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”Sverige dr en liten virld! Vikten av féretags nitverk™ dr del av internationella projektet
”Small Worlds in Comparative Perspective”, lett av Bruce Kogut (Columbia University,
USA), vilket studerar modeller av nitverkskopplingar och logiken bakom dessa. Syftet
med svenska delen av projektet dr att studera Sveriges corporate governance system i
termer av dgar- och styrelsenitverk, frimst med hjilp av small world metoden och
natverksanalyser, samt orsaker och konsekvenser av detta system. Dessa syften har varit
desamma fran projektansékan till och med utférandet.

TRE VIKTIGASTE RESULTAT

Ett viktigt resultat giller det svenska corporate governance systemet i forhallande till de
geografiskt och normativt nirligeande skandinaviska systemen. I Sinani, Stafsudd,
Thomsen, Edling & Randey (2008) tillbakavisar vi den vanliga uppfattningen att de
skandinaviska systemen 4r sa lika varandra att de dr desamma. Vir jaimforelse visar att det
finns stora likheter i termer av uppritthallande av lagen, politisk stabilitet, statens
effektivitet, rittssakerhet, begrinsning av korruption samt rést och ansvar.

Dock finns det stora olikheter vad giller formella styrelse- och agarstrukturer. Trots detta
kan alla skandinaviska linder kallas sma virldar (small worlds) 1 det att de har tata dgar-
och styrelsenitverk; mycket mer sd dn vad som skulle uppsta slumpmassigt. Sverige ér
dock den klart ”minsta varlden” — det vill sdga har klart tatast natverk. I en fortsattning av
denna studie inom ramen for det internationella projektet ”’Small Worlds in Comparative
Perspective” finner vi 1 Edling, Hobdari, Randey, Stafsudd & Thomsen (kommande) att
skandinaviska styrelsenitverk liknar varandra och ér positivt relaterade till heterogenitet i
genus och nationalitet, dlder, styrelse- och féretagsstorlek. Valrelaterade styrelser tenderar
att vara mer heterogena.

For det andra fokuserar jag bade pa orsaker och konsekvenser av det svenska corporate
governance systemet 1 Stafsudd (2009). Dess historia introduceras forst, varefter jag foljer
upp resultatet att Sverige 4r den minsta virlden av de skandinaviska linderna och finner
att detta dven ar sa i forhallande till 6vriga Europa (med undantag av Tyskland) och USA.
Jag argumenterar for att detta kan forklara att Sveriges aktiemarknad ar sa vital jamfort
med andra europeiska linder; nastan jamforbar med aktiemarknaderna i Storbritannien
och USA. Detta dr motsatt La Porta, Lopez-de-Silanes, Shleifer & Vishnys (1998) hypotes
att det anglo-amerikanska systemet dar mest valfungerande. Istillet introducerar jag vikten
av fortroende och social kontroll, vilken kan utévas genom sadana tita foretagsnatverk
som Sveriges. Vikten av den institutionella kontexten framhivs alltsa och en sallsynt
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systematisk jamforelse av nationella nitverk och effekter gors, vilken visar pa den tidigare
foreslagna vikten av dgarnitverk (Agnblad, Berglof, Hogfeldt & Svancar, 2001; Collin,
1998).

For det tredje fokuserar vii Jonnergard & Stafsudd (kommande) pa nitverkseffekter i en
longitudinell studie av relationen mellan styrelsesammansittning samt

-natverk och styrelsearbete i termer av aktivitet och deltagande. Vi finner att
styrelseaktivitet samt -deltagande har 6kat 1994-2004, ndgot som antyder vikten av
institutionell teori, vilken anvinds i artikeln. I och med detta finner vi att
styrelsesammansattning i termer av genusheterogenitet ar positivt relaterat till
styrelseaktivitet (sarskilt sittandet av policies) och -deltagande, dvs. ju fler kvinnor i
styrelserna, desto storre variation av aktiviteter och desto mer deltagande. Vi finner ingen
sadan relation for icke-svenska direktorer. Styrelsenitverk dr ocksa relaterade till
styrelsearbete da centralitet 1 fOretagsnitverket ar negativt relaterat till styrelseaktivitet och
-deltagande, medan board interlocks, dvs. kopplingen mellan tva styrelser genom att en
styrelsedirektor sitter 1 bada, dr positivt relaterat till styrelsearbete. Dessa effekter skulle
kunna forklaras genom spridningen av anglo-amerikanskt styrelseideal i det svenska
toretagsnatverket, da detta ideal inkluderar utkad styrelseaktivitet och -deltagande,
medan en sidan trend inte nédvandigtvis foljs av de mest centrala, eller maktiga, i
toretagsnatverket.

