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Sammendrag

Denne besvarelsen utforsker hvorvidt kjenn pa daglig leder har en pavirkning pa bedriftens
gkonomiske ytelse i norske sma- og mellomstore bedrifter (SMB). Problemstillingen som stilles
er: “Er det sammenheng mellom kjonn pd daglig leder og okonomisk ytelse i sma- og
mellomstore bedrifter?”. Tidligere forskning er tvetydig, hvor det foreligger indikatorer pa at
kvinnelige ledere og kjgnnsmangfold i styret til SMB assosieres med darligere gkonomisk
ytelse. Samtidig blir det motsatte illustrert i storre bedrifter. Ved & benytte et datasett
sammensatt av 2.718 norske aksjeselskap og deres regnskapstall fra arene 2015 til og med 2019,
vil denne besvarelsen undersgke forholdet mellom Kkjgnnet til daglig leder og bedriftens
driftsresultat, totalkapitalrentabilitet (TKR) og egenkapitalrentabilitet (EKR), samtidig som det
kontrolleres for industri, antall ansatte og totalkapital. De analytiske testene som blir brukt for
a besvare problemstillingen er Mann-Whitney U, uavhengig t-test og multippel regresjon.
Funnene fra testene viser en signifikant forskjell for driftsresultat og TKR i samtlige av de
analytiske testene, hvor det fremkommer at bedrifter med kvinnelige daglige ledere
underpresterer sammenlignet med bedrifter med mannlige daglig ledere. Betingelsesteorien
indikerer at kontekstspesifikke faktorer slik som kjgnnssammensetningen i norske SMB kan
favorisere en mannlig lederstil, og dermed medfare hayere lennsomhetsmal. Effektstarrelsen er

liten, dog de praktiske implikasjonene kan veere betydelige i starre skala.



Abstract

This study explores whether the gender of the CEO affects the financial performance of small
and medium-sized enterprises (SMEs) in Norway. The research question is: "Is there a
correlation between the gender of the CEO and the economic performance in small and
medium-sized enterprises?". Previous research is inconclusive, where there are indicators that
female leaders and gender diversity on the board of SMEs are associated with poorer financial
performance. At the same time, the opposite is illustrated in larger companies. Using a dataset
composed of 2.718 Norwegian LLC and their financial figures from the years 2015 to 2019,
this study will examine the relationship between the gender of the CEO and the company's
earnings before interest and taxes (EBIT), return on assets (ROA), and return on equity (ROE),
while controlling for industry, number of employees, and total assets. The analytical tests used
to answer the question are Mann-Whitney U, independent samples t-test, and multiple
regression. The findings from the tests show a significant difference for EBIT and ROA in all
the analytical tests, where companies with female CEOs underperform compared to companies
with male CEOs. The contingency theory indicates that context-specific factors such as the
gender composition in Norwegian SMEs may favor a male leadership style, and thus result in
higher profitability measures. The effect size is small, however, the practical implications may

be significant on a larger scale.
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1. Innledning

Sma- og mellomstore bedrifter (SMB) utgjer 99% av norske bedrifter og er derfor en betydelig
del av den norske gkonomien (NHO, 2023). Derfor er det & forsta faktorene som pavirker
ytelsen til SMB viktig for bedriftseiere og politiske beslutningstagere. En slik faktor er forholdet
mellom kjgnnet pa daglig leder og den gkonomiske ytelsen i SMB.

Spersmalet om kjgnnsmangfold i lederstillinger har veert et tema for pagaende debatt. 1 2022
dominerte mannlig daglig ledere naringslandskapet i Norge, hvor 82,7% av daglig ledere i
aksjeselskaper var menn, mens kvinnelig daglig ledere representerte bare 17,3%. Blant
styrerepresentanter i aksjeselskap var 80% menn og 20% kvinner. Antall kvinnelige
styrerepresentanter og daglig ledere i aksjeselskap har kun gatt opp 2,4 og 2,2 prosentpoeng
siden 2012 (SSB, u.a.-a).

| lpet av de siste arene har Norge initiert flere handlingsplaner og offentlige utredninger for a
begrense diskriminering og styrke likestilling mellom kjgnnene. Norge har siden 1993 hatt
kvoteringsbestemmelser i kommuneloven som sier at minst 40% av medlemmer i folkevalgte
organer skal veere representert av begge kjgnn (Kommuneloven, 1992). Siden 2004 har Norge,
gjennom allmennaksjeloven, ogsa innfert krav om at 40% av styresammensetninger i
barsnoterte selskap og offentlige selskaper skal bestd av begge kjenn (Allmennaksjeloven,
1997). Det har imidlertid vist seg at disse kvoteringsbestemmelsene i kommuneloven og
allmennaksjeloven ikke har fert til en gkning 1 kvinnelig representasjon i verken
kommunestyrer, sannsynlighet for en kvinnelig ordfarer eller sannsynligheten for kvinnelige
toppledere i bgrsnoterte selskaper (Geys & Sgrensen, 2019; Riise, 2018). Nylig har det blitt
sendt ut lovforslag til hering om & utvide kravet som omhandler kjgnnsmangfold i styret i
aksjeselskap (Lier, 2022; NHO, 2022).

Norge er rangert nummer 3 i kjgnnsgapsrapporten (WEF, 2022). Arsaken til dette kan vaere
forankret i Norges aktive arbeid pa likestilling. 1 1998 ble forbud om diskriminering pa
bakgrunn av alder og seksuell orientering inkludert i arbeidsmiljgloven. Flere nye lover er
etablert slik som diskrimineringsloven i 2005, og diskriminerings- og tilgjengelighetsloven i
2008, som senere ble erstattet med likestilling- og diskrimineringsloven i 2018 (Likestillings-
og diskrimineringsloven, 2018). Sistnevnte stiller blant annet krav om individuell

tilrettelegging, og at organisasjoner og arbeidsgivere skal arbeide malrettet og aktivt for a



fremme og oppna likestilling. Alle bedrifter som er regnskapspliktige har en redegjarelsesplikt
for status og tiltak for som fremmer likestilling. Andre tiltak inkluderer bestemmelser for lik
Ignn for likt arbeid (NOU 2008: 6). Samt et likestillingsutvalg som hadde som oppgave a utrede
norsk likestillingspolitikk. Likestillingsutvalget leverte utredningene om struktur for likestilling
(NOU 2011: 18) og politikk for likestilling (NOU 2012: 15).

