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Sammendrag

Denne masteroppgaven studerer kvaliteten pa rapportering om pavirkning pa det ytre miljg i 123
selskaper fra Norge og Baltikum med hjelp av legitimitetsteori. Hensikten med oppgaven er a
utforske eventuelle kvalitetsforskjeller i rapporteringen mellom regionene, men ogsa studere
betydningen av selskapsstarrelse og rapporteringsplikt for rapporteringskvalitet. Ved hjelp av
seks kvalitetskriterier har det veert mulig & sammenligne rapporteringskvaliteten mellom
selskapene. Vi benytter en tilneerming til legitimitetsteori som deler legitimitetshegrepet opp i
fire deler; pragmatisk, kognitiv, moralsk og regulatorisk legitimitet. Tilnsermingen gir mulighet
til & diskutere ulike dimensjoner av legitimitet. Oppgaven er designet som en kvantitativ
tverrsnittsundersgkelse. Vi utnytter innholdsanalyse for a studere arsrapporter og eksterne
baerekraftsrapporter publisert for regnskapsaret 2020. Resultatene viste at norske selskaper
leverer baerekraftsrapporter med hgyere kvalitet enn baltiske selskaper. Store selskaper
rapporterer ogsa med hgyere kvalitet, mens rapporteringsplikt ikke sa ut til 2 ha noen betydning
for kvaliteten. Oppgaven inkluderer utelukkende bgrsnoterte selskaper. Ettersom dette er
selskaper med mye oppmerksomhet kan det stilles spgrsmalstegn ved om resultatene kan
generaliseres til gvrige selskaper i de to regionene. Internasjonalt samarbeid rundt problemene
knyttet til klima, miljg, og natur er viktigere enn noen gang. Resultatene fra denne oppgaven kan
vaere med pa & eke forstaelsen for hvordan man skal fa selskaper fra ulike land til & bidra mot en
beerekraftig fremtid. Studien gir et sjeldent bidrag til litteraturen om barekraftsrapportering i
gsteuropeiske land. Fa tidligere studier har sammenlignet rapportering fra selskaper i et

vesteuropeisk land med rapportering fra gsteuropeiske selskaper.



Abstract

This master's thesis studies the quality of reporting on the impact on the environment in 123
companies from Norway and the Baltics with the help of legitimacy theory. The purpose of the
thesis is to explore differences in reporting quality between the regions, but also to study the
significance of company size and reporting obligation for reporting quality. Using six quality
criteria, it has been possible to compare the reporting quality between the companies. We use an
approach to legitimacy theory that divides the concept of legitimacy into four dimensions;
pragmatic, cognitive, moral and regulatory legitimacy. The approach provides an opportunity to
discuss various dimensions of legitimacy. The thesis is designed as a quantitative cross-sectional
survey. We utilize content analysis to study annual reports and external sustainability reports
published for the financial year 2020. The results showed that Norwegian companies deliver
sustainability reports of higher quality than Baltic companies. Large companies also report with
higher quality, while the reporting obligation has no effect on quality. The assignment includes
exclusively listed companies. As these are companies with a lot of attention, it can be questioned
whether results can be generalized to other companies in the regions. International cooperation
on issues of climate, environment, and nature is more important than ever. The results from this
thesis can help to increase the understanding of how to get companies from different countries to
contribute towards a sustainable future. The study makes a rare contribution to the literature on
sustainability reporting in Eastern European countries. Few previous studies have compared
reporting from companies in a Western European country with reporting from Eastern European

companies.



1.0 INNLEDNING

Det er et gkende antall selskaper som publiserer baerekraftsrapporter (KPMG, 2020). Forstaelsen
om at nzeringslivet ma ta stilling til temaene klima og miljg virker & ha voksende oppslutning
(Brown & Dillard, 2014; Deegan, 2017). | skrivende stund har FNs klimapanel nettopp publisert
del tre i sjette utgave av deres klimarapporter. Temaet i delrapporten er lgsninger pa
klimaproblemet. Sammen med de tidligere rapportene fra klimapanelet levner den liten tvil om

alvoret i situasjonen for klodens klima og miljg.

Beerekraftsrapportering kan ses pa som et informasjonsverktay (Habek & Wolniak, 2016).
Formalet med barekraftsrapportering er i utgangspunktet det samme som for finansiell
rapportering; ressursallokering og kontroll (Fallan & Granrud, 2020). Bade interne og eksterne
interessenter skal ha tilgang til informasjon om selskapets positive og negative pavirkning pa
samfunn, mennesker og miljg. Barekraftsrapportering blir imidlertid ogsa brukt som strategisk
verktagy av selskapene som publiserer rapporteringen (N. Brown & Deegan, 1998; Fallan,
2016).

Forskning pa barekraftsrapportering startet tilbake pa 1970-tallet (Fifka, 2013). Gjennom fem
tiar har forskningen gkt i volum og aktualitet. I den farste perioden var sosiale forhold fokuset i
de fleste rapportene. Mot slutten av arhundret endret fokuset seg mot miljg. | senere tid har
begge temaene blitt vanlige & inkludere i baerekraftsrapportering. | litteraturen brukes mange
ulike begreper for slik rapportering, som for eksempel miljgrapportering, ikke-finansiell
rapportering, baerekraft- og miljgrapportering, ESG-rapportering, tredelt bunnlinje-rapportering,
miljg-, samfunnsansvars- og berekraftsrapportering med flere. | denne oppgaven anser vi disse
som overlappende begreper, men vil i hovedsak benytte begrepene berekraftsrapportering og

ikke-finansiell rapportering.

Forhandlingene under de siste klimatoppmetene i Glasgow og Paris viser hvor vanskelig, men
ogsa hvor viktig det er at alle verdens land bidrar for at vi skal na 1,5-gradersmalet. Flere studier
indikerer at selskaper arbeider med bzarekraft pa ulik mate i forskjellige land (Gjglberg, 2009;
Matten & Moon, 2008). Sosiale, gkonomiske, kulturelle, juridiske og politiske forskjeller er noen



av variablene som kan vare med pa a forklare disse ulikhetene. Derfor kan det veere interessant a
sammenligne rapporteringen fra forskjellige land og regioner. Medlemslandene i EU baserer sin
rapportering av barekraftsinformasjon pa EUs Non-Financial Reporting Directive (NFRD).
Aureli et al. (2018) viser imidlertid at NFRD blir adoptert ulikt av medlemslandene. Samtidig
viser Gaweda (2021) at over halvparten av selskapene som er rapporteringspliktige innenfor
kravene til NFRD ikke rapporterte beerekraftsinformasjon noen av arene mellom 2014 og 2019.
Dette viser hvor vanskelig det er a fa til sammenlignbar rapportering til tross for felles
lovgivning pa tvers av landegrenser. | et internasjonalt perspektiv eksisterer det med andre ord
utfordringer knyttet beerekraftsrapportering bade i form av ulik praksis, mangel pa

sammenlignbarhet, og adopsjon.

Til tross for den positive gkningen i antall rapporter, varierer kvaliteten. Bade innenfor samme
land (Mio & Venturelli, 2013), og pa tvers av landegrenser (Habek & Wolniak, 2016). EU-
kommisjonen gjennomfgarte en konsekvensutredning av NFRD i 2020. Denne fant blant annet at
rapporteringen fra selskapene underlagt direktivet verken var tilstrekkelig relevante,
sammenlignbare eller troverdige (European Commission, 2020). Alle tre sentrale
rapporteringsprinsipper som er forutsetninger for god rapportering. Pa mer generelt grunnlag
hevder Deegan (2017) at kvaliteten i baerekraftsrapporteringen ikke har forbedret seg
nevneverdig i lgpet av de siste 25 arene. Han gjar et poeng av at denne rapporteringen stort sett
skjer pa frivillig basis, til tross for noe regulering som for eksempel NFRD. | fglge Deegan

(2017) senker dette rapporteringskvaliteten.

| forbindelse med publiseringen av den nevnte klimarapporten til FNs klimapanel uttalte FNs
generalsekretaer Antonio Guterres at enkelte regjeringer og selskaper lyver om sin innsats
(Knezevi¢, 2022). Barekraftsrapportering kan utnyttes strategisk av selskaper for & fremsta bedre
enn de er. Dette kalles gjerne “grennvasking” (Delmas & Burbano, 2011). For a forhindre at
selskaper lyver om sine aktiviteter, og grennvasker virksomheten, trenger man kanskje strengere
kvalitetskrav for rapportering av ikke-finansiell informasjon. Rapportering av hgy kvalitet skal
vise bade negative og positive effekter av selskapets virksomhet. Derfor bar rapportering av
ikke-finansiell informasjon baseres pa generelle rapporteringsprinsipper pa samme mate som

finansiell informasjon. Som Fallan (2020, s.278) skriver: “accounting can help save the world!”.



Mye av forskningen som er gjort pa barekraftsrapportering studerer amerikanske eller
vesteuropeiske selskaper (Fifka, 2013). | Sentral- og @st-Europa er studiene langt feerre
(Arraiano & Hategan, 2019; Horvéth et al., 2017). Noen fa artikler er publisert om de baltiske
landene, men de fleste av disse fokuserer kun pa et land av gangen (Dagiliene, 2010; Gurvitsh &
Sidorova, 2012; Zumente et al., 2020). Kun sveert fa artikler presenterer en
litteraturgjennomgang av forskningen fra Baltikum. Rudzioniene et al. (2016) er et av fa
eksempler. Studien gar gjennom artikler publisert i Litauen. Generelt eksisterer det begrenset
med forskning som sammenligner beaerekraftsrapportering fra flere forskjellige land (Fifka &
Drabble, 2012). Av studiene gjort i @st-Europa er det oss bekjent kun to som sammenligner
gsteuropeiske selskaper med selskaper fra vestlige land (Horvéth et al., 2017; Steurer & Konrad,
2009). Horvéth et al. (2017) sammenligner de 50 starste selskapene fra hvert av de baltiske
landene, 7 andre gsteuropeiske- og 2 vesteuropeiske land. Studien viste at selskaper fra de
baltiske landene rapporterte mindre enn bade vesteuropeiske og andre gsteuropeiske selskaper.
Det er et betydelig rom for & utforske i hvilken grad selskaper fra de baltiske landene rapporterer
ikke-finansiell informasjon, og sammenligne disse resultatene med selskaper fra andre regioner.

Selv om Vest-Europa er en region som har fatt mye oppmerksombhet av forskningen pa
barekraftsrapportering (Fifka, 2013), er det gjort begrenset med studier pa norske selskaper. En
ikke ubetydelig andel av disse studiene har undersgkt forholdet mellom reguleringer og
rapportering av baerekraftsinformasjon (Fallan, 2016; Fallan & Fallan, 2009, 2017; Vormedal &
Ruud, 2009). | motsetning til store deler av litteraturen som benytter legitimitetsteori for &
studere baerekraftsrapportering, har et par norske studier sett pa baerekraftrapportering blant
norske selskaper i lys av innovasjon-adopsjonsteori (Fallan, 2015; Fallan & Fallan, 2007). Det er
imidlertid sveert fa studier som har sammenlignet norske selskaper med selskaper fra andre land.
Et unntak er (Halme & Huse, 1997). De sammenlignet bearekraftsrapportering blant norske
selskaper med selskaper fra Sverige, Finland og Spania. Det er med andre ord behov for flere
studier av barekraftsrapportering i den norske konteksten. Spesielt er det mangel pa kunnskap
om hvordan norske selskaper rapporterer baerekraftsinformasjon sammenlignet med selskaper fra

andre land.
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1.1 Forskningsmodell og problemstilling

Denne masteroppgaven har som malsetning a bidra til og fylle deler av kunnskapsgapet som
eksisterer om barekraftsrapportering fra selskaper i de baltiske landene, selskaper i Norge, og
hvordan disse rapporterer baerekraftsinformasjon sammenlignet med selskaper fra andre regioner.
Gjennom en innholdsanalyse har vi sammenlignet beerekraftsrapportene til 65 baltiske selskaper
notert pa Nasdaq Baltic med tilsvarende rapporter fra 58 norske selskaper notert pa Euronext
Oslo. For a male rapporteringkvalitet har vi utviklet seks kvalitetskriterier basert pa lignende
arbeid gjort av Habek og Wolniak (2016). Kriteriene er fundert i rapporteringsprinsipper for
kvalitet i rapportering gjort rede for av Global Reporting Initiativ (GRI). Prinsippene sier at
informasjonen skal veere ngyaktig, balansert, forstaelig, sammenlignbar, verifiserbar og aktuell
(GSSB, 2016).

Som nevnt innledningsvis er det ifalge FNs klimapanel liten tvil om viktigheten av arbeidet med
klima og miljg. Samtidig viser tidligere studier at baerekraftsrapporteringen i de baltiske landene
i starre grad fokuserer pa sosiale forhold og i mindre grad pavirkning pa det ytre miljg,
sammenlignet med vesteuropeiske selskaper (Horvath et al., 2017). For a finne ut mer om
hvordan selskapene i de baltiske landene og Norge forholder seg til dette viktige temaet har vi
avgrenset oppgaven til rapportering av selskapenes pavirkning pa det ytre miljg. Dette gir

falgende problemstilling:

Hvordan er kvaliteten pa rapportering om pavirkning pa det ytre miljg i norske bgrsnoterte
selskaper sammenlignet med baltiske bgrsnoterte selskaper, og hva kan forklare

rapporteringspraksis?

Som papekt ovenfor er det avgjgrende at flest mulig land bidrar for & na malet om maksimalt 1,5
grader oppvarming. Samtidig ser vi at regulering pa tvers av landegrenser er en utfordring, og
dermed et hinder for & na dette malet. Denne studien kan vare nyttig for a forsta mer om hvorfor
selskaper fra ulike regioner leverer bearekraftsrapportering av ulik kvalitet. Dette kan veere til
hjelp for regulerende organer som skal utarbeide retningslinjer for rapportering av ikke-finansiell

informasjon. de Colle og York (2009) viser at investorer gnsker a gjgre barekraftige
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investeringer bade for & pavirke bedrifter til & ta hensyn til klima og miljg, og for & investere i
trad med sine etiske verdier. Bidragene fra denne studien kan veere til hjelp for investorer med en
slik investeringsstrategi. Innsikt om forskjeller i rapporteringskvalitet mellom land kan gke

mengden tilgjengelig informasjonen i forbindelse med investeringsbeslutninger.

1.2 Oppgavens struktur

| neste kapittel redegjer vi for kontekstuelle forhold som kan veere med a pavirke rapporteringen.
Her belyses samfunnsmessige og regulatoriske forhold i de to regionene. Kapittel 3 gir en
gjennomgang av oppgavens teoretiske grunnlag. Her blir den firedelte legitimitetsteorien
forklart. Denne sammen med tidligere forskning og relevant kontekst anvendes pa
problemstillingen for & utlede oppgavens hypoteser. | kapittel 4 vil forskningsmetoden bli
presentert. Blant annet gjar vi her rede for hvordan rapporteringskvalitet har blitt malt ved hjelp
av studiens seks kvalitetskriterier. Deretter blir forskningsresultater presentert i kapittel 5, og
drgftingen av disse utledet i kapittel 6. Til slutt oppsummeres oppgaven med konklusjon og

forslag til videre forskning i kapittel 7.
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2.0 Kontekstuelle og regulatoriske forhold

| dette kapittelet vil vi gjare rede for kontekstuelle forhold for baerekraftsrapportering i Norge og
Baltikum. I farste del diskuterer vi faktorer i samfunnet som kan pavirke rapporteringen i de to
regionene. | andre del gjar vi rede for, og diskuterer kort, gjeldende regulering av ikke-finansiell
rapportering i Norge og de baltiske landene, henholdsvis Litauen, Latvia og Estland. Blant annet
oppsummerer vi hvilke foretak som er underlagt rapporteringsplikt, hvilken informasjon som

skal oppgis i rapportene, og hvor ikke-finansiell informasjon skal rapporteres.

2.1 Kontekstuelle forhold for baerekraftsrapportering

Gjelberg (2009) sammenligner arbeid med samfunnsansvar eller corporate social responsibility
(CSR) i 298 selskaper fra 20 forskjellige land. I studien konkluderer hun blant annet med at
kontekstuelle og institusjonelle forhold er viktige forklaringsfaktorer for CSR. Hun nevner blant
annet nasjonale, sosiale, politiske, og gkonomiske institusjoner som eksempler pa slike forhold.
Det er naerliggende 4 anta at dette ogsa spiller en rolle for barekraftsrapportering. | det falgende
vil vi derfor diskutere kontekstuelle forhold som kan pavirke arbeid med CSR og

beerekraftsrapportering i landene inkludert i denne oppgaven.

2.1.1 Norge
| lgpet av de siste tidrene har Norge av mange blitt oppfattet som et land som er opptatt av klima

og miljg (Halme & Huse, 1997; Vormedal & Ruud, 2009). Dette til tross for landets olje- og
gassindustri. Det er antageligvis ulike grunner til at Norge har fatt denne statusen. For det farste
har Norge veert en betydelig internasjonal akter i arbeidet for & bevare klima og miljg blant annet
gjennom Norges Internasjonale Klima- og Skoginitiativ (NICFI). NICFI forvalter inntil 3
milliarder kroner arlig, og omtales som Norges viktigste internasjonale klimatiltak (Regjeringen,
2021). For eksempel er Norge gjennom NICFI verdens starste bidragsyter til FNs program for &
redusere avskoging i utviklingsland, kjent som REDD+ (Hermansen et al., 2017). For det andre
har Norge veert et foregangsland for beerekraftige investeringer gjennom Statens Pensjonsfond
Utland (Midttun et al., 2015; Vormedal & Ruud, 2009). | 2004 ble Etikkradet for Statens
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Pensjonsfond Utland etablert. Deres oppgave er a kontrollere at fondet falger retningslinjene for

barekraftig investeringer lagt av Finansdepartementet (Etikkradet, 2021).

Ihlen og von Weltzien Hoivik (2015) gar gjennom flere hundre ar med historie for a ngste opp i
rottene til dagens tradisjoner for samfunnsansvar, eller CSR, i Norge. Artikkelen trekker frem
ulike historiske momenter ved det norske systemet for forretningsvirksomhet og politiske kultur
for a forklare hvordan CSR oppfattes og praktiseres i dag. Fra et godt stykke tilbake i historien
legger forfatterne vekt pa den paternalistiske kulturen som eksisterte mellom arbeidsgivere og
arbeidstakere. Gruvelandsbyen Raros trekkes frem som et eksempel. Her betydde gruveselskapet
“alt” for lokalsamfunnet. Gruveselskapet tok for eksempel finansielt ansvar for vedlikehold av
infrastruktur, kirke og skoler. Det betalte Ignna til prest og lege, og serget for husrom for de
fattige og syke. Arbeidsgivere som Rgros gruveselskap tok ansvar for sine arbeidere. Dette var

rett og slett en tidlig form for CSR.

