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Sammanfattning:

Syftet med denna studie ar att analysera sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten
pa hallbarhetsrapporteringen i svenska borsnoterade foretag inom miljéintensiva branscher
som omfattas av Non-Financial Reporting Directive (NFRD). Studien utgér fran teorier inom
foretagsstyrning och héllbarhetsrapportering, dér agentteorin, intressentteorin och
legitimitetsteorin anvéinds for att forklara hur dgarforhdllanden kan paverka foretags

incitament till transparens och informationsgivning.

Studien tilldimpar en kvantitativ forskningsstrategi med deduktiv ansats och tvidrsnittsdesign.
Datainsamlingen bygger pa sekundérdata i form av hallbarhetsrapporter och arsredovisningar
frdn svenska borsnoterade foretag inom miljdintensiva branscher for rakenskapsaret 2024.
Kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen mits genom ett GRI-baserat index bestdende av
utvalda indikatorer, medan dgarkoncentration operationaliseras som den sammanlagda
dgarandelen hos de fem storsta aktiedgarna. Analysen genomfors med hjilp av deskriptiv

statistik, korrelationsanalys och regressionsanalys.

Resultaten visar ett negativt samband mellan dgarkoncentration och kvaliteten pé
hallbarhetsrapporteringen, men inte statistiskt signifikant. Samtidigt visar resultaten att
foretag med hogre dgarkoncentration tenderar att uppvisa nagot ldgre rapporteringskvalitet.
Sambandet uppnadde dock inte statistisk signifikans, vilket innebar att resultaten bor tolkas
med forsiktighet. Darmed kunde studiens alternativa hypotes inte bekriftas i 5-procentsnivan
och nollhypotesen kunde inte forkastas. Foretagsstorlek ar den faktor som mest forklarar

variationer 1 kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen.

Studien bidrar med kunskap om sambandet mellan dgarkoncentration och
hallbarhetsrapportering i en svensk kontext samt belyser hur institutionella forhallanden och

regleringskrav kan pdverka foretags rapporteringspraxis.

Nyckelord: Agarkoncentration, hallbarhetsrapportering, kvalitet, kvalitetsindex, omfattning,

GRI, ESG, NFRD, foretagsstyrning, hallbarhetskvalitet.



Abstract:

The purpose of this study is to analyze the relationship between ownership concentration and
the quality of sustainability reporting in Swedish listed companies operating within
environmentally intensive industries covered by the Non-Financial Reporting Directive
(NFRD). The study is based on theories of corporate governance and sustainability reporting,
where agency theory, stakeholder theory and legitimacy theory are applied to explain how
ownership structures may influence corporate incentives regarding transparency and

information disclosure.

The study adopts a quantitative research strategy with a deductive approach and a
cross-sectional research design. Data collection is based on secondary data obtained from
sustainability reports and annual reports of Swedish listed companies within environmentally
intensive industries for the fiscal year 2024. The quality of sustainability reporting is
measured using a GRI-based index consisting of selected indicators, while ownership
concentration is operationalized as the combined ownership share of the five largest
shareholders. The analysis is conducted using descriptive statistics, correlation analysis and

regression analysis.

The results indicate a negative relationship between ownership concentration and the quality
of sustainability reporting, but not statistically significant. Also, suggesting that companies
with higher ownership concentration tend to exhibit slightly lower reporting quality.
However, the relationship did not reach statistical significance at a 5-percent level, indicating
that the findings should be interpreted with caution. Consequently, the alternative hypothesis

could not be confirmed, and the null hypothesis could not be rejected.

The study contributes to the understanding of the relationship between ownership within a
Swedish context and highlights how institutional conditions and regulatory requirements may

influence corporate reporting practices.

Keywords: Ownership concentration, sustainability reporting, quality, quality index, scope,

GRI, ESG, NFRD, corporate governance, sustainability reporting quality.



Begreppslista:

CSRD: Corporate Sustainability Reporting Directive
ESG: Environmental, Social & Governance

ESRS: European Sustainability Reporting Standards
GRI: Global Reporting Index

NFRD: Non-Financial Reporting Directive

ARL: Arsredovisningslagen
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1. Inledning

Detta kapitel inleder studien genom att presentera bakgrund och problemomrade samt
motivera studiens relevans. Ddrefter redovisas studiens syfte, forskningsfrdaga och
avgrdnsningar. Kapitlet syftar till att skapa forstaelse for studiens utgdngspunkter och det

forskningsproblem som undersoks.

1.1 Bakgrund

Hallbarhet dr ett mangfacetterat begrepp som omfattar ekonomiska, sociala och miljomassiga
dimensioner. Enligt Varldskommissionen for miljé och utveckling (WCED, 1987) definieras
hallbar utveckling som en utveckling som tillgodoser nuvarande behov utan att dventyra
framtida generationers mdjligheter att tillgodose sina egna behov. I foretagsekonomiska
sammanhang innebdr detta att foretag inte enbart fokuserar pa ekonomisk vinst, utan dven tar
ansvar for sin paverkan pa samhéllet och miljon. Hallbarhetsrapportering syftar till att
beskriva hur foretagets mal, strategier och verksamhet relaterar till héllbar utveckling samt

hur dessa integreras 1 den 16pande verksamheten (Westermark, 2013).

Under 1990- och 2000-talen 6kade foretagens frivilliga rapportering om hallbarhet i takt med
ett vixande samhalleligt och institutionellt intresse for foretags miljoméssiga och sociala
ansvar. Drivkraften bakom denna utveckling var bland annat dkad globalisering, hogre krav
pa transparens samt foretagens behov av att stirka legitimitet och anseende gentemot sina
intressenter (Gray, Owen & Adams, 1996; Carroll & Shabana, 2010). I detta sammanhang
vaxte flera initiativ fram med syfte att skapa standardiserad héllbarhetsrapportering. Ett av de
mest inflytelserika initiativen ar Global Reporting Initiative (GRI), som etablerades 1997 och
utvecklade internationella riktlinjer for rapportering av ekonomiska, miljomaéssiga och sociala
aspekter (GRI, u.4.). GRI har utvecklat ett av virldens mest omfattande och etablerade
ramverk for héllbarhetsrapportering. Ramverk har kommit att fungera som en de
facto-standard for frivillig hallbarhetsrapportering och har bidragit till 6kad jamforbarhet
mellan foretag (Brown, de Jong, Levy, 2009). Sarskilt inom miljdintensiva branscher har

GRI:s riktlinjer anvints 1 stor utstrdckning (Matuszak, Rozanska, Szczepankiewicz, 2025).

Flera studier visar att antalet foretag som publicerade hallbarhets- eller CSR-rapporter 6kade

kraftigt under denna period, sdrskilt bland storre och internationellt verksamma foretag



(KPMG, 2011; Hahn & Kiihnen, 2013). Samtidigt har forskningen visat att frivillig
rapportering ofta préiglas av selektiv informationsgivning och risk for greenwashing, dér
foretag tenderar att lyfta fram positiva aspekter samtidigt som negativa konsekvenser tonas
ned (Cho et al., 2015; Michelon, Pilonato & Ricceri, 2015). Hallbarhetsrapportering har
didrmed dven fungerat som ett strategiskt verktyg for att hantera relationer till intressenter och

upprétthélla organisatorisk legitimitet (Suchman, 1995; Deegan, 2002).

Denna utveckling har bidragit till ett 6kat institutionellt tryck pa att ga frén frivilliga initiativ
till mer formaliserade och reglerade krav. Ett viktigt steg 1 denna process var inférandet av
EU:s direktiv om icke-finansiell rapportering (Non-Financial Reporting Directive, NFRD;
2014/95/EU). Direktivet innebar ett skifte mot mer obligatorisk hallbarhetsrapportering inom
EU genom krav pé att storre foretag ska offentliggdra information om bland annat
miljofragor, sociala forhallanden, personal, minskliga réttigheter samt anti-korruption, vilket
syftar till att ge intressenter en mer heltickande bild av foretagets héllbarhetsarbete
(Europeiska unionen, 2014). Samtidigt som direktivet syftade till att 6ka transparensen och
skapa en mer jamforbar héllbarhetsrapportering inom unionen (Directive 2014/95/EU).

I Sverige implementerades direktivet genom dndringar i Arsredovisningslagen (1995:1554) &r
2017, vilket innebadr att storre foretag dr skyldiga att upprétta hallbarhetsrapporter
(Bolagsverket, 2019).

For att omfattas av NFRD och klassificeras som storre foretag ska minst tva av foljande tre
kriterier ha uppfyllts under de tvd senaste rakenskapsaren (Bokforingsndmnden, 2020; SFS
1995:1554):

e ctt genomsnittligt antal anstidllda pd minst 250 personer,

e en balansomslutning pa minst 175 miljoner kronor,

e cn nettoomséttning pa minst 350 miljoner kronor.

Tidigare forskning visar att inforandet av NFRD har bidragit till 6kad omfattning och viss
standardisering av hallbarhetsrapportering, men att variationer i kvalitet och detaljinformation
fortfarande forekommer mellan foretag och branscher (Ioannou & Serafeim, 2017; Dumay,
La Torre & Farneti, 2019). Detta indikerar att regulatoriska krav inte fullt ut eliminerar
skillnader i rapporteringspraxis. Samtidigt har begransningar i NFRD, bland annat avseende

tydlighet, omfattning och jaimforbarhet, identifierats i tidigare forskning.



Som ett svar pd dessa utmaningar antog EU &r 2022 det nya Corporate Sustainability
Reporting Directive (CSRD), som successivt ska ersitta NFRD (Bolagsverket, 2025). CSRD
innebér utvidgade rapporteringskrav som ska ge mer detaljerade och standardiserade riktlinjer
genom European Sustainability Reporting Standards (ESRS) (European Commission, 2023;
KPMG, 2023). CSRD syftar till att ytterligare stdrka transparens och jamforbarhet 1
héllbarhetsrapportering. Trots detta & NFRD fortsatt relevant som ramverk for att analysera

nuvarande rapporteringspraxis och variationer mellan foretag.

Tidigare forskning visar att variationen i héllbarhetsrapportering inte enbart kan forklaras av
regulatoriska krav, utan dven av foretagsspecifika faktorer sdsom foretagsstorlek,
bolagsstyrning och dgarstruktur. Sarskilt har dgarstruktur identifierats som en mojlig faktor
som kan péverka foretagens incitament att limna omfattande och transparent

hallbarhetsinformation.

Sammanfattningsvis har hdllbarhetsrapportering utvecklats fran frivilliga initiativ till ett
alltmer reglerat omrdde genom inférandet av NFRD och kommande CSRD. Trots 6kade
standardiserade riktlinjer visar tidigare forskning att variationer 1 kvalitet fortfarande
forekommer mellan foretag. Detta tyder pé att formell efterlevnad av regelverk inte
nodvéndigtvis garanterar hog kvalitet i den rapporterade informationen. Darmed finns fortsatt
betydande skillnader mellan foretag i hur hallbarhetsinformation utformas och presenteras,
vilket motiverar fortsatt forskning kring vilka faktorer som kan forklara skillnader i kvaliteten

pa foretagens hallbarhetsrapportering.

1.2 Problemformulering

Hallbarhetsrapporteringen har under det senaste decenniet fatt en alltmer central roll 1
foretags verksamhet. Drivkrafter sdsom globala miljoutmaningar, 6kad reglering samt
viaxande krav frdn lagstiftare och intressenter har bidragit till att svenska borsnoterade foretag
1 allt storre utstrackning forvéntas redovisa sin miljopaverkan genom mer jamforbar och
transparent hallbarhetsinformation i sina rapporter (Gerged, 2021; PwC, 2025).
Rapporteringsstandarder utgor viktiga verktyg i detta avseende, d& de underlittar for foretag
att kommunicera sina miljinsatser pa ett strukturerat och effektivt sitt, samt mojliggor

forbattrad transparens, riskhantering och bygga starkare relationer med intressenter.



Trots denna utveckling visar tidigare forskning att hillbarhetsrapportering historiskt har
varierat avsevirt mellan foretag vad géller omfattning och kvalitet. Vissa foretag uppvisar
bristfillig och otydlig rapportering, medan andra redovisar mer omfattande och hogkvalitativ
hallbarhetsinformation. Tidigare forskning visar att stérre foretag ofta lamnar mer omfattande
hallbarhetsinformation dn mindre foretag (Hansson & Melltoft, 2016). Variationerna har dven
kopplats till faktorer sdsom foretagsstorlek, branschtillhorighet och dgarstruktur (Liao, 2023),
vilket indikerar att rapporteringen inte enbart paverkas av reglering utan dven av
foretagsspecifika incitament och strukturella faktorer. Sarskilt relevant blir detta 1
miljéintensiva branscher, dér foretag har en betydande miljépaverkan och ddrmed moter

hogre krav pé transparens och ansvarstagande frén bade lagstiftare och intressenter.

En faktor som sérskilt uppmérksammats ér foretagets dgarstruktur och dgarkoncentration.
Valet av dgarstruktur kan paverka incitamenten av transparens, graden av
informationsgivning samt relationen till externa intressenter (Marton et al., 2022).
Exempelvis kan olika dgarstrukturer paverka foretagens prioriteringar och incitament kring
hallbarhetsfragor, vilket i sin tur kan paverka omfattningen och kvaliteten pa
hallbarhetsrapporteringen. Koncentrerade dgare kan a ena sidan minska behovet av extern
transparens, dd dominerande dgare ofta har direkt tillgéng till information och darmed
begrinsat behov av extern legitimitet. Samt dirmed mdjliggora langsiktiga strategiska beslut
och tydligare ansvarstagande. A andra sidan kan mer spritt igande innebira ett stérre behov
av omfattande och transparent informationsgivning, eftersom foretag i hdgre grad behdver
kommunicera med en bredare grupp investerare och externa intressenter. Vidare kan starka
kontrolldgare minska incitamenten for omfattande rapportering, eftersom
informationsasymmetrin gentemot externa intressenter upplevs som mindre problematisk

(Hansson & Melltoft, 2016; Ding, Zhang & Zhang, 2007).