Formalet med denne besvarelsen a bidra til den gkende mengde litteratur pa kjgnnsmangfold
og likestilling ved & studere sammenhengen mellom kjenn pa daglig leder og den gkonomiske
ytelsen i norske SMB. Funnene i denne besvarelsen kan fungere som en veiviser for fremtidige
politiske beslutninger samt gi bedriftseiere innsikt i hvordan kjenn pa daglig leder kan pavirke

den gkonomiske ytelsen i bedriften. Problemstillingen for denne besvarelsen er:

“Er det sammenheng mellom kjonn pad daglig leder og okonomisk ytelse i smd og mellomstore

bedrifter?”

For & kunne svare pa denne problemstillingen vil det bli tatt i bruk de kvantitative
analyseverktgy Mann-Whitney U-test, uavhengig t-test og multippel regresjon. Besvarelsen vil
fokusere pa norske SMB som har AS som selskapsform. Aksjeselskapene som vil bli sett pa i
denne oppgaven ble stiftet mellom 01.01.2008 og 31.12.2009, hvor aggregerte regnskapstall fra
arene 2015 til og med 2019 vil bli analysert. Det ble satt som et krav da datamaterialet skulle
innsamles at bedriftene ma ha en utnevnt daglig leder og ha beholdt samme daglig leder fra
stiftelsesdato, samt at bedriftene har mellom 1 og 100 ansatte. Dette resulterte i 2.718 norske
AS. Ut ifra regnskapstallene i perioden som skal undersgkes ble Ignnsomhetsmalingene
driftsresultat, totalkapitalrentabilitet (TKR) og egenkapitalrentabilitet (EKR) beregnet for hver

bedrift. Disse indikatorene blir brukt for 2 male den gkonomiske ytelsen til bedriftene.

1.1 Begrepsavklaring

Aksjeselskap

Et aksjeselskap (AS) defineres i aksjeloven som selskap der eierne av bedriften ikke personlig
star ansvarlig for bedriftens utestaende gjeld (Aksjeloven, 1997). | motsetning til i et
enkeltmannsforetak, hvor det kun er én eier som star som juridisk ansvarlig for bedriften, regnes
et AS som en egen juridisk enhet (Altinn, 2020). Eierskapet til et AS er delt opp i andeler basert
pa en eller flere aksjer (Knudsen et al., 2020). Et AS har en liten gruppe aksjonarer og kjgper



eller selger ikke aksjene sine pa bgrsen, mens et allmennaksjeselskap har ofte et stort antall
aksjonarer, hvor aksjene omsettes pa barsen (Altinn, 2021). | ferste kvartal 2023 var det
omtrent 390.000 AS i Norge, og er den vanligste selskapsformen (Brgnngysundregistrene,
2023).

Daglig leder

Daglig leder er en stillingstittel for den personen som har ansvar for daglig drift av bedriftens
virksomhet, og er det gverste beslutningsorganet i bedriften nar det kommer til daglig
administrasjon (Brekke, 2020). Det er styret som velger en bedrifts daglig leder. Et AS kan la
veere & velge en daglig leder, men det er da styrelederen som tar pa seg ansvaret som en daglig
leder ville hatt (Aksjeloven, 1997).

Sma og mellomstore bedrifter

Begrepet sma og mellomstore bedrifter (SMB) benyttes i norsk naeringspolitikk og blir definert
av Neeringslivets Hovedorganisasjon (NHO) som bedrifter med 1 til 100 ansatte. Mer spesifikt
er det et samlebegrep sammensatt av sma bedrifter, som har 1 til 20 ansatte, og mellomstore
bedrifter, som har 21 til 100 ansatte. Som nevnt innledningsvis utgjer SMB i Norge omtrent
99% av alle bedrifter, samt i underkant av 50% av den arlige verdiskapingen (NHO, 2023).
Dette kan sammenlignes med det engelske begrepet small and medium sized enterprises (SME)
som er et samlebegrep benyttet i EU (European Commission, u.d.). Her brukes det andre
parametere for definisjonen, hvor dette inkluderer bedrifter med opptil 250 ansatte, samt en
arlig omsetning opp til 50 millioner euro og/eller et totalt arlig balanseregnskap opp til 43

millioner euro. For denne besvarelsen har de blitt valgt & benytte NHO sin definisjon av SMB.

2. Teori

2.1 Kjgnn og kjannsforskjeller

Kjgnn er et komplekst konsept som omfatter ulike sosiale, biologiske og kulturelle aspekter ved
mennesket. Forstaelsen av kjgnn er avhengig av det vitenskapelige perspektivet som blir brukt.
Fra et biologisk perspektiv involverer kjgnn genetiske, kromosomale, hormonelle aspekter, og
er ofte tilknyttet reproduksjon. I samfunnsvitenskap er kjgnn i store trekk referert til rollene,
oppfarselen, og forventningene som vi tilknytter menn og kvinner (Heiberg & Schei Jessen,

2023). Blant annet argumenterer Eaglys (1987) sosiale rollemodellteori, the social role model



pa engelsk, for at forskjellen i kjgnn er et resultat av at vi adopterer kjgnnsroller som defineres

av de forventningene vi har til kvinner og menn.

Diskursen omkring Kjgnn har i moderne tid vert gjenstand for betydelig utvikling, og mange
anser kjgnn som noe mer enn binzre klassifikasjoner. Det er ogsa kontroversielt om ovennevnte
kjgnnsroller og forskjeller primeart er forankret i iboende biologiske forskjeller eller som et
resultat av sosial pavirkning (Costa et al., 2001). Til tross for dette, falger denne besvarelsen
negdvendigvis en tradisjonell forstaelse av kjgnn. Var datakilde til daglig leders kjenn, Proff
Forvalt, gir kun informasjon om menn og kvinner. Derfor vil besvarelsen vare begrenset til den

binaere kategorisering av menn og kvinner.