Man kan trekke paralleller fra den paternalistiske omsorgen arbeidsgiver hadde for arbeidstaker
til et annet poeng Ihlen og von Weltzien Hoivik (2015) trekker frem. Nemlig tradisjonen med
sterke fagforeninger. Den sosialdemokratiske kulturen har gitt sterke fagforeninger som fremmer
samarbeid og forhindrer konflikt mellom arbeidsgiver og arbeidstaker. Arbeidstakeren far starre
innflytelse. Norske selskaper har med andre ord gjennom lang tid blitt godt vant til tett kontakt
med sine interessenter. Selv om man ikke far nylig har begynt a bruke begreper som CSR,
beerekraftsrapportering, legitimitet og interessenter har det norske systemet for

forretningsvirksomhet likevel handtert slike problemstillinger i svert lang tid.

Det tette samarbeidet med interessenter kan ogsa ses i sammenheng med et tredje poeng fra Ihlen
og von Weltzien Hoivik (2015). Kulturen for samarbeid og forhandlinger med interessentene
forsterkes antageligvis av den lave maktavstanden man har i Norge. Forfatterne trekker
argumentasjonen helt tilbake til farindustriell tid da Norge jevnt over var et fattig land med sveert
fa rike mennesker. De mener dette var starten pa det egaliteere samfunnet man fremdeles har. |
dag kan vi se dette blant annet ved hjelp av Hofstedes kulturelle dimensjoner der Norge scorer
lavt pa dimensjonen maktavstand (Hofstede Insights, 2022). Ihlen og von Weltzien Hoivik

(2015) hevder egalitarismen i Norge pavirker hvordan man oppfatter CSR. Man kan blant annet
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argumentere for at denne tanken om likhet og like muligheter styrker interessentenes muligheter

til & fremme sin mening og pavirke samfunn og selskaper.

Matten og Moon (2008) trekker et skille mellom eksplisitt og implisitt CSR. De argumenterer for
at eksplisitt CSR bygger pa markedsmekanismer og forventninger fra interessenter. Eksplisitt
CSR handler om strategi, og sees pa som et verktay for a skape legitimitet og gkonomisk
prestasjon. Implisitt CSR, derimot, motiveres av verdier og normer i samfunnet som sier at alle
aktgrer har et ansvar for samfunnets felles interesser. Innenfor denne retningen kommer CSR
initiativer som en konsekvens av forventninger samfunnet har til at selskaper skal bidra til
fellesskapet. Med utgangspunkt i diskusjonen ovenfor med momenter fra Ihlen og von Weltzien
Hoivik (2015) kan man hevde at implisitt CSR er av relativt stor betydning i Norge. | motsetning
kan man tenke seg at et land som for eksempel USA har et starre innslag av eksplisitt CSR.

Til tross for redegjarelsen av fordelaktige kulturelle og samfunnsmessige forhold for
samfunnsansvar eller CSR ovenfor, kan det likevel diskuteres om den norske konteksten
fremmer baerekraftsrapportering. For eksempel viste en undersgkelse gjort av Buckley et al.,
(2017), som inkluderte 10 000 respondenter fra 10 forskjellige europeiske land, at nordmenn var
blant folkeslagene som i minst grad trodde at klimaendringene er menneskeskapt. Respondentene
ble blant annet ogsa spurt om hvor bekymret de var for en rekke miljgproblemer. Igjen kom
nordmenn ut blant de som var minst bekymret. Vormedal og Ruud (2009) argumenterer for at det
egentlig er sveert fa faktorer i det norske samfunnet som skulle tilsi at norske selskaper skal
levere god beerekraftsrapportering. De viser blant annet til at presset fra befolkningen om at
selskaper skal implementere samfunnsansvar i virksomheten er lav sammenlignet med andre
land. Videre hevder de at norsk media i for liten grad har veert opptatt av samfunnsansvar og
beerekraftsrapportering. Sett i forhold til sammenlignbare land som Storbritannia og USA har det,

ifalge forfatterne, blitt publisert lang feerre nyhetsartikler om disse temaene i Norge.

2.1.2 Baltikum
| Litauen, Latvia og Estland er arbeidet med CSR fortsatt i en tidlig fase. Ifglge Zukauskas et al.,

(2018) var offentlig selvbevissthet, forretningsrelasjoner og tradisjoner i de baltiske landene

lenge preget av den sovjetiske ideologien. | perioden med kapitalisme som fulgte etter
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Sovjetunionens fall ble det avdekket at landene hadde lite kunnskap innenfor fglgende omrader:
“sosial dialog, aksept av forskjellige meninger, ulike sosiale og nasjonale interesser, og

grunnleggende kunnskap om demokrati” [forfatters oversettelse] (Zukauskas et al., 2018).

| perioden 2004-2005 ble det gjennomfart en undersgkelse hvor bedriftsledere av selskaper i
privat sektor i Estland, Latvia og Litauen kom med sine synspunkter rundt CSR (Mazurkiewicz
et al., 2005). Ifglge bedriftsledere er de sterste fordelene med CRS: virksomhetens barekraft,
konkurransefordel, bedre overholdelse av regelverket, ansattes lojalitet, gkning av produktivitet,
bedre omdgmme, gkt synlighet og bevaring av miljg og andre immaterielle fordeler
(Mazurkiewicz et al., 2005). Bedriftsledere fra de tre landene hadde en ganske lik mening om
hvilke barrierer som eksisterer for innfering av CSR aktiviteter. Daglige gkonomiske
utfordringer og hgye skatter, totale kostnader i forbindelse med CSR-prosjekter, mangel pa
skatteinsentiver, mangel pa passende CSR regulering og statlig engasjement, kulturelle

forskjeller, og motstand fra ledere og ansatte ble trukket fram som de viktigste barrierene.

Zukauskas et al. (2018) har undersgkt trender av CSR-utvikling i de baltiske landene. De viste at
begrepet samfunnsansvar ikke er tilstrekkelig forstatt i litauisk neeringsliv. Et eksempel pa dette
kan vare at ledere av 47 % av sma og mellomstore bedrifter ikke hadde kjennskap til begrepets
betydning. En annen mulig grunn til at implementering av CSR stadig blir hindret er ifglge
studien at bedriftsledere ikke innser at samfunnsansvar er noe som kan ha en positiv effekt pa
deres virksomhet, for eksempel gi sterre selskapsverdi og langsiktig fortjeneste. Et tredje hinder
for implementering av CSR er gkning i kostnader. Dette farer til at ledere av sma og mellomstore
virksomheter har en negativ holdning til CSR-praksis. Samtidig har de fleste ledere en
oppfatning av at det er staten som er ansvarlig for problemer relatert til samfunnsansvar (Fifka,
2013; Zukauskas et al., 2018).

Zukauskas et al. (2018) sammenligner utvikling av CSR i Litauen og andre land. De viser at
hovedforskjellen ligger i at litauiske virksomheter ikke blir utsatt for nok press fra samfunnet.
Virksomheter folger press knyttet til CSR i mye hgyere grad fra sine utenlandske partnere enn
fra samfunnet de selv opererer i. Ifglge Zukauskas et al. (2018) er holdningen i samfunnet i stor

grad like i Litauen, Latvia og Estland. | Latvia og Estland, pa lik linje med Litauen, er forstaelsen
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for, og bruken av, CSR i et tidlig utviklingsstadium. Forfatterne viste i undersgkelsen at kun 20%
av latviske selskaper forstod betydning av CSR. Selv om Estland har hatt en mer aktiv
tilnserming til CSR, er det ogsa her fortsatt en del utfordringer med tanke pa utvikling av

samfunnsansvar i virksomhetene.

2.2 Regulatoriske forhold

2.2.1 Norge
Norge var tidlig ut med lov om rapportering om pavirkning pa det ytre miljg. Regnskapsloven og

Aksjeloven regulerte slike forhold allerede fra 1989 (Fallan & Fallan, 2009). | dag reguleres
ikke-finansiell rapportering av Regnskapsloven § 3-3a og § 3-3c. | henhold til gjeldende
lovverket er store foretak palagt & rapportere om samfunnsansvar. For regnskapsaret 2020, som
er aktuelt for denne oppgaven, skulle selskaper ifglge Regnskapslovens § 3-3c opplyse om
hvordan de vurderer sin innvirkning pa “miljg, sosiale forhold, arbeidsmiljg, likestilling og ikke-
diskriminering, overholdelse av menneskerettigheter og bekjempelse av korrupsjon og
bestikkelser” (Regnskapsloven, 1998). Kort oppsummert skulle rapporteringen blant annet
inneholde en beskrivelse av foretakets forretningsmodell, en beskrivelse av foretakets
retningslinjer for handtering av ovennevnte forhold, virkningene av disse retningslinjene, og
vesentlig risiko knyttet til foretakets virksomhet. Hvis det er relevant skal det opplyses om
forretningsforbindelser, produkter eller tjenester som kan forventes & ha negativ pavirkning pa
ovennevnte forhold (Regnskapsloven, 1998). Regnskapslovens § 3-3a omfatter noen flere
selskaper da ogsa selskaper som ikke regnes som sma er underlagt denne bestemmelsen. § 3-3a
sier i hovedsak at “Det skal gis opplysninger om forhold ved virksomheten [...] som kan medfare
en ikke ubetydelig pavirkning av det ytre miljo”” (Regnskapsloven, 1998). 8 3-3a konkretiseres
ytterligere i Norsk Regnskapsstandard 16 (NRS 16) om arsberetning (Norsk Regnskapsstiftelse,
2019). Her spesifiseres det hvilke forhold som kan vere sentrale med hensyn til pavirkning av

det ytre miljg, og hva som bar vurderes for at disse skal kunne regnes som ikke ubetydelige.

Ikke-finansiell rapportering skal publiseres i arsberetningen, eller i et annet dokument som er
offentlig tilgjengelig (Regnskapsloven, 1998). Tabell 2.1 oppsummerer de viktigste kravene til

ikke-finansiell rapportering i Norge.
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2.2.2 Baltikum

Litauen, Latvia og Estland har siden 2004 veert medlemmer i EU. For regnskapsaret 2020 var
offentliggjering av ikke-finansiell informasjon i de baltiske landene regulert av EU-direktiv
2014/95/EU kjent som Non-Financial Reporting Directive (NFRD). NFRD stiller krav til at
foretak, som er definert som store og av allmenn interesse, presenterer informasjon som gjer det
mulig a forsta selskapets utvikling, prestasjon og aktiviteter i forbindelse med “miljg-, sosiale-
og arbeidstakerrelaterte forhold, respekt for menneskerettigheter, anti-korrupsjon og
bestikkelser” [forfatters oversettelse] (NFRD, 2014). Latvia, Litauen og Estland, i likhet med
Norge, skal publisere ikke-finansiell rapportering i arsberetning, eller annet offentlig dokument.
Kort oppsummert skal rapporteringen blant annet inneholde en kort beskrivelse av foretakets
forretningsmodell, en beskrivelse av retningslinjene for & handtere ovennevnte forhold, resultatet
av disse retningslinjene, risiko knyttet til foretakets virksomhet, forretningsforbindelser,
produkter eller tjenester som kan pavirke ovennevnte forhold negativt, og ikke-finansielle
resultatindikatorer som er relevante for den aktuelle virksomheten (NFRD, 2014).

EU Kommisjonen har publisert retningslinjer for ikke-finansiell rapportering (European
Commission, 2017), som et hjelpemiddel for a sikre at rapporteringen skal veaere mest mulig
konsistent og sammenlignbar. Retningslinjene er kun av anbefalt karakter, og er i samsvar med
mange andre rammeverk som brukes for rapportering av ikke-finansiell informasjon (Korca &
Costa, 2021). Tabell 2.1 oppsummerer de viktigste kravene til ikke-finansiell rapportering i de

baltiske landene.
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Norge

Latvia

Litauen

Estland

Hvilke selskaper er rapporteringspliktige?

§3-3c:

o Allmennaksjeselskaper

o Regnskapspliktige selskaper
hvis aksjer, andeler,
grunnfondsbevis eller
obligasjoner noteres pa
b@rs, autorisert
markedsplass eller
tilsvarende regulert
marked i utlandet, eller

o Andre regnskapspliktige
dersom det er fastsatt i
forskrift gitt av
departementet

§3-3a:

lo Selskaper nevnt i § 3-3c:

o Store foretak som ikke
faller inn under
ovennevnte punkter, og
som pa balansedagen er
hgyere enn (oppfyller 2 av
3 vilkar): salgsinntekter 70
mil. kr, balansesum 35 mill.
kr og gjennomsnittlig antall
ansatte i regnskapsaret: 50
arsverk.

Foretak av allmenn
interesse:

o Bgrsnoterte selskaper
o Forsikring og

gjenforsikringsforetak
o Finansinstitusjoner

Andre krav:
o Over 500 ansatte

og:
o Netto omsetning over 40

mill. EUR; eller balansesum
over mil.20 EUR

Foretak av allmenn interesse:

Foretak av allmenn interesse:

o Banker og den sentrale
kredittforeningen

o Kredittforeninger som
overstiger gkonomiske krav 2
ar parad

o Pensjonsfond

o Store offentlige eller private
aksjeselskap som eies av
staten og/eller en kommune

o Bgrsnoterte selskaper

o Forsikring- og
gjenforsikringsforetak

o Investeringsforetak

o Verdipapirsentral

o Meglerselskap

oForvaltningsselskaper

Andre krav:

o Over 500 ansatte

og:

o Netto omsetning over 40 mill.

EUR; eller balansesum over
mil.20 EUR

o Barsnoterte selskaper
o Kredittforetak
o Forsikringsforetak

Andre krav:

o Over 500 ansatte

Hva slags ikke-finansiell in

formasjon skal vaere inkludert?

§3-3c:

o Miljg

o Sosiale forhold

o Overholdelse av
menneskerettigheter

o Korrupsjon og anti-
bestikkelser

§3-3a:

Det skal gis opplysninger
om forhold ved
virksomheten [...] som kan
medfgre en ikke ubetydelig
pavirkning av det ytre miljg.

o Miljg

o Sosiale forhold

o Overholdelse av
menneskerettigheter

o Korrupsjon og
antibestikkelser

o Miljg
o Sosiale forhold
o Overholdelse av

menneskerettigheter

o Korrupsjon og anti-

bestikkelser

o Prestasjon innenfor milj@

o Sosiale forhold

o Prestasjon innenfor
overholdelse av
menneskerettigheter

o Korrupsjon og anti-
bestikkelser

Hvor publiseres ikke-finansiell informasjon?

o Arsberetning eller et annet
offentlig tilgjengelig
dokument

o Arsberetning, eller

o En egen rapport publisert i
tillegg til arsberetningen

o Arsberetning for et konsern

o Arsrapport
o Egen rapport publisert innen

3 maneder etter
regnskapsarets siste dag, og
publisert pa foretakets
hjemmeside, og referert til i
arsrapporten

o Arsberetning

Hvilke lover regulerer ikke-finansiell rapportering?

Accounting Act —
Regnskapsioven

Financial Instruments
Market Law - Finansu
instrumentu tirgus likums

Law on the Financial Reporting
of Enterprises - Lietuvos
Respublikos jmoniy finansinés
atskaitomybés jstatymas

Accounting Act -
Raamatupidamise seadus

Tabell 2.1: Sammenligning av regulatoriske forhold i Norge, Latvia, Litauen og Estland (GRI & CSR Europe, 2017;

Regnskapsloven, 1998)
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Som vi ser fra denne korte gjennomgangen av reguleringene i de to regionene ovenfor og tabell
2.1 ligger det norske lovverket relativt tett opptil reguleringene gitt i NFRD. For regnskapsaret
2020 stiller reguleringen i begge regioner krav til rapportering om de samme temaene og nesten
det samme innholdet. De skiller seg likevel fra hverandre pa noen punkter. Den norske
reguleringen for 2020 mangler kravet om opplysning om ikke-finansielle resultatindikatorer.
Imidlertid omfatter den norske reguleringen flere selskaper. Bade fordi § 3-3c ikke stiller krav til
antall ansatte slik som NFRD, men ogsa fordi § 3-3a utvider reguleringen til alle selskaper som
ikke er sma. § 3-3a omfatter med andre ord flere selskaper enn § 3-3c. Som nevnt blir § 3-3a
konkretisert i NRS 16. Her gis det blant annet retningslinjer for hvilke forhold selskapene bar
vurdere kan medfare en ikke ubetydelig pavirkning av det ytre miljg. Selv om det eksisterer
enkelte forskjeller i reguleringene mellom det to regionene er de antageligvis ikke av veldig store
betydning. | forbindelse med denne studien kan vi anta at forskjeller i regelverket har begrenset

betydning for eventuelle forskjeller i rapporteringskvalitet mellom regionene.
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3.0 Teorli

| dette kapittelet vil vi farst gjgre rede for legitimitetsteori, og de fire dimensjoner som utledes av
denne. Denne utgjer det teoretiske fundamentet i oppgaven. Deretter vil vi ved hjelp av nevnte
legitimitetsteori og annen relevant litteratur argumentere for studiens hypoteser. Til slutt

oppsummerer vi kapittelet med oppgavens forskningsmodell.

3.1 Legitimitetsteori

«Legitimacy is a generalized perception or assumption that the actions of an entity are desirable,
proper, or appropriate within some socially constructed system of norms, values, beliefs, and
definitions» (Suchman, 1995, s. 574).

Ifelge legitimitetsteori praver organisasjoner a unnga at deres handlinger skal fare til ugunstige
endringer i samfunnets sosiale oppfatning av virksomheten. Av den grunn, kan organisasjoner
veere interessert i a tilpasse seg, eller a forsgke pa en rekke ulike mater  endre de sosiale
oppfatningene og forventningene (O’Donovan, 2002) . O ‘Donovan beskriver organisasjoner
som sosiale skapninger, og papeker at deres eksistens er avhengig av at samfunnet er villig til
fortsette a la organisasjonene operere. Som en fglge av dette er det derfor foreslatt at
baerekraftsrapportering kan brukes som strategi for a gke selskapets legitimitet (Neu et al.,
1998).

Deegan et al. (2002) hevder legitimitetsteori virker & vaere det mest brukte teoretiske grunnlaget i
litteraturen om baerekraftsrapportering for a forklare organisasjoners offentliggjegring av sosial og
miljemessig informasjon. Konseptet sosial kontrakt er et betydningsfullt innen legitimitetsteori,
og brukes for & undersgke forholdet mellom samfunnet og virksomhetene (Deegan et al., 2000).
Selv om hovedformalet til organisasjoner er a skape fortjeneste, har de ogsa en moralsk
forpliktelse til & drive pa en sosialt ansvarlig mate (O’Donovan, 2002). Legitimitetsteori basert
pa sosial kontrakt handler om at organisasjoner vil vise at de forsgker & etterkomme samfunnets
forventninger. Hvis den sosiale kontrakten ikke blir fulgt, kan konsekvensene veaere skadelig for

organisasjonen (Deegan et al., 2002), og vil fare til at samfunnets ikke lenger oppfatter
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organisasjonen som legitim (Deegan et al., 2000). A publisere barekraftsrapport kan veere et
eksempel pa hvordan organisasjoner kan opprettholde den sosiale kontrakten, og dermed ogsa

legitimitet.

