV I SIG TILLRACKLIGT
FOR ATT ASTADKOMMA LEGITIMTET?

1 Att befintliga direktiv dr anpassade for investerare ser vi som ett problem da de olika
intressentgrupperna i Figur 3.2 och Tabell 3.2 har olika krav pa information, ibland
helt annorlunda &dn investerarnas krav. Darfor vill vi underséka om den befintliga
normeringen anses som tillricklig eller om man behdver anpassa den mer for att skapa
ett bittre fortroende for det svenska néringslivet hos Ovriga intressentgrupper. Detta
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innefattar ocksa en avviagning om relationen mellan agent/principal dr for stark for att
andra intressentgrupper ska kunna paverka informationsgivningen fran bolagen.

2. HUR TER SIG RELATIONEN MELLAN TRANSPARENS OCH FORTROENDE?

"1 En vdg i arbetet att fa fortroende for ersdttningarna &r att hantera transparensen pa ratt
sdtt. Med ritt sitt menas att det ska vara anpassat for den man vill na och att bolagens
Oppenhet paverkar legitimiteten for deras handlingar. Att fa en uppfattning om hur
externa intressenter anser att bolagen hanterar transparensen angdende sina
ersdttningar torde alltsa vara betydelsefullt ndr man diskuterar fragan om legitimitet.

3. HUR FRAMSTAR ARGUMENTATIONEN FOR ERSATTNINGARNAS LEGITIMITET?

"1 Fran teorin ser vi att en spanning kan uppsta mellan de olika perspektiven rationalitet
och legitimitet eller verktyg- och symbolperspektiven. Tydliga rationella grunder och
argument for ersittningarna okar aktorernas forstaelse for bolagens agerande. Men
dessa grunder maste vara i kongruens med omgivningens virderingar annars kan de
aldrig atnjuta legitimitet. Att beskriva vad som i argumentationen kring erséttningar
anses vara legitima grunder for ersittningar och vad som hidvdas vara orsak till
legitimitetsproblemet bor bidra med en okad forstaelse for det befintliga problemet.
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4 Empiri

ramstillningen av vdrt empiriska material dr en naiv, semantisk beskrivning utifran vart

huvudsyfte att utforska och beskriva, samt att finna forklaringar till varfor legitimitets-
problemet uppstdtt. Vi har valt att bygga upp redogorelsen i enlighet med de omraden som vi
kom fram till i arbetsmodellen: Reglerad information, relationen transparens och fortroende
samt argumentationen for ersdttningar. Forst i kapitlet sker det en kortfattad presentation av
respondenterna och deras roll i dmnet. Sedan foljer deras samlade svar inom de olika
omrddena. Argumentationen for ersdttningar dr dock uppdelad i tvda avsnitt, ett for vdra
respondenter och ett for medias roster. Detta for att bredda argumentationen utan att blanda
ihop de olika dsikterna.

4.1 Presentation av respondenter

Fortroendekommissionen: Marianne Nivert

Marianne Nivert satt under Fortroendekommissionens arbete med som ledamot, och hon har
fortsatt som ledamot i Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning. Hon har dven under manga ar
arbetat aktivt i stora publika bolag inom det svenska ndringslivet. I linje med vart
perspektivval har vi valt att intervjua Nivert som en av de ursprungliga, ordinarie ledaméterna
i fortroendekommissionen, dock medvetna om hennes inte helt opartiska roll.

Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning: Per Lekvall

Per Lekvall var huvudsekreterare i savil Fortroendekommissionen som kodgruppen. Nu sitter
han som huvudsekreterare i Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning och ir den som dagligdags
arbetar med Svensk Kod for Bolagsstyrning i en halvtidstjanst (vad han gor pa den andra
halvtiden har vi inte fatt klarhet i). I dag innebir kollegiets huvudsakliga roll pa marknaden
idag att forvalta bolagsstyrningskoden, men &dven det bredare uppdrag att verka for god
bolagsstyrning i landet. Lekvall hivdar att gruppen har fyllt ett slags tomrum hér nimligen att
det nu finns nagon som har att dgna sig at Corporate Governance som enda uppgift hir i
landet.

Expertperspektiv: Hans Hallefors

Genom rapporten Incitamentsprogram i Svenska borsnoterade bolag, en studie utford 2007 av
KPMG, fick vi kontakt med Hans Hallefors, tidigare doktorand i foretagsekonomi pa
Handelshogskolan i Stockholm. Nu arbetar han som specialist pa redovisningsbyran med
uppdrag att ha koll pa reglerna om aktierelaterade ersittningar. Arbetat innebér att bista med
kunskap nér svara fragor inom omradet uppstar, halla koll pa nya tillimpningar samt intern-
undervisning av revisorerna.

En oberoende granskare rost: Albin Rinnar

Albin Rénnar arbetar som operativ chef och specialist pa Nordic Investor Services, NIS, som
ir ett oberoende bolag som i huvudsak sysslar med bolagsstyrnings- och ersittningsanalyser.
Rénnars huvudsakliga uppgifter pa byran dr att gora djupanalyser, framforallt i omradet
incitamentsprogram, och han analyserar ofta forslag pa ersittningssystem pa uppdrag av
institutionella dgare infor bolagsstimmor.
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4.2 Reglerad information

Fortroendekommissionen gav efter sitt arbete aldrig ut nagra riktlinjer for ersittningar for
detta skulle skotas av bolagen sjdlva, enligt Nivert. I vissa fall finns det normer bland
foretagen, ett exempel pa detta berittar Nivert dr att avgangsvederlagen brukar normalt sett
ligga pa arton manaders 1on. Nir det giller ersdttningarna kan inte Nivert pastd att
fortroendekommissionen hade nagon direkt paverkan. Incitamentsprogrammen blev didremot
en stimmofraga, som ett resultat av kommissionens arbete och dessa system har tak i storre
utstrickning i dag, jimfort med tidigare. Ett annat resultat av kommissionens arbete var att
transparensen skrevs in i Aktiebolagslagen. Dock har Nivert inte uppfattat efterlevnaden av
dessa lagar som nagot problem.

Kommissionen ledde till inrdttandet av Kod for Svensk Bolagsstyrning. Enligt Lekvall &r
kodens grundprincip att ’f6lja eller forklara” som &r en en viktig mekanism for att koden ska
fungera som avsett, nimligen mer som ett forhallningssétt an en standard. En tvingande
reglering maste gilla alla foretag vid alla tillfillen och utan undantag, vilket innebér att
tvingande lagar definierar vad samhillet anser vara absolut ldgsta acceptabla nivan. Koden
ddaremot sitter upp en standard for bolagsstyrning som dr pa en hogre ambitionsniva, det som
skall vara god bolagsstyrning siger Lekvall. Nir det géller fragan om inforandet av koden lett
till ndgon fordndring nér det giller fortroendet for foretagens sitt att ersétta sina ledande
befattningshavare far vi veta att man inte sett tecken pa detta i den kodbarometer Kollegiet
publicerar varje ar. Kodbarometern dr en sammanstillning av kollegiets egna fortroende-
undersokningar eftersom ett av syftena med koden &r att forbiéttra fortroendet pa kapital-
marknaden och bland allménheten for hur bolagen skots. Didremot har intresset for
ersittningar okat enligt Lekvall, vilket i sig egentligen inte dr kodens fortjdnst. Den sédger inte
sa mycket detaljerat om ersdttningar, men framhaller att incitamentsprogrammen ska beslutas
pa bolagsstimman.

Pa fragan om Koden for Svensk Bolagsstyrning har forbittrat informationsgivningen, svarar
Rénnar att den visserligen har hjilpt till men den gar inte in pa den specifika informationen
kring incitamentsprogrammen och ersittningar. Det han tycker dr bra med koden ir att den
lyfter upp fragan om valberedning, stimmoordférande och styrelseordférande till stimmorna
vilket genererar bittre information och besluten hamnar faktiskt ndrmare dgarna. Detta &r
bade bra och daligt eftersom det krdver engagerade dgare. Manga sma aktiedgare dr generellt
sett bara intresserade av avkastningen och varken kan eller vill ta pa sig nagot inflytande i
bolaget. Det blir mer information och ddrmed svarare for dgarna att tolka och filtrera.

Hallefors uppfattning om foretagens agerande nér incitamentsprogram skall tas fram #r att
man brukar utreda ganska bra innan de lanseras. Man har man ofta en enhet eller en grupp
med redovisningsexperter, skatteexperter och virderingsexperter som hjilper till. Nir det
giller efterlevnaden av lagar och regler pa detta omrade har han dnnu inte stott pa nagra
allvarligare fel. Nar det giller tillaggsupplysningarna finns det kraftiga upplysningskrav pa
detaljniva och hér finns ofta mindre missar att polera pa, men detta brukar inte vara nagot som
stor den rittvisande bilden enligt honom. Nir Hallefors utfér sina granskningar av
incitamentsprogrammen &dr han frimst intresserad av att se om saker och ting dr korrekta ur
expertperspektivet snarare dn ett investerarperspektiv. Angaende tydligheten och den bild
helheten ger av programmens konsekvenser #r Hallefors erfarenheter hittills nagot
begrinsade, men antalet optioner och 16senkurs &r viktiga faktorer samt de villkor som giller
for att optionerna skall fa nyttjas. Det kan vara vanliga tjdnstevillkor eller ytterligare villor
som vinstniva eller forsiljningstillvaxt.
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Hallefors berittar att han har ett pagdende drende dir en sadan analys gors och dér har han
noterat att helhetsbilden av arsredovisningen inte var riktigt bra. Det var ett specifikt program
med kopoptioner dir de anstillda fick tre gratisoptioner for varje de kopte. Déir marknads-
virdena for dessa tas upp i arsredovisningen togs bara de kopta optionerna upp, informationen
om gratisoptionerna tvingades man leta efter pa undanskymd plats i noterna. Ytterligare ett
exempel pa en svarighet som Hallefors stott pa inom redovisning av incitamentsprogram
giller de eget kapital-reglerade programmen (exempelvis aktier, optioner). De redovisas till
den kurs som giller nidr programmen startar och justeras aldrig efter kursen som giller pa
balansdagen. Detta far till f6ljd att i hindelse av borskursens uppgang kan det bli en jittestor
forman som faller ut i slutindan, men redovisningsméssigt dr kostnaden baserad pa det som
var vid tilldelningen fran borjan. Alternativt blir det inte nagot virde alls pa optionen for att
borskursen gar daligt, men bolaget tar fortfarande en kostnad for den hela programtiden.