Sammantaget visar tidigare forskning motstridiga resultat avseende dgarstrukturens betydelse
for hallbarhetsrapportering. I en svensk kontext, dir foretag ofta préglas av koncentrerat
dgande samtidigt som kraven pa héllbarhetsrapportering har skérpts genom lagstiftning (Prop.
2016/17:22; Directive (EU) 2022/2464), uppstar en sérskilt intressant problematik. Trots
internationella studier dr kunskapen begransad om hur dgarstrukturen paverkar kvaliteten i
hallbarhetsrapporteringen hos svenska borsnoterade foretag. Detta indikerar ett behov av
ytterligare forskning kring hur dgarstruktur paverkar kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen i

svenska borsnoterade foretag.
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1.3 Syfte

Syftet med denna studie ar att analysera sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten
pa hallbarhetsrapporteringen i svenska bdrsnoterade foretag inom miljéintensiva branscher

som omfattas av NFRD.

1.4 Forskningsfriga
- Vilket samband finns mellan dgarkoncentration och kvaliteten pd
hdllbarhetsrapporteringen bland svenska borsnoterade foretag inom miljointensiva

branscher som omfattas av NFRD?

1.5 Avgriansning

Studien avgrinsas till svenska borsnoterade foretag som omfattas av NFRD och klassificeras
som storre foretag enligt Arsredovisningslagen (ARL). Undersdkningen fokuserar pé foretag
noterade pa Nasdaq Stockholm inom Large Cap , Mid Cap och Small Cap, vilket mdjliggor
jamforelser mellan foretag med olika strukturella och resursméssiga forutséttningar, samtidigt

som samtliga omfattas av liknande regelverk for hallbarhetsrapportering.

Studien undersoker sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten pa foretagens
héllbarhetsrapportering. Analysen avgrénsas till rdkenskapsaret 2024 {or att spegla den
senaste tillgdngliga rapporteringen. Kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen bedéms utifran
ett avgrinsat urval av indikatorer baserade pa GRI Standards (2021). Urvalet av indikatorer
grundas pa deras relevans for studiens syfte, deras forekomst i tidigare forskning samt deras

anvandbarhet 1 en kvantitativ innehdllsanalys.

Vidare avgrénsas studien till foretag inom miljdintensiva branscher, ndrmare bestimt
sektorerna Energy, Basic Materials, Industrials och Utilities. Denna avgransning gors for att
minska variationer mellan foretag samt 6ka jaimforbarheten mellan verksamheter med
liknande héllbarhetsrelaterade forutséttningar. Studien omfattar inte internationella

jamforelser utan ar begrinsad till svenska forhdllanden.
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2. Teoretiskt ramverk

Detta kapitel presenterar studiens teoretiska utgdangspunkter och centrala begrepp. Vidare
redovisas relevanta teorier och tidigare forskning som ligger till grund for analysen av
sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten pd hallbarhetsrapporteringen. Kapitlet

avslutas med studiens hypotesformulering.

2.1 Centrala begrepp

2.1.1 Agarkoncentration

Agarkoncentration avser i vilken utstrickning igandet i ett foretag dr koncentrerat till ett fital
storre dgare och ddrmed graden av kontroll och inflytande dver foretagets beslut och styrning.
Begreppet har betydelse for foretagsstyrning, incitament och informationsgivning, eftersom
dgandets fordelning kan paverka relationen mellan dgare och foretagsledning samt foretagens
strategiska beslut (Demsetz & Lehn, 1985; Jensen & Meckling, 1976). Agarkoncentration
anvinds darfor ofta inom bolagsstyrning och finansiell forskning som en central

forklaringsfaktor for foretagens beteende och beslutsfattande.

Agarkoncentration utgér en viktig del av foretagens dgarstruktur. I empiriska studier
operationaliseras dgarkoncentration pé olika sétt, men ett vanligt tillvigagéngssétt dr att méta
den sammanlagda dgarandelen som innehas av de storsta aktiedgarna i1 foretaget. Ett vanligt
matt dr andelen aktier som innehas av de fem storsta aktiedgarna (Top 5 Ownership), vilket
anvénds for att underskatta graden av kontroll och inflytande i foretaget. Detta métt anvinds
frekvent i tidigare forskning for att finga variationer i d4gandets koncentration mellan foretag

(La Porta et al., 1999; Shleifer & Vishny, 1997; Chang & Zhang, 2015).

Hog dgarkoncentration, eller koncentrerat 4gande, innebér att ett fatal dgare kontrollerar en
betydande andel av foretagets kapital eller roster och dirmed har mojlighet att utdva ett starkt
inflytande Gver foretagets strategiska beslut. Lag dgarkoncentration, eller spritt dgande,
kdnnetecknas istillet av av en mer fragmenterad dgarbild dar dgandet dr fordelat mellan
manga mindre aktiedgare och dér ingen enskild aktor utdvar ett dominerande inflytande 6ver

foretagets beslut och styrning (La Porta et al., 1999; Shleifer & Vishny, 1997).

12



Denna skillnad har betydande implikationer for foretagsstyrning. Koncentrerat 4gande kan
mdjliggéra en mer aktiv overvakning av foretagsledningen, dé storre dgare ofta har bade
incitament och resurser att folja upp och paverka ledningens beslut. Vid spritt 4gande ar
separationen mellan d4gande och kontroll ofta tydligare, vilket kan innebéra svagare direkt
overvakning av ledningen och ddarmed storre utrymme for intressekonflikter mellan dgare och

foretagsledning (La Porta et al., 1999; Shleifer & Vishny, 1997).

Forskning visar dven att dgarstrukturer kan pdverkas av bade ekonomiska och institutionella
faktorer. Demsetz och Lehn (1985) argumenterar for att storre foretag tenderar att ha mer
spritt dgande, bland annat till f61jd av okat kapitalbehov och mdjligheten att upprétthalla
kontroll &ven med mindre dgarandelar. Samtidigt kan dgarnas behov av riskspridning bidra

till en mer decentraliserad dgarbild.

Agarstrukturer varierar dock mellan olika linder och institutionella kontexter. I manga
europeiska ldnder, inklusive Sverige, dr koncentrerat dgande vanligt forekommande dven i
borsnoterade foretag, ofta 1 form av familjedgande eller andra former av kontrollerande dgare
(La Porta et al., 1999; Faccio & Lang, 2002). Detta innebér att enskilda dgare eller
dgargrupper ofta har ett betydande inflytande Gver foretagens styrning, vilket skiljer sig frén

mer spritt 4gande 1 exempelvis anglosaxiska lidnder.

Sammantaget utgor dgarkoncentration en central faktor inom bolagsstyrning, eftersom graden
av dgarkoncentration paverkar fordelningen av kontroll och inflytande mellan dgare och
foretagsledning. Detta kan i sin tur ha betydelse for foretagens incitament,
informationsgivning och strategiska beslut, inklusive hur foretag véljer att kommunicera sin

verksambhet till externa intressenter och utforma sin héllbarhetsrapportering.

2.1.2 Agarstruktur i Sverige

Agarstrukturen i svenska borsnoterade foretag skiljer sig frdn den som aterfinns i ménga
anglosaxiska ekonomier. Medan dgandet i exempelvis USA och Storbritannien ofta dr mer
spritt mellan ett stort antal aktiedgare, kdnnetecknas svenska foretag i hog grad av
koncentrerat dgande, dér ett fatal storre d4gare kontrollerar en betydande andel av rosterna och
ddrmed har ett starkt inflytande over foretagens strategiska beslut (La Porta et al., 1999;
Faccio & Lang, 2002).
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En viktig forklaring till denna struktur dr forekomsten av rostdifferentierade aktier, dér
foretag emitterar olika aktieslag (till exempel A- och B-aktier) med olika rostritt. Denna
struktur mojliggor for kontrollerande dgare att behalla ett starkt inflytande dver foretagets
styrning dven med en relativt mindre kapitalandel (Bjuggren et al., 2007). En sddan
separation mellan kapitalandel och rostandel ar sdrskilt vanlig i Sverige och utgor en viktig

mekanism foOr att upprétthalla 14ngsiktigt kontrolldgande.

Vidare préiglas den svenska dgarstrukturen ofta av en stark nirvaro av familjer,
investmentbolag och stiftelser, vilka ofta spelar en central roll i foretagens dgarstyrning.
Dessa dgarformer mdjliggor ett mer stabilt och langsiktigt 4gande, dédr fokus 1 hogre grad
ligger pé foretagets langsiktiga utveckling snarare én kortsiktiga finansiella resultat
(Henrekson & Jakobsson, 2012). Samtidigt kan en hog grad av dgarkoncentration innebira att
makten Over strategiska beslut koncentreras till ett fatal aktorer, vilket kan begridnsa

minoritetsdgarnas inflytande dver foretagets styrning och beslutsfattande.

Internationella jaimforelser visar att Sverige ar ett av de lander diar bade koncentrerat dgande
och rostdifferentiering ar sarskilt vanligt forekommande (Medina, de la Cruz & Tang, 2022).
Detta innebdr att svenska foretag i hogre grad priglas av kontrollerande dgare med betydande
inflytande dver foretagens strategiska inriktning och informationsgivning, vilket ofta medfor

en hog grad dgarkoncentration.

2.1.3 Héllbarhetsrapportering och kvalitet

Hallbarhetsrapportering avser foretagens redovisning av information relaterad till deras
miljoméssiga, sociala och ekonomiska paverkan, ofta bendmnt som ESG (Environmental,
Social and Governance). Syftet med hallbarhetsrapportering dr att 6ka transparensen
gentemot intressenter och mojliggdra en mer heltdckande bild av foretagets verksamhet
utover enbart finansiella resultat (GRI, 2021). Inom EU har hallbarhetsrapportering under en
langre tid reglerats genom olika regelverk, bland annat Non-Financial Reporting Directive
(NFRD), vilket har stillt krav pa storre foretag att redovisa icke-finansiell information i sina

rapporter.

Trots forekomsten av regulatoriska ramverk varierar omfattningen och innehéllet i foretagens
hallbarhetsrapportering avsevért. Detta innebér att foretag kan uppfylla formella krav utan att

nodvéndigtvis tillhandahélla jamforbar eller likvérdig information. Skillnader kan exempelvis
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avse hur detaljerad informationen é&r, vilka indikatorer som inkluderas samt i vilken
utstrackning rapporteringen ar kvantifierbar och verifierbar. Kvaliteten pa
hallbarhetsrapportering kan ddrmed forstas som i vilken utstrdckning den rapporterade
informationen &r fullstindig, transparent, jamforbar och tillforlitlig. Hog kvalitet innebér att
rapporteringen ger en tydlig och konsekvent bild av foretagets hallbarhetsarbete, medan lag
kvalitet kan innebéra begriansad information, selektiv rapportering eller svrigheter att

jamfora mellan foretag (Hahn & Kiihnen, 2013; Luque-Vilchez et al., 2023 ).

For att mojliggéra métning av kvaliteten pa héllbarhetsrapportering anvénds i1 forskning ofta
etablerade ramverk sdsom Global Reporting Initiative (GRI), vilket utgor ett av de mest
anvinda standardiserade systemen for att bedoma foretags héllbarhetsrapportering och dess
kvalitet. GRI innehéller riktlinjer och indikatorer for rapportering inom miljomassiga, sociala
och ekonomiska dimensioner, vilket mojliggdr en mer systematisk och jamforbar analys av

foretagens rapportering (Global Reporting Initiative, 2021).

I forskningssammanhang anvénds GRI ofta som grund for innehéllsanalyser, dér kvaliteten
pa hallbarhetsrapportering méts utifran i vilken utstrackning foretag rapporterar i enlighet
med ramverkets indikatorer. En hogre grad av 6verensstimmelse med GRI:s indikatorer anses
indikera hogre kvalitet, eftersom detta innebdr en mer omfattande, transparent och detaljerad

informationsgivning (Michelon et al., 2015).

Sammantaget innebir detta att hallbarhetsrapportering i denna studie inte enbart betraktas
som ett redovisningskrav, utan dven som ett matbart fenomen dir kvalitet operationaliseras

genom graden av uppfyllelse av etablerade GRI-indikatorer.

2.2 Teoretiska perspektiv

2.2.1 Agentteorin

Agentteorin utvecklades av Michael C. Jensen och William H. Meckling i artikeln Theory of
the Firm: Managerial Behaviour, Agency Costs and Ownership Structure och ér en av de
mest etablerade teorierna inom bolagsstyrning och foretagsekonomi (Jensen & Meckling,
1976). Teorin utgar fran relationen mellan principaler (dgare) och agenter (foretagsledning),

dér dgarna delegerar beslutsfattande och kontroll till foretagsledningen. En central
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utgdngspunkt i teorin &r att 4gare och ledning inte alltid har samma mal och intressen, vilket
kan ge upphov till sé kallade agentproblem. Foretagsledningen kan exempelvis prioritera
egna intressen framfor aktiedgarnas, vilket kan leda till ineffektiv styrning och dkade

agentkostnader.

En central del av agentteorin dr informationsasymmetri, vilket innebér att foretagsledningen
ofta besitter mer information om verksamheten @n vad dgarna gor. Detta kan skapa osdkerhet
och svéarigheter for dgarna att kontrollera ledningens agerande. For att minska dessa problem
anvénds olika kontrollmekanismer, sasom styrelsedvervakning, incitamentsprogram,
revisionfunktioner och 6kad informationsgivning. Foretagsrapportering blir dirmed ett viktigt
verktyg for att minska informationsasymmetrin mellan foretagsledning och dgare (Jensen &

Meckling, 1976).

