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Forord

I Konkurrensverkets uppdrag ingar att fraimja forskning pa konkurrens- och
upphandlingsomrédet.

Konkurrensverket har gett Love Bohman vid Stockholms universitet i uppdrag att
kartldgga fenomenet 6verlappande styrelseledaméter mellan svenska aktiebolag.
Syftet med uppdraget ar att kartlagga hur utbrett fenomenet med 6verlappande
styrelseledamoter ar i Sverige, samt undersoka hur vanligt det ar att foretag inom
samma bransch sammanldnkas av gemensamma ledamdéter. Vidare syftar
rapporten till att undersdka om det gar att urskilja vissa monster i foretagens
ledamotsoverlapp som tyder pa nedsatt konkurrens mellan grupper av foretag.

Till projektet har knutits en referensgrupp. Den har bestatt av Christofer Edling,
(Jacobs University), Jan Ottosson (Uppsala universitet), Anna Stafsudd (Linné
universitetet), Andreas Poldahl (SCB) samt Fredrik Andersson (SCB). Fran
Konkurrensverket har Arvid Fredenberg, Malin de Jounge samt Joakim Wallenklint
deltagit.

Det ar forfattaren som svarar for slutsatser och bedémningar i rapporten.
Stockholm, juni 2012

Dan Sjoblom
Generaldirektor
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Sammanfattning

Om en styrelseledamot sitter i tva eller fler bolagsstyrelser skapar ledamoten en
koppling mellan de styrelser han/hon representerar. Dessa kopplingar gor att
sammanldnkade bolag far stor insyn i varandras arbeten, och det finns darfor en
misstanke att styrelsekopplingar mellan tva bolag kan paverka konkurrensen om
bolagen agerar pa samma eller angransade marknader. Denna misstanke har i USA
bland annat lett till ett forbud mot gemensamma styrelseledamoter mellan
potentiellt konkurrerande bolag. Nagon motsvarande lagstiftning finns inte i
Sverige. Den hdr rapporten dr en strukturell kartldggning av 6verlappande
styrelseledamoter mellan samtliga svenska aktiebolag ar 2009 (totalt 307 923 bolag),
samt en genomgang av den forskning inom dmnet som ar relevant ur ett
konkurrensperspektiv.

Tidigare forskning inom dmnet visar att idéer och beslut sprids via bolagens
gemensamma styrelseledamoter, och att natverket av gemensamma
styrelseledamoter paverkar de beslut som tas i bolagsstyrelserna. Vidare har det
visats att styrelselankar mellan bolag bade kan fédas ur och foda
foretagssamarbeten. Rapportens empiriska del visar att styrelsedverlapp till viss del
kan ses som en indikation pa foretagskoordinering och foretags gemensamma
motiv. Natverket av gemensamma styrelseledamoter uppvisar extremt mycket
hogre densitet mellan bolag inom samma koncern @n mellan bolag som inte ingar i
samma koncern. [ rapporten undersoks dock endast styrelsekopplingar som gar
mellan bolag som inte ingér i samma koncern.

Rapporten visar att bolagen tenderar att koppla till andra bolag i samma bransch i
betydligt storre utstrackning an till bolag i andra branscher. Vidare sitter ca 20 % av
bolagen ihop i en enda stor komponent, en komponent som uppvisar tydliga small-
world-egenskaper. Detta innebar att bolagen i genomsnitt har relativt korta avstand
mellan varandra i ndtverket trots att de sitter ihop i tydliga kluster, vilket ger
strukturellt sett goda mojligheter {6r spridning av information, koordinering, etc.

Rapportens overgripande slutsats ar att natverket av 6verlappande
styrelseledamoter i sin helhet uppvisar stora strukturella méjligheter till
horisontella samarbeten, d.v.s. samarbeten inom branscher. Strukturen definierar
en situation som i tidigare litteratur bendmns ”co-operative capitalism” i motsats
till “competitive capitalism”. Denna slutsats grundar sig pa natverkets struktur i sin
helhet, men styrks ocksa av en narmare undersokning av kopplingar som
involverar bolag med branschkod D (”f0rsorjning av el, gas, varme och kyla”).
Vidare tyder resultaten pa att styrelsekopplingar @ven finns mellan vertikala
produktionskedjor. Slutligen bor det papekas att forekomsten av faktiska
bolagssamarbeten inte har studerats. Att natverket ger goda strukturella
mojligheterna till horisontella samarbeten betyder inte nddvandigtvis att
samarbeten de facto forekommer i storre utstrackning dn vad som skulle vara fallet
vid andra strukturella betingelser



Summary

The phrase “director interlock” refers to the situation where a director are sitting on
two or more boards, and hence are “interlocking” the boards he/she represents.
These interlocks gives interlocked firms insight into the affairs of each other, and
one could hence suspect that director interlocks reduce the competition between
firms. That is, at least if interlocked firms operate on the same market. Due to this,
interlocks are forbidden between competing firms in the USA. However, no such
regulation of interlocks is present in Sweden. This report is a structural examination
of director interlocks between all Swedish joint-stock companies in 2009
(n=2307,923), as well as a review of previous research on director interlocks.

Previous research show that director interlocks works as diffusion channels for
ideas and decisions, and that the network have bearing upon economic and
strategically decisions taken at the boards. It is also shown that there is a causal
relationship between director interlocks and alliance formations that run in both
directions. The empirical part of the report indicates that director interlocks to some
extent signify that firms coordinate and have common goals. This since the network
of director interlocks report a much higher density between firms belonging to the
same company group (defined as firms liked by ownership of more than 50 % of
the firm shares). However, for the major part of the report, only interlocks between
firms not part of the same company group are analyzed.

In the report, it is shown that the density is much higher between firms operating in
the same industry than between firms in different industries. Further, slightly more
than 20 % of the firms are included in the main component. This component clearly
report small-world properties, indicating good possibilities for diffusion of ideas
and information, as well as coordination.

The main conclusion of the report is that the director interlock network provides
good structural conditions for horizontal co-ordination between firms. That is,
coordination between firms operating in the same industries. The structure exposed
is with the wording of previous literature defined as “co-operative capitalism”, and
could be contrasted to “competitive capitalism”. This conclusion is based on
structural analyzes of the network as a whole, but is also validated by a closer
examination of interlocks involving firms operating in the industry “electricity, gas,
steam and air conditioning supply”. Further, there are some evidence that
interlocks also exist between firms involved in vertical production chains

Finally, a remark regarding the result must be made. Only the firms’ structural
conditions are analyzed and no actual co-operations among firms are identified.
The director interlock network indicates good structural opportunities for
horizontal firm co-operation. However, this does not mean that firms by virtue put
these opportunities into effect. It is not examined if the structure exposed imply
that firms in reality co-operate more than what would be the case under other
structural conditions.



1 Inledning

Om en styrelseledamot har uppdrag i tva eller fler bolagsstyrelser skapar han eller
hon en relation mellan de styrelser ledamoten sitter i. Den engelska termen for
detta fenomen ar “director interlocks”, eftersom bolagen dr sammankopplade av en
styrelseledamot. Det finns inte ndgon vedertagen svensk term for fenomenet, men
ett flertal begrepp som beskriver det: man kan sdga att bolagen har en gemensam
styrelseledamot; har en styrelsekoppling; eller att det finns en 6verlappande
styrelseledamot mellan bolagen.

Gemensamma styrelseledamdéter innebér att sammanléankade bolag far stor insyn i
varandras arbeten, och om bolagen agerar pa samma eller angransade marknader
kan dessa insynsmdjligheter paverka konkurrensen. Denna misstanke har bland
annat lett till att gemensamma styrelseledamoter mellan potentiellt konkurrerande
bolag varit forbjudna i USA sedan 1914. Nagon motsvarande lagstiftning finns inte
i Sverige. Den har rapporten ar en kartliggning av 6verlappande styrelseledamdéter
mellan svenska aktiebolag. Syftet dr inte att forsoka pavisa om och i sa fall hur
gemensamma styrelseledamoter paverkar konkurrensen mellan bolag, utan att ge
en Overblick 6ver fenomenets utbredning. Rapporten innehéller ocksa en 6verblick
over den forskning om 6verlappande styrelseledaméter som kan vara av intresse ur
ett konkurrensperspektiv.

1.1 Natverksanalys

Rapporten kartlagger de svenska aktiebolagens gemensamma styrelseledamoter,
och bolagen bildar tillsammans med de ledamoter som sitter i tva eller fler styrelser
ett ndtverk av overlappande styrelseledaméter. Da en viss forstaelse for
nétverksanalys ar nodvandig for lasningen av den har rapporten, presenteras har
en kort introduktion till &mnet.

Ett ndtverk kan definieras som en uppsattning aktdrer som dr sammanbundna
genom nagon form av relation. Aktorerna kallas ofta for noder och relationerna for
lankar eller kopplingar. Att studera nédtverk innebar att man i forsta hand studerar
de strukturer aktorerna befinner sig i, inte de enskilda aktorernas attribut och
personliga egenskaper.

Natverket Over gemensamma styrelseledamoter bestar av tva olika aktorer, bolag
och ledamoter, dar relationerna endast finns mellan aktorer av olika typ (mellan
bolag och ledamot, och aldrig mellan tva bolag eller mellan tva ledamdéter). Ett
sadant, hypotetiskt, ndtverk visas i den vénstra delen av Figur 1.1. Natverket
brukar dock ofta transformeras till ett natverk bestdende av endast en typ av aktor,
dar relationen mellan aktorerna bildas av den andra aktorstypen. Den hogra delen
av Figur 1.1 visar hur natverket av bolag och ledaméter transformerats till ett
nétverk bestdende av bolag sammanlankade av gemensamma styrelseledamoter.



Det dr denna typ av natverk, de svenska aktiebolagen sammanléankade av
gemensamma styrelseledamoter, som den har rapporten kommer att studera.

Figur 1.1 Exempel pa ett nitverk med bolag (cirklar) och styrelseledamoter
(kvadrater).

DG

Tabell 1.1 Hogra halvan
av Figur 1.1 i matrisformat

AlBIC D E F G
Al O

B|1 0

Ccl0o 0|0

Dj0O 01 0

E/I0 01 1
FI0O 0 0/0 1|0
G|0,0 0 O 0/ 0

Ett natverks densitet beskriver hur stor andel av de mdjliga kopplingarna i
nétverket som ar realiserade. Antalet mdjliga kopplingar &r hédr en teoretisk
konstruktion, och innebar att varje aktor kopplar till varje annan aktor i natverket.

Antalet mojliga kopplingar ar alltsd definierat som:
nx(n—1)

- 7
2

aktor (n-1). Namnaren ser sedan till att varje lank endast raknas en gang.!

Densiteten i ndtverket i den hogra delen av Figur 1.1 ar 0,238, eller 23,8 % (5 av 21
mojliga lankar ar realiserade). Figur 1.1 kan ocksa representeras av en matris, dar
en lank mellan tva aktorer betecknas med en etta och avsaknaden av en koppling
med en nolla. Matrisen i Tabell 1.1 visar exakt samma information som den hogra

dér n ar antalet aktorer i natverket. Varje aktor (1) kan lanka till varje annan

! Téljaren summerar varje lank tva ganger: om A och B har en lank mellan sig rdknas den som en mdjlig lank fran
A till B men ocksa som en mgjlig lank fran B till A.



delen av Figur 1.1.2 Relationen mellan matris och graf ar viktig da rapporten
kommer att presentera en del natverksdata i matrisformat.

Utifran natverket kan aktorernas avstand till varandra studeras. Avstandet i ett
nétverk definieras som antalet relationer som skiljer aktorerna at. I den hogra delen
av Figur 1.1 ar avstandet mellan bolag D och E lika med 1, och mellan bolag D och
F ar avstandet 2. Aktorer pa avstandet 1 benamns ofta grannar. Till vilken grad en
aktors grannar ocksa ar grannar med varandra beskrivs av aktorernas
klustringskoefficienter. I natverket i den hogra delen av Figur 1.1 dr det endast
bolagen C, D och E som har en definierad klustringskoefficient eftersom det bara &r
dessa bolag som har mer dn en granne, vilket kravs for att grannarna ska kunna ha
inbordes relationer. Bolagen C och D har en klustringkskoefficent pa 1, eftersom
samtliga (2) grannar har inbordes relationer i bada fallen. Bolag E har en
Klustringskoefficient pa 0,33. (Bolaget har 3 grannar. Mellan dessa grannar kan det

i

maximalt finnas — = 3 kopplingar. Endast en tredjedel av dessa kopplingar &r

-
=

realiserade). En aktors klustingskoefficient anger med andra ord hur stor andel av
de mgjliga kopplingarna som éar realiserade mellan aktorens grannar.

Relationerna mellan aktorer kan antingen vara binara eller graderade. I ett binart
natverk betecknas en relation som antingen narvarande eller inte, vilket i matrisen
representeras av en etta eller en nolla. I ett natverk med graderade relationer kan
relationerna dessutom vara av olika styrka. I en graderad matris innebar
fortfarande en nolla att en koppling saknas mellan aktdrerna, men befintliga lankar
kan i princip anta vilka varden som helst. I studier av 6verlappande
styrelseledamoter brukar styrkan i de graderade kopplingarna ange antalet
gemensamma styrelseledamoter som tva bolag har. Om endast en person samtidigt
sitter i bolag A:s och bolag B: styrelse har relationen styrkan ett, om tva personer
samtidigt sitter i bada bolagens styrelser &r styrkan tva, osv. Matrisen i Tabell 1.1
visar det bindra nédtverk som dr framtaget ur ndtverket i den vanstra delen av Figur
1.1. Bolag A och B delar som synes egentligen 2 ledamé&ter med varandra, och
skulle matrisen i Tabell 1.1 visa ett graderat natverk skulle relationen mellan A och
B vara markerad med en 2:a. Slutligen, natverket i Figur 1.1 bestar av 3 olika delar
som inte ar sammanlankade. Varje sidan del bendmns komponent, och en
komponent som helt saknar relationer (bolag G i den vanstra delen av Figur 1.1)
brukar bendmnas isolat.

2 Da natverket dr symmetriskt (om aktor A har en lank till aktdr B sa har aktor B med nédviandighet en lank till
aktor A) presenteras endast nedre halvan av matrisen i Tabell 1.1. Detta da den 6vre halvan endast skulle vara en
spegelviandning av matrisens nedre del.
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2 Tidigare forskning om gemensamma
styrelseledamoter

Denna del &r en 6versikt 6ver forskningen om gemensamma styrelseledamoter.
Oversikten borjar med en snabbgenomgang, som drar upp tidslinjerna och den
huvudsakliga forskningsinriktningen inom faltet, och f6ljs av en mer fordjupad
genomgang. Avsnittet avslutas sedan med en kort sammanfattning.

Forekomsten och betydelsen av foretags gemensamma styrelseledaméter har
diskuterats i den akademiska litteraturen sedan borjan av 1900-talet. Under denna
tid kan man i stort urskilja tva perioder da forskningen varit aktuell. Den forsta
perioden ar 1900-talets borjan, da det framfor allt i USA, men dven i Sverige, fordes
en diskussion om 6verlappande styrelseledamdter och den betydelse dessa hade for
marknadskontroll och paverkan pa konkurrensen. Startskottet for den forsta
periodens diskussioner av gemensamma styrelseledaméter var den s.k. Pujo-
kommitténs rapport Gver gemensamma styrelseledamoter i USA som kom 1913
(Committee on Banking and Currency 1913a; Committee on Banking and Currency
1913b; Committee on Banking and Currency 1913c). Pujo-kommittén var en
kommitté tillsatt av den amerikanska kongressen. Den utredde vad som kallades
for "the money trust", vilket handlade om att en liten grupp bankirer/finansiarer
bl.a. genom Overlappande styrelseledamoter utévade kontroll 6ver en stor del av
USA:s tillgangar. Rapporten var mycket central for datidens forskning om
overlappande styrelseledamoter och préglar till viss del forskningen &an idag.
Rapporten ledde till ett forbud mot 6verlappande styrelseledamoter mellan bolag
av en viss storlek som antingen ar konkurrenter eller bedriver handel med
varandra. Detta regleras i Federal Reserve Act fran 1913 och Clayton Antitrust Act
fran 1914.3

Efter mellankrigstidens diskussion om 6verlappande styrelseledaméter lag
forskningen om fenomenet nere en langre period. Med nagra fa undantag borjade
den inte ta fart forran pa 1970-talet, men idag har en relativt stor och diversifierad
mangd forskning om dmnet ackumulerats. Studier om 6verlappande
styrelseledamoter har till stor del varit inriktad pa natverkets strukturer och vilka

3 Detta regleras i Clayton Antitrust Act med bland annat foljande text:

"(1) No person shall, at the same time, serve as a director or officer in any two corporations (other than banks, banking
associations, and trust companies) that are -

(A) engaged in whole or in part in commerce; and

(B) by virtue of their business and location of operation, competitors, so that the elimination of competition by agreement
between them would constitute a violation of any of the antitrust laws;

if each of the corporations has capital, surplus, and undivided profits aggregating more than $10,000,000 [...].