I detta sammanhang ndmner Hallefors sina tankar om att det kanske dessutom hade varit
intressant med en slags kanslighetsanalys i arsredovisningarna, diar man anger hur stora
virden det kan bli fragan om vid fordndringar i borskurserna. Pa sa sitt skulle bolagen kunna
forekomma eventuella reaktioner som leder till debatt snarare &n att ofrivilligt dras in i den.

Rénnar berittar att nagot han inte gillar dr nir det ges utrymme for undantag och subjektivitet
i ersdttningsprogrammen, utan menar att det skall finnas specifika nivaer och mycket pataglig
fakta. Vad han framst tittar pa nédr han gar igenom informationen ifran bolagen ir att den skall
innehalla komplett information, utan nagra luckor. Det som finns med ska vara tydligt och
inte tvetydig, och inget ska vara utelimnat. Rinnar far ganska snabbt en kénsla nér han ldser
en arsredovisning om bolagen forsoker dolja nagot. Detta kan till exempel mérkas nér det vid
vissa tillfdllen saknas information i form av viktiga pusselbitar som helt enkelt inte star med
eller dr undanskymda i notapparaten. Ett redovisningsdilemma som han har stott pa, och som
han sjilv tycker dr vildigt intressant, dr att vissa bolag, nér det géller optioner och inldsen av
optioner, inte skriver ndgot om att det dr krav pa anstillning for att kunna l9sa in optionerna.
Sjdlv skulle han vilja att bolagen var tvingade att skriva om det var krav pa anstillning for
inlosen eller konvertering av optioner sa man slapp gissa, vilket i sig blir ett bevis pa att man
inte far tillricklig information fran bolagen.

4.3 Relationen mellan transparens och fortroende

Det var pa Fortroendekommissionens initiativ som rekommendationen om att konstruktionen
av ersittningssystemen for VD och hela styrelsen skulle redovisas pa bolagsstimman tillkom.
Detta gjorde att det skapades en helt ny form av Oppenhet av dessa tidigare privata uppgifter
och nu finns ett helt annat jamforelsematerial tillgédngligt for jamforelse mellan bolagen. Pa
fragan om foretagen presenterar tillrackligt med information for att intressenterna ska kunna
gora rimliga avvagningar for ersittningarnas nivaer, svarar Lekvall att det finns tillrdckligt
med upplysningar, men de dr kanske inte alltid tillrickligt pedagogiska. Han anser att bolagen
borde kunna forsoka att forklara det hir pa ett lite enklare sitt istéllet for att halla det tekniskt
och invecklat. Det kriver att man &r vildigt insatt och kunnig om man verkligen ska forsta
systemen. Nir det giller utformningen av incitamentsprogram, och vem eller vilka Lekvall
tror det &r i forsta hand som kan paverka detta dr svaret att det &r styrelsen och styrelsens
ersittningsutskott som har hand om dessa forslag.

Nir det giller huruvida informationsgivningen #r forstaelig for alla papekar Rénnar att for
dem som jobbar med det hidr (exempelvis dgaransvariga pa institutionerna, konsulter som
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sitter och bevakar detta, som dven NIS sjédlva gor, samt bolagsjurister) dr det inga problem.
Men om man ser till de mindre aktiefigarna menar han att de i allménhet inte alls &r insatta i
de hir fragorna och det krivs en enorm grad av forenkling ndr man ska prata om de héar
sakerna. Ett exempel pa denna okunskap dr dd man fragar nagon pa gatan om vad de tycker
om bonusar kan de siga att det tycker de inte alls om, men egentligen kan det visa sig att de
menar optionsprogram.

Hallefors sédger att forstaelsen for incitamentsprogrammen hos utomstaende som investerare,
dgare och andra intressenter bor variera beroende pd vem den utomstiende #r. Ar det mer
avancerade investerare kan det vara begripligt, men Hallefors uppfattning &r att fragan kan
vara tvadelad. Dels dr det forstaelsen for programmet i sig och dels dr det den formella
redovisningen. Programmet i sig dr ofta begripliga men han dr inte sa siker pa att
redovisningen forstas av sirskilt manga for den kan vara komplicerad.

Rénnar har i sin tur noterat att det kommer mer och mer information om detta fran bolagen,
vilket langt ifran alltid gor det ldttare for allménheten att forsta. Att ta fram information och
presentera den pa ett sétt som gor att det blir forstaeligt dr egentligen en fraga for ledningen.
Han sédger ocksa att man inte ska glomma att vissa bolag gor detta vildigt bra, tillexempel
Wallenbergssfaren och Ericsson. Kanhédnda dr det sistnimnda ett specialfall da de har ett
mycket spritt dgande, vilket sitter det kravet pa dem. Men Rénnar tycker att det skulle vara
vildigt trakigt om det utvecklas till att informationsutgivningen fran bolagen skulle bli en
ooverstiglig mur, nir den tvédrtom ska vara som att 6ppna en dorr.

Pa fragan om Rénnar ser ett samband mellan en 6kad genomlysning av foretaget, och ett dkat
fortroende for foretagets agerande sidger han att det 4r nagot man absolut kan se. Han namner i
detta sammanhang Skandia som satts under en hel del utredningar efter skandalen som var
och som faktiskt okat fortroendet. Rannar uppmédrksammar oss pa att det finns ju andra bolag,
tillexempel oljebolag som inte behdver allmédnhetens fortroende pa samma sitt pa grund av att
de arbetar “business to business”. Visst kan de kanske behova stod fran aktiemarknaden for
att fa ett pris pa sin aktie om de vill gora investeringar men overlag kan de vara lite mer
hinsynslosa och nonchalanta nir det giller informationsutgivningen én andra bolag.

Angaende de foreteelser som uppenbarligen skadat fortroendet for bolagen lyfter Hallefors
fram faran att ett bristande fortroende i relationen dgare — foretagsledning kan paverka
kapitalmarknaden i slutindan. Detta att kapitalmarknaden inte far raka ut for nagon
fortroendekris dr sadant man skall skydda sig emot, men det dr svart att dra grinserna for var
lagregleringen borde ga in och gora samtidigt som dgarna maste fa gora vad de vill med sitt
aktieinnehav. Nir det giller om det finns nagot samband mellan 6kad genomlysning av
foretaget och okat fortroende for bolagen har Hallefors ingen egen empiri dag. Han anser
dock att det borde vara svarare kritisera hoga ersittningsnivaer om man kan visa att detta
tagits av bolagsstimman, en regel som ér ett resultat av svensk kod for bolagsstyrning.

Hir papekade Rénnar dessutom en personlig tanke angaende besluten som tas pa arsstimman
for ersittningspolicy. Det dr stimman med aktiedgarna som maste besluta om erséttnings-
programmen, men i de flesta fall &r dessa otroligt generella, subjektiva och fyllda med
undantag och/eller har styrelsen ritt att franga riktlinjerna. Det &r enligt honom som att ha en
folkomrostning om kérnkraft som bara dr radgivande som man dnda kan strunta i. Samma sak
giller nir bolag med incitamentsprogram som &r prestationsbaserade inte kan redovisa vilka
prestationsparametrar som giller pa grund av foretagshemligheter. Exempel pa detta dr om
bolagets forvintningar ligger Over eller under marknadens, vilket man inte vill visa for
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konkurrenter och analytiker, men bolagsstimman maste i alla fall besluta om incitaments-
programmen trots att de inte kénner alla grunder.

Om man vill bygga upp fortroendet hos aktiemarknaden pa ett strategiskt sétt maste det enligt
Rénnar goras en avvigning om man vill satsa pa de stora dgarna eller den breda massan. Nir
Ericsson till exempel fortfarande tillverkade mobiltelefoner var det viktigt for dem att ha en
bra bild hos allménheten eftersom det var hér de hade sitt stora kundunderlag. Detta att det &r
skillnad i konsumenttillvinda bolag eller inte paverkar synen pa saken, men rent juridiskt nir
det giller incitamentsprogram och liknande tror Rénnar att man i huvudsak bara bryr sig om
stordgarna. Det dr viktigast att forankra forslagen hos dem, till exempel kan det vara 10
personer som verkligen bestimmer av de 2000 personer som &r pa en arsstimma. De 2000
andra dter smorgas och tittar pa lite filmer om produkterna, men rent juridiskt och rent
maktméssigt sa dr det ganska mycket ett skadespel som pa nagot sitt uppfattas som en symbol
av Oppenhet, en typ av forum och arena. I sammanhanget &r det enligt Lekvall 6ppenheten
som egentligen 4r nyckeln eller sjdlva kidrnan i modern corporate governance.

4.4 Argumentation for ersattningar

4.4.1 Respondenternas roster

Niverts personliga asikt nir det giller fragan om erséttningsnivaerna &r att det ar viktigt med
ritt person pa ritt plats och detta kostar, eftersom marknadskrafterna verkar hir. Nivert anser
att det dessutom ir viktigt att visa forstaelse for dessa personers krav. Dessutom har inte en
VD samma LAS-skydd som andra anstéllda har och erséttningen &r delvis en kompensation
for avsaknaden av det skyddet. Men nagot tal om fantasisummor kan inte vara aktuellt &r
hennes fasta standpunkt. Enligt Nivert kan den svenska avundsjukan, eller den sa kallade
jantelagen, ocksa ha med saken att gora samt att insikten om vad den arbetsinsats och press
som en ledande befattningshavare egentligen utsitts for brister manga ganger. Nivert
konstaterar dven att legitimitet i viss man har med ersittningarna att gora darfor att om nagon
far 100 miljoner kr per ar foljer detta varken tak eller viggar och att detta blir ifragasatt dr inte
konstigt. Jaimforelsen med hur manga industriarbetarloner det kan ga pa en VD-16n dr en
vanlig jamforelse och hir anser Nivert att det maste finnas en rimlighet.