Agentteorin anvinds ofta inom redovisningsforskning for att analysera hur foretagsstyrning
och dgarstruktur paverkar foretagens informationsgivning och transparens (Runesson et al.,
2022). Teorin &r sérskilt relevant 1 relation till 4garstruktur, eftersom graden av
dgarkoncentration kan paverka mojligheten att 6vervaka foretagsledningen. Vid hog
dgarkoncentration har storre dgare ofta starkare mojligheter att 6vervaka ledningen, vilket kan
minska agentproblem. Samtidigt kan behovet av omfattande extern informationsgivning
minska eftersom storre dgare redan har direkt tillgdng till information och inte kdnner samma
press fran externa intressenter som spritt dgande gor. Vid 1ag dgarkoncentration kan
kontrollen 6ver ledningen ddremot vara svagare da separationen mellan dgande och kontroll
blir tydligare, vilket kan 6ka informationsasymmetrin och behovet av extern rapportering.
Diaremot kan trycket fran externa intressenterna leda till 6kad transparens och mer omfattande
rapportering (Shleifer & Vishny, 1997). Agentteorin bidrar dirmed till att forklara varfor
foretag med olika dgarkoncentrationer kan skilja sig at i omfattning och kvalitet pa sin

héllbarhetsrapportering.

Teorin &r dven relevant inom héllbarhetsrapportering, eftersom informationsgivning kring
héllbarhetsfragor kan anvéindas for att minska osdkerhet mellan foretag, dgare och ovriga
intressenter. Genom mer omfattande och transparent hillbarhetsrapportering kan foretag
signalera ansvarstagande och dirigenom minska informationsasymmetrin mellan

foretagsledning och externa aktorer.
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2.2.2 Intressentteorin

Intressentteorin utgdr fran att foretag inte enbart har ansvar gentemot sina aktiedgare, utan
dven gentemot andra aktorer som péverkar eller paverkas av verksamheten. Teorin beskriver
foretagets relation till sin omvérld och belyser hur olika intressenter kan stélla krav pa
foretaget, samtidigt som foretaget dr beroende av deras stod for att kunna bedriva sin
verksamhet. Centrala intressenter dr exempelvis investerare, kunder, anstéllda, leverantorer,

myndigheter och samhéllet i stort (Hahn & Kiihnen, 2013; Freeman, 1984).

Teorin utvecklades av R. Edward Freeman i Strategic Management: A Stakeholder Approach
(1984) som en kritik mot det traditionella shareholder-perspektivet, dér foretagets fokus
enbart ligger pa att maximera aktiedgarnas vérde. Freeman (1984) argumenterar istéllet for att
foretag maste skapa vérde for flera intressentgrupper for att uppna langsiktig framgang och
stabilitet, och inte bara for aktiedgarna. Foretaget kan ddrmed ses som en centralpunkt for
relationer mellan olika intressen och forvintningar, dér dess 6verlevnad ér beroende av stdd,

resurser och legitimitet frn olika intressenter.

Clarkson (1995) vidareutvecklar denna teori genom att skilja mellan priméra och sekundéra
intressenter. Priméra intressenter dr avgdrande for foretagets 6verlevnad med betydande
inflytande, sdsom aktiedgare, kunder, anstdllda och leverantorer. Sekundéra intressenter,
sasom media och opinionsbildare, padverkar framst foretagets rykte och legitimitet men ar inte

direkt nodvindiga for den dagliga verksamheten.

Intressentteorin dr sdrskilt relevant for hallbarhetsrapportering eftersom foretag i 6kande grad
mdoter krav pa transparens kring miljomassiga, sociala och ekonomiska fragor. Genom
hallbarhetsrapportering kan foretag kommunicera hur verksamheten paverkar olika
intressenter samt visa att de agerar 1 linje med samhéllets forvéntningar (Hahn & Kiihnen,
2013). Aven olika grad av dgarkoncentration kan paverka vilka intressenter som prioriteras.
Hog koncentration kan 1 storre utstrackning bidra till fokus pa langsiktiga relationer, socialt
ansvar och foretagsrykte. Lag dgarkoncentration kan ddremot innebara storre fokus pa
transparens och riskhantering eftersom marknaden, analytiker och manga sma édgare kréver
jamforbar information (Vural, 2018; Liao, 2023). Teorin forklarar ddrmed variationer i

hallbarhetsrapporteringens omfattning och innehall.
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2.2.3 Legitimitetsteorin

Legitimitetsteorin analyserar relationen mellan foretag och samhélle och utgér fran att
foretags langsiktiga 6verlevnad dr beroende av att de uppfattas som legitima av omgivningen
(Deegan & Unerman, 2011; O'Donovan, 2002). Legitimitet innebér att foretagets verksamhet
uppfattas som forenlig med samhéllets normer, virderingar och forvintningar, vilket dr en
forutséttning for fortsatt stod, resurstillgdng och fortroende. Om detta inte uppnas riskerar
foretaget att forlora fortroende, vilket kan péverka rykte, kundrelationer och tillgéng till
resurser negativt (Hahn & Kiihnen, 2013).

Foretag kan darfor anvinda olika legitimitetsstrategier, exempelvis genom att anpassa
verksamhet eller kommunikation for att aterstilla Overensstimmelse med samhéllets
forvantningar och ddrmed éterfa fortroendet (Deegan & Unerman, 2011; O'Donovan, 2002).
Detta kan innebira att foretag aktivt arbetar med sin externa rapportering for att minska

risken for legitimitetsforlust.

Legitimitetsteorin har utvecklats inom forskning om foretagsstyrning och redovisning for att
forklara varfor foretag frivilligt 1imnar information till omvarlden, sarskilt inom
héllbarhetsrapportering (Deegan, 2019). Enligt Suchman (1995) kan legitimitet definieras
som en generell uppfattning om att ett foretags handlingar ar 6nskvarda och socialt
accepterade. Foretag stravar darfor efter att uppritthalla, stirka eller aterstilla sin legitimitet
genom olika strategier, ddr informationsgivning och rapportering ar centrala verktyg.
Tidigare forskning visar dven att mer omfattande hdllbarhetsrapportering kan anvindas for att
signalera legitimitet och minska informationsasymmetrin kring foretagens verksamhet och
ansvarstagande gentemot externa intressenter (Ching & Gerab, 2016). Detta kan bidra till att
stirka foretagets legitimitet och langsiktiga mojligheter att bedriva verksamheten
framgangsrikt. Genom att anpassa sig till samhilleliga normer och forvéntningar kan foretag
erhdlla legitimitet, vilket i sin tur kan bidra till 6kat fortroende och social status i omviérlden
(Deegan & Unerman, 2011). Denna status uppstar nér foretagets varderingar uppfattas vara i
linje med omvérldens forvantningar. Legitimitet dr dock inte statisk, utan kréaver kontinuerlig
anpassning 1 takt med att samhéllets forvéntningar forandras dver tid {or att undvika ett s&

kallat legitimitetsgap.

Enligt Hahn & Kiihnen (2013) kan anvindningen av etablerade ramverk som GRI bidra till
hogre kvalitet 1 hallbarhetsrapporteringen. Detta genom att 6ka rapporternas tydlighet,
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jamforbarhet och verifierbarhet, vilket i sin tur kan signalera transparens och ansvarstagande.
Ur ett legitimitetsperspektiv kan detta vara ett sétt for verksamheten att stérka legitimiteten
och dka trovérdigheten gentemot omgivningen (Deegan och Unerman, 2011; Hahn &

Kiihnen, 2013).

Teorin dr sérskilt relevant for foretag inom miljdintensiva branscher, dér de tenderar att sta
under storre extern granskning frdn myndigheter, investerare, media och allménheten.

I sddana branscher kan behovet av legitimitet vara storre, vilket kan skapa starkare incitament
for foretag att redovisa omfattande hallbarhetsinformation och dirigenom signalera
ansvarstagande och anpassning till samhillets forvintningar (Suchman, 1995; Deegan, 2019;
Radhouane et al., 2020; Andrades Pefia & Jorge, 2019). Legitimitet dr dven relevant i relation
till dgarstruktur, eftersom tidigare forskning visar att olika typer av dgare kan paverka
foretagens incitament och strategier for att uppratthalla legitimitet genom rapportering.
Agarkoncentration ir sirskilt relevant eftersom den kan péverka foretagens styrning och
informationsgivning, dir foretag med hog dgarkoncentration ofta har starkare dgarinflytande
over rapporteringspraxis och kan fokusera pa langsiktig legitimitet och rykte, medan foretag
med lag dgarkoncentration 1 hogre grad behdver signalera transparens och fortroende
gentemot externa intressenter och kapitalmarknaden (La Porta et al., 1999; Michelon et al.,

2015).

Sammanfattningsvis bidrar agentteorin, intressentteorin och legitimitetsteorin med olika
perspektiv pa hur dgarkoncentration kan péverka foretagens informationsgivning.
Tillsammans forklarar teorierna hur incitament, intressentkrav och legitimitetsbehov kan
paverka omfattningen och kvaliteten i foretagens hallbarhetsrapportering. Detta utgér den
teoretiska grunden for studiens analys av sambandet mellan dgarkoncentration och

hallbarhetsrapportering.

2.3 Tidigare forskning

Forskning om hur dgarkoncentration paverkar foretags hallbarhetsrapportering har 6kat under
de senaste decennierna, och har kommit fram till att Agarkoncentration paverkar foretagens
incitament att Iimna hallbarhetsrelaterade information, bade vad géller rapporteringens

omfattning och kvalitet. Samtidigt visar tidigare studier varierande och ibland motstridiga
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resultat beroende pa institutionell kontext, bransch och hur hdllbarhetsrapportering

operationaliseras (Reverte, 2009; Chang & Zhang, 2015).

Tidigare forskning visar att koncentrerat 4gande kan ha bade positiva och negativa effekter pa
hallbarhetsrapporteringen. Enligt Shleifer och Vishny (1997) kan starka huvudigare minska
agentproblem genom 6kad kontroll §ver ledningen, vilket i sin tur kan péverka foretagens
rapporteringspraxis. Dessutom tyder deras forskning pa att hog dgarkoncentration skapar
tydligare ansvarsfordelning och underléttar implementeringen av langsiktiga
hallbarhetsstrategier. Dock menar Hansson och Melltoft (2016) att hog dgarkoncentration i
vissa fall kan minska omfattningen och kvaliteten pé héllbarhetsrapporteringen om stora
dgare prioriterar kortsiktiga finansiella mal framfor langsiktig hallbarhet. Vid hog
dgarkoncentration har ett fital storre dgare ofta direkt tillgdng till intern information och
ddrmed mindre behov av offentlig disclosure och mindre press att rapportera brett till
marknaden. Darfor finner manga studier en ldgre eller mindre omfattande
hallbarhetsrapportering vid hog dgarkoncentration. La Porta et al. (2015) argumenterar att det
ofta medfors selektiv offentliggdrande for att skydda foretagets rykte, vilket leder till lagre
transparens da de eventuellt kan uteldmna information som inte gynnar dem eller kan skada
deras rykte. Dessutom menar deras studie att koncentrerat dgande ofta minskar behovet av

extern disclosure eftersom kontrollen redan ligger hos ett fatal dgare.

Vad giéller foretag med 14g dgarkoncentration menar Michelon et al. (2015) att det kan 6ka
behovet av omfattande och transparent informationsgivning for att minska
informationsasymmetri och ka fortroendet hos en bred grupp investerare. Nar manga olika
aktiedgare finns, innebdr det att fler intressenter och externa investerare finns, vilket ofta
leder till stérre behov av legitimitet och transparens da ofta storre extern press finns. Detta
kan resultera i mer omfattande hdllbarhetsrapportering och hgre ESG/GRI-kvalitet. Medan
andra studier argumenterar for att hog dgarkoncentration kan bidra till annu starkare kontroll
och mer langsiktiga hallbarhetsstrategier. Ytterligare en studie, skriven av Eng och Mak
(2003), kom fram till att foretag med lag dgarkoncentration tenderar att lamna mer frivillig
information 1 sina rapporter och ddrmed driva mer 6ppenhet och bredare intressentdialog,

men rapporterna blir inte alltid tekniskt djupare.

Dessutom visar tidigare forskning att olika typer av dgare kan prioritera hallbarhetsfragor pé

olika satt. Foretag med koncentrerat 4gande, speciellt familjedgda, tenderar exempelvis att
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fokusera mer pé ldngsiktigt rykte, legitimitet och socialt ansvar, vilket kan bidra till mer

omfattande hallbarhetsrapportering (Vural, 2018).

Institutionella dgare har 1 tidigare forskning ofta kopplats till hogre krav pé transparens,
riskhantering och informationsgivning till kapitalmarknaden, vilket kan 6ka kraven pa
standardiserad och jimforbar hallbarhetsinformation. Liao et al. (2015) visar att
institutionella investerare generellt har en positiv paverkan pé foretags ESG-prestationer och
hallbarhetsrapportering, eftersom héllbarhetsrelaterade risker och ESG-fragor har blivit allt
viktigare for investeringsbeslut och langsiktig riskhantering. Liknande resultat presenteras av
Giordino et al. (2024), som visar att langsiktiga institutionella investerare kan bidra till 6kad
kvalitet och transparens i hallbarhetsrapporteringen. Samtidigt visar forskning att vissa
kortsiktiga investerare och komplexa dgarstrukturer 1 vissa fall kan minska incitamenten for
omfattande héllbarhetsrapportering, da storre fokus ldggs pa kortsiktiga finansiella resultat

(Liao, 2023).

Aven branschtillhdrighet har betydelse for omfattning och kvalitet, d& foretag inom
miljointensiva branscher ofta str under starkare extern granskning fran investerare,
myndigheter, media och allménhet. Hahn & Kiihnen (2013) visar 1 sin litteraturdversikt att
foretag inom miljdintensiva branscher tenderar att lamna mer omfattande
hallbarhetsinformation pa grund av hogre legitimitetskrav och okat tryck fran externa

intressenter.