Samfunnsnormer og forventninger har en tendens til & tilknytte visse atferdsmessige og
psykologiske egenskaper til kjgnn. Tradisjonelt har menn blitt assosiert med egenskaper som
det & veere selvhevdende og selvsikre, ha et hgyt konkurranseinstinkt og ta mer risiko enn
kvinner. Disse er ofte avledet av forventninger til menn som beskyttere og forsgrgere. | kontrast
er kvinner ofte assosiert med roller som det & veere omsorgspersoner, roller som krever
forstaelse, empati, samarbeid og gode mellommenneskelige ferdigheter (Eagly & Wood, 1999).
Det er imidlertid viktig a understreke at disse assosiasjonene ikke er deterministiske. Menn kan
veere empatiske og forstaelsesfulle; kvinner kan veere selvsikre og ha hgyt konkurranseinstinkt
(Wood & Eagly, 2012; Weisberg et al., 2011). Egenskapene som typisk er assosiert med et
bestemt kjenn fungerer som en generalisert representasjon, men definerer eller begrenser ikke
individuelle personers potensielle atferd. Hvert individs personlighet og atferd manifesterer seg
som et resultat av et unikt og komplekst samspill mellom gener og miljg (Bouchard & Loehlin,
2001). A forsté tradisjonelle kjgnnsroller og forskjeller gir et godt grunnlag for & utforske
hvordan kjgnn kan pavirke den gkonomiske ytelsen i SMB. Det er imidlertid avgjgrende at dette
temaet utforskes med forstaelsen av at de eventuelle observerte trender eller forskjeller er

korrelasjoner innenfor store grupper og ikke ngdvendigvis gjelder for alle individer.

2.1.1 Lederstil
Basert pa en metaanalyse fra Eagly et al. (2003) er det tydelig at det er forskjeller i lederstiler

mellom mannlige og kvinnelige ledere. Kvinnelige ledere har en tendens til & ga under
kategorien transformasjonsledelse. De er assosiert med at de inspirerer og motiverer gjennom a
tilfredsstille behov slik som selvrealisering eller behovet for maloppnaelse. De har fokus pa a
forbedre moralen og drive positiv endring nar det er ngdvendig. Transformasjonsledere har ogsa
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et behov for & bygge en emosjonell tilknytning til teamet. Funnene indikerer at kvinnelige ledere
engasjerer seg mer i betinget belgnningsatferd enn menn, selv om dette som regel er assosiert
med transaksjonsledelse (Eagly et al., 2003). Pa den andre siden sa er det mer sannsynlig at
mannlige ledere engasjerer seg i ulike aspekter ved transaksjonsledelse, spesielt aktiv og passiv
ledelse, der de enten overvaker ngye og korrigerer feil eller gar inn for a rette opp problemer
etter de har oppstatt. De er ogsa mer tilbgyelige til & vise laissez-faire-lederskap, en hands-off-
tilnerming som gir autonomi til teamet, men som kan fare til mindre statte og tilgjengelighet
fra lederen (Eagly et al., 2003). Kvinner er ogsa mer demokratiske og deltakende i sin lederstil,
mens menn har en mer autokratisk og direkte tilneerming til lederstil, hvor de tar kontroll og tar

beslutninger uten innspill fra andre (Eagly & Johnson, 1990).

Dette indikerer ikke ngdvendigvis at ett kjgnn er bedre eller darligere til & lede enn det andre.
En studie utfgrt av Fernando et al. (2020) demonstrerer at mangfoldet i lederstiler, som ofte
falger med kjgnnsmangfold, kan forbedre teamets egenskaper og den generelle ytelsen til
bedriften. Dette er ikke bare fordi kvinner er i disse rollene, men fordi de har forskjellige
perspektiver, egenskaper og mater a lede pa som utfyller de av de mannlige kollegene. Studien
fra Fernando et al. (2020) viser samtidig at selskapets kollektive ledelsesegenskaper pavirker
forholdet mellom kjgnnet pa daglig leder og gkonomisk ytelse. Det er ogsa nevneverdig at
lederstiler, typisk assosiert med kvinnelige trekk og egenskaper, viser seg a vere viktig i
moderne kontekst. Videre indikerer Nekhili et al. (2018) at ulike arbeidsplasskulturer

favoriserer ulike lederstiler.

2.1.2 Kjann, risiko og gkonomisk ytelse
Forholdet mellom kjgnn og risikoatferd kan vise seg a veere en viktig faktor nar man skal studere

forholdet mellom kjgnn og gkonomisk ytelse. Flere studier har skapt en solid ryggstette som
viser at menn har en tendens til & vaere mer risikovillige enn kvinner. Det kan derfor tenkes at
dette kan pavirke de gkonomiske resultatene til SMB. For eksempel fant Hersch (1998) at
kvinner vanligvis sgker tryggere jobber med stabil lgnn. Schubert et al. (2000) observerte at
kvinner har en mer forsiktig tilnaerming til a ta avgjarelser, spesielt i situasjoner som er usikre
og tvetydige. Men i sikrere og forutsigbare miljger er kvinners risikoatferd lik menns. Dette
tyder pa at kvinnelig daglig ledere har en mer forsiktig tilneerming til risikostyring i bedrifter

enn mannlig daglig ledere, spesielt under usikre omstendigheter.
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Flere studier har ogsa indikert at kvinner er mer komfortable med aktiviteter knyttet til det &
hjelpe mennesker, mens menn er mer komfortable med a ta finansielle beslutninger (Betz et al.,
1989; Bernardi & Arnold, 1997). Powell & Ansic (1997) studerte om kjgnnsforskjeller i
gkonomiske beslutninger skyldes generelle personlighetstrekk eller faktorer knyttet til
spesifikke situasjoner. Funnene viser at kvinner har en tendens til & vaere mindre villige til 4 ta
risiko enn menn, uansett kontekst eller faktorer som er involvert. Studien fant i tillegg at menn
og kvinner bruker forskijellige strategier nar de tar gkonomiske avgjarelser, dog disse strategiene
pavirker ikke den generelle ytelsen i vesentlig grad.