Lekvalls personliga syn pa varfor ersittningar blivit ifragasatta ur legitimitetssynpunkt dr att
det beror pa att det dr vildigt svart for gemene man att forsta hur ersittningar kan dra ividg sa
som skett. Han trycker pa att man ska komma ihag att under 1990-talet fanns det en princip
som var vildigt allmént utbredd att om foretaget gick bra och aktiedgarna fick god utdelning
var det rimligt att ledningen fick en viss skirv, ddrav utformades olika optionsprogram for
styrelser och ledning. Enligt Lekvall fanns det inga tankar om att det skulle vara tak pa
nivaerna och sedan skedde det som skedde och i nagra fall gick ersdttningsnivaerna
fullstindigt upp i himlen vilket naturligtvis fick folk att reagera och ifragasitta rimligheten. Pa
senare tid har han ddremot noterat ett annat synsétt ddr man anser att det dr dgarna som ska
dela pa bolagets vinster. Ledningen ska endast ha den 16n som krévs for att vara kvar och gora
ett bra jobb. Vad detta kan innebira for en VD-erséttning dr dock inte ldtt att séga.

Nir det giller informationsmottagarna, den sa kallade “medelsvensson” som intresserar sig
for denna information, tror Hallefors att den svenska “jantekdnslan” kommer in i bilden. Hans
egen uppfattning dr dock att det dr dgarna som far avgora hur mycket som skall betalas ut i
ersittningar. Visserligen sitter smaspararna i knéna pa de storre dgarna och de maste lita pa att
de storre dgarna hanterar fragan pa ett rimligt sétt och att de har vettiga utgangspunkter. Sa det
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hela dr nog medias och informationsmottagarnas snarare in ett lagregleringsproblem. Ater
igen lyfter Hallefors fram att dgarna far betala sa mycket de vill for att fa de bista
foretagsledarna, precis som i sportens vérld dir man koper de bista spelarna. Att ha ritt ledare
kan handla om manga miljoner i vinst i slutidndan, till och med flera miljarder i stora bolag.

Lekvall trycker ocksa pa att det i ndringslivet kan handla om bolag med miljarder i vinst dir
en duglig VD kan fordubbla detta medan en mindre duktig kan foroda resultatet. Eftersom
alla vill ha den dugligaste ledaren blir det enligt Lekvall en vanlig marknadsekonomisk fraga
om tillgang och efterfragan. Detta, hdvdar, han dr forklaringen till att det har blivit den stora
Okning av ersittningsnivaerna som vi sett. Att detta dr svart for gemene man att forsta kan
bero pa att de relaterar till vanligt folks 16ner. Jimfor man med industriarbetarloner r det
klart att det blir reaktioner, men Lekvall antyder hir att det inte finns nagra mekanismer som
gor att detta skall vara rittvist.

Angdende grunderna for nivasittning av ersittningarna papekar Rannar att det finns olika
branscher med olika traditioner hér. I finansbranschen &r det vildigt fokuserat pa personliga
egenskaper, det finns ju stjirnanalytiker exempelvis, och det finns en tradition med personliga
bonusar. Men i branscher med tillverkning och forséljning &r det bara rationella, objektiva,
bolagsgemensamma, kvantitativa, tydliga och métbara mal som géller. Rannar anser dessutom
att det gérna ska vara sadana parametrar som kan paverkas av personer, inte bara aktiekursen,
det ska med andra ord vara narmare det operativa. I och for sig kan ocksa detta gora det
svarare for desto lingre in i bolaget parametern ligger, desto hemligare blir den. Som
aktiedgare vill man veta vad det dr som beslutas, men det &r en balansgang detta var
mitningen skall ligga och hur resultatet ska miitas.

Ersdttningar blir manga ganger enligt Lekvall ifragasatta genom kommentarer som “maste
verkligen den hir personen pa den nivan och med den hir kvalifikationsgrunden ha den typen
av morot for att gora ett riktigt jobb?”. Samtidigt som detta resonemang kan ha relevans ir det
manga som hdvdar att ersdttningsnivaerna behovs for att likstélla ledningens ekonomiska
intressen med aktieigarnas. Lekvall vill undvika att ge sig in i debatten hir utan reflekterar
endast om att detta langtifran &r sjdlvklara saker och det finns vildigt lite vetenskaplig grund
for det ena eller det andra, det handlar om mer tro &n vetande. Lekvall ifragasatte dven hur
man kan dra grinser mellan olika grunder for ersittningar. Vad det giller traditioner i
branschen 4r han osidker, men det som kan vara av betydelse &dr hur mycket man i branschen dr
beredd att betala for en VD. Sammanfattningsvis tycker Lekvall att vore forskriackligt med ett
16nesystem ddr den personliga formagan inte skulle ha stor betydelse. Han kan inte se annat
dn att en kombination av rationella, branschspecifika och personliga grunder vore det bésta.

Vi far dven veta att Lekvall tycker att i en fri marknadsekonomi dr det ingen idé att prata om
legitimitet for erséttningar, de blir vad marknaden gor dem till. Tar man en idrottsman som &r
oerhort kommersiellt virdefull dr det klart att han eller hon kan fa bra betalt, och det har
varken med legitimitet eller med illegitimitet att géra. Denna bedomning tycker Lekvall &r
irrelevant, for visst kan man tycka att virlden dr orittvis, men “det dr ju en annan sak”. Han
sdger att det &r likadant i néringslivet, diar det handlar om ér att det dr enormt stora véirden pa
spel bade vid vinst och vid forlust. Enligt Lekvall bygger legitimitet pa att det i samhillet
skulle finnas nagon slags l6neniva som &r rimlig, men enligt hans egen uppfattning gor det
inte det.

Nir det giéller de jamforelser som media ofta gér mellan idrotten och néringslivet anser Nivert
att det egentligen handlar om tva helt olika vérldar. Angaende nédringslivets toppar finns det
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en kinsla av att de inte dr godkidnda av den breda massan pa grund av att man hir kriver
nivellering, nagot som inte forvintas av en artist eller idrottsman. For en artist anses det
positivt att tjdna stora pengar medan det for en chef anses vara nagot negativt. Hon framhaller
dessutom att ett bolag i grunden inte dr nagot demokratisk organisation utan rétt person maste
verka pa ritt plats.

Hallefors berittar att han hade tagit upp jdmforelsen med elitidrottens stjarnor och
néringslivets toppar och synen pa deras ersittningar i kaffesoffan pa jobbet och fragade vem
som var viktigast och vem drar in mest pengar. Da tyckte majoriteten att det &r acceptabelt att
Peter Forsberg tjinar mycket pengar men inte foretagsledare, detta dr nagot han sjilv sdger sig
ha svart att halla med om dven om det kan vara en kontroversiell hallning. Den egna asikten
ir att det giller att kopa de bésta foretagsledarna. Av responsen i kaffesoffan att doma tolkar
han att instéllningen 4dr som den allmént svenska avundsjukan. Men han séger att detta dr en
svar debatt som pa manga sitt har med den marknadsbaserade ekonomin att gora.

Slutligen tror Rannar att omgivningens reaktioner pa dessa saker beror pa att det finns nagot
som NIS brukar benimna som “outrage factor”. Detta uppstar néir den allménna opinionen blir
tillrackligt upprorda och reagerar med att “nej, sa har mycket pengar kan inte dessa personer
tjana!”. Men samtidigt &r det bara att titta pa USA, dir finns det mycket hogre tolerans mot
hoga ersittningar dn vad det gor i Europa. Hér i Sverige och Europa ofta dr vanligt att man
sdtter det i relation till hur manga industriarbetarloner man kommer upp i, och hir kan det inte
vara for stort gap, tror Rénnar.

4.4.2 Medias rost

For att ytterligare fanga in roster i bolagens omgivning nér det giller fenomenet vill vi dven
lyfta fram ett urval av mediaartiklar som belyser argumentationen. Intressant att borja med hér
iar ett referat av Etikkollegiets10 uttalande om legitimitetsproblemet. De hdvdar att en viktig
forklaring till problematiken #r att en del foretagskulturer bygger pa att det dr den egna
ekonomiska vinningen som gor att man anstringer sig och arbetar. Kollegiet menar att
girigheten har gjorts till vigledande moral och detta giller till och med den hogsta
foretagsledningen. Insatta personer hidvdar dock att om girigheten kan tyglas till att verka pa
lang sikt undviks problemen. De soker konstruktioner for att goéra incitamentsprogram
tillrickligt langsiktiga for att binda upp medarbetarna eller vinta med utbetalningar tillrickligt
linge, men i praktiken &r detta néstan omdjligt. Lonsamhet dr naturligtvis nddvéndig, men
vinstmaximering far inte bli kriteriet for vilken moral foretaget har (Svenska Dagbladet
070829, s 5).

De personer som far del av de guldkantade bonussystemen forsvarar sig med att tala om
nyttan for dgarna. I dessa resonemang framhivs ofta chefens vikt och oumbirlighet, men
uttrycket “enbart en fluga gor ingen sommar” kan vara aktuellt dven hidr. En vinkling som
sdllan berors ér fragan om eventuell effekt pa de andra, de anstilldas, motivation. Fragan ar
inte oviktig, eftersom personalgruppens insats vida Overtridffar enskilda chefers insatser.
Anser laget att ledarna dr overbetalda, 6kar det knappast motivationen. Ledarnas girighet har
snarast nedséttande effekt pa deras motivation att prestera (Karsten SVD 080325, s 31).

Landets forre ndringsminister, Leif Pagrotsky, relaterar i en kronika i GP till en aktuell
skandal inom finanssektorn och hivdar att i centrum stod incitamentssystemet som utformats
for att gora det enormt 16nsamt att kamma hem en spekulation, men som ocksa gjorde det

10 Etikkollegiet &r ett forum for etik i arbete och samhillsliv.
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frestande att “dra en vals”. Han konstaterar dven att “kombinationen av exceptionella
drivkrafter och frestelser, exceptionella kontrollproblem och exceptionellt stora virden har
tillsammans blivit en hixbrygd som utgor en fara for det finansiella systemet”. Avslutningsvis
slas det fast att som styrinstrument dr programmen sa gott som oanvindbara (Pagrotsky, GP
071003, s 2).

