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Sammanfattning

Bakgrund:

Syfte:

Metod:

Slutsats:

Nyckelord:

Vilken roll har foretag i vart samhalle? Vilken funktion ska de fylla? Ar
foretagens funktion att vara vinstmaximerande och enbart se till sitt eget
bésta, eller har de ett storre ansvar och skyldigheter mot samhallet? Dessa
fragor har diskuterats under lang tid och bilden av féretag och foretagande
forandras kontinuerligt i takt med att samhéllet fordndras. Tankarna om att
foretag har ett socialt ansvar, vid sidan av det ekonomiska, har spridit sig éver
varlden och fragor som har dykt upp ar om det finns nagon motsattning
mellan socialt ansvar och foretagens vinstintresse. Eller kan det vara sa att
socialt ansvarstagande kan leda till 6kad l6nsamhet?

Att genom en empirisk undersékning ge en forklaring om svenska noterade
bolags rapporterade arbete med CSR har en positiv inverkan pad dess

I6nsamhet.

For att uppna syftet valdes en deduktiv kvantitativ metod for att kunna géra
en statistisk generalisering. Det rapporterade CSR-arbetet operationaliseras
med hjdlp av Folksams rapport “Index for ansvarsfullt foretagande” och
I6onsamhet méts via avkastning pa totalt kapital (ROA) samt vinstmarginal.
Analysen genomfors med hjélp av multipla regressionsanalyser.

Studiens resultat visar att foretags rapporterade CSR-arbete har en positiv
inverkan pa svenska noterade foretags lonsamhet, bade matt i avkastning pa

totalt kapital (ROA) och vinstmarginal.

CSR, Corporate social responsibility, Ionsamhet, avkastning pa totalt kapital

(ROA), vinstmarginal



Summary

Background:

Purpose:

Methods:

Conclusion:

Keywords:

What responsibilities do corporations have in our society? What function
should they have? Is corporations’ function to maximize profit and only
ensure their own good, or do they have a greater responsibility and
obligations to society? These questions have been discussed during a long
period of time and the image of corporations and entrepreneurship is
continuously changing as society changes. The opinion that corporations have
a social responsibility, in addition to the financial, has spread across the
world, and the question that appears is whether there is any contradiction
between social responsibility and corporate profitability. Or could it be that

social responsibility can lead to increased profitability?

Through an empirical study provide an explanation of whether Swedish listed

companies’ reported CSR work has a positive impact on their profitability.

In order to achieve our purpose we choose a deductive quantitative method to
be able to make a statistical generalization. The reported CSR work was
operationalized by Folksam’s report "Corporate Responsibility Index" and
profitability was measured by return on assets (ROA) and profit margin. The

analysis was conducted using multiple regression analyzes.

The results of the study show that the reported CSR work has a positive
impact on the Swedish listed companies’ profitability, both in terms of return

on assets (ROA) and profit margin.

CSR, Corporate social responsibility, profitability, return on assets (ROA),

profit margin
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Begreppsforklaring

CSR = Corporate Social Responsibility

CSP = Corporate Social Performance

CFP = Corporate Financial Performance

ROE = Return on Equity (Avkastning pa eget kapital)
ROA = Return on Assets (Avkastning pa totalt kapital)
ROS = Return on Sales

P/B-tal = Price-to-Book ratio

P/E-tal = Price/Earnings

EVA = Economic Value Added

FoU = Forskning och Utveckling



1. Inledning

| inledningskapitlet ges en bakgrund till &mnet corporate social responsibility och dess
eventuella paverkan pa foretags I6nsamhet. Vidare fors en problemdiskussion som utmynnar i

studiens syfte. Kapitlet avslutas med en redogérelse for studiens praktiska bidrag.

Vilken roll har foretag i vart samhalle? Vilken funktion ska de fylla? Ar foretagens funktion
att vara vinstmaximerande och enbart se till sitt eget bésta, eller har de ett stérre ansvar och
skyldigheter mot samhéllet? Dessa fragor har diskuterats under lang tid och bilden av foretag
och foretagande forandras kontinuerligt i takt med att samhallet fordndras. Tankarna om att
foretag har ett socialt ansvar, vid sidan av det ekonomiska, har spridit sig dver varlden och
fragor som har dykt upp & om det finns nagon motsattning mellan socialt ansvar och
foretagens vinstintresse. Eller kan det vara sa att socialt ansvarstagande kan leda till 6kad

I6nsamhet?

1.1 Problembakgrund

Howard R. Bowen kan sdgas vara den som startade hela debatten om socialt ansvar nér han
slappte sin bok “Social responsibilites of Busisnessmen” 1953, dar han framforde asikter om
att foretagsledaren faktiskt hade ett visst socialt ansvar (Grafstrém, Gothberg & Windell,
2015). En som kritiserade synen pa att foretagen skulle ha ett socialt ansvar var
Nobelpristagaren Milton Friedman som skrev om detta i boken “Capitalism and Freedom”. |
boken, som utkom 1962, diskuterade han sin standpunkt till socialt ansvarstagande. Dessa
asikter publicerades sedan i en artikel i The New York Times ar 1970. Friedman tyckte sig se
en ny acceptans om att foretagen (foretagsledarna) hade ett socialt ansvar som gick utanfor
aktiedgarnas intresse. Enligt Friedman var foéretagens enda sociala ansvar att anvénda sina
resurser till att 6ka dess lonsamhet/vinst. Om foretagen tog sitt ekonomiska ansvar och gick
med vinst, skulle foretagen ocksa bidra till samhallet genom att betala skatt, ha rad att anstélla
personal och liknande (Friedman, 1962). Utifran den debatt som fordes under 1970-talet av
bland annat Bowen och Friedman om socialt ansvarstagande har mycket forskning inom

omradet CSR och I6nsamhet vuxit fram (Grafstrom et al., 2015).



1.2 Problemdiskussion

Under det senaste decenniet har kommunikationen av CSR-fragor okat radikalt och sarskilt
tydligt ses denna utveckling hos stora, borsnoterade bolag. Ar 2015 rapporterade 96 procent
av dessa bolag om sitt CSR-arbete. Detta kan jamféras med ar 2008 da endast 56 procent av

bolagen gjorde en liknande rapportering (Grafstrom et al., 2015).

Enligt ett nytt EU-direktiv, som antogs av EU-parlamentet och Radet 2014, ska det bli
obligatoriskt for minst 6000 av de storsta europeiska foretagen att rapportera om foretagens
policy om bland annat miljé, manskliga rattigheter och anti-korruption, sa kallad
hallbarhetsrapportering (Lennartsson, 2015). Rapporten ska ocksd ge information om
resultatet av foretagens arbete med dessa fragor och hur féretagen hanterar riskerna. Svenskt
Naringsliv ar starkt kritiskt mot Justitiedepartementets promemoria da de menar att som EU-
direktivet ser ut idag skulle omkring 100 av de storsta borsnoterade foretaget omfattas av de
nya reglerna. Med de lagandringar som Justitiedepartementet foreslar skulle siffran, enligt
Svenskt Naringsliv, oka till omkring 2000 foretag. De menar ocksa att det blir en stor
omstéllning for de bolag som idag inte bedriver hallbarhetsrapportering, EU har tagit fram en
siffra. om 40 000 kronor som hallbarhetsrapporteringen beraknas kosta for dessa foretag.
Svenskt Naringsliv menar att denna siffra kan vara stdrre om hénsyn tas till konsultarvoden,
systeminvesteringar och personalkostnader (Ceder, 2015). FAR, en branschorganisation for
redovisningskonsulter, revisorer och radgivare, valkomnar forslaget i sitt remissvar till
Justitiedepartementet. De ser att de foreslagna lagandringarna mer dverensstaimmer med EU:s

ambition om en mer enhetlig hallbarhetsrapportering (FAR, 2015).

| debatten kring den obligatoriska hallbarhetsredovisningen framfors ett ekonomiskt
perspektiv, som visar att det kommer att ge en merkostnad for de foretag som omfattas av
lagforslaget. Var undersokning ar darfor hogst aktuell da vi i studien kommer att undersoka

om det rapporterade arbetet med CSR har nagon paverkan pa foretagens lonsamhet.

| en studie av Orlitzky, Schmidt och Rynes (2003), gjorde forfattarna en metaanalys av 52
tidigare publicerade vetenskapliga studier i ett tidsspann oéver 30 ar. Metaanalysen
genomfordes da resultatet av tidigare forskning visat ett allt for varierande resultat for att
kunna dra nagra slutsatser av dem. Resultatet visade ett positivt samband mellan CSR-arbete
och CFP (Corporate Financial Performance). Aven Margolis, Elfenbein och Walsh (2009)
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genomforde en metaanalys for att utrébna om samband fanns mellan CSP (Corporate Social
Performance) och CFP. Metaanalysen inkluderade 167 tidigare studier och resultatet visade
pa ett svagt positivt samband mellan CSP och CFP. Andra studier, som visat ett positivt
samband mellan CSR-arbete och finansiell prestation, & Waddock och Graves (1997), Allen
och Husted (2007) samt Crifo, Diaye och Pekovic (2016). Hassel, Nilsson och Nyquist (2005)
fann ett negativt samband mellan marknadsvarde och miljoarbete. McWilliams och Siegel
(2000) sag i sin studie, som delvis baserades pa samma modell som Waddock och Graves
anvande sig av, att inget samband fanns mellan CSR-arbete och I6nsamhet nér ytterligare

kontrollvariabler inkluderades.

Utifran den tidigare forskning, som vi tagit del av, har vi endast funnit en vetenskaplig artikel
som handlar om svenska foretag. | den artikeln undersoker Hassel et al. (2005) sambandet
mellan marknadsvarde och Overgripande prestation med miljoarbete, i samband med
finansiell information som kvartalsrapporter. Kontrollvariabler som anvénds &r tid och
bransch. Resultatet visar att miljoarbetet &r kostsamt och har en negativ inverkan pa
foretagets forvantade vinst och dven pa fortetagets marknadsvarde. Studiens inriktning ar mot

aktiemarknaden och ett foretags marknadsvarde.

Utover ovanstaende studier har vi ocksa funnit ett antal uppsatser, bade pa kandidat- och
magisterniva, vilka behandlar fragan om hur svenska foretags CSR-arbete paverkar dess
Ionsamhet. Kunze (2008) undersokte i sin magisteruppsats sambandet mellan CSR och
I6nsamhet. Forfattaren anvande ROE, ROA samt vinstmarginal som beroende variabler for att
méta lénsamhet. Analysen genomfdrdes i Excel och inga kontrollvariabler inkluderades i
analysen. Studien behandlade ett mindre urval om 24 foretag 6ver en tidsperiod pa 4 ar, vilket
ger totalt 96 observationer. Aven Ziehe och Lengholt (2008) undersokte sambandet mellan
CSR och lénsamhet, matt genom ROA och ROE, men anvdnde dven marknadsvardering
genom P/B- och P/E-tal for att mata resultatet av CSR-arbete. Forfattarna anvénde inga
kontrollvariabler i studien. Bakos (2009) genomfdrde en studie dar CSR-arbete méttes genom
Folksams rapport “Index for ansvarsfullt foretagande” aren 2006-2008, och den finansiella
paverkan mattes genom P/B-tal for marknadsvarde samt ROE som matt for I6nsamhet. Inga
kontrollvariabler inkluderades i analysen. Vidare har Emilsson och Classon (2011) genomfort
en studie med en blandad kvantitativ och kvalitativ ansats. | den kvantitativa delen ville

forfattarna underséka om det fanns nagon koppling mellan CSR-arbete och l6nsamhet, har
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matt i lonsamhetsmattet EVA. Den kvalitativa delen bestod av intervjuer vilket begransade
urvalet i bade den kvantitativa samt kvalitativa delen till fem féretag. Granholm och
Wikstrom (2013) anvande en Moderated regression analysis (MRA) for att underséka om
foretagsstorlek hade nagon inverkan pa sambandet mellan CSR och CFP. For att mata CSR
anvande forfattarna Folksams rapport fran aren 2006-2009 samt 2011. CFP maéttes genom
redovisningsbaserade matt som ROE och ROA men dven genom marknadsbaserade matt som
E/P (inversen av P/E-talet) samt P/B-tal. Dessutom anvandes kontrollvariablerna bransch och
tid.