(2) Notwithstanding the provisions of paragraph (1), simultaneous service as a director or officer in any two corporations shall
not be prohibited by this section if -

(A) the competitive sales of either corporation are less than $1,000,000, [...];
(B) the competitive sales of either corporation are less than 2 per centum of that corporation’s total sales; or

(C) the competitive sales of each corporation are less than 4 per centum of that corporation’s total sales."
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aktorer som &r centrala i natverket har spelat stor roll. I denna forskning finns det
ofta implicita antaganden om att centrala aktorer ocksa har makt och kontroll 6ver
andra foretag, men de empiriska bevisen for detta ar alljamt sma. Sen 1990-talet
har konsekvensorienterade studier av 6verlappande styrelseledaméter blivit
vanligare. I dessa studier pavisas att natverket har betydelse for utfall av mer
praktisk karaktar (vanligtvis olika typer av styrelsebeslut).

Nar det géller hur styrelseéverlapp paverkar konkurrens mellan foretag dr den
befintliga forskningen mer begransad, vilket har flera férklaringar. Under
mellankrigstiden préaglades forskningen av just oron for att konkurrensen sattes ur
spel, men samtidigt vilade den pa implicita antaganden om att centralitet innebar
makt, och mynnade darmed ut i rent deskriptiva studier av vilka aktorer som var
centrala i natverket. Ett andra skal till att det inte finns sarskilt mycket forskning
om gemensamma styrelseledaméters relation till konkurrensen mellan foretag
handlar om just Federal Reserve Act och Clayton Antitrust Act. Den absoluta
majoriteten av forskningen om 6verlappande styrelseledamoter kommer fran USA,
och handlar om styrelserelationer mellan nordamerikanska bolag. Och eftersom
gemensamma styrelseledamoter mellan konkurrerande bolag ar forbjudna i USA,
s& har dmnet inte varit sarskilt intressant for amerikanska forskare.* Slutligen, ett
tredje skal till att kunskap om relationen mellan styrelsedverlapp och konkurrens
mellan bolag saknas ar att det ar svart att fa tillgang till data som de facto bevisar
konkurrenshammande verksambhet i tillrackligt stor utstrackning for att tillforlitliga
studier ska kunna goras.

Overblicken 6ver forskningen om &verlappande styrelseledaméter tar sin
utgdngspunkt i Pujo-kommitténs rapport, vilken ofta brukar betraktas som den
forsta studien av Overlappande styrelseledamoter.

2.1 De centrala bankerna

Pujo-kommittén var utsedd av den amerikanska kongressen for att utreda "the
money trust”, en liten grupp bankirer som ansags kontrollera stora delar av USA:s
tillgangar. Utredningen fokuserade till stor del pa styrelsedverlapp dér de storsta
finansinstituten var inblandade, och kommittén menade i sin slutrapport att en
liten grupp finansiarer, daribland J. P. Morgan, genom sina kontakter med och sitt
engagemang i olika typer av bolag hade lyckats tillskansa sig en vittgaende kontroll
over flertalet branscher. Denna kontroll anvandes bland annat till att férhindra
konkurrerande bolag att etablera sig i vissa branscher, och en viktig del av
kontrollen skedde just genom &verlappande styrelseledamoter, som gav bade insyn
och direkt handlingsutrymme i andra bolag. Pujo-kommittén menade att kontrollen
som de aktuella finansidrerna bland annat genom 6verlappande styrelseledamoter
hade skaffat sig Over den amerikanska industrin var omfattande, och kommittén

4 Det finns dock en viss diskussion om styrelsedverlappens struktur och hur denna relaterar till konkurrensen
mellan foretag nér det géller icke-amerikansk forskning. Denna diskussion lyfts fram i rapporten.
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skrev i sin slutrapport att “The powerful grip of these gentlemen is upon the
throttle that controls the wheels of credit and upon their signal those wheels will
turn or stop”. Nyckeln till att en handfull personer kunde skaffa sig denna kontroll
over en sa stor del av den amerikanska industrin var just att de var finansidrer. De
som kontrollerade finanserna kunde i utbyte mot 1an krava tillgang till
styrelserummen i form av styrelseplatser. Detta syns tydligt i Pujo-kommitténs
rapport, dar det framgar att styrelseéverlappen gav finansidrerna kontroll 6ver en
stor del av den privata sektorn, och kontrollen innebar att stallningen pa
marknaden kunde upprétthallas, bade genom att hélla konkurrenter borta genom
att forvagra dem lan eller andra resurser, och genom att allokera resurser mellan
olika bolag.’ Styrelserna blev ocksa en arena for vad som kan beskrivas som
"relationell kontraktering" (relational contracting pa engelska): bankforetradare i en
styrelse ansags som en tillgang da de kunde 6ppna dorrar for nya krediter och
makla vid stora transaktioner (Windolf 2009).

I Pujo-kommitténs kolvatten kom en diskussion om 6verlappande
styrelseledaméters varande, dar vissa foretradare forordade forbud, medan andra
menade att det huvudsakliga problemet var kreditinstitutens centrala roll i
nétverket, vilket gjorde det majligt att pa ett effektivt satt hindra konkurrensen.
Ytterligare andra menade att styrelsedverlapp i sig inte var nagot att oroa sig over
da konkurrensen i huvudsak hindrades av relationer pa dgarnivan snarare an
mellan styrelserna (se bland annat Brandeis 1914; Dixon 1914; Durand 1914 for
olika standpunkter i fragan). Agarfragan blev dock efter 1930-talet en stor icke-
fraga, i huvudsak beroende pa en enorm genomslagskraft av boken The Modern
Corporation and Private Property (Berle and Means 1991 [1932]). I boken skriver Berle
och Means att bolagens resurser blivit bade stérre och mer koncentrerade till ett
fatal bolag, men att dgandet pa samma gang blivit betydligt mer utspritt, sa att
ingen ager en tillrackligt stor del av nagot bolag for att kunna utéva kontroll.
Resultatet blev enligt forfattarna att den verkliga kontrollen hamnade hos de
styrelseledamdter som styrde de storsta bolagen. Denna tes blev under lang tid
dominerande, och den separation mellan dgande och kontroll som Berle och Means
beskrev sdgs av manga som universellt giltig. Bilden av en separation mellan
dgande och kontroll borjade, med nagra fa tidiga undantag (Zeitlin 1974), inte
ifrdgasattas forran under 1990-talet (se t.ex. Barca and Becht 2001; La Porta, Lopez-
de-Silanes, and Shleifer 1999).

Bank- och finansvisendet ansags saledes ha stor kontroll 6ver bolag via
gemensamma styrelseledamaéter p.g.a. sin roll som finansidrer, samtidigt som
dgarnas inflytande i bolagen generellt ansags vara litet. Detta praglade studierna
om styrelsedverlapp under mellankrigstiden,® men har ocksa till stor del satt
agendan for mycket av dagens forskning inom dmnet. Framfor allt innebar arven
fran Pujo-kommittén och Berle och Means att ménga studier driver fragan om

5 Pujo-kommitténs rapport kan laddas ner i sin helhet fran http://fraser.stlouisfed.org/publications/montru/.

¢ Det bor hér papekas att Berle och Means bok kom forst 1932, men dgarfragan kopplades inte ihop med
forskningen om 6verklappandes styrelseledamoéter innan detta ar heller.
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huruvida banker och andra finansinstitut dr centrala aktorer i natverket av
gemensamma styrelseledamoter som en primar fraga. Studier har visat att banker
och finansinstitut var centrala aktorer i flertalet lander under borjan av 1900-talet
(Kotz 1978; Windolf 2002; Windolf 2009), men ocksa att bankernas centralitet i
natverken minskat under 1900-talet (Davis and Mizruchi 1999). For svensk del finns
det saval datida som nutida studier som patalar bankernas centrala roll i natverket
av styrelsedverlapp under 1900-talets forsta halft (Josephsson 1921; Ottosson 1993;
Severin 1935; Sjogren 1991). Da fragan om bankernas centrala position i natverket
varit knutna till behovet av finanser under uppbygganden av stora bolag, ar det latt
att se varfor fragan historiskt sett varit central. Eftersom centrala aktorer ansags
(atminstone ha majlighet att) utova makt 6ver mindre centrala aktorer uppfattade
manga forskare frdgan som viktig fortfarande under 1970- och 80-talen, och flertalet
studier visade att bankerna var centrala aktorer i natverken av 6verlappande
styrelseledaméter (Mariolis 1975; Mariolis and Jones 1982; Mintz and Schwartz
1985; Mizruchi 1982; Stokman, Ziegler, and Scott 1985). Det har dock senare visats
att sambandet mellan centralitet och makt i ett ndtverk inte adr sa enkelt som
tidigare antagits (Bonacich 1987; Cook, Emerson, Gillmore, and Yamagishi 1983;
Cook and Whitmeyer 1992). Bankers centrala roll i natverket ar trots detta en
fortsatt fraga som engagerat forskningen, och de flesta forskare betraktar bankernas
centrala roll som en effekt av bankernas finansiering av andra bolags verksamheter
(Aguilera 1998; Davis, Yoo, and Baker 2003; Heemskerk and Schnyder 2008;
Okazaki, Sawada, and Yokoyama 2005; Sinani, Stafsudd, Thomsen, Edling, and
Randoy 2008).

Pujo-kommittén studerade styrelsedverlapp mellan bolag, och en viktig podng var
att dessa kontakter gav enskilda individer kontroll 6ver en stor del av industrin och
samhdllets viktigaste privata aktorer. Makten anvandes for att minska
konkurrensen och pa sa satt bibehalla makten 6ver de viktigaste bolagen. Har ar
dualiteten mellan de tva olika aktorerna, bolag och styrelseledamot, sldende:
lankarna mellan bolag ger de ledamoter som sitter pa flera poster makt, vilken i sin
tur anvands till att gynna de egna bolagens forutsattningar. I den nutida
forskningen om styrelsedverlapp dr denna dualitet inte lika framtradande, utan
forskningen kan till stor del delas upp i forskning om bolag som &r lankade med
gemensamma ledamoter & ena sidan, och forskning om foretagseliten, som sitter pa
flertalet styrelsestolar och traffas i bolagsrummen, a andra sidan. Ur ett
konkurrensperspektiv dr det framfdrallt det forstndmnda perspektivet, med
bolagen i blickfdnget, som ar av intresse. Det eftersom bolagen &r att betrakta som
de huvudsakliga aktorerna ur ett konkurrensperspektiv, och det ar i forsta hand
bolagens inbordes relation och inte de individuella ledaméternas antal positioner
som visar de strukturer som ger bolagen insyn i varandras arbeten. Av dessa
orsaker lamnas det andra perspektivet, som satter fokus pa styrelseledamoterna,
darhan.
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2.2 De foretagsstrategiska kopplingarna

I litteratur med en foretagsstrategisk synvinkel har styrelsedverlapp behandlats
som nagot som skapas fOr att bolag tjanar pa att vara sammanldnkade med vissa
andra bolag. Givet idén att styrelsedverlapp beror pa foretagsstrategisk hansyn, har
de flesta forskare anammat det s.k. resursberoende-perspektivet. I detta perspektiv
ar gemensamma styrelseledamoter ett satt att kontrollera resurser utanfor det egna
bolaget och undvika den osdkerhet som rena marknadslosningar innebar (Mizruchi
and Stearns 1988; Pfeffer 1972; Pfeffer and Salancik 1978). Idén &r nara forbunden
med forskning som utgéar ifran att det finns “bussines groups”, grupper av foretag
med inbordes relationer och till viss del 6verensstimmande mal (Granovetter 1995;
Khanna and Rivkin 2001; Yiu, Lu, Bruton, and Hoskisson 2007). Ett av de mer
kdnda exemplen pa bussines groups ar de japanska keiretsu-natverken, vilka ar
natverk av foretag med inbordes handel och darmed beroende. Ett av de mest
kanda och diskuterade keiretsu-nédtverken ar den s.k. Toyota-gruppen. Toyota dger
andelar i flertalet foretag som ar underleverantorer, och bolagen i den vertikala
produktionskedjan ar sammanlankade av gemensamma styrelseledamoter (se t.ex.
Ellram and Cooper 1993). Natverken har setts bade som allianser narmast att likna
vid karteller och som effektiva satt att minska saval kostnader som osakerhet i
samband med bade inkdp for och avsattning av produktion (Goto 1982; Hadley
1970; Imai 1988; Lincoln, Gerlach, and Ahmadjian 1996).

Under 1980-talet gjordes ett antal studier om huruvida oavsiktligt upplosta
styrelsekopplingar aterskapas eller inte. En oavsiktlig upplosning av en
styrelsekoppling sker om exempelvis styrelseledamoten som kopplar ihop tva
styrelser avlider. Tanken bakom dessa studier var att om styrelsekopplingarna har
tillkommit for att bolagen anser att lankarna ar strategiskt viktiga, kommer
oavsiktligt upplosta lankar att aterskapas. Med ett fatal undantag (Ornstein 1984)
mynnade denna forskning ut i den gemensamma slutsatsen att endast en liten
andel av de aktuella kopplingarna aterskapas (Koenig, Gogel, and Sonquist 1979;
Ornstein 1980; Ornstein 1982; Palmer 1983; Palmer, Friedland, and Singh 1986).
Aven om forskare foreslagit att styrelsekopplingar inte nddvéandigtvis maste
aterskapas med det ursprungliga bolaget, utan likval kan skapas med ett annat
bolag som besitter samma typ av resurs (Stearns and Mizruchi 1986) har
forskningen om oavsiktligt uppldsta styrelsekopplingar inneburit att manga
forskare idag anser att styrelsekopplingar skapas av andra skal &n strategiska
avseende samarbete och kontroll (Davis, Yoo, and Baker 2003; Uzzi, Amaral, and
Reed-Tsochas 2004; Zajac 1988). Samtidigt havdar andra forskare fortfarande
resursberoende-perspektivets giltighet (Hendry and Kiel 2004; Hillman and Dalziel
2003; Mizruchi and Stearns 1994), och fragan om huruvida bolags gemensamma
styrelseledamoter 4r medvetet skapade av foretagsstrategisk hansyn eller ej ar inte
avgjord.

En av fa nutida studier som lyfter fragan om 6verlappande styrelseledaméter ur ett
konkurrensperspektiv dr en undersokning av Windolf och Beyer (1996). Forfattarna
studerar 6verlappande styrelseledamoter inom och mellan branscher i Tyskland
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respektive England och konstaterar att natverket av 6verlappande
styrelseledaméter uppvisar hogst densitet inom olika branscher i Tyskland, men att
det Engelska natverket inte uppvisar samma tydliga struktur. Dock tycks banker
vara relativt centrala aktorer i bada natverken, satillvida att de har relativt manga
styrelsekopplingar till bolag i andra branscher. Att densiteten inom samma bransch
ar relativt hog (i forhallande till densiteten mellan branscher) i Tyskland innebar att
potentiella konkurrenter till storre del ar sammanlankade via det band som en
gemensam styrelseledamot innebar. Forfattarna tolkar resultatet som att tyska
bolag uppvisar ett storre matt av samarbete (”co-operative capitalism”) an
engelska, som i sin tur snarare betecknas som konkurrerande (”competitive
capitalism”). Att banker dr centrala aktorer ar enligt forfattarna ett utslag av
bolagens kapitalberoende, vilket hanteras med néra relationer till banker (i
overensstimmelse med resursberoendeteorin).

2.3 Konsekvenser av gemensamma styrelseledamoter

Fram till borjan av 1990-talet handlade forskningen om bolags gemensamma
styrelseledamoter huvudsakligen om natverkets struktur och om vilka aktorer som
var centrala. Detta forandrades till viss del under 1990-talet, och fragan om
styrelsedverlappens faktiska betydelse for bolagens agerande uppmarksammades
allt mer.” Idag finns det en stor mangd studier som visar att bolagens gemensamma
styrelseledamoter paverkar bolagens agerande, och att sdvil agerande som idéer
sprids mellan bolag via natverket av 6verlappande styrelseledamoter. Den
konsekvensorienterade forskningen visar att bolag dr bendgna att ta samma beslut,
handla pa liknande satt och till och med anta samma organisatoriska struktur som
lankade bolag (Bizjak, Lemmon, and Whitby 2009; Bohman 2006; Davis 1991;
Edling and Sandell 2001; Haunschild 1993; Lincoln, Gerlach, and Ahmadjian 1996;
Palmer, Jennings, and Zhou 1993). Med andra ord, en mangd olika
foretagsbeteenden paverkas av den struktur av gemensamma styrelseledamoter
som bolaget befinner sig i. Exempel pa forklarade beteenden ar: foretagsuppkop
(Haunschild 1993); antagna forsvarsstrategier mot oonskade 6vertaganden (Davis
1991); och antedatering av optioner (Bizjak, Lemmon, and Whitby 2009).

Flera studier har dven visat att gemensamma styrelseledamoter ar relaterat till
foretagens ekonomiska resultat (Keister 2009; Khanna and Thomas 2009; Silva,
Majluf, and Paredes 2006). Mekanismen bakom denna relation dr dock oklar, men
hér handlar det troligtvis inte om att vissa idéer fatt faste och sen sprids genom
natverket av gemensamma ledamoter. Istéllet ar de flesta forskare av uppfattningen
att marknaden pa ett eller annat satt uppfattar en delad ledning mellan féretag som
en viktig faktor (se t.ex. Khanna and Thomas 2009).