NYA FORSKNINGSFRAGOR SOM GENERERATS

En friga ror hur nationella foretagsnitverk bildas. Aven om detta tentativt berdrs i
Stafsudd (2009) s ir en mer noggrann analys méjlig med hjilp av dgardata frin ”Agarna
och Makten i Sveriges Borsforetag” 1986-2010. Efter att ha samlat in data ska jag skriva
en artikel om hur det svenska foretagsnatverket har forandrats i termer av agartyper. Det
ska bli sarskilt intressant att se vilka forandringar som har skett i de svenska natverken
med intaget av utlindska dgare pa den svenska aktiemarknaden samt 6kningen av de
institutionella sidana. Finansiering kommer att sokas fOr fortsatt nitverksanalys.

En annan fraga ror relationen mellan de svenska dgar- och styrelsenitverken och vad
styrelser och toppchefer gér samt vilka personer de utgdrs av. Vi berorde detta i
Jonnergard & Stafsudd (kommande), men kommer att behandla fragan mer utforligt i en
bok som just skrivs. Atta enkiter under 1994, 1999, 2004 och 2009 (den sista finansierad
av Handelsbankens Forskningsstiftelser 2009) till styrelsedirektorer och toppchefer 1
svenska borsforetag gor en beskrivning av det svenska corporate governance systemet,
agar- och styrelsenitverk, styrelser, toppchefer samt en preliminar analys av relationerna
dem emellan mojlig.

Slutligen ledde skrivandet av Stafsudd (2009) till att jag blev tillfragad av William Q. Judge
(Old Dominion University, USA), redaktor for den hogst rankade corporate governance



journalen Corporate Governance: An International Review, om jag ville skriva en
komparativ artikel om nuvarande finanskris i USA med finanskriserna i Japan och Sverige
under 90-talet som historisk och kontextuell bakgrund. Christina Ahmadjian
(Hitotsubashi University, Japan), projektmedlem i ”Small Worlds in Comparative
Perspective” anslot sig till oss senare. Judge, Stafsudd & Ahmadjian (2010) dr under
review vid Corporate Governance: An International Review och kommer att presenteras
pa Global Financial Crisis konferensen vid Wharton School 1 Philadelphia, USA, 1
september 2010.

TVA VIKTIGASTE PUBLIKATIONER

Den viktigaste publikationen dr Stafsudd, A., 2009, Corporate Networks as Informal
Governance Mechanisms: A Small Worlds Approach to Sweden, Corporate Governance:
An International Review, 17(1): 62-76. Denna artikel 4r publicerad 1 den hogst rankade
corporate governance journalen och ses generellt som en toppjournal (impact factor
2,068). Som ovan beskrivet under resultat bygger denna artikel pa resultaten fran Sinani,
Stafsudd, Thomsen, Edling & Randey (2008) att Sveriges nitverk jimfort med andra
linder dr valdigt tata (med undantag av Tysklands dgarnitverk). Artikeln gor ett bidrag
genom att betona vikten av den institutionella kontexten samt vikten av informell, social,
kontroll 1 ett corporate governance system, da den visar pd att tita nitverk kan
komplettera formella styrelsemekanismer genom att frimja investerarbeteende sasom den
relativt stora och aktiva svenska aktiemarknaden.

Den andra viktigaste publikationen dr: Jonnergard, K. & Stafsudd, A., kommande och
publicerad on-line, The Making of Active Boards in Swedish public companies. Journal of
Management and Governance. Denna artikel dr publicerad i en av de tvé ledande
corporate governance journalerna och analyserar effekten av styrelsesammansittning och
-natverk pa styrelseaktivitet och -deltagande. Artikeln gor ett bidrag dd den visar pa nyttan
av att anvinda institutionell teori for att forklara styrelsearbete. Dessutom visas det att
styrelserelationer och -position ir relaterade till vad styrelser gor i det att 1 hog grad
sammankopplade styrelser tenderar att ha storre variation av aktiviteter samt deltagande,
medan centralitet i nitverket dr negativt relaterat till styrelsearbete. Som beskrivet ovan
under viktigaste resultat antyder detta en fortsatt spridning av anglo-amerikanskt ideal vad
giller styrelsearbete, men ocksa att centrala, starka och kanske mer konservativa dgare
tenderar att motsitta sig sadant inflytande.
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