En nyere studie av Faccio et al. (2016) fant at bedrifter ledet av kvinnelig daglig ledere vedtar
mer konservative investeringer enn de bedriftene som er ledet av en mannlig daglig leder. |
tillegg har bedrifter med kvinnelig daglig ledere lavere innflytelse, mindre svingninger i
gkonomisk ytelse samt en hgyere sjanse for a overleve i lengden enn tilsvarende bedrifter med
en mannlig daglig leder. Dette tyder pa at mannlig daglig lederes mer risikovillige tendenser
kan pavirke den gkonomiske ytelsen i SMB. Teorien om at kvinner tar mindre risiko er ogsa
bekreftet av studier som Vandegrift & Brown (2005) og Wei (2007), og at denne forskjellen

pavirker beslutningstagning i bedrifter.

2.1.3 Effekten av kjgnnskvotering
Innfgringen av kjgnnskvotering, som nevnt innledningsvis i denne besvarelsen, skaper grobunn

for sparsmal om dens effekt pa bedriftens gkonomiske ytelse og strategi. Ved a undersgke
kjennskvoteringsbestemmelsene kan vi fa innsikt i de mulige effektene en slik politikk har, samt

effekten av likere kjgnnsrepresentasjon pa bedrifter sin gkonomiske ytelse.

Dale-Olsen et al. (2013) er en av de fa studiene som analyserte effekten av reformen. Studien
fant at reformen hadde en ubetydelig pavirkning pa bedriftens gkonomiske ytelse pa kort sikt.
Verken endringer i TKR, driftsinntekter eller kostnader kunne tilskrives reformen. Reformen
har imidlertid lykkes med & gke kvinnerepresentasjonen i norske styrer og har inspirert til
lignende reformer i andre land. Studiene tyder pa at innfaring av kjgnnskvotering kanskije ikke
har en vesentlig kortsiktig effekt pa bedriftens gkonomiske ytelse. Imidlertid er de langsiktige
effektene av starre kjgnnsmangfold i bedriftsledelse fortsatt et omrade for fremtidig forskning.
Etter hvert som flere kvinner tar pa seg lederstillinger over hele verden, blir forstaelsen av
virkningen av politikk som fremmer kjgnnsmangfold stadig mer relevant for bade bedrifter og

beslutningstakere. | tillegg til reformens effekt pa gkonomisk ytelse viser studien til Geys &
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Sgrensen (2019) som nevnt at reformen har lite eller ingen effekt pa kvinners representasjon i
kommunestyret, sannsynligheten for at det blir valgt en kvinnelig ordfarer eller radmann, samt
liten effekt pa kommunens gkonomiske prioriteringer. De nevner at dette muligens kan
tilskrives kvinnelige politikeres manglende erfaring og nettverk. En enklere foreslatt forklaring
er at det er liten forskjell i prioritering mellom kjgnnene politisk, dermed vil gkt representasjon

av kvinner ikke fare til store endringer.

2.2 Teoretisk rammeverk

Den liberale feministiske teorien er forankret i klassisk liberal tenkning og understreker
viktigheten av like rettigheter og muligheter for kvinner. Denne teorien antyder at bade kvinner

og menn har like evner, og bar gis like muligheter i alle livets domener (Fischer et al., 1993).

Det teoretiske grunnlaget for de observerte forskjeller i prestasjoner mellom menn og kvinner
er forankret i antagelsen om at kvinner ikke har hatt mulighet til a ta nytte av sine fulle evner.
Dette pa grunn av at kvinner har blitt systematisk begrenset slik som i tilgang til utdanning.
Teorien tilsier at forskjellene mellom menn og kvinner ikke skal pavirke bedrifters gkonomiske
ytelse og papeker samtidig at de iboende forskjellen er irrelevant for entreprengrskap og
forretningsutvikling. Teorien antyder heller at kvinner er vanskeligstilt i forhold til menn pa
grunn av diskriminering og systematisk begrensning av muligheter i mange kulturer. Dermed
foreslar Fischer et al. (1993) at nar kvinner og menn har tilgang til like muligheter, vil deres
respektive potensial bli aktualisert, og dermed vil psykologiske forskjeller forsvinne eller
utjevnes. Dette betyr at, gitt like muligheter, bar det teoretisk sett ikke veere noen signifikant
forskjell i den gkonomiske ytelsen til SMB basert pa kjgnnet til daglig leder. Det kan derimot
tenkes at siden Norge er et av verdens mest likestilte land vil resultatene samsvare med
synspunktet til den feministiske teorien (WEF, 2022).

Fisher et al. (1993) foreslar falgende retningslinjer for videre forskning:
1) Na&r man studerer kjgnnsforskijeller, er det viktig at det empiriske datamaterialet
stammer fra samme populasjon.
2) Nar man undersgker om kjgnn kan pavirke gkonomisk ytelse, er det vesentlig at man
inkluderer variabler som sier noe om bedriftens ytelse, og og variabler relevant for

kjann.
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3) Nar man undersgker hvordan diskriminering pavirker hvordan menn og kvinner
presterer, ma man se pa hva kvinner har i form av muligheter, sammenlignet med menn

og hvilke deler av bedriften dette pavirker.

En annen teori som kan brukes til a tolke forholdet mellom daglig leders kjgnn og gkonomisk
ytelse er Fiedlers (1964) betingelsesteori Fiedlers teori antar at en leders effektivitet er avhengig
av hvordan deres ledelsesstil passer med situasjonen de star overfor. Ifalge teorien er det ingen
lederstil som ngdvendigvis er bedre enn andre. | stedet avhenger en effektiv ledelse av
samspillet mellom lederstilen, og den spesifikke konteksten i den situasjonen bedriften befinner

seg .

Betingelsesteorien stipulerer at en person kan veere en effektiv leder i en situasjon og en
ineffektiv en i en annen (Nekhili et al., 2018). Dette kan vere relevant i diskusjonen om
kjennsforskjeller i lederskap. Eagly foreslar at kjegnnsstereotyper kan fgre til at visse
ledelsesstiler er mer akseptert for menn enn kvinner (Eagly, 2007). For eksempel kan mer
autokratiske og direkte ledelsesstiler veere mer akseptert blant mannlige ledere, mens
demokratiske og deltagende lederstiler kan vaere mer akseptert hos kvinnelige ledere (Eagly &
Johnson, 1990).