Tabell 1. Sammanstéllning tidigare studentuppsatser

Forfattare Matt pa Ionsamhet Kontrollvariabler N Huvudresultat
Kunze ROE - 96 ROE: Positivt
(2008) ROA ROA: Svagt negativt/Inget samband
Vinstmarginal Vinstmarginal: Negativt
Ziehe och ROA - 663 Positivt
Lengholt ROE
(2008) P/B
P/E
Bakos ROE - 643 P/B: Inget samband
(2009) P/B ROE: Positivt
Emilsson och EVA - 25 Positiv
Classon
(2011)
Granholmoch | ROA Bransch 1055 Positivt
Wikstrom ROE Tid
(2013) E/P
P/B

Vi kommer att, i likhet med flera andra uppsatser, anvanda oss av Folksams rapport “Index
for ansvarsfullt foretagande” for att mata det rapporterade CSR-arbetet. Var analys kommer
att goras i statistikprogrammet SPSS dér vi kan mata bade hur signifikant samband som finns,
om det ar positivt eller negativt samt inkludera ett antal kontrollvariabler, vilket vi ser som en
stor fordel. Anledningen till att vi inkluderar kontrollvariabler i var studie, beror pa att
tidigare vetenskaplig forskning identifierat att det ar viktigt att kontrollera att det verkligen ar
CSR och inte nagot annat som faktiskt paverkar lonsamheten/marknadsvarderingen. Av de
studentuppsatser som diskuterats ar det enbart en som inkluderar ndgon kontrollvariabel. Att
inte inkludera kontrollvariabler ser vi som en svaghet i studierna, da risken finns for att
resultatet av analysen visar pa en falsk korrelation mellan variablerna. Var studie kommer
vidare att inkludera 1327 observationer, vilket ar ett stort urval i jamférelse med tidigare
studentuppsatser. | flera av studentuppsatserna har foOrfattarna ett begrdnsat antal
observationer med i studien vilket minskar generaliserbarheten. Granholm och Wikstrom

(2013) har, liksom vi, ett stort antal observationer i deras studie och dven kontrollvariabler,
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men har en annan vinkling pa studien. Forfattarna vill framforallt titta pA om foretagsstorlek
har nagon inverkan pa sambandet mellan CSR och lénsamhet och undersoker detta med hjalp
av en modererad regressionsmodell for att inkludera foretagsstorlek i analysen.

Utifran tidigare forskning har vi ocksa sett att det finns tva inriktningar pa forskningen inom
CSR och lonsamhet. Forskaren kan inrikta sig pa antingen redovisningsbaserade matt eller
marknadsbaserade matt. Hassel et al. (2005) har inriktning mot marknadsvardering och var
inriktning kommer att ligga mot den inre Ionsamheten i fOretagen genom att anvanda

redovisningsbaserade matt pa lonsamhet.

Trots att det finns studentuppsatser som liknar var studie, anser vi att var studie kommer att
bidra med ytterligare kunskap inom omradet. Var metod innebar att vi kan ha manga
observationer, anvanda oss av statistikprogram for analysen samt inkludera kontrollvariabler.
Detta leder till en mer omfattande forklaring till ett eventuellt samband mellan det

rapporterade CSR-arbetet och foretags I6nsamhet.

1.3 Studiens syfte

Att genom en empirisk undersékning ge en forklaring om svenska noterade bolags

rapporterade arbete med CSR har en positiv inverkan pa dess lonsamhet.

1.4 Praktiskt bidrag

Bade foretag och dess intressenter kan tankas vara intresserade av resultatet av var studie. Da
fokus kring CSR-arbete har 6kat de senaste artiondena kan det vara viktigt att fa en indikation
om arbetet kan ge nagot tillbaka till foretagen, och i forlangningen ocksa dess intressenter, i

form av en 0kad l6nsamhet.
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2. Teoretiskt ramverk

Kapitlet inleds med en redogorelse for olika definitioner for CSR. Vidare presenteras tidigare
forskning inom omradet CSR och I6nsamhet som bildar den teoretiska referensram som ligger

till grund for studiens hypoteser.

2.1 Vad ar CSR?

Trots artionden av forskning ar definitionen av CSR och dess innebord inte helt faststalld,
men ett forslag pa definition ges av Grankvist (2012). Forfattaren sager att CSR handlar om
foretagens samhéllsansvar. Ansvaret kan indelas i tre omraden: ekonomiskt, miljémassigt och
socialt ansvarstagande. Det ekonomiska ansvarstagandet handlar om att tjana sa mycket
pengar som mojligt. Foretaget tar darmed ansvar infor aktiedgarna genom att halla foretagets
finansiella stallning stabil och ansvarar dven for att aktiedgarna far avkastning pa sitt
investerade kapital. Det miljdméssiga ansvarstagandet handlar om att foretaget driver
verksamheten sa att naturens resurser inte langsiktigt paverkas negativt. Synséttet ar ocksa
forenligt med Bruntlandskommissionen som FN skapade i slutet pd 1980-talet.
Kommissionen handlade om miljo och utveckling dar de definierade hallbar utveckling som:
”En héllbar utveckling tillfredsstiller dagens behov utan att dventyra kommande
generationers mojligheter att tillfredsstélla sina behov.” Den sista dimensionen som handlar
om det sociala ansvarstagandet bestar i att driva verksamheten med hansyn till medborgarnas
halsa och vélbefinnande. | diskussionen kan ocksa framforas en fjarde dimension som handlar
om ett etiskt/moraliskt ansvarstagande. Denna dimension &r den som i grunden styr hur
foretagen faktiskt valjer att handla i olika situationer. Moralen &r den som visar végen nar
foretaget tvingas valja mellan olika alternativ och dven vilket ansvar foretagen har for det

gemensammas bésta (Grankvist, 2012).

Forskare och flera internationella principer forsoker pa olika satt utifran sina synsatt definiera
begreppet och ge svar pa vad CSR ar. Husted och Allen (2007, 5.594-595) menar att en vanlig
definition av begreppet CSR ér “actions that appear to further some social good, beyond the
interest of the firm and that is required by law”. Crifo et al. (2016, s.405) definierar det som
“CSR means socially and environmentally friendly actions not only required by law, but
going beyond compliance, privately providing public goods or voluntarily internalizing

externalities”.
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Europeiska Gemenskapernas Kommission definierar ar 2001 i “Grénbok - Framjande av en
europeisk ram for foretags sociala ansvar” begreppet socialt ansvarstagande som: ”De flesta
definitioner av foretagens sociala ansvar beskriver det som ett begrepp som innebdr att
foretagen pa frivillig grund integrerar sociala och miljéméassiga hansyn i sin verksamhet och i
sin samverkan med intressenterna.” (Europeiska Gemenskapernas Kommission, 2001, s. 6).
Ar 2011 publicerade Europeiska Gemenskapernas Kommission en ny, férenklad definition
som béttre stdmmer Gverens med andra internationella accepterade principer som OECD
Guidelines for Multinational Enterprises, ISO 26000 Guidance on Social Responsibility och
UN Guiding Principles on Business and Human Rights. Europeiska Gemenskapernas
Kommission skriver att det sociala ansvaret ar pa frivillig basis och utéver de lagstadgade
kraven som aligger foretagen. Den nya definitionen beskriver foretagens sociala ansvar som
“foretagens ansvar for den egna verksamhetens konsekvenser for samhéllet” (Europeiska

Gemenskapernas Kommission, 2011, s. 7).

2.2 Tidigare forskning

| var presentation har vi valt att kategorisera forskningen utifran dess resultat: om forskningen
ser ett positivt eller negativt samband, eller om samband saknas mellan CSR-arbete och

Idnsamhet.

2.2.1 Tidigare forskning med positivt samband

Waddock och Graves (1997) ville undersoka vilket samband som fanns mellan CSR-arbete
och finansiellt resultat. Forfattarna menade att tidigare forskning funnit bade positiva och
negativa samband, men att dessa samband kunde bero pa felaktigt metodval da alla
dimensioner av CSR inte undersokts i studierna. For att komma runt metodproblemet
konstruerade Waddock och Graves ett index baserat pa atta variabler, vilka indikerar
foretagens niva av CSR-arbete. Det finansiella resultatet mattes via avkastning pa eget kapital
(ROE), avkastning pa totalt kapital (ROA) samt return on sales (ROS). Flera
regressionsanalyser genomfordes. Tidigare forskning hade identifierat storlek, risk och
bransch som faktorer som skulle kunna paverka bade CSR-arbete och finansiell prestation.
Dessa anvandes darfor som kontrollvariabler i regressionsanalyserna. Slutsatserna som
Waddock och Graves drog av sin studie var att CSR har samband med finansiell prestation
och att sambandet var positivt. Forfattarna sag att en hog grad av CSR-arbete leder till en

béattre finansiell prestation, men samtidigt kan en bra finansiell prestation leda till mer CSR-
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arbete pa grund av att foretaget da har mer resurser att lagga pa detta arbete (Waddock &
Graves, 1997).

| en studie publicerad 2003 gjorde Orlitzky et al. en metaanalys av 52 tidigare vetenskapliga
studier dver 30 ar. Metaanalysen genomfordes eftersom resultatet av tidigare forskning visat
alltfor varierande resultat for att kunna dra nagra slutsatser. Forfattarna foresprakade att
anvanda en metaanalys da det ar en bevisad och anvandbar analysmetod. Resultatet visade ett
positivt samband mellan CSR-arbete och CFP mellan olika branscher och &ven mellan olika
studier. Utdver det positiva sambandet mellan CSR-arbete och CFP fann forfattarna att CSR
och CFP paverkade varandra. Lonsamma foretag spenderar mer pa CSR-arbete eftersom de
har ekonomiska mojligheter att gora det, vilket samtidigt hjalper till att gora foretaget
ytterligare lite mer I16nsamt (Orlitzky et al., 2003).

Aven Margolis et al. (2009) genomférde en metaanalys av 167 tidigare studier éver en 35-
arsperiod. Resultatet visade ett svagt positivt samband. Metaanalysen visade ocksa att olika

dimensioner av CSR-arbete paverkade pa olika satt och i varierande grad.

Burke och Logsdon ville dndra perspektivet pa hur foretag ser pa CSR-arbete, da tidigare
forskning hade svart att hitta starka empiriska stod for ett samband mellan CSR och
I6nsamhet. Forfattarna menade att foretagen maste forandra sitt CSR-arbete mot ett mer
strategiskt perspektiv, och genom det dka vérdet for bade agarna och samhallet. Burke och
Logsdon utvecklade ett ramverk for hur foretag kan implementera CSR-arbete i sin strategi
genom att arbeta utifran fem dimensioner: centralitet, specifikhet, proaktivitet, frivillighet och
synlighet. For att CSR-arbetet ska bli en gynnsam strategi ar det viktigt att den stddjer kdrnan

i affarsverksamheten och pa sa vis bidrar till foretagens effektivitet (Burke & Logsdon, 1996).

| likhet med Burke och Logsdons idé om strategiskt perspektiv pa CSR, pratar Porter och
Kramer (2006) om strategiskt CSR-arbete som de menade handlar om att identifiera och
utoka sambandet mellan sociala och ekonomiska framsteg. De ansag att foretag ofta ser de
sociala (samhalleliga) fragorna som nagot som egentligen inte har med foretagets verksamhet
att gora, istallet for att se det som en del av verksamheten. Att se helheten ger saledes en
strategisk fordel for foretagen att arbeta med dessa fragor. Foretagen ska vélja de delar av

CSR-arbetet som ger de storsta konkurrensfordelarna. Genom att integrera dven de sociala
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delarna i foretagens beslut, skulle detta generera innovation och tillvaxt for foretaget

samtidigt som det leder till stora fordelar for samhallet i stort (Porter & Kramer, 2006).

Husted och Allen (2007) menar att de skiftande resultaten i tidigare forskning om CSR och
I6nsamhet beror pa brister i metoden vid studierna. Manga variabler paverkar foretaget, vilket
gor det svart att isolera enbart CSR-arbetets paverkan pa foretagets finansiella prestation. |
studien utgick forfattarna fran Burkes och Logsdons ramverk, publicerat 1996, och
undersokte 110 av Spaniens storsta bolag. Regressionsanalyser genomfordes dér den
beroende variabeln var vardeskapande och de oberoende variablerna var synlighet, specifikhet
och frivillighet. Kontrollvariabler togs med i analysen: storlek, bransch och
skuldsattningsgrad. Resultatet blev att kontrollvariablerna inte var signifikanta eller endast
marginellt signifikanta. Synlighet visade pa samband med vardeskapande. Specifikhet visade
ocksa pa samband med vardeskapande (Allen & Husted, 2007). Burke och Logsdon (1996)
forutspadde att ju storre frivillighet, desto storre varde kunde skapas genom strategiskt CSR-
arbete. Allen och Husted (2007) sag att frivillighet var en viktig del i vardeskapandet, men att
begransningar, sasom lagkrav, branschpraxis och skatteincitament, kunde framja foretagens
drivkraft att skapa innovationer och darmed vara vardeskapande. | slutsatsen diskuterar
forfattarna att synlighet, som i studien fick ett positivt samband med vardeskapande, kan fa ett

motsatt resultat om CSR-arbetet ar synligt men inte efterlevs av foretaget.