71 fokusskiftet mot en mer konsekvensorienterad forskning brukar Mizruchis (1996) genomgéang av tidigare
forskning om gemensamma styrelseledaméter tillskrivas en viktig roll. I denna genomgang papekade Mizruchi att
all forskning om gemensamma styrelseledaméter inte var motiverad om det inte kunde bevisas att strukturerna
faktiskt paverkade foretagens agerande.
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Nar det géller svenska forhallanden finns det ett par studier som visar att bolags
gemensamma styrelseledamoter paverkar strategiska beslut. I en studie av listbyten
fran Stockholmsborsens A-lista till O- och OTC-listorna under ndgra manader
under 1997 visade sig foretag med styrelsekopplingar till foretag som gjort listbytet
vara mer bendgna att gora samma listbyte dn foretag som saknade denna
styrelsekoppling (Edling and Sandell 2001). Upprinnelsen till listbytena var en ny
skattelagstiftning som innebar att den skatteskillnad som fanns mellan foretag pa
A-listan & ena sidan och foretag pa O- och OTC-listorna a andra sidan (och som
innebar hogre beskattning av bolagen pa A-listan) kom att skdrpas an mer. I
studien argumenterar forfattarna for att beslutet om listbyte ar forenat med
osédkerhet, varfor ledamoterna forvantas ta intryck av hur andra ledaméter i andra
bolag resonerat i fragan.

En annan svensk studie har handlar om bolagens benédgenhet att aterkopa sina egna
aktier under de forsta dren da detta var mojligt for de svenska bolagen (Bohman
2006). Jamte de ekonomiska faktorer som paverkar beslutet att aterkdpa egna
aktier, var bolag med styrelsekopplingar till andra bolag som gjort ett aterkdp
under de senaste 365 dagarna mer benégna att sjilva gora ett sadant. Aven har
menar forfattaren att eftersom aktiedterkop var en ny majlighet f6r bolagen var
handlingen forenad med storre osdkerhet, inte minst avseende marknadens
reaktioner, 4n vad som annars skulle vara fallet. Denna osédkerhet gor det sociala
natverket mer betydelsefullt for beslutet. Samtidigt menar forfattaren att
aktieaterkop ar en handling som till stora delar ar grundad i ekonomiskt rationella
argument och idéer, varfor det faktum att aven detta beslut paverkas av kontakter
mellan ledamoter ar en tydlig indikation pa att manga beslut paverkas av de
kontaktytor som bolagens gemensamma styrelseledamoter utgor.

Foretagens gemensamma styrelseledamoter fungerar séledes som
diffusionskanaler, informationsbarare samt viktiga marknadssignaler. I saval
internationella som svenska studier syns ocksa att inte bara information och
ekonomiska beslut sprids via de gemensamma styrelseledaméterna, utan att dven
information om ledaméterna sjdlva sprids via natverket. Intervjustudier har visat
att information som hamtas in om nya kandidater via styrelsekopplingarna mellan
foretag ar viktiga i tillsdttningen av saval VD:ar som nya styrelseledamoter
(Holgersson 2003; Khurana 2002; O'Neal and Thomas 1995; Sjostrand and Petrelius
2002; Useem 1984). I en studie av nyrekryteringar av styrelseledamdoter till foretag
listade pa Stockholmsborsen under perioden 1990-2005 konstateras det att
rekryteringar till stor del sker via befintliga kopplingar i ndtverket av 6verlappande
styrelseledaméter (Bohman 2010). Det innebér att ledamdter som sitter i en styrelse
pa avstandet 1 fran en rekryterande styrelse har en sannolikhet att bli rekryterad
som dr storre dn den genomsnittliga sannolikheten. Dock strédcker sig inte denna
forhojda sannolikhet 6ver flera steg i natverket, endast direkt kontakt med det
rekryterande bolagets ledaméter paverkar sannolikheten att bli rekryterad. Detta
tolkas som att direktkontakt skapar tillit mellan ledaméter, och att tillit endast
fungerar direkt, dvs. tilliten stracker sig inte over flera steg i natverket.
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Att forstahandsinformation paverkar rekryteringen av styrelseledamoter betydligt
mer dn vad andrahandsinformation gor ligger i linje med tidigare forskning om
foretagsallianser. Studier har visat att tidigare allianser mellan foretag ckar
sannolikheten att nya allianser formas. Precis som i rekryteringen av nya
styrelseledamoter innebér det att goda erfarenheter av tidigare samarbeten 6kar
sannolikheten for nya samarbeten (Gulati and Gargiulo 1999). Det tycks ocksa
finnas ett samband mellan foretagssamarbeten och 6verlappande
styrelseledamdéter. I en studie av gemensamma styrelseledamdoter och formella
allianser inom telekom-industrin visade sig relationen mellan de tva enheterna vara
kausalt dubbelriktad (Rosenkopf and Schleicher 2008). Med detta menas att foretag
som har gemensamma ledaméter dr mer bendgna att samarbeta, men ocksa att
foretag som samarbetar dr mer bendgna att skapa styrelsekopplingar mellan sig.
Forfattarna menar att gemensamma styrelseledaméter fungerar som
informationskanaler for information om eventuella samarbetspartners, vilket
forklarar att styrelsekopplingar mellan foretag leder till formella samarbeten. Det
motsatta sambandet, att samarbeten leder till gemensamma styrelseledamoter,
forklarar de bland annat med att positiv erfarenhet av tidigare samarbeten &r en
viktig faktor vid rekrytering av nya ledaméter.

2.4  Litteratursammanfattning

Den tidigare litteraturen om overlappande styrelseledaméter tog sitt avstamp i
borjan av 1900-talet och i oron for att styrelsekopplingarna kan brukas som
konkurrenshammande verktyg, samt att de gav ett fatal personer stor makt 6ver de
sambhélleliga resurser som de privata foretagen utgor. Denna oro ledde i USA bland
annat till forbud mot vissa typer av styrelsekopplingar, ett férbud som kvarstar an
idag. Den moderna konsekvensorienterade litteraturen behandlar fragan om hur
styrelsedverlapp paverkar foretagen, men av olika orsaker finns det knappt nagra
studier om hur gemensamma styrelseledamoter paverkar konkurrensen mellan
foretag. Daremot ar det tdmligen klart att gemensamma styrelseledamoter paverkar
bolagens agerande i vitt skilda fragor, sa som beslut om aktieaterkop, rekrytering
av nya ledamoter och organisatoriska strukturer. Ur konkurrenssynpunkt har de
japanska keiretsu-natverken vackt viss uppmarksamhet. Natverken ar vertikala
sammanslutningar av bolag, dvs. sammanslutningar av bolag i olika led i en
produktionskedja. Dessa natverk ar ett satt for bolagen att minska
osdkerhetsfaktorer som 6ppna marknadslosningar innebdr, men om de verkligen ar
konkurrenshammande och i vilken utstrackning natverken verkligen fungerar ar
dock mera oklart. Slutligen finns det ocksa tecken pa att olika typer av samarbeten
mellan bolag bade foder och fods ur foretagens styrelsekopplingar satillvida att
foretag som har gemensamma ledamoter ar mer bendgna att samarbeta, men ocksa
att foretag som samarbetar ar mer bendgna att skapa styrelsekopplingar mellan sig.
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3 Overlapp i svenska aktiebolag

Denna del dr en empirisk kartliggning av gemensamma styrelseledamdoter mellan
svenska aktiebolag. Den borjar med en kort dataredovisning, for att sedan fokusera
pa de strukturella egenskaper som nétverket av 6verlappande styrelseledamoter
uppvisar.®

3.1 Data

Rapporten studerar 6verlappande styrelseledamoéter mellan samtliga registrerade
aktiebolag i Sverige. For detta andamal har data 6ver samtliga svenska aktiebolag
(organisationsnummer) och deras styrelseledamoter per 2009-12-31 kopts in fran
Upplysningscentralens register 6ver samtliga svenska bolag. Dérefter har varje
ledamot via ett identifikationsnummer matchats mot eventuella 6vriga uppdrag i
andra styrelser. Pa sa satt har en matris 6ver samtliga kopplingar mellan bolag via
gemensamma styrelseledamoter kunnat skapas. Forutom styrelsetillhorighet ingar
aven ledamoternas styrelsefunktioner i materialet. Endast ordinarie ledamoter och
externa VD:ar har inkluderats i analyserna och natverken. Suppleanter och
arbetstagarrepresentanter har exkluderats. Detta for att sdkerstélla att de
analyserade styrelsekopplingarna ar reella satillvida att en styrelsekoppling innebar
att representanter for ett bolag har insyn i lankade bolags verksamhet och
strategier. De kopplingar som analyseras kan alltsa inte bero pa gemensamma
suppleanter med begransad del i bolagens styrelsearbeten.

Forutom sjdlva styrelsesammansattningarna har dven viss basfakta om bolagen
kopts in. Dessa data beskriver bolagens branschtillhorighet i form av SNI-koder,
antalet anstdllda (enligt bolagens arsredovisning), aktiekapital, nettoomséattning,
rorelseresultat, riskklass enligt Upplysningscentralens beddmning, samt huruvida
bolaget dr publikt eller privat. Utover dessa data finns dven uppgift pa ifall bolaget
ingar i en koncern, och i sa fall vilket bolag som &r koncernmoder. Definitionen av
koncerntillhorighet ar att dgande bolag dger mer an 50 % av aktuellt bolag.
Uppgifterna om koncernstruktur utgor en grundpelare i den 6versikt som
presenteras nedan. Detta eftersom styrelsekopplingar mellan bolag inom samma
koncern ar av helt annan karaktar an kopplingar mellan bolag som inte ingar i
samma koncern. Inom en koncern ar ofta ett ndra samarbete mellan de olika
bolagen en nodvandighet, och olika bolag inom samma koncernstruktur kan i
manga fall likstdllas med samarbeten mellan avdelningar inom samma bolag. I en
koncern ar darmed Overlappande styrelseledamoter ofta ett verktyg for att oka
insikten mellan de olika bolagens verklighet och ett sitt att sdkerstalla att de olika
bolagen jobbar efter samma eller 6verensstimmande mal. Att fa bolag att jobba

8 Undersokningsprojektet ar etikprovat av den regionala etikprévningsndmnden i Stockholm. Namnden fann att
undersdkningen inte behandlar sdédana kéinsliga personuppgifter som avses i 3 § etikprovningslagen, och fann
dédrmed inga hinder mot undersdkningen i fraga.
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efter 6verensstimmande mal kan naturligtvis dven vara ett skal till att bolag som
inte ingar i samma koncern har styrelsekontakter mellan sig, men da blir fragan
mer komplicerad ur saval ett konkurrensrattsligt som samhallsnyttigt perspektiv.

Bolagen har dven delats in i branscher efter SNI-koder, och en viktig aspekt av
kartlaggningen Gver styrelsedverlapp mellan de svenska aktiebolagen ar hur
kontakter inom och mellan branscher forhaller sig till varandra. Det &r alltsa
framfor allt kontakter pa det horisontella planet, bolag inom samma bransch, som
har kommer att diskuteras. Detta da specifika produktionskedjor inte har
identifierats.

Den ursprungliga (inkopta) bolagspopulationen bestar av grunddata om 316 539
bolag och styrelsedata om 308 288 av dessa bolag. Data har sedan rensats sa att
skalbolag, bolag som gatt i konkurs, bolag under utmatning, samt eventuella andra
bolag utan styrelser exkluderats. Den analyserade bolagspopulationen bestar av
307 923 bolag. Tabell 3.1 visar grundlaggande data over den kartlagda
populationen.

Tabell 3.1 Antal bolag och styrelseledaméter

Antal bolag 307 923
Antal styrelseledaméter 529 081
Antal styrelseuppdrag 826 131
Antal styrelsekopplingar 804 750
Antal styrelsekopplingar (binar data) 569 328
Densitet (alla bolag - binar data) 0,000012

De 307 923 bolagens styrelser hade tillsammans 826 131 styrelseplatser till
forfogande, och dessa besatts av sammanlagt 529 081 styrelseledamoter. Det
innebar att varje styrelseledamot i genomsnitt satt pa 1,56 styrelseuppdrag. Totalt
sa fanns det 804 750 kopplingar mellan bolagen, dar varje koppling utgor en
gemensam styrelseledamot mellan tva bolag.’

3.2 Relationer inom och utom koncerner

804 750 kopplingar mellan 307 923 bolag innebaér att varje bolag i snitt har 5,23
lankar till andra bolag.!® Natverkets densitet, definierat som antalet faktiska
kopplingar som en andel av antalet mdjliga kopplingar, dr 0,000012. Detta innebar
att 0,0012 % av antalet mojliga kopplingar aterfinns i styrelsedatan. Har bor noteras

° En person kan naturligtvis sitta i fler dn tva foretag, och skapar alltid totalt antal kopplingar, dir n ar

antalet styrelseplatser som personen har.

10 Notera att varje styrelsekoppling mellan tva bolag utgor tva separata kopplingar fran bolagen: om bolag A och B
delar en ledamot (en styrelsekoppling) sa har bolag A en styrelsekoppling till bolag B och bolag B en
styrelsekoppling till bolag A, vilket summerat pa bolagsniva innebar sammanlagt tva kopplingar
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att antalet mojliga kopplingar ar en teoretisk konstruktion som utgar ifran att alla
bolag ar kopplade till varandra. I forekommande fall skulle detta innebara att varje
bolag hade styrelsekopplingar till 6vriga 307 922 bolag, vilket inte skulle vara
praktiskt mojligt.!! Tabell 3.1 redovisar tva olika uppgifter for antalet
styrelsekopplingar, en avseende samtliga styrelsekopplingar, och en avseende binar
data. Da tva bolag kan ha tva eller fler gemensamma styrelseledamoter kan bolagen
ocksa ha graderade kopplingar mellan sig. Natverket kan antingen studeras med
samtliga kopplingar, eller sa kan endast bindr data anvandas. I det senare fallet
registreras endast om tva bolag har (minst) en koppling mellan sig, medan
information om antalet kopplingar inte beaktas.

I det bindra nétverket av bolagens 6verlappande styrelseledaméter finns det

569 328 styrelselankar. Det innebar att 235 422 styrelsekopplingar utgor en andra,
tredje eller fjarde, etc. koppling mellan tva bolag. Den har rapporten kommer i
huvudsak att studera det binadra natverket av 6verlappande styrelseledaméter, och
fokuserar darmed endast pa om det finns en lank mellan 2 bolag eller inte.
Dessutom ér flera natverksmatt, daribland densitet, endast tillampbara pa bindra
nétverk (exempelvis har antalet maximalt mdjliga kopplingar ingen teoretisk
definition for graderade natverk).

Nar man tittar pa bolags gemensamma styrelseledamoter bor man skilja pa
styrelsekopplingar mellan bolag inom samma bolagskoncern och kopplingar
mellan bolag som inte ingér i samma koncern. Detta da bolag inom samma koncern
snarare ar att betrakta som olika delar av samma verksamhet, medan bolag som
inte ingar i samma koncern tydligare ar separata enheter. For att kunna rakna pa
densiteten inom och mellan koncerner i den har rapporten har densitetsmatt
justerats. For att rakna ut densiteten inom en koncerngrupp har gruppen i sig
behandlats som ett eget natverk, och densiteten har enbart raknats ut utifran de
bolag som ingar i koncernen och de direkta kopplingarna mellan dessa bolag. For
att radkna ut densiteten for natverket som helhet, exklusive kopplingar inom
koncerngrupperna, har antalet méjliga kopplingar for varje enskilt bolag definierats
som antalet bolag som inte finns inom samma koncern. Detta innebér att antalet
mojliga kopplingar ar olika for olika bolag.!? Figur 3.1 visar ett hypotetiskt natverk

11T aktuell data &r saledes antalet mdjliga kopplingar definierat som 307 923 x 307 922 = 94 816 266 006.

12 Densitet rdknas ut med formeln ;z dér k ar antalet befintliga kopplingar och n &r antalet foretag
(n¥{n ]

- ]. -
(ndtverkets noder) i ndtverket. For att rakna ut densitet inom en koncern, kan samma formel anvandas men k
definieras da som antalet befintliga kopplingar inom koncernen och 1 som antalet féretag i koncernen. For att

"J’ . .
rakna ut ndtverkets totala inom-koncern densiteten har f6ljande matt konstruerats: =——— —— . dar ks ar antalet
i

- __I.ﬂ.l.x :-|.:.-:I:l.l_
kopplingar inom koncernerna och ny ar antalet féretag inom koncern p. For att rdkna ut densiteten i natverket som

k=l .
helhet, exklusive kopplingar mellan foretag inom samma koncern, har f6ljande matt konstruerats: —————— dark
= ry

ar antalet befintliga kopplingar, ks &r antalet befintliga kopplingar inom koncernerna, n &r antalet foretag och n,  &r
antalet foretag i samma koncern som foretag i. Mattet forutsatter att samtliga foretag som inte ingar i en koncern

definieras som varande en egen koncern, sd att ., i dessa fall blir 1. Slutligen, densiteten mellan tva grupper tas
~k,

fram med ==, dar k, = k. anger antalet kopplingar mellan grupp p och grupp g, 1y dr antalet féretag i grupp p

i
TpE T,

och ngq dr antal foretag i grupp 4.
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med 13 bolag och tva koncerner bestdende av 3 respektive 4 bolag (inringade noder
bendamnda bolagsgrupper). Densiteten inom koncern 1 &r lika med 1,0 och
densiteten inom koncern 2 ar 0,67. Den totala inom-koncern densiteten ar 0,78.
Slutligen blir densiteten for natverket som helhet da kopplingar inom koncerner
inte tillats 0,087.