Det er viktig a legge merke til at samfunnets forventninger kan endre seg over tid. For &
opprettholde legitimitet, ma organisasjoner veere raske til a reagere pa endringer i samfunnet de
opererer i. Organisasjoner som tidligere var akseptert som legitime kan miste sin legitimitet hvis
de ikke tilpasser sine aktiviteter til endringer i samfunnets forventninger (Deegan et al., 2002).

Samfunnet har visse forventninger til hvordan organisasjoner skal opptre, som diskutert ovenfor.
Nar den faktiske atferden, eller den oppfattede atferden, ikke er i samsvar med samfunnets
forventninger oppstar det et legitimitetsgap (Milne & Patten, 2002). Legitimitetsgap kan oppsta
nar samfunnet endrer sine forventninger til en organisasjon. Grunnen til det kan veere en
hendelse som plutselig blir kjent for samfunnet, eller som fglge av at samfunnet gradvis ble
bevisst pa at visse handlinger ikke er akseptable (Milne & Patten, 2002). Organisasjoner som
oppdager at det har oppstatt et legitimitetsgap pa grunn av deres handlinger, vil kunne fa et
behov for & ta i bruk strategier og tiltak som vil hjelpe & endre samfunnets oppfatninger (Deegan,
2002). En mate & formidle endring pa er gjennom regnskap og rapportering. Ifalge Deegan et al.
(2002), er legitimering av organisasjons virksomhet en av funksjonene til regnskap og
rapportering. Baerekraftsrapportering er et virkemiddel ledelsen kan bruke i sin
kommunikasjonsstrategi mot offentligheten. A opplyse samfunnet og andre interessenter om sine
sosiale- og miljgmessige handlinger og aktiviteter kan gi organisasjoner visse fordeler. Slike
fordeler er for eksempel & forbedre organisasjonens omdgmme og hindre negativ
oppmerksomhet fra interesseorganisasjoner (O’Donovan, 2002).

Som vi har vaert inne pa er legitimitetsteori en mye benyttet teori i litteraturen om
beerekraftsrapportering (Deegan et al., 2002). Til tross for dette er den ikke fri for kritikk. Fallan
(2016) oppsummerer noe av denne kritikken knyttet til teoriens begrensede evne til a forklare
kun deler av fenomenet beaerekraftsrapportering. Han viser til at de fleste studiene som
gjennomfares pa dette feltet bruker legitimitet som et enkelt konsept. Som Fallan (2016) skriver

er det imidlertid mulig at ulike typer legitimitet farer til ulike forklaringer for rapportering. For
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eksempel eksisterer det mange ulike kontekstuelle forhold som kan pavirke
bearekraftsrapportering i Norge. Noen av disse kan veaere med pa gke legitimitetsrisikoen, andre
kan senke den. Ser man pa legitimitet som et enkelt begrep mister man mulighetene til &
diskutere disse nyansene. Ulike typer legitimitet kan med andre ord bade virke i samme retning,

men ogsa motsatt av hverandre (Suchman, 1995).

Med bakgrunn i denne kritikken benytter vi her en firedelt legitimitetsteori utviklet av (Fallan,
2016). Denne deler legitimitetsbegrepet inn i fire dimensjoner; pragmatisk, kognitiv, moralsk og
regulatorisk legitimitet. Dette gir oss muligheten til & diskutere ulike nyanser og forklaringer av

resultatene i oppgaven.

3.1.1 Pragmatisk legitimitet

Pragmatisk legitimitet gjelder interessenter som er direkte bergrt av organisasjonens aktiviteter,
for eksempel arbeidstakere. For at en organisasjon skal bli oppfattet som legitim, ma den kunne
mgte kravene til disse interessentene (Suchman, 1995). Innenfor baerekraftsrapportering tar
pragmatisk legitimitet utgangspunkt i at selskaper vil rapportere informasjon som for eksempel
er etterspurt av eiere eller investorer. | tilfeller hvor investorene ikke far informasjon som de
krever oppstar det et pragmatisk legitimitetsgap. Interessentene kan ha behov for informasjon
publisert i baerekraftsrapporter, uavhengig av om selskapet er rapporteringspliktige eller ikke
(Fallan, 2016).

3.1.2 Kognitiv legitimitet

| motsetning til pragmatisk legitimitet som fokuserer pa interessentenes evaluering av om
organisasjonens aktiviteter gavner dem selv, tar kognitiv legitimitet utgangspunkt i
interessentenes oppfatning av om organisasjonen er ngdvendig. Organisasjoner blir akseptert
fordi de regnes som nadvendige, uunngaelige eller “tatt for gitt” i samfunnet (Suchman, 1995).
Et sykehus vil for eksempel oppfattes som en ngdvendig organisasjon. Hvis et selskap forurenser
sveert mye vil kanskje samfunnet ta det for gitt at dette selskapet publiserer baerekraftsrapport sett
i lys av kognitiv legitimitetsteori. Baerekraftsrapporter levert i forbindelse med kognitiv
legitimitetsteori regnes som viktige og ngdvendige i samfunnet (Fallan, 2016).
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3.1.3 Moralsk legitimitet

| motsetning til pragmatisk legitimitet, der direkte bergrte interessenter gnsker at organisasjoners
aktiviteter skal komme dem selv til gode, fokuserer moralsk legitimitet pa at organisasjoner «gjar
det rette» basert p& verdier og normer hos alle interessentene i samfunnet. A gjare «det rette»
innebarer ofte at aktivitetene til en organisasjon fremmer velferd i samfunnet, i trad med
interessentenes verdier (Suchman, 1995). Innenfor bearekraftsrapportering, tar teorien
utgangspunkt i at selskaper rapporterer fordi det er rett a gjare. | lys av moralsk legitimitetsteori
bar selskapene fale seg moralsk forpliktet til & rapportere, uansett om de er underlagt
rapporteringsplikt eller ikke. Manglende rapportering vil fare til gkt moralsk legitimitetsrisiko
(Fallan, 2016).

3.1.4 Regulatorisk legitimitet

For at organisasjonene skal oppna regulatorisk legitimitet, ma de svare pa forventninger fra
myndigheter og andre interessenter ved a falge gjeldende regler, forskrifter og standarder
(Zimmerman & Zeitz, 2002). Unnlatelse fra a falge ovennevnte krav vil fare til sanksjoner fra de
regulatoriske systemene. Innenfor baerekraftsrapportering er regulatorisk legitimitet knyttet til
regulering og lovkrav til slik rapportering. Ved mislighold av reguleringene er
rapporteringspliktige selskaper utsatt for regulatorisk legitimitetsrisiko (Fallan, 2016). Med andre
ord er det kun rapporteringspliktige selskaper som risikerer a bli oppfattet som ikke-legitime pa

grunn av manglende overholdelse av baerekraftsrapportering (Fallan, 2016).

3.2 Hypoteseutvikling

3.2.1 Beerekraftsrapportering og regional tilhgrighet

| en omfattende litteraturgjennomgang og meta-analyse undersgkte Fifka (2013) blant annet
hvilke forklaringsvariabler som pavirker barekraftsrapportering. Studien tok for seg 186
forskningsartikler fra hele verden. Funnene pekte pa flere faktorer som spiller n avgjerende rolle
for rapportering. Land eller regional tilhgrighet var en forklaringsvariabel som viste seg a veere
betydningsfull. 23 % av artiklene tok for seg regional tilhgrighet som forklaringsvariabel, og

samtlige av disse viste en positiv korrelasjon mellom faktorer relatert til region og
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beerekraftsrapportering. | motsetning til de fleste andre forklaringsvariablene inkludert i studien

virket regional tilhgrighet & veere like viktig i alle deler av verden.

Vi vil trekke frem et par eksempler pa studier som har vist at det eksisterer en forskjell i
rapportering mellom land som kan knyttes til regional tilhgrighet. Ferri (2017) sammenligner
beerekraftsrapportering fra 150 selskaper fra tre land (USA, Brasil og Italia) i lys av institusjonell
teori. Gjennom en innholdsanalyse av rapportene vurderte hun i hvilken grad ulike kategorier av
innhold var inkludert. Resultatene viste at det var en tydelig sammenheng mellom institusjonell
kontekst og bearekraftsrapportering. Med andre ord kunne innholdet i baerekraftsrapporteringen

blant annet forklares med hvilket land rapporten kom fra.

| en annen studie sammenlignet Adams et al. (1998) ogsa 150 bearekraftsrapporter fra seks
forskjellige vest-europeiske land (Tyskland, Storbritannia, Sverige, Frankrike, Nederland og
Sveits). Ved hjelp av innholdsanalyse fant forfatterne blant annet at det var forskjell i hvordan
selskapene fra de ulike landene rapporterte. Den samme studien fant ogsa at selskapsstarrelse og
bransjetilhgrighet pavirket rapporteringen. Ved a kontrollere for disse variablene kunne
forfatterne likevel konkluderte med at forskjellen i rapporteringen man sa mellom landene kunne

forklares med regional tilhgrighet.

Aureli et al. (2018) belyser en annen side av saken. De undersgkte om det fantes forskjeller i
hvordan EUs medlemsland adopterte retningslinjene i NFRD i nasjonal lovgivning. Studien
sammenlignet lovtekster fra Frankrike, Storbritannia og Italia. De fant at adopsjonen var
samstemt pa enkelte omrader, men ogsa i mange tilfeller sprikende. Som forfatterne av studien
argumenter for, er blant annet malsetningen med felles internasjonale retningslinjer, som NRFD,
a skape mest mulig sammenlignbar rapporteringspraksis. Forskjellene i adopsjon av lovverket
som kommer frem i studien er imidlertid sapass store at forfatterne stiller spgrsmalstegn ved om
de er til hinder for denne malsetningen. Det er nzrliggende a tro at faktisk rapportering i ulike
land, malt i enten mengde, innhold eller kvalitet, vil variere nar ikke lovverket adopteres likt. Det

virker a veere vanskelig og lykkes med internasjonal regulering.
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Studiene presentert i avsnittene ovenfor indikerer at det er grunn til & tro at man kan forvente en
forskjell i rapportering mellom ulike regioner. | de fglgende avsnittene argumenterer vi for

hvilken forskjell vi forventer a finne mellom Norge og Baltikum.

Det er gjort lite forskning pa baerekraftsrapportering i de baltiske landene, men ogsa i @st-Europa
generelt (Arraiano & Hategan, 2019; Horvath et al., 2017; Rudzioniene et al., 2016; Zumente et
al., 2020). En betydelig starre del av litteraturen fokuserer pa vestlige land. Noen studier av
baltiske selskaper er likevel gjennomfgrt. Horvath et al. (2017) viser i deres studie at de baltiske
landene rapporterer betydelig mindre i antall sider sammenlignet med vesteuropeiske land og
andre land fra Sentral- og @st-Europa. Studien viste ogsa at de baltiske selskapene i starre grad
fokuserte pa sosiale forhold i sine barekraftsrapporter. Dette i motsetning til vesteuropeiske land
som fokuserte mer pa pavirkning pa det ytre miljg. Andre gsteuropeiske land hadde ogsa et
hayere fokus pa pavirkning pa det ytre miljg sammenlignet med Baltikum. Disse funnene stettes
av Zumente et al. (2020) som viser at innhold knyttet til pavirkning pa det ytre miljg bevilges
minst plass i rapportene til baltiske selskaper. Dette er interessante funn for oss da var oppgave
begrenser seg til & studere nettopp pavirkning pa det ytre miljg. En annen studie av Arraiano &
Hategan (2019) viser ogsa hvordan de baltiske landene leverer darligere enn flere av sine
naboland. Estland, Latvia og Litauen er i fglge artikkelen blant landene hvor ferrest selskaper
leverer baerekraftsrapport i Sentral- og @st-Europa. Studiene oppsummert i dette avsnittet
indikerer lav legitimitetsrisiko knyttet til beerekraftsrapportering i de baltiske landene. | det

falgende vil vi se pa hvilke dimensjoner av legitimitetsteori som kan forklare dette.

3.2.1.1 Kognitiv legitimitet

Som vi s i kapittel 2.1 konkluderer Gjglberg (2009) blant annet med at kontekstuelle og
institusjonelle faktorer er viktige forklaringsvariabler for samfunnsansvar. | den tidligere nevnte
studien av Ferri (2017) viser resultatene det samme. Hun finner at institusjonell kontekst har en
pavirkning pa barekraftsrapportering. Vi sa i kapittel 2.1 at det er forskijeller i de kontekstuelle
forholdene mellom regionene Norge og Baltikum. Som ovennevnte studier indikerer, kan dette
tyde pa at baerekraftsrapporteringen i de to regionene ogsa vil skille seg fra hverandre. Basert pa
argumentene i kapittel 2.1 virket det som de norske kontekstuelle forholdene er bedre egnet for
beerekraftsrapportering av hgy kvalitet enn i Baltikum. Vi kan anta at kognitiv legitimitetsrisiko
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vil vaere hgyere i Norge pa grunn av disse kontekstuelle forholdene. P4 samme mate som at
tilneermingen med implisitt CSR pavirker hva som anses som det rette a gjere, vil vi pasta at
fenomenet implisitt CSR i starre grad farer til at norske interessenter tar det for gitt at selskaper
rapporterer. Hvis forventningen om rapportering er integrert i samfunnets normer og verdier vil
det sannsynlig oppfattes som en selvfglge for publikum at selskapene rapporterer med hgy
kvalitet. | Baltikum, derimot, virket det ikke som rapportering av hgy kvalitet var noen selvfalge.
Vi sa blant annet at mange ansa samfunnsansvar for a vare statens ansvarsomradet, noe som

muligens er holdninger som henger igjen etter landenes tid under sovjetisk styre.

EUs NFRD som er grunnlaget for regulering av ikke-finansiell informasjon blant annet i
Baltikum er relativt nytt. Direktivet ble innfart i 2014, og var ikke gjeldende far regnskapsaret
2017 (NFRD, 2014), selv om det naturligvis var mulig for selskaper a implementere
rapporteringen frivillig fer dette. | motsetning er Norge et av de farste landene som innfgrte lov
om rapportering pa sosiale forhold. Allerede sa tidlig som i 1989 kom den farste loven om
rapportering om pavirkning av det ytre miljg (Fallan & Fallan, 2009). | motsetning til de baltiske
landene har Norge derfor en lang tradisjon for regulering av ikke-finansiell rapportering. Siden
Norge har hatt en regulering av ikke-finansiell rapportering over lang tid kan det tenkes at den
kognitive legitimitetsrisikoen er starre enn i Baltikum fordi publikum i starre grad tar det for gitt

at selskapene skal rapportere slik informasjon.

3.2.1.2 Pragmatisk legitimitet

Freundlieb og Teuteberg (2013) hevder at interessenter fra ulike regioner har ulike forventninger
til baerekraftsrapportering. Dette er i trad med studiene vi tidligere har nevnt som viser at
regional tilhgrighet pavirker rapportering, og kan antageligvis anses som en av flere forklaringer
pa hvorfor man finner slike regionale forskjeller. Basert pa diskusjonen om kontekstuelle forhold
i kapittel 2.1 vil vi anta at interessentene i Norge har hgyere forventninger til kvaliteten pa

rapportering enn interessentene i Baltikum sett i lys av pragmatisk legitimitet.
Vi forventer at det eksisterer en hgyere pragmatisk legitimitetsrisiko i Norge da direkte bergrte

interessenter, som for eksempel arbeidstakere, muligens har hgyere forventninger enn i

Baltikum. Som vi sa i kapittel 2.1 har Norge en lang historie hvor arbeidsgiver har tatt hensyn til,
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og samarbeidet med arbeidstaker. | Baltikum viste Zukauskas et al. (2018) i motsetning at
landene manglet kunnskap innenfor sosial dialog, aksept av ulike meninger og demokrati. Slike
kunnskapsmangler kan trolig hemme selskapenes evne til a samarbeide med direkte berarte
interessenter, som for eksempel arbeidstakere.

3.2.1.3 Moralsk legitimitet

Som vi sa i avsnittet ovenfor hevder Freundlieb og Teuteberg (2013) at interessenter fra ulike
regioner har ulike forventninger. Basert pa dette kan vi muligens forvente en hgyere moralsk
legitimitetsrisiko i Norge enn i Baltikum. Som vi sa i kapittel 2.1 kan det virke som fenomenet
implisitt CSR har stor betydning i Norge. Dette vil i sa fall bety at verdier og normer som ligger i
samfunnet stiller forventninger til rapportering. Dette indikerer ogsa at interessenter som ikke er
direkte bergrt vil forvente rapportering av hgy kvalitet fordi slik rapportering anses som det rette
av selskapene a gjere. | Baltikum sa vi motsatte tendenser. Her argumenterte litteraturen for at en
av hindrene for utviklingen av CSR i regionen nettopp var mangel pa press mot selskapene fra

samfunnet.

3.2.1.4 Regulatorisk legitimitet

Som vi sé i kapittel 2 er lovgivningen for rapportering av barekraftsinformasjon relativ lik i
Norge og Baltikum. Det eksisterer imidlertid enkelte forskjeller. Til tross for at innholdskravene
i lovgivningen i de to regionene er like pa de fleste punkter manglet den norske regnskapsloven, i
motsetning til NFRD, regel om inkludering av resultatindikator som er relevant for foretakets
virksomhet for regnskapsaret 2020. Siden dataene i denne oppgaven er hentet fra regnskapsaret
2020 kan dette indikere at baltiske selskapene opplevde noe hgyere regulatorisk
legitimitetsrisiko. Denne forskjellen er imidlertid sveert liten. Norske selskaper er dessuten
underlagt retningslinjer i NRS 16 som konkretiserer bestemmelsene i regnskapsloven § 3-3a, noe
som ytterligere kan vaere med pa a redusere denne lille forskjellen i regulatorisk

legitimitetsrisiko.
Den norske reguleringen omfatter langt flere selskaper en bestemmelsene i NFRD, da sistnevnte

kun gjelder for selskaper med flere enn 500 ansatte. Pa gruppeniva vil dette bety at de baltiske

selskapene har langt lavere regulatorisk legitimitetsrisiko. | denne oppgaven kontrollerer vi

28



imidlertid for starrelse og rapporteringsplikt. Vi kan derfor se bort i fra denne forskjellen i

reguleringen.