Crifo et al. (2016) ville i deras studie se hur olika dimensioner och kombinationer av CSR-
arbete kan paverka ett foretags ekonomiska prestation. Forfattarna menade att forskare i
tidigare studier hade missat att undersoka hur olika delar av CSR-arbete, enskilt och i
kombination med varandra, paverkar foretagets ekonomiska prestation. Studien utférdes i
Frankrike dar sekundardata fran franska foretag anvandes. Tre dimensioner av CSR
undersoktes: miljoarbete, personalarbete samt kunder och leverantdrer. Tidigare studier hade
aven inkluderat exempelvis arbete med manskliga rattigheter och samhéllsengagemang, men
da dessa inte fanns tillgangliga i den databas som anvandes, begransades forfattarna i sitt
urval. Ett flertal kontrollvariabler anvandes som exempelvis storlek, om foretaget agnar sig at
export samt FoU. Dessa variabler valdes ut da de anvéants i tidigare studier inom omradet.
Studien visade att det fanns ett positivt samband mellan CSR och foretagets ekonomiska
prestation. Dock pavisades att de olika dimensionerna av CSR-arbete paverkade prestationen

olika mycket, vilket &r i enlighet med tidigare studier (Crifo et al., 2016).
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2.2.2 Tidigare forskning med negativt samband

Hassel et al. (2005) undersokte foretag pa den svenska marknaden. Syftet med studien var att
undersoka om miljoarbete paverkar foretags marknadsvérdering pa Stockholmsborsen.
Utgangspunkten var att foretagens marknadsvardering skulle komma att paverkas bade av
foretagens finansiella prestation och deras prestation med miljoarbete. De anvande sig av ett
index vilket visade hur val olika foretag presterade i sitt miljoarbete. Indexet var framtaget for
investerare pa Stockholmshorsen. Forfattarna gjorde sin analys genom regressionsanalyser,
dar de som matt pa lonsamhet anvande sig av det bokforda vardet pa eget kapital samt
nettoomsattning. Kontrollvariabler inkluderades och dessa var tid och bransch. Fragan som
Hassel et al. stéllde sig var om det fanns ett samband mellan prestation i miljoarbete och
marknadsvarderingen pa ett féretag, och om det sambandet i sa fall var positivt eller negativt.
Resultatet av studien visar att hur val ett foretag presterade i sitt miljoarbete och deras
marknadsvardering hade ett samband och att sambandet var negativt. Det negativa sambandet
innebar att miljoarbetet var kostsamt och darfor hade ett negativt inflytande pa forvantade
resultat och marknadsvardering for foretag. De sag ocksa att det negativa sambandet hade
blivit starkare dver tid. De foretag som rankades hogt i indexet och ansags arbeta bra med

miljofragor varderades inte hogre av investerare pa Stockholmsborsen (Hassel et al., 2005)

2.2.3 Tidigare forskning dar samband saknas

McWilliams och Siegel sag en brist i tidigare forskning inom @mnet CSR och finansiell
prestation och det var att variabeln Forskning och Utveckling (FoU) uteldamnats som
kontrollvariabel. Forfattarna ansag att det fanns mycket stod i litteratur och tidigare empirisk
forskning som visade att FoU har en stark positiv inverkan pa ett foretags finansiella
prestation. McWilliams och Siegel genomférde en studie pa 524 foretag. Deras antagande var
att FoU har ett positivt samband med CSR eftersom foretagen genom CSR kan skapa
produktinnovation (exempelvis produkter med miljoméarkning), processinnovation (produkter
som ar tillverkade under socialt bra villkor) eller bade och. Forfattarna anvéande sig av tva
modeller, en som baserades pa den modell som Waddock och Graves anvande sig av i sin
studie ar 1997, och i den andra modellen inkluderades hur mycket foretagen satsat pa FoU.
Resultaten bekraftade att CSR och FoU har ett starkt samband, precis som forfattarna antog,

och att nar FoU inkluderades i modellen hade CSR ett neutral/inget samband med den
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finansiella prestationen. Detta motsdger Waddock och Graves resultat vilket visade ett positivt

samband mellan CSR och finansiell prestation (McWilliams & Siegel, 2000).

Belu och Manescu undersékte hur CSR som strategiskt verktyg kan inverka pa foretagets
ekonomiska prestation. De anvande sig av lonsamhetsmattet ROA. Forfattarna hittade ett
positivt samband mellan strategiskt CSR-arbete och foretags ekonomiska prestation. Men
studien indikerade ocksa att det positiva sambandet som hittades berodde pa bransch-faktorer.
Nér bransch kontrollerades for hittade de istéllet ett neutralt samband med den ekonomiska
prestationen. Resultatet stodjer anda synen att CSR-arbete och ett foretags stravan efter
vinstmaximering inte behdver utesluta varandra, det strategiska CSR-arbetet forsamrar inte

foretagets ekonomiska prestation, men leder inte heller till ndgon positiv effekt rent

ekonomiskt (Belu & Manescu, 2011).

Tabell 2. Sammanfattning tidigare forskning

Forfattare Metod N Matt CSR Matt pa Kontroll- Resultat
l6nsamhet variabler
Waddock Regressionsanalys 469 Eget index ROA Risk Positivt
och Graves ROE Storlek (Signifikant)
(1997) ROS
Orlitzky et Metaanalys 52 tidigare - - Positivt
al. studier
(2003)
Margolis et Metaanalys 167 tidigare - - Positivt
al. studier
(2009)
Burke och Ramverk for hur CSR- Strategiskt CSR
Logsdon arbete kan
(1996) implementeras i - -
foretagsstrategi
Porter och Diskuterar hur arbete Strategiskt CSR
Kramer med CSR ska
(2006) genomforas for att
generera - -
konkurrensfordelar,
innovation och tillvaxt
for foretaget
Husted och Regressionsanalys 110 foretag | Synlighet Varde- Storlek Positivt i olika
Allen Specifikhet skapande Risk grad beroende pa
(2007) Frivillighet, Bransch dimension
poéngsatt
utifran
enkétsvar
Crifoetal. Regressionsanalys 5151-7433 Eget skapat Resultat per Storlek Positivt
(2016) beroende system for anstalld Holdingbolag
pa métning av CSR Osiékerhet pa
dimension itre marknaden
dimensioner. Tillvéxt
miljdarbete, HR Export
samt kunder och FoU
leverantorer. Reklam
Bransch
Hassel et al. Regressionsanalys 329 Befintligt index | Bokfort vérde Tid Negativt
(2005) (frin CC av eget kapital Bransch
Research AB) Nettoresultat
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McWilliam Regressionsanalys 524 Befintligt index Redovisat Storlek Positivt
och Siegel resultat Risk /Neutralt
(2000) FoU

Bransch

Reklam-

intensitet
Belu och Regressionsanalys 1871 Eget index ROA Storlek Positivt/
Manescu Risk Neutralt
(2011) Kapitalintensitet

FoU

Tillvéxt

P/B-tal

Bransch

2.3 Definitioner

Genom aren har olika begrepp anvants av olika foretag och forskare inom omradet for CSR-
arbete. Det mest anvanda hittills ar Corporate Social Responishility, men pa senare tid har
begreppet hallbarhet (sustainability) vuxit sig starkare (Grankvist, 2012). | forskningen ser vi
ocksa att olika begrepp for lonsamhet har anvants. Det handlar om foretagets finansiella
prestation, Corporate Financial Performance (CFP) samt ekonomiska prestation. For att
underlatta for lasaren kommer vi vidare i uppsatsen genomgaende att anvanda oss av CSR och

I6nsamhet.

2.4 Hypoteser

Den forskning som bedrivits de senaste artiondena kan inte ge nagot entydigt svar pa fragan
om CSR-arbete paverkar ett foretags lonsamhet. | var litteraturstudie kan vi &nda se att
majoriteten av de vetenskapliga artiklarna vi tagit del av pavisar ett positivt samband mellan

ett foretags rapporterade CSR-arbete och dess lonsamhet. Vara hypoteser blir darfor:

H1: Ett foretags rapporterade CSR-arbete har ett positivt samband med foretagets I6nsamhet,

matt i avkastning pa totalt kapital (ROA).

H2: Ett foretags rapporterade CSR-arbete har ett positivt samband med foretagets I6nsamhet,

maétt i vinstmarginal.
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3. Metod

Metodavsnittet redogdr for studiens vetenskapliga ansats samt att studiens variabler
operationaliseras. Darefter beskrivs datainsamling och analysmetod. Vidare presenteras
studiens deskriptiva statistik samt resultatet av Pearson korrelationstest. Kapitlet avslutas

med reflektioner 6ver metod, reliabilitet och validitet.

3.1 Vetenskaplig ansats

Valet av forskningsmetod och vetenskaplig ansats handlar om vad forfattarna avser att
besvara i sin undersokning. Problemformulering, syfte och fragestallningar &r centrala nér val
av forskningsmetod och ansats ska gdras (Olsson & Sdrensen, 2011). Var studies syfte var att,
genom en empirisk undersdkning, ge en forklaring om svenska noterade foretags rapporterade
arbete med CSR har en positiv inverkan pa foretagens I6nsamhet. For att kunna uppna syftet
valde vi att anvanda en deduktiv kvantitativ metod. Vi ville kunna sédga nagot om en
population genom att gora en statistisk generalisering. En statistisk generalisering handlar om
att soka starka samband mellan olika fenomen i en storre population (Bjereld, Demker &
Hinnfors, 2009).

Eliason (2013) beskriver skillnaden mellan kvantitativ och kvalitativ metod som att
kvantitativ metod avser att behandla sadant som kan beskrivas i siffror medan kvalitativ
metod handlar om ord. Kvantitativ metod &r vidare en undersdkningsmetod som &r mindre
tids- och resurskravande an en kvalitativ metod. Detta var en viktig aspekt da vi hade en
begransad tid till dess att studien skulle vara klar. CSR-arbete &r i grunden en kvalitativ
variabel som har operationaliserats av Folksam till en kvantitativ variabel. Forskningsansatsen
var med andra ord svar att helt kategorisera utifran en ren kvantitativ eller kvantitativ ansats.
Vi sag anda var forskningsansats som kvantitativ, men var medvetna om att det fanns inslag

av kvalitativa aspekter i form av CSR-arbete.

Den deduktiva delen bestod av att vi utgick fran befintlig teori (tidigare forskning), dar vi
genom en multipel regressionsanalys fick svar pa om vara hypoteser kunde verifieras
(stdmma) eller falsifieras (vara felaktig). Hypoteserna formulerades genom harledning ur
tidigare forskning. En stravan bor finnas efter att falsifiera en hypotes, da falsifiering ar ett
kraftfullare sétt att testa en hypotes an en verifiering. En verifiering innebér att teorin
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innehaller ett visst matt av sanning och teorin fortsatter vara sann, medan falsifiering av en
hypotes sdger oss att teorin &ar falsk och att teorin maste omvarderas. En induktiv ansats
handlar om att bygga nya teorier utifran empirisk data och med hjalp av dessa utmana eller
ifrdgasatta befintliga teorier, samtidigt som det ocksa kan generera nya teorier inom
outforskade omraden (Bjereld et al., 2009)

3.2 Allméant om operationalisering

Att operationalisera innebdr att tdnka ut vilka begrepp som ar relevanta i undersokningens
kontext. Begreppen som operationaliseras ar sadana som i den kommande undersékningen
kommer att séttas i fokus. Viktigt ar, under operationaliseringen, att vara tydlig med vad
begreppen betyder i den specifika kontexten. Begreppen maste specificeras klart och tydligt
sa att missforstand undviks. Vidare dr det viktigt att begreppen i sa stor utstrackning som
mojligt Overensstimmer med definitioner som tidigare forskare anvént sig av. Viktigt att
tanka pa dr att definitionen av varje begrepp maste vara tydlig nog for att forstas av andra &n
forskaren sjalv. En annan del av operationaliseringen handlar om operationella definitioner
som innebér att forskaren gor begreppen matbara vilket gor dem mojliga att undersoka
(Eliasson, 2013). Enligt Sohlberg & Sohlberg (2014), handlar det om att anvénda generella
begrepp till méatbara storheter. For att begreppen ska vara mojliga att undersoka maste
forskaren gora klart for sig hur de ska matas i undersokningen (Eliasson, 2013).

3.3 Operationalisering av CSR (oberoende variabel)

Vi hade i tidigare studier sett att forskare anvént sig av olika index for att mata CSR-arbete.
Nagra hade konstruerat egna index och andra hade, i likhet med var metod, anvént sig av
redan befintliga index for CSR-arbete. Vi valde att operationalisera studiens oberoende

variabel CSR-arbete med hjalp av ett befintligt index som Folksam hade skapat.