Forskningen kring héllbarhetsrapportering har dessutom 6kat i takt med att foretag moter
hogre krav fran investerare, myndigheter och samhallet i stort. Michelon et al. (2015) betonar
att kvaliteten pa hallbarhetsrapportering inte enbart handlar om méngden information, utan
dven om rapporteringens trovirdighet, balans och transparens. Tidigare forskning har anvént
flera olika metoder for att méta kvaliteten pa hallbarhetsrapportering, dir innehéllsanalyser
baserade pa ESG- och GRI-indikatorer dr vanligt forekommande. GRI-baserade
innehallsanalyser anvinds ofta for att skapa jimforbara matt pa foretagens
hallbarhetsrapportering (Filtikaki et al., 2023). Samtidigt varierar operationaliseringen mellan
studier beroende pa forskningsdesign, bransch och vilka hallbarhetsdimensioner som

undersoks.
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Trots att tidigare forskning i stor utstrackning har undersokt hallbarhetsrapportering och
foretagsstyrning dr kunskapen fortfarande begransad om sambandet mellan d4garkoncentration
och kvaliteten pa hallbarhetsrapportering inom svenska miljdintensiva branscher. Tidigare
studier har dessutom ofta fokuserat pd enskilda ESG-dimensioner, vilket skapar behov av
ytterligare forskning inom svenska borsnoterade foretag. Sammantaget visar tidigare
forskning att sambandet mellan dgarkoncentration och héllbarhetsrapportering dr komplext
och resultaten ar delvis motstridiga, vilket gér omradet teoretiskt och empiriskt relevant att
undersoka vidare. Denna studie bidrar dirfér genom att analysera sambandet mellan
dgarkoncentration och kvaliteten pa héllbarhetsrapportering bland svenska borsnoterade

foretag inom miljdintensiva branscher.

2.4 Hypotesformulering

Tidigare forskning visar att dgarkoncentration paverkar foretags incitament att limna
hallbarhetsrelaterad information, men resultaten &r inte entydiga. Forskningen visar & ena
sidan att hog dgarkoncentration kan starka dgarnas mgjligheter att 6vervaka ledningen och
ddrmed minska informationsasymmetri, vilket kan 6ka transparensen och motivera mer
tillforlitlig hallbarhetsrapportering. A andra sidan kan 1ag dgarkoncentration skapa ett storre
behov av omfattande informationsgivning gentemot en bred investerar- och intressentgrupp,
vilket kan driva foretag att publicera mer omfattande och standardiserad
hallbarhetsinformation. Dessa bada mekanismer gor sambandet mellan dgarkoncentration och

kvaliteten pd héllbarhetsrapportering bade teoretiskt och empiriskt intressant att undersoka.

Agentteorin betonar att separationen mellan d4gande och kontroll kan leda till agentproblem
mellan foretagsledning och aktiedgare (Jensen & Meckling, 1976). I foretag med hog
dgarkoncentration har storre dgare ofta starkare incitament och béttre mojligheter att
overvaka ledningen, vilket kan reducera agentkostnader (Shleifer & Vishny, 1997). Samtidigt
kan storre dgares direkta tillgang till information innebéra att behovet av omfattande extern

informationsgivning minskar.

Intressentteorin pekar istillet pd att foretag maste ta hdnsyn till flera externa grupper -
investerare, kunder, myndigheter och samhdllet 1 stort - och att spritt dgande ofta forstarker
behovet av tydlig och standardiserad informationsgivning for att minska osékerhet och bygga

fortroende hos dessa grupper (Freeman et al., 2020).
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Legitimitetsteorin kompletterar bilden genom att forklara hur féretag anvénder
hallbarhetsrapportering som ett verktyg for att uppna eller bevara legitimitet genom att
anpassa sig till samhélleliga normer och férvéantningar. Hallbarhetsrapportering kan darmed
anvédndas som ett verktyg for att signalera ansvarstagande och stirka foretagets legitimitet
gentemot externa intressenter. Detta &r sdrskilt relevant for foretag inom miljéintensiva
branscher, dér extern granskning och offentlig uppmaérksamhet ofta ar hdgre (Suchman, 1995;

Deegan, 2019; Hahn & Kiihnen, 2013; Radhouane et al., 2020).

Figur 1. Studiens konceptuella modell 6ver sambandet mellan dgarkoncentration och

kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen.

Agarkoncentration

!

Kvalitet pd héllbarhetsrapportering
(GRI-score)

Kontrollvariabler:

Foretagsstorlek (SIZE) | Lonsamhet (ROA) | Tillvéxt Bransch

Figur 1 illustrerar studiens konceptuella modell och visar sambandet mellan den oberoende
variabeln (dgarkoncentration), den beroende variabeln (kvalitet pa hallbarhetsrapportering,

samt de kontrollvariabler som inkluderas i analysen.

Tidigare forskning visar dock motstridiga resultat kring sambandet mellan dgarkoncentration
och hallbarhetsrapportering, vilket innebér att relationen inte dr entydig. Mot bakgrund av de
teoretiska utgdngspunkterna och tidigare forskning finns det argument som talar for bade
positiva och negativa effekter av dgarkoncentration pa hallbarhetsrapportering. Samtidigt
indikerar flera studier att foretag med lag dgarkoncentration ofta har storre incitament att

lamna mer omfattande och transparent information. Studien utgér darfor frdn antagandet att
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hogre dgarkoncentration kan vara forknippad med ldgre kvalitet pa héllbarhetsrapporteringen,

vilket leder till fo6ljande hypotesprovning:

o HO: Det finns inget samband mellan dgarkoncentration och kvaliteten pd

hallbarhetsrapporteringen.

e HI: Det finns ett negativt samband mellan dgarkoncentration och kvaliteten pd

hallbarhetsrapporteringen.

3. Metod

Detta kapitel presenterar studiens metodologiska utgangspunkter och beskriver de val som
gjorts avseende forskningsstrategi, forskningsdesign och datainsamling. Vidare redovisas
studiens urval, operationalisering av variabler, analysmetoder samt overvdganden kring
reliabilitet, validitet och metodkritik. Kapitlet syftar till att tydliggora studiens

tillvigagangssdtt och skapa forstdelse for hur undersokningen genomforts.

3.1 Metodval

Det finns huvudsakligen tva forskningsmetoder for datainsamling och analys; kvalitativa och
kvantitativa metoder (Denscombe, 2018). Kvalitativa metoder anvinds frimst for att skapa en
djupare forstaelse for upplevelser, beteende eller fenomen genom exempelvis intervjuer eller
textanalyser. Kvantitativa metoder fokuserar istdllet pa insamling och analys av numeriska
data i syfte att identifiera samband mellan variabler och testa hypoteser (Ejvegard, 2011, s.
38). Metoden mdjliggor statistiska analyser och systematiska jamforelser mellan flera
enheter, vilket gor det mgjligt att identifiera generella monster (Bryman & Bell, 2017). Till
skillnad frén kvalitativa metoder, som ger en djupare forstaelse av enskilda fall, fokuserar

kvantitativa metoder pé att méta och jamfora samband pa en mer overgripande niva.
I denna studie anvinds en kvantitativ metod eftersom syftet dr att analysera sambandet

mellan foretagens dgarkoncentration och kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen i svenska

borsnoterade foretag inom miljointensiva branscher.
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Vidare mojliggor den kvantitativa ansatsen anvéndning av statistiska analysmetoder for att
undersoka relationer mellan studiens variabler och identifiera eventuella monster i
datamaterialet. Detta skapar forutsittningar for en transparent och reproducerbar analys samt
stirker studiens reliabilitet och mojligheten att dra mer generaliserbara slutsatser inom det

undersokta urvalet (Ejvegérd, 2011; Bryman & Bell, 2017).

Genom att anvénda kvantitativa matt kan d4garkoncentration och kvalitet pa

héllbarhetsrapporteringen operationaliseras och analyseras statistiskt pé ett jamforbart sitt.

3.2 Forskningsstrategi och ansats

Denna studie anvinder en kvantitativ forskningsstrategi i kombination med en deduktiv
forskningsansats. Den kvantitativa strategin innebér att studien fokuserar pa att analysera
samband mellan métbara variabler, i detta fall foretagens dgarkoncentration och kvaliteten pa
deras hallbarhetsrapportering, vilket mojliggor statistiska jaimforelser och identifiering av

monster mellan foretag (Bryman & Bell, 2017).

Den deduktiva ansatsen innebdr att studien utgér fran etablerade teorier och tidigare forskning
for att formulera hypoteser som sedan testas empiriskt (Saunders, Lewis & Thornhill, 2019, s.
176). I denna studie anvédnds agentteorin, intressentteorin och legitimitetsteorin tillsammans
med tidigare forskning for att formulera och prova hypotesen och sambandet mellan

dgarkoncentration och kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen.

Kombinationen av kvantitativ strategi och deduktiv ansats dr lamplig eftersom studien syftar
till att prova teorier genom statistisk analys av empiriska data. Detta bidrar till en objektiv

och reproducerbar analys, vilket stirker studiens reliabilitet och validitet.

3.3 Forskningsdesign

Studien tilldimpar en tvérsnittsdesign, vilken innebdr att data samlas in vid ett specifikt
tillfalle eller tidpunkt, i detta fall rdkenskapséret 2024 (Bryman & Bell, 2017, s. 81).
Designen mdjliggor analys av samband mellan variabler vid ett givet tillfalle, utan att beakta
fordndringar over tid. Valet av tvérsnittsdesign motiveras av studiens syfte att analysera

sambandet mellan dgarkoncentration och hallbarhetsrapporteringens kvalitet under ett
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specifikt ar. Detta mojliggor jamforelser mellan flera foretag och identifiering av monster 1

deras rapportering.

Datainsamlingen baseras p en kvantitativ innehéllsanalys av foretagens hallbarhetsrapporter,
dar kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen méts genom ett GRI-baserat index bestdende av
utvalda indikatorer. Samtidigt analyseras foretagens dgarkoncentration, vilket
operationaliseras som andelen d4gande som innehas av de fem storsta aktiedgarna. Detta

mojliggdr en systematisk analys av sambandet mellan studiens variabler.

3.4 Urval

Urvalet omfattar svenska borsnoterade foretag inom miljdintensiva branscher som ar noterade
pa Nasdaq Stockholm inom Large Cap, Mid Cap och Small Cap, vilket mojliggdr jamforelser
mellan foretag av olika storlekar och med varierande forutséittningar. Borsnoterade foretag
omfattas generellt av hogre krav pa transparens och offentlig granskning an icke-noterade
foretag, vilket okar tillforlitligheten 1 det analyserade datamaterialet (Hahn & Kiihnen, 2013;

European Commission, 2014).

Studien avgrinsas till svenska foretag eftersom dessa verkar inom samma institutionella och
regulatoriska kontext, vilket mojliggdr mer réttvisande jamforelser mellan foretagen.
Dessutom omfattas dessa foretag av NFRD:s rapporteringskrav enligt Arsredovisningslagen
(ARL) och klassificeras som stora foretag. For att omfattas av kravet ska foretagen uppfylla
minst tva av foljande tre kriterier under de tvé senaste rdkenskapséren: en nettoomsattning
om minst 350 miljoner kronor, en balansomslutning om minst 175 miljoner kronor samt

minst 250 anstéllda.

Vidare avgréinsas studien till foretag inom sektorerna Energy, Basic Materials, Industrials och
Utilities, d& dessa kdnnetecknas av hog resursanvindning, energiférbrukning och betydande
miljopaverkan. Foretag inom dessa sektorer antas darfor ha starkare incitament att rapportera
héllbarhetsrelaterad information. Dessutom visar tidigare forskning att ESG-rapportering kan
variera dven mellan nérliggande branscher (Michelon et al., 2015). Mot denna bakgrund
avgransas studien till svenska borsnoterade foretag inom miljéintensiva branscher, vilket

mojliggér mer jamforbara analyser av héllbarhetsrapporteringens kvalitet.
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Fokus ligger pé rdkenskapséret 2024 {or att analysera den senaste tillgidngliga
héllbarhetsrapporteringen dér samtliga rapporter finns offentligt tillgdngliga.

Studien anvénder ett urval av GRI-baserade indikatorer for att operationalisera och bedéma
kvaliteten i héllbarhetsrapporteringen. Urvalet av indikatorer baseras pa deras relevans for
studiens syfte, deras forekomst i tidigare forskning samt deras praktiska anvéndbarhet i en

kvantitativ innehallsanalys.

Urvalet dr ett icke-sannolikhetsurval, ndrmare bestimt ett malinriktat (strategiskt) urval
(purposive sampling), dir foretagen valts ut utifrén studiens syfte och forutbestimda
urvalskriterier snarare dn slumpmadssigt (Bryman & Bell, 2017). Denna urvalsstrategi bidrar
till att datamaterialet blir relevant i férhallande till studiens syfte och mojliggdr jamforelser
mellan foretag med olika grad av dgarkoncentration, métt som andelen dgande som innehas
av de fem storsta aktiedgarna (Etikan, Musa & Alkassim, 2016). Eftersom studien anvinder
ett icke-sannolikhetsurval kan resultaten inte generaliseras till samtliga foretag, utan bor

framst tolkas i relation till det undersdkta urvalet och liknande kontexter.

Det initiala urvalet bestod av totalt 110 foretag noterade pa Nasdaq Stockholm inom de
utvalda sektorerna. Efter en genomgéang av urvalskriterierna exkluderades 8 foretag.
Bortfallet berodde pa att dessa foretag antingen inte uppfyller kraven enligt
Arsredovisningslagen (ARL), eller inte uppfyllde kriteriet att klassificeras som svenska
foretag. Det slutgiltiga urvalet omfattar dirmed 102 foretag déar samtliga uppfyller studiens
urvalskriterier och har offentligt tillgéingliga hallbarhetsrapporter for rakenskapsaret 2024.

3.5 Datainsamling

Datainsamlingen bygger pé sekundérdata i form av foretagens publicerade
héllbarhetsrapporter och arsredovisningar. Dessa dokument anvinds for att analysera
kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen samt identifiera foretagens grad av dgarkoncentration.
Information om dgarkoncentration, operationaliserad som andelen dgande som innehas av de
fem storsta aktiedgarna, himtas fran arsredovisningar och andra offentligt tillgdngliga
finansiella databaser och aktiedgarregister. Informationen anvinds for att identifiera de fem
storsta dgarnas sammanlagda dgarandel och ddrmed berdkna graden av dgarkoncentration for

respektive foretag.
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For analysen anvénds en kvantitativ innehallsanalys, dir information fran
hallbarhetsrapporter kodas systematiskt utifrdn utvalda indikatorer baserade pa Global
Reporting Initiative (GRI). Metoden mdjliggor att kvalitativ information omvandlas till

kvantitativa méatt som dédrefter kan analyseras statistiskt (Bryman & Bell, 2017).