Pa bakgrunn av argumentene presentert delkapitlene ovenfor er hypotese 1 formulert som falger:

Hypotese 1: Vi forventer at norske selskaper rapporterer barekraftsinformasjon med

hayere kvalitet enn selskaper fra Baltikum.

3.2.2 Barekraftsrapportering og selskapsstarrelse

Det eksisterer en relativ bred konsensus i litteraturen om at selskapssterrelse har betydning for
beerekraftsrapportering (Fifka, 2013). 40 % av alle de 186 artiklene som ble analysert av (Fifka,
2013) inkluderte stgrrelse som forklaringsvariabel. 87 % av disse fant en signifikant
sammenheng mellom starrelse og beerekraftsrapportering. Resultatene virker & veere konsise over
hele verden, med unntak av Sgrest-Asia hvor kun 50 % av de aktuelle artiklene viste en
sammenheng. | en tidligere nevnt studie av Adams et al. (1998) viste resultatene en tydelig
sammenheng mellom starrelse og barekraftsrapportering fra 150 selskaper i 6 vesteuropeiske
land. Forskerne delte opp selskapene i fire kvartiler basrt pa starrelse. De minste selskapene i den
farste kvartilen rapporterte minst, deretter kom selskapene i kvartil to og tre, mens de starste
selskapene i kvartil fire rapporterte mest. Med andre ord eksisterer det ikke bare en forskjell
mellom liten og stor, men rapporteringsmengden gker ogsa gradvis sammen med starrelsen.
Lignende studier har funnet tilsvarende resultater (Brammer & Pavelin, 2008; Cerin, 2002; Gray
etal., 1995, 2001; Sinclair & Walton, 2003)

3.2.2.1 Pragmatisk legitimitet

| sin artikkel argumenterer Brammer og Pavelin (2008) for at store selskaper har flere
interaksjoner med omgivelsene. Store selskaper har flere ansatte, flere kunder, flere leverandgrer,
og driver mulig virksomhet over et starre geografisk omrade. Med andre ord har store selskaper
flere interessenter som er direkte bergrt av virksomheten. Pragmatisk legitimitet handler som vi
har sett om hvordan aktgrer med egeninteresse i virksomheten reagerer pa dens utfall. Med

utgangspunkt i denne teorien kan vi derfor hevde at store selskaper har starre pragmatisk
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legitimitetsrisiko, og dermed starre insentiver for a rapportere baerekraftsinformasjon av hgy

kvalitet.

3.2.2.2 Moralsk legitimitet

Man kan anta at store selskaper i gjennomsnitt har et starre miljgmessig fotavtrykk
sammenlignet med sma selskaper. Vi kan spekulere i om dette farer til at interessentene
forventer bedre rapportering av store selskaper. Dette vil i sa fall bety at store selskaper opplever

starre moralsk legitimitetsrisiko enn sma selskaper.

Moralsk legitimitetsteori statter funnene gjort i en studie av (Islam & Deegan, 2010). De studerte
hvordan negativ medieomtale pavirket baerekraftsrapportering. Deres resultater viste at selskaper
reagerte med positiv baerekraftsrapportering etter negativ medieomtale. Med andre ord kan man
anta at selskapene forsgkte a redusere det moralske legitimitetsgapet som oppstod i etterkant av
negativ medieomtale. Andre studier har ogsa vist en sammenheng mellom medieomtale og
baerekraftsrapportering (Fallan & Fallan, 2007; Neu et al., 1998). Fallan og Fallan (2007) finner
en signifikant sammenheng mellom medieomtale av barekraftsrapportering og antall
innholdskategorier med baerekraftsinformasjon rapportert i en norsk kontekst. Derimot finner de
ikke sammenheng mellom medieomtale og mengden rapportering malt i antall sider. Imidlertid
argumenterer forfatterne for at mengden informasjon rapportert er mindre interessant enn antall
innholdskategorier av flere arsaker. Hvis vi legger til grunn at store selskaper far mer
medieomtale enn sma kan vi hevde at store selskaper har stgrre insentiver til & rapportere
barekraftsinformasjon av hgy kvalitet pa grunn av starre moralsk legitimitetsrisiko. Det er
imidlertid verdt & merke seg at Islam og Deegan (2010) fant en gkning i positiv rapportering.
Positiv rapportering er ikke ngdvendigvis det samme som rapportering av hgy kvalitet. Press fra
media, investorer, kunder og NGOer som var relevant i Islam og Deegan (2010) sin artikkel er
kjente drivere for grennvasking (Delmas & Burbano, 2011). En slik mistanke knytter noe
usikkerhet rundt antagelsen om at store selskaper rapporterer med bedre kvalitet pa grunn av mer
medieomtale og starre moralsk legitimitetsrisiko. Denne usikkerheten kan ytterligere forsterkes
av mangelen pa sammenheng mellom volum pa rapportering og mediomtale gjort av (Fallan &
Fallan, 2007).
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Selv om et flertall av studiene som har sett pa sammenhengen mellom stgrrelse og
beerekraftsrapportering globalt viser til en positiv korrelasjon (Fifka, 2013), er det ikke
ngdvendigvis selvsagt at dette ogsa gjelder for utvalget i denne oppgaven. For eksempel studerer
Rudzioniene et al. (2016) denne sammenhengen i en sjelden litteraturgjennomgang av forskning
om beaerekraftsrapportering gjort i Litauen. Funnene viser blandede resultater, og forfatterne kan
ikke konkludere med at det finnes noen sammenheng mellom selskapsstarrelse og
barekraftsrapportering i Litauen. Som vi tidligere har veert inne pa er imidlertid litteraturen fra
de baltiske landene begrenset. Det skal legges til at litteraturgjennomgang som ble gjennomfart
av Rudzionoene og kolleger kun var basert pa 14 artikler, hvorav 10 inkluderte starrelse som en
variabel. | tillegg var det igjen noen av disse som kun fokuserte pa sosiale forhold i
rapporteringen. Denne masteroppgaven har i motsetning fokus pa pavirkning pa det ytre miljg. |
den norske konteksten undersgkte VVormedal og Ruud (2009) en rekke forhold knyttet til
baerekraftsrapportering, blant annet selskapsstarrelse. De analyserte rapporteringen fra 98 av
Norges starste selskaper og kunne ikke finne noen sammenheng mellom stgrrelse og niva pa
barekraftsrapportering. Det er med andre ord enkelte eksempler pa at sammenhengen mellom
selskapsstarrelse og baerekraftsrapportering ikke uten videre stemmer i den baltiske eller den
norske konteksten. Til tross for dette forventer vi likevel en positiv sammenheng mellom

variablene.

Ved & utnytte pragmatisk og moralsk legitimitetsteori, og med erfaringene gjort fra en

omfattende forskningslitteratur pa omradet har vi utviklet hypotese 2 som falger:

Hypotese 2: Vi forventer at det er en positiv sammenheng mellom selskapsstarrelse og
kvalitet pa rapportering av beerekraftsinformasjon.

3.3.3 Baerekraftsrapportering og rapporteringsplikt

3.3.3.1 Regulatorisk legitimitet
Som nevnt ovenfor var Norge et av de farste landene til & innfare lovpalagt regulering av ikke-

finansiell rapportering. Vormedal og Ruud (2009) skriver at norsk privat sektor, og dens
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skandinaviske naboer, har etablert et rykte som foregangsnasjon innen baerekraftsrapportering.
Samtidig finner de fa drivere i det norske samfunnet som indikerer en slik posisjon. De
spekulerer derfor i om regulering er den sentrale driveren til denne posisjonen som
foregangsland. Dette vil i sa fall innebzre at regulering er en viktig faktor for
baerekraftsrapportering, og kanskje ogsa kvalitet pa rapportering. En slik sammenheng vil i sa
fall indikere at selskaper som er pliktige a rapportere bearekraftsinformasjon opplever hgyere
regulatorisk legitimitetsrisiko enn selskaper som ikke er pliktige. Dette er ogsa en logisk
sammenheng. Fallan og Fallan (2009) sine funn gir noe stette til denne antagelsen. De fant at
innfering av nye reguleringer pavirket den rapporterte mengden obligatorisk
beerekraftsinformasjon positivt hos rapporteringspliktige selskaper. Den totale mengden
rapportering fikk derimot en svak nedgang fordi mengden frivillig rapportering fra selskapene
var redusert. Med andre ord kan det virke som regulering er en viktig faktor for mengden

obligatorisk informasjon som blir rapportert, men negativ for mengden frivillig informasjon.

Habek og Wolniak (2016) gjennomfarte en studie hvor de undersgkte kvaliteten pa
baerekraftsrapportering publisert av 507 selskaper fra seks forskjellige land (Storbritannia,
Frankrike, Polen, Danmark, Sverige, og Nederland). 304 av disse selskapene var underlagt
reguleringer for baerekraftsrapportering. Resten rapporterte eventuelt frivillig. Kvalitet ble malt
ved a score rapportene pa 17 ulike kvalitetskriterier. Resultatene viste at de rapporteringspliktige
selskapene publiserte rapporter med signifikant hgyere kvalitet enn de som ikke var underlagt
reguleringer. Disse funnene kan forklares med regulatorisk legitimitetsteori. Man kan anta at
selskapene i studien som var rapporteringspliktige opplevde en starre regulatorisk
legitimitetsrisiko enn selskapene som ikke var underlagt rapportering. Dermed har de sterkere
insentiver til & levere rapportering med hgy kvalitet. P4 bakgrunn av dette har vi formulert
hypotese 3 som falger:

Hypotese 3: Vi forventer at rapporteringspliktige selskaper rapporterer

beerekraftsinformasjon med hgyere kvalitet enn selskaper som ikke er

rapporteringspliktige.
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3.4 Forskningsmodell

Figur 3.1 oppsummerer hypotesene i oppgavens forskningsmodell. Vi forventer en negativ
sammenheng mellom region og rapporteringskvalitet, en positiv sammenheng mellom stgrrelse
og rapporteringskvalitet og en positiv sammenheng mellom rapporteringsplikt og

rapporteringskvalitet.

D

H2
[Stq)rrelse ] — Rapporteringskvalitet

+H3

[ Rapporteringsplikt ]

Figur 3.1 Forskningsmodell
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4.0 Metode

4.1 Forskningsdesign

Denne oppgaven bygger pa en forutsetning om realistisk ontologi. Realistisk ontologi gar ut ifra
en antagelse om at den sosiale og fysiske verden eksisterer uavhengig av mulige observasjoner
som blir gjort rundt dem (Easterby-Smith et al., 2018). Vi falger videre en positivistisk
epistemologisk tradisjon. Positivistisk epistemologi sier at den sosiale verden eksisterer eksternt
(Easterby-Smith et al., 2018) og brukes ofte for a forklare at den sosiale verdenen kan tolkes pa
en objektiv mate (Hammond & Wellington, 2020). | denne oppgaven utvikles det
forhandsbestemte hypoteser som skal testes. | fglge den positivistiske tankegangen vil resultatene

fra disse testene eksistere uavhengig av var tolkning av virkeligheten.

Oppgaven er basert pa logikken om falsifisering av hypoteser (Popper, 1959). Logikken tar
utgangspunkt i at det eksisterer langt flere forklaringer pa fenomenet enn hva vi er i stand til &
teste. Det vil si at hypotesene ikke kan bekreftes som den eneste forklaringen. Derimot kan de

avkreftes. | falge Popper (1959) er dette veien til sikker kunnskapsutvikling.

For & besvare var problemstilling har vi valgt & bruke kvantitativ metode. Valg av en kvantitativ
metode for denne oppgaven kan forklares med flere argumenter. En av fordelene med kvantitativ
forskningsmetode er at metoden har hgyt fokus pa objektivitet. Det betyr at forskerens
subjektivitet ikke kan pavirke undersgkelsen. Dette bygger videre pa oppgavens epistemologiske
stasted. Metoden er fordelaktig fordi problemstillingen leder til utviklingen av forhandsbestemte
hypoteser basert pa teori. Kvantitativ metode gjgr oss i stand til a teste disse hypotesene, og fa
objektive svar. | tillegg tillater kvantitativ metode en enkel datainnsamling og statistisk
dataanalyse (Queirds et al., 2017), samt rapportering av resultater som stort sett forekommer i et
fast standardformat (Mertler, 2021). For & besvare oppgavens problemstilling, er det
hensiktsmessig & gjennomfare en undersgkelse av sammenhenger mellom flere variabler.
Region, selskapsstarrelse og rapporteringsplikt ses i sammenheng med rapporteringskvalitet for a
besvare problemstillingen. Sammenhengene mellom variablene vil bli undersgkt ved hjelp av de
statistiske metodene korrelasjons- og regresjonsanalyse. Kvantitativ metode muliggjer ogsa

datainnsamling fra en starre utvalgsstarrelse, og apner for a generalisere resultatene til en starre
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populasjon (Mertler, 2021). Metoden i denne oppgaven ma kunne handtere et stort antall

selskaper i utvalget for & besvare problemstillingen.

Denne oppgaven bygger pa forskningsdesignet tverrsnittsundersgkelse. Blant hovedtrekkene
med tverrsnittsundersgkelse er at data samles inn fra ett bestemt tidspunkt, eller et definerbart
tidsintervall (Johannessen et al., 2011). Hensikten med det er & fa informasjon om hvilke
egenskaper eller forskjeller som kan bli oppdaget i flere populasjoner eller utvalg pa ett tidspunkt
(Mertler, 2021). Tverrsnittsundersgkelse er hensiktsmessig for denne oppgaven fordi vi vil
analysere data fra et utvalg som bestar av to ulike regioner — Norge og Baltikum. Data vil gjelde

regnskapsaret 2020, og vil bli hentet fra rapporter fra begge regionene.

4.2 Populasjon og utvalg

Populasjonen i denne studien omfatter alle barsnoterte selskaper i Norge og Baltikum. Dette
inkluderer 223 selskaper pa den norske bgrsen, og 67 selskaper pa den baltiske barsen.
Barsnoterte selskaper ble valgt som populasjonen da innledende undersgkelser indikerte at dette
ga langt bedre tilgang til data sammenlignet med andre alternativer. Spesielt gjaldt dette i den
baltiske konteksten. Populasjonen omfatter bade selskaper som er pliktige, og selskaper som ikke
er pliktige a rapportere ikke-finansiell informasjon. Alle norske selskaper notert pa bars er i falge
regnskapsloven pliktige a rapportere (Regnskapsloven, 1998). | Baltikum gjelder dette derimot
kun de sterste selskapene (NFRD, 2014).

Totalt inneholder utvalget 123 selskaper, 58 fra Norge og 65 fra baltikum. Totalt er 84 av disse
selskapene rapporteringspliktige, hvorav 26 kommer fra de baltiske landene. 39 baltiske
selskaper er ikke rapporteringspliktige. Nedenfor fglger en redegjarelse av hvilke avgrensninger

som ble gjort for & komme frem til utvalget.

Ved avgrensning av utvalget ble det benyttet en matched sample-strategi. Hensikten med dette

var a kunne besvare problemstillingen pa best mulig mate med hensyn til argumentasjonen i de
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felgende avsnittene. Matched sample-strategien tok farst hensyn til bransje, og deretter

selskapsstarrelse.

Flere studier viser at bransjetilhgrighet pavirker hvordan selskaper rapporterer om ikke-finansiell
informasjon (Fifka, 2013a; PwC, 2020). Det er relativt stor forskjell pa hvordan selskapene er
fordelt utover de ulike bransjene mellom den norske og baltiske barsen. | Norge er for eksempel
energi en stor bransje med mange selskaper. | Baltikum er det kun ett notert selskap i denne
bransjen. Noen studier viser ogsa at selskaper i bransjer som anses som miljgsensitive, eller er
spesielt knyttet til bekymringer rundt klima og miljg, rapporterer mer omfattende pa ikke-
finansielle forhold enn selskaper i mindre miljgsensitive bransjer (Brammer & Pavelin, 2008;
Campbell, 2003; Hrasky, 2011). Disse funnene kan tyde pa at man bgr ta hensyn til skjevhet i
bransjetilhgrighet nar man skal sammenligne de to regionene. Spesielt med tanke pa den store
andelen selskaper innenfor den miljgsensitive sektoren olje og energi notert pa Oslo Bars. For a
oppna hgyest mulig grad av reliabilitet valgte vi derfor a ta hensyn til forskjellene i
bransjefordeling. Totalt i populasjonen befinner det seg langt flere selskaper notert pa Oslo Bars
enn pa den baltiske barsen. Derfor tok vi utgangspunkt i listen med baltiske selskaper og fjernet
norske selskaper fra utvalget helt til det var like mange selskaper fra hver region innenfor hver
bransje. | sektorene med flere baltiske enn norske selskaper ble alle selskapene beholdt.
Inndelingen av sektorer er basert pa FTSE Russell Groups Industry Classification Benchmark
(ICB), som benyttes av bade Euronext Oslo og Nasdaq Baltic (FTSE Russell, 2021).

Andre studier finner en sammenheng mellom selskapsstarrelse og berekraftsrapportering (Fifka,
2013). Store selskaper rapporterer som regel mer eller bedre enn sma. Da vi valgte hvilke norske
selskaper som skulle fjernes fra populasjonen for & matche bransjefordelingen mellom regionene
tok vi utgangspunkt i stgrrelsen pa selskapene i form av antall ansatte. Malet var at alle de norske
selskapene som ble beholdt skulle matche starrelsen til de baltisk selskapene i samme bransje. Vi
satt dermed igjen med en liste norske selskaper som var mest mulig lik listen baltiske selskaper
med hensyn til bade bransjetilhgrighet og starrelse. Antall ansatte ble valgt som
starrelsesparameter fordi populasjonen inneholder flere finansielle foretak hvor omsetning og

balanseverdi ikke er direkte sammenlignbar med andre typer selskaper. Informasjon om
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bransjetilhgrighet og starrelse for selskapene ble hente fra nordnet.no for selskapene listet pa

Euronext Oslo, og nasdagbaltic.com for selsakpene listet pa Nasdaq Baltic.

| tillegg til ovennevnte avgrensningene har vi fjernet selskaper som har registrert hovedkontor i
et annet land enn Norge, Estland, Latvia eller Litauen. Selskapet Aker Horizon var opprinnelig
en del av utvalget, men ble fjernet etter at datainnsamlingen var gjennomfart. Grunnen til dette
var at selskapet ble etablert sa sent som november 2020 og derfor ikke er pliktig & levere
arsrapport for samme ar (Regnskapsloven, 1998). Det estiske selskapet Saunum Group ble ogsa
fjernet etter datainnsamling da de kun hadde levert en rapport som var pa et sprak ingen av
forfatterne behersker, og som heller ikke var mulig & oversette med digitale

oversettelsesverktay.