Figur 3.1 Exempel pa bolagsstruktur med koncerner

oy 7
agsgrupp

£or etagsgrup?P 2

?

Om dessa densitets-matt appliceras pa det faktiska natverket framtrader en sldende
bild av styrelsekopplingarnas fordelning mellan bolag som tillhér samma koncern
och bolag som inte gor det. Tabell 3.2 visar antalet styrelsekopplingar mellan de
svenska aktiebolagen samt densiteten i natverket, nu uppdelade pa huruvida
kopplingarna gar mellan bolag inom samma koncern eller inte. I relation till antalet
bolag som faktiskt befinner sig i samma koncern, star styrelsekopplingarna mellan
bolag inom samma koncern for en relativt stor del av det totala antalet
styrelsekopplingar. Inom-koncern densiteten ar inte bara markant hogre an
densiteten mellan koncerner, inom-koncern densiteten ar betydligt hogre an vad
man normalt ser i saval sociala ndtverk generellt som natverk av 6verlappande
styrelseledamoter. 58 % av alla teoretiskt sett mojliga bindra kopplingar inom
koncerner existerar. Motsvarande siffra for bolag ej i samma koncern &r endast
0,0008 %.

Tabell 3.2  Styrelsekopplingar uppdelade efter inom/utom koncern

Antal

kopplingar  Procent Densitet
Styrelsekopplingar inom ftg i samma koncern 186 012 32,67% 0,581613
Styrelsekopplingar mellan ftg ej i samma o
koncern 383 316 67,33% 0,000008

Totalt 569 328 100,00% 0,000012
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Tabell 3.2 visar tydligt att det ar viktigt att skilja pa styrelsekopplingar mellan bolag
inom samma koncern & ena sidan och mellan bolag inom olika koncerner och/eller
bolag som inte ingar i ndgon koncernstruktur & andra sidan, detta da
densitetsmatten for de olika strukturerna ar sa vitt skilda. Tabell 3.2 visar ocksa att
bolag som befinner sig ndra varandra i nagot annat avseende (i det hér fallet via
agarband) har betydligt storre sannolikhet att vara sammankopplade via
gemensamma styrelseledamoter an andra bolag. Gemensamma styrelselankar kan
med andra ord anvandas for att binda bolag samman och fa bolag att effektivare
jobba mot samma mal (vilket ligger vél i linje med diskussionen om gemensamma
styrelseledaméter och foretagssamarbete i bl.a. Rosenkopf and Schleicher 2008;
Windolf and Beyer 1996).

3.3 Enliten varld

Densiteten mellan bolag som inte ingédr i samma bolag kan tyckas ldg, men detta
innebar inte att natverket som helhet ar uppdelat i olika sma komponenter. Varje
komponent ar ett isolerat delnéatverk i det stora natverket av samtliga bolag. Ser
man till det totala natverket av 307 923 bolag, bestar det av 180 431 stycken
komponenter om d@ven kopplingar inom koncerner raknas.'®* Dock finns det ett
tydligt monster, dar nastan 70 % av bolagen antingen dr isolater eller ingar i den
storsta komponenten, som bestar av drygt 66 033 bolag. Tabell 3.3 visar bolagens
fordelning efter komponentstorlek. Monstret med manga isolater och en stor
komponent, och endast nagra fa sma komponenter, ligger vél i linje med vad man
kan forvanta sig, och dr det monster som de flesta sociala natverk uppvisar.
Fordelningen over antalet komponenter da kopplingar inom koncerner inte
beaktats foljer i stort sett samma monster som nar kopplingar inom koncerner
beaktas, med den skillnaden att den storsta komponenten blir nagot mindre och
antalet isolater fler. Det innebar att ett antal bolag dr beroende av kopplingar inom
sin bolagskoncern for att sitta ihop med resten av natverket.

13 Tabell 3.3 redovisar komponentférdelningen nér kopplingar inom koncerner beaktats savil som nar dessa inte
raknas. Att bdda nitverken redovisas beror pa att kopplingar inom koncerner &r av sekundart intresse for denna
rapport, samtidigt som det pa flera satt tycks vara orimligt att betrakta ett foretag med styrelsekontakter till andra
foretag inom samma koncern som ett foretag som helt saknar kontakter till andra foretag.



Tabell 3.3 Komponentfordelning

Kopplingar inom koncern ej

Samtliga kopplingar beaktade beaktade
Antal bolag i Antal Procent av Antal Procent av
komponent komponenter bolagen komponenter bolagen
1 147 884 48,03 % 170 743 55,45%
2 20 894 13,57 % 14 595 9,48%
3 6 040 5,88 % 4839 4,71%
4 2395 3,11 % 2 058 2,67%
5 1185 1,92 % 1047 1,70%
6 656 1,28 % 604 1,18%
7 385 0,88 % 334 0,76%
8 255 0,66 % 242 0,63%
9 176 0,51 % 165 0,48%
10 136 0,44 % 132 0,43%
11 85 0,30 % 75 0,27%
12 78 0,30 % 68 0,27%
13 44 0,19 % 42 0,18%
14 39 0,18 % 37 0,17%
15 26 0,13 % 28 0,14%
16 24 0,12 % 23 0,12%
17 16 0,09 % 19 0,10%
18 14 0,08 % 14 0,08%
19 14 0,09 % 13 0,08%
20 10 0,06 % 9 0,06%
21 9 0,06 % 10 0,07%
22 13 0,09 % 11 0,08%
23 7 0,05 % 6 0,04%
24 8 0,06 % 8 0,06%
25 4 0,03 % 4 0,03%
26 1 0,01 % 1 0,01%
27 4 0,04 % 4 0,04%
28 4 0,04 % 3 0,03%
29 3 0,03 % 4 0,04%
30 5 0,05 % 4 0,04%
31 2 0,02 % 1 0,01%
32 1 0,01 % 2 0,02%
33 3 0,03 % 1 0,01%
35 1 0,01%
36 1 0,01 %
38 1 0,01%
40 1 0,01 %
41 1 0,01 % 1 0,01%
44 1 0,01 % 1 0,01%
46 1 0,01%
48 2 0,03 % 1 0,02%
49 1 0,02 % 1 0,02%
57 1 0,02%
58 1 0,02 %
84 1 0,03%
85 1 0,03 %
172 1 0,06 % 1 0,06%
62 730 1 20,37%
66 033 1 21,44 %

Summa: --- 180 431 100,00% 195 157 100,00%
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Monstret som hittills framkommit nér det galler de svenska aktiebolagens
gemensamma styrelseledamoter ar att bolag har en extremt mycket hogre tendens
att vara sammankopplade med bolag inom samma koncern dn andra bolag. Men
ocksa att natverket foljer det monster som natverk ofta uppvisar nar det galler
komponentfordelning, med ett stort antal isolater, men dar det ocksa finns en
komponent som &r betydligt storre an 6vriga komponenter. Detta innebar att drygt
21 % av samtliga svenska aktiebolag sitter ihop via gemensamma styrelseledamoter
sa att t.ex. information kan spridas, direkt eller indirekt via andra bolag, inom hela
gruppen. Vidare ar fordelningen av antalet styrelsekopplingar till andra bolag
valdigt snedfordelad. 48,03 % (isolaterna i Tabell 3.3) av bolagen har inga
styrelsekopplingar till andra bolag, inte ens om man beaktar styrelsekopplingar
inom bolagskoncerner. Om kopplingar inom koncerner inte beaktas stiger siffran
till 55,45 %. i Figur 3.2 blir denna sneda férdelning tydlig: 55 % av bolagen saknar
styrelsekopplingar, ca 17 % har en styrelsekoppling och knappt 8 % har tva
kopplingar. Den 95:e percentilen visar pa 11 styrelsekopplingar, ett ganska modest
antal, medan bolaget med flest kopplingar har hela 238 styrelseldnkar till andra
bolag.

Figur 3.2 Fordelning av styrelsekopplingar per bolag, kopplingar inom
koncern ej riknade
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Drygt 20 % av bolagen sitter ihop i en enda stor komponent, men det sager i sig
ingenting om hur strukturen i denna komponent ser ut. Tva matt som ofta anvands
for att beskriva strukturen hos ett natverk ar medelavstand och
klustringskoefficient, som tillsammans beskriver natverkets s.k. small-world-
egenskaper. Medelavstandet hos ett natverk ar det genomsnittliga avstandet mellan
samtliga aktorspar, och natverkets klustringskoefficient ar genomsnittet av samtliga
noders klustringskoefficienter. En hog klustring och ett lagt medelavstand kan
intuitivt tyckas ofdrenligt, da relationer i kluster gor att de flesta vagar gar till
samma aktOrer, medan vitt spridda relationer innebar att flera olika delar av
natverket blir tillgangligt for en aktor. Trots detta uppvisar manga sociala natverk
bade en hog klustring och ett lagt medelavstand, en kombination som bendamns
small-world-egenskap.!* Small-world definieras utifran det faktiska natverket i
relation till ett natverk med slumpmassigt fordelade relationer men med samma
antal aktorer och relationer. Small-world-natverk kdnnetecknas av att
medelavstandet i det observerade nitverket dr ungefar lika stort som
medelavstandet i det slumpmassiga natverket, medan den observerade
klustringskoefficienten &r betydligt hogre 4n den slumpmassiga. Small-world
koefficienten for det aktuella natverket ar 2716, vilket hur man an ser pa det maste
betraktas som extremt.!> Att mattet ar extremt syns tydligt i Tabell 3.4, som redovisar
small-world-métt fran andra analyser av nédtverk av 6verlappande
styrelseledamdter Varfor mattet i aktuell data dr sa extremt ar naturligtvis svart att
avgora. I nu analyserad data finns bolag som ingér i samma koncern, men ldnkarna
mellan dessa bolag har inte beaktats. Men att befintliga lankar mellan de mest
klustrade bolagen (bolag inom samma koncern) inte rdknas borde snarare dra ner
small-world-mattet nagot. Troligen ar det hoga small-world-mattet delvis beroende
av det stora urvalet. I ndtverksstudier av 6verlappande styrelseledamoter
undersoks vanligen de storsta bolagen i ett land eller en region, alternativt de
publika aktiebolagen. I bada fallen skulle ett storre urval innebéra att fler mindre
bolag studerades. Aven om publika bolag i genomsnitt har betydligt fler
styrelsekopplingar an privata (se Tabell 3.5 nedan) ar det majligt att det gar lattare
att kombinera manga uppdrag i sma privata bolag (och kanske endast nagra
uppdrag i storre bolag), an manga styrelseuppdrag for de riktigt stora bolagen. Om
sa ar fallet, skulle data uppvisa en hogre klustring ndr, som i denna studie, fler
mindre bolag beaktas. Det i sin tur resulterar i en hogre klustringskoefficient och ett

14 En persons vanner tenderar att vara vanner med varandra, men trots detta har manga méanniskor relationer
(direkt eller indirekt via sina vanner) till andra manniskor i helt andra sammanhang eller pa avlagsna platser. Att
nétverken med dessa egenskaper bendmns small-world grundar sig i kdnslan av att varlden &r liten ndr man flyger
over halva jordklotet men dnda traffar nagon som man har ett relativt kort avstand till sett till det sociala nétverket.

sramromad Manrng aemy g Keassg

15 Formeln Z

e e ladind b s s
med tidigare forskning {se bl.a. \Watts, 2003 #586,Sinani, 2008 #424;Kogut, 2001 #264} ar den slumpmassiga
klustringen definerad som k/n och det slumpmassiga medelavstandent som In(n)/In(k), dér n ar antalet aktorer
(foretag) och k antalet relationer per aktor. Nagot troskelvarde fOr ndr ett natverk har small-world-egenskaper finns
inte, men genom att jamfora mattet med samma matt for andra nétverk kan dnda en viss kénsla for mattets relativa
storlek erhallas. Small-world-mattet har hér raknats fram f6r den storsta komponenten (eftersom endast foretag
inom samma komponent har ett definierat avstand mellan sig), och endast relationer mellan bolag som ej ingar i
samma koncern dr beaktade. Denna storsta komponent &r i allra hogsta grad att betrakta som ett small-world-
natverk. Klustringskoefficenten (definierad enligt Watts and Strogatz 1998) dr 63 % och bland de 62 730 bolagen ar
medelavstandet 7,792.

> genererar ndtverkets/komponentens small-world-métt. I enlighet
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hogre small-world-matt. Detta dr den mest troliga forklaringen, da just resultatet
for aktuell data skiljer sig fran en tidigare undersékning angaende Sverige dar
urvalet endast bestod av publika bolag (Sinani et al. 2008).

Tabell 3.4 Small-world-egenskaper, olika natverk av dverlappande styrelseledamoter
Totalt antal Andel bolag i storsta
Land och ar bolag komponenten Small-world-matt
Tidigare undersékningar:
Danmark (2001)? 323 48 % 15,68
Norge (2000)* 323 7% 3,31
Sverige (2000)* 323 82 % 14,28
USA (1999)° 600 86 % 11,84
Aktuell data:
Sverige (2009) 307 923 20 % 3280,81

3(Sinani et al. 2008)
b(Davis, Yoo, and Baker 2003)

Att natverket uppvisar tydliga small-world-egenskaper innebar att bolagen i den
storsta komponenten befinner sig pa ett relativt kort avstdnd fran varandra i
nétverket. Det innebér att information etc. kan spridas genom natverket betydligt
snabbare och effektivare an om bolagen var sammanlankade pa ett mer
slumpmassigt satt.

3.4 Olika typer av bolag

Att bolagens styrelsekopplingar dr ojamnt fordelade ar i sig vantat, men man bor
anda i sammanhanget fraga sig om antalet kopplingar skiljer sig at mellan olika
typer av bolag. For att ta reda pa det har bolagens antal styrelsekopplingar
regresserats pa ett antal bolagsspecifika variabler, resultatet presenteras i Tabell 3.5.

Den mest sldende med Tabell 3.5 &r att publika bolag i genomsnitt har ca 11,6 fler
styrelsekopplingar dn privata. Resultatet dr inte en funktion av att publika bolag
mojligtvis tenderar att vara storre (avseende antal anstéllda, rorelseresultat,
nettoomséttning samt aktiekapital), och att storre bolag (med avseende pa dessa
variabler) har fler styrelsekopplingar till andra bolag. Det eftersom resultatet galler
konstanhallet for de olika matten pa bolagsstorlek. Inte heller tycks det vara ett
resultat av en skev datafordelning (t.ex. sa forandrar inte interaktioner mellan
matten for bolagsstorlek och dummyn f6r publika bolag resultatet), sa resultatet
tycks spegla en verklig skillnad mellan bolag. Varfor publika bolag har sa valdigt
manga fler kopplingar dn icke-publika dr dock mera oklart. Mojligen ar en
delforklaring att publika bolag inte har endast en dominerande dgare, eller
atminstone fler an ett dgarintresse, och att detta skapar en marknad for
styrelseproffs som kan skapa ett fortroende for att bolaget drivs inte endast med
hénsyn till storsta dgaren. Mojligen ar det ocksa sa att publika bolag har en storre
samhallelig exponering &n privata bolag, och att &ven detta skapar ett behov av
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styrelseproffs som kan hantera denna exponering och skapa en bild av bolaget som

en samhallsaktor delvis frikopplad fran rena dgarintressen.

Tabell 3.5 Regression pa bolagens styrelsekopplingar till andra bolag,

kopplingar inom koncern ej beaktade.