Derfor, ifalge betingelsesteorien, kan effekten av en daglig leders kjgnn pa gkonomisk ytelse
veere avhengig av den spesifikke konteksten de opererer i. | noen kontekster, kan en autoritativ
ledelsesstil vaere mer effektiv, mens i andre kan en mer samarbeidsorientert lederstil veere bedre.
Betingelsesteorien tilbyr derfor et nyttig rammeverk for & forsta hvorfor daglig leders kjgnn kan
pavirke bedriftens ytelse og hvorfor denne pavirkningen kan variere avhengig av konteksten.

2.3 Tidligere forskning

2.3.1 Kjgnn og gkonomisk ytelse i SMB
Studier som fokuserer pa viktigheten og effekten av kjgnn og lgnnsomhet er generelt sett

blandet. | denne delen systematiserer vi litteraturen, og identifiserer et mgnster.

Kiefer et al. (2020) finner i en studie hvor de maler ytelse for sma bedrifter over 15 ar at bedrifter
ledet av kvinner underpresterer de ledet av menn nar det gjelder sysselsetting, konkurs, salg og

profitt.
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En studie gjort pa 4.200 svenske SMB av Du Rietz & Henrekson (2000) viser at pa et aggregert
niva underpresterer kvinnelige entreprengrer nar det kommer til gkonomisk ytelse,
sammenlignet med mannlige entreprengrer. Dog nar det kontrolleres for diverse faktorer
utlignes denne forskjellen i stor grad. | en mer detaljert analyse demonstreres det at kvinnelig
underprestasjoner ikke var eksisterende i bedrifter med bare én ansatt og svakere i sterre
bedrifter. Swinney et al. (2006) studerte hvilken pavirkning eierens kjgnn og utdannelse har pa
bedriftens ytelse. Resultatene viste at selvrapporterte bedriftsresultater varierte etter kjgnn og
utdanningsniva innenfor kjgnnsdominerte industrier. | kvinnedominerte industrier rapporterte
menn med videregaende utdanning hgyest prestasjoner, mens kvinner med hgyskoleutdanning
rapporterte lavest. I mannsdominerte industrier rapporterte kvinner med hgyere utdanning

hgyest bedriftsytelse. Studien understreker viktigheten av utdannelse.

Et par studier rapporterer blandede funn om forholdet mellom kjgnnsdiversitet i styret og
bedriftsytelsen i SMB. For eksempel fant Shehata et al. (2017) en betydelig negativ
sammenheng mellom bade kjgnn- og aldersmangfold i styret og gkonomisk ytelse i et utvalg av
34.798 SMB i Storbritannia. Artikkelen konkluderer med at det ikke er strategisk riktig
avgjarelse a systematisk gke representasjonen av kvinner i styret i SMB, men heller at
kvinnelige styremedlemmer bgr inkluderes basert pa kvalifikasjoner og erfaring for a unnga
negativ innvirkning pa bedrifters gkonomiske resultater. Studien til Manita et al. (2020) finner
derimot ingen sammenheng mellom franske SMB gkonomiske ytelse og kjgnnsdiversitet i
styret. En viktig faktor er & vurdere den kulturelle konteksten. Hoobler et al. (2018) fant at
tilstedeveerelsen av kvinnelig daglig ledere var mer Korrelert positivt med bedriftens
gkonomiske ytelse jo mer likestilt et land var.

2.3.2 Kjgnn og gkonomisk ytelse i store bedrifter

| en studie utfart pa sterre bedrifter fant Jalbert et al. (2013) ut at kvinnelig daglig ledere hadde
en annen mate a drifte selskaper pa, samt at bedrifter med kvinnelig daglig leder farte til hayere
salgsvekst, hgyere avkastning i form av avkastning pa investering og TKR og ble verdsatt
hagyere enn bedrifter med mannlig daglig leder. Khan & Vieito (2013) fant at starre bedrifter
med kvinnelig daglig leder var assosiert med en gkning i gkonomisk ytelse. Her fant de ogsa ut
at bedrifter med kvinnelig daglig ledere opererer pa et lavere risikoniva. | kontrast sa finner

Elsaid (2014) ut at bedrifters skonomiske ytelse gkes og sannsynligheten for konkurs reduseres
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nar en kvinnelig daglig leder blir erstattet med en mannlig daglig leder. Dette er kun 46
observasjoner, noe som reduserer muligheten for a generalisere, og funnet kan vare et resultat

av ulike kontekstuelle faktorer.

Smith et al. (2006) fant blant de 2.500 stgrste danske bedriftene at bedrifter med kvinnelig
toppledere med hgyere utdanning hadde en gkt gkonomisk ytelse, samtidig argumentere de for
at hvis Danmark adopterer Norges kvoteringsreform kan dette ha en positiv pavirkning pa store
danske selskaper, dog det er avgjgrende at det er et tilstrekkelig antall kvalifiserte alternativer a

velge mellom.

Pimentel et al. (2020) fant en negativ sammenheng mellom & ha en kvinnelig daglig leder og
selskapets markedsverdi (Tobin Q) blant starre bedrifter, men ingen signifikant sammenheng
mellom daglig leders kjgnn og TKR. Dette antyder at en kvinnelig daglig leder ikke pavirker
selskapets regnskapsresultater, men pavirker markedsverdien negativt. | kontrast viser Ullah et
al. (2019) og Nekhili et al. (2018) at bade kvinnelige eiere og daglig ledere har en positiv
pavirkning pa bedriftens markedsverdi.