Datamaterialet samlades in fran foretagens officiella webbplatser och publicerade
arsredovisningar for rakenskapséret 2024 for att sékerstélla att informationen ar aktuell,
offentlig och verifierbar. Metoden bedoms som ldmplig eftersom studien syftar till att testa
teoretiskt grundade samband mellan variablerna, snarare én att tolka underliggande
betydelser eller individuella uppfattningar pa djupet, vilket gor en kvantitativ ansats sirskilt

lamplig (Bryman & Bell, 2017).

Efter insamlingen organiserades datamaterialet i ett kalkylprogram (Excel), dar varje foretag
utgjorde en observation och variabler strukturerades i separata kolumner. Dérefter
genomfordes en datakontroll for att sdkerstilla kvalitet och korrekthet 1 materialet infor den

statistiska analysen.

3.6 Operationalisering och variabler

For att kunna analysera sambandet mellan dgarkoncentration och héllbarhetsrapporteringens
kvalitet har studiens centrala begrepp Oversatts till mitbara variabler. Operationalisering
innebdr att abstrakta teoretiska begrepp konkretiseras till indikatorer som kan observeras och
matas empiriskt, vilket sdkerstiller att variablerna dr métbara och direkt kopplade till studiens
syfte (Bryman & Bell, 2017). Detta gor det mojligt att empiriskt testa de samband som
tidigare forskning har identifierat. I denna studie analyseras tva huvudsakliga variabler -

dgarkoncentration och kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen.

3.6.1 Den beroende variabeln

Den beroende variabeln i denna studie &r kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen. I tidigare
forskning definieras kvalitet i hallbarhetsrapportering ofta utifrdn hur omfattande, transparent
och jimfdrbar den rapporterade informationen 4r (Michelon et al., 2015). Aven om manga

foretag rapporterar enligt etablerade riktlinjer och ramverk, innebér detta inte nodvandigtvis
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att foretagen uppritthller en hog och likvirdig kvalitetsniva 1 sina rapporter, da innehéll,

jamforbarhet, detaljniva och omfattning kan variera mellan foretag.

For att mojliggora en systematisk och jamforbar bedomning av hallbarhetsrapporteringens
kvalitet anvdands Global Reporting Initiative (GRI) som referensram. GRI dr ett internationellt
etablerat ramverk som innehéller standardiserade riktlinjer och indikatorer for rapportering av
ekonomiska, miljoméssiga och sociala hallbarhetsaspekter. GRI anvénds i stor utstrdckning
inom bade praktik och forskning for att 6ka transparens, jamforbarhet och trovardighet i

hallbarhetsrapportering (GRI, 2021).

Eftersom GRI Standards innehaller ett stort antal indikatorer &r det inte praktiskt
genomforbart att inkludera samtliga inom ramen for denna studie. Ett fullstdndigt anvindande
av hela ramverket riskerar dessutom att minska jaimforbarheten och 6ka kodningssvérigheter,
sarskilt vid bindr innehallsanalys. Dérfor tillimpas ett avgransat urval av indikatorer som
baseras pé deras relevans for studiens syfte, deras forekomst i tidigare forskning samt deras
lamplighet for kvantitativ innehéllsanalys. Fokus har lagts pa indikatorer som &r centrala
inom ESG-dimensionerna och sérskilt relevanta for miljointensiva foretag. I denna studie
laggs sdrskild vikt vid de miljorelaterade indikatorerna, d4 de studerade foretagen verkar
inom en bransch med betydande miljopéverkan. Dessa indikatorer har valts ut med hénsyn till
deras teoretiska relevans for denna studie samt deras praktiska anvéndbarhet 1 en kvantitativ
innehallsanalys, vilket mojliggér en systematisk, jimforbar och reproducerbar métning av

héllbarhetsrapporteringens kvalitet.

Urvalet av indikatorer bygger pé etablerade GRI-standarder och motiveras utifran flera
faktorer. For det forsta valdes indikatorer som bedoms vara relevanta for studiens syfte och
for att méta kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen. For det andra baseras urvalet pé tidigare
forskning dir liknande GRI-baserade innehallsanalyser har anvénts for att undersoka
hallbarhetsrapporteringens kvalitet. Exempelvis genomforde Filtikaki et al. (2023) en
GRI-baserad innehallsanalys inom ramaterialindustrin och anvinde ett storre antal indikatorer
for att médta kvaliteten pa héllbarhetsrapportering. I denna studie har dock ett mer avgransat
urval om 18 indikatorer valts for att mojliggora en mer konsekvent, jamforbar och tillforlitlig
kodning. Dessa indikatorer dr dessutom vanligt forekommande inom tidigare GRI-baserad

forskning, och sérskild hdnsyn har tagits till indikatorernas relevans for miljéintensiva
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foretag, dér frdgor relaterade till energi, utsliapp, resursanvindning och transparens utgor

centrala héllbarhetsaspekter.

De valda indikatorerna omfattar centrala aspekter av hdllbarhetsrapportering inom tre
dimensioner: miljo (Environment), social (Social) och styrning (Governance).
Miljoindikatorer inkluderar bland annat utslépp, energianvindning, vatten- och

avfallshantering samt resurshantering, da dessa &r sérskilt relevanta for miljdintensiva

branscher. Sociala indikatorer avser bland annat arbetsmiljo, sdkerhet och personalrelaterade

aspekter, vilka &r viktiga for att fanga den sociala dimensionen av héllbarhetsarbete.
Styrningsrelaterade indikatorer anvénds for att fanga transparens, ansvarstagande och
intressentdialog, exempelvis extern granskning av rapporter, hillbarhetsstrategi samt

stakeholder engagement (intressentengagemang).

Tabell 1. Studiens utvalda GRI-indikatorer for mdtning av kvaliteten pd
hallbarhetsrapportering baserat pa GRI Standards (2021).

ESG-dimension GRI-standard Indikator
Miljo (E) 302-1 Energy consumption
within the organization
302-3 Energy intensity
302-4 Reduction of energy
consumption
305-1 Direct GHG emission
(Scope 1)
305-2 Energy indirect GHG
(Scope 2)
305-4 GHG emissions intensity
305-5 Reduction of GHG
emissions
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303-3 Water withdrawal

303-5 Water consumption
306-2 Waste generated and
managed
Socialt (S) 403-1 Occupational health and

safety management system

403-9 Work-related injuries
404-1 Average hours of training
405-1 Diversity of governance

bodies and employees

Styrning (G) 2-5 External assurance

2-22 Statement on sustainable

development strategy

2-29 Stakeholder engagement
approach
2-12 Board oversight of

sustainability issues

Varje indikator kodas binart, dér vardet 1 tilldelas om informationen redovisas i1 foretagets
hallbarhetsrapport och 0 om informationen saknas. Det sammanlagda antalet uppfyllda
indikatorer divideras med det totala antalet indikatorer (18) for att skapa ett standardiserat
GRI-score mellan 0 och 1, vilket anvinds som ett matt pa kvaliteten 1
héllbarhetsrapporteringen. Ett hdgre varde indikerar en mer omfattande, transparent och
strukturerad hallbarhetsrapportering. Kodningen genomfors konsekvent for samtliga foretag i
urvalet och detta tillvigagangssitt mojliggor en systematisk och jamforbar analys av
hallbarhetsrapporteringens kvalitet, samtidigt som det minskar subjektiva beddmningar och

starker studiens reliabilitet.
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3.6.2 Den oberoende variabeln

Den oberoende variabeln i studien utgérs av Agarkoncentration. Agarkoncentrationen miits
som den sammanlagda dgarandelen som innehas av de fem storsta aktieéigarna i respektive
foretag (Top 5 Ownership). Detta matt dr vanligt forekommande inom tidigare forskning for
att fanga graden av kontroll och inflytande i foretag déar dgandet inte nddvéndigtvis ar

koncentrerat till en enskild huvudigare (Demsetz & Lehn, 1985; Chang & Zhang, 2015).

Variabeln behandlas som en kontinuerlig variabel, ddr hogre vdrden indikerar en hogre grad
av dgarkoncentration, medan ldgre viarden indikerar ett mer spritt 4gande. Detta mojliggor
analys av samband mellan olika nivéer av dgarkoncentration och kvaliteten pa

hallbarhetsrapporteringen.

Tidigare forskning visar att d4garkoncentration kan ha betydelse for foretagsstyrning och
informationsgivning, da dgare med storre dgarandelar ofta har stérre mojlighet att utova
kontroll och péverka foretagens strategiska beslut. Samtidigt kan graden av dgarkoncentration
paverka behovet av extern informationsgivning och transparens gentemot externa intressenter
(La Porta et al., 1999; Shleifer & Vishny, 1997). Mattet anviands darfor for att undersdka om
variationer 1 dgarkoncentration samvarierar med kvaliteten pa foretagens

hallbarhetsrapportering.

Information om dgarkoncentration hdmtas fran foretagens arsredovisningar och kompletteras
med data fran offentligt tillgéingliga finansiella databaser och aktiedgarregister for att

sakerstdlla korrekt och jamforbar métning av foretagens dgarforhallanden.

3.6.3 Kontrollvariabler

For att sdkerstilla att sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten pa
héllbarhetsrapportering inte paverkas av andra bakomliggande faktorer inkluderas ett antal
kontrollvariabler i analysen. Kontrollvariabler anvénds for att isolera effekten av den

oberoende variabeln och ddrmed stérka studiens interna validitet (Bryman & Bell, 2017).

Tidigare forskning visar att faktorer sdsom foretagsstorlek, 1onsamhet, tillvéxt och
branschtillhorighet kan paverka bdde omfattningen och kvaliteten i hallbarhetsrapportering
(Michelon et al., 2015; Lagasio & Cucari, 2019). Genom att inkludera dessa variabler

minskar risken for att observerade samband mellan d4garkoncentration och
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rapporteringskvalitet padverkas av andra systematiska skillnader mellan foretagen. Exempelvis
tenderar storre foretag att ha mer resurser och storre incitament att rapportera
hallbarhetsinformation, medan 16nsamma foretag kan ha battre forutséttningar att investera i

hallbarhetsarbete och ddrmed rapportera mer omfattande héllbarhetsinformation.

Foretagsstorlek (SIZE) - operationaliseras genom den naturliga logaritmen (In) av foretagets
nettoomsittning. Logaritmering anvénds for att reducera skevhet i datamaterialet och minska
paverkan av extremvérden, vilket dr ett vanligt tillvigagingssatt inom kvantitativ forskning

(Bryman & Bell, 2017).

e Foretagsstorlek = In(Nettoomsittning).

Lonsamhet (ROA) - méts genom avkastning pa tillgangar (Return on Assets), vilket berdknas
som nettoresultat dividerat med totala tillgdngar multiplicerat med 100. ROA anvinds ofta i
studier av foretagsstyrning och héllbarhetsrapportering eftersom maéttet speglar foretagets

effektivitet i att generera vinst utifran sina resurser (Michelon et al., 2015; Lagasio & Cucari,

2019).

e ROA (%) = (Nettoresultat / Totala tillgangar) x 100.

Tillvaxt - méts som den procentuella fordndringen i nettoomséttning mellan tva rikenskapsar.
Variabeln anvinds for att fanga foretagets expansionsgrad och tillvixtutveckling, vilket kan
paverka incitamenten att kommunicera verksamhetens utveckling genom

héllbarhetsrapportering (Michelon et al., 2015; Lagasio & Cucari, 2019).

e Tillvixt (%) = (Nettoomsittning ar t - Nettoomséttning ér t-1) / Nettoomséttning ar t-1

x 100.

Branschtillhdrighet - inkluderas som kontrollvariabel genom anvindning av dummyvariabler
for de undersokta sektorerna: Energy, Basic Materials, Industrials och Utilities.
Branschtillhorighet inkluderas eftersom tidigare forskning visar att hallbarhetsrapportering
kan skilja sig mellan olika branscher till f6ljd av varierande miljopaverkan, regulatoriska krav

och intressenttryck (Michelon et al., 2015).

33



Genom att inkludera dessa kontrollvariabler mojliggors en mer precis analys av sambandet
mellan dgarkoncentration och kvaliteten pd hdllbarhetsrapporteringen. Detta minskar risken

for skensamband och bidrar till en mer tillforlitlighet tolkning av resultaten.

3.7 Dataanalys

Den insamlade datan analyseras med hjilp av kvantitativa statistiska metoder i syfte att
undersdka sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten pd hallbarhetsrapporteringen.
De indikatorer som har kodats genom den kvantitativa innehallsanalysen omvandlas till

numeriska virden, vilket mdjliggor statistisk bearbetning samt jamforelser mellan foretag.

3.7.1 Deskriptiv statistik
Analysen inleds med deskriptiv statistik i syfte att ge en oversiktlig bild av datamaterialet och
beskriva variablernas egenskaper. Centrala statistiska métt sdésom medelvérde, median,

minimum, maximum och standardavvikelse berdknas for att beskriva variablernas fordelning

och spridning (Bryman & Bell, 2017; Saunders et al., 2019).

Den deskriptiva statistiken anvinds for att skapa overgripande forstaelse for datamaterialets
struktur och for att identifiera eventuella variationer mellan foretagen. Analysen utgor
diarmed ett forsta steg 1 den statistiska bearbetningen och ldgger grunden for de efterféljande

korrelations- och regressionsanalyserna.

3.7.2 Korrelations- och regressionsanalys

For att analysera sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten pa
hallbarhetsrapporteringen genomfors forst en korrelationsanalys. Pearsons korrelationsanalys
ar lamplig eftersom studiens variabler dr kvantitativa och metoden anvinds for att undersdka
styrka och riktning i det linjdra sambandet mellan variablerna (Bryman & Bell, 2017;
Saunders et al., 2019). Korrelationsanalysen anvédnds dven for att ge en forsta indikation pa
relationen mellan studiens variabler samt identifiera eventuella samband mellan de oberoende

variablerna.
Darefter genomfors en multipel linjar regressionsanalys (OLS), dar GRI-score (kvalitet pa

hallbarhetsrapportering) utgér den beroende variabeln och dgarkoncentration utgdér den

huvudsakliga oberoende variabeln. Analysen inkluderar dven kontrollvariablerna
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foretagsstorlek, 16nsambhet, tillvixt, samt branschtillhorighet for att kontrollera andra faktorer

som kan paverka kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen.