Pa grunn av av utvalgsstrategien matched sample reduseres antageligvis ekstern validitet, og vi
kan ikke generalisere resultatene om gjennomsnittlig rapporteringskvalitet fra den norske delen
av utvalget tilbake til den norske delen av populasjonen. Denne utvalgsstrategien farer til at vi
kun har et delvis representativt utvalg fra den norske barsen. Hensikten er som tidligere forklart a
legge til rette for og besvare hypotese 1. Derimot representerer den baltiske delen av utvalget
nesten hele den baltiske delen av populasjonen. Resultatene er derfor mest sannsynlig

representative for baltiske bgrsnoterte selskaper.

4.3 Datainnsamling og operasjonalisering

4.3.1 Datainnsamling av avhengig variabel

Selskapenes arsrapport for 2020 inkludert arsberetning, eventuelt i tillegg til ekstern
barekraftsrapporter utgjer datakildene i denne oppgaven. Regnskapsaret 2020 var nyeste
tilgjengelige data pa tidspunktet for undersgkelsen. For & finne dette gikk vi via barslistene til
Nasdaq Baltic og Euronext Oslo. Var ikke arsrapport publisert her gikk vi inn pa selskapenes
hjemmeside. Ved to tilfeller var det ikke publisert arsrapporter her heller. Grunnen til dette var at
selskapene var etablert sa sent som 2019. Ved disse tilfellene hentet vi arsrapport 2020 fra
Branngysundregisteret. For a lese rapporteringen selskapene har gjort om pavirkning pa det ytre
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miljg sekte vi farst etter baerekraftsrapport i selskapenes arsrapport, inkludert arsberetning. Hvis
vi ikke fant denne her sgkte vi etter ekstern beaerekraftsrapport pa selskapets hjemmesider. Fant vi
heller ingenting her konkluderte vi med at beaerekraftsrapport ikke var blitt publisert. Rapportene
ble lest pa norsk og engelsk.

Innholdsanalyse ble benyttet for & samle inn data. Vi brukte dette ved a sgke gjennom rapportene
etter forhandshestemt innhold; inkludert tekst, tabeller og figurer. Dette er naermere presisert

under beskrivelse av operasjonalisering.

For innhenting av data til den avhengige variabelen delte vi utvalget i to. Hver forfatter
analyserte hver sin halvdel av rapportene. Utvalget ble delt inn pa en slik mate at forfatterne
analyserte omtrent like mange rapporter fra hver region. Dette for a utelukke at eventuelle
kodingsfeil skulle favorisere en av regionene. Basert pa anbefalingene av Milne og Adler (1999)
for gkt inter-rater reliabilitet i kodingen gjort av forfatterne, bade med hensyn til forskijeller i
koding mellom forfatterne og forskjeller som kan oppsta innad i kodingen til én enkelt forfatter
over tid, tok vi for oss de farste rapportene i fellesskap. Helt konkret analyserte begge forfattere
de fire farste rapporten hver for seg fer vi sammenlignet resultatene. Deretter analyserte vi tre
rapporter til hvor vi ogsad sammenlignet resultatene mellom forfatterne. Det ble gjort atte
vurderinger per rapport. De seks kvalitetskriteriene som til sammen utgjer den avhengige
variabelen, pluss to kontrollvariabler som senere ble utelatt fra studien. Kun én av vurderingene
gjort pa de sju rapportene vi sammenlignet viste et avvik. Det vil si at 1,79 prosent av

vurderingene ga sprikende resultater.

4.3.2 Operasjonalisering av avhengig variabel

Den avhengige variabelen vi gnsker & male i denne oppgaven er KVALITET. Operasjonalisering
av rapporteringskvalitet er blitt gjort pa ulike mater i forskjellige studier. Noen analyserer hvilke
innholdskategorier som er inkludert i rapportene (Ferri, 2017), andre pa kvantitet av rapportering
(Dagiliene, 2010), og atter andre forsgker a male konstruerte variabler som for eksempel
relevans og kredibilitet (Habek & Wolniak, 2016). Som nevnt tidligere er hovedformalet med
rapportering ressursallokering og kontroll. For at rapporteringen skal innfri dette formalet bar
den baseres pa prinsipper om rapportering av hgy kvalitet. | denne studien maler vi kvaliteten pa
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rapporteringen om pavirkning pa det ytre miljg med hensyn til generelle rapporteringsprinsipper
presentert av Global Sustainability Standards Board (GSSB) gjennom deres GRI-rammeverk.
GSSB skiller mellom prinsipper for kvalitet og prinsipper for innhold (GSSB, 2016). | denne
oppgaven benytter vi kun prinsippene for kvalitet som grunnlag for vurderingen av kvalitet i
barekraftsrapporteringen. Disse er prinsippene om ngyaktig, balansert, forstaelig,
sammenlignbar, verifiserbar og aktuell rapportering. Dette utelukker prinsippene om innhold,
som blant annet er inkludering av interessenter, vesentlighet og komplett informasjon.
Operasjonaliseringen er videre basert pa fremgangsmaten presentert av Habek og Wolniak
(2016). De maler to avhengige variabler; relevans og kredibilitet, gjennom 17
vurderingskriterier. Hvert kriterium blir scoret pa en fempunkts likert-skala. | tillegg samler de
inn flere kontrollvariabler. Med utgangspunkt i deres 17 vurderingskriterier og noen av deres
kontrollvariabler har vi utviklet seks kvalitetskriterier for a male kvaliteten i
beerekraftsrapportene. Vi reduserte antall kriterier med hensyn til tidsbegrensninger for
gjennomfgring av datainnsamling og for a utelukke mindre relevante kriterier. Vi beholdt
kriteriene fra Habek og Wolniak (2016) som i starst grad representerer prinsippene om
definering av kvalitet fra GSSB. Hvert kvalitetskriterie blir scoret bingrt, med null eller ett
poeng. Sammenlignet med Habek og Wolniak (2016) sin fempunkts likert-skala gir dette hgyere
reliabilitet. Null poeng betyr at kvalitetskriteriet ikke oppfylles i rapporteringen. Ett poeng betyr
at rapporteringen oppfyller dette kriteriet. Poengene fra hvert av kvalitetskriteriene blir summert
opp, og gir en samlet poengsum til hvert selskap. Den samlede kvaliteten blir dermed malt pa en
sjudelt skala, der null er laveste og seks er hgyeste poengsum. For & gi hgyest mulig grad av
reliabilitet i malingene ble kvalitetskriteriene spesifisert sa objektivt som mulig. Malsetningen vi
jobbet mot ved utviklingen av kriteriene var at de skulle gi samme resultat uansett hvem som
hadde gjennomfgrt datainnsamlingen. Med andre ord forsgkte vi a legge til rette for hgy grad av
inter-rater reliabilitet (Milne & Adler, 1999). De seks kvalitetskriteriene blir presentert i tabell
4.1.
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Beskrivelse

Operasjonalisering

Formal

K1: Malsetninger

Rapporteringen presenterer tydelige
malsetninger for selskapets pavirkning pa det
ytre miljg for fremtiden. For at vi skulle gi
poeng for K1 matte selskapene presentere
minimum én malsetting knyttet til pavirkning
pa det ytre miljg. Malsettingen matte veere
malbar og tidsavgrenset.

Har til formal & male tilstedeveerelsen av
prinsippene sammenlignbarhet,
verifiserbarhet og aktualitet i rapporteringen.

K2:
Resultatindikator
for pavirkning av
det ytre miljg

Rapporteringen inneholder resultatindikator
om forurensning, ravare-, og energiforbruk,
avfallshandtering eller andre faktorer som
pavirker det ytre miljg. For at rapportene
skulle fa poeng matte de inneholde minimum
én resultatindikator. Denne matte vaere
kvantifisert og i absolutte verdier. Vi vurderte
om informasjonen som ble presentert var
relevant, men tok ikke hensyn til eventuelt
mangel pa annen relevant informasjon.

Har til formal @ male i hvilken grad
rapportene er basert pa prinsippene om
ngyaktig og sammenlignbar informasjon

K3: Utvikling over
tid

Rapporteringen inneholder informasjon om
utviklingen av selskapets resultatindikatorer
for pavirkning pa det ytre miljg over tid.
Kravet for a score poeng pa K3 var at
rapportene inneholdt kvantifisert informasjon
i absolutte tall om utviklingen av
resultatindikatoren(e) over minimum det siste
aret fra 2019 til 2020. Vi vurderte om
informasjonen som ble presentert var
relevant, men tok ikke hensyn til eventuelt
mangel pa annen relevant informasjon.

Har som formal & kontrollere i hvilken grad
rapportene er basert pa prinsippet om
sammenlignbarhet

K4: Rapportering
basert Global
Reporting
Initiative

Dette ble malt ved a sgke pa “GRI” i
rapportene, og deretter kontrollere at bruken
av denne frasen var knyttet til rammeverket
for rapportering. Vi vurderte ikke pa hvilket
niva GRI var implementert, det vil si enten pa
nivaet core eller comprehensive. Kun om
rammeverket var brukt eller ikke.

Ifglge (Trihatmoko et al., 2020) leverer
selskaper som baserer rapporteringen pa GRI
rapporter av hgyere kvalitet enn de som ikke
gjor dette. GRI er pa naveerende tidspunkt
verdens mest brukte rammeverk for
baerekraftsrapportering (Fallan & Granrud
2020; Gutterman, 2021). Ved bruk av GRI
forventer vi at mange av prinsippene om
kvalitet er hensyntatt da disse er
implementert i rammeverket. Formalet med
K4 er derfor a kontrollere hvorvidt
rapportene er basert pa GRI.

K5: Lesbarhet

Informasjonen i rapporten er lett tilgjengelig
for leserne. Vi malte dette ved a kontrollere
om ekstern baerekraftsrapport inneholdt
innholdsfortegnelse, eller om arsrapport
inneholdt innholdsfortegnelse hvor det var
enkelt & finne del om baerekraftsrapportering.
Rapportene matte ogsa inneholde minimum
én grafisk tabell, figur eller lignende hvor data
om miljgpavirkning ble presentert.
Rapportene scoret poeng kun hvis bade krav
om innholdsfortegnelse og grafisk
presentasjon av data var oppfylt.

Har til formal a male i hvilken grad
rapporteringen er basert pa prinsippet om
forstaelighet, klarhet og tilgjengelighet.
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Beskrivelse

Operasjonalisering

Formal

K6:
Uavhengig
attestasjon

Vi har malt dette ved a undersgke om rapportene
inneholder, eller viser til, offentlig tilgjengelig
attestasjon utfgrt av en uavhengig organisasjon
med forutsetninger for revisjon av ikke-finansiell
informasjon.

Vi har godkjent bade attestasjon av
baerekraftsrapport presentert som egen attest og
som del av den finansielle attesten. Selskapene
fikk ogsa poeng om rapporlene kunne vise Lil
attest publisert som eget dokument tilgjengelig pa
selskapet hjemmesider.

Har farst og fremst til formal a kontrollere om
rapporteringen er basert pa prinsippet om
veriliserbar informasjon. Attestasjon vil
imidlertid ogsa innebaere kontroll av
prinsippene om balansert, ngyaktig, aktuell og
sammenlignbar informasjon.

Tabell 4.1 Operasjonalisering av kvalitetskriterier

Fra datainnsamlingen er Sparebanken Vest et eksempel pa et selskap som scoret poeng pa alle

kvalitetskriteriene presentert i tabell 4.1. De har klare malsetninger (K1) for sin pavirkning av det

ytre miljg for fremtiden. 1 2018 satte de seg som mal om a redusere eget klimaavtrykk med 50%

innen 2025. Sparebanken Vest presenterer ogsa flere resultatindikatorer (K2), og viser hvordan

disse har utviklet seg over tid (K3). Blant annet viser de at CO2-utslippene er redusert fra 293

tonn i 2018 til 80,2 tonn i 2020. Selskapet oppgir ogsa at deres baerekraftsrapportering er basert

pa GRI, og presenterer en GRI-indeks som vedlegg (K4). Rapporten har innholdsfortegnelse,

tabeller og figurer. | en av tabellene presenterer selskapet sine overordnede mal og resultater som

ble oppnadd i 2020, som for eksempel reduksjon av stramforbruket med 7,3% siden 2019 (K5).

Barekraftsrapporten ble avsluttet med uavhengig attestasjon levert av Deloitte (K6).

Flere forhold pavirker validiteten i den avhengige variabelen i positiv retning. Malingen av

kvalitet er basert pa operasjonalisering fra tidligere litteratur. I tillegg er operasjonaliseringen

basert pa kjente rapporteringsprinsipper. Kvalitetskriteriene ble utformet for & omfatte flest mulig

av disse rapporteringsprinsippene. Hensikten med dette er 8 male begrepet kvalitet best mulig, og

dermed oppna hgyest mulig begrepsvaliditet.
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4.3.3 Datainnsamling av uavhengige variabler

Innhenting av data til uavhengige variabler ble gjort i flere omganger. De uavhengige variablene
REGION og LNST@RRELSE, og kontrollvariabelen SENSITIVITET ble hentet inn i forbindelse
med etableringen av utvalg. Dette er beskrevet n&ermere i avsnittet om populasjon og utvalg. Den
uavhengige variabelen PLIKT ble etablert ved a vurdere variablene REGION og LNST@RRELSE
med hensyn til antall ansatte, omsetning og balanseverdi da disse avgjar i hvilken grad
selskapene er pliktige & rapportere. Kontrollvariablene EIERKONSENTRASJON, PRESTASJON
0g LNALDER ble hentet inn i etterkant av datainnsamling for den avhengig variabelen.
EIERKONSENTRASJON for norske selskaper ble hentet fra www.proff.no, for baltiske selskaper
fra selskapenes arsrapport eller www.lursoft.lv. PRESTASJON ble hentet fra faktaark for hvert
selskap publisert av morningstar.com. LNALDER ble for norske selskaper hentet fra
Branngysundregisteret sine nettsider, mens for selskapene fra Litauen, Latvia og Estland ble
denne informasjonen hentet fra hendoholdsvis www.rekvizitai.vz.It, www.lursoft.lv og

www.inforegister.ee.

4.3.4 Operasjonalisering av forklaringsvariabler

Den uavhengige variabelen for hypotese 1 er REGION. Her er dette en dikotom variabel som
skiller mellom selskaper som kommer fra Norge eller fra et av de baltiske landene Estland,
Latvia eller Litauen. De norske selskapene har fatt verdien 0, mens de baltiske verdien 1.
Reliabilitet og validitet bgr kunne regnes som tilfredsstillende.

Den uavhengige variabelen for hypotese 2 er LNST@RRELSE. To tiltak ble gjort for a gke
validiteten. For det forste ble LNST@RRELSE malt i antall ansatte. Dette blir ogsa gjort i andre
studier (Fallan & Fallan, 2017; Rudzioniene et al., 2016). Antall ansatte ble valgt fordi utvalget
blant annet inneholder finansielle foretak. Disse kan veare vanskelige 8 sammenligne med andre
typer selskaper fordi de har andre krav til oppsett av arsregnskapet. Barsverdi ble ogsa valgt
vekk som starrelsesmal da denne besitter flere svakheter, som for eksempel at den er basert pa
investorers subjektive oppfatning av verdi, inkluderer av og til fremtidig fortjeneste og kan endre
seg mye pa kort tid. For det andre benyttet vi den naturlige logaritmen til antall ansatte i hvert
selskap (Fallan & Fallan, 2017; Halme & Huse, 1997). Tanken bak dette er at selskapenes

stgrrelse har en trinnvis pavirkning pa miljerapportering. Et selskap med tusen ansatte er stort,
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far mye oppmerksomhet, og har derfor sterke insentiver til a levere god rapporteringskvalitet. Et
selskap med ti tusen ansatte er ti ganger sa stort, men far kanskije ikke ti ganger sa mye
oppmerksomhet, og har kanskje ikke ti ganger sa sterke insentiver til god rapporteringskvalitet.
Dette reduserte skjevheten i dataene fra 3,9 til -0,7, og kurtose fra 19,0 til -0,2.

Den uavhengige variabelen for hypotese 3 er PLIKT. Her er dette en dikotom variabel, der de
som ikke er pliktige til & levere ikke-finansiell informasjon har fatt verdien 0 og de som er
pliktige har fatt verdien 1. Som tidligere forklart er alle de norske selskapene notert pa bars
rapporteringspliktige. Derfor ogsa alle i vart utvalg. | Baltikum er det kun selskaper med mer enn
500 ansatte, og enten balanseverdi over 20 millioner euro eller omsetning over 40 millioner euro
som er pliktige & levere ikke-finansiell rapportering (NFRD, 2014). Kravene for hvilke selskaper
som er rapporteringspliktige for ikke-finansiell informasjon er tydelige, og variabelen bgr derfor
ikke veere rammet av svakheter knyttet til validitet eller reliabilitet. Imidlertid kan feil

forekomme ved databasene hvor informasjonen er hentet fra.

4.3.5 Operasjonalisering av kontrollvariabler

Fifka (2013) viser at bransjetilhgrighet er en signifikant forklaringsvariabel for
barekraftsrapportering i sveert mange av studiene som har sett pa dette. Som nevnt i avsnittet om
populasjon og utvalg viser flere studier at det er en sammenheng mellom miljgsensitiviteten
knyttet til en bransje og hvor gode selskapene i bransjen er pa a produsere barekraftsrapporter
(Brammer & Pavelin, 2008; Campbell, 2003; Hrasky, 2011). Campbell (2003) forklarer dette
med at selskaper fra miljgsensitive bransjer er mer utsatt for kritikk. Derfor vil de ifglge
legitimitetsteori publisere bedre beerekraftsrapporter. Det er derfor naturlig & kontrollere for
denne sammenhengen i var forskningsmodell. Variabelen SENSITIVITET ble inkludert i
analysen for & kontrollere for bransjeforskjeller mellom selskaper. | denne oppgaven har vi
operasjonalisert miljgsensitiviteten som en tredelt ordinal variabel, hvor vi skiller mellom
selskaper med lav, middels, og hgy miljgsensitivitet (Halme & Huse, 1997). Selskaper med lav
miljesensitivitet fikk verdien 0, medium 1, og hgy 2. Vi tok utgangspunkt i bransjeinndelingen
ICB (FTSE Russell, 2021) og fordelte de ulike bransjene i hver av miljgsensitivitetskategoriene.
Fordelingen gjort av Halme og Huse (1997) ble brukt som rettesnor for a avgjare hvilke bransjer
som hgrte hjemme i hver av kategoriene. Flere studier har benyttet lignende operasjonalisering
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(Campbell, 2003; Halme & Huse, 1997; Hrasky, 2011), noe som styrker validiteten. Det var
imidlertid stor variasjon i antatt miljgsensitivitet mellom selskapene innad i de ulike bransjene.
Etter den farste fordelingen gikk vi derfor gjennom listen en gang til. Denne gangen sa vi pa
hvert enkelt selskap og vurderte om dette skulle flyttes til en annen miljgsensitivitetskategori,
eller bli staende. Svakheten med denne operasjonaliseringen er at kategoriseringen av flere av
selskapene delvis er basert pa skjenn. Det kan for eksempel veere tilfeller hvor selskapene er
vanskelige a knytte til riktig bransje, eller det er uklart hvor stort miljgavtrykk selskapene
egentlig har. Dette svekker bade reliabilitet og validitet i form av at ulike forskere kan gjare ulike
skjgnnsmessige vurderinger, og plassere selskapene i ulike bransjer eller

miljgsensitivitetskategorier.