Det er viktig 4 ta til betraktning de unike egenskapene til SMB sammenlignet med stgrre
bedrifter. Det kan virke som om effekten av kjgnn avtar jo sterre bedriften er. | en stor studie
gjort pa 130.000 pa bade SMB og store bedrifter viser Allison et al. (2023) at underprestasjon
for kvinnelig toppledelse hovedsakelig er til stede i SMB og ikke-eksisterende i stgrre bedrifter.
Dette kan muligens forklares av at SMB ofte har andre organisasjonsstrukturer, ressurser og
egenskaper enn det som er i store bedrifter (Shehata et al., 2017). Samlet sett tyder litteraturen
pa at forholdet mellom daglig lederes kjgnn og SMB gkonomiske prestasjoner er komplekst.
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Tabell 1

Tidligere studier om kjgnn pa daglig leder og gkonomisk ytelse oppsummert

Forfatter Starrelse  Utvalg Avr_lenglge Funn
variabler
Du Rietz & Salg, lgnnsomhet, . . .
u Rietz . Kvinnelige entreprengrer underpresterer i
SMB 4.200 sysselsetting og S
Henrekson (2000) - salg, men ikke i lgsnnsomhet
bestillinger
Swinney etal. (2006) SMB 114 Selvrapportert Selvrappo_rtert gkonomisk yt'else \./aflerte
ytelse mellom kjgnnene og utdanningsniva
Shehata et al. (2017) SMB 34798 TKR Negativ assosiasjon meIIom_ kjgnns- og
aldersmangfold og gkonomisk ytelse
Bedrifter ledet av kvinner har en tendens
Overlevelsesrate, til & yte darligere enn bedrifter ledet av
Kiefer et al. (2020) SMB 1.242.981 drlﬂsresu!tat, menn
sysselsetting, salg
Finner ingen sammenheng mellom
Manita et al. (2020) SMB 126 Tobin Q gkonomisk ytelse blant franske SMB og
kjgnnsdiversiteten i styret
TKR, EKR,
SMBog 117.639 avkastning Pa Kvinner i toppledelse - spesielt som
sysselsatt kapital, : ; .
Hoobler et al. (2018)  store (Metaanalyse ROI. Iznnsomhet daglig leder - assosieres positivt med
bedrifter  av 79 studier) ! " gkonomisk ytelse i mer likestilte kulturer

Allison et al. (2023)

Smith et al. (2006)

Jalbert el al. (2013)

Khan & Vieito (2013)

SMB og
store
bedrifter

Store
bedrifter

Store
bedrifter

Store
bedrifter

130.000

2.500

6.305

1.500

Tobin’s Q,
aksjeavkastning

Salgsvekst,
sysselsetting,
arbeidsproduktivit
et

Bruttofortjeneste/n
etto salg,
dekningsbidrag/net
to salg,
driftsinntekter/nett
o formue,

netto resultat etter
skatt/netto formue

EKR, TKR, ROI,
salgsvekst,
aksjekurs/bokfart
verdi,
markedsverdi/arsre
sultat

TKR, total
kompensasjon,
In(Volatilitet)

Kvinner i toppledelse underpresterer
sammenlignet med menn i toppledelse, i
SMB

Positiv effekt av kvinner i toppledels pa
gkonomisk ytelse

Kvinnelig daglig leder assosieres med
hayere salgsvekst, ROl og markdesverdi

@kt gkonomisk ytelse og lave risikoniva
for bedrifter med kvinnelig daglig leder
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Tobin’s Q, Z-skar,

% A Tobin’s Q. % @kt gkonomisk ytelse og lavere

; Store LR sannsynlighet for konkurs nér kvinnelig
Elsaid (2014) bedrifter 46 A Z-skar daglig ledere ble byttet med en mannlig
daglig leder
- Store . Kvinnelige daglig ledere presterer bedre i
Nekhili et al. (2018) bedrifter 394 TKR, Tobin’s Q ikke-familiestyrte bedrifter
Store . Positiv virking av kvinnelig toppledelse
Ullah etal. (2019) bedrifter 220 Tobin's Q og daglig leder pa bedriftens verdi

Store Negativ sammenheng mellom kvinnelig
Pimentel et al. (2020) : 308 TKR, Tobin's Q daglig ledere og Tobin’s Q, ingen
bedrifter signifikant sammenheng med TKR

Bedrifter med kvinnelige daglig ledere
underpresterer sammenlignet med
mannlig daglig ledere

Driftsresultat,

Denne besvarelsen SMB 2.718 TKR og EKR

Notis: Oversikten er fordelt etter stgrrelsen pa bedriftene som er studert(starrelse).

2.4 Hypoteseutvikling

Samlet sett viser litteraturen inkonklusive funn, og det tyder derfor pa at forholdet mellom kjgnn
og gkonomisk ytelse er komplekst og mangefasettert. Det kan se ut som at det skjer et skifte i
overgangen fra SMB til stgrre bedrifter, og at kvinnelige ledere og kjgnnsmangfold i styret er
assosiert med underprestasjon i SMB (Allison et al., 2023; Shehata et al., 2017; Kiefer et al.,
2020) og motsatt i starre bedrifter (Jalbert et al., 2013; Khan & Vieto, 2013; Smith et al., 2006;
Ullah et al., 2019; Nekhili et al. 2018; Allison et al., 2023). 1 tillegg sa viser en robust
metaanalyse at jo mer likestilt et land er, jo mer sannsynlig er det at kvinnelige daglig ledere er
assosiert med hgyere lgnnsomhetsmal, noe som kan utfordre en retningshasert hypotese
(Hoobler et al., 2018). Det er heller ikke tydelig hvor grensen mellom SMB og stgrre bedrifter
gar. Som nevnt avslutningsvis i kapittel 1.1 er det forskjell i definisjonene pa hva som regnes

som SMB i Norge, EU og resten av verden.

De blandede resultatene tyder pa at flere studier er ngdvendig for & finne sammenhengen
mellom daglig leder og gkonomisk ytelse. Dette stattes ogsa av fraveeret av en klar teoretisk
forbindelse mellom variablene (Shehata et al., 2017). Til tross for dette praver vi a integrere et
rammeverk av feministisk teori og betingelsesteorien som kan bidra til a forklare forholdet

mellom kjgnn og gkonomisk ytelse. Fisher et al. (1993) sin feministiske teori skaper grobunn
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for & pasta at det ikke er noe forskjell, samtidig sa illustrerer tidligere forskning at det er en
konflikt mellom teorien og majoriteten av tidligere studier, da disse som oftest indikerer at
forholdet gar i en av retningene. Gitt den tvetydige litteraturen, og et teoretisk rammeverk som
ikke viser tydelig hvilken retning forholdet gar i, utvikler vi, basert pa tidligere empirisk
forskning felgende hypoteser:

Hypotese 1: Det er forskjell i gkonomisk ytelse malt i driftsresultat i SMB med mannlige
daglig leder sammenlignet med de med kvinnelig daglig leder.