I denna studie operationaliseras dgarkoncentration genom graden som innehas av de fem
storsta aktiedgarna i respektive foretag (Top 5 Ownership). Regressionsanalysen mojliggor en
statistisk provning av studiens hypoteser samt en beddmning av sambandets riktning och

statistisk signifikans (Cohen et al., 2003).

Den multipla regressionsmodellen uttryck enligt foljande:

e GRI-scorei = o + Brownconi + PB2sizei + B3roai + P4growthi + Bsindustryi + &

Dar GRI-score ér kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen, owncon ar dgarkoncentration (Top
5 ownership), size ir foretagsstorlek, ROA dr 16nsamhet, growth ar tillvéxt, industry &r

branschtillhorighet, och ar € felterm.

Resultaten fran analysen anvénds for att testa foljande hypoteser:

o HO: Det finns inget samband mellan dgarkoncentration och kvaliteten pd

hallbarhetsrapporteringen.

e HI: Det finns ett negativt samband mellan digarkoncentration och kvaliteten pd

hallbarhetsrapporteringen.

Urvalet om 102 foretag beddms vara tillrdckligt for att genomfora en multipel
regressionsanalys 1 enlighet med etablerade riktlinjer for kvantitativa studier, dér urvalets
storlek relateras till antalet oberoende variabler (Field, 2018). Databearbetning, berdkningar
och statistiska analyser genomfors 1 Excel, vilket mojliggor en systematisk och strukturerad
bearbetning av datamaterialet. Resultaten sammanstills darefter i tabeller 1 empirin och utgor

underlag for studiens analys och slutsatser.
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3.8 Reliabilitet och validitet

I kvantitativ forskning &r det centralt att sdkerstilla bade reliabilitet och validitet i studiens
matningar och analys. Reliabilitet avser tillforlitligheten 1 mitningen, det vill sédga 1 vilken
utstrdckning studiens resultat skulle bli desamma om unders6kningen upprepas under

liknande forutséttningar (Bryman & Bell, 2017).

I denna studie stdrks reliabiliteten genom en systematisk och standardiserad datainsamling,
dér samtliga hallbarhetsrapporter analyseras utifrdn samma forutbestimda indikatorer. Den
kvantitativa innehallsanalysen baseras pa ett enhetligt kodningsschema med fordefinierade
kriterier, vilket minskar risken for godtyckliga tolkningar och dkar reproducerbarheten.
Vidare anvénds tydligt definierade variabler och numeriska matt, vilket bidrar till studiens

replikerbarhet (Bryman & Bell, 2017; Creswell & Creswell, 2018).

Anvindningen av offentligt tillgdngliga och verifierbara kéllor, sdsom foretagens
arsredovisningar och hallbarhetsrapporter, stirker ytterligare studiens tillforlitlighet. Dessa
kéllor dr granskade och reglerade, vilket minskar risken for felaktig eller vinklad information
och bidrar till 6kad transparens i datamaterialet. Samtidigt kan en viss grad av subjektivitet

inte helt uteslutas vid kodning av textmaterial, vilket utgér en begriansning for reliabiliteten.

Validitet avser i1 vilken utstrackning mitningen faktiskt méater det den avser att méta (Bryman
& Bell, 2017). Studiens begreppsvaliditet stirks genom att kvaliteten pa
hallbarhetsrapporteringen operationaliseras med hjilp av indikatorer baserade pa Global
Reporting Initiative (GRI), vilka 1 tidigare forskning anvénds som etablerade matt for att méta
hallbarhetsrapporteringens omfattning, transparens och kvalitet. Detta bidrar till att

sakerstdlla att métningen ar teoretiskt forankrad och relevant for det studerade fenomenet.

Den interna validiteten stirks genom anviandningen av kontrollvariabler samt multipel
regressionsanalys, vilket mojliggor att sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten pa
héllbarhetsrapporteringen kan analyseras samtidigt som andra potentiellt pdverkade faktorer
beaktas. Detta minskar risken for skensamband. Samtidigt begrénsar studiens tvdrsnittsdesign

mojligheten att dra sdkra slutsatser om kausala samband.
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Den externa validiteten paverkas av att urvalet ar begrénsat till svenska borsnoterade foretag
inom miljéintensiva branscher samt ett enskilt rdkenskapsér (2024). Denna avgriansning
bidrar till 6kad jamforbarhet mellan foretagen inom urvalet, men innebér samtidigt att

resultaten inte nddvandigtvis kan generaliseras till andra branscher, lander eller tidsperioder.

3.9 Etiska overviaganden
Studien baseras pa offentligt tillgingliga foretagsrapporter samt offentlig information om
dgarkoncentration, vilket innebér att inga personuppgifter behandlas och att forskningsetiska

fragor kopplade till integritet och konfidentialitet ddrmed inte aktualiseras.

Studien foljer Vetenskapsradets (2017) forskningsetiska riktlinjer genom att sakerstilla
transparens 1 datainsamling, analys och redovisning av resultat samt genom korrekt och

konsekvent kéllhdnvisning.

3.10 MetodKkritik

Trots studiens styrkor finns vissa metodologiska begriansningar som bor beaktaas vid tolkning
av resultaten. Kvaliteten pa hallbarhetsrapportering ar ett komplext fenomen, och att enbart
anvénda sig av kvantitativa matt riskerar att inte fullt ut finga aspekter saisom
informationsdjup, detaljnivd och nyanser i foretagens rapportering. En kvalitativ metod,
exempelvis genom djupgiende textanalys eller intervjuer, hade kunnat bidra till en mer
fordjupad forstaelse for hur och varfor foretag kommunicerar hallbarhetsinformation, medan
den valda metoden frimst fokuserar pé att mata omfattningen av den rapporterade

informationen (Bryman & Bell, 2017).

Vidare bygger studien pa en GRI-baserad operationalisering dér kvaliteten pa
hallbarhetsrapportering méts utifran forekomsten av utvalda indikatorer. Detta innebdr en
forenkling av ett komplext begrepp, dir kvalitet frimst méts utifrdn omfattning och
transparens snarare dn informationsdjup, trovirdighet eller faktisk héllbarhetsprestanda.
Dessutom anvénds ett avgriansat urval av GRI-indikatorer, vilket innebér att vissa aspekter av
hallbarhetsrapportering kan ha exkluderats. Samtidigt mojliggor detta en mer strukturerad

och jimforbar analys inom ramen for studiens syfte.
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Studiens baseras dven pd sekundérdata i form av foretagens egna héllbarhetsrapporter och
arsredovisningar, vilket innebér att analysen utgar frin information som foretagen sjdlva valt
att offentliggora. Detta kan medfora risk for selektiv rapportering, dér foretag i hdgre grad
kan framhéva positiva aspekter av verksamheten &n negativa, vilket potentiellt kan paverka

resultatens tillforlitlighet.

Slutligen bygger studien pa en tvérsnittsdesign baserad pé ett enskilt rikenskapsar (2024),
vilket innebdr att analysen endast fangar forhallanden vid en specifik tidpunkt. Detta
begrinsar mojligheten att analysera forandringar 6ver tid samt att dra sdkra slutsatser om
kausala samband. Vidare dr studien avgrinsad till svenska borsnoterade foretag inom
miljointensiva branscher, vilket innebér att resultaten inte nodvéndigtvis kan generaliseras till

andra branscher, ldnder eller tidsperioder.

Trots dessa begriansningar beddms den valda metodansatsen vara vil anpassad till studiens
syfte, da den mdjliggor en systematisk, jamforbar och statistiskt baserad analys av sambandet

mellan dgarkoncentration och kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen.

4. Empiri

Detta kapitel presenterar resultaten fran studiens empiriska undersékning. Inledningsvis
redovisas den deskriptiva statistiken for studiens variabler, foljt av korrelationsanalysen och
resultaten fran regressionsanalysen. Syftet dr att ge en 6versiktlig bild av datamaterialet och

presentera de statistiska samband som ligger till grund for den efterfoljande analysen.

4.1 Deskriptiv statistisk

Deskriptiv statistik anvédnds for att ge en dversiktlig bild av datamaterialets struktur samt
beskriva variablernas fordelning och variation inom urvalet. Spridningsmatt anvéinds for att
visa hur mycket observationerna skiljer sig fran medelvardet. Standardavvikelsen ar sirskilt
viktig eftersom den ger en indikation pd hur stor variation som finns i datamaterialet. Genom
att redovisa centrala matt sasom redovisas dr medelvirde, median, minimum, maximum och
standardavvikelse skapas en forstéelse for datamaterialets egenskaper och utgor en grund {or
vidare statistiska analyser (Bryman & Bell, 2017; Saunders et al., 2019). Tabell 2 presenterar

den deskriptiva statistiken for studiens huvudsakliga variabler: kvaliteten pa
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hallbarhetsrapporteringen (GRI-score), dgarkoncentration, foretagsstorlek (SIZE), [6nsamhet

(ROA) samt tillvixt.

Tabell 2. Deskriptiv statistik for studiens variabler.

Variabler Medelvirde | Median Minimum | Maximum [ Standardavvikelse
Kvalitet 0,670 0,680 0,110 1,000 0,240

(GRI-score)

Agarkoncentration 0,586 0,564 0,198 0,942 0,190
Foretagsstorlek 9,512 9,492 2,70 14,412 2,136

(SIZE)

Lonsamhet (ROA) | 0,047 0,035 -0,137 0,344 0,077

Tillvixt 0,057 0,034 -0,360 0,910 0,170

Resultaten visar att medelvardet for kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen (GRI-score)

uppgar till 0,670, vilket motsvarar omkring 12 av de totalt 18 undersdkta GRI-indikatorerna 1

genomsnitt. Detta indikerar att en stor andel av de studerade indikatorerna aterfinns i

foretagens héllbarhetsrapportering. Samtidigt varierar GRI-score mellan 0,110 och 1,000, dir

vissa foretag rapporterar fler indikatorer dn andra, vilket visar att det finns skillnader mellan

foretagen avseende omfattningen av den héllbarhetsinformation som redovisas.

Standardavvikelsen pé 0,240 indikerar dessutom en viss spridning i rapporteringskvaliteten

mellan foretagen 1 urvalet.

Den genomsnittliga dgarkoncentrationen uppgar till 0,586, vilket innebar att de fem storsta

aktiedgarna i genomsnitt innehar cirka 58,6 procent av dgandet. Resultaten tyder pa att

dgandet inom urvalet generellt har hog dgarkoncentration medan vissa har lagre

dgarkoncentration. Detta tyder pd att dgarkoncentrationen varierar inom urvalet, men att de

storsta dgarna i genomsnitt innehar en betydande del av dgandet. Detta framgér av att

dgarkoncentrationen varierar mellan 0,198 och 0,942, vilket visar att vissa foretag har ligre
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dgarkoncentration, medan andra domineras av storre dgargrupper med hogre

dgarkoncentration.

For foretagsstorlek (SIZE) uppgar medelvardet till 9,512, med ett variationsintervall mellan
2,70 och 14,412. Spridningen mellan foretagen dr betydande, dér resultatet indikerar att
urvalet omfattar foretag av varierande storlek och ddrmed olika resursmissiga forutsittningar.
Standardavvikelsen pa 2,136 visar dessutom att det forekommer en viss variation i

foretagsstorlek mellan foretagen 1 urvalet.

Den genomsnittliga 16nsamheten, métt som avkastning p4 totalt kapital (ROA), uppgér till
0,047, vilket motsvarar cirka 4,7 procent. Samtidigt varierar ROA mellan -0,137 och 0,334,
vilket indikerar att vissa foretag uppvisar lagre 16nsamhet medan andra uppvisar hogre
avkastning pa tillgdngarna. Vad géller tillvixten uppvisar den ett genomsnitt pa 0,057,
motsvarande cirka 5,7 procent, med ett intervall mellan -0,360 och 0,910, vilket visar att
vissa foretag haft negativ tillvixt medan andra uppvisat hogre tillvixtnivaer under den

studerade perioden.

Medianvirdena ligger for flera variabler relativt ndra medelvirdena, vilket indikerar en
relativt jimn fordelning i datamaterialet. For vissa variabler, sdsom lonsamhet och tillvéxt, &r
medianvérdena nagot ldgre 4n medelvardena, vilket kan tyda pa att vissa extremvérden

paverkar genomsnittet.

Sammantaget visar den deskriptiva statistiken att det forekommer variation mellan foéretagen i
flera av studiens variabler. Denna variation motiverar den fortsatta analysen av sambanden

mellan dgarkoncentration och kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen.

4.2 Korrelationsanalys

For att unders6ka sambandet mellan studiens variabler genomfors en korrelationsanalys med
hjélp av Pearsons korrelationskoefficient. Metoden anvinds for att identifiera riktning och
styrka i det linjdra sambandet mellan variablerna, samt ge en forsta indikation pé eventuella
samband mellan dgarkoncentration och kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen. Eftersom

studiens variabler dr kvantitativa, bedoms Pearsons korrelation som en lamplig metod

(Bryman & Bell; Saunders et al., 2019).
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Korrelationskoefficienterna varierar mellan -1 och 1, dir viarden néra 1 indikerar ett starkt
positivt samband, virden nira -1 indikerar ett starkt negativt samband och virden nira 0

indikerar ett svagt eller obefintligt linjart samband.