Antal styrelseledaméter 1,95227 (0,0108)
Publikt bolag 11,6084 (0,2329)
Rorelseresultat (Mkr) -0,0002 (0,0002)
Nettoomsattning (MKkr) -0,0001” (0,0000)
Aktiekapital (Mkr) 0,0007" (0,0002)
Antal anstallda 0,0003" (0,0002)
SNI-grupp (Finans- och férsakringsverksamhet, grupp K, = 0):
Jordbruk, skogsbruk och fiske (A) -2,7155™ (0,1191)
Utvinning av mineral (B) -2,7197" (0,3659)
Tillverkning (C) -2,5481" (0,0913)
Forsorjning av el, gas, varme och kyla (D) -2,3790" (0,2414)
Vattenforsorjning; avloppsrening, avfallshantering och sanering (E) -2,8391" (0,2975)
Byggverksamhet (F) -2,5977" (0,0893)
Handel; reparation av motorfordon och motorcyklar (G) -2,4449™ (0,0840)
Transport och magasinering (H) -2,4941" (0,1009)
Hotell- och restaurangverksamhet (I) -2,2573" (0,1081)
Informations- och kommunikationsverksamhet (J) -2,0761" (0,0966)
Fastighetsverksamhet (L) 1,0385 " (0,0912)
Verksamhet inom juridik, ekonomi, vetenskap och teknik (M) -1,5171" (0,0839)
Uthyrning, fastighetsservice, resetjanster och andra stodtjanster (N) -2,0952" (0,1082)
Offentlig férvaltning och forsvar; obligatorisk socialférsakring (O) -2,2007 (1,3024)
Utbildning (P) -2,6884"" (0,1415)
Vard och omsorg; sociala tjanster (Q) -2,5387" (0,1126)
Kultur, noje och fritid (R) -1,11037 (0,1305)
Annan serviceverksamhet (S) -2,2586 " (0,1471)
SNI-grupp saknas 0,7698" (0,0941)
Konstant 0,6837" (0,0805)
N 278 870

Standardfel inom parentes
*p<0,.05 " p<0,01, ™ p<0,001

Tabell 3.5 visar ocksa att andelen styrelsekopplingar till andra bolag 6kar med

antalet ledamoter som styrelsen bestar av. Detta ar till viss del naturligt, da varje
ledamot i genomsnitt sitter pa fler dn en styrelseposition. Da varje styrelseposition i
genomsnitt ger ett bolag 0,93 lankar till andra bolag sa borde, om ett bolags antal
ledamoter i Ovrigt inte beror pa styrelsestorleken, varje extra ledamot i en styrelse
rendera i 0,93 fler styrelsekopplingar.'® Men, sambandet mellan antal

styrelseledamoéter och antal styrelsekopplingar ar signifikant hogre an sa. Och varje
extra styrelseledamot ger i genomsnitt 1,02 extra styrelsekopplingar utdver vad som
kan forvantas rent slumpmassigt.!” Det innebar att sambandet mellan en styrelses

16 Det finns totalt 826 131 ledamotsposter och 383 316 lankar i nédtverket. Eftersom varje lank innebér 2 kopplingar
(ett vardera for varje lankat foretag) ger varje post i genomsnitt 0.928 styrelsekopplingar till foretaget.

17 F-vardet for Wald-testet ar 9 039.
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storlek och antalet styrelsekopplingar inte enbart dr en funktion av att fler
ledamoter per automatik ger en storre sannolikhet att en av ledaméoterna sitter i
nagot annat bolag. Resultatet gdller som redan papekats konstanthdllet for ett antal
matt pa bolagets storlek. Modellen i Tabell 3.5 kontrollerar dven for bolagens
huvudsakliga naringsverksamhet, sa resultatet dr inte en funktion av att bolag inom
vissa omraden bade har storre styrelser och fler kopplingar till andra bolag.

Vidare tycks nettoomsattning vara associerat med antalet styrelsekopplingar
satillvida att en hogre nettoomsattning innebar farre styrelsekopplingar. Modellen i
Tabell 3.5 indikerar att nettoomsattningen maste skilja med 10 000 miljoner kronor
mellan 2 bolag for att skillnaden ska vara associerad med en skillnad pa 1
styrelsekoppling. Det ar visserligen fullt mdjligt, d& bolaget med hogst
nettoomséattning redovisar siffran 95 179 miljoner kronor, men detta ar ett
extremvarde, och den 95:e percentilen ligger pa 41,4 miljoner kronor. Samma sak
géller for sambandet som innebar att ett hogre aktiekapital ar forknippat med fler
styrelsekopplingar till andra bolag. For att effekten ska vara 1 styrelsekoppling
maste aktiekapitalet skilja ca 1 669 miljoner kronor mellan bolagen. Precis som nér
det galler nettoomsattning ar skillnaden fullt mojlig givet bolagen i natverket, dock
ligger 95:e percentilen pa ett aktiekapital om 1 miljon kronor.

Ytterligare en sak att notera i Tabell 3.5 ar att olika branscher har olika antal
styrelsekopplingar. Detta géaller konstanthallet for styrelsestorlek, aktiekapital, etc.,
sa skillnaderna kan inte bero pa strukturella skillnader mellan branscher avseende
dessa variabler. Bolagen i den grupp som anvéants som referensgrupp, “Finans- och
forsakringsverksamhet” (grupp K), har i genomsnitt fler styrelsekopplingar till
andra bolag dn bolag inom de flesta andra branscher, med undantag for gruppen
”Fastighetsverksamhet” (grupp L).

En sak som slutligen bor noteras i Tabell 3.5 ar att de bolag dér uppgift om bransch
saknas har ett genomsnittligt antal styrelsekopplingar till andra bolag som
overstiger den genomsnittliga siffran for de flesta andra branscher. Detta kan tyda
pa att det finns nagot systematiskt fel i avsaknaden av branschkod. Av detta skal
har inte gruppen uteslutits ur nagra analyser, utan behandlas istéllet som en egen
grupp. Totalt ror det sig om cirka 7,4 % av bolagen.

3.5 Relationer inom och mellan branscher

Vi kan konstatera att: publika aktiebolag i genomsnitt har betydligt fler
gemensamma styrelseledamoter med andra bolag an vad privata aktiebolag har; att
antalet styrelseledamoter i en styrelse 6kar sannolikheten att styrelsen har
gemensamma ledamdter med andra bolag i hogre utstrackning an vad som kan
forvantas rent statistiskt av att det finns fler ledamoter som kan skapa lankar; och
att genomsnittet for antalet Overlappande styrelseledaméter per bolag skiljer sig at
mellan olika branscher. Vi vet dock inte om vissa branscher har hogre tendens att
koppla ihop sig med varandra via gemensamma ledaméter dn vad andra branscher
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har, samt om kopplingarna inom branscher é&r fler 4n kopplingarna mellan
branscher. For att undersoka detta har densiteten inom och mellan olika branscher
undersokts, och precis som ovan har kopplingar mellan bolag inom samma
koncern undantagits. Densiteten har raknats fram i enlighet med de procedurer
som diskuterats i anslutning till Figur 3.1 ovan (se dven fotnot 12), med den
skillnaden att det nu finns tva olika typer av grupper i niatverket att ta hansyn till:
koncern och bransch. Densitet inom en bransch ar framtaget pa samma satt som
densitet for natverket som helhet, exklusive kopplingar mellan bolag inom samma
koncern, men med den skillnaden att natverket som helhet nu endast definieras
som bolagen inom samma bransch.

For berdkning av densiteten mellan tva branscher, har mattet for densitet mellan
grupper modifierats sa att det hanterar koncernstrukturer som innehaller bolag
fran bada de aktuella branscherna. Kopplingar mellan bolag inom samma koncern
beaktas inte.!® Branscherna avser avdelningar (enbokstavkod) i SNI 2007, en lista
over dessa aterfinns i appendix B. For att ge en tydligare bild 6ver densiteten inom
och mellan branscher visar Tabell 3.6 en grafisk presentation 6ver de branscher som
varje enskild bransch har sin hogsta respektive nast hogsta densitet med (de
faktiska densitetssiffrorna visas i Tabell 7.1 i appendix A). De svarta cellerna anger
att den bransch som raden avser har sin hogsta densitet med branschen som avses i
samma kolumn. De gra cellerna representerar nast hogst densitet. Notera att aven
om densitetsmatrisen som presenteras i appendix A (Tabell 7.1) ar symmetrisk sa ar
inte Tabell 3.6. Aven om densiteten i exempelvis cell (D:F) ar identisk med
densiteten i cell (F:D), sa kan den aktuella densiteten utgora bransch F:s hogsta
densitet utan att for den sakens skull utgdra bransch D:s hogsta densitet.
Diagonalen i Tabell 3.6 representerar densiteten inom branschen.

Tabell 3.6 uppvisar ett tydligt monster sa tillvida att det framfor allt ar
diagonalcellerna som har den hogsta densiteten. Om man sedan ser till de gra
cellerna, som listar varje branschs nast hogsta densitet, fylls 3 av de 7 diagonalceller
som inte innehaller respektive branschs hogsta densitet, men i 6vrigt ar monstret
betydligt mer osystematiskt. Av de 19 olika branscherna visar alltsa 12 branscher
hogst densitet inom den egna branschen, och 15 branscher har sin hogsta eller nést
hogsta densitet inom branschen. Detta tyder pa att styrelsekopplingar till bolag i
samma bransch generellt sett dr vanligare dn kopplingar mellan olika branscher.
Det blir ocksa tydligt nar de 25 enskilda celler med hogst densitet listas (se Tabell
3.8): bland dessa 25 celler aterfinns 12 av de 19 diagonalcellerna (plus

_.I‘:

, dér k; = k; anger antalet befintliga kopplingar mellan grupp

18 Densiteten mellan tva grupper definierades =

e
p och grupp g, np ar antalet foretag i grupp p och n, dr antal foretag i grupp 4. For att rdkna densitet mellan tva
grupper (i detta fall branscher) men samtidigt exkludera kopplingar inom koncerner, har fdljande matt skapats:
lg =g 1~ [l =g ) 7 3
‘&-—_"nn_, dér ky = k; dr antalet befintliga kopplingar mellan grupp p och grupp g, k; = & _ dr antalet
befintliga kopplingar mellan grupp p och grupp g inom samma koncern, 7y avser foretagen i grupp p, ng avser
antalet foretag i grupp g ochn,  antalet foretag i grupp g som ér i samma koncern som foretag i. Némnaren

summerar saledes for alla foretag i grupp p alla foretag i grupp g minus de foretag i grupp g som ar i samma
koncern som aktuellt féretag.
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diagonalcellen for gruppen utan branschkod). Foljer man Windolf och Beyers
(1996) argumentation om natverksstruktur tyder resultatet pa att den miljo svenska
aktiebolag agerar i ar att betrakta som en samarbetskapitalism (”co-operative
capitalism”) snarare dn en ren konkurrenskapitalism (”competitive capitalism”).

Tabell 3.6 Hogst densitet, branschuppdelat
GIH|I|J|K|L[M|IN[O|P|Q]|R]|S

A
B
C
D
E
E
G
H

D|IO|D|O|Z|IZ2|r|R|w]|—

n

SEaEEAN

Svart cell avser branschens hogsta densitet och gra cell nast hogsta densitet.

Kopplingar inom koncern ar ej beaktade.

Forutom att diagonalcellerna ar overrepresenterade avseende hog densitet ar
ytterligare ett monster tydligt i Tabell 3.6: 9 av 19 branscher har sin hogsta eller nast
hogsta densitet med bransch D och 4 av de 7 branscher som inte har hogst densitet
inom den egna branschen har hogst densitet med just bransch D. Bransch D avser
bolag inom “Forsorjning av el, gas, varme och kyla” och tycks alltsé inneha en
sarstdllning nar det géller styrelsekopplingar till andra branscher. I Tabell 3.8
framgar vidare att densiteten inom bransch D dr markant hdgre dn inom nagon
annan bransch, samt att densiteten mellan denna bransch och 6vriga branscher ar
relativt hog (se dven Tabell 7.11i appendix A). 0,15 % av alla mdgjliga styrelselankar
inom bransch D ar realiserade, motsvarande siffra for branschen med nast hogst
densitet, bransch B, ar 0,06 %.
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Tabell 3.7  Signifikans for branschuppdelad densitet

BIC|ID|E|F|G|H|I|[J|[K|L|M|N]JO|P|Q|R|S
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Ljusgra cell: p <0,.05; morkgra cell: p <0,01; svart cell: p < 0,001
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]
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Forutom det faktumet att densiteten i styrelsenatverket ar hogre inom och mellan
vissa branscher dn inom och mellan andra, bor man fraga sig om densiteten ar
hogre an vad man kan forvianta sig rent slumpmassigt. Tabell 7.1 i appendix A ar
forsedd med stjarnor som visar i vilka fall som densiteten ar signifikant hogre an
vad som slumpmassigt kan forvantas givet det faktiska antalet bolag och
styrelsekopplingar."” Tabell 3.7 visar en grafisk representation av dessa
signifikanser.? Aven i denna tabell syns ett tydligt monster, ytterligare fortydligat
med hjalp av gula streck. Branscherna D, K och L ar de branscher med flest celler
dar densiteten dr hogre an vad man kan forvanta sig enbart rent slumpmassigt.
Vidare visar dven Tabell 3.7 att styrelsekopplingar inom branschen i de flesta fall

19 Signifikansen dr framtagen med hjélp av simuleringar enligt foljande:

(1) Antalet faktiska styrelsekopplingar dr slumpmassigt fordelade mellan foretagen.

(2) Antalet styrelsekopplingar inom/mellan varje SNI-avdelning ar raknad

(3) Steg 1 och 2 &r upprepade 4000 ganger

(4) Signifikansen ges av hur stor andel av simuleringsrundorna som genererar antal kopplingar som &r storre eller
lika med det observerade antalet kopplingar. Om t.ex. mellan 0,1 och 1 % av simuleringsrundorna genererar antal
kopplingar storre én eller lika med observerat antal, dr signifikansnivan 0,01.

20 Da matrisen dr symmetrisk redovisas endast nedre delen av matrisen. Nar signifikansen berdknades simulerades
dock bade den 6vre och den undre halvan av matrisen, och i de fall olika signifikansnivaer erholls i motstaende
rutor i den &vre och den undre halvan av matrisen har det varde som indikerat lagst grad av signifikans anvénts.

Denna procedur innebér att antalet férvantade celler med slumpmassig signifikans minskar fran 20 (205 » 400) till

1 (0,05 » 0,05 » 400) vid en signifikansniva pa 0,05 och 400 celler.
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sker i hogre utstrackning dn vad man bor skulle férvénta sig ifall
styrelsedverlappen var slumpmassigt fordelade. 84 % av diagonalcellerna (16 av 19
stycken) har en densitet signifikant hogre dn vad slumpen anger. Motsvarande
siffra for cellerna utanfor diagonalen dr 54 % (92 av 171 celler).

Tabell 3.8  De 25 cellerna med hogst densitet i densitetsmatrisen inom/mellan

branscher.
Avdelningar  Densitet

(D:D) 0,001547
(B:B) 0,000578
(E:E) 0,000493
(R:R) 0,000177
(D:E) 0,000105
(L:L) 0,000083
(B:D) 0,000063
(K:K) 0,000061
(noll:noll)  0,000051
(L:nolly 0,000043
(E:0) 0,000042
(O:P) 0,000042
(S:S) 0,000040
(B:E) 0,000040
(Q:Q) 0,000039
(H:H) 0,000039
(P:P) 0,000038
(A:D) 0,000038
(I:1) 0,000034
3:J) 0,000034
(K:noll) 0,000034
(K:L) 0,000033
(D:L) 0,000031
(D:S) 0,000031
(D:nolly 0,000030

Tabellen ar sorterad pa densiteten mellan/inom grupperna f6r de multipla kopplingarna.
Rader i fetstil markerar densitet inom en bransch
Beteckningen noll avser foretag utan branschkod

Innan de tata kopplingarna inom bransch D tas for givna, bor ett par
komplikationer angdende resultaten undersdkas. Ponera att antalet styrelselankar
som ett bolag kan ha &r begransat (samma begransning géller for alla bolag) och de
flesta bolag har ett antal styrelselankar som ligger nara denna maxgrans samtidigt
som bolag helst lankar till andra bolag inom samma bransch. Under dessa
forutsattningar kommer branscher med féarre aktorer per automatik uppvisa hogre
densitet &n branscher med fler aktorer (en tabell Gver samtliga branscher och
antalet aktOrer per bransch redovisas i appendix B). Bransch D ir en relativt liten
bransch avseende antal aktorer, sa det faktum att bransch D uppvisar sa pass hog
densitet kan delvis vara ett resultat av detta faktum. De branscher med lagst antal
aktorer ar, i ordning, O, B, E, D och S. Tre av dessa branscher ligger i topp nér det
galler densitet inom branschen (se Tabell 3.8). For att ta hansyn till branschens
storlek har densiteten inom branschen viktats med andelen av bolagspopulationen
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som &dr verksam inom respektive bransch.?! Tabell 3.9 visar storleken pa den viktade
densiteten som en andel av bransch L:s viktade densitet (detta da bransch L &ar den
bransch med hogst viktad densitet). Den viktade densiteten visas inte da mattet i
sig inte har ndgon meningsfull tolkning. Aven om bransch D inte har hogst viktad
densitet, maste tolkningen av Tabell 3.9 bli att branschens hoga densitet inte
uteslutande &r en faktor av de relativt fa aktorerna. Branschen har en viktad
densitet som ar 17 % lagre an den hogst viktade densiteten, men 92 % hogre an den
tredje hogst viktade densiteten.

Tabell 3.9 Viktad densitet i andelar av bransch L:s viktade densitet
Viktad
Avdelning densitet®
1,000
0,835
0,436
0,345
0,285
0,277
0,243
0,204
0,170
0,168
0,157
0,155
0,119
0,093
0,087
0,079
0,074
0,070
0,000

2= Viktad densitet anges som andelar av bransch L:s viktade densitet.