Dagens Industri, DI, rapporterar om en undersokning gjord av konsultfirman Sahlgren &
Skog under rubriken "Bonuslon ifragasatt”. Enligt denna anser tva tredjedelar av Sveriges
storsta foretag att bonusloner egentligen inte sporrar till rétt beteende. En majoritet av de
tillfragade foretagen dr missndjda med sina beloningsmodeller (Dagens Industri 080325, s
13). Nir det giller fragor om ersittningar till ledande befattningshavare konstaterar en av
DI: s kronikorer att manga fragor och langa diskussioner #gnas at olika bonus- och
ersittningsfragor. Alldeles for lite omsorg dgnas at att reda ut om ledningen verkligen gjort
sig fortjant av extra ersittning (Wilke DI 080311, s 33).

I sparen av den goda konjunkturen som rader har undersokningar av oberoende institut visat
att ersdttningsnivaerna som foretagen betalar ut ligger pa en hog niva. En av dessa
undersokningar gjord av Nordic Investor Services, NIS, visar pa detta och en slutsats som
dras dr att system med nagon typ av rorlig erséttning dr hir for att stanna. Foretrddare for
analysinstitutet NIS riknar dessutom med att bonusprogrammen kommer att bli en stor fraga
pa kommande bolagsstimmor. I sparen av de skandaler som drabbat niringslivet har
stordgarna intagit ett tydligare engagemang i utformandet av programmen, pa bekostnad av att
de blivit krangligare for den vanlige aktiedgaren att genomskada. Nagot som ocksa till sist fa
till foljd att knappt mottagarna forstar vad de ska astadkomma for att bli belonade (Lindstrom
GP 061118, s 73).

Det mirks tydligt att intresset for de hér fragorna har vickts pa allvar den senaste tiden. Enligt
en studie bestilld av Forsta AP-fonden'' utford av en forskare vid Swedish Institute for
Financial Research'> har man kommit fram till att de aktierelaterade incitamentsprogrammen
kostar dgarna mycket stora summor varje ar utan att man egentligen vet vilken effekt de har
pa lonsamheten. Kollegiet for bolagsstyrning har i en egen undersokning visat pa ett allmént
misstroende mot bolagens sitt att hantera de hir fragorna. Intressant att notera ar att reportern
i samma artikel lyfter fram en annan undersokning utférd av KPMG" dir man pavisar att
viljan att inféra nya incitamentsprogram finns och att man da dven vill belona storre
personalgrupper (Ollevik SvD 070607, s 6).

Ekonomijournalisten Jan Wiingelin skriver i en artikel att enligt Andra AP-fondens VD Eva
Halvarsson &r foreteelserna med orimligt hoga ersittningar i svenska bolag en smitta fran
USA. Ett uttalande fran ordférande i Ericsson, Michael Treschow, ger grund at detta
pastaende da han hénvisar till USA nir han vill se hogre arvoden i svenska bolag. Artikeln
framhaller dessutom att det inte alls finns grunder for att dra likhetstecken mellan svenska
bolag och vad som hidnder i de amerikanska. Det riitta &r att titta pa bolag for bolag och
virdera det arbete som utrittas nir ersittningsnivaerna diskuteras (Wiingelin DI 080317, s 8).

Folksam, som representerar en av landets storre institutionella dgare, gar i en artikel i DI
Oppet till attack mot erséttningsprogrammen i storbolag som Ericsson och Volvo. Den senaste
stimman lyckade de tillsammans med andra institutionella #gare stoppa ett kritiserat

' En av Stockholmsbérsens storsta aktorer, enligt artikelforfattaren.
2 Ett privat institut som frimjar finansiell forskning.
13 Studien heter Incitamentsprogram i svenska borsnoterade bolag, utférd 2007.
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bonusprogram i Ericsson och infér kommande stimma kommer de aterigen att ga emot
foretaget i denna fraga. En av orsakerna till deras motstand ar att de anser att
ersdttningssystemet inte har nagon egentlig koppling till hur bolaget presterar jamfort med
konkurrenterna (Palutko, Macéus & Strandberg, DI 080408, s 16).

Aktiespararna, som representerar en stor grupp av landets smasparare, berittar i en DI-artikel
att de vilkomnar en differentierad bild nir det giller erséttningarna. De tycker att det &r bra att
bolagen ser dver sina ersittningar och i vissa bolag kan en hdjning vara motiverad men i
andra inte. Det som #r viktigt dr att det ges en tydlig motivation till eventuella hdjningar och
att detta inte bara gors slentrianméssigt ute i foretagen. Pa samma uppslag berittar VD: n for
AMF pension att de arbetar hart med att anpassa alltfor generdsa incitamentsprogram i flera
bolag. Han anser att bolagen borde ha lért sig dver tid vad som &r brukligt och acceptabelt
(Askéker & Svensson, DI 080311, s 6, 7).

DN: s ekonomijournalist lyfter fram att 16sningen pa problemet dr hardare nypor hos tydligare
dgare, men ocksa en kulturfordndring i de rokrum dér niosiffriga bonusar tidigare bara vickt
beundran. Naringslivet behdver fler kvinnor i ledande befattningar, en Oppnare atmosfir,
héansyn till den sociala verklighet man arbetar i, andra métare pa framgang &dn bonusprogram
som inte tal offentlighetens ljus (Ekdal DN 031130, s A02).

DI: s korrespondent i London berittar om en relativt ny foreteelse bland foretagens sitt att
ersitta sina ledande befattningshavare som belyser ett nytinkande i dessa fragor. Som ett svar
pa kritiserade bonusprogram har ett bolag i reklambranschen infort vad de kallar Heathbuilder
(jfr Skandias Wealthbuilder). Det &r ett program som syftar till personalens bidsta med
grundidén att oOkat vilbefinnande ger bittre lonsamhet for foretaget. Om deltagarna i
programmet nar de hilsorelaterade mal som satts upp och sjukfranvaron minskar med 20
procent kommer detta att premieras med “reda pengar”. Initiativtagaren till denna variant av
incitamentsprogram berittar att hon vill skapa en vi-kénsla pa foretaget, men hon &r ocksa
Overtygad om att béttre hilsa ger bittre trivsel, bittre kvalitet i jobben de levererar och i
slutdndan bittre 16onsamhet (Strandberg DI 080329, s 12).

En intressant och framtridande dimension i samhillsdebatten om ersittningar till ledande
befattningshavare &r att det ofta gors paralleller till fenomenet erséttningar till elitidrottsméin
(Bergstrom DN 020224, s A4). Ett inhemskt exempel en parallell &4r konstaterandet att
ishockeyspelaren Peter Forsberg tjanade 400 Mkr aren 2000 — 2004. Denna ersittningsniva
foranledde inte nagot kritikerdrev fran massmedias hall att jimfoéra med hanteringen av andra
sa kallade ersittningsskandaler i ndringslivet som blivit hardbevakade och lett till starka
kritiska diskussioner (SvD 23 okt 2005).
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5 Analys

detta avsnitt foljer redogorelsen av processen som inneburit att vi brutit ner vart empiriska

material i sokandet efter monster som kan ligga till grund for relevanta slutsatser. Denna
del av rapporten byggs upp i en semiotisk ldsning ddr empirin sd att sdga utmanas av var
teoretiska referensram. Hir dr det uppbyggt i enlighet med var arbetsmodell och efter
empirins frageomrdden: Reglerad information, relationen transparens och fortroende samt
argumentationen for ersdattningar. Den andra delen av analysen dr en djupare reflektion ddr
vi som forfattare stiller oss bredvid texten och viver in vdara egna tankar.

5.1 Semiotisk analys

5.1.1Reglerad transparens

Vad det giller efterlevnaden av lagar och regler i bolagens sitt att ersitta de ledande
befattningshavarna och hur de informerar om detta anser samtliga respondenter att det
generellt skots bra ute i praktiken. Detta dr nagot som pekar pa att bolagens attityder mot de
relativt nyinforda lagarna inom omradet har blivit accepterade. Dock ger de befintliga lagarna
och rekommendationerna utrymme for viss kreativitet eftersom de i vissa fall é&r
forhallandevis generella. Vi har genom empirin fatt veta att det forekommer att bolag lagger
viktig information pa undanskymd plats i notapparaten vilket gor det svarare att fa en
helhetsbild av ersittningsprogrammen och de konsekvenser de kan fa. Med ett kritiskt
forhallningssitt kan en parallell hir dras till principal-agentteorin som lyfter fram att agenten
handlar rationellt och ser till sin egen fordel i sina val. Detta att undvika att limna mer
information 4n vad lagen exakt kriver och att till viss del skymma undan information kan
vara ett sitt att slippa forklara och sta for de val man gjort. Man kan dock fundera 6ver om det
i det langa loppet ér till sin egen fordel att dolja information, men det dr en fraga som gar
utover vart fokusomrade.

Genom exempel som lyfts fram av respondenterna framkommer det dessutom att
normeringen anses vara otillricklig i vissa fall. Det ena gillde att redovisningen av de eget
kapital-reglerade programmen (aktier, optioner) borde tas upp till den kurs som giller pa
balansdagen och inte bara nir programmen startade. Det andra &r att det borde finnas krav pa
en slags kinslighetsanalys av ersittningsprogrammen som skulle minska eventuella
Overraskningar och ge en tydligare bild dven for den genomsnittlige aktiedgaren. Det tredje
som ansetts ofullstdndigt dr att man inte skall behova gissa sig till om det finns krav pa
anstillning for inlésen eller konvertering av optioner riktade till anstélld personal.

Att en expert och analytiker maste gora sadana gissningar tyder pa brister i den reglerade
redovisningsinformationen. Dessa tva aktorer dr enligt intressentmodellen inblandade i den
krets av bolagets intressentgrupper som utgdrs av de storre aktiedgarna och investerarna,
vilket visar pa att bolagen misslyckas med att uppfylla sina viktigaste intressenters krav. Detta
ar nagot som orsakar fortroendeproblem. Ytterligare ett misslyckande fran bolagens sida ar
det faktum att ndr tva dmneskunniga personer flertalet ganger stoter pa komplexa och
svarforstaeliga incitamentsprogram, hur skall man da rimligen kunna forvénta att mindre
amneskunniga personer ska forstd inneborden av programmen. Redovisningen #r det
viktigaste verktyget for bolagets kommunikation till dess intressenter och om inte de inom
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omradet mest redovisningskunniga r tillfreds med hur informationsgivningen skots dr det
tecken pa att det foreligger behov av forbittringar hér.