Tabell 3. Pearsons korrelationsanalys, med korrelationskoefficienter mellan studiens

huvudsakliga variabler:

Variabler 1 2 3 4 5

Kvalitet 1,000
(GRI-score)

Agarkoncentration |-0,285 1,000

Foretagsstorlek 0,550 -0,210 1,000

(SIZE)

Lonsamhet (ROA) |0,050 -0,027 0,130 1,000

Tillvaxt -0,059 -0,195 0,190 0,240 1,000

1 = Kvalitet (GRI-score), 2 = Agarkoncentration, 3 = Féretagsstorlek (SIZE), 4 = Lonsamhet
(ROA), 5 = Tillvéxt.

Tabell 3 presenterar resultaten fran Pearsons korrelationsanalys. Resultaten visar att
foretagsstorlek uppvisar det tydligaste och ett méttligt positivt samband med kvaliteten pé
hallbarhetsrapporteringen (r = 0,550), vilket indikerar att storre foretag tenderar att uppvisa
hogre kvalitet 1 hdllbarhetsrapporteringen och 1 stérre utstrackning rapporteras de utvalda

hallbarhetsindikatorerna.
Agarkoncentration uppvisar ett svagt till mattligt negativt samband med kvaliteten pa

héllbarhetsrapporteringen (r = -0,285), vilket indikerar att foretag med hogre

dgarkoncentration tenderar att uppvisa nagot lagre kvalitet pa hallbarhetsrapporteringen.
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Lonsamhet (ROA) och tillvixt uppvisar ddremot svaga samband kvaliteten pa
héllbarhetsrapporteringen, med korrelationskoefficienter pa 0,050 respektive -0,059, vilket
indikerar att sambanden mellan dessa variabler och kvaliteten p& hallbarhetsrapporteringen ar

begrinsade.

Korrelationerna mellan de oberoende variablerna dr generellt relativt 1ga, vilket indikerar att
multikollinearitet sannolikt inte utgdr ett storre problem i modellen och dérmed inte forvintas
paverka regressionsanalysens tillforlitlighet 1 ndgon storre utstrackning. Daremot visade

foretagsstorlek ha det mest positiva sambandet med kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen.

4.3 Regressionsanalys

For att vidare undersdka sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten pa
héllbarhetsrapporteringen genomfors en multipel linjir regressionsanalys.
Regressionsanalysen anvénds for att analysera hur den oberoende variabeln
(dgarkoncentration) paverkar den beroende variabeln (kvaliteten). Samt vilka variabler som
forklarar GRI-score. Dérutdver inkluderas kontrollvariablerna foretagsstorlek, 16nsamhet
(ROA) och tillvédxt i modellen for att undersdka om dessa faktorer paverkar sambandet.

Resultaten redovisas 1 tabell 4.

Tabell 4. Multipel regressionsanalys.

Variabler Koefficient (f) | Standardfel | t-virde p-virde
Konstant (o) 0,154 0,154 1,007 0,328
Agarkoncentration -0,203 0,104 -1,95 0,058
Foretagsstorlek 0,065 0,014 4,64 0,000
(SIZE)

Lonsamhet (ROA) | 0,114 0,241 0,47 0,631
Tillvixt 0,061 0,138 0,44 0,715
Energy 0,038 0,075 0,51 0,692
Basic Materials 0,028 0,061 0,46 0,639
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Industrials 0,016 0,042 0,38 0,745

R? 0,334

Justerat R? 0,286

“Utilities” anvédnds som referenskategori i regressionsmodellen.

Tabell 4 redovisar regressionskoefficienter, signifikansnivaer samt modellens forklaringsgrad
(R?). Regressionskoefticienterna visar riktningen pa sambandet mellan variablerna, medan

signifikansnivderna anvinds for att bedoma om sambanden ér statistiskt sékerstéillda.

Resultaten visar att 4garkoncentration uppvisar ett negativt samband med kvaliteten pa
hallbarhetsrapporteringen (B = -0,203), vilket indikerar att foretag med hogre
dgarkoncentration tenderar att uppvisa nigot lagre rapporteringskvalitet. Sambandet uppnar
dock inte statistisk signifikans pd 5-procentsnivén (p = 0,058), vilket innebér att resultatet
inte kan faststéllas med statistisk sdkerhet inom ramen for denna studie och dérfor bor tolkas

med forsiktighet.

Foretagsstorlek (SIZE) uppvisar ddremot ett positivt och statistiskt signifikant samband med
kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen (f = 0,065; p < 0,001). Resultatet indikerar att storre
foretag generellt tenderar att rapportera fler av de utvalda hallbarhetsindikatorerna jamfort

med mindre foretag, och ddrmed uppvisa hogre kvalitet pd hillbarhetsrapporteringen.

Vidare uppvisar 1onsamhet (ROA), tillvéxt samt branschvariablerna Energy, Basic Materials
och Industrials inga statistiskt signifikanta samband med kvaliteten pé
hallbarhetsrapporteringen, vilket tyder pa att dessa variabel inte har nagon betydande effekt

pa kvaliteten pd héllbarhetsrapporteringen och dessutom é&r icke-signifikant.

Modellens forklaringsgrad uppgar till R? = 0,334, vilket innebar att modellen forklarar cirka
33,4 procent av variationen i kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen. Det justerade R?-virdet
uppgar till 0,286, vilket innebar att modellens forklaringsgrad efter hinsyn till antalet
inkluderade variabler uppgér till 28,6 procent.
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Sammantaget visar regressionsanalysen att foretagsstorlek uppvisar det tydligaste statistiskt
signifikanta sambandet med kvaliteten p4 héllbarhetsrapporteringen. Agarkoncentration
uppvisar ett negativt samband som ligger nira signifikansnivan men som inte ar statistiskt
sdkerstéllt pd 5-procentsnivén, vilket innebér att resultatet inte kan faststéllas med statistisk
sikerhet inom ramen for denna studie och dirfor bor tolkas med forsiktighet. Ovriga variabler

uppvisar begransad forklaringskraft i modellen.

5. Analys

Detta kapitel analyserar studiens empiriska resultat utifrdan det teoretiska ramverket och
tidigare forskning. Resultaten frdn korrelations- och regressionsanalysen diskuteras i relation
till agentteorin, intressentteorin och legitimitetsteorin samt tidigare empiriska studier. Syftet
dar att tolka resultaten och skapa en djupare forstaelse for sambandet mellan

dgarkoncentration och kvaliteten pd hdllbarhetsrapporteringen.

5.1 Agarkoncentration och kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen
Resultaten fran korrelations- och regressionsanalysen indikerar ett negativt samband mellan
dgarkoncentration och kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen ( = -0,203), men sambandet
uppndr inte statistisk signifikans pa 5-procentsnivan (p = 0,058). Korrelationsanalysen visar
darmed ett svagt negativt samband mellan variablerna, medan regressionsanalysen visar att
foretag med hogre dgarkoncentration tenderar att uppvisa nagot lagre kvalitet pa
hallbarhetsrapporteringen jamfort med foretag med lag dgarkoncentration. Resultatet
indikerar ddrmed en riktning som &r férenlig med studiens teoretiska forvéntningar och
hypotes H1, men den statistiska osdkerheten innebér att sambandet bor tolkas med
forsiktighet. Dessutom visas det i empirin att modellens forklaringsgrad uppger att en del av
variationen 1 kvaliteten pa hallbarhetsrapportering fortfarande forblir oforklarad. Vilka kan
indikera att sambandet mellan dgarkoncentration och héllbarhetsrapportering &r mer
komplext och att ytterligare faktorer utover de variabler som inkluderas i studien kan péverka
foretagens héllbarhetsrapporter. Att bade korrelationsanalysen och regressionsanalysen
uppvisar samma negativa riktning stérker ddrmed tolkningen att sambandet mellan
dgarkoncentration och kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen inte dr slumpmaéssigt, &ven om

det inte kunde faststéllas som statistiskt signifikant.
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Resultatet kan forstds utifran agentteorin, dar foretag med hog dgarkoncentration innebér att
storre dgare ofta har béttre tillgang till intern information och darmed ett minskat behov av
extern informationsgivning. Enligt Jensen och Meckling (1976) kan detta minska
informationsasymmetrin mellan dgare och ledning, vilket i sin tur kan reducera behovet av
omfattande offentlig rapportering. I foretag med hog dgarkoncentration kan storre dgare
dessutom ha storre mojlighet att paverka vilken information som kommuniceras externt,
vilket potentiellt kan paverka transparensen da foretagen kan vilja att dolja vissa aspekter i
deras héllbarhetsrapporter som de inte vill fd med. Darmed kan incitamenten att producera
omfattande héllbarhetsrapportering minska i jimforelse med foretag med lagre

dgarkoncentration (La Porta et al., 1999).

Resultaten kan dven forstas utifran intressentteorin, som betonar att foretag behdver anpassa
sin informationsgivning efter olika intressenters krav och forviantningar (Freeman, 1984).

I foretag med hog dgarkoncentration kan trycket fran externa intressenter vara mer begrénsat,
eftersom ett fatal stora dgare i hdgre grad kan styra informationsflddet. Detta kan innebéra att
behovet av omfattande extern rapportering minskar, da huvudigarnas informationsbehov i
storre utstrackning kan tillgodoses internt. I foretag med lidgre dgarkoncentration kan ddaremot
fler externa investerare och intressenter skapa ett dkat tryck pa transparens och jimforbarhet,
vilket kan bidra till mer omfattande hallbarhetsrapportering. (Freeman, 1984).

Resultatet ligger 1 linje med tidigare forskning av bland annat Eng och Mak (2003), Michelon
et al. (2015) och La Porta et al. (1999), som visar att foretag med ldgre dgarkoncentration ofta
ar forknippat med hogre grad av transparens och frivillig informationsgivning i syfte att
minska informationsasymmetri mellan foretag och externa investerare. Samtidigt visar annan
forskning motstridiga resultat, dir foretag med hog dgarkoncentration i vissa fall kan bidra till
starkare kontroll och mer langsiktiga hallbarhetsstrategier for hallbarhetsarbete (Vural, 2018).
Resultatet i denna studie visar ett negativt samband mellan dgarkoncentration och kvaliteten
pa hallbarhetsrapporteringen, vilket indikerar att foretag med hogre dgarkoncentration
tenderar att uppvisa nagot lagre kvalitet pa hallbarhetsrapporteringen. Sambandet uppnédde
dock inte full statistisk signifikans pa 5-procentsnivan, vilket innebar att resultatet bor tolkas

med viss forsiktighet.

Legitimitetsteorin bidrar samtidigt till att forstd och forklara varfor sambandet i studien inte
uppnar tydlig statistisk signifikans. Svenska borsnoterade foretag verkar idag i en

institutionell kontext dér hdllbarhetsrapportering i allt hdgre grad péverkas av externa
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regelverk, standarder och samhilleliga forvantningar. Dessa krav géller oavsett graden av
dgarkoncentration och kan didrmed bidra till att minska skillnaderna mellan foretag. Detta
innebér att dven foretag med hog dgarkoncentration maste uppfylla minimikrav pa
héllbarhetsrapportering for att upprétthélla legitimitet och fortroende gentemot investerare,
myndigheter och andra intressenter. Foljden av detta kan vara att variationen i kvaliteten pa
héllbarhetsrapporteringen minskar mellan foretag, vilket i sin tur kan forsvaga det statistiska
sambandet mellan dgarkoncentration och rapporteringskvalitet, &ven om den teoretiska
riktningen kvarstar. Detta kan ddrmed bidra till att sambandet inte blir statistiskt signifikant 1
denna studie. Enligt legitimitetsteorin (Suchman, 1995; Deegan & Unerman, 2011) innebér
detta att foretag ddrmed behdver anpassa sin rapportering efter samhillets och intressenters

forvantningar for att uppréatthélla legitimitet.

Sammantaget indikerar resultaten att sambandet mellan d4garkoncentration och kvaliteten pa
héllbarhetsrapporteringen dr komplext och paverkas av flera samverkande faktorer. Trots att
sambandet dr svagt och inte statistiskt signifikant, gér riktningen i linje med vad béade teorin
och tidigare forskning indikerar. Det innebaér att resultaten inte motséger det forvantade
sambandet, dven om det inte kan styrkas empiriskt i denna studie. Sammantaget tyder detta
pa att dgarstruktur fortfarande kan ha en viss betydelse for variationer i1 foretagens

hallbarhetsrapportering, men att effekten sannolikt paverkas av flera andra samtidiga faktorer.

5.2 Foretagsstorlekens paverkan

Foretagsstorlek framstar som den mest framtradande forklaringsvariabeln i studien, da den
uppvisar det tydligaste och mest statistiskt signifikanta sambandet med kvaliteten pa
hallbarhetsrapporteringen. Bade korrelationsanalysen och regressionsmodellen indikerar ett
positivt samband mellan variablerna, vilket innebér att storre foretag i hogre utstrickning

tenderar att upprétta hallbarhetsrapporter av hogre kvalitet.

En mojlig forklaring till resultatet dr att storre foretag generellt har mer resurser tillgdngliga
for att utveckla, strukturera och kvalitetssdkra sin héllbarhetsrapportering. Detta innefattar
mer utvecklade rapporteringssystem samt béttre mojligheter att implementera och f6lja
etablerade rapporteringsstandarder. Ddrmed minskar de praktiska begridnsningarna {for
omfattande och detaljerad rapportering jamfort med mindre foretag. Resultatet

overensstammer dven med tidigare forskning, dir foretagsstorlek ofta identifierats som en
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betydelsefull faktor for kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen. Tidigare studier visar att
storre foretag tenderar att uppvisa hogre kvalitet 1 hallbarhetsrapporteringen, vilket bland
annat kan forklaras av 6kad synlighet, storre samhaélleligt tryck och hogre krav fran olika
intressenter, sirskilt inom miljéintensiva branscher (Brammer & Pavelin, 2008; Garde

Sanchez et al., 2017; Mies & Neergaard, 2020).

Utifran agentteorin kan sambandet forklaras genom att storre foretag ofta dr foremal for
hogre grad av extern 6vervakning och informationskrav frén investerare, analytiker och andra
kapitalmarknadsaktorer (Jensen & Meckling, 1976). Detta skapar incitament att reducera
informationsasymmetrier genom mer omfattande och transparent hallbarhetsrapportering. P4
sa sitt blir rapporteringen ett verktyg for att minska osékerhet mellan foretag och externa

intressenter.