OmWITTrZ2ZO0OM - 0O0OI«“XZIDOrC

Det bor noteras att den viktning som anvéants ar hogst konservativ, och bygger pa
antaganden om att alla bolag nar upp till gransen for praktiskt mojligt antal
kopplingar, samt att samtliga branscher dr lika bendgna att lanka till andra bolag
inom samma bransch. Det innebaér att resultatet i Tabell 3.9 definitivt inte bor ses
som ett substitut for de densitetsmatt som ar redovisade i tabell Tabell 3.8. Det ar
trots allt Tabell 3.8 som visar faktisk densitet, och det ar hogst troligt att bolagen
har vissa preferenser som inte bara innebar att man vill lanka inom branschen.
Vidare slar inte bolagen i en praktisk absolut maxgréans vad galler antalet
styrelsekopplingar till andra bolag. Allt detta gor att den viktade densiteten ar en
valdigt hard viktning som missgynnar branscher med farre aktorer. Att bransch D

21 Ponera en foretagspopulation om 200 foretag med 3 branscher (A, B och C) dar foretagen ar fordelade med 40
foretag i bransch A, 60 foretag i bransch B och 100 foretag i bransch C. Om alla foretag har 3 kopplingar var och
alla kopplingar gar inom branscherna blir densiteten fér branscherna: A: 0,0375 B: 0,025 C: 0,015. Om istéllet varje
densitet multipliceras med andelen av foretagspopulationen som &r verksam inom aktuell bransch, blir mattet for
samtliga branscher 0,0075.
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trots sin relativa litenhet har s& pass hog viktad densitet kan alltsa tolkas som
ytterligare en indikation pa att branschen utmarker sig med en hog
sammankoppling med andra foretag (inom branschen saval till foretag inom andra
branscher). Endast densitet inom branscher har viktats. Skalet till att endast densitet
inom branscher har viktats dr antagandet att bolag helst lankar till bolag inom
samma bransch (detta syns ocksa i praktiken d& diagonalcellerna ar tydligt
overrepresenterade i Tabell 3.8). Kopplingar mellan branscher antas vara mindre
styrd av praktiska begransningar och mer styrd av olikhet i preferenser, varfor
viktning av densiteten for celler utanfor diagonalen skulle vara missvisande. (Som
redan papekats ar viktningen av inom-bransch densiteten ocksa till viss del
missvisande, just darfor att styrelsekopplingarna inte ar helt styrda av praktiska
begransningar inom branscherna heller).

Tabell 3.10 Celler med hogst densitet nir endast bolag med minst en

styrelsekoppling beaktas
Avdelningar  Densitet Viktad

densitet®
(D:D) 0,002062 0,778
(B:B) 0,001511 0,155
(E:E) 0,001212 0,198
(R:R) 0,000841 0,766
(S:9) 0,000383 0,175
(Q:Q) 0,000336 0,369
(O:P) 0,000258
(A:A) 0,000256 0,216
(H:H) 0,000225 0,473
(P:P) 0,000203 0,137
(D:E) 0,000190
(E:0) 0,000177
(I:1) 0,000162 0,295
(A:D) 0,000136
(L:L) 0,000128 1,000
J:J) 0,000127 0,432
(B:D) 0,000117
(D:S) 0,000109
(B:E) 0,000101
(K:K) 0,000101 0,296
J:R) 0,000097
(E:S) 0,000087
(noll:noll) 0,000083 0,558
(R:S) 0,000079
(B:H) 0,000077

a = Viktad densitet anges som andelar av bransch L:s viktade densitet.
Rader i fetstil markerar inom-bransch densitet.
Beteckningen noll avser foretag utan branschkod

Man bor ockséd komma ihdg att den analyserade bolagspopulationen ar samtliga
svenska aktiebolag. Det innebar att stora internationella bolag savil som sma
privata bolag med liten omséttning samsas i samma data. Det bor med andra ord
noteras att olika bolag har valdigt olika intressen av, men ocksa mdjligheter till, att
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dela styrelseledaméter med andra bolag. Om sma privata bolag utan majlighet att
skapa styrelseldankar till andra bolag ar Overrepresenterade inom vissa branscher, sa
kommer detta sla snett mot resultatet. Det dr ocksa sa att det genomsnittliga bolaget
inom bransch D ar storre dn det genomsnittliga bolaget totalt sett, detta oavsett om
bolagsstorlek mats i antal anstillda, nettoomsattning, rorelseresultat eller
aktiekapital. Darfor bor det daven undersokas om den varierande densiteten
avseende gemensamma styrelseledamoter mellan branscher beror pa att vissa
branscher i hogre utstrackning innehéller mindre bolag utan méjlighet och intresse
att skapa sociala relationer via styrelseoverlapp. For att skilja ut de bolag som inte
har majlighet eller intresse till gemensamma styrelseledaméter med andra bolag
har samtliga bolag som helt saknar styrelsekopplingar till bolag som inte befinner
sig i samma koncern rensats bort ur data. Tabell 3.10 visar de 25 celler med hogst
densitet nér isolaterna rensats bort. An en gang utmérker sig bransch D som den
bolagsgrupp som har hogst grad av sammankoppling via gemensamma
styrelseledamoter, oavsett om man tar hansyn till antalet kopplingar mellan
bolagen eller ej. Aven hér har densiteten viktats med hénsyn till de olika
gruppernas olika storlek, och i det graderade natverket har bransch L
(fastighetsverksamhet), precis som tidigare, hogst viktad densitet. Bransch D har

22 % lagre viktad densitet 4n bransch L och i princip lika hog (drygt 1 % hogre)
viktad densitet som branschen med tredje hogst méatt (bransch R, se Tabell 3.10).

Hittills har huvudsakligen det bindra natverket beaktats. Skillnader mellan det
bindra och det graderade ndtverket utgors av de styrelselankar som duplicerar en
redan befintlig lank mellan tva styrelser. Da samtliga kopplingar mellan tva bolag
slds samman till en koppling skapas binar kopplingsdata av graderad. I natverket
kan dock styrelsekopplingarna fa ett vdarde, eller en styrka, som motsvarar antalet
gemensamma styrelseledamoter som forbinder de tva aktuella bolagen. Lankens
styrka blir pa s satt ett matt pa hur tatt tva styrelser sitter ihop. Tabell 3.11 visar
uppgifter om styrelseldnkarnas styrkor uppdelat pa branscher, samt i ndtverket
som helhet. Nar det géller branschuppdelningen har en lank réknats till branschen
om det ena eller bdda av de sammanldnkade bolagen ar aktivt inom branschen.
Som synes ar det inga stora skillnader mellan de olika branscherna, med
undantaget att bransch D (och i viss man d@ven bransch O) har nagot hogre
medelvarde an 6vriga branscher. Vad man kan fundera pa i anslutning till Tabell
3.11 ar ocksa de hoga maxvardena, som indikerar att bolagen delar upp till 11
gemensamma styrelseledamoter. Talet indikerar att det finns bolag som i princip
har samma styrelse, och kan bero pa felkodningar avseende koncerntillhorighet
(aven om tva bolag naturligtvis skulle kunna ha mycket lika styrelser utan att ingd i
samma koncern).?? Dock, endast en mycket liten del av styrelsekopplingarna (0,7 %)
har en styrka pa 5 eller mer, s 4ven om en viss del av dessa kopplingar beror pa
felkodningar, satillvida att de egentligen avser bolag inom samma koncern,
paverkas inte resultatet namnvart.

22 Ett antal felkodningar har upptackts och justerats, men nagon heltickande genomgang av data har inte varit
mojlig.
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Tabell 3.11 Styrelsekopplingarnas styrka, uppdelat pa bransch samt i natverket
som helhet

Branch Medelvdrde Standardavvikelse Min p5 Median p95 Max
A 1,130 0,491 1 1 1 2 6
B 1,153 0,549 1 1 1 2 8
C 1,129 0,456 1 1 1 2 8
D 1,600 1,447 1 1 1 6 8
E 1,215 0,677 1 1 1 3 8
F 1,222 0,734 1 1 1 2 8
G 1,122 0,448 1 1 1 2 10
H 1,142 0,548 1 1 1 2 10
| 1,137 0,480 1 1 1 2 8
J 1,116 0,431 1 1 1 2 10
K 1,165 0,532 1 1 1 2 8
L 1,313 0,786 1 1 1 3 11
M 1,121 0,522 1 1 1 2 10
N 1,132 0,463 1 1 1 2 8
o 1,500 0,976 1 1 1 4 4
P 1,076 0,339 1 1 1 2 5
Q 1,127 0,451 1 1 1 2 8
R 1,077 0,374 1 1 1 2 9
S 1,078 0,381 1 1 1 2 10
Hela natverket 1,199 0,638 1 1 1 2 11

Styrelsekopplingar mellan bolag har olika styrkor, men den absolut vanligaste
styrelseldnken mellan tva bolag dr danda den som utgdrs av endast en
styrelseledamot, dvs. en lank med styrkan 1. Tabell 3.3 visade att den storsta
komponenten i natverket av gemensamma styrelseledamoter bestar av 20,4 % av
samtliga bolag samt att 55,5 % av bolagen ar isolater, dvs. har inga gemensamma
styrelselankar med andra bolag (styrelselankar inom koncern ej raknade). Om
samtliga styrelsekopplingar som har en styrka storre an 1 (dvs. samtliga kopplingar
som bestar av mer dn 1 person) rensas ut ur data kommer storleken pa den storsta
komponenten bara minska marginellt, till 20,0 %, samt antalet isolater dka till

57,8 %. Detta betyder att ur strukturell synvinkel ar natverket som helhet inte
sarskilt beroende av starka kopplingar mellan bolag. Natverket av gemensamma
styrelseledamoter bars upp av ledamoter som ensamma lankar samman bolag.
Detta blir kanske dn tydligare om man studerar nédtverksstrukturen nar endast
styrelseldnkar med styrkan 2 eller hogre beaktas. Om styrelselankar med styrkan 1
tas bort kollapsar den storsta komponenten till att besta av endast 0,06 % av
bolagen (180 stycken). I andra dndan av fordelningen ¢kar antalet isolater till 90,4 %
av antalet bolag.

3.6 El, gas, varme och kyla
Analysen ovan pekar som helhet ut bransch D ("Forsorjning av el, gas, varme och

kyla”) som den bransch dar bolagen dr som mest sammankopplade med varandra,
men ocksa som en bransch som givet antalet aktorer har ovanligt manga lankar till
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bolag utanfor den egna branschen. Av denna orsak foljer har en férdjupning av
branschens styrelsekopplingar, savél kopplingar inom branschen som kopplingar
till ovriga branscher.

Tabell 3.12 visar styrelsekopplingarnas fordelning inom bransch D, samt som
referens fordelningarna av styrelsekopplingar i hela natverket. Tabell 3.12 visar att
saval genomsnittligt antal kopplingar per bolag samt medianen ligger betydligt
hogre for bolagen i bransch D an for natverket som helhet. Trots att dven
standardavvikelsen dr hogre for bolag i bransch D tyder det pa att den ovanligt
hoga densiteten inom bransch D inte bara ar en funktion av att nagra fa bolag har
manga lankar. Man bor dock komma ihag att Tabell 3.5 visade att branschen inte
har namnvart fler kopplingar (i det bindra natverket) an 6vriga branscher nar
bolagens storlek tas i beaktande. Att densiteten sdval inom branschen som mellan
branschen och 6vriga branscher ar hog, trots att bolagen enligt Tabell 3.5 inte har
signifikant fler (bindra) relationer &n bolag i andra branscher nar ett antal
bolagsspecifika variabler (bolagsstorlek samt om bolaget ar publikt eller inte)
kontrolleras for kan tyckas kontraintuitivt. Antagligen ar det en kombination av att
bolagen i branschen ar relativt fa (vilket ger hogre densitet med lika manga
relationer per bolag, se ovan) och att bolagen i branschen ar relativt stora samt
publika i storre utstrackning dn genomsnittet.

Tabell 3.12 Styrelsekopplingarnas férdelning, bransch D och hela nitverket

Natverk Medelvéarde Standardavvikelse  Min p5 Median  p95
Kopplingar bolag i bransch D:

Graderat natverk 11,125 24,869 0 0 4 40
Binart natverk 7,055 10,493 0 0 3 30
Alla branscher:

Graderat natverk 2,986 11,176 0 0 0 13
Binart natverk 2,490 8,146 0 0 0 11

Max

186
121

552
238

Branschen bestér av 1 157 bolag, varav 1 003 har minst en gemensam
styrelseledamot med nagot annat bolag. Av dessa har 534 bolag minst en
gemensam styrelseledamot med ett annat bolag inom branschen. Figur 3.3 visar
samtliga 534 bolag inom bransch D som har minst en gemensam styrelseledamot
med ett annat bolag i branschen. Firgerna representerar bolagens
koncerntillhorighet, sa att bolag av samma farg tillhor samma koncern, med
undantag for de turkosa bolagen, som inte tillhor nagon koncern (bilden innehaller
information om 102 olika koncerner — plus bolag som inte ingar i nagon koncern, sa
targnyanserna ar valdigt sma). Notera att lankar inom koncernerna inte visas. I
bilden har de olika komponenterna separerats fran varandra, men komponenterna
kan hinga ihop via bolag i andra branscher. Aven om Figur 3.3 r for plottrig for att
kunna anvéndas for ingdende strukturella analyser, ger den dandé en uppfattning
om lankarna inom branschen. Det ar t.ex. tydligt att det finns ett antal koncerner
dar alla eller néstan alla bolag kopplar till ett antal bolag utanfér koncernen. En
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sadan mangd kopplingar kan utgoras av en enda ledamot som sitter i samtliga
bolagsstyrelser i koncernen, och sedan i ett par styrelser utanfér koncernen. Det &r
ocksa tydligt att det finns vissa konstellationer av bolag som delar mer dn en
styrelseledamot (detta syns i Figur 3.3 som flera parallella linjer som 16per mellan
samma bolag). Figur 3.4 och Figur 3.5 visar samma bolag som Figur 3.3, men nu ar
kopplingarna i bindr form och endast styrelsekopplingar med ett varde om minst 2
respektive minst 4 ar utritade. Om antalet kopplingar mellan tva bolag anvands
som matt pa hur nara bolagen sitter ihop, visar Figur 3.4 och Figur 3.5 tydligt att
det finns nagra bolagsgrupper inom aktuell bransch som sitter ihop betydligt
starkare an 6vriga bolag. Bilderna visar fortfarande endast kopplingar mellan bolag
som inte befinner sig i samma koncern.

Figur 3.3 Samtliga bolag i bransch D med minst en styrelselank inom
branschen
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Figur 3.4 Samtliga bolag i bransch D med minst en styrelselink inom
branschen, endast linkar med styrkan 2+ utritade

Figur 3.5 Samtliga bolag i bransch D med minst en styrelselank inom
branschen, endast lankar med styrkan 4+ utritade
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Figur 3.3 - Figur 3.5 visar som sagt att det finns nagra bolagsgrupper som sitter
ihop betydligt starkare &n ovriga bolag, men illustrerar ocksa det tidigare papekade
faktumet att de absolut flesta bolag delar endast en gemensam styrelseledamot. Det
finns totalt 1 454 styrelsekopplingar inom bransch D, varav 426 utgor multipla
kopplingar mellan bolag. Om multipla kopplingar mellan bolag slas ihop (till ett
binart natverk) finns det med andra ord 1 028 lankar i natverket. Av dessa har 288
lankar en styrka pa minst 2, 87 har en styrka pa minst 3 och 30 en styrka pa minst 4
(dessa 30 lankar visas i Figur 3.5).

Figur 3.6 visar styrelsekopplingarnas fordelning 6ver olika styrkor for bransch D
samt for samtliga bolag, och bolagen inom bransch D utmaérker sig med en puckel
over styrkorna 6 och 7. Bolagen i bransch D har med andra ord en relativt stor
andel kopplingar med dessa styrkor. Bransch D:s relativt hoga densitet (inom och
utom branschen) drivs saledes delvis av denna puckel i fordelningen. Men dven
kopplingarna med styrkorna 2 och 3 utgor en storre andel hos bolagen i bransch D
jamfort med samtliga bolag (for kopplingar med styrka 2 ar skillnaden 2
procentenheter, for styrka 3 ar den 0,5 procentenheter). Totalt sett har bolagen i
bransch D 7 135 styrelsekopplingar till andra bolag (inom och utom branschen).
8,7 % av dessa lankar har en styrka pa 4 eller mer. Motsvarande siffra for samtliga
styrelsekopplingar i hela néatverket ar 1,7 %.

Figur 3.6 Styrelselinkarnas fordelning 6ver olika styrkor, samtliga bolag
samt bolagen i bransch D
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Bolagen i bransch D ar alltsa 6verrepresenterade nar det galler multipla
styrelselankar. Ser man till kopplingar inom branschen ar flera av de tatt kopplade
bolagen lokala bolag verksamma pa samma orter. Exempel ar bolag som driver
nédtverksamhet inom en kommun och elleverantdrer sammankopplade med flera
gemensamma styrelseledamoter. I flera fall sammanbinder de starka
styrelselankarna just bolag som handskas med olika delar av en verksamhet
(exempelvis mellan elleverantorer och naitleverantorer). De flesta kopplingar inom
branschen gar dock mellan bolag som producerar el (SNI-kod 35110). I det senare
fallet tycks framfor allt vindkraftbolag ha starka lankar mellan varandra. Nar man
delar upp foretagen inom bransch D efter de 5-siffriga SNI-koderna, syns inga
tydliga monster nar det géller de olika branschernas (nu definierade efter SNI-
kodernas 5-siffferniva) hogsta respektive nast hogsta densitet. Densitetsmatrisen
visas i Tabell 7.2 i appendix A, men en forenklad matris avseende varje branschs
hogsta densitet visas inte hér, just eftersom nagot 6vergripande monster inte ar
urskiljbart. Tabell 3.13 visar vilka celler som uppvisar en densitet hogre an vad som
kan forvantas rent slumpmassigt. Densitetsmatrisen dr framtagen avseende hela
nétverket (samtliga 307 923 foretag), men Tabell 3.13 visar endast den del av
matrisen som beror foretag inom Forsorjning av el, gas, varme och kyla. Som synes
ar densiteten inom och mellan samtliga grenarna av branschen hogre an vantat rent
slumpmassigt med undantag av branschen 35120, vilken avser overforing av
elektricitet (t.ex. drift av system for overforing av elektricitet fran
genereringsanldggningen till distributionssystemet). Att denna bransch inte har fler
kopplingar dn vantat beror pa att endast en handfull féretag har denna SNI-
beteckning.