Nir man dr inne pa behovet av forandringar ifragasatte vi om de insatser som faktiskt gjorts,
bland annat genom Fortroendekommissionen, har lett till dkat fortroende. Kommissionens
forsok till att oka fortroendet resulterade i en del lagfordndringar, dock innefattar ingen av
dessa nagra detaljerade krav pa ersittningsfragan utan bidrog mest till att fragan om
ersittningar till ledande befattningshavare nu skall lyftas upp pa bolagsstimmans dagordning.
I Koden for svensk bolagsstyrning finner man storre krav pa informationen, men koden dr
ingen tvingande reglering sa den riskerar bli tandlos mot bolagen, som i stort sett kan bortse
ifran dessa krav om de vill. Vi kan alltsa konstatera att lagfordndringar har ganska nyligen
gjorts, dock uppfattas det inte av vara respondenter som fullt tillrickliga.

Har framtréder ett visst monster som belyser behovet av att ytterligare normering maste till pa
detta omrade for att styra upp informationsgivningen. Samtidigt kan det vara sa att de
lagforandringar som nyligen gjorts fortfarande &r sa nya att man behodver ge dem tid for att
bolagen ska ldra sig tillimpa dem. Dessutom framhaller redovisningens principer om
Oppenhet att syftet med redovisningsnormerna ir att ge tillrdcklig och tillforlitlig information
for att kunna fatta investeringsbeslut, vilket ocksa syns i intressentteorins uppstillning av
olika aktorer och hur de anvinder bolagens redovisning. Redovisningen dr med andra ord inte
tiankt att vara anpassad till den breda massan och for att ticka in alla intressenter i bolagets
omgivning. Darfor kan det vara sa att lagarna inte bidragit med okat fortroende darfor att det
helt enkelt dr fel ansats for att fa bukt med fortroendeproblemet. Bildandet av lagar anvinds
ofta som ett sitt av regeringen att visa handlingskraft och att de forsoker atgérda ett problem
genom maktutovning. Fran denna synvinkel dr lagar och normer inom omradet mer en
konsekvens av problemet én en orsak till att legitimiteten brustit.

5.1.2Relationen mellan transparens och fortroende

I strivanden att forbittra transparensen ger normer och regler positiva effekter eftersom de
tvingar fram en grundliggande niva av 6ppenhet. Men for att vara fortroendeskapande skall
informationen ocksa vara tydlig, korrekt och begriplig. Ett vanligt antagande dr att ju mer
information fran foretaget desto bittre, men detta kan leda till att mottagaren dridnks i
information och da forfelas syftet med normerna och redovisningsstandarderna, helt i linje
med transparensteorin.

Forstaelsen for programmen i sig brukar inte vara nagra problem men det &r inte sdkert att
redovisningen begrips av sidrskilt manga. Det verkar i regel finnas tillrdckligt med
upplysningar, men av respondenterna far vi veta att de kanske inte alltid ar tillrickligt
pedagogiska. En av dessa berittar dock att det finns bolag som gor detta vildigt bra,
exempelvis Ericsson, vilket forklaras av att detta bolaget har ett spritt dgande ett faktum som
sétter det kravet.

I en strivan efter insyn och dppenhet finns det ett slags jamviktstillstand, optimal transparens
enligt Oxelheim, dédr informationsutgivningen mdoter mottagarens krav. I detta lige reduceras
osdkerheten vilket betyder hogre fortroende och denna Oppenhet anses vara en viktig nyckel i
modern bolagsstyrnings sitt att hantera fortroendefragan. En av vara respondenter tar vid
dessa fragor upp exemplet Skandia som satts under en hel del utredningar och patvingad insyn
efter skandalen, vilket faktiskt okat fortroendet for bolaget idag. De bolag som underkastats
utredningar anses inte ha nagra “skelett i garderoben” kvar vilket ger en bra grund for att
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fortroendet skall kunna byggas upp pa nytt. Forutom dessa utredningar kan dessutom medias
insyn hjélpa till att uppdaga oegentligheter i bolag som bidrar till att sanera marknaden.

I ett forsok till att 6ka fortroendet har 6kade transparenskrav gjort att ersdttningsprogrammen
skall beslutas av bolagens arsstimma. Detta borde gora det svarare att kritisera bolagen for
hoga ersdttningar, men undersokningar visar att detta inte lett till nagon fordndring nir det
giller fortroendet i fraga. Nagot som dessutom kan ge upphov till bristande legitimitet dr att
det i ersdttningsprogram ges utrymme for subjektivitet, svepande skrivningar och undantag
som ger styrelsen ritt att franga de riktlinjer som arsstimman beslutat om. Samma sak giller
nédr man ldgger fram prestationsbaserade program som pa grund av foretagshemligheter inte
anger vilka malen dr. Om sa dr fallet blir resultatet att arsstimman egentligen inte vet vad de
beslutar om och att den Svenska koden for bolagsstyrning blir tandlds. Resultatet av detta blir
att stimman juridiskt och maktmaéssigt sett mer ses som en symbol av dppenhet, en typ av
arena for bolagets intressenter att fa chans att uttrycka sina asikter. I slutindan blir det hela
egentligen bara ett spel for galleriet, nagot som for tankarna till legitimerande strategier som
bygger pa att fasaden utat konstrueras sa att den moter omgivningens krav medan den
operationella verksamheten fungerar med helt andra virdegrunder — ett slags strategiskt
hyckleri helt enkelt. Vad som stoder ett sadant kritiskt forhallningssétt dr det faktum att
bolagsstyrningskoden inte har okat fortroendet for erséttningar.

Fortroendet anses bygga pa bolagens sitt att kommunicera och informera om sina ersittnings-
system. Om det inte dr utbudet pa information som #r problemet kan sittet som bolagen
konstruerar och presenterar informationen pa paverka fortroendet. Om bolagen skall kunna
bygga upp fortroendet pa kapitalmarknaden kan en avvidgning om man vill satsa pa de stora
dgarna eller den breda massan av smadgare behova goras. For ett konsumenttillvént bolag ar
det viktigt att skapa en bra bild hos minniskorna i samhéllet, eftersom kunderna finns dir. Ett
industritillvint bolag kanske kan vara lite mer nonchalanta vad det giller sin informations-
givning eftersom de inte far samma granskande 6gon pa sig och deras intressenter dr mer
insatta och kan hantera informationen pa ett annat sitt. Just detta att bolagens
intressentgrupper dr numera sa olika och omfattande gor det vildigt svart for bolagen att hitta
nagot gemensamt sitt att presentera ersittningssystemen som anses vara det bista ur alla
intressenters synvinkel. Enligt intressentteorin &r detta faktum att det dr svart att uppfylla alla
intressentgruppers mal nagot som forsvarar relationen och fortroendet mellan bolag och dess
omgivning.

Detta att ersittningssystemen genererar plotsliga och stora bonusar till bolagsledningen har
inneburit en utlosande faktor som flertalet ganger visar sig i omgivningens pahopp och
kommentarer mot bolagens agerande. Om inte ens mottagarna av erséttningarna vet vad de
ska astadkomma for att bli belonade kan man inte forvinta forstaelse fran intressenterna. Ett
faktum som inte borde vara ovintat med tanke pa Pfeffer och Salancik’s teorier om att
legitimitet dr nagot som uppmérksammas forst nédr det saknas, samt den sa kallade “outrage
factor” som innebdr att omgivningen reagerar nér bolagen gatt for langt.

Nir det giller det fortroende som kommer av transparens innefattar den #ven andra
intressenter an de man forst tanker pa nar det géller den reglerade redovisningen. De delar av
redovisningen som enligt lag &r offentlig riktar sig till alla aktorer och hér skall kommas ihag
att detta inkluderar myndigheter som gor att bolagen &r forsiktiga i sin redovisning av
ersdttningsprogram. Detta dr nagot som lagger vissa hinder i vigen for ett legitimerande.
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I viss man bidrar dock den frivilla sociala redovisningen som kan innefatta delar av
ersittningspolicys till 6kad insyn och foljaktligen en storre plattform for att intressenter skall
kunna gora avvigningar om det ir legitimt eller inte. A andra sidan kan en foljd av dkad
informationsgivning stélla storre krav pa kunskaper och kompetens hos ldsarna for att de skall
kunna forsta grunderna till erséttningssystemen. Investerarna och myndigheterna kan hantera
en okad komplexitet genom att de i allménhet forfogar over storre kunskapsresurser. Andra
aktorer i bolagens omgivning som leverantorer, kunder och mindre aktieigare blir ddremot
mer utsatta och risken att legitimiteten fran dessa grupper minskar &r uppenbar.

Slutligen kommer #ven intressenternas virderingar in i bilden hir vilket ger en tydlig
koppling till den vidgade intressentmodellen. Transparensen medfor att intressenterna kan se
bolagens sitt att hantera erséttningarna och kan da avgora huruvida de anpassat sig till de
dominerande virderingar och attityder som ligger till grund. Om bolagen lyckas anpassa
informationsgivningen sa att deras virdegrunder framgar kommer legitimiteten att 6ka som en
foljd av detta.

5.1.3 Argumentationen for ersattningars legitimitet

Nir man stéller fragor om hur man argumenterar for ersittningar har vi fran alla respondenter
direkt fatt svar som bygger pa rationella grunder som marknadsekonomiska mekanismer,
exempelvis att ritt person pa ritt plats kostar pengar. Vara respondenter forklarar att ledare i
bolag har ett stort ansvar och det dr stora viarden som star pa spel diar en duglig ledare kan
fordubbla ett resultat medan en mindre duktig kan foroda det. En synpunkt fran
bolagsstyrningskollegiet hidvdar att ersdttningsnivaerna behovs for att likstédlla ledningens
ekonomiska intressen med aktiedgarnas. Eftersom alla vill ha den biste ledaren blir det en
fraga om tillgang och efterfrigan dir dgarna far avgora hur mycket som skall betalas. Med
detta argument som grund anses det inte ens vara relevant att prata om legitimitet for
erséttningar dér det dr informationsmottagarnas problem att de inte forstar dessa grunder.