Aven intressentteorin bidrar till att forklara resultatet, eftersom storre foretag vanligtvis har
fler och mer diversifierade intressentgrupper. Detta kan 6ka kraven pé foretag att
tillhandahalla relevant, jimforbar och detaljerad information om bade finansiella och
icke-finansiella aspekter av verksamheten (Freeman, 1984). Hallbarhetsrapportering blir
darmed ett viktigt verktyg for att méta olika intressenters forvantningar och
informationsbehov. Storre foretag har dessutom ofta mer omfattande ekonomiska och
organisatoriska resurser, vilket ger béttre forutsittningar att investera i strukturerade
hallbarhetsprocesser och mer utvecklade rapporteringssystem. Detta kan i sin tur bidra till
mer omfattande, detaljerad och hogkvalitativ hllbarhetsrapportering jamfort med vad som

vanligtvis aterfinns hos mindre foretag (Deegan & Unerman, 2011).

Vidare kan legitimitetsteorin forklara varfor storre foretag tenderar att rapportera mer
omfattande hallbarhetsinformation. Storre foretag dr ofta mer synliga for allmé@nheten och
ddrmed mer exponerade for granskning fran investerare, myndigheter, media och andra
intressenter. For att upprétthalla sin legitimitet kan dessa foretag déarfor ha starkare incitament
att redovisa omfattande och transparent hallbarhetsinformation. Héllbarhetsrapporteringen
blir dirmed ett verktyg for att visa att verksamheten bedrivs i enlighet med samhaéllets normer
och forvéintningar (Suchman, 1995; Deegan & Unerman, 2011). Féretag inom miljdintensiva
branscher moter dessutom hogre legitimitetskrav én foretag i mindre miljopaverkande

sektorer. For storre foretag inom dessa branscher kan behovet av att kommunicera sitt
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hallbarhetsarbete darfor vara sérskilt betydelsefullt for att uppréatthalla fortroende och

legitimitet gentemot omvérlden.

Resultatet 6verensstimmer med tidigare forskning, dir foretagsstorlek ofta identifieras som
en av de mest betydelsefulla faktorerna bakom omfattningen och kvaliteten pa
héllbarhetsrapportering (Cormier et al., 2005; Hahn & Kiihnen, 2013; Michelon et al., 2015).
Detta forklaras bland annat av att storre foretag har storre resurser, fler intressenter och utsétts
for hogre granskning, vilket dkar incitamenten att upprétta mer omfattande och hogkvalitativa

hallbarhetsrapporter.

Sammantaget visar resultaten att foretagsstorlek ar en betydande faktor for att forklara
variationer 1 kvaliteten pd hallbarhetsrapporteringen i denna studie. De positiva och statistiskt
signifikanta sambanden tyder pa att storre foretag generellt rapporterar mer omfattande
héllbarhetsinformation &n mindre foretag. Resultatet dr forenligt med studiens teoretiska
ramverk samt med tidigare forskning, som framhaller att storre foretag har storre resurser, fler
intressenter och hogre legitimitetskrav. Dessa faktorer skapar starkare incitament att uppritta
omfattande och hégkvalitativa hallbarhetsrapporter. Foretagsstorlek framstar dirmed som en

central forklaringsfaktor for variationer i kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen.

5.3 ROA, tillvixt och branschens piverkan

Resultaten fran regressionsanalysen visar att de andra kontrollvariablerna, 16nsamhet (ROA),
tillvaxt och branschtillhdrighet, inte uppvisar nagon statistiskt signifikant paverkan pé
kvaliteten pé héllbarhetsrapporteringen i studiens urval. Detta innebar att det inte finns
tillrackligt med empiriskt stod for att faststdlla att dessa faktorer har en avgdrande betydelse

for variationen i GRI-score inom studiens foretag.

For Ionsamhet (ROA) indikerar resultaten ett svagt samband med kvaliteten pa
hallbarhetsrapporteringen, men utan statistisk signifikans. Detta tyder pa att foretags
finansiella prestationer 1 sig inte tycks vara en avgdrande drivkraft for hur omfattande eller
strukturerad hallbarhetsrapporteringen ar. Ett mojligt skl till detta ar att
hallbarhetsrapportering 1 hogre grad paverkas av externa krav, institutionella forvantningar
samt legitimitets- och intressentrelaterade faktorer &n av kortsiktiga finansiella prestationer,

vilket dven framhalls i tidigare forskning (Gray et al., 1995; Hahn & Kiihnen, 2013).
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Aven tillviixt visar inget signifikant samband med GRI-score (kvaliteten) i modellen. Detta
innebadr att foretag med hog tillvixt inte nddvindigtvis producerar mer omfattande
héllbarhetsrapporter. Resultatet kan tolkas som att tillvixt i sig inte utgdr en central faktor for
foretagens informationsgivning inom hallbarhetsomradet, utan snarare att andra strukturella

faktorer sdsom foretagsstorlek och institutionella krav har storre betydelse.

Branschtillhdrighet uppvisar inte heller ndgon statistiskt sakerstilld effekt pa kvaliteten 1
hallbarhetsrapporteringen. Detta indikerar att skillnader mellan branscher i detta urval inte ar
tillrdckligt stora for att padverka GRI-score pa ett systematiskt sitt. En mojlig forklaring kan
dels vara for att alla de utvalda branscherna ér miljorelaterade och ddrmed inte uppvisar
nagon storre variation pa hur de rapporterar, dels att 6kade regulatoriska krav och
rapporteringsstandarder kan ha bidrag till en mer homogen rapporteringspraxis mellan foretag

oavsett bransch.

Ur ett teoretiskt perspektiv ger resultaten begrinsat empiriskt stod for att lonsamhet (ROA),
tillvixt och branschtillhorighet utgor centrala forklaringsfaktorer till kvaliteten pa
héllbarhetsrapporteringen i det undersokta urvalet. Detta innebér inte nddvéindigtvis att dessa
faktorer saknar betydelse, utan snarare att deras paverkan inte kunde pévisas statistiskt 1
denna studie. Istéllet framstar foretagsstorlek som den variabel som har storst betydelse for
att forklara variationer i kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen dn vad dgarkoncentration och
de andra kontrollvariablerna hade i det studerade urvalet. Samtidigt visar modellens
forklaringsgrad i empirin att en del av variationen mellan kvaliteten pé
hallbarhetsrapporteringen fortfarande forblir oforklarad, vilket kan indikera att andra faktorer

an de variabler som studien valt att inkludera kan paverka foretagens héllbarhetsrapportering.

Sammantaget visar resultaten att ROA, tillvaxt och branschtillhérighet inte uppvisar nagon
statistiskt signifikant paverkan pa kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen. Detta kan indikera
att hallbarhetsrapportering 1 hogre grad paverkas av strukturella och institutionella faktorer,
sdsom foretagsstorlek och externa krav pa transparens, &n av kortsiktiga finansiella

forutsattningar eller skillnader mellan de undersdkta branscherna.
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6. Slutsats

Detta kapitel sammanfattar studiens huvudsakliga resultat och besvarar studiens
forskningsfraga utifran analysen. Vidare diskuteras forslag pd framtida forskning inom

omradet.

6.1 Slutsatser

Syftet med denna studie var att undersoka sambandet mellan dgarkoncentration och
kvaliteten pd héllbarhetsrapporteringen bland svenska borsnoterade foretag inom
miljointensiva branscher. Analysen baseras pé korrelations- och regressionsanalyser dir

kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen méts genom ett GRI-baserat index.

Resultaten visar att det finns ett negativt samband mellan &garkoncentration och kvaliteten pa
hallbarhetsrapporteringen. Foretag med hogre dgarkoncentration tenderar att uppvisa nagot
lagre rapporteringskvalitet dn foretag med ldgre 4garkoncentration. Sambandet nar dock inte
statistisk signifikans pa 5-procentsnivén, vilket innebér att det inte gar att faststilla ett
statistiskt sdkerstdllt samband i studien. Trots detta indikerar koefficienten en riktning som &r
forenlig med studiens teoretiska forvéntningar, men resultaten &r inte tillrickligt starka och
bor dirmed tolkas med forsiktighet. Sammantaget ger detta endast ett begransat empiriskt
stod for hypotes H1. Resultaten dr dock inte statistiskt signifikanta pa 5-procentsnivan, vilket

innebdr att H1 inte kan bekriftas och att nollhypotesen (HO) inte kan forkastas.

Vidare visar resultaten att foretagsstorlek har ett tydligt positivt och statistiskt signifikant
samband med kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen. Detta innebdr att storre foretag 1 hogre
utstrackning tenderar att rapportera fler av de utvalda hallbarhetsindikatorerna och darmed
uppvisa en hdgre kvalitet i sin rapportering jamfort med mindre foretag. Resultatet ligger i
linje med tidigare forskning som visar att storre foretag ofta har battre tillgéng till resurser,
fler intressenter och utsitts for hogre grad av extern granskning, vilket ssmmantaget stiarker

incitamenten for mer omfattande och transparent rapportering.
Daremot visar resultaten att Ionsamhet (ROA), tillvéxt och branschtillhdrighet inte har ndgon

statistisk signifikant paverkan pa kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen i det undersokta

urvalet. Detta tyder pa att dessa faktorer i mindre utstrickning forklarar variationer i
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rapporteringskvalitet, och att andra mer strukturella och institutionella faktorer kan ha storre

betydelse.

Utifrén ett teoretiskt perspektiv kan resultaten forstas utifrin agentteorin, intressentteorin och
legitimitetsteorin. Tillsammans forklarar dessa teorier hur informationsasymmetrier,
intressentkrav och legitimitetspress kan pdverka foretagens incitament att rapportera
hallbarhetsinformation. Resultaten indikerar dock att dgarstruktur, méatt som
dgarkoncentration, i denna studie endast har begransad forklaringskraft for variationer i
kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen, vilket kan tyda pa att externa institutionella krav
delvis jimnar ut skillnader mellan foretag oavsett dgarstruktur. Detta forstdrks av att svenska
borsnoterade foretag verkar i en miljo dér kraven pd héllbarhetsrapportering successivt har
okat genom internationella standarder och EU-gemensamma regelverk. Sadana institutionella
krav kan bidra till att minska skillnaderna mellan foretag, eftersom en miniminiva av
transparens forvintas redovisas oavsett graden dgarkoncentration foretaget har. Ddrmed kan
sambandet mellan dgarkoncentration och rapporteringskvalitet forsvagas i den empiriska

analysen.

Studien bidrar ddrmed till forskningen genom att undersdka sambandet mellan
dgarkoncentration och kvaliteten pa hallbarhetsrapportering i en svensk kontext inom
miljointensiva branscher, dér tidigare forskning varit begrinsad och resultaten delvis

motstridiga.

Sammantaget indikerar resultaten att dgarkoncentration kan ha betydelse for hur foretag
rapporterar hallbarhetsinformation, men att sambandet inte &r statistiskt starkt i denna studie.
Foretagsstorlek framstar diremot som den mest tydliga och betydelsefulla forklaringsfaktor
bland variablerna i modellen. Resultaten tyder ddrmed pé att variationer i
héllbarhetsrapportering i storre utstrackning kan forstas genom foretagsstorlek, och att
svenska borsnoterade foretag i miljointensiva branscher i hog grad paverkas av resursmissiga

och institutionella forutsittningar snarare @n enbart dgarkoncentration.
6.2 Framtida forskning

Studien bidrar med 6kad forstaelse for sambandet mellan dgarkoncentration och kvalitet pa

héllbarhetsrapporteringen bland svenska bdrsnoterade foretag inom miljéintensiva branscher.
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Resultaten indikerar dven att institutionella regelverk och standarder kan ha betydelse for

foretagens héllbarhetsrapportering och strdvan efter legitimitet.

Utifran studiens resultat och bidrag finns det flera mojliga riktningar for vidare forskning. En
forsta mojlighet ar att undersoka samma samband Over en léngre tidsperiod, for att analysera
hur relationen mellan dgarkoncentration och héllbarhetsrapportering utvecklas dver tid,

sarskilt 1 takt med okade regulatoriska krav sdsom CSRD och ESRS.

Vidare skulle framtida studier kunna inkludera fler forklarande variabler for att ge en mer
heltidckande bild av vad som pédverkar kvaliteten pa hallbarhetsrapporteringen. Exempel pa
saddana variabler kan vara dgartyp (exempelvis institutionellt, familjeédgt eller statligt 4gande)
eller bolagsstyrningsmekanismer eller graden av extern granskning av

hallbarhetsinformationen.

Eftersom sambandet mellan dgarkoncentration och kvaliteten pa héllbarhetsrapporteringen
inte uppnadde statistisk signifikans i denna studie, finns det fortfarande anledning for
framtida forskning att undersoka relationen med storre urval, andra kontrollvariabler, andra
eller kompletterande hallbarhetsindikatorer och alternativa modellspecifikationer. I och med
att sambandet mellan dgarkoncentration och hallbarhetsrapportering dr komplext, kan
ytterligare forskning behdvas for att avgdra hur robust resultatet dr. Detta kan bidra till att
belysa om det negativa sambandet kvarstar eller om resultaten paverkas av andra

bakomliggande faktorer som inte inkluderades 1 denna studie.

Det kan dven vara relevant att genomfora jimforande studier mellan olika lander eller mellan
olika branscher for att undersdka hur institutionella och regulatoriska skillnader paverkar
sambandet mellan dgarkoncentration och héllbarhetsrapportering. Detta skulle kunna bidra
till en djupare forstéelse for hur nationella regelverk och marknadsstrukturer paverkar

foretagens rapporteringsbeteende.

Slutligen kan framtida forskning med fordel anvénda alternativa matt pa kvaliteten pa
héllbarhetsrapporteringen eller kombinera kvantitativa och kvalitativa metoder. Detta kan
bidra till en mer nyanserad forstaelse av hur foretagens héllbarhetsinformation kommuniceras
och hur kvaliteten kan bedomas utifran fler dimensioner dn de som fingas av ett GRI-baserat

index.
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