3.3.1 Folksams index

For att kunna undersoka om foretagens Ionsamhet paverkas av CSR-arbete, valde vi att
anvinda oss av Folksams rapport ”Index for ansvarsfullt foretagande”. Folksam har i sin
rapport, som publicerats aren 2006-2009, 2011 samt 2013, analyserat alla bolag som var
noterande pa Stockholmshdrsen OMX Large, Mid och Small Cap. Syftet med rapporten ar att

ge en Overskadlig bild over foretagens arbete med hallbarhetsfragor utifran den information
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som bolagen sjalva redovisat i offentligt material, exempelvis via hemsidor, arsredovisningar
och hallbarhetsredovisningar. Parallellt med denna undersékning soker Folksam &ven
information fran andra kallor (exempelvis media, myndigheter, internationella organisationer)
for att hitta ndgot som eventuellt motsager den information som bolaget gett ut. Dessa tva
sokningar vags sedan samman for en slutgiltig bedéomning. Folksams analys utgar fran Global
Compacts tio principer och OECD:s riktlinjer fér multinationella foretag. Bada dessa baseras
pa internationella konventioner och ger vagledning till foretag om hur de forvantas ta ansvar
for sociala faktorer och miljopaverkan. Miljoanalysen ar uppdelad i tva huvudomraden, som i
sin tur ar uppdelad i underkriterier. Analysen av manskliga rattigheter &r uppdelad i tre

huvudomraden med ett flertal underkriterier (se tabell 3) (Folksam, 2013).

Tabell 3. De olika delarna i Folksams analys

Miljo Ménskliga rattigheter
Huvudomrade Kriterier (beddmningsgrund) Huvudomrade Kriterier (beddmningsgrund)
Miljoledning Miljopolicy & planer Anstéallda Hélsa & sékerhet
Ledningssystem & organisation Diskriminering
Extern certifiering Associationsfrihet
Miljéredovisning Arbetstid & l6ner
Leverantorsstyrning Barnarbete
Miljoprestanda Utslapp av véxthusgaser Tvéangsarbete
Energianvandning Samhallet Verksamhetsrelaterat socialt ansvar
Verksamhetsspecifika kriterier Korruption
Leverantorer Uppfoérandekod
Ledningssystem & planer
Redovisning

(Folksam, 2013, 5.7-8)

Foretagen tilldelas poang, 0-7, for varje kriterium som undersoks (se tabell 4). Full poang nar
foretagen genom att alla komponenter identifieras i rapporteringen, eller om foretaget tydligt
visar att en god beredskap finns. Poangen for komponenterna i de olika huvudomradena
summeras och ett medelvarde for huvudomréadet beraknas. Overgripande betyg sétts sedan pa

foretaget i kategorierna miljo och manskliga rattigheter (Folksam, 2013).

Tabell 4. Folksams beddmningsgrunder

De olika kriterierna/bedémningsgrunderna utvéarderas enligt dessa komponenter:

1. Policy Har bolaget en relevant policy, exempelvis for att framja halsa och sakerhet?

2. Management System | Finns det rutiner och en organisation som kan sékerhetsstélla efterlevnad av policyn?

3. Planer/program Ar policyn nedbruten till relevanta mal och finns det konkreta handlingsplaner?

4. Redovisning Redovisar foretaget information som gor det mojligt att utvardera i vilken utstrackning forbattringar uppnas?
5. Verifiering Ar ledningssystemet verifierat av en extern part?

(Folksam, 2013, s.6)
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3.4 Operationalisering av Ionsamhet (beroende variabel)

Finansiella nyckeltal anvands for att kunna jamfora nyckeltalen mellan ar, foretag och dven
mellan olika branscher. Nyckeltal kan svara pa fragestallningar som kan finnas kring ett
foretag och hur vél det presterar ur olika synvinklar. De nyckeltal som vi presenterar nedan &ar
bada nyckeltal som kan beskriva ett foretags I6nsamhet (Lonnqvist, 2012).

Vi hade, genom den tidigare forskningen, sett att I6nsamhet matts i antingen
marknadsbaserade matt, sasom exempelvis P/E- eller P/B-tal, eller redovisningsbaserade matt,
exempelvis ROA och ROE. Da vi i var studie ville undersoka foretagets inre lonsamhet,
valde vi att anvanda de redovisningsbaserade matten avkastning pa totalt kapital (ROA) samt
vinstmarginal, i enlighet med tidigare forskning. Tidigare forskning har &ven anvant
avkastning pa eget kapital (ROE), men da mattet ar beroende av foretagets kapitalstruktur,
valde vi att enbart anvanda avkastning pa totalt kapital (ROA) som inte paverkas i lika stor
grad av foretagets finansieringspolitik (Johansson & Runsten, 2005).

3.4.1 Avkastning pa totalt kapital (ROA)

Nyckeltalet vill visa vilken avkastning foretaget fatt med hjalp av foretagets totala tillgangar.
Mattet tar inte hansyn till hur tillgangarna finansierats vilket innebar att man utgar fran
Overskottet fore réntekostnader. Foretagets resultat satts i relation till foretagets totala
tillgangar. Da lonsamheten mats genom att jamfora ett 6verskott fran resultatrakningen, innan
rantekostnader, med foretagets totala tillgangar &r det ett bra matt for att jamfora foretag
mellan olika ar men ocksa mellan olika branscher (Lénnqvist, 2012; SRF Konsulterna, u.a.).
En vanlig synonym till avkastning &r rantabilitet (SRF Konsulterna, u.a.). Var studie baseras
pa finansiell data hamtad fran databasen Retriever varfér vi valde att operationalisera

avkastning pa totalt kapital, i enlighet med Retrievers formel:

Formel 1. Avkastning pa totalt kapital

Rorelseresultat +
Ranteintakter fran koncernbolag +

Externa ranteintikter + Ovriga Finansiella intikter

Avkastning pa totalt kapital =
vkastning pa totalt kapita Summa tillgdngar

(Retriever, 2016)
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3.4.2 Vinstmarginal

Vi valde att anvanda vinstmarginal som marginalmatt for Insamhet. Andra marginalmatt ar
bruttovinstmarginal och nettomarginal. Anledningen att vi valde vinstmarginal &r att
bruttovinstmarginalen enbart tar hansyn till kostnad sald vara (forséljning-varukostnader), inte
ovriga kostnader ett foretag har. Den niva foretaget nar upp till beror starkt pa vilken bransch
de befinner sig i, samt faktorer som konkurrensldge och marknadstillvéxt. I nettomarginalen
raknas resultat efter finansiella intakter och kostnader, vilket innebér att den niva pa
nettomarginal foretaget uppnar paverkas av hur foretaget har finansierats (SRF Konsulterna,
u.d). Det marginalmatt vi anser pa béast satt kan forklara ett foretags lonsamhet, oberoende av
hur foretaget ar finansierat, ar vinstmarginalen. Vinstmarginalen vill forklara relationen
mellan ett foretags intékter och kostnader. Nyckeltalet visar vinsten i procent av forsaljningen.
Vinstmarginalen kan berdknas pa olika satt, men i namnaren anvands alltid
forsaljningsintakter (nettoomséttning) medan téljaren kan anvandas olika (Lénngvist, 2012).
Forutom varukostnaden tas i vinstmarginalen hénsyn till alla de andra kostnader som foretag
har, och som maste tackas for att driva verksamheten. Den enda kostnaden som lamnas
utanfor ar rantekostnaden eftersom vinstmarginalsmattet vill ta reda pa hur effektivt foretaget
har skapat ett dverskott av verksamheten oberoende av hur den har finansierats (SRF
Konsulterna, u.d.). Da studien baseras pa Retrievers material operationaliserades

vinstmarginal enligt deras definition:

Formel 2. Vinstmarginal

Ranteintakter fran koncernbolag +

Rorelseresultat + Resultat fran andelar i koncern och intresseforetag +
Externa ranteintikter + Ovriga Finansiella intikter

Vinstmarginal = ——
Nettoomsittning

(Retriever, 2016)

3.5 Datainsamling

Studien har en kvantitativ ansats. Anledningen till detta var att vi ville ha ett stort urval for att
kunna dra generaliserbara slutsatser, och da sag vi inte intervjuer eller enkater som lampliga
metoder. Vissa tidigare studier, exempelvis Husted och Allen (2007), har i sin kvantitativa
ansats, valt att anvénda sig av enkater for att undersoka sambandet mellan CSR-arbete och

foretags I6nsamhet. | dessa undersokningar ar det stora mangder enkéater. Da var studie var
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tidsbegréansad fanns inte mdojligheten att hantera ett stort antal enkéter och riskera stora
bortfall, vilket skulle paverka generaliserbarheten negativt. Valet blev darfor att anvanda

sekundardata i var empiriska undersokning.

Datainsamling for den finansiella informationen skedde med hjalp av databasen Retriever och
radatan tillhandaholls av var handledare Fredrik Hartwig. Folksams index hamtades fran

Folksams hemsida.

3.5.1 Urval

Studiens population var svenska noterade foretag, och urvalet blev de féretag som var
noterade pa Stockholmsborsen OMX. Eftersom studien avsag att anvanda Folksams rapport
“Index for ansvarsfullt foretagande”, skedde en tidsmassig avgransning da rapporten endast
var publicerad under aren 2006-2009 samt 2011 och 2013.

Under databearbetningen reducerades urvalet av antal foretag da databasen Retriever inte
kunde tillhandahalla information om samtliga foretag inkluderade i Folksams index. Vidare
uppstod ett bortfall da vissa foretag saknade nagra av variablerna i undersokningen. | ett
slutskede fick dven 30 foretag exkluderas da deras véarden pa vinstmarginal kunde ses som

extremvarden (se Avsnitt 3.5.2 Databearbetning) Urvalet presenteras i tabell 5.

Tabell 5. Undersokningens urval

Totalt
Totalt antal observationer 1549
Minus observationer med 147
saknad data i Retriever
Minus observationer som saknade nagon av 45
variablerna i undersékningen
Minus observationer med extremvarden i 30
Vinstmarginal
Undersbkningens urval, antal 1327
Procentuell andel av totalt antal observationer 85,67%

3.5.2 Databearbetning

For att gora den finansiella informationen anvéndbar i statistikprogrammet SPSS bearbetade
vi den i Excel. Vi valde att behalla all information for att kunna aterga om det langre fram i
arbetsprocessen skulle visa sig att vi skulle behdva ytterligare variabler for att kunna slutféra
studien. I nasta steg fick vi manuellt lagga in betygen fran Folksams index pa varje foretag ar
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for ar. Stickkontroller gjordes under processen for att sakerstalla att ingen forskjutning skedde
I materialet vid inmatningarna, och for att forsékra oss om att de manuellt inmatade siffrorna
fran Folksams index hamnade pa réatt foretag. Det visade sig redan under arbetet med ar 2013
att alla foretag, som fanns betygsatta i Folksams index, inte fanns med i den finansiella
informationen. Nér vi gick vidare till ar 2011, saknades ytterligare foretag. Detta visade sig
bero pa att den finansiella informationen enbart innehdll foretag som fortfarande var noterade
pd OMXS ar 2016, da informationen inhamtades. For att minska bortfallet och fa med sa
manga observationer som mojligt utifran Folksams index, valde vi att manuellt ga in i
Retriever for att soka upp de foretag som saknades i den finansiella informationen. De foretag
som fatt betyg respektive ar av Folksam var vid tidpunkten for betygssattningen noterade pa
OMXS. Foretagen hade sedan, efter sin medverkan i Folksams index, avnoterats. Under
databearbetningen upptacktes att nagra foretag saknade nagon eller ndgra av variablerna i

studien. Dessa observationer exkluderades darmed.

| Folksams index anvénds en anpassad variant av MSCI/Standard & Poors “Global Industry
Classification Standard” GICS for branschindelning (Folksam, 2013). GICS bestar av 10
sektorer (MSCI, u.4.). Folksams anpassade branschindelning har delat upp dessa sektorer i 16
branscher. Vi valde i var undersokning att forst aterga till de ursprungliga 10 GICS-
sektorerna, men fick gora nagra sammanslagningar av branscher da urvalet i respektive grupp
blev for litet for kommande analys. De sammanslagningar som genomférdes var att Material,
Energi och Kraftforsorjning blev en sektor och IT och Telekom fick bilda en sektor.
Sammanlagda antalet sektorer blev darmed 7 stycken. Detta i enlighet med en tidigare studie
som aven den anvant Folksams index (Granholm & Wikstrom, 2013). Da variabeln bransch ar
en kvalitativ kategorivariabel behdvde den kodas om till en dikotom variabel, det vill s&ga att
den enbart antar tva olika varden, for att kunna anvandas i regressionsanalysen. De dikotoma
variablerna kvantifierades sedan med hjalp av sa kallade dummyvariabler vilka antar vardet O
eller 1 (Kdrner & Wahlgren, 2015a). Antal dummyvariabler i analysen blir alltid en mindre &n
de dikotoma variablerna som kvantifierats (Hair, Black, Babin & Andersson, 2015). | var
studie blev sektorn Sallankép var kontrollvariabel och uteslots darmed ur
regressionsanalysen. Antalet dummyvariabler i vara regressionsanalyser blev saledes sex

stycken.
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Tabell 6. Branschindelning

GICS Var studie (antal inkluderade
observationer)

Energi Energi, material, kraftforsorjning (98 st.)