Kontrollvariabelen EIERKONSENTRASJON er ogsa inkludert i tidligere studier som studerer
sammenhengen mellom regional tilhgrighet og beerekraftsrapportering (Brammer & Pavelin,
2008; Halme & Huse, 1997). Med utgangspunkt i prinsipal-agent-teori argumenterer Halme og
Huse (1997) for at stor spredning i eierandeler vil gi starre fokus pa beerekraftsrapportering.
Spredning i eierandeler gir starre makt til ledelsen i selskapet. Ledelsen har kanskje, ifalge
forfatternes argumentasjon, stgrre motivasjon for a bruke ressurser pa sosiale og miljgmessige
forhold fordi de ikke vil fa direkte fordeler av et eventuell overskudd. I tillegg til denne
argumentasjonen kan det ogsa tenkes at mange sma eiere vil ha starre behov for informasjon
gjennom en beerekraftsrapport med tanke pa den asymmetriske informasjonstilgangen disse har
sammenlignet med ledelsen i selskapet. F4, store eiere vil kanskje ikke ha det samme behovet for
offentlig publisert informasjon, og vil derfor heller ikke ettersparre dette (Halme & Huse, 1997).
EIERKONSENTRASJON ble malt som en dikotom variabel ved a se pa andelen aksjer eid av
starste aksjeeier. Var denne andelen stgrre enn 34 prosent ga det verdien 1, var andel mindre enn
34 prosent ga det verdien 0. Dette er samme operasjonalisering brukt av (Halme & Huse, 1997),
noe som styrker validiteten. Imidlertid kan feil forekomme ved databasen hvor informasjonen ble
hentet. Det kan ogsa tenkes at det forekommer forsinkelse for hvor ofte informasjonen blir
oppdatert.

Det er gjort ulike funn i litteraturen for i hvilken grad barekraftsrapportering pavirker

gkonomisk prestasjon. For eksempel viser Buallay (2018) at prestasjon som helhet forbedres,
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men sammenhengen avhenger av hvilke mal man bruker pa gkonomisk prestasjon. Enkelte
studier viser at det er en positiv sammenheng mellom barekraftsrapportering og det gkonomiske
ngkkeltallet egenkapitalavkastning (ROE) (Hawaj & Buallay, 2021). | denne oppgaven har vi
derfor etablert variabelen PRESTASJON for a kontrollere for gkonomisk prestasjon.
PRESTASJON er malt ved & benytte selskapenes ROE. Bank- og finansinstitusjonene i utvalget
til denne oppgaven har noe annet regelverk for utarbeidelse av arsregnskaper sammenlignet
gvrige selskaper. Man kan stille spgrsmalstegn ved om dette svekker validiteten i oppgaven da
ROE baserer seg pa regnskapstall. Sammenligningsgrunnlaget mellom selskapene vil svekkes.
Imidlertid finnes det eksempler pa tidligere studier som heller ikke har tatt hgyde for denne
svakheten (Hawaj & Buallay, 2021). Utover dette bar reliabilitet og validitet kunne regnes som
tilfredsstillende. Eventuelle feil kan imidlertid forekomme ved databasen hvor informasjonen er

hentet.

Fajarini Sri Wahyuningrum og Djajadikerta (2020) finner en signifikant sammenheng mellom
selskapsalder og kvalitet av baerekraftsrapportering. De forklarer dette med at det forventes mer
rapportering fra eldre og veletablerte selskaper sammenlignet med yngre og nyetablerte
selskaper. Alder er inkludert som kontrollvariabel i var oppgave. Fordi denne studien er basert pa
baerekraftsrapporter for aret 2020 er selskapenes alder beregnet som 2020 minus stiftelsesar.
Regnskapsprogrammet Excel ble benyttet for utregningen. Siden noen av selskapene var svart
gamle valgte vi & operasjonalisere variabelen LNALDER som den naturlige logaritmen til
selskapenes alder. Dette reduserte skjevheten i dataene fra 3,8 til -0,8, og kurtose fra 19,6 til 1,7.

Reliabilitet og validitet bgr kunne regnes som tilfredsstillende.

4.4 Forskningsmodell

Regresjonsmodellen i denne oppgaven har til hensikt & male hvordan de uavhengige variablene
REGION, LNST@RRELSE og PLIKT i tillegg til fire kontrollvariabler pavirker den avhengige
variabelen KVALITET. Nedenfor er modellen illustrert pa ligningsform. KVALITET er den
avhengige variabelen i modellen. Den maler rapporteringskvaliteten per selskap for

regnskapsaret 2020. Videre er ag en konstant, B1.7 er de standardiserte regresjonskoeffisientene
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for hver av de uavhengige variablene og representerer dermed ogsé stigningstallet for disse, og €

er et stokastisk feilledd.

KVALITET = ao + B1REGION + B2LNSTORRELSE + B3PLIKT + B4SENSITIVITET +
BsEIERKONSENTRASJON + BsPRESTASJON + B7LNALDER + ¢

Figur 4.1 viser forskningsmodellen i oppgaven. Figuren viser hvordan de uavhengige variablene

pavirker den avhengige variabelen. De tre hypotesene er illustrert med -H1, +H2 og +H3.

Forklaringsvariabler:

[ Region ]
-H
[ St@rrelse ]
m

+
[ Rapporteringsplikt ] +H3

1

Kontrollvariabler:

Miljgsensitivitet —

Prestasjon /
Eierfordeling

Rapporteringskvalitet

Figur 4.1: Oppgavens forskningsmodell.
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5.0 Resultater

| dette kapittelet presenteres farst resultatene fra deskriptiv statistikk, deretter
korrelasjonsanalyse og multippel regresjonsanalyse. Vi har benyttet statistikkprogrammet SPSS

til dataanalysen.

5.1 Deskriptiv statistikk

Tabell 5.1 presenterer den deskriptive statistikken. Variabelen KVALITET viser poengsummen
selskapene har samlet etter at resultatene for kvalitetskriteriene K1 til K6 har blitt summert.

Variabelen blir malt pa en sjudelt skala, der O er laveste og 6 er hgyeste poengsum selskapene
kan fa. Gjennomsnittlig rapporteringskvalitet for hele utvalget er 1,93 poeng. Gjennomsnittlig

rapporteringskvalitet for de norske selskapene er 2,67 poeng, og for baltiske 1,30 poeng.

Variabler N Minimum Maksimum Gjennomsnitt Std.avvik
KVALITET 123 0 6 1,93 2,05
REGION 123 0 1 0,54 0,50
LN STORRELSE 123 0 9,59 5,29 2,36
PLIKT 123 0 1 0,67 0,47
SENSITIVITET 123 0 2 0,94 0,81
LN ALDER 123 0 5,28 2,84 0,94
PRESTASION 123 -2,41 3,87 0,08 0,51
EIERKONSENTRASJON 123 0 1 0,55 0,50

Tabell 5.1 Deskriptiv statistikk.

Videre ser vi fra tabell 5.1 at variabelen REGION har et gjennomsnitt pa 0,54, som forklares med
at det er flere selskaper i utvalget fra Baltikum enn fra Norge. Henholdsvis 66 og 57 selskaper.
Variabelen LNST@RRELSE viser et gjennomsnitt pa 5,29. Omregnet fra den naturlige logaritmen
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tilsvarer dette et gjennomsnitt pa 1059 ansatte. Lavest antall ansatte er 0 og hgyest antall ansatte
er 14645. De norske selskapene er stgrre enn de baltisk med et gjennomsnitt pa henholdsvis 1481
0g 685 ansatte. | utvalget har vi 83 selskaper som er rapporteringspliktige, og 40 selskaper som
ikke er det. Variabelen PLIKT har et gjennomsnitt pa 0,67, som viser at det er flere selskaper

som er rapporteringspliktig enn ikke-rapporteringspliktig.

Tabell 5.1 viser falgende deskriptiv statistikk for oppgavens kontrollvariabler.
Kontrollvariabelen SENSITIVITET har et gjennomsnitt pa 0,94. Resultatet forklares med at det er
44 lite miljgsensitive, 42 medium miljgsensitive og 37 miljgsensitive selskaper i utvalget. De
norske selskapene er marginalt mindre miljgsensitive enn de baltiske med et gjennomsnitt pa
henholdsvis 0,86 og 1,02. Kontrollvariabelen LNALDER har et gjennomsnitt pa 2,84. Omregnet
fra den naturlige logaritmen tilsvarer det en gjennomsnittlig alder pa 24,76 ar. Den laveste
selskapsalderen er 0 ar og den hgyeste alderen 197 ar. Kontrollvariabelen PRESTASJON har et
gjennomsnitt pa 0,08. Dette innebzrer en gjennomsnittlig egenkapitalavkastning i utvalget pa 8
%. Maksimum og minimum egenkapitalavkastning i utvalget er henholdsvis -241 % og 387 %.
Tabell 5.1 viser at gjennomsnittet pa kontrollvariabelen EIERKONSENTRASJON er 0,55. Dette
forklares med at det er 68 selskaper der den sterste eieren har en aksjeandel pa mer enn 34 % av
selskapet, og 55 selskaper der starste eiers andel er lavere enn 34 %. Blant de baltiske selskapene
er det flere store eiere. 1 70 % av selskapene er starste eiers andel starre enn 34 %. Blant de
norske selskapene er denne andelen kun 39 %.

Figur 5.1 viser hvordan de 123 selskapene i utvalget har fordelt seg utover poengskalaen.
Resultatene viser at 42,3 % av utvalget, som utgjer 52 selskaper, har fatt 0 poeng.
Poengsummene 1 til 5 er fordelt mellom 8,1 % og 8,9 % av utvalget, mens kun 6,5 % av

selskapene har fatt hgyeste poengsum. Dette tilsvarer 8 selskaper.

48



45%

40% 42,3%

35%

30%

25%

20%

15%

10%
10,6% 10,6%

13,0%
8,9% 81%
5% 6,5%
0%
4 5 6

0 1 2 3

Rapporteringskvalitet

Figur 5.1 Fordelingen av selskaper pG poengskalaen for kvalitet
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Figur 5.2 Andelen selskaper som har scoret poeng pd hvert enkelt kvalitetskriterium.
Resultatene i figur 5.2 viser at selskapene rapporterer best om informasjon spesifisert i
kvalitetskriterium K2 “Resultatindikatorer for pavirkning av det ytre miljo”. 60 selskaper,
tilsvarende 48,8 % av utvalget, har inkludert informasjon etterspurt i kvalitetskriterium K2. Blant
kriteriene med heyest resultat er K5 “Lesbarhet”. 55 selskaper, tilsvarende 44,7 % av utvalget
fikk poeng for kvalitetskriterium KS5. Figur 5.2 viser at K6 “Uavhengig attestasjon” har det
laveste resultatet av alle kvalitetskriteriene. Kun 13 selskaper, tilsvarende 10,6 % av utvalget,

leverte attestasjon.
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Figur 5.3 viser andelen selskaper fra hver region som har scoret poeng pa de ulike
kvalitetskriteriene. Selskaper fra Norge og Baltikum har scoret nesten like mye poeng pa K3
“Utvikling over tid”. Vi kan ogsé se at forskjellen mellom poengscoren i K2 “Resultatindikatorer
for pavirkning av det ytre miljo” er forholdsmessig ganske lav. I K6 “Uavhengig attestasjon” er

forskjellen pa poengscore mellom regionene starst.

Andel selskaper fra hver region som har scoret poeng pa de ulike kvalitetskriteriene

ONorge [ Baltikum
70,0%
60,0% LT 63,2%
50,0%
49,1%
40,0% 42,1%
37,9%
30,0%
29,8% 28,8%
27,3%
20,0% 21,1%
19,7% :
15,2%
10,0%
1,5%
0,0%
K1 K2 K3 K4 K5 K6

Figur 5.3 Andelen selskaper fra hver region som har scoret poeng pad de ulike kvalitetskriteriene

Figur 5.4 viser at blant de 83 rapporteringspliktige selskapene, er det 4 % som ikke har levert
rapport om pavirkning pa det ytre miljg for 2020. I tillegg viser figur 5.5 at 60 % av de ikke-
rapporteringspliktige selskapene velger a levere rapportering om pavirkning pa det ytre miljg

frivillig.
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Figur 5.4 Andel rapporteringspliktige selskaper som har levert Figur 5.5 Andel ikke-rapporteringspliktige selskaper som har
rapport levert rapport frivillig

5.2 Korrelasjons- og regresjonsanalyse

5.2.1 Kontroll av multikollinearitet
Vi har kontrollert for multikollinearitet ved farst & analysere korrelasjonsmatrisen. Deretter ved
hjelp av VIF-analyse (variansinflasjonsfaktor).

Resultatene i tabell 5.2 viser bivariat korrelasjon mellom variablene. Blant de hgyeste
korrelasjonene er: -,645 mellom REGION og PLIKT, ,438 mellom PLIKT og LNST@RRELSE.
Hayere korrelasjon mellom variablene REGION og PLIKT kan forklares med at alle norske
selskaper er rapporteringspliktige, mens selskaper fra Baltikum bestar av to grupper,
rapporteringspliktige og ikke-rapporteringspliktige. Den hgye korrelasjonen mellom PLIKT og
LNST@RRELSE henger sammen med at starrelse i form av antall ansatte er en forutsetning for
om selskaper er rapporteringspliktige i Baltikum. Korrelasjon mellom variablene pa over ,70 og
hayere er et farste tegn pa multikollinearitet (Hair et al., 2019). Ingen av verdiene fra analysen
viser resultater over dette nivaet. Vi kan derfor anta at det ikke eksisterer multikollinearitet av

betydning i datasettet.
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KVALITET REGION
KVALITET
REGION -,333**
LN STORRELSE AB6** -077
PLIKT ,352*%* -,645%*
SENSITIVITET ,071 ,096
LN ALDER ,166 ,037
PRESTASION -,022 -,003
EIERKONSENTRASJON -,045 ,312%*

Tabell 5.2 Korrelasjonsmatrise. Signifikansniva (to-sidig): *p <,05 ** p <,01

LN
STORRELSE

A38**

,250**

,367**

-,106

-,010

PLIKT

,016

,104

-,004

-,240%*

SENSITIVITET

,091

-,012

,220*

LNALDER  PRESTASION

-,045

,032 ,082

Videre fglger VIF-analyse som ogsa kontrollerer for multikollinearitet. En vanlig

EIER-
KONSENTRA
SJION

tommelfingerregel er at VIF-verdien skal veere lavere enn 5 (Studenmund, 2014). Tabell 5.3

viser at VIF-verdier pa alle uavhengige variablene i analysen er under 2,5. Dette er ifglge

(Studenmund, 2014) en akseptabel grad av multikollinearitet.

Variabel Ustandardisert = Standardisert t-verdi
B B
Konstant ,605 - ,911
REGION -1,482 -,362 -3,347
LN STORRELSE 413 ,475 4,797
PLIKT -,336 -,077 -,651
SENSITIVITET -,064 -,025 -,308
LN ALDER ,032 ,015 ,175
PRESTASJON ,088 ,022 ,280
EIERKONSENTRASION ,237 ,058 ,688
Adjusted R square F-verdi
,270 7,454

Tabell 5.3 Regresjonsanalyse.
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Signifikans VIF-verdi
,364 --
,001 1,953

<,001 1,640
,516 2,336
,759 1,130
,861 1,163
,780 1,023
,493 1,171

Signifikans
<,001



5.2.2 Multippel regresjonsanalyse
Resultater i tabell 5.3 viser at justert R?er pa 0,270, som betyr at de uavhengige variablene
forklarer 27% av variasjonen i den avhengige variabelen. Tabell 5.3 viser en F-verdi pa 7,454

som er hgyere enn 1. Derfor er modellen samlet sett signifikant (p-verdi pa <0,001).

Resultatene viser at norske selskaper leverer rapporter av signifikant hgyere kvalitet enn
selskaper fra den baltiske regionen (B = -0,362, p = 0,001). LNST@RRELSE har en signifikant
positiv innvirkning pa KVALITET (B = 0,475 p < 0,001). PLIKT har en negativ samvariasjon
med rapporteringskvalitet, men sammenhengen er ikke signifikant. Med andre ord, resultatene
viser at rapporteringsplikt ikke har innvirkning pa rapporteringskvalitet (f =-0,77 p = 0,516).
SENSITIVITET ser ikke ut til & ha noen effekt pa rapporteringskvalitet 1 utvalget (f = -0,025, p =
0,759). Verken LNALDER (B = 0,015, p = 0,861 ), PRESTASJON (B = 0,022, p = 0,780), eller
EIERKONSENTRASJON (B = 0,058, p = 0,493) viste signifikant korrelasjon med KVALITET.
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6.0 Diskusjon

Vi starter dette kapittelet med a diskutere den generelle kvaliteten i baerekraftsrapporteringen i
Norge og Baltikum. Deretter diskuteres resultatene knyttet til hver av hypotesene, far vi avslutter

med en diskusjon rundt oppgavens begrensninger.

6.1 Om kvalitet

En stor andel av forskningen pa baerekraftsrapportering diskuterer resultater i lys av
legitimitetsteori (Deegan, 2019). Dette teoretisk perspektivet er en anerkjent mate a forklare
nivaet av barekraftsrapportering. Som vi sa i kapittel 3 er teorien likevel ikke fri for kritikk.
Blant annet har en tradisjonell tilneerming til legitimitetshegrepet begrenset evne til & forklare
ulike dimensjoner av legitimitet. | denne oppgaven har vi derfor benyttet en mer finmasket
versjon av teorien. Vi har delt legitimitetsbegrepet i fire deler; pragmatisk, moralsk, kognitiv og
regulatorisk legitimitet. Denne tilnaermingen er basert pa (Fallan, 2016). Malet med en firedelt
legitimitetsteori er & fa et mer detaljert bilde av virkeligheten.