Tabell 3.13 Signifikans for densitet, bransch D

35 35 3 353 :3 3
110:120:130: 140 : 210 : 220 : 300

35
110

35
120

35
130

35
140

35
210

35
220
35 ' '
300
Ljusgra cell: p <0,.05; morkgra cell: p <0,01; svart cell: p < 0,001

Ser man till bransch D:s starka kopplingar till andra branscher sa ar bransch L
("Fastighetsverksamhet”) och M (” Verksamhet inom juridik, ekonomi, vetenskap
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och teknik”) 6verrepresenterade. Av de starka lankar (styrka minst 4) som
involverar minst ett bolag i bransch D, gér 37,5 % av lankarna till ett bolag i bransch
L 27,2 % av lankarna till ett bolag i bransch M. Att bransch L ar 6verrepresenterat i
dessa starka ldnkar beror pa att fastighetsbolaget Wallenstam &ger flera bolag som
sysslar med vindkraft. Just i Wallenstams fall tycks rapporteringen av
koncerntillhorighet vara nagot bristfallig. Datakorrigeringar har gjorts, men den
hoga andelen kopplingar som bolag i Wallenstam-koncernen star for kan till viss
del vara en effekt av att bolag som egentligen tillhor Wallenstam-koncernen har
brister i dgarrapporteringen. De starka kopplingarna till bolag i bransch M gar i
huvudsak till bolag med SNI-kod 71129 samt 70220. Dessa koder betecknar bolag
som sysslar med teknisk konsultverksamhet (t.ex. lantmateri, gréns-, sjo- och
gruvmatning och kartografisk verksamhet) samt konsultverksamhet avseende
bolags organisation. Att bolag inom el, gas, varme och kyla lankar till andra bolag
med dessa SNI-koder dr i sig logiskt, d& branscherna har med varandra att gora.
Det kan vara sa att flertalet av de starka lankarna tacker vertikala
produktionskedjor.

Att bransch D utmaérker sig med relativt manga styrelsekopplingar till andra bolag
ar alltsa en funktion av att bolagen i branschen har relativt manga multipla
kopplingar. Varfor just branschen utmarks av detta ar dock betydligt svarare att
svara pd, och strukturanalysen ger inga tydliga svar pa den fragan. Inom branschen
gar de starka lankarna till stor del mellan vindkraftbolag, och generellt tycks
elproducenter vara sammankopplade med varandra i relativt hog grad. De starka
kopplingarna fran bolag i bransch D till bolag i 6vriga branscher gér till bolag inom
relaterade verksamheter. Det kan vara sa att de starka ldnkarna i aktuella fall tacker
delar av vertikala produktionskedjor.

3.7 Finans- och férsakringsverksamhet

En annan bransch som det finns skal att titta narmare pa ar Finans- och
forsakringsverksamhet, bransch K. Skélen till detta dr flera: dels visar branschen,
precis som bransch D, relativt hog sammankoppling (maétt i densitet i gemensamma
styrelseledaméter) med Gvriga branscher; dels ar strukturen annorlunda an
strukturen for bolag i bransch D, vilket motiverar en jaimforelse av de olika
branschernas strukturer. Vidare kan det finnas ett historiskt intresse av att belysa
bolag inom finans- och forsdkringsverksamhet, da dessa bolag tidigare tillskrivits
en viktig roll i natverket av gemensamma styrelseledamoter.

Bolagen i bransch K har i genomsnitt fler gemensamma styrelseledaméter an
bolagen i stort. Detta galler, vilket visades i Tabell 3.5, &ven nar bolagens storlek
kontrolleras for. Saval medelvardet som medianen for antal styrelsekopplingar per
bolag ar dock lagre an for bolagen i bransch D. Samtidigt har bolaget med flest
kopplingar i bransch K fler kopplingar 4n motsvarande bolag i bransch D, vilket
visar att fordelningen ar an skevare i bransch K (kopplingar per bolag i bransch K
redovisas i Tabell 3.14, motsvarande siffror for bransch D i Tabell 3.12)



Tabell 3.14 Styrelsekopplingarnas férdelning, bransch K och hela nitverket
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Natverk

Medelvarde
Kopplingar bolag i bransch K:
Graderade natverk

Binart natverk

Alla branscher:

Graderade natverk

Binart natverk

5,625
4,823

2,986
2,490

Standardavvikelse  Min p5 Median  p95
14,208 0 0 1 25
11,624 0 0 1 22
11,176 0 0 0 13

8,146 0 0 0 11

Max

270
214

552
238

Bolagen i bransch D utmarker sig med manga multipla kopplingar till andra bolag,
men nagot sadant monster finns inte for bransch K. Istéllet visar Figur 3.7 att
styrelsekopplingarnas fordelning 6ver olika styrkor i bransch K ar nédstan identisk

med fordelningen for samtliga bolag. Givet de antal styrelsekopplingar bolagen

inom branschen har, utmarker sig med andra ord inte bransch K med relativt
manga multipla lankar. Darmed kommer inte samma fokus séttas pa multipla
lankar hdr som nar bolagen i bransch D diskuterades.

Figur 3.7
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Om man, Figur 3.7 till trots, studerar de bolag inom bransch K som har starka
lankar (nu definierat som lankar bestdende av minst 4 parallella styrelsekopplingar)
till andra bolag handlar det framfor allt om bolag med SNI-kod 64202
(holdingverksamhet i icke-finansiella koncerner). Dessa bolag utgdr 27,2 % av
bolagen inom bransch K, men ar inblandade i 51,7 % av de starka lankarna som
involverar (minst) ett bolag i branschen.?® Koden avser som sagt
holdingverksamhet i icke-finansiella koncerner, sa det handlar troligtvis i huvudsak
om lankar till bolag som det aktuella (holding)bolaget har dgarintressen i. Om man
istdllet for att studera starka lankar (som ju inte har en lika central roll inom
bransch K som inom bransch D) ser till s.k. “big linkers”, dvs. de bolag som har
gemensamma styrelseledamoter med flest antal andra bolag, uppkommer samma
monster. Att bolag inom bransch K har relativt manga lankar, bade inom och utom
branschen, har med andra ord till stor del att gora med att bolag i branschen har
dgarintressen i andra bolag, dgarintressen som i sin tur ger styrelseplatser i de dgda
bolagen. Att finansbranschen har hog densitet till andra branscher verkar med
andra ord inte bero pa att 6verlappande styrelseledaméter ar ett verktyg for att
antingen trygga sitt kapitalbehov eller en eftergift till kreditinstituten som tack for
lan, vilket ar den tolkningen som gors angaende finansbranschens centrala roll i
natverken i Tyskland och England (se Windolf and Beyer 1996). I det svenska fallet
tycks istdllet branschens relativt centrala stillning vara en ren funktion av att
minoritetsdgande (i detta fall definierat som innehav av mindre &n 50 % av andra
bolags aktier, vilket innebar att bolagen inte raknas till samma koncern)
administreras via holdingbolag, som sorterar under samma bransch som banker.

Inte heller ndr man ser till lankarna inom bransch K framtrader nagra tydliga
monster, varfor nagra matriser 6ver dessa lankar inte presenteras héar (Tabell 7.3 i
appendix A redovisar en densitetsmatris for bransch K, nedbruten pa 5-sifferniva).

Rent strukturellt finns det alltsd ingenting som utmarker bolagen i bransch K, annat
an att de just ar sammankopplade med bolag i andra branscher i storre utstrackning
an genomsnittet. Den hoga densiteten mellan bransch K och 6vriga branscher beror
pa att holdingbolag sorterar under bransch K, och dessa holdingbolag har
dgarintressen i bolag i andra branscher. Den hoga densiteten i styrelsendtverket
avseende bransch K ar alltsa driven av att branschoverskridande
minoritetsdgarpositioner till storsta delen involverar just branschen.

28,7 % av kopplingarna som involverar minst ett féretag i bransch D har styrkan 4 eller mer. Av de kopplingarna
som involverar minst ett féretag i bransch K har endast 1,1 % en styrka pa minst 4. Vidare har 46,2 % av alla foretag
i bransch D minst en styrelseldnk till ett annat foretag inom branschen, motsvarande siffra for foretagen i branch K
ar 26,0 %. Dock, bransch K ar betydligt storre dn bransch D, sa i absoluta siffror har 534 foretag inom bransch D
minst en styrelsekoppling till ett annat foretag inom bransch D medan motsvarande siffra for bransch K ar 2 596
foretag. Att foretagen med inom-bransch kopplingar i bransch K &r sa pass manga ar det huvudsakliga skalet till
att ingen nétverksbild 6ver namnda foretag visas.
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4 Slutsatser

Det finns en bred tidigare litteratur som visar att bolags gemensamma
styrelseledamoter fungerar som informationsbarare av idéer och beslut, och att
styrelsekopplingarna paverkar de beslut som tas i styrelserna. De kontakter mellan
bolagsstyrelser som gemensamma ledamdéter innebar fungerar med andra ord som
diffusionskanaler, via vilka styrelserna tar intryck av varandra. Utover detta har
ocksa den tidigare forskningen visat att samarbeten mellan bolag bade f6ds ur och
foder 6verlappande styrelsekopplingar mellan bolag. Noteras bor att nar det galler
forskning som undersoker de konsekvenser som styrelsedverlapp har for bolagens
agerande, sa ar orsaken till styrelsedverlapp av underordnad betydelse. Med andra
ord behover inte styrelsedverlapp vara skapade med en speciell avsikt, &ven om de
i ett senare skede far konsekvenser for bolagens samarbeten, beslut,
informationstillgang, etc.

I de empiriska analyserna har gemensamma styrelseledaméter mellan bolag inom
respektive inte inom samma koncern (definierat med ett 4garkriterium om mer an
50 %) separerats. Inom-koncern densiteten ar 58,2 %, att jamforas med utom-
koncern densiteten pa 0,0008 %. Skillnaderna i densitet tyder pa att
styrelsekopplingar till viss del kan ses som en indikation pa gemensamma motiv.
De gemensamma styrelseledamdterna binder samman bolag och ger bolagen storre
mojlighet till effektiv koordinering och stravan mot
gemensamma/overensstimmande mal. Detta innebar inte med nodvandighet att
gemensamma ledamoéter mellan bolag som inte ingar i samma koncern fyller
samma funktion. Daremot visar det att gemensamma ledamoter mellan bolag kan
fungera pa namnda sétt.

Vidare ar det generellt sett vanligare med styrelsekopplingar mellan bolag inom
samma bransch @n mellan bolag i olika branscher. Denna struktur aterfinns dven
bland tyska bolag, medan engelska och amerikanska bolag inte uppvisar samma
struktur gallande styrelsedverlapp inom och mellan branscher. Bland dtminstone
engelska bolag ar styrelsedverlappen i forhallande till bransch betydligt mer
osystematisk. Tidigare litteratur menar att den strukturen som karaktariserar de
svenska (och tyska) forhallandena &r att betrakta som en miljé dar konkurrerande
bolag har stora mdjligheter att samarbeta istallet for att konkurrera, och situationen
paminner alltsd snarare om vad som betecknas ”co-operative capitalism” an om
”competitive capitalism” (Windolf and Beyer 1996). Den fordjupade titten pa
styrelsekopplingar som bolag i bransch D dr involverade i bekraftar ocksa bilden att
styrelsekopplingarna mdjliggor horisontella samarbeten. Det eftersom
styrelsedverlapp inom branschen fraimst gar mellan bolag i samma subbransch, i
detta fall bolag som sysslar med elproduktion (SNI-kod 35110).

I ssmmanhanget bor det papekas att olika branscher rent strukturellt uppvisar olika
mojligheter till horisontella samarbeten da inom-bransch densiteten varierar kraftig
mellan olika branscher. Det kan konstateras att branscherna D, B och E, och i viss
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man dven bransch R, uppvisar hogst inom-bransch densitet, vilket tyder pa goda
strukturella forutsattningar for horisontella samarbeten. Nagon narmare analys av
olika branschers relativa strukturella méjligheter till horisontella samarbeten gors
dock inte. Skalet till detta ar bl.a. att tolkningen av inom-bransch densiteten
kompliceras av branschernas relativt sett olika storlekar, inte minst eftersom det ar
hogst oklart i vilken méan branschstorlek de facto paverkar densiteten.

Det bor dock understrykas att det faktum att natverket av 6verlappande
styrelseledamoter uppvisar hogre densitet inom branscher @n mellan branscher inte
automatiskt innebar att bolag i samma bransch faktiskt samarbetar om
gemensamma mal i hogre utstrackning an andra bolag, bara att det rent strukturellt
finns storre mojligheter for sddana samarbeten. Det betyder inte heller att lankarna
ar skapade med hansyn till mojliga bolagssamarbeten. Den relativt hoga densiteten
inom branscher kan forklaras med ett antagande om att styrelseledaméter har
branschspecifik kunskap som gor dem mer lampade att leda bolag inom vissa
branscher &n inom andra. Det scenariot skulle generera en hogre densitet inom
branscher dn mellan branscher. Att natverket rent strukturellt ger bolag inom en
bransch mdjligheter till samarbete innebédr med andra ord varken att natverket ar
skapat med ndgon tanke om samarbete, eller att mdojligheterna till samarbete
automatiskt realiseras.

Vidare visar undersokningen att bolagspopulationen till viss del ar fragmenterad,
da ca 50 % av bolagen ar isolater, d.v.s. saknar styrelsekopplingar till andra bolag.
Samtidigt sitter drygt 20 % av samtliga svenska aktiebolag samman i en enda stor
komponent via gemensamma styrelseledamoter, och denna komponent uppvisar
tydliga small-world-egenskaper (det genomsnittliga avstandet mellan samtliga par
i den storsta komponenten bestdende av drygt 62 000 bolag ar knappt 7,8). Sett till
den tidigare forskningen om att 6verlappande styrelseledamoter fungerar som
diffusionskanaler for idéer, beslut, etc. ar ndtverkets small-world-egenskaper
intressant, da det innebar att information, etc. kan spridas relativt fort och sakert
via natverket av overlappande styrelseledamoter. Det i sin tur ger bolagen
strukturellt sett goda mdjligheter till koordinering.

Sett till natverket av overlappande styrelseledamdéter i sin helhet, méaste man alltsa
konstatera att det rent strukturellt visar pa stora majligheter for bolagen till breda
horisontella samarbeten, d.v.s. samarbeten inom branscher. I rapporten har
vertikala samarbeten i produktionskedjor inte undersokts, da specifika
produktionskedjor inte har identifierats. Det ska ocksa papekas att &ven om
samarbeten inom specifika produktionskedjor befasts med 6verlappande
styrelseledamdéter, dr det inte sakert att effekten av samarbetena marks i natverkets
struktur sett som en helhet. Eftersom enskilda produktionskedjor endast omfattar
ett fatal bolag kan namligen kedjornas eventuella effekt pa forekomsten av
styrelsedverlapp drunkna i den allmédnna slumpmassighet som finns i ndtverkets
struktur. Trots detta, vid en narmare titt pa styrelsekopplingar som involverar
bolag i bransch D (bolag som sysslar med forsorjning av el, gas, varme, och kyla),
finns det indikationer pa att multipla lankar mellan bolag inom branschen och
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bolag i andra branscher finns just inom produktionskedjor. Det handlar endast om
indikationer, och en fordjupad undersokning av de sammankopplade bolagen
maste goras innan nagra egentliga slutsatser om (multipla) kopplingarna mellan
branscher tenderar att ga inom produktionskedjor kan dras.

Aven en nérmare titt pa styrelselinkarna som involverar bolag i bransch K, Finans-
och forsakringsverksamhet, har gjorts. Trots att bransch K uppvisar relativt hog
densitet till andra branscher, ar férdelningen av styrkan hos dessa lankar slaende
lik fordelningen for samtliga bolag. I branschen ar det framfor allt bolag som
sysslar med holdingverksamhet i icke-finansiella koncerner (SNI-kod 64202) som
star for kopplingarna till bolag i andra branscher. Resultatet ligger i linje med det
tidigare resultatet att inom-koncern densiteten ar betydligt hogre an densiteten
mellan bolag som ej ingdr i samma koncern, och tyder pa att styrelselankarna foljer
agarstrukturer aven mellan bolag som inte ingar i samma koncern (koncern
definieras med ett 4gande om mer &n 50 %).