Material

Kraftforsorjning

Industri Industri (371 st.)

Sallankop Séllankop (180 st.)

Dagligvaror Dagligvaror (41 st.)

Halsovard Halsovard (156 st.)

Finans Finans (204 st.)

IT IT, telekom (277 st.)

Telekom

Nar bearbetningen av vart material slutforts i Excel och analyser skulle paborjas upptackte vi,
i den deskriptiva statistiken, att materialet innehdll en mycket stor variation i framst variabeln
vinstmarginal men &ven i variabeln avkastning pa totalt kapital. Vinstmarginalen hade ett
minimivarde pa -163 165,00 % och maximumvarde pa 62 900,00 %. Dessa maximum- och
minimumvarden var inte de enda avvikande vardena i variabeln for vinstmarginal. | forsta
hand kontrollerades att vardena i var Excelfil 6verensstimde med en manuell sokning i
databasen Retriever, vilket de gjorde. Vi kan inte utesluta att de avvikande vardena inte ar
felinmatade i Retriever. Vi hade kunnat ga in i respektive foretags arsredovisningar for att
kontrollera vardena men da studien ar tidsbegransad fanns inte majlighet att gora detta.
Databasen Retriever anvands av manga hogskolor och universitet i Sverige varfor vi anser att
materialet borde vara tillforlitligt. Vid nédrmare granskning kunde vi se att flera av de mest
avvikande vardena var halsoforetag som bedriver forskning. Det skulle eventuellt kunna

forklara de avvikande vardena.

| tabell 7 nedan presenteras den deskriptiva statistiken for de variabler som ingick i studien

innan exkludering av extremvérden.

Tabell 7. Deskriptiv statistik, innan exkludering av extremvéarden

Beroende variabler Antal Minimum Maximum Medelvarde Standardavvikelse
Avkastning totalt kapital (ROA) 1357 -557,35 101,92 2,2657 31,11341
Vinstmarginal 1357 -163165,00 62900,59 -125,0369 5560,64588
Oberoende variabler
Folksams index, miljo 1401 0,00 6,56 2,0442 1,71000
Folksams index, manskliga rattigheter 1401 0,00 5,92 2,0566 1,20480
Folksams index, medelvarde 1403 0,00 5,71 2,0529 1,34775
Kontrollvariabler
Skuldséttningsgrad (Finansiell Risk) 1357 -1591,00 238,16 -1,2083 53,63405
Antal anstéllda (Storlek) 1355 0,00 275769,00 5582,3513 20145,64426
Valid N (Antal) 1310
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For att hantera extremvarden finns olika mojligheter. Logaritmering &r ett alternativ som gor
att samtliga varden behalls, men betydelsen hos extremvérdena minskar (Hair et al., 2015). Vi
hade som avsikt att forsoka minimera bortfallet i studien, varfor vi valde att forst forsoka
logaritmera variabeln vinstmarginal. Da logaritmeringen inte gjorde att vi fick mer
normalfordelade variabler fick vi titta noggrannare pa den deskriptiva statistiken. Utifran den
deskriptiva statistiken kunde vi se att medelvardet i variabeln vinstmarginal var -125,0369
och skilde sig markant fran 5 % trimmed mean som SPSS raknar ut genom att ta bort 5 % av
de mest extrema vardena i materialet. Medelvérdet for dessa tva bor ligga i narheten av
varandra, gor de inte det paverkar extremvardena analysen for mycket (Pallant, 2013). For att
korrigera detta, och fa ett battre material att arbeta med, valde vi att i olika omgangar
eliminera de fem hogsta och fem lagsta vardena som SPSS pekade ut som extrema vérden.
Kontrollen gjordes i tre omgangar vilket ledde till att totalt 30 observationer eliminerades.
Efter att dessa 30 observationer eliminerats kunde vi se, i den deskriptiva statistiken, att
medelvérdet i variabeln vinstmarginal och 5 % trimmed mean nérmat sig varandra. Vid
ytterligare kontroll visade ett histogram att variabeln nu hade narmat sig en normalférdelning.
Innan vi gick vidare med var analys kontrollerade vi ocksd variabeln avkastning pa totalt
kapital, vilken daven den hade blivit mer normalférdelad efter dessa elimineringar.
Normalfordelning &r en grundforutsattning for att en regressionsanalys ska kunna genomforas
(Borg & Westerlund, 2006).

3.6 Analysmetod

Med hjélp av multipel regressionsanalys skulle de finansiella nyckeltalen jamféras mot
Folksams index for ansvarsfullt foretagande for att se om nagon korrelation fanns mellan
dessa. Till hjalp for de statistiska analyserna anvandes statistikprogrammet SPSS. | var modell

inkluderades féljande variabler:
Beroende variabler: Avkastning pa totalt kapital samt vinstmarginal

Oberoende variabler: CSR-arbetet beddms genom att undersoka kategorin miljo i en
regression, kategorin manskliga rattigheter i en annan samt en regression dar medelvérdet av
betygen i de tva kategorierna anvéands. Detta gors for att undersoka om nagon av de olika

dimensionerna av rapporterat CSR-arbete visar en starkare korrelation &n den andra.
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Kontrollvariabler: Vi kan se att forskare i tidigare studier anvant sig av kontrollvariabler i sina
regressionsanalyser. Genom metaanalysen, utford av Margolis et al. (2009), kunde vi se att
majoriteten av studierna som ingick i analysen anvande sig av kontrollvariablerna bransch,
storlek och finansiell risk. Vi inkluderade darfér dessa i vara regressionsanalyser. Som
tidigare diskuterats valde vi att géra en egen branschindelning for att kontrollera for bransch.
Var indelning ar en variant av den etablerade branschindelningsmodellen GICS och blev
naturlig for oss att anvanda da bade Folksam och Stockholm OMX utgar fran GICS. Storlek
valde vi att mata genom antal anstéllda i foretagen, i enlighet med tidigare studier (Waddock
& Graves, 1997; Crifo et al., 2016; Husted & Allen, 2007) och finansiell risk mattes genom
skuldsattningsgrad, &ven detta i enlighet med tidigare studier (Waddock & Graves, 1997,
Husted & Allen, 2007).

Resultatet av regressionerna tolkades i huvudsak med hjalp av Adjusted R? det
standardiserade betavérdet samt p-varde. Vi valde att anvdnda determinationskoefficienten
Adjusted R? istéllet for R? d& Adjusted R? tar hansyn till hur manga oberoende variabler som
ar inkluderade i modellen, samt urvalsstorlek (Hair et al., 2015). Standardiserade betavérdet
valdes da variablerna i regressionen ar matt i olika enheter. Det standardiserade betavardet
omvandlar regressionsmodellens variabler till en enhetlig skala dar regressionskoefficienten
visas métt i standardavvikelser. Standardiseringen mojliggor jamforelser mellan variablerna,
trots att de tidigare mattes i olika skalor. Dock finns nagra saker att ta hansyn till nar det
standardiserade betavardet anvéands for analys. Betavardet bor endast anvéandas for analys nér
de oberoende variablerna har en lag grad av samvariation. Vidare bor beaktas att betavardet
inte ar ett absolut matt, utan maste anvéandas i kontexten av de 6vriga variablerna i ekvationen
(Hair et al. 2015). Vi beaktade ovanstaende problem, men kunde inte se att de skulle utgora
hinder i var studie. Vart Pearsons korrelationstest visade att ingen av studiens variabler hade
nagon stark samvariation (se 3.9 Pearson korrelationstest samt Bilaga 1). Vara analyser av
betavardet avsag enbart att jamforas mellan regressioner dar samma variabler anvéands, och
darfor blir kontexten som betavardet jamfors mot densamma i vara analyser. Ytterligare en
kritik som framforts mot att anvanda betavérdet ar det faktum att tolkningen av betavardets
paverkan sker i termer av standardavvikelser. Vissa menar att detta kan gora tolkningen
svarforstadd (Aronsson, 1999). Vi kunde inte heller se att detta skulle vara nagot som kunde

paverka vart anvandande av betakoefficienten. Var avsikt med studien var inte att mata
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absoluta matt, utan vart syfte var att se om rapporterat CSR-arbete har en positiv effekt pa

foretags l6nsamhet.

Vid regressionsanalys ar nollhypotesen att den oberoende variabeln inte har nagot linjart
samband med den beroende variabeln. P-vardet visar vilken statistisk signifikans resultatet
har. Ett p-varde <0,05 ar statistiskt signifikant pa 5 %-niva, vilket innebér att vi med 95 %
sannolikhet kan sé&ga att det verkligen finns ett samband mellan variablerna och att det enbart
ar 5 % risk att de resultat vi fatt beror pa slumpen. Vidare ger ett p-varde <0,01 en
signifikantniva pa 1 %, det vill saga att vi med 99 % sakerhet kan séga att det verkligen finns
ett samband (Kdrner och Wahlgren, 2015b). | var studie avsag vi att anvanda en
signifikansniva pa 5 %. Det innebar att vi, for att inte forkasta vara hypoteser, kraver ett p-
varde <0,05.

3.7 Deskriptiv statistik

Tabell 8 visar hur den deskriptiva statistiken sag ut efter exkluderingen av extremvarden.
Totalt antal observationer som ingick i den slutliga analysen var 1327 stycken. Det hogsta
vardet for rapporterat CSR-arbete, matt som ett medelvarde av kategorierna miljé och
manskliga rattigheter, var 5,71 och det lagsta vardet var 0,00. Medelvérdet var 2,04. Utifran
statistiken for de enskilda kategorierna i Folksams index kan ocksa utlasas att inget foretag
fatt det hogsta betyget (7,00) for sitt rapporterade CSR-arbete. Daremot finns det foretag som
fatt det lagsta betyget (0,00). Noterbart ar att det hgsta betyget som nagot foretag fatt ar 6,56

(for miljoarbete) och 5,92 (for arbete med ménskliga rattigheter).

Tabell 8. Deskriptiv statistik, efter exkludering av extremvéarden

Beroende variabler Antal Minimum Maximum Medelvarde Standardavvikelse
Avkastning totalt kapital (ROA) 1327 -557,35 101,92 2,7416 29,02886
Vinstmarginal 1327 -1621,98 591,53 6,2621 95,85431
Oberoende variabler
Folksams index, miljo 1327 0,00 6,56 2,0379 1,69973
Folksams index, méanskliga rattigheter 1327 0,00 5,92 2,0327 1,18846
Folksams index, medelvarde 1327 0,00 5,71 2,0376 1,33211
Kontrollvariabler
Skuldséttningsgrad (Finansiell Risk) 1327 -1591,00 238,16 -1,0729 54,13631
Antal anstéllda (Storlek) 1327 0,00 275769,00 5699,5079 20341,01524
Valid N (Antal) 1327
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3.8 Pearson korrelationstest

For att undersoka om och hur studiens variabler linjart samvarierar med varandra
genomfordes ett Pearson Kkorrelationstest. | ett Pearson korrelationstest undersoks
samvariationen mellan variablerna. Korrelationskoefficienten r, som kan anta varden mellan
-1 och +1, visar hur stark den linjara samvariationen ar. Om r antar ett varde omkring 0
indikerar det pa att inget linjart samband finns och saledes ingen samvariation. Vérden Gver
0,85 tyder pa ett mycket starkt samband, 0,65 - 0,85 starkt samband, 0,35 - 0,65 mattligt
samband, 0,20 - 0,35 svagt samband och under 0,20 mycket svagt samband. (Wahlin, 2011).
Om de beroende variablerna visar en stark samvariation innebér det att de i praktiken
forklarar ungefar samma sak, de har en multikollinearitet. Multikollinearitet gor att
skattningarna av regressionskoefficenterna blir mer osakra och darfér bor en av variablerna

uteslutas ur analysen (Korner & Wahlgren, 2015b).

Var studies Pearson korrelationstest (som presenteras i sin helhet i Bilaga 1) visade att
multikollineariteten inte bor ses som nagot problem. Vardena i testet visar i de flesta fall pa
svagt samband, i nagra fa fall kunde ett mattligt samband ses. De enda variablerna som visade
nagon hogre grad av korrelation var de olika variablerna av Folksams index, men da dessa

skulle anvéandas i separata regressioner var det inget som paverkade kommande analyser.

3.9 Metodreflektion

For att kunna mata graden av CSR-arbete i en kvantitativ studie, maste den kvalitativa
variabeln CSR-arbete operationaliseras och kvantifieras. Oavsett om vi sjélva hade gjort
kvantifieringen, eller om vi anvént oss av ett befintligt index for att méata graden av CSR-
arbete, ar det uppenbart att bedéomningen kommer att innehalla en viss grad av subjektivitet. |
betygssattningen maste nagon aktivt ga in och avgora vad som &r bra eller mindre bra, med
respektive foretags CSR-arbete, utifran olika kriterier. Subjektiviteten ar dock svar att komma
runt da variabeln CSR-arbete ar kvalitativ och maste kvantifieras for att kunna inga i denna

typ av studie.