Basert pa tidligere forskning var det grunn til & forvente at den generelle kvaliteten pa
rapporteringen ville vere relativt lav. Flere tidligere studier finner generelt lav kvalitet pa
barekraftsrapportering bade i den norske (Fallan & Fallan, 2017; Vormedal & Ruud, 2009) og i
den baltiske konteksten (Horvéth et al., 2017; Rudzioniene et al., 2016). Resultatene fra denne
oppgaven indikerer ogsa lav kvalitet pa rapportering i begge regioner. Som vi sd i kapittel 5 var
gjennomsnittlig score pa variabelen KVALITET 1,93 poeng, der maksimal poengsum var 6. Det
vil si at et gjennomsnittlig selskap ikke engang fikk godkjent 2 kvalitetskriterier. Det er naturlig a
stille sparsmalstegn ved om kravene for  score poeng er for hgye. Her vil vi tvert imot
argumentere for det motsatte. For det farste er kravene for a score poeng pa de ulike
kvalitetskriteriene 1a pa et sveert lavt niva. For eksempel var det kun krav om ett konkret mal for
poeng pa K1, kun én resultatindikator for poeng pa K2, og kun ett ars sammenligningsgrunnlag
for én resultatindikator for poeng pa K3. Det har med andre ord bare veert krav om et minimum
for & score poeng pa de ulike kvalitetskriteriene. For det andre anser vi inter-rater reliabiliteten

for & veere god basert pa beregningene som ble gjort i den innledende fasen av datainnsamlingen.
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For det tredje anser vi ogsa validiteten ved malemetoden a veere god. For & oppna hgy validitet i
malingen av kvalitet var spesielt to tiltak sentrale. Malingen av kvalitet er for det farste basert pa
tidligere forskning av (Habek & Wolniak, 2016). For det andre er hvert av kvalitetskriteriene
knyttet til ett eller flere prinsipper gjort rede for av (GSSB, 2016); om ngyaktig, balansert,
forstaelig, sammenlignbar, verifiserbar og aktuell informasjon. Med bakgrunn i dette mener vi

oppgaven gir et godt bilde av rapporteringskvaliteten blant selskapene som er inkludert.

Det er verdt & merke seg hvordan selskapene fordeler seg pa poengskalaen (figur 5.1). Hele 42
prosent av selskapene fikk null poeng. Selskapene er relativt jevnt fordelt utover resten av
skalaen. Det store antallet selskaper i bunn av skalaen viser forst og fremst at mange selskaper
rapporterer darlig eller ikke i det hele tatt. Noe av denne fordelingen kan kanskije forklares med
andelen selskaper som ikke er rapporteringspliktige. Figur 5.5 viser at hele 40 % av ikke-
rapporteringspliktige selskaper mangler baerekraftsrapport. Nar det er sagt utgjer ikke dette mer
enn 15 selskaper, og kan derfor ikke alene forklare at nesten halvparten av utvalget fikk null

poeng.

Fra figur 5.2 kan vi se at selskapene scorer best pa K2 og K5. Selskapene scorer darligst pa K6,
om krav til attestasjon. Det er tydelig at attestasjon av barekraftsrapportering fremdeles harer til
sjeldenhetene. Figur 5.3 viser at Baltikum er spesielt darlig pa dette punktet, da dette er
kvalitetskriteriet regionen gjar det darligst pa i forhold til Norge. Vi vil argumentere for at
mangelen pa krav om attestasjon er en svakhet ved dagens reguleringer. Vi diskuterer dette
neermere i forbindelse med hypotese 3. Videre viser figur 5.3 at Norge scoret bedre enn Baltikum
pa samtlige kvalitetskriterier. Kvalitetskriterium K3 stikker seg imidlertid ut der de to regionene
nesten fikk samme resultat. Dette er interessant i forbindelse med forskjellene i reguleringen vi
diskuterte i kapittel 2.2, om krav om inkludering av resultatindikator. Vi diskutere dette n&ermere

i forbindelse med regulatorisk legitimitet knyttet til hypotese 1.

| kapittel 3 diskuterte vi de fire ulike dimensjonene av legitimitetsrisiko og berekraftsrapporting
i Norge og Baltikum. Dette er knyttet til hvilke forventninger interessentene har til selskapenes
rapportering. Det er vanskelige & male forventninger i samfunnet ngyaktig. Den generelt lave

kvaliteten i rapporteringen kan tolkes som et indirekte mal pa at forventningene i samfunnet
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kanskje er lavere enn vi tror for alle de fire dimensjonene av legitimitet. Hvis gjennomsnittlig
kvalitet er lav kan det tyde pa at gjennomsnittlige forventninger ogsa er lav. Til tross for disse
darlige resultatene virker det som nivaet pa baerekraftsrapportering sakte, men sikkert stiger
(KPMG, 2020). Noe som kan vere et tegn pa gkende forventninger i samfunnet. Dette er i trad
med oppfatningen om et gkende fokus pa klima og miljg i media og samfunnsdebatten. Samtidig
vet vi at selskapenes respons pa interessentenes forventninger er avhengig av ledelsens
subjektive oppfatning av den eksisterende legitimitetsrisikoen. Det kan med andre ord eksistere
et legitimitetsgap uten at selskapene faler behov for & reagere pa denne legitimitetsrisikoen.
Rapporteringskvaliteten trenger derfor ikke gi et riktig bilde av hvilke forventninger som finnes
blant interessentene. Med tanke pa veksten i oppmerksomhet rundt klima og miljg de siste arene
kan det tenkes at faktisk legitimitetsrisiko stiger raskere enn selskapene evner a respondere. Den
lave rapporteringskvaliteten vi ser i denne og andre studier (Fallan & Fallan, 2017; Horvath et

al., 2017) kan derfor vere et tegn pa et voksende legitimitetsgap.

| var undersgkelse var det kun 1 av 3 selskaper som benyttet GRI-rammeverket for rapportering
(figur 5.2). | forbindelse med datainnsamlingen var det likevel interessant a lese at en betydelig
andel av selskapene som ikke benyttet GRI i 2020, rapporterte at de hadde planer om & innfare
rammeverket i lgpet av 2021. At selskapene iverksetter slike tiltak kan ses som et tegn pa at
selskapene er i ferd med a reagere pa, og forsgker a redusere, det potensielt voksende

legitimitetsgapet.

6.2 Region og rapporteringskvalitet

Resultatene fra regresjonsanalysen viser at det er en signifikant sammenheng mellom regional
tilhgrighet og rapporteringskvalitet, og at norske selskaper rapporterer med signifikant hgyere
kvalitet enn selskapene fra Baltikum (tabell 5.3). Analysen gir dermed statte til hypotese 1. Dette
er i trad med tidligere litteratur som viser en sammenheng mellom regional tilhgrighet og
rapporteringskvalitet (Fifka, 2013). Som vi sa i kapittel 4 eksisterer det en relativ bred konsensus

pa dette punktet.
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6.2.1 Kognitiv legitimitet

Som vi har veert inne pa bade i kapittel 2 og 3 var Norge et av de ferste landene til & innfare lov
om bearekraftsrapportering. Vi argumenterte for at dette kan fare til hgyere kognitiv
legitimitetsrisiko fordi interessenter tar det “for gitt” at selskapene skal levere barekraftsrapport.
Resultatene fra analysen tyder pa at dette kan veere tilfelle. Nar reguleringene har veert til stede
over lang tid kan det tenkes at rapportering er en selvfglge bade for interessenter, men ogsa for
selskapene selv. | motsetning kan man tenke seg at rapportering er mindre selvfglgelig i en
region hvor reguleringene bare har veert til stede et par ar.

Et annet poeng ved lang erfaring med regulering av bearekraftsrapportering kan veere
leeringseffekten. 1 denne oppgaven har vi malt kvaliteten i rapporteringen. | hvilken grad
rapporteringen er av hgy kvalitet vil avhenge av flere forhold, men det er uten tvil et aspekt av
menneskelig prestasjon inne i bildet. Det er naturlig a tenke at man blir bedre til & produsere
rapporter over tid. Det man gver pa blir man god pa, og for hvert ar med rapportering kan man
ogsa evaluere kvaliteten i rapporteringen. De norske selskapene har rett og slett hatt langt flere ar
a lere seg god rapporteringspraksis.

6.2.2 Pragmatisk og moralsk legitimitet

| kapittel 2 gjorde vi rede for kontekstuelle forhold som kunne pavirke beerekraftsrapportering.
Vi var blant annet inne pa Baltikums sovjetiske fortid, og hvordan denne muligens har formet
normer i samfunnet som i stgrre grad legger ansvaret for samfunnsansvar pé staten (Zukauskas et
al., 2018). | kapittel 3 argumenterte vi for ulike effekter av de kontekstuelle forholdene som
muligens senker bade pragmatisk og moralsk legitimitetsrisiko i Baltikum sammenlignet med
Norge. Resultatene i studien statter i stor grad oppunder denne argumentasjonen. Det er
imidlertid 30 ar siden Sovjetunionen gikk i opplgsning. | lgpet av disse arene kan man forvente
at kulturen i Baltikum har blitt pavirket og endret. Spesielt med tanke pa hvordan Litauen, Latvia
og Estland i starre grad har vendt seg mot vesten, for eksempel ved a bli medlem av EU.
Dessuten har en ny generasjon mennesker vokst opp. | dag er baltere fadt etter sovjetunionens
fall blitt gamle nok til & ga ut i arbeidslivet, og pavirke samfunnet gjennom politiske valg. Disse
menneskene har ingen direkte erfaring med sovjetisk styre, og har gjennom internett og
informasjonsteknologi langt starre muligheter til & bli pavirket av internasjonale kilder.
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Legitimitetsrisikoen knyttet til bade pragmatisk, moralsk og kognitiv legitimitet er kanskije i ferd
med a gke i takt med denne samfunnsutviklingen. I hvilken grad den kulturelle arven etter
sovjetisk styre har forklaringskraft for hypotese 1 er vanskelig a si med sikkerhet. Som vi ser er
det forhold som kan tyde pa at effekten i hvert fall er avtakende. Vi kan spekulere i om dette

kanskje kunne hatt sterkere forklaringskraft for 10-15 ar siden.

| denne oppgaven har vi lagt vekt pa kontekstuelle forhold som forklaringsfaktor for forskjellen i
rapporteringskvalitet mellom Norge og Baltikum. Vi har blant annet argumentert for at moralsk
legitimitetsrisiko pavirkes av normer og verdier som ligger i samfunnet. Den tidligere nevnte
studien av Horvath et al. (2017) har noen interessante funn i denne sammenhengen. De
sammenlignet mengden rapportering i 12 ulike land. Blant forklaringsvariablene var samfunn
(civil society) og kultur (culture). Samfunn ble mal pa to mater; tetthet av fagforeninger og
gjennom en korrupsjonsindeks. Kultur ble mal gjennom tre av Hofstedes kulturelle dimensjoner;
maskulinitet, usikkerhetsunnvikelse og individualisme. Begge disse variablene er tett knyttet til
samfunnsmessige normer og verdier. Horvéth et al. (2017) fant at samfunn ikke pavirket
rapportering, noe de hevder er i trad med tidligere forskning. Dette indikerer at normer og
verdier ikke er en god forklaringsfaktor for forskjellene i rapporteringskvalitet vi finner mellom
Norge og Baltikum. Samtidig fant de at kultur pavirket rapportering, noe som tilsier det motsatte.
Denne tvetydigheten sier blant annet noe om at disse starrelsene er sveert konseptuelle av natur.
De er konstruerte fenomener som er vanskelig a male. Forfatterne av studien poengterer ogsa at
det er sveert vanskelig & male variabelen samfunn. Tetthet av fagforeninger og en
korrupsjonsindeks belyser absolutt deler av de samfunnsmessige forholdene, men de viser langt
ifra hele bildet. Det samme gjelder hvordan studien maler kultur. Hofstedes kulturelle
dimensjoner er anerkjente, og brukes i mange sammenhenger. Horvéth et al. (2017) benyttet
dimensjonene maskulinitet, usikkerhetsunnvikelse og individualisme. Andre studier viser at det
er en sammenheng mellom akkurat disse dimensjonene og virksomhetsetikk (Scholtens & Dam,
2007), noe som styrker Horvath et al. (2017) sine funn om sammenheng mellom kultur og
rapportering. Likevel kan det nok diskuteres om disse dimensjonene rommer alle nyanser ved en
kultur. Selv om Horvéth et al. (2017) ikke finner noen sammenheng mellom samfunn og
rapportering vil vi ikke utelukke samfunnsmessige normer og verdier som forklaringsfaktor.

Samtidig kan det argumenteres for at disse tvetydige funnene til Horvéth et al. (2017) setter
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spgrsmalstegn ved om normer og verdier er en god mate a forklare forskjellen i moralsk

legitimitetsrisiko mellom Norge og Baltikum.

6.2.3 Regulatorisk legitimitet

| utgangspunktet ville man tenke at sa lenge en regulering er pa plass vil alle selskaper falge
denne. Rapportering er tross alt lovpalagt. Her er det to innvendinger. For det farste mangler det
tydelige retningslinjer pa hvordan lovverket skal handheves (Wagner, 2017). Dette er et sentralt
punkt i kritikken av NFRD. Direktivet legger i dag opp til at medlemslandene selv skal sgrge for
effektiv handheving av retningslinjene. Mangelen pa konkrete retningslinjer for handheving av
direktivet er antageligvis med pa a senke den regulatoriske legitimitetsrisikoen i landene
underlagt NFRD. Inkludert Litauen, Latvia og Estland. Kritikken av NFRD er saledes i trad med
resultatene i denne studien som viser lav kvalitet i rapporteringen blant disse landene. Pa den
andre siden eksisterer det heller ikke noen konkrete retningslinjer for handheving eller attestasjon
for publisering av ikke-finansiell informasjon i Norge (Norsk Regnskapsstiftelse, 2019;
Regnskapsloven, 1998). Forskjellen i rapporteringkvalitet mellom Norge og Baltikum kan med
andre ord ikke forklares med mangel pa slike retningslinjer, da regulatorisk legitimitetsrisiko pa
bakgrunn av dette tilsynelatende er lav ogsa i Norge. Imidlertid kan den generelt darlige
rapporteringskvaliteten vi har sett i begge regioner forklares med mangel pa handheving og lav
regulatorisk legitimitetsrisiko.

| kapittel 3 diskuterte vi om det kanskje kunne veere en marginalt starre regulatorisk
legitimitetsrisiko for de baltiske selskapene fordi den norske lovgivningen, i motsetning til
NFRD, manglet krav om & inkludere resultatindikator som er relevant for foretakets virksomhet i
baerekraftsrapporteringen. Som vi papekte er dette en liten forskjell, og det kan diskuteres om
den er betydelig nok til & vaere av praktisk betydning for resultatet i hypotese 1. Likevel ser vi fra
figur 5.3 i kapittel 5 at de baltiske selskapene scorer best sasmmenlignet med de norske pa
kvalitetskriteriene K2 og K3. Disse to kvalitetskriteriene er nettopp de to som satte krav om
inkludering av resultatindikator i rapporteringen. Formalet med disse kvalitetskriterien var a
male tilstedeveerelsen av prinsippene om ngyaktig og sammenlignbar informasjon. Det kan altsa
virke som denne lovbestemmelsen har en viss effekt pa kvaliteten i rapporteringen, og at de

baltiske selskapene relativt sett rapporterer resultatindikatorer oftere enn de norske.
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6.2.4 Implikasjoner fra hypotese 1

Tidligere litteratur viser at land i Sentral- og @st-Europa har et darligere niva pa
baerekraftsrapportering enn land fra Vest-Europa (Horvéth et al., 2017). Denne oppgaven viser at
selskaper fra Baltikum har darligere kvalitet i rapporteringen sammenlignet med selskaper fra
Norge. Disse funnene er interessant i forbindelse med flere av EUs pagaende prosjekter knyttet
til baerekraftige investeringer og ny regulering av baerekraftsrapportering. Mye oppmerksomhet
er rettet mot arbeidet med EUs taksonomi for barekraftige investeringer, eller unionens forslag
til ny lov for ikke-finansiell rapportering kalt Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD) (European Commission, 2021). I tillegg har IFRS planer om en global
rapporteringsstandard for bearekraftsrapportering (IFRS, 2020). Det er ikke vanskelig &
argumentere for at slike tiltak er viktige for a legge til rette for internasjonalt samarbeid for
barekraftig forretning og det grenne skiftet. Det er imidlertid heller ikke vanskelig a vare kritisk
til effekten av slike internasjonale reguleringer i lys av resultatene fra denne, og lignende studier,
som nevnt ovenfor. Hvis ikke reguleringene fungerer omtrent likt i de ulike landene de er ment &
fungere, oppfyller de heller ikke sin hensikt. Det blir blant annet vanskelig & sammenligne
selskaper pa tvers av landegrenser, noe som for eksempel far konsekvenser for beerekraftig finans
og effektiviteten til EUs taksonomi. Som vi har sett tidligere viser for eksempel Aureli et al.
(2018) at ulike EU-land adopterer NFRD pa ulik mate. Av de to regionene i denne oppgaven er
det riktignok bare den ene som er underlagt EUs NFRD. Likevel sa vi i kapittel 2 at den norske
lovgivningen ligger sveert tett opptil NFRD. Resultatene i denne oppgaven viser at det generelt er
darlig kvalitet i rapportering, og stiller saledes spgrsmalstegn ved effekten av eksisterende
reguleringer. I tillegg viser vi at Baltikum virker & veare et eksempel pa en region med ekstra
darlig rapportering. Denne, og lignende studier far implikasjoner for regulerende myndigheter. |
arbeidet med EUs taksonomi, CSRD og IFRS globale rapporteringsstandard ma man utforme
reguleringene pa en slik mate at de adopteres og handheves mest mulig likt, og gker regulatorisk
legitimitetsrisiko i regioner hvor nivaet pa barekraftsrapportering er for darlig i dag. Med tanke
pa forskningen som viser at enkelte regioner leverer darligere enn andre, slik denne oppgaven er

et eksempel pa, bar man kanskije ta spesielt hensyn til forhold i disse regionene.

6.3 Starrelse og rapporteringskvalitet
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Hypotese 2 tar utgangspunkt i at selskapsstarrelse har en positiv pavirkning pa
rapporteringskvalitet. Resultatene bekrefter en positiv sammenheng mellom variablene og statter
hypotesen (f = 0,475 p <0,001).

Litteratur fra store deler av verden finner en sammenheng mellom selskapsstarrelse og
beerekraftrapportering (Fifka, 2013). | den norske konteksten finner Fallan og Fallan (2017) at
selskapsstarrelse pavirker rapportering positivt, og i den baltiske konteksten finner Smirnova og
Rudzioniene (2012) den samme sammenhengen. Derimot har Rudzioniene et al. (2016) i en
litteraturgjennomgang kommet frem til blandede resultater nar de undersgkte sammenhengen
mellom selskapsstarrelse og barekraftsrapportering i Litauen. | den norske konteksten fant heller
ikke Vormedal og Ruud (2009) noen sammenheng mellom selskapsstarrelse og
barekraftsrapportering. Resultatene fra var studie statter funnene til Fallan og Fallan (2017) og
Smirnova og Rudzioniene (2012) om at selskapsstarrelse pavirker bearekraftsrapportering ogsa i

den norske og baltisk konteksten.