“En vanlig okonomisk antakelse er at selskaper har som overordnet mdl d maksimere
lonnsomhet” (Qureshi et al., 2021; Friedman, 2007). Driftsresultatet er et ngkkeltall som
indikerer noe om lgnnsomheten av kjernevirksomheten til bedriften. Dette vil si at det ikke
inkluderer finansinntekter og -kostnader eller skatt (Murphy, 2023). Dette hjelper investorer og
analytikere med & evaluere effektiviteten av bedriftens kjernevirksomhet nar det gjelder det &
generere overskudd, uten & ta hensyn til virkningen av bedriftens finansstruktur og
skattepolitikk. Driftsresultat ansees som en av de mer klassiske matene a male lgnnsomhet pa
(Flamholtz & Hua, 2002).

Driftsresultat = driftsinntekter — driftskostnader

Hypotese 2: Det er forskjell i gkonomisk ytelse malt i TKR i SMB med mannlig daglig

leder sammenlignet med de med kvinnelig daglig leder.

TKR er kanskje den mest brukte indikatoren for & male lgnnsomhet, hvor det er en ratio som
evaluerer en bedrift sin evne til & skape overskudd basert pa eiendelene den har, eller innhentet
kapital (Allison et al., 2023). En hgyere TKR indikerer at virksomheten anvender sine eiendeler
mer effektivt for & generere overskudd. Som demonstrert i beregningen under, beregnes dette
ved & dividere summen av ordinert resultat for skatt og finanskostnader med gjennomsnittlig
totalkapital (Adams & Ferreira, 2009). Gjennomsnittlig totalkapital er beregnet som et
gjennomsnitt av totalkapitalen ved begynnelsen og slutten av det aktuelle regnskapsaret. Dette

er den indikatoren Proff Forvalt benytter for & male bedrifters lennsomhet (Proff, u.a.-b).

ordineert resultat for skatt + finanskostnader

Totalkapitalrentabilitet =
otatkapitatrentabiiite Gjennomsnittlig totalkapital
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Hypotese 3: Det er forskjell i gkonomisk ytelse malt i EKR i SMB med mannlig daglig

leder sammenlignet med de med kvinnelig daglig leder.

EKR er ogsa en av de mest benyttede indikatorene til & male en bedrift sin lannsomhet. Dette
er en ratio som maler en bedrifts evne til & generere overskudd basert pa egenkapitalen, men at
man ser bort fra gjeld (Allison et al., 2023). Dette vil si at en hgyere EKR betyr at bedriften
bruker egenkapitalen sin mer effektivt for a generere overskudd. Denne pleier ofte & vere noe
hgyere enn bedriftens TKR. Som vist i utregningen under, regnes dette ut ved a dele arsresultat
for skatt pa gjennomsnittlig egenkapital (Fernando, 2023). Dette er snittet av egenkapitalen ved

inngaende og utgaende balanse for det gjeldende regnskapsaret.

arsresultat for skatt

Egenkapitalrentabilitet =
genxapitatrentasiate Gjennomsnittlig egenkapital

3. Metode for datasamling

3.1 Kvantitativ eller kvalitativ metodetilneerming?

Nar man skal gjennomfgre en studie, skiller man i hovedsak mellom to metodiske tilnaerminger;
kvalitativ eller kvantitativ. Hver av disse har saeregne styrker, og valget avhenger av
problemstillingen til studien, hvilke type data man har til radighet og formalet med studien.
Denne delen av besvarelsen vil benytte Ghauri et al. (2020) sin beskrivelse av forskjellene
mellom kvalitativ og kvantitativ metodetilneerming. De papeker at hovedforskjellen mellom

tilneermingene ikke ngdvendigvis handler om 'kvalitet', men om prosedyre.

Kvalitativ forskning gjenkjennes ved sitt fokus pa a skape forstaelse og tolkning, og har som
mal & skaffe innsikt i grunnene bak observerte mgnstre, individer sine falelser og opplevelser,
samt den komplekse sammensetningen av faktorer som pavirker dette. En av styrkene med
denne tilnermingen er dybden og den subjektive forstaelsen av et fenomen metoden tilbyr.
Denne metodetilneermingen er ofte eksplorativ, hvor formalet er & skape et mer detaljert
holistisk perspektiv. Dataen er ofte samlet i en naturlig kontekst, som for eksempel gjennom

intervjuer, hvor den som gjennomfarer studien kan ha mulighet til a fa syn fra innsiden og bygge
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tett relasjon med dataen. Dette kan veere nyttig nar man undersgker nye og komplekse

fenomener som man ikke vet mye om fra far.

Kvantitativ forskning legger mer vekt pa testing og verifisering av malbar data, fakta og arsaker
til hendelser. Denne metoden har en logisk og kritisk tilneerming og er mer resultatdrevet, hvor
det benyttes statistiske teknikker for a teste hypoteser. Metoden gir et perspektiv fra ‘utsiden’,
hvor det er gnskelig & ha et objektivt syn pa datamaterialet. Styrken til kvantitativ forskning er
a kunne gi presis, kvantifiserbare og generaliserbare data, som er viktig nar man skal teste

antagelser om virkeligheten.

For denne besvarelsen er kvantitativ metodetilneerming mest passende. Problemstillingen
illustrerer at vi gnsker & male og sammenligne kvantifiserbare utfall, altsd den gkonomiske
ytelse til SMB med mannlig og kvinnelig daglig leder. Datasettet inneholder malbare variabler
som vil bli presentert i kapittel 3.5. Formalet med besvarelsen er & undersgke sammenhengen
mellom kjgnn pa daglig leder og skonomisk ytelse. Dette samsvarer med styrkene til kvantitativ
metodetilneerming, med fokus pa hypotesetesting og verifisering av malbare data. Om denne
besvarelsen skal ha noe storskala innflytelse, slik som pa politisk beslutningstaking, sa

understrekes behovet for generaliserbare resultater.