Folksams index bygger pa foretagens egen rapportering om CSR-arbete. Det kan ses som ett
problem da det inte blir en objektiv bedomning av féretagens arbete. Folksam gor en vidare

undersokning av fler kéllor for att se om motstridigheter mot foretagens egna rapporter finns,
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men faktum kvarstar att indexet i stor utstrackning &r helt baserat pa den egna rapporteringen
av CSR-aktiviteter. Vissa foretag kan vara duktiga pa att rapportera om sitt CSR-arbete, men
vi vet inte hur arbetet ser ut i verkligheten. Detta bor tas i beaktande nar resultatet av var
studie presenteras. Studiens syfte var att undersdka rapporterat CSR-arbete, att undersdka det

faktiska CSR-arbetet hade krévt en annan forskningsansats.

En annan aspekt, som Folksam sjdlva skriver om, &r att arbetet med miljérelaterade och
sociala aspekter ofta sker langsiktigt inom foretagen. Det kan gora att en oregelbunden
rapportering kan uppsta vilket kan ge en missvisande bild. Utebliven rapportering ett ar
behdver inte innebéra att arbetet inom det omradet har forsamrats, men i Folksams index
kommer det att se ut som det (Folksam, 2013). Trots dessa problem ser vi att indexet ar en bra
variabel i var studie da vi inte hittat nagot liknande index. Eftersom vi valt att ha ett stort

urval ar ett befintligt index, som vi ser det, enda mojligheten for att kunna genomféra studien.

Vidare kan det, forutom problemet med operationaliseringen av CSR-arbete, finnas problem i
operationaliseringen av Iénsamhet. | de flesta studier mats I6nsamhet genom olika nyckeltal
och nyckeltal kan operationaliseras pa olika satt och saledes leda till olika resultat. Vi har

darfor valt att vara tydliga med hur vi operationaliserat vara oberoende variabler.

Vi sag inga forskningsetiska svarigheter med var studie i och med att forskningen baseras pa
sekundardata som inhamtas fran databaser, samt de uppgifter som finns med i Folksams
index. Ingen egen kontakt med foretag har kravts.

3.10 Reliabilitet och validitet

Reliabilitet handlar om hur val undersokningen gar att lita pa. Kan vi lita pa om
undersokningen genomfors ytterligare en gang under sa lika omstandigheter som majligt att
resultatet blir detsamma? Reliabiliteten avgors av hur matningarna utférts och hur noggrant de
har bearbetats. | en kvantitativ undersokning géller det att forskaren ser till att uppgifterna ar
palitliga. Forskaren ska kontrollera insamlad data for att se till att inga data har kodats eller
matats in felaktigt (Eliasson, 2013). Vi har anvént oss av data som tillhandahallits av
databasen Retriever, vilken dr en vedertagen databas som manga hogskolor och universitet
anvander sig av. Under bearbetningen av materialet har vi hela tiden gjort stickkontroller for

att kontrollera att inga siffror hamnat fel. Vi har ocksa kritiskt granskat och diskuterat de
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varden som verkat avvikande och hanterat dessa utifran vedertagna statistiska metoder, varfor

vi anser att reliabiliteten i studien kan anses som hog.

Validiteten handlar om undersokningen verkligen méater det som ska métas. En hog reliabilitet
kravs i forsta hand da validiteten aldrig kan bli hogre an reliabiliteten. For att 6ka validiteten i
en studie ar det viktigt att fa de operationella definitionerna sa tydliga som mojligt.
Validiteten &r ett viktigt begrepp inom den kvantitativa forskningsansatsen (Eliasson, 2013).
Vi har i studien tydligt operationaliserat de begrepp som anvénds. Det som skulle kunna
sanka validiteten ar svarigheten i att operationalisera CSR-begreppet. Studien baserar sig pa

Folksams index for ansvarsfullt féretagande som kan kritiseras i sig (se 3.6 Metodreflektion).
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4. Resultat och analys

| kapitlet presenteras studiens resultat utifran vara tva hypoteser, darefter foljer en

gemensam analys av resultaten.

| tidigare studier kan vi se att majoriteten av forfattarna har diskuterat vikten av att inkludera
kontrollvariabler nar samband mellan foretags arbete med CSR och dess eventuella paverkan
pa lonsamheten underséks. Vi valde darfor att boérja med att genomfora enkla linjara
regressioner for att se hur sambandet mellan vara huvudvariabler sdg ut, utan paverkan av
studiens kontrollvariabler. Dérefter gjorde vi studiens huvudregressioner, de multipla
regressionerna, som inkluderade samtliga variabler. Bade hypotes 1 och 2 undersoktes med
hjalp av tre multipla regressioner. Detta for att se om nagon av de tva delarna miljo eller
manskliga rattigheter i Folksams index hade ndgon storre paverkan &n den andra pa de

beroende variablerna for 1onsamhet, samt deras berdknade medelvardes paverkan.

Resultatet av regressionerna presenteras var for sig, dar resultatet av regressionerna avseende
hypotes 1 presenteras i avsnitt 4.1 och hypotes 2 avhandlas i avsnitt 4.2. Darefter foljer ett

analysavsnitt under 4.3.

4.1 Hypotes 1

H1: Ett foretags rapporterade CSR-arbete har ett positivt samband med foretagets lonsamhet
matt i avkastning pa totalt kapital (ROA).

Resultatet av de enkla regressionerna som genomférdes, gallande hypotes 1, presenteras i
tabell 9. De enkla regressionerna visade statistiskt signifikant resultat pa 1 %-niva, samt ett
positivt B-varde vilket ger att samtliga varianter av CSR-arbete har en positiv paverkan pa

I6nsamheten, matt i avkastning pa totalt kapital.
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Tabell 9. Resultat enkla regressioner, hypotes 1

Ostandardiserade Standardiserade
koefficienter koefficienter
Adjusted R B Std. Error Beta Sig. Forvantat Verkligt

Regression 1 utfall utfall
Folksams index, 0,013 2,034 0,466 0,119 0,000*** + +
miljo
Regression 2
Folksams index, 0,015 3,087 0,666 0,126 0,000*** + +
manskliga rattigheter
Regression 3
Folksams index, 0,017 2,882 0,593 0,132 0,000%*** + +
medelvarde

*** statistiskt signifikant pa 1 % -niva
** statistiskt signifikant pa 5 % -niva

| tabell 10 presenteras en sammanstdllning av resultaten utifran de tre multipla
regressionsanalyser som genomforts for att kontrollera hypotes 1. En fullstandig tabell

presenteras i bilaga 2.

Tabell 10. Resultat multipla regressioner, hypotes 1

Ostandardiserade Standardiserade
koefficienter koefficienter
Adjusted R> | B Std. Error Beta Sig. Férvantat Verkligt

Regression 1 utfall utfall
Folksams index, 0,060 1,064 0,528 0,062 0,044** + +
miljo
Regression 2
Folksams index, 0,065 2,368 0,713 0,097 0,001** + +
manskliga rattigheter
Regression 3
Folksams index, 0,063 1,873 0,665 0,086 0,005** + +
medelvarde

*** statistiskt signifikant pa 1 % -niva
** statistiskt signifikant pa 5 % -niva

| tabellen ser vi att samtliga multipla regressioner, géllande hypotes 1, har ett statistiskt
signifikant resultat pa 5 %-niva. Regressionernas standardiserade betavarden visar att
samtliga varianter av CSR-arbete har ett positivt resultat pa foretags lonsamhet, matt i
avkastning pa totalt kapital. Vi kan vidare se att rapporterat arbete med fragor rorande
manskliga rattigheter har en nagot hogre paverkan an miljoarbete, 0,097 respektive 0,062. Att
forklaringsgraden Adjusted R visar pé en I3g forklaringsgrad, 6-6,5 %, 4r inget som paverkar
var studie da syftet med regressionerna inte ar att fa en sa hdg forklaringsgrad som majligt
med hjalp av de beroende variablerna.
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4.2 Hypotes 2

H2: Ett foretags rapporterade CSR-arbete har ett positivt samband med foretagets I6nsamhet

maétt i vinstmarginal.

Resultatet av de enkla regressionerna som genomfordes, gallande hypotes 2, presenteras i

tabell 11. De enkla regressionerna visade statistiskt signifikant resultat pa 1 %-niva, samt ett

positivt B-varde vilket ger att samtliga varianter av CSR-arbete har en positiv paverkan pa

I6nsamheten, matt i vinstmarginal.

Tabell 11. Resultat enkla regressioner, hypotes 2.

Ostandardiserade Standardiserade
koefficienter koefficienter
Adjusted R B Std. Error Beta Sig. Forvantat Verkligt

Regression 1 utfall utfall
Folksams index, 0,017 7,504 1,535 0,133 0,000*** + +
miljo
Regression 2
Folksams index, 0,009 7,959 2,205 0,099 0,000%** + +
manskliga rattigheter
Regression 3
Folksams index, 0,016 9,276 1,960 0,129 0,000%** + +
medelvérde

*** statistiskt signifikant pa 1 % -niva
** statistiskt signifikant pa 5 % -niva

| tabell 12 presenteras en sammanstélining av resultaten av de multipla regressionsanalyser

som genomfordes for att testa hypotes 2. Fullstandiga tabeller fran regressionerna presenteras

i bilaga 2.

Tabell 12. Resultat multipla regressioner, hypotes 2

Ostandardiserade Standardiserade
koefficienter koefficienter
Adjusted R B Std. Error Beta Sig. Foérvantat | Verkligt

Regression 1 utfall utfall
Folksams index, miljo 0,068 7,539 1,736 0,134 0,000*** +
Regression 2
Folksams index, 0,064 8,644 2,354 0,107 0,000%** +
manskliga rattigheter
Regression 3
Folksams index, 0,069 9,755 2,189 0,136 0,000*** +
medelvarde

*** statistiskt signifikant pa 1 % -niva
** statistiskt signifikant pa 5 % -niva
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| ovanstaende tabell ser vi att samtliga regressioner for hypotes 2 har ett statistiskt signifikant
resultat pa 1 %-niva. Den standardiserade betakoefficienten visar att rapporterat CSR-arbete
har ett positivt resultat pa foretags lonsamhet, matt i vinstmarginal, i samtliga regressioner.
Till skillnad fran regressionerna i hypotes 1 kan vi har se att miljo-regressionen har nagot
hégre betakoefficient an manskliga rattigheter. Vad galler determinakoefficienten Adjusted R?
kan vi se att forklaringsgraden & marginellt hogre &n i regressionerna for hypotes 1, har
mellan 6,4-6,9 %.

4.3 Analys

Utifran ovanstaende resultat kan vi se att samtliga regressionsanalyser, bade de enkla linjara
och de multipla, visar pa positiva samband mellan féretags rapporterade CSR-arbete och dess
Ionsamhet. Nér vi jamfor resultatet mellan de enkla linjara regressionerna och de multipla
regressionerna kan vi se att det blev en okning av forklaringsgrad nér kontrollvariabler
inkluderades i analysen. Vi kan vidare se att bade de ostandardiserade B-koefficienterna och
de standardiserade Beta-koefficienterna fick nagot lagre varden nar kontrollvariablerna
inkluderades. Det visar att den enkla linjara regressionen éverskattar CSR-arbetets paverkan

pa lonsamheten, vilket sedan justerades nar kontrollvariabler lades till.

Majoriteten av den tidigare forskningen, som vi har tagit del av, har kommit fram till att det
finns ett positivt samband (Orlitzky et al., 2003; Margolis et al., 2007). McWilliams och
Siegel (2000) hittade ocksa ett positivt samband inledningsvis, men nar FoU inkluderades
blev resultatet neutralt. Samma fenomen upplevde Belu och Manescu (2011). De fann i sin
studie ett positivt samband mellan CSR och féretagets ekonomiska prestation, men da bransch
inkluderades blev sambandet istéllet neutralt. Vara resultat visar ett positivt samband. Om
ytterligare kontrollvariabler, som i sig har en stark paverkan pa lénsamheten, skulle
inkluderas, ar det mojligt att aven var studie kunnat hamna pa ett neutralt resultat (inget
samband). Utifran resultatet drog Belu och Manescu (2011) slutsatsen att foretag som arbetar
med CSR inte gor det i onddan, det leder inte till nagon stor effekt i Insamhet med heller inte

till negativa effekter i lonsamhet.