Detta monster visar att det dr rationella argumentationsverktyg som oftast tas till i samtalen.
Ytterligare argumentationslinjer i detta spar handlar om att chefer och ledare tar en stor
personlig risk, dels som bolagets ansikte utat och dels genom den arbetsinsats och press som
de utsitts for. Samtidigt har de annorlunda anstillningsvillkor i jimforelse med andra
anstillda i bolaget. Detta dr nagot som intressenterna i bolagets omgivning har svart att inse
och forsta, men dessa skil bor enligt insatseffektivitetens grunder berittiga till hogre
ersdttningsnivaer dn vad annan personal kan ha.

Att det dr svart for gemene man att forsta grunderna for erséttningarna hivdas ocksa bero pa
att de gérna relaterar till vanligt folks Ioner, industriarbetarloner, samtidigt som man séger att
det inte finns nagra mekanismer som gor att en sadan jamforelse skulle vara rittvis. Det
verkar finnas en uppfattning i samhillet generellt sett om att det finns en slags 16neniva som
ar rimlig, men sa dr det inte hidvdas bestimt. Hér ignoreras uppenbarligen de vérderingar som
gor att man som intressent i bolagens omgivning faktiskt gor jamforelser pa detta sitt.
Formodligen dr det framforallt de ”mindre” intressenterna, de spridda smadgarna, som jamfor
pa detta sitt av det enkla skiilet att det &r en patagligt och lattforstadd jamforelse.

Aven om bolagen sjilva anser att fgarna ir de viktigaste intressenterna forutsitter bland annat
bolagskoden att det dr marknaden, i form av andra intressenter, som ytterst avgor om
ersittningarna dr godtagbara eller inte. I denna vidare krets finns uppfattningen att
ersittningarna inte dr acceptabla, utan man forvintar en nivellering hér. Visserligen kan media
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ha en roll i sammanhanget eftersom den ibland ger en onyanserad bild av ldget som kan vicka
den "svenska avundsjukan”, eller den sé kallade jantelagen'®, i dessa fragor.

Hir ser vi ett antal argument for att erséttningarna blivit som de blivit, vilket omgivningens
aktorer skulle kunna acceptera eftersom de bygger pa rationella grunder. Detta star i tydlig
relation till det osynliga kontraktet i agent/principal relationen som innefattar prestation i
utbyte mot kompensation. Att en duglig ledare fortjinar hog ersittning eftersom dennes
agerande i bolaget genererar mervirden till dgarna dr ett argument med tydlig férankring i
denna teori. Ett argument vil sa bra (som dessutom anvints linge och frekvent), om det inte
vore for att fortroendeproblemet de facto kvarstar, som undersokningen visat.

En forklaring till den laga acceptansen for ersdttningarna kan vara det som Etikkollegiet
hivdar, ndmligen att en del foretagskulturer bygger pa att det dr vinstmaximering och den
egna ekonomiska vinningen som blivit vigledande moral i bolagen. Ofta framhévs chefens
vikt och oumbirlighet som en forklaring, men uttrycket “enbart en fluga gor ingen sommar”
belyser risken att om intressenterna anser att ledarna &r Overbetalda Okar det knappast
fortroendet, ledaren dr namligen inte ensam om att astadkomma resultatet. Nagot som styrker
detta dr undersokningar som visat att tva tredjedelar av Sveriges storsta foretag anser att
bonusloner egentligen inte sporrar till ritt beteende. Vissa respondenter pastar dessutom att
som styrinstrument dr programmen sa gott som oanvindbara och de kostar dgarna mycket
stora summor varje ar utan att man egentligen vet vilken effekt de har pa 16nsamheten.

Reaktionerna fran intressenterna i bolagens omgivning visar monstret att de verkligen blir
paverkade av bolagets agerande. Nir de blir tillrdckligt upprorda och reagerar uppstar den sa
kallade “outrage factor”, vilket antyder att erséttningsnivaerna har natt grinsen for vad som
anses rimligt. Detta forhallande stods av legitimitetsteorin som framhaller vikten av kon-
gruens mellan bolagets virderingar och de virdesystem som rader i det storre sociala system
som bolaget dr en del av som nagot essentiellt i strivan att uppna legitimitet for ens agerande.
Nir intressenterna i bolagens omgivning inte forstar och kan acceptera bolagens agerande
brister det uppenbarligen i denna kongruens.

Media har dessutom lyft fram det forhallandet att alldeles for lite omsorg dgnas at att reda ut
om ledningen verkligen gjort sig fortjant av extra ersittning. Tidigare tycks det vara sa att
man ansag att om foretaget gick bra, och aktiedgarna fick utdelning var det rimligt att
ledningen fick en viss skérv av detta, men nu dr det inte sa utan ledningen skall ha den 16n
som krivs for att de ska vara kvar och gora ett bra jobb. Det &r nér ledningen inte tar sin del i
det gemensamma ansvaret att skapa en langsiktigt ansvarstagande kultur i néringslivet som
det uppstar spianningar som tar sig uttryck pa de sitt vi sett ovan. Den vidgade synen pa
intressentteorin och kirnan i legitimitetsteorin visar att attityder och virderingar har en stark
koppling till fértroendeproblemet.

Nir vi i var empiriska undersokning forsokte hitta andra grunder #@n de rationella argumenten
som vi hittills lyft fram var ndsta argumentationslinje att ersittningarna beror pa traditioner i
branschen. Det kan absolut vara av betydelse hur mycket man i branschen 4r beredd att betala
for en VD, men att enbart ha det som grund ger en stor osdkerhet och lite legitimitet.
Dessutom ser det olika ut i olika branscher. Empirin ger oss exempel pa att det i finans-
branschen ir starkt fokuserat pa personliga egenskaper, exemplifierat med de sa kallade
stjarnanalytikerna, medan det i branscher med tillverkning och forsiljning &r det viktigt med

4y antelagen &r ett nordiskt begrepp, framforallt svenskt, priglat av sméastadsmentalitet och avundsjuka
(Nationalencyklopedin).
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rationella, objektiva, tydliga och offentliga mal. Samtidigt anses det vara fel med erséttnings-
system didr den personliga kvalitén inte har betydelse. Vad som skall kommas ihag &r
dessutom att enbart rationella grunder eller rena traditionsgrunder for legitim auktoritet
fungerar bara i rena byrakratier eller i gamla hierarkiska system utan att bli allmént ifragasatt.
I den moderna organisationen diaremot har personliga egenskaper och en féormaga att leverera
kommit att bli det som ligger till grund for auktoritet och legitimitet. Detta sammantaget visar
att om man ldmnar Over ersdttningarna till att bero enbart pa branschkutym kommer det
antagligen inte bli nagon storre skillnad fran hur det ser ut idag. Att borsnoterade bolag saknar
en enad front i fragan tolkar vi som att vara en del av legitimitetsproblemet, och olika
ersittningsgrunder i olika branscher gor inte den fronten starkare.

Av detta trider det fram ett monster som visar att rationella argument inte ricker for att
tillfredsstilla intressenternas krav pa forklaringar. Fortsdtter man att vara ifragaséttande och
inte nojer sig med de rationella grunderna har vi markt att vi tritt in i ett kiansligt omrade. Vi
har kunnat skonja att det néstan blir lite obekvamt och nagot riktigt svar ges inte utan man tar
till argument som branschpraxis, bristande insikt och okunskap samt hinvisar till jantelagen i
omgivningens reaktioner.
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6 Slutsatser

! !a’r presenterar vi de resultat funnit genom var semiotiska ldsning. Inledningsvis tar vi
upp vara arbetshypoteser som varit till hjilp att finna forklaringar som leder till svar pa
forskningsfragan.

I var analys trider det fram ett monster som visar att den reglerade transparensen/befintliga
lagregleringen i sig inte ar tillrdcklig for att astadkomma legitimitet. Bolagens olika
intressentgrupper har olika forutsittningar och mal. Detta resulterar i att det ar mycket svart
for bolagen att anpassa sin redovisning till de olika intressenterna. I férsta hand gors redovis-
ningen for att uppfylla investerarnas behov och dessa skiljer sig fran vad andra intressenter i
bolagens omgivning kriaver. Att lyckas na den optimala transparensen for att uppfylla alla
intressenternas krav och forvéntningar pa insyn som skall borga for legitimitet 4r ocksa
mycket svart. Viss frivillig, anpassad informationsgivning ges i denna riktning, men i
dagsldget har detta dnnu inte lett till okat fortroende i fragan om hur bolagen hanterar
ersdttningsfragan. Att ytterligare satsningar i denna riktning leder till 6kat fortroende r troligt
men enbart ett sadant agerande ir inte rillrickligt for att komma till ridtta med problemet.

Nir det giller argumentationen for ersittningarnas legitimitet bygger denna néstan ute-
slutande pa rationella grunder. Nagra ansatser till att hantera symbolperspektivet har vi inte
sett och argumentationen kretsar mycket lite kring skillnader i grundliggande vérderingar och
attityder i ersdttningsfragan, snarare att man verkar dra sig for att fora denna typ av
argumentation. Hidr mérks skillnader i argumentationen hos representativa aktorer, som
mycket handlar om de rationella grunderna i foretagsledningens sétt att argumentera, och den
i samhillet, speglad i media, som i sin tur mycket handlar om réttvisefragor.

Att detta med ersittningar till ledande befattningshavare dr ett legitimitetsproblem beror
darfor i forsta hand pa att argumentationen nistan uteslutande hanfors till rationella normer
och mycket lite till fragor kring socialt ansvarstagande. De rationella grunderna kan forklara
vissa fenomen kring ersittningar, men att fortroendet hir brister utgor ett mycket vidare
problem. Detta bor rimligen l6sas med fortroendegivande atgiarder utifran ett vidgat
intressentperspektiv. Oppenhet verkar vara det som de flesta tycks tro 1oser fortroende-
problemet, men for att uppna legitimitet maste bolagen visa vilja att forsoka mota sina
intressenters forvéntningar, att aktivt forsoka fora en dialog och att vaga ge sig in i den
offentliga samhillsdebatten. For att bolagen ska kunna gora detta maste intressenternas krav
vara mycket tydligare, vilket stélls mot att det dr vildigt mycket personliga asikter som fors
fram av bade externa aktorer och i media, utan att nagra konkreta 16sningsforslag diskuteras.