Eksemplene pa forskjellig forskningsresultater i den norske og baltiske konteksten kan kanskje
forklares med at stgrrelse har blitt operasjonalisert pa ulike mater. Blant studiene undersgkt av
Rudzioniene et al. (2016) var bade antall ansatte, omsetning og balanseverdi brukt som mal pa
starrelse. Vormedal og Ruud (2009) benyttet ogsa omsetning for & male starrelse, i motsetning til
var studie og blant andre (Fallan & Fallan, 2017) som benyttet antall ansatte. En annen forklaring
kan vare at de samme artiklene malte ulike aspekter ved beerekraftsrapporteringen. Noen av
artiklene undersgkte ytre miljo alene (Lapinskaité & RudZzionien¢, 2008), mens andre undersgkte
flere beaerekraftsaspekter som for eksempel sosiale og offentlige aktiviteter, menneskelige
ressurser, arbeidsmiljg og likestilling i tillegg til ytre miljg (RudZioniené & Petraskaité, 2018;
Smirnova & Rudzioniene, 2012; Vormedal & Ruud, 2009).

6.3.1 Moralsk legitimitet

Resultatene er i samsvar med legitimitetsteori presentert i kapittel 3, som sier at store selskaper
opplever mer moralsk legitimitetsrisiko. Store organisasjoner blir lettere lagt merke til av
samfunnet, og har dermed en tendens til & publisere mer CSR informasjon (Adler et al., 2017).
Som vi har diskutert kan medieoppmerksomhet ogsa knyttes til mer eller bedre rapportering
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(Fallan & Fallan, 2007; Neu et al., 1998). Hvis vi antar at store selskaper mottar mer
medieoppmerksomhet opplever de ogsa starre moralsk legitimtetsrisiko. Starre selskaper som er
utsatt for offentlig interesse vil prove & unngé kritikk fra samfunnet, og vise at de gjor “det rette”.
Dette kan man blant annet se i forbindelse med gkt rapportering i etterkant av store miljgulykker

(Deegan et al., 2000). Moralsk legitimitetsrisiko er med andre ord hgyere for store selskaper.

6.3.2 Pragmatisk legitimitet

Som nevnt i kapittel 3, har store selskaper flere interessenter som for eksempel ansatte, kunder,
leverandgrer og sa videre. Aktiviteten til store selskaper pavirker med andre ord flere mennesker.
Store selskaper har flere direkte bergrte interessenter. Flere direkte bergrte interessenter vil igjen
farer til hgyere pragmatisk legitimitetsrisiko. Store selskaper har derfor flere gode grunner til &

levere baerekraftsinformasjon av hgy kvalitet.

6.4 Rapporteringplikt og rapporteringskvalitet

Tabell 5.3 viser at det ikke finnes noen sammenheng mellom variablene PLIKT og KVALITET (B
=-0,77 p = 0,516). Den lille tendensen som eksisterer i datasettet er negativ, stikk i strid med

hypotese 3. Hypotese 3 forkastes.

Intuitivt vil man tenke at dette er et noe overraskende resultat. Ogsa i henhold til regulatorisk
legitimitetsteori. Som hypotese 3 viser forventet vi en positiv sammenheng. Det er verdt & merke
seg at sammenhengen mellom disse to variablene i korrelasjonsanalysen (tabell 5.2) var § =
0,352, p < 0,01. Det er altsa en signifikant ssmmenheng mellom disse variablene isolert. | og
med at alle norske selskaper er rapporteringspliktige er dette kun interessant i forbindelse med de
baltiske selskapene. Undersgkelser av datasettet viser at den store differansen mellom
korrelasjons- og regresjonsanalyse henger sammen med variabelen LNST@RRELSE. Fjerner man
denne fra modellen far PLIKT tilbake sin forklaringskraft, omtrent pa niva med det vi ser i
korrelasjonsanalysen. Dette er heller ikke sa rart med tanke pa at det nettopp er antall ansatte
som er viktigste krav for om selskaper er rapporteringspliktige innenfor NFRD. Imidlertid viser
bade bivariat korrelasjon i tabell 5.2 (0,438) og VIF-verdi i tabell 5.3 (2,3 og 1,6) at forholdet
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mellom de to variablene er godt innenfor anbefalte grenser for multikollinearitet (Hair et al.,
2019). Det virker likevel som om regresjonsmodellen justerer for pavirkningen av
LNSTORRELSE, og dermed mister PLIKT sin forklaringskraft.

6.4.1 Regulatorisk legitimitet

Basert pa sammenhengene presentert ovenfor kan det diskuteres om validiteten tilknyttet
hypotese 3 er tilfredsstillende. Som vi sa i kapittel 3 viste Habek og Wolniak (2016) at
rapporteringspliktige selskaper rapporterte med hgyere kvalitet enn andre. Det er imidlertid
annen litteratur som setter spgrsmalstegn ved dette. Fallan og Fallan (2017) viser for eksempel at
det ikke er forskjell mellom kvaliteten pa rapportering fra selskaper som er underlagt regulering
og selskaper som ikke er det. De finner i tillegg at selskapene som ikke er regulert rapporterer
med hgyere kvalitet pa de delene av baerekraftsrapporteringen som er frivillig for bade regulerte
og ikke-regulerte selskaper. | var studie har vi ikke skilt mellom frivillig og obligatorisk
informasjon. Deler av var operasjonalisering av kvalitet omfatter informasjon som er frivillig &
rapportere. For eksempel krever verken reguleringene i Baltikum eller Norge attestasjon av
rapportering slik kvalitetskriterie 6 gjar i denne studien. Det kan i sa fall delvis veere med pa a
forklare hvorfor vi ser en negativ tendens mellom PLIKT og KVALITET. I en annen artikkel av
Fallan og Fallan (2009) finner de at regulering kun pavirker mengden av obligatorisk
rapportering. Ved innfagringen av nye reguleringer falt den totale mengden informasjon pa grunn
av bortfall av frivillig rapportering. Hvis denne effekten ogsa gjelder for kvaliteten pa

rapporteringen vil dette underbygge ovennevnte argumentasjon.

| var regresjonsmodell virker LNST@RRELSE a veere en viktigere variabel for a forklare kvalitet
i rapportering. Vi har tidligere diskutert at brudd pa rapporteringsplikt ikke handheves i serlig
grad (Wagner, 2017), og dermed svekker regulatorisk legitimitetsrisiko. Kan det tenkes at den
pragmatiske og moralske legitimitetsrisikoen knyttet til selskapets starrelse vi sa i forbindelse
med hypotese 2 er sa mye starre enn den regulatoriske legitimitetsrisikoen at sistnevnte mister
sin betydning? | et slikt scenario vil regulering veere uten verdi, men store selskaper fremdeles
rapportere. Den regulatoriske legitimitsrisikoen vil alltid vere begrenset sammenlignet med de
andre legitimitetsdimensjonene. Et regelverk vil aldri klare & omfatte alle nyanser i den virkelige

verden. For eksempel ser man tilfeller hvor selskaper rapporterer mer baerekraftsinformasjon i
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etterkant miljeulykker (Deegan et al., 2000). Dette kan ikke forklares med en gkning av
regulatorisk legitimitetsrisiko. Rapporteringen regulerer seg selv etter interessentenes krav.
Moralsk, pragmatisk og kognitiv legitimitet har med andre ord potensialet til & overga
regulatorisk legitimitet. Dette er kanskje noe av det vi ser i studier som for eksempel Fallan og
Fallan (2017) hvor selskaper som rapporterer frivillig leverer barekraftsrapporter av bedre
kvalitet enn rapporteringspliktige selskaper. I en tenkt situasjon hvor moralsk, pragmatisk og
kognitiv legitimitetsrisiko er hay, og vi gar utifra at disse alltid gar utover regulatorisk
legitimitet, vil regulatorisk legitimitet veere overfladig. Hvis dette delvis gjelder for konteksten vi
undersgker i denne oppgaven, og gvrige dimensjoner av legitimitet er tilstrekkelig haye, vil
kanskije regulatorisk legitimitetsrisiko miste sin forklaringskraft. Dette kan vare en forklaring pa

resultatene i hypotese 3.

6.4.2 Implikasjoner til hypotese 3

Vi har observert en tendens til at regulering ikke bidrar til gkt rapporteringskvalitet i denne
oppgaven. Tidligere litteratur pa omradet viser heller ingen klar tendens. Noen vil argumentere
for at dette indikerer at frivillig er like bra eller bedre enn obligatorisk rapportering. Det kan
imidlertid settes spgrsmalstegn ved om dette heller er et tegn pa manglende kvalitet i selve
reguleringen. Som vi har diskutert mangler klare retningslinjer for handheving av lovverket, og
det er heller ingen krav til attestasjon. Figur 5.2 viser ogsa at svert fa selskaper inkludert i denne
studien far sin baerekraftsrapport attestert. Wagner (2017) kritiserer mangelen pa uniforme
rapporteringsstandarder, og hvor mye frihet pliktige selskaper far under NFRD. Den norske
regulering er som vi sa i kapittel 2 sveert lik NFRD. Slike svakheter svekker antageligvis den
regulatoriske legitimitetsrisikoen. Det kan tenkes at en strengere regulering vil gke regulatorisk
legitimitetsrisiko og dermed kvaliteten pa rapporteringen. Spesielt vil vi papeke mangelen pa
tydelig handheving av lovverket som problematisk. Antageligvis reduserer dette den

regulatoriske legitimitetsrisikoen betydelig.
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6.5 Begrensninger ved oppgaven

Denne studien har ulike svakheter som muligens kan veere med pa a svekke soliditeten i
resultatene. For det forste har vi bare med et begrenset antall kontrollvariabler. Ulike studier har
funnet sammenheng mellom beerekraftsrapportering og andre variabler. For eksempel viser
VVormedal og Ruud (2009) en sammenheng mellom grad av internasjonalisering og
baerekraftsrapportering blant norske selskaper. Var studie viser en sammenheng mellom store
selskaper og beerekraftsrapportering. Det kan tenkes at store selskaper ogsa har hgyere grad av
internasjonalisering, og at det dermed er fare for en spurigs sammenheng i hypotese 2 i denne
studien. Dette er spesielt interessant med tanke pa at Vormedal og Ruud (2009) ikke fant noen
sammenheng mellom starrelse og rapportering. Siden grad av internasjonalisering ikke var
inkludert som kontrollvariabel kan vi ikke avkrefte dette med sikkerhet. Likevel mener vi det er
lite trolig at dette er tilfellet, basert pa det store antallet studier som ogsa har funnet denne

sammenhengen (Fifka, 2013).

For det andre kan det stilles spgrsmalstegn ved strategien i avgrensingen av utvalget. Som vi har
gjort rede for i kapittel 4 ble utvalget etablert ved & ta utgangspunkt i selskapene fra den baltiske
barsen, og deretter tilpasse listen med norske selskaper slik at den lignet mest mulig pa den
baltisk listen med hensyn til bransje og starrelse. Grunnen til at vi gjorde dette er som tidligere
vist, fordi litteraturen viser at bransje og starrelse pavirker bearekraftsrapportering (Fifka, 2013).
Vi gnsket a eliminere flest mulig feilkilder knyttet til dette far regresjonsanalysen ble
gjennomfart. Den norske bgrsen bestar av selskaper som i gjennomsnitt bade er starre og driver
virksomhet innenfor mer miljgsensitive bransjer (for eksempel olje og energi). Dette kunne
potensielt skapt et bilde av starre forskjell mellom regionene enn det faktisk er. Fra deskriptive
analyse i kapittel 5 kan vi se at de norske selskapene i utvalget faktisk er marginalt mindre
miljesensitive enn de baltiske, men fremdeles starre i gjennomsnitt. Utvalgsstrategien hadde med
andre ord gnsket effekt pa bransjeforholdet mellom selskapene i de to regionene, men bare
begrenset effekt pa starrelsesforholdet. Selv om var studie fant en sammenheng mellom starrelse
og kvalitet, fant vi ikke en sammenheng mellom bransjenes miljgsensitivitet og kvalitet. Det er
derfor grunn til & tro at utvalgsstrategien likevel ikke fungerte som planlagt. Som vi har sett ble

det til tross for dette funnet en forskjell i rapporteringskvalitet mellom regionene. Med tanke pa
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utledningen gjort ovenfor er det liten grunn til a tro at et mer tilfeldig utvalg av norske selskaper
ville fart til mindre kvalitetsforskjell mellom regionene. Det kan imidlertid stilles sparsmalstegn
ved om denne utvalgsstrategien har gjort det vanskeligere a generalisere resultatene fra de norske
selskapene i utvalget over til resten av den norske populasjonen. Selv om dette heller ikke var
malsetningen med studien, kan det hende et utvalg som representerte gjennomsnittet av

selskapene pa Oslo Bars hadde vert bedre.

For det tredje studerer vi kun bgrsnoterte selskaper i denne oppgaven. Det kan antas at disse
selskapene star i en sarstilling sammenlignet med gvrige selskaper fra Norge og Baltikum med
hensyn til blant annet starrelse, oppmerksomhet og regulering. Derfor er det tvilsomt at
resultatene kan generaliseres til andre selskaper i disse landene. Dette var imidlertid heller ikke

ambisjonen i denne oppgaven.
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7.0 Konklusjon og forslag til videre forskning

Malet med denne oppgaven har veart a undersgke kvaliteten pa rapportering om pavirkning pa
det ytre miljg blant bgrsnoterte selskaper i Norge og Baltikum i lys av firedelt legitimitetsteori.
Arsrapport, arsberetning eller ekstern baerekraftsrapport for regnskapsaret 2020 fra 123 selskaper
ble undersgkt ved hjelp av innholdsanalyse. Informasjon om kvaliteten pa rapporteringen ble
samlet ved hjelp av seks kvalitetskriterier med dikotome utfallsrom. Basert pa den samlede
poengsummen fra disse ble kvaliteten malt langs en sjudelt skala fra 0 til 6. Ved a dele
legitimitetsbegrepet inn i fire dimensjoner; pragmatisk, kognitiv, moralsk og regulatorisk
legitimitet, har vi kunnet diskutere hvordan de ulike delene av legitimitetsbegrepet pavirker
rapporteringskvalitet pa bakgrunn av forskjellig arsak. Denne tilneermingen til legitimitetsteori

ha etter var mening beriket diskusjonen rundt resultatene.

Resultatene viste at den generelle rapporteringskvaliteten blant selskapene var lav.
Gjennomsnittlig kvalitetsscore var 1,93. Dette til tross for minimale krav for & score poeng pa
kvalitetskriteriene. Det sentrale funnet i oppgaven er bekreftelsen av hypotese 1. Dette svarer i
stor grad pa problemstillingen. Resultatene viste at norske selskaper rapporterer med signifikant
hayere kvalitet enn baltiske. Som vi har sett er dette i trad med tidligere forskning (Fifka, 2013;
Horvath et al., 2017). Kognitiv legitimitetsrisiko er potensielt en viktig forklaringsfaktor for
disse forskjellene. Bade lange tradisjoner med regulering i Norge, og historiske og kulturelle
forhold i Baltikum kan muligens veare med pa a gi hgyere kognitiv legitimitetsrisiko i Norge enn
i Baltikum. Samtidig kan det hende bade pragmatisk og moralsk legitimitetsrisiko ogsa er hgyere
i Norge, da vi har argumentert for at bade interessenter som er direkte og indirekte bergrt av
selskapenes virksomhet har starre forventninger til beerekraftsrapportering enn i Baltikum. Til
tross for enkelte svakheter i studien virker resultatene fra analysen av hypotese 1 a vare relativt
solide. Svakhetene som er papekt har trolig begrenset pavirkningskraft pa konklusjon av
hypotese 1. | hvilken grad dette kan generaliseres til andre selskaper fra de to regionene er
imidlertid usikkert. Denne studien har veert begrenset til barsnoterte selskaper pa grunn av
enklere tilgjengelighet til data. Hvordan selskaper som ikke er bgrsnoterte rapporterer vil
sannsynligvis avhenge av ulike faktorer. Basert pa resultatene fra denne studien er det uansett

ikke grunn til & tro at disse selskapene leverer barekraftsrapportering av searlig hgy kvalitet.
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Funnene i oppgaven er interessante av flere grunner. For det farste viser det hvor viktig det er
med internasjonalt samarbeid for a regulere, men ogsa fremme arbeid med
barekraftsrapportering. Forskjellene vi ser mellom ulike regioner vitner om et behov om a lzere
av hverandre pa tvers av landegrenser. For det andre viser resultatene at nettopp dette
samarbeidet kan vere vanskelig, og derfor krever oppmerksomhet. Som vi har sett er
reguleringen i Norge og Baltikum relativ lik. Til tross for dette finner vi signifikante forskjeller i
rapporteringskvalitet mellom regionene. For det tredje viser vi at det kan vare grunn til a stille
spgrsmalstegn ved tidligere studier som ikke finner noen tydelig sammenheng mellom starrelse
og baerekraftsrapportering i regionene Norge og Baltikum (Rudzioniene et al., 2016; Vormedal &
Ruud, 2009). Basert pa vare resultater er det grunn til & tro at ssmmenhengen mellom starrelse
og rapportering eksisterer pa samme mate i disse to regionene som de fleste andre steder i verden
(Fifka, 2013). For det fjerde slutter denne studien seg til den eksisterende diskusjonen i
litteraturen om regulering av bearekraftsrapportering. Vare resultater virke a gi inntrykk av at
regulering ikke har pavirkning pa rapportering. Her er vi imidlertid svert forsiktige med a
konkludere. Vi diskuterer blant annet om svakhetene ved dagens reguleringsregime, for
eksempel mangelen pa handheving, kan vere en arsak til den manglende korrelasjonen mellom

rapporteringsplikt og kvalitet.

7.1 Forslag til videre forskning

| denne oppgaven har vi funnet at det er en forskjell mellom rapporteringskvalitet blant selskaper
i et vesteuropeisk land sammenlignet med selskaper fra gsteuropeiske land. Lignende funn har
tidligere blitt gjort av Horvath et al. (2017) og Steurer og Konrad (2009), men sa vidt oss bekjent
fra sveert fa studier. Denne forskjellen i rapporteringskvalitet mellom Vest- og @st-Europa er
interessant og trenger mer oppmerksomhet. Vi har argumentert for at forskjellene kan skyldes
kontekstuelle forhold som historie og kultur, og at dette farer til ulik legitimitetsrisiko i de to
regionene. Vi kan imidlertid ikke sla fast hvor stor betydning disse forklaringsvariablene har.
Mer forskning ber ga i dybden pa denne problemstillingen, og undersgke hvilke
forklaringsvariabler som forarsaker den tilsynelatende forskjellen i rapportering mellom de ulike
regionene. Denne studien begrenser seg til bgrsnoterte selskaper. Videre forskning bar se pa
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disse sammenhengene ogsa blant sma og mellomstore selskaper, og selskaper som ikke er

bgrsnoterte.
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