Vad géller de olika dimensionerna av CSR-arbete kan vi se att arbete med manskliga
rattigheter har ett nagot hogre betavarde an miljoarbete, vad galler hypotes 1. Detta indikerar
att arbete med manskliga rattigheter har en nagot storre paverkan pa ett foretags avkastning pa
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totalt kapital an vad miljoarbete har. Dock kan vi se att motsatt forhallande géller i hypotes 2,
har har miljoarbete ett nagot hogre betavarde an arbete med maénskliga rattigheter.
Vinstmarginalen paverkas saledes nagot mer av miljoarbete &n av arbetet med manskliga
rattigheter. Varfor de olika dimensionernas paverkan skiljer sig a mellan de olika variablerna
for Ionsamhet har vi svart att se nadgon egentlig forklaring till. Vi kan dock se att skillnaden ar
marginell, vilket 6verensstammer med resultat fran tidigare forskning. Crifo et al. (2016) sdg i
sin studie att uppdelningen av CSR-arbete pa dimensionerna miljo, Human Resources och
Customer & Supplier pdverkade I6nsamhetsmattet Profit per employee i olika grad. Aven
Husteds och Allens (2007) utgangspunkt var att indela CSR-arbete utifran dimensionerna
synlighet, specifikhet och frivillighet, och resultatet blev att dessa paverkar vardeskapandet i
olika grad. Vi kan darfor se att det kan vara av vikt att undersoka CSR-arbetes paverkan pa
I6nsamheten ur olika synvinklar for att foérsoka se vad det egentligen &r i CSR-arbetet som har

mest paverkan pa lonsamheten, och inte enbart underséka CSR-arbete i sin helhet.

| var studie har rapporterat CSR-arbete positiv effekt pa foretags I6nsamhet, métt i avkastning
pa totalt kapital (ROA). Resultatet stodjer var hypotes om att det rapporterade CSR-arbetet
har ett positivt samband med ett foretags Ionsamhet, matt i avkastning pa totalt kapital, och vi
kan darfor inte forkasta var hypotes 1. Aven resultatet for rapporterat CSR-arbetes paverkan
pa foretags lonsamhet, matt i vinstmarginal, visar pa en positiv paverkan. Resultatet stodjer
hypotes 2 om att det finns ett positivt samband mellan rapporterat CSR-arbete och foretags
I6nsamhet matt i vinstmarginal. Vi kan darfor inte heller forkasta denna hypotes. Séaledes kan
ingen av studiens hypotes forkastas. De starka signifikansnivderna i resultaten samt den

positiva riktningen oavsett matt pa lonsamhet tyder pa ett robust resultat.
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5. Slutsats

| uppsatsens sista kapitel redogors for de slutsatser studien leder fram till. Vidare férs en
diskussion om vilka implikationer vi kan se av studiens resultat. Slutligen ger vi forslag pa

vidare forskning i omradet.

Studiens syfte var att undersoka om rapporterat CSR-arbete har nagon paverkan pa foretags
Ionsamhet. CSR-arbete mattes med hjalp av Folksams index och for att mdata lénsamhet
anvandes avkastning pa totalt kapital samt vinstmarginal. Studiens hypoteser var att CSR-
arbete skulle ha en positiv effekt pa foretagets I6nsamhet. Hypoteserna testades genom sex
multipla regressioner, dar finansiell risk (matt i skuldsattningsgrad), bransch samt storlek
(matt i antal anstallda) inkluderades som kontrollvariabler. Samtliga regressioner pavisade ett
positivt samband mellan CSR-arbete och lonsamhet. Resultatet stodjer darmed bade hypotes
ett och tva. De starka signifikansnivaerna i resultaten samt den positiva riktningen oavsett

matt pa Iénsamhet tyder pa ett robust resultat.

5.1 Implikationer

Var studie visar att rapporterat CSR-arbete har en positiv inverkan pa svenska noterade
foretags lonsamhet. Vi kan utifran resultatet se att CSR-arbete inte leder till en negativ
paverkan pa lonsamheten. Resultatet borde darfor ge en implikation till féretag att dgna sig at
denna typ av arbete da ingen motsattning foreligger mellan socialt ansvarstagande och
foretagens vinstintresse. Fokus kring CSR-fragor har dkat de senaste artiondena och samhéllet
(foretagens intressenter) efterfragar ett stérre socialt ansvarstagande fran foretagen idag an
tidigare. Inget negativt samband foreligger mellan rapporterat CSR-arbete och I6nsamheten.
Darfor borde inte frdgan handla om foretagen ska arbeta med CSR-fragor, utan mer vara
fokuserat pa hur de ska arbeta med detta utifran ett strategiskt perspektiv da olika dimensioner

av CSR-arbete paverkar I6nsamheten i olika grad.

5.2 Forslag till vidare forskning

Vi har valt att undersoka om CRS-arbete har nagon paverkan pa foretags I6nsamhet. Det
skulle vara intressant att i vidare forskning undersdka hur det omvénda sambandet ser ut, det
vill sdga om lénsamma foretag har ett battre CSR-betyg i likhet med tankar som forskare fort

om CSR-arbete och Iénsamhet kan paverka varandra fran bada hall.
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Tidigare studier har pavisat svarigheten att operationalisera CSR-arbete. Vi valde att anvanda
Folksams index, men da det i det nya EU-direktivet ska bli obligatoriskt for de storsta
foretagen inom EU att hallbarhetsrapportera tror vi att direktivet inom nagra ar kan ligga till
grund for tydligare operationalisering av CSR-arbete. Vidare skulle det aven mojliggora

studier mellan olika lander inom EU.

Vi valde att anvénda de kontrollvariabler som majoriteten av tidigare forskning anvant sig av.
Vi ser dock att andra kontrollvariabler har anvénts i tidigare studier, detta skulle kunna

undersokas vidare pa den svenska marknaden.

41



Kallférteckning

Aronsson, A. (1999). SPSS - En introduktion till basmodulen. Lund: Studentlitteratur

Bakos, K. (2009). CSR som vardeskapare?: En studie av sambandet mellan CSR och
finansiell prestanda. (Magisteruppsats, Uppsala Universitet, Foretagsekonomiska
instutionen). Fran http://www.diva-
portal.org/smash/get/diva2:224043/FULLTEXTO1.pdf

Belu & Manescu (2011). Strategic Corporate Social Responsibility and Economic
Performance. (Goteborgs Universitet). Fran
https://gupea.ub.gu.se/bitstream/2077/20886/2/gupea_2077_20886_2.pdf

Bjereld, U., Demker, M. & Hinnfors, J. (2009). Varfor vetenskap? (3. omarb. uppl.). Lund:
Studentlitteratur.

Borg, E. & Westerlund, J. (2006). Statistik for beteendevetare. (1 uppl.) Malmo: Liber.

Burke, L. & Logsdon, J.M. (1996). How Corporate Social Responsibility Pays Off. Long
Range Planning, Vol. 29, (Nr. 4), 495-502. doi:10.1016/0024-6301(96)00041-6

Ceder, P. (2015). Mer byrakrati kan drabba tusentals foretagare. Hamtad 3 mars, 2016, fran
Svenskt Néringsliv, http://www.svensktnaringsliv.se/fragor/regelkrangel/mer-

byrakrati-kan-drabba-tusentals-foretagare_617387.html

Crifo, P., Diaye, M-A. & Pekovic, S. (2016). CSR related management practices and firm
performance: An empirical analysis of the quantity-quality trade-off on French data.
International Journal of Production Economics, Vol. 171, 405-416.
d0i:10.1016/j.ijpe.2014.12.019

Eliasson, A. (2013). Kvantitativ metod fran borjan. (3. uppdaterad uppl.) Lund:
Studentlitteratur.

Emilsson, L.M., & Classon, M. (2011). CSR och I6nsamhet i tre dimensioner: Praktiska
exempel, Economic Value Added och tidigare forskning (Magisteruppsats,
Linneuniversitetet). Fran http://www.diva-
portal.org/smash/get/diva2:422526/FULLTEXTO01.pdf

42



Europeiska Gemenskapernas Kommission. (2001). Grénbok. Framjande av en europeisk ram
for foretagens sociala ansvar. Hamtad 2 maj, 2016, fran Europeiska
Gemenskapernas Kommission,
http://www.europarl.europa.eu/meetdocs/committees/deve/20020122/com%282001
%29366_sv.pdf

Europeiska Gemenskapernas Kommission (2011). En fornyad EU-strategi 2011-2015 for
foretagens sociala ansvar. Hamtad 2 maj, 2016, fran Europeiska Gemenskapernas
Kommission,
http://www.europarl.europa.eu/meetdocs/2009 _2014/documents/com/com_com%28
2011%290681 /com_com%282011%290681_sv.pdf

FAR (2015). (Ds 2014:45) (Ju2014/7794/L1). Féretagens rapportering om hallbarhet och
mangfaldspolicy. Stockholm: FAR. Hamtad 3 mars, 2016, fran FAR,
https://www.far.se/contentassets/61f6113105d44319ald6a533557a8557/far.-ds-
2014.45-ju2014.7794.11-hallbarhet-och-mangfaldspolicy.pdf

Folksam (2013). Index for ansvarsfullt féretagande 2013. Hamtad 23 februari, 2016, fran
Folksam, http://www.folksam.se/polopoly fs/1.118908!/Index%202013 11 15.pdf

Folksam (2011). Index for ansvarsfullt féretagande 2011. Hamtad 23 februari, 2016, fran
Folksam,
http://www.folksam.se/polopoly fs/1.67614!/Folksams%20Index%202011.pdf

Folksam (2009). Index for ansvarsfullt féretagande 2009. Hamtad 23 februari, 2016, fran
Folksam,
http://www.folksam.se/polopoly _fs/1.92873!/Folksams%20Index%20f%C3%B6r%2
Oansvarsfullt%20f%C3%B6retagande%202009.pdf

Folksam (2008). Folksams Index for ansvarsfullt féretagande 2008. Hamtad 23 februari,
2016, fran Folksam,
http://www.folksam.se/polopoly_fs/1.50088!/folksams%20index%20for%20ansvarsf
ullt%20foretagande%202008.pdf

43



Folksam (2007). Folksams Index for ansvarsfullt féretagande 2007. Hamtad 23 februari,
2016, fran Folksam,
http://www.folksam.se/polopoly _fs/1.16890!/ansvarsf_ftg_2007.pdf

Folksam (2006). Folksams Index for ansvarsfullt féretagande 2006. Hamtad 23 februari,
2016, fran Folksam,
http://www.folksam.se/polopoly _fs/1.9334!/Folksams%20Index%20f%C3%B6r%20
ansvarsfullt%20f%C3%B6retagande%202006.pdf

Friedman, M. (1962). Capitalism and freedom. Chicago: University of Chicago Press.

Grafstrém, M., Gothberg, P., & Windell, K. (2015). CSR: Foretagsansvar i forandring (2.
uppl.) Malm@: Liber.

Granholm, J & Wikstrom, A. (2013). Corportate Social Responsibility och Corporate
Financial Performance: En studie om foretagsstorleks inverkan pa sambandet
mellan CSR och CFP inom féretag noterade pa Nasdag OMX Nordic Stockholm.
(Uppsats pa avancerad niva, Orebro Universitet). Fran http://www.diva-
portal.org/smash/get/diva2:601976/FULLTEXTO02.pdf

Grankvist, P. (2012). CSR i praktiken: Hur foretag jobbar med hallbarhet for att tjana pengar
(2.uppl.) Malmé: Liber.

Hassel, L., Nilsson, H., & Nyquist, S. (2005). The Value Relevance of Environmental
Performance. European Accounting Review , 14 (1), 41-61.
doi:10.1080/0963818042000279722

Hair, J.F., Black, W.C., Babin, B.J. & Andersson, R.E. (2015). Multivariate Data Analysis.
New Jersey: Pearson Education Limited.

Husted, B.W. & Allen, D.B. (2007). Strategic Corporate Social Responsibility and Value
Creation among Large Firms: Lessons from the Spanish Experience. Long Range
Planning, Vol. 40, 594-610. doi:10.1016/j.1rp.2007.07.001

44



Johansson, S-E. & Runsten, M. (2005). Foretagets I6nsamhet, finansiering och tillvaxt. Lund:

Studentlitteratur

Kunze, D. (2008) Corporate Social Responsibility: och dess inverkan pa Ionsamheten.
(Magisteruppsats, Mittuniversitetet, Institutionen for Samhallsvetenskap). Fran
http://www.diva-portal.org/smash/get/diva2:1534/FULLTEXTO1.pdf

Korner, S. & Wahlgren, L. (2015a) Statistisk dataanalys. (5:1 uppl.) Lund: Studentlitteratur.
Kdrner, S. & Wahlgren, L. (2015b) Statistiska metoder. (3:1 Uppl.) Lund: Studentlitteratur.

Lennartsson, R. (2015,12 augusti). EU:s krav pa hallbarhetsredovisning véacker kanslor.
Tidningen Balans. Fran http://www.tidningenbalans.se/nyheter/eus-krav-pa-

hallbarhetsrapportering-vacker-kanslor/

Lonngvist, R. (2012). Arsredovisning i aktiebolag och koncerner. (5. uppl.) Lund:

Studentlitteratur.