Detta dr en svar och kinslig fraga att ta tag i och kanske ingen vill vara forst med att yttra sig
om hur bolagen skall ga tillvdga for att 16sa problemet. De olika intressenterna foretriads inte
heller av nagon specifik aktor som kan tala for alla och det &r svart att féra en konstruktiv
dialog pa grund av detta. Nagot som skulle kunna bidra till att starta en fordndringsprocess
vore att bolagens huvudigare ger sig in i argumentationen och visar tydlig hallning. Om detta
sedan okar samhillets fortroende for bolagens erséttningar dr tveksamt eftersom kraven ifran
huvudigarna och bolagets andra intressenter ofta skiljer sig at. Om huvudigarnas krav blir de
viktigaste i de hir fragorna kan det orsaka att attitydaspekten mot samhéllet kommer i andra
hand och inte bidrar till 6kad legitimitet.
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I sammanhanget ar det ocksa viktigt att komma ihag att det dr betydligt ldttare att fora
resonemang kring rationella normer 4n skilda vérderingar och attityder samt foretagens
sociala ansvar. Att lyssna pa andras viardegrunder och forsoka forhalla sig till dessa dr svart
och utmaningen att skapa ett starkt samspel mellan foretagen och dess intressenter &dr ett
komplext problem att hantera. Det kan ta lang tid att na fram pa denna vigen eftersom det inte
handlar om vanliga beslutsfragor i bolagen.

Vi har dven sett att god bolagsstyrning innebér att vaga ha virderingar och lata dessa genom-
syra och synas i agerandet. Att vaga sta for vissa normer och attityder oavsett om de slutligen
doms ut som fel eller inte — det r att tillata marknadskrafterna verka fritt utan paverkan. Nir
omgivningen far kinslan av att virderingarna dr goda blir konsekvenserna av de beslut man
fattar positivt mottagna och uppfattas som legitima. Om det inte anses legitima har man
dribblat ut sig sjdlv som spelare och aktor pa marknaden. Vad vi dock ser dr att den dialog
som krédvs mellan bolagen och deras intressenter for att uppna harmoni saknas, nagot som &r
avgorande om man skall komma vidare med fortroendeproblemet.

Konsekvenserna av att fortroendeargumentationen i huvudsak anfors med rationella argument
blir att man inte kommer at kérnan i problemet, vilket dr av vital betydelse om man ska lyckas
skapa en langsiktig 16sning. Om inte foretagsledningen och externa aktorer har en vilja att ta
tag i denna kidnsliga men viktiga fraga, och om inte politiker mobiliserar kraft att fora
allménhetens talan, kommer fortroendet aldrig ges en ordentlig chans att byggas upp fran
grunden. Att vaga ventilera de egna virderingarna i denna fraga dr det tydligen inte manga
som gor, men om ingen vagar ge sig in pa att ange de viardegrunder som motiverar att en viss
person skall ha en viss ersittning, och inte heller visar ett tydligt socialt ansvarstagande hir,
kan man inte heller vinta sig att uppna legitimitet. Att uppfylla omgivningens forvintningar
ar en forutsittning for gott foretagande. Om fortroendet riskeras pa grund av bristande
lyhordhet for negativa reaktioner pa hoga ersittningsnivaer hos en vidare krets av intressenter
an de traditionella och om dessa inte far tillfredsstillande svar pa varfor vissa ersittnings-
program ser ut som de gor hotas bolagens vilmaende. Kanske till och med deras dverlevnad
pa sikt. Dock skall framhallas att nagra atgdrder fran bolagens sida antagligen inte blir
aktuella innan antingen intressentkraven blir tydligare eller nir gruppen med huvudigare
sétter ner foten och kriver bittre 16sningar.

Avslutningsvis vill vi dock framhalla att nya riktlinjer och normer kring socialt ansvars-
tagande och social redovisning dr viktiga steg som faktiskt tagits och som konkretiserar
trenden dir kraven pa foretagen och dess sociala ansvar 6kar. Pa sikt kommer detta med det
sociala ansvarstagandet i redovisningen sannolikt bli en institutionaliserad norm i bolagens
sdtt att hantera fragan. Det giller att inte ta for litt pa frigan fran foretagens sida utan ta
hénsyn till att kraven fordndras och ocksa forsoka se en langsiktig ekonomisk vinning av ett
dndrat agerande som leder till 6kat fortroende.
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7 Avslutande reflektioner

etta avsnittet syftar till att lyfta fram det tredje och sista steget i var analysmodell.

Denna del dr en djupare reflektion dir vi som forfattare stdller oss bredvid texten och
vdver in vara egna tankar. Avslutningsvis ges hdr dven de intressanta forskningsuppslag vi
funnit pd viigen som blir vdra forslag for fortsatt forskning.

Det var ovintat att det inte vickte mer kdnslor nér vi stillde fragor om eventuella samband
mellan resultatpaverkande redovisningstekniker och 6kade ersittningsnivaer. Att de som sitter
ndra bolagsledningar eller arbetar med redovisning inte vill uttala sig om detta kanske kan
vara forstaeligt. Men vi hade forvintat oss tydligare konstateranden ifran de som i sitt arbete
kommer i kontakt med redovisningar fran bolagen. Skandia-skandalen namns i detta samman-
hang eftersom deras redovisningsmetoder blev ifragasatta som tveksamma, men ingen av
respondenterna vill uttala sig om att det skulle ha funnits medvetet manipulerande med i
bilden. A andra sidan, nir man kommer in pa saker som tangerar aktiviteter i lagens grazon &r
man inne pa ett kiansligt omrade dir fa aktorer vill positionera sig och gora uttalanden.

Nir det giller debatten kring erséttningar tror vi att en effekt har blivit att den har bidragit till
att trissat upp erséttningar nivaerna. En konsekvens dr exempelvis Fortroendekommissionens
arbete som har hojt nivaerna pa grund av det gjorde ett jaimforelsematerial tillgéngligt
eftersom erséttningar numera skall i viss man redovisas i foretagens arsredovisningar. Inter-
nationell paverkan har ocksa varit med och drivit upp nivaerna eftersom rekrytering av ledare
numera sker pa en internationell marknad dir andra linder som USA har betydligt hogre
ersittningsnivaer dr vad vi dr vana vid hiar hemma.

Som forsvarsargument varfor samhiéllet upprors over hoga ersittningsnivaer har jantelagen
framhallits, vilket vi lyft fram i analysdelen. Detta begrepp har en néra koppling till var syn pa
och kultur kring erséttningarna. Kulturfaktorer dr centrala i uppritthallandet av legitimitet
eftersom det har med ménniskors viarderingar att gora. Det tycks vara sa att det finns ett behov
av en kulturforindring i bolagens hantering av ersittningsfragan. For att skapa en langsiktig
16sning hér tror vi inte att det dr nivaerna i sig som dr problemet, de kommer antagligen att
Oka oavsett angreppssitt. Nej, det man far jobba med &r sjdlva uppbyggnaden av de rorliga
ersdttningssystemen, oppenheten kring detta och samhillets forstaelse av saken.

En annan reflektion &r att man i Fortroendekommissionens rapport tar upp det forsimrade
fortroendet for néringslivet. Det svenska niringslivet bestar ju av bade en publik, borsnoterad
del och en mer privat del med framforallt familjeforetag. Eftersom det dr de befintliga
ersittningarna i de publika bolagen som ifragasitts kanske det gor att de som arbetar i
styrelser hellre ”flyr” till den mer privata delen av niringslivet dit fortroendeproblemet inte
natt fram pa samma sétt. Men hur ska man kunna skapa ett fortroendegivande ansikte utat mot
omgivande samhillet om man inom néringslivet har tva skilda virldar? Visst kan man
argumentera for att ersdttningar i den privata sektorn dr nagot som inte beror allménheten,
men dven de privata bolagen har anstéllda, kunder och andra intressenter som berors av
bolagens agerande, precis som nir det giller de publika bolagen. For att fa bukt med den
bristande legitimiteten bor man kanske dérfor involvera den privata delen av néringslivet i
samtalet.

Om man atergar till ndringslivet som helhet igen, har vi fatt uttalanden om att det héar &r
viktigt med personliga kontakter och nitverk for framgang. Det dr sdllan vem som helst som

38



blir VD eller styrelseordférande utan sniva rekryteringskretsar och vikten av att kénna ritt
personer kan vara vanligt pa dessa nivaer. Dessa tankar kom upp i samband med att en
jamforelse gjordes mellan ersittningar i niringslivets toppar och ersdttningarna inom
elitidrotten. Vissa ansag att detta var som att jamfora dpplen och péron eftersom idrotten dr
mycket mer individfokuserat. Diér &r det betydligt mindre sentimentalt och mindre lojalitets-
band. Man kommer inte med i ndgot topplag bara genom att vara slikt med trénaren, utan
istédllet maste man kunna prestera mer dn alla andra for att bevisa att man har en plats i laget.
Inom idrotten dr med andra ord relationen mellan den individuella prestationen och bonus
mycket tydligare #n inom néringslivet. Ddrfor anses det inte som konstigt att de hoga
ersittningarna inom idrotten inte ifragasitts ur ett legitimitetsperspektiv att jaimféra med hur
ersittningarna i de publika bolagen kritiserats.

Fortroendet for niringslivet verkar ha kommit till ett véigskéal dir samhillets rost blivit for hog
for att ignoreras och aktioner for att bygga upp fortroendet igen &dr bradskande. Om man
fortsdtter pa den inslagna banan att bara ta till rationella argument och inte ta in radande
virderingar och attityder kommer fortroendekapitalet att urholkas. Intressenter som myndig-
heter kommer att utsitta dessa bolag for hardare granskning pa grund av misstro. Leverantorer
kommer att dra sig for ndra samarbete och allianser, kunder viljer andra bolag som de forstar
och litar pa att handla av och investerare satsar sitt kapital pa de bolag de kidnner fortroende
for. I sjédlvregleringens anda ser vi att ledarna dr delaktiga i konstruktionen av legitimitets-
problemet och dédrfér medansvariga att 16sa detta. Egentligen en ironisk konstruktion som
innebir att ledande befattningshavarna kan behova reflektera kring sina hoga ersittningar,
vilket i forlingningen skulle kunna betyda en sénkning av de egna inkomsterna. Detta innebér
naturligtvis att en 16sning inte kommer att ske dver en natt, men om ledarena foregar med gott
exempel kommer vi med stor sidkerhet kunna se hur trenden forindras och ifragasittandet av
legitimiteten for bolagens agerande i fragan tystnar.