Rapportens tydligaste slutsats ar att natverket av 6verlappande styrelseledamoter i
sin helhet rent strukturellt uppvisar stora majligheter till horisontella samarbeten
for bolagen. Det bor dock papekas att det ror sig om just goda strukturella
mojligheter. Dessa méjligheter innebér inte med nodvandighet att samarbeten
forekommer i storre utstrackning dn vad som skulle vara fallet vid andra
strukturella betingelser, och forekomsten av faktiska samarbeten har inte studerats
i denna rapport.
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5 Vidare forskning

Den hér rapporten ger en dversikt 6ver forekomsten av gemensamma
styrelseledamoéter mellan samtliga svenska aktiebolag per 2009-12-31. Allteftersom
resultaten har presenterats har nya fragor smugit sig pa, och i vanlig ordning
genererar dven denna rapport minst lika manga nya fragor som den ger svar pa.
Har presenteras ett litet axplock av nya fragor att undersoka.

Rapporten visar att bolag i vertikala produktionskedjor i vissa fall &r
sammanldnkade via overlappande styrelseledaméter i storre utstrackning an vad
man kan forvinta sig rent slumpmassigt. Rapporten innehéller dock inte ndgon
systematisk undersokning av vertikala produktionskedjor, och ett antal fragor
rorande styrelsedverlapp och produktionskedjor kan undersokas. Exempel pa
sadana fragor ar (a) Hur vanligt ar det att styrelsedverlapp foljer vertikala
produktionskedjor? (b) Ar styrelsedverlapp mellan foretag i vertikala
produktionskedjor olika vanliga inom olika branscher? (c) Paverkar
styrelsedverlapp mellan foretag som befinner sig i vertikala produktionskedjor
foretagens handel (t.ex. avseende prissattning och volym) med varandra?

Istéllet for att studera vertikala produktionskedjor har rapportens fokus legat pa
forekomsten av horisontella styrelsedverlapp. Rapporten visar att det ar betydligt
vanligare att foretag har gemensamma styrelseledamé&ter om de dr verksamma
inom samma bransch. Detta skapar en struktur dar féretag med gemensamma
intressen har relativt stora majligheter att samarbeta. Fragan i vilken utstrackning
som ldnkade bolag de facto sammarbetar ligger dock utanfér denna rapports
ramar, en fraga som borde belysas ytterligare. Exempel pa andra fragor rorande
horisontella samarbeten mellan bolag ar vilka typer av samarbeten (om nagra) som
sker mellan lankade foretag och om sambandet mellan styrelsedverlapp och
foretagssamarbete ser olika ut for olika branscher.

Den hér rapporten har uteslutande fokuserat pa bolagen som enheter, med en
eventuell delad styrelsekontakt som den relation som férenar bolagen. Genom att
istdllet fokusera pa ledamoterna kan andra fragor stéllas. Exempelvis vet vi inte hur
nétverksstrukturen mellan foretag paverkas av ledaméter med relativt fa
styrelsepositioner jamfort med ledamoter som sitter pa manga styrelseuppdrag. I
relation till Ovriga fragor ovan ar det ocksa oklart i vilken utstrackning ledaméter
med manga respektive fa styrelseuppdrag ar olika viktiga for eventuella
sammarbeten (vertikala saval som horisontella) mellan foretag.
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7 Appendix A
Tabell 7.1  Densitet i promille mellan olika SNI-avdelningar, kopplingar inom koncern ej beaktade, binidra kopplingar
A B c D E F G H [ J K L M N 0 P Q R S noll
A | 00271
*kk
B | 00079 05777
*%* *kk
C | 00043 00101 0,0151
*kk *kk
D | 00383 00627 00154 15465
KKk F*kk *kk *kk
E | 00056 00400 00134 0,1054 0,4930
F*kk *kk *kk *kk
F | 00012 00050 0,0021 0,0107 @ 0,0047 | 0,0057
G | 00021 00048 00049 0,0079 00082 0,014 0,0078
H | 00021 00196 0,0031 0,0081 00187 | 0,0020 0,0026 0,0386
*kk *kk *kk F*kk
[ 0,0012  0,0028 | 0,0026  0,0090 @ 0,0034 0,0014 | 0,0029 @ 0,0026 0,0342
J | 00014 00037 00046  0,0128 0,0041 0,0014 00036 0,0024 = 0,0033 0,0339
K | 00058 00159 00121 0,276 00143 | 0,0043 00076 0,0072 0,0072 0,0136 @ 0,0612
*kk *kk *kk KKk *kk * *kk *kk *kk *kk *kk
L | 00055 00131 00100 0,0312 0,0204 | 0,0080 0,0067 0,0069 00093 0,0056 0,0326 0,0834
*kk *kk *kk KKk *kk KKk *kk *kk *kk *kk *kk *kk
M | 00028 00110 00075 0,223 00102 | 0,0026 00044 0,0040  0,0043 0,0099 @ 0,0168 | 0,0107 0,0130
N | 00025 00099 00052 00082 00100 0,0028 00038 0,0058 0,0060 0,0064 00111 | 0,0103 0,0065 0,0194
F*kk *kk KKk F*kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk
O | 0,0000  0,0000*  0,0047 | 0,0000° 0,0420 0,0019* 0,0051  0,0085 0,0027 0,0065 0,0143 | 0,0111  0,0090 0,0111 | 0,0000°
* *%k *%
P | 00023 00055 0,0037 0,0097 0,0053 | 0,0011 0,0026 0,0031 | 0,034 0,0078  0,0098 0,0054 0,0077 @ 0,0055 0,0416 0,0384
Q | 00011 00016 0,019 00044 00020 0,006 0,0013 0,0009 0,0015 0,0020 0,0046 @ 0,0041 0,0034 0,0031 @ 0,0000 0,0066 0,0387
0,0030  0,0021 | 0,0044 0,0111 @ 0,0086 00023 | 0,0037 | 0,0031 | 00108 0,0231 0,0138 0,0093 0,0080 0,0119 0,0000  0,0064  0,0027 | 0,1772
* *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk
S | 00015 0,097 00039 00305 0,181 0,027 0,0040 @ 0,0043 | 0,0037 0,0048 0,0096 0,0093 0,0051 0,0053 0,0076 0,0073 0,0032 | 0,0117 | 0,0402
*k *kk *kk *k *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk
noll®| 0,0045 | 0,0140 0,0094 0,0295 0,0126 | 0,0057  0,0071 0,0069 | 0,075 0,0101 00338 00426 0,0130 0,0089 00175 0,0077 0,0045 0,0089  0,0070 = 0,0509
*% *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk *kk

“p<0,.05 " p<0,01, ™ p<0,001 (signifikant hogre densitet &n vid slumpmassigt férdelade styrelsekopplingar enligt simuleringar; ensidigt test)
2 = antalet méjliga kopplingar ar lagre &an 50 000.
¢= gruppen noll bestar av bolag for vilka information SNI-avdelning saknas
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Tabell 7.2 Densitet i promille inom bransch D, SNI-avdelningar pa 5-
siffernivd, kopplingar inom koncern ej beaktade, binira kopplingar

35110 35120 35130 35140 35210 35220 35300
2,871
35110 ol
0,000 0,000°
35120
0,851 0,000 1,276
35130 *kk *kk
1,181 0,000 1,936 1,968
35140 *k%k *kk *kk
0,372 | 25,000% 1,591 1,792 16,484
35210 *k%k *k%k *kk *kk *k%
0,746 0,000° 0,798 0,718 5,051 0,000%
35220 *kk *k *k *k%k *k%k
0,256 0,000 0,728 0,578 2,156 0,000 2,347
35300 *kk *% *kk *kk *k%k *% *kk

“p<0,.05 " p<0,01, ™ p<0,001 (signifikant hogre densitet 4n vid slumpmassigt fordelade styrelsekopplingar enligt
simuleringar; ensidigt test)

2 antal mojliga kopplingar lagre dn 50
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Tabell 7.3  Densitet i promille inom bransch K, SNI-avdelningar pa 5-sifferniva, kopplingar inom koncern ej beaktade, binira kopplingar
64190 64201 64202 64301 64309 64910 64920 64991 64992 64993 64999 65111 65119 65120 65300 66110 66120 66190 66210 66220 66290 66301 66309

64190 83,333

64201 0,805 | 0,529

64202 0.082 | 0,080 0,126

64301 0.000 | 0,173 0,070 1,161

64309 0,000® | 0,000 0,123 0,000  0,000°

64910 0,000 | 0,189 = 0,042 0,000 0,000 0,458

64920 1.765 | 0,422 | 0,078 | 0,252 | 0,000 | 0,092 ' 0,909

64991 0,000 0,320 0,130 0,395 0,000 0096 0322 1,477

64992 0,000 | 0,104 & 0,063 0,189 0,000 0,014 | 0,093 | 0,114 0,076

64993 0,071 | 0,028 | 0,033 | 0,106 0,000 0,028 | 0,040 | 0,095 0,042 0,050

64999 0,000 | 0,000 | 0,016 | 0,000 0,000 0,000 | 0470 | 0,123 = 0,071 @ 0,042 | 0,000

65111/ 0,000% 0,000 = 0,000 | 0,000 | 0,000% 0,000 0,000 0,000 0,000 | 0,000 | 0,000 0,000°

65119 0.000% | 0,000 | 0,000 | 0,000" | 0,000% 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000"0,000°]0,000°

65120 0,000 0,000 0,000 | 0,000 | 0,000° 0,000 0,407 0,000 0,000 0,049 | 0,000 0,000 0,000* 0,000

65300 0,000% | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000% | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000% 0,000°|0,000° 0,000°

66110 0,000 0,000 0,018 | 0,000 | 0,000 0,000 0,000 | 0,526 | 0,000 0,000 1,058 | 0,000 | 0,000* 0,000 | 0,000 | 4,762

66120 0,077 | 0,035 | 0,043 | 0,033 0,000 0,006 | 0,048 | 0,115 0,054 @ 0,027 0,031 | 0,000 | 0,000 | 0,000 0,000 0,000 | 0,046

66190 0.362 | 0,156 | 0,045 | 0,171 0,217 | 0,040 | 0,135 | 0,263 | 0,060 0,034 0,029 0,000 | 0,000 | 0,050 | 0,435 0,155 | 0,045 0,134

66210 0.000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 @ 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 | 0,000 |0,000%| 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 2,853

66220 0,000 | 0,008 | 0,004 0,202 0,000 0,000 | 0,006 | 0,059 0,035 0,009 0,047 | 0,000 | 0,000 | 0,163 0,354 | 0,000 | 0,029 | 0,035 0,000 0,513

66290 0,000 | 0,072 | 0,009 | 0,000 0,000 0,000 | 0,079 | 0,082 0,047 0,016 0,221 | 0,000 | 0,000 0,383 0,000 | 0,237 | 0,021 | 0,052 | 0,655 0,248 0,647

66301/ 0,000 | 0,207 | 0,081 0,680 0,000 0,062 | 0341 | 0,395 | 0,148 | 0,041 0,317 | 0,000 | 0,000 A 0,000 0,000 0,682 | 0,085 | 0,238 | 0,000 0,053 0,071 @ 2,004

66309 0,000 0,403 = 0,020 | 0,000 | 0,000 0,000 0,000 0,000 | 0,177 | 0,000 | 0,000 0,000 0,000*| 0,000 18519 0,000 0,116 | 0,254 | 0,000 | 0,236 0,000 0,000 | 0,000
“p<0,.05, " p<0,01, ™ p<0,001 (signifikant hogre densitet &n vid slumpmassigt fordelade styrelsekopplingar enligt simuleringar; ensidigt test)

2 antal mdjliga kopplingar lagre an 50
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8

Appendix B

Tabell 8.1 Avdelningar och huvudgrupper enligt SNI 2007

Bransch (avdelning respektive
huvudgrupp)

A

01
02
03

05
06
07
08
09

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33

35

Aktivitetstext

Jordbruk, skogsbruk och fiske

Jordbruk och jakt samt service i anslutning hartill
Skogsbruk

Fiske och vattenbruk

Utvinning av mineral

Kolutvinning

Utvinning av rapetroleum och naturgas

Utvinning av metallmalmer

Annan utvinning av mineral

Service till utvinning

Tillverkning

Livsmedelsframstallning

Framstélining av drycker

Tobaksvarutillverkning

Textilvarutillverkning

Tillverkning av klader

Tillverkning av lader, lader- och skinnvaror m.m.
Tillverkning av tra och varor av tr&, kork, rotting o.d. utom mébler
Pappers- och pappersvarutillverkning

Grafisk produktion och reproduktion av inspelningar
Tillverkning av stenkolsprodukter och raffinerade petroleumprodukter
Tillverkning av kemikalier och kemiska produkter
Tillverkning av farmaceutiska basprodukter och lakemedel
Tillverkning av gummi- och plastvaror

Tillverkning av andra icke-metalliska mineraliska produkter
Stal- och metallframstalining

Tillverkning av metallvaror utom maskiner och apparater
Tillverkning av datorer, elektronikvaror och optik
Tillverkning av elapparatur

Tillverkning av évriga maskiner

Tillverkning av motorfordon, slapfordon och pahangsvagnar
Tillverkning av andra transportmedel

Tillverkning av mobler

Annan tillverkning

Reparation och installation av maskiner och apparater
Forsorjning av el, gas, varme och kyla

Forsorjning av el, gas, varme och kyla

Antal bolag
6878
4397
2275

206
441

0

2

24
347
68

24 109
1680
94

538
225
107
2077
315
1670
33
487
110
1012
621
344
5742
1050
630
2168
614
437
883
1314
1949
1157
1157
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36
37
38

39

41
42
43

45
46
47

49
50
51
52
53

55
56

58
59
60
61
62
63

64
65
66

68

69
70
71
72
73
74
75

Vattenforsorjning; avloppsrening, avfallshantering och sanering
Vattenforsorjning
Avloppsrening

Avfallshantering; atervinning

Sanering, efterbehandling av jord och vatten samt annan verksamhet
for féroreningsbekampning

Byggverksamhet

Byggande av hus

Anlaggningsarbeten

Specialiserad bygg- och anlaggningsverksamhet
Handel; reparation av motorfordon och motorcyklar
Handel samt reparation av motorfordon och motorcyklar
Parti- och provisionshandel utom med motorfordon
Detaljhandel utom med motorfordon och motorcyklar
Transport och magasinering

Landtransport; transport i rérsystem

Sjotransport

Lufttransport

Magasinering och stddtjanster till transport

Post- och kurirverksamhet

Hotell- och restaurangverksamhet

Hotell- och logiverksamhet

Restaurang-, catering och barverksamhet
Informations- och kommunikationsverksamhet

Forlagsverksamhet

Film-, video- och TV-programverksamhet, ljudinspelningar och
fonogramutgivning

Planering och sédndning av program
Telekommunikation

Dataprogrammering, datakonsultverksamhet o.d.
Informationstjanster

Finans- och forsakringsverksamhet

Finansiella tjanster utom forsékring och pensionsfondsverksamhet

Forsakring, aterforsakring och pensionsfondsverksamhet utom
obligatorisk socialférsékring

Stodtjanster till finansiella tjanster och forsakring
Fastighetsverksamhet

Fastighetsverksamhet

Verksamhet inom juridik, ekonomi, vetenskap och teknik

Juridisk och ekonomisk konsultverksamhet

Verksamheter som utévas av huvudkontor; konsulttjanster till féretag
Arkitekt- och teknisk konsultverksamhet; teknisk provning och analys
Vetenskaplig forskning och utveckling

Reklam och marknadsundersékning

Annan verksamhet inom juridik, ekonomi, vetenskap och teknik

Veterinarverksamhet

681

43
100
501

37

29725
6 788
826
22111
55775
7 804
25048
22 923
13 508
10 626
643
144
1982
113
10511
2552
7 959
17 541
2848
2333
61
423
11 057
819
9991
5639
21

4331
25717
25717
56 964

9 252
20 748
14 423

1732

5507

4948

354




60

77
78
79
80
81
82

84

85

86
87
88

90
91
92
93

94
95
96

97
98

99

SNI-kod saknas

Uthyrning, fastighetsservice, resetjanster och andra stédtjanster
Uthyrning och leasing

Arbetsformedling, bemanning och andra personalrelaterade tjanster

Resebyra- och researrangorsverksamhet och andra resetjanster och
relaterade tjanster

Séakerhets- och bevakningsverksamhet

Fastighetsservice samt skotsel och underhdll av gronytor
Kontorstjanster och andra foretagstjanster

Offentlig forvaltning och forsvar; obligatorisk socialforséakring
Offentlig forvaltning och forsvar; obligatorisk socialférsakring
Utbildning

Utbildning

Vard och omsorg; sociala tjanster

Halso- och sjukvard

Vard och omsorg med boende

Oppna sociala insatser

Kultur, néje och fritid

Konstnarlig och kulturell verksamhet samt underhallningsverksamhet
Biblioteks-, arkiv- och museiverksamhet m.m.

Spel- och vadhallningsverksamhet

Sport-, fritids- och néjesverksamhet

Annan serviceverksamhet

Intressebevakning; religits verksamhet
Reparation av datorer, hushallsartiklar och personliga artiklar
Andra konsumenttjanster

Forvarvsarbete i hushall; hushallens produktion av diverse varor och
tjanster for eget bruk

Forvarvsarbete i hushall

Hushallens produktion av diverse varor och tjanster for eget bruk
Verksamhet vid internationella organisationer, utlandska ambassader
o.d.

Verksamhet vid internationella organisationer, utlandska ambassader
o.d.

10 319
2645
1678
1173

407
3014
1402
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