Margolis, D.J., Elfenbein, H.A., & Walsh, P.J. (2009). Does it pay to be good?: A Meta-
Analysis and redirection of research on the relationship between Corporate Social
and Financial Performance. Harvard University Working Paper.
d0i:10.2139/ssrn.1866371

McWilliams, A. & Siegel, D. (2000). Corporate Social Responsibility and Financial
Performance: Correlation och Misspecification?, Strategic Management Journal,
Vol. 21, 603-609. Fran
http://onlinelibrary.wiley.com.www.bibproxy.du.se/doi/10.1002/(SIC1)1097-
0266(200005)21:5%3C603::AID-SMJ101%3E3.0.CO;2-3/epdf

MSCI (u.d.). What we offer. Himtad 2 maj, 2016, fran MSCI, https://www.msci.com/gics

Olsson, H. & Sorenson, S. (2011). Forskningsprocessen: kvalitativa och kvantitativa

perspektiv. Stockholm: Liber.

Orlitzky, M., Schmidt, F.L. & Rynes, S.L. (2003). Corporate Social and Financial
Performance: A Meta-analysis, Organization Studies, Vol. 24, (Nr. 3), 403-441. Fran
http://oss.sagepub.com.www.bibproxy.du.se/content/24/3/403.full.pdf+html

45



Pallant, J. (2013). SPSS Survival Manual. (5th ed.) Berkshire: McGraw-Hill Education

Porter & Kramer (2006). Strategic and Society: The link Between Competitive Advantage
and Corporate Social Responsibility, Harvard Business Review, Vol. 84, (Nr.12), 78-
91. Fran http://oss.sagepub.com.www.bibproxy.du.se/content/24/3/403.full.pdf+html

Retriever (2016). Formler och Nyckeltal. Hamtad 4 april, 2016, fran Retriever, https://web-
retriever-info

com.www.bibproxy.du.se:8443/static/pdf/businessinfo/formler_och_nyckeltal.pdf

Sohlberg, P. & Sohlberg, B. (2013). Kunskapens former: vetenskapsteori och
forskningsmetod. (3. kompl. och utv. uppl.). Stockholm: Liber.

SRF Konsulterna (u.d.) Hamtad 5 maj, 2016, fran SRF Konsulterna,
http://www.srfredovisning.se/foretagsanalys-med-redovisningsinformation/3-analys-
med-nyckeltal/

Waddock, S.A. & Graves, S.B. (1997). The Corporate Social Performance - Financial
Performance Link, Strategic Management Journal, Vol. 18, (Nr. 4), 303-31. Fran
http://www.jstor.org.www.bibproxy.du.se/stable/pdf/3088143.pdf?acceptTC=true

Wahlin, K. (2011) Tillampad statistik. Stockholm: Bonnier Utbildning AB.

Ziehe, O. & Lengholt, M. (2008) Hallbarhetsarbete - kostnad eller varde?: -en empirisk
undersokning av svenska borsforetags Ionsamhet och vardering relaterat till
hallbarhetsprestanda. (Magisteruppsats, Uppsala Universitet, Foretagsekonomiska
institutionen). Fran http://www.diva-
portal.org/smash/get/diva2:133733/FULLTEXTOL1.pdf

46



Bilagor

Bilaga 1. Pearson Correlation-test

Correlations

vinstma Flmede antanstall skuldgr material Dagligv halsova ITteleko  sallank
ROA rg FImiljo Flmr | da ad energi aror finans rd industri m op

ROA Pearson Corr. 1 ,292 ,119 ,126 1132 ,071 013 -,002 ,037 023 -,225 1118 -,046 ,070

Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000 ,000 ,010 641 ,956 ,178 ,409 ,000 ,000 ,097 011

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

vinstmarg Pearson Corr. 292" 1 ,133" ,009” 129" ,011 ,016 ,039 ,022 1827 -176" ,009  -,068 ,002

Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000 ,000 ,690 ,555 ,159 428 ,000 ,000 ,748 ,014 ,945

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

FImiljo Pearson Corr. 119" ,133" 1 692" 947" 293" -,026 259" 1000 -129°  -159 206" -,265 082"

Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 336 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,003

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

Fimr Pearson Corr. 126" ,099” ,692” 1 887" 348" -,011 115~ 1117 1257 091" ,058  -,090" 104"

Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,682 ,000 ,000 ,000 ,001 ,035 ,001 ,000

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

Fimedel Pearson Corr. 132" 129" 947" 887" 1 342" -,022 216" 114" 138" - 1427 157" 209" ,099”

Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 424 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

antanstallda Pearson Corr. 071" ,011 293" 348" 342" 1 ,011 -,020 -,020 -,099"  -084" 211" -,060 ,004

Sig. (2-tailed) ,010 ,690 ,000 ,000 ,000 689 470 457 ,000 ,002 ,000 ,028 887

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

skuldgrad Pearson Corr. 013 016 -,026 -,011 -,022 ,011 1 011 ,004 006 -,013 020 024  -,059

Sig. (2-tailed) 641 555 ,336 ,682 424 ,689 ,690 ,895 ,838 ,630 ,459 378 ,032

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

materialenergi  Pearson Corr. -,002 ,039 ,259" 115~ 216" -,020 011 1 -050 -120° -103"  -176 = -145 -112°

Sig. (2-tailed) ,956 ,159 ,000 ,000 ,000 470 ,690 ,066 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

Dagligvaror Pearson Corr. ,037 ,022 ,100” 1117 1147 -,020 ,004 -,050 1 -076°  -065 -111" -092" -071"

Sig. (2-tailed) 178 428 ,000 ,000 ,000 457 ,895 ,066 ,006 ,018 ,000 ,001 ,010

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

finans Pearson Corr. ,023 182" 129" -1257  -138" -,099” 006 -120°  -076" 1 -156°  -266°  -219°  -169

Sig. (2-tailed) 409 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 838 ,000 ,006 ,000 ,000 ,000 ,000

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

halsovard Pearson Corr. -225° -176 -159°  -001"  -142" -,084" -013  -103"  -065  -,156 1 -227° -187 -145°

Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000 ,001 ,000 ,002 ,630 ,000 ,018 ,000 ,000 ,000 ,000

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

industri Pearson Corr. ,118" ,009 ,206" ,058" 157" 211" 020 -176 -111°  -266 = -227 1 -3200 -247

Sig. (2-tailed) ,000 ,748 ,000 ,035 ,000 ,000 459 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

ITtelekom Pearson Corr. -,046 -,068  -265  -090  -,209 -,060° ,024  -145"  -092°  -219°  -187  -320" 1 -203"

Sig. (2-tailed) ,097 ,014 ,000 ,001 ,000 ,028 378 ,000 ,001 ,000 ,000 ,000 ,000

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

sallankop Pearson Corr. ,070° ,002 ,082" 104" 099" ,004  -059°  -112" -071"  -169°  -145  -247  -203" 1
Sig. (2-tailed) ,011 ,945 ,003 ,000 ,000 ,887 ,032 ,000 ,010 ,000 ,000 ,000 ,000

N 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327 1327

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).
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Bilaga 2. Regressionsanalyser
Hypotes 1

Avkastning pa totalt kapital (ROA) + Folksam index, miljo

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 ,258% ,067 ,060 28,14219

a. Predictors: (Constant), ITtelekom, skuldgrad, antanstéllda, Dagligvaror,
materialenergi, halsovard, finans, FImiljo, industri
b. Dependent Variable: ROA

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 5,167 2,428 2,128 ,033
Flmiljé 1,064 ,528 ,062 2,016 ,044
antanstallda 3,273E-5 ,000 ,023 ,809 ,419
skuldgrad ,008 ,014 ,014 ,526 ,599
materialenergi -6,556 3,597 -,059 -1,822 ,069
Dagligvaror ,288 4,885 ,002 ,059 ,953
finans -2,531 2,915 -,031 -,868 ,385
halsovard -21,675 3,129 -,241 -6,927 ,000
industri -,122 2,574 -,002 -,047 ,962
ITtelekom -6,356 2,770 -,089 -2,295 ,022

a. Dependent Variable: ROA

Avkastning pa totalt kapital (ROA) + Folksam index, manskliga rattigheter
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate

1 ,267% ,071 ,065 28,06818

a. Predictors: (Constant), ITtelekom, skuldgrad, antanstéllda, Dagligvaror,

materialenergi, halsovard, Flmr, finans, industri

b. Dependent Variable: ROA

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 2,302 2,639 ,872 ,383
Flmr 2,368 ,713 ,097 3,323 ,001
antanstallda 7,783E-6 ,000 ,005 ,188 ,851
skuldgrad ,007 ,014 ,013 ,502 ,616
materialenergi -5,711 3,530 -,051 -1,618 ,106
Dagligvaror -,143 4,872 -,001 -,029 977
finans -2,010 2,907 -,025 -,692 ,489
halsovard -21,517 3,099 -,239 -6,944 ,000
industri , 749 2,577 ,012 ,291 771
ITtelekom -6,490 2,714 -,091 -2,392 ,017

a. Dependent Variable: ROA
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Avkastning pa totalt kapital (ROA) + Folksam index, medelvérde

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 ,263% ,069 ,063 28,10112

a. Predictors: (Constant), ITtelekom, skuldgrad, antanstéllda, Dagligvaror,

materialenergi, halsovard, finans, Fimedel, industri

b. Dependent Variable: ROA

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 3,368 2,586 1,302 ,193
FImedel 1,873 ,665 ,086 2,816 ,005
antanstallda 1,684E-5 ,000 ,012 ,409 ,683
skuldgrad ,008 ,014 ,014 ,534 ,594
materialenergi -6,587 3,564 -,059 -1,848 ,065
Dagligvaror -,076 4,880 ,000 -,016 ,988
finans -2,103 2,916 -,026 -,721 471
halsovard -21,323 3,121 -,237 -6,832 ,000
industri ,199 2,571 ,003 ,078 ,938
ITtelekom -6,067 2,751 -,085 -2,206 ,028

a. Dependent Variable: ROA

Hypotes 2

Vinstmarginal + Folksam index, miljo
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate

1 ,273% ,074 ,068 92,53213

a. Predictors: (Constant), ITtelekom, skuldgrad, antanstallda, Dagligvaror,

materialenergi, halsovard, finans, FImiljo, industri

b. Dependent Variable: vinstmarg

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -10,378 7,982 -1,300 ,194
FImiljo 7,539 1,736 ,134 4,344 ,000
antanstallda ,000 ,000 -,023 -,804 422
skuldgrad ,031 ,047 ,018 ,664 ,507
materialenergi 3,098 11,828 ,008 ,262 , 793
Dagligvaror 6,101 16,063 ,011 ,380 , 704
finans 46,182 9,583 ,174 4,819 ,000
halsovard -39,140 10,289 -,132 -3,804 ,000
industri -,276 8,462 -,001 -,033 ,974
ITtelekom -4,406 9,107 -,019 -,484 ,629

a. Dependent Variable: vinstmarg
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Vinstmarginal + Folksam index, manskliga rattigheter

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 ,266° ,071 ,064 92,71914

a. Predictors: (Constant), ITtelekom, skuldgrad, antanstéllda, Dagligvaror,
materialenergi, halsovard, Flmr, finans, industri
b. Dependent Variable: vinstmarg

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -12,580 8,717 -1,443 ,149
Flmr 8,644 2,354 ,107 3,672 ,000
antanstallda ,000 ,000 -,026 -,899 ,369
skuldgrad ,027 ,047 ,015 ,569 ,569
materialenergi 10,739 11,661 ,029 ,921 ,357
Dagligvaror 6,956 16,094 ,013 432 ,666
finans 45,320 9,603 ,171 4,719 ,000
halsovard -42,170 10,237 -,142 -4,120 ,000
industri 3,201 8,514 ,015 ,376 , 707
ITtelekom -9,155 8,965 -,039 -1,021 ,307

a. Dependent Variable: vinstmarg

Vinstmarginal + Folksam index, medelvarde

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate

1 ,274° ,075 ,069 92,49772

a. Predictors: (Constant), ITtelekom, skuldgrad, antanstallda, Dagligvaror,

materialenergi, halsovard, finans, Fimedel, industri

b. Dependent Variable: vinstmarg

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -15,244 8,512 -1,791 ,074
FImedel 9,755 2,189 ,136 4,456 ,000
antanstallda ,000 ,000 -,032 -1,097 ,273
skuldgrad ,030 ,047 ,017 ,640 ,522
materialenergi 5,421 11,732 ,015 462 ,644
Dagligvaror 5,531 16,065 ,010 ,344 ,731
finans 46,907 9,598 177 4,887 ,000
halsovard -39,274 10,273 -,132 -3,823 ,000
industri 1,558 8,462 ,007 ,184 ,854
ITtelekom -5,228 9,054 -,022 -,577 ,564

a. Dependent Variable: vinstmarg
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