Slutligen vill vi lyfta fram att vi i vara empiriska undersdkningar stotte pa ett forsok till
nytinkande nir ett bolag i reklambranschen inférde vad de kallar Healthbuilder. Detta star
som ett svar pa det kritiserade Wealthbuilderprogrammet i Skandia och 4r en idé som innebar
att de inblandade forflyttar fokus bort fran pengarna och for att istdllet anamma trenden i
samhillet om att ta hand om sig sjdlv och mana vilbefinnandet. Samtidigt kan det vara ett
smart sdtt att anamma patryckningar fran arbetsgivarorganisationer och arbetsmiljo-
myndigheter i arbetet genom att minska sjukskrivningar. Att géra medarbetarnas vél-
befinnande till den centrala parametern i ett beloningssystem &r bra. Visserligen bestar
beloningen av pengar och f6ljden av att ett vilmaende bolag dr ekonomiskt effektivt finns dir
i bakgrunden. Men att forflytta fokus fran ekonomisk effektivitet till hilsa ar lite nytdnkande
och ett annorlunda sitt att sinda signaler till omgivningen. Kanske detta kan bidra till att
legitimiteten for de ersittningar som faktiskt kommer att betalas ut 6kar. Da programmet dr
helt nytt aterstar det att se om sa blir fallet.

7.1 Forslag till vidare forskning

Forslag till rorliga ersittningssystem som skulle kunna anses legitima tycker vi hade varit
behovligt for forskningen pa detta omrade. I en sadan process skulle denna uppsats utgora en
bra plattform att utga ifran for att forma de grunder som att sadant ersittningssystem skulle
kunna anvinda sig av. Fran empirin sag vi ett uppfriskande exempel pa en ny tanke i
incitamentssystem, healtbuilder, och antingen en utvirdering av det systemets legitimitet eller
ett nytt forslag pa system hade varit bidragande till forskningen.
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Vi tycker ocksa att ett intressant omrade att bedriva forskning pa skulle vara att undersoka
vad det dr i omgivningens virdesystem som vicker sadana reaktioner for ersdttningarna som
vi sett. Uppenbarligen finns det grinser, en “outrage factor” om man sa vill, som nér den &r
nadd vicker starka kénslor och protester. Vad dessa granser gar och vad det dr som gor att det
finns ingar inte i denna studie men detta vore intressant att forsoka finna. Vi har berort
begrepp som “den svenska avundsjukan” i samband med detta, men att det d&r mer #n ett
begrepp och att det finns bakomliggande mekanismer hir dr uppenbart.

Ytterligare en intressant beteendestudie hade varit att undersoka betydelsen av nitverk i vara
sociala konstruktioner som exempelvis niringslivet. Det uppfattas inte som en slump att alla
som heter Wallenberg sitter pa en chefsposition. Detta konstaterande, ihop med det faktum att
en styrelsekiindis i landet fick “viljas in i tysthet” i en av svenskt néringslivs miktigaste
dgarstiftelser vicker tankar om nepotism och “ryggkliande” i de fina styrelserummen. Hur
forhaller det sig med dessa saker skulle i sa fall kunna agera som utgangspunkt. Visserligen
kan det vara en svar utmaning att hitta empiri hiar, men en studie vore intressant och
motiverad.

Forutom dessa forslag inser vi att det hade varit intressant att géra samma studie men ur ett
fran bolagets sida sett internt perspektiv. Hur de ledande befattningshavarna argumenterar
kring ersittningarna och hur medarbetarna i organisationen ser pa detta skulle sikert ge en
fordjupad forstaelse for fenomenet.
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9 Bilaga, intervjuforfarande

Utforda intervjuer:

Marianne Nivert, Fortroendekommissionen samt Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning
Utford pa telefon den 22 april 2008, kl 13.10 - 13.45

Per Lekvall pa Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning
Utford pa telefon den 25 april 2008, kI 09.00 — 10.15

Hans Hallefors pa KPMG
Utford pa telefon den 8 maj 2008, kl 13.10 — 13.45

Albin Rénnar pa Nordic Investor Services
Utford pa telefon den 22 april 2008, kI 11.15—12.10

Intervjumall
Forutom de inledande fragorna dir en orientering av respondentens stédllning och roll i
sammanhangen stillde vi fragor om:

Reglerad transparens

Efterfoljs de lagar och normer som ska bidra till transparensen? Ar de tillrickliga?
Vilken information &r du mest intresserad av? Bolagsstyrningskoden ger utrymme
for avvikelser genom devisen “folja eller forklara”, vad har du f6r uppfattning om
forekomsten av avvikelser fran koden?

Relationen mellan transparens och fortroende

Levererar bolagen tilldckligt med information? Gar den att forsta for utomstaende?
Vilken information avseende incitamentsprogrammen &dr du framst intresserad av?
Finns det samband i okad transparens och okat fortroende? Vilken inverkan har
koden haft pa legitimiteten och transparensen av ersittningar? Har du mirkt av
nagon fordndring nir det giller fortroendet for foretagen och deras sitt att ersétta
sina ledande befattningshavare efter det att resultaten av kommissionens arbete
trétt 1 kraft?

Argumentationen for erséittningar

Varfor upplever omgivningen en bristande legitimitet for ersittningarna? Kan
fortroendefragan for foretagen nir det giller legitima ersittningar till ledande
befattningshavare bero pa otillricklig lagreglering pa omradet? Eller kan det bero
pa bristande kunskap hos informationsmottagarna? Har du mirkt nagot Okat
intresse av information rorande ersittningar till ledande befattningshavare?
Jamforelsen mellan idrott och néringsliv? Vad &r det som skapar legitimitet? Vad
ar din personliga syn pa varfor ersittningar till ledande befattningshavare ir
ifragasatt ur en legitimitetssynpunkt? Vad &r legitima grunder for ersittningar?
Finns det gréinser for vad som kan vara rimliga erséttningar?
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Till Marianne Nivert fragade vi dessutom:

Minns du vad den diskussion som foranledde fortroendekommissionens tillsédttande
framforallt handlade om? Var det nagon sirskild foreteelse som kom att bli kdrnan i det
inledande arbetet?

Till Per Lekvall fragade vi dessutom:
Vad idr din personliga asikt angaende skélen till att kommissionen tillsattes och det som
betinkandet slutligen resulterade i (vissa lagindringar samt Koden)?

Till Albin Rdinnar frdagade vi dessutom:
Vilken information avseende incitamentsprogram &r din organisation (NIS) som bevakare och
pa sitt och vis normgivande frimst intresserad av?

Till Hans Hallefors frdgade vi dessutom:

Stoter du ofta pa behov av korrigeringar i foretagens sitt att redovisa som innebar avsevirda
fordndringar i den “rittvisande bilden”? Kommer du i kontakt med “bolagskoden” i ditt
arbete?

Ovrigt

Dessutom stillde vi en fraga om respondenterna hade iakttagit nagot samband mellan bonusar
och vissa redovisningstekniker (t ex resultatforindrande periodiseringar) for att hora om detta
kan vara en forklaring till legitimitetsproblemet.

Vi avslutade intervjuerna med att stilla en fraga med en annorlunda vinkling med det syftet
att det kan fa respondenten att Oppna sig mer och ge ytterligare information som
forhoppningsvis blir relevant i arbetet. Fragan 16d: Vad tycker du om legitimiteten kring de
ersittningsnivaer som finns inom elitidrotten i jamforelse med de nivaer som finns inom det
svenska néringslivets toppar?
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Hogskolan 1 Bords dr en modern hogskola mitt i city. Vi bedriver utbildningar inom ekonomi och
informatik, biblioteks- och informationsvetenskap, mode och textil, beteendevetenskap och
lirarutbildning, teknik samt vardvetenskap.

Pa institutionen for data- och affirsvetenskap (IDA) har vi tagit fasta pa studenternas framtida behov.
Dirfor har vi skapat utbildningar dir anstillningsbarhet ir ett nyckelord. Amnesintegration, helhet och
sammanhang dr andra viktiga begrepp. Pa institutionen rader en nirhet, savil mellan studenter och
ldarare som mellan foretag och utbildning.

Vara ekonomiutbildningar ger studenterna mojlighet att ldra sig mer om olika foretag och
forvaltningar och hur styrning och organisering av dessa verksamheter sker. De far dven ldra sig om
samhéllsutveckling och om organisationers anpassning till omvirlden. De far mojlighet att forbittra
sin formaga att analysera, utveckla och styra verksamheter, oavsett om de vill dgna sig at revision,
administration eller marknadsféring. Bland vara IT-utbildningar finns alltid nagot for dem som vill
designa framtidens IT-baserade kommunikationslosningar, som vill analysera behov av och krav pa
organisationers information for att designa deras innehallsstrukturer, bedriva integrerad IT- och
affdrsutveckling, utveckla sin formaga att analysera och designa verksamheter eller inrikta sig mot
programmering och utveckling for god IT-anvidndning i foretag och organisationer.

Forskningsverksamheten vid institutionen ar savél professions- som design- och utvecklingsinriktad.
Den o6vergripande forskningsprofilen for institutionen dr handels- och tjdnsteutveckling i vilken
kunskaper och kompetenser inom savil informatik som foretagsekonomi utgor viktiga grundstenar.
Forskningen &r vilrenommerad och fokuserar pa inriktningarna affirsdesign och Co-design.
Forskningen dr ocksa professionsorienterad, vilket bland annat tar sig uttryck i att forskningen i manga
fall bedrivs pa aktionsforskningsbaserade grunder med foretag och offentliga organisationer pa lokal,
nationell och internationell arena. Forskningens design och professionsinriktning manifesteras ocksa i
InnovationLab, som &r institutionens och Hogskolans enhet for forskningsstodjande systemutveckling.
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