3.2 Datasett

Valg av typen data man benytter har innvirkning pa hvilke analysemetoder som burde benyttes
og hvordan funnene skal tolkes. Man skiller i hovedsak mellom tre typer datasett:
tverrsnittsdata, tidsseriedata og paneldata. Dette delkapittelet benytter Wooldridge (2015) sin
beskrivelse av datatypene.

Tverrsnittsdata er observasjoner samlet pa et bestemt tidspunkt. Denne typen data gir et
gyeblikksbilde av forskijellige enheter. Fordelen med tverrsnittsdata er at man har kapasitet til &
fange et bredt spekter av observasjoner. Det tar derimot ikke hensyn til tidsdimensjonen, som
hindrer muligheten til a analysere trender eller observere utvikling over tid. Tidsseriedata
inneholder observasjoner av en bestemt enhet over flere tidsperioder. Denne typen data gjer at
man kan utforske trender eller utvikling over tid, men ettersom denne typen data bare observerer

en enhet, hindrer dette muligheten til & generalisere funnene. Paneldata er en blanding av
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tverrsnitts- og tidsseriedata. Her tar man for seg observasjoner av flere enheter over en

tidsperiode.

Grunnet dataens omfang, samt problemstillingen til besvarelsen, har det blitt valgt 4 aggregere
paneldata, og da gjer det om til tverrsnittsdata. Dette vil si at vi opprinnelig hadde paneldata,
ettersom datasettet bestar av ngkkeltall fra 2.718 bedrifter fra arene 2015 til 2019. Ved a
aggregere denne dataen, beregnes gjennomsnittet av lsnnsomhetsmalingene driftsresultat, TKR
og EKR for den nevnte perioden for hver bedrift. Dette gjor det mulig & fange den
gjennomsnittlige gkonomiske ytelsen til bedriftene i perioden, og da eliminere arlige
svingninger og heller fokusere pa den generelle effekten som kjgnn pa daglig leder har pa
gkonomisk ytelse (Frees, 2004). Bedrifter kan i perioder for eksempel nedprioritere Ilannsomhet
for & investere i fremtidig vekst.

3.3 Signifikansniva

For denne besvarelsen er det valgt et signifikansniva pa 5% (p = 0,05) for de statistiske testene.
Signifikansnivaet vil si terskelen som er satt til & bedemme om man skal beholde eller forkaste
nullhypotesen (Wooldridge, 2015). Nullhypotesen er det motsatte utfallet til hypotesen som
testes (Dahlum & Grgnmo, 2021). Et 5% signifikansniva tilsier at man aksepterer en 5% risiko
for at resultatene er tilfeldige. Dette er en standard som blir bredt benyttet innen bade gkonomi

og samfunnsvitenskap, samt andre forskningsfelt (Wooldridge, 2015).

For & minimere risikoen for a forkaste en sann nullhypotese (type I-feil), eller & velge & beholde
en usann nullhypotese (type I1-feil) har det blitt valgt & ha et 5% signifikansniva. Dette er ogsa
det mest brukte signifikansnivaet. Det er fordi det er en god balanse mellom a sikre presisjon i
de statistiske funnene, men samtidig ta hensyn til begrensninger med dataen, som kvaliteten
eller stgrrelsen pa utvalget (Wooldridge, 2015). Ettersom at dette er en vanlig terskel a bruke er

det ogsa lettere for sammenligning med eksisterende studier.

3.4 Innhenting og bearbeiding av data

| trad med Fisher et al., (1993) sin feministiske teori og anbefalte retningslinjer for videre
forskning har vi hentet utvalget fra samme populasjon, vi belyser sammenhengen mellom kjgnn
og gkonomisk ytelse ved & inkludere relevante variabler. Vare avhengige variabler,

driftsresultat, TKR og EKR er relevante variabler for bedriftens ytelse, og daglig leders kjenn
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er den relevante faktoren for kjennsforskjeller vi undersgker. Dog dette kunne vert mer
omfattende, slik som operasjonalisering av ulike egenskaper for hver av de individuelle
bedriftene. Vi maler ikke direkte forskjellen i muligheter for kvinner og menn, men Norge er
som nevnt et av verdens mest likestilte land (WEF, 2022), og dermed argumentere vi for at vi

indirekte fanger opp noen av disse aspektene.

Datamaterialet er hentet fra Proff Forvalt sin database, som sitter pa data innen kreditt- og
markedsinformasjon om norske bedrifter, og samarbeider med Statistisk sentralbyra og
Brenngysundregistrene (Forvalt, u.d.-a). Her ble det opprettet et sgk pa aksjeselskap hvor
resultatet viste de bedriftene som tilfredsstilte kravene. Denne besvarelsen skal se pa norske
SMB, hvilket vil si at bedriftene matte ha mellom 1 og 100 ansatte, som er hva Nearingslivets
Hovedorganisasjon definerer som SMB (NHO, 2023). Et av kravene var at bedriftene ma ha
blitt stiftet mellom 01.01.2008 og 31.12.2009. Det finnes over 140.000 aksjeselskap i Norge
med mellom 1 og 100 ansatte, sa for & ikke fa et for stort utvalg, ble det begrenset til en periode
pa to ar (Forvalt, u.d.-b). For & kontrollere for at koronapandemien ikke skulle ha noen effekt
pa regnskapstallene som blir benyttet i denne besvarelsen, men samtidig bruke regnskapstall fra
nyere tid, var det gnskelig & undersgke en femarsperiode far aret 2020, altsa arene 2015 til og
med 2019.

Det ble ogsa satt som krav at bedriftene skal ha beholdt samme daglig leder siden stiftelsesdato.
Ved & sikre at daglig leder har veert den samme gjennom hele perioden, kan man isolere
virkningen av daglig leders kjgnn pa bedriftens gkonomiske ytelse. Et stabilt lederskap kan gi
et klarere bilde av hvordan en daglig leders beslutningstaking, ledelsesstil og strategiske retning
har pavirket selskapets gkonomiske resultater over tid (Eagly et al., 2003). Ved & kreve at
bedriftene har hatt samme daglig leder siden de ble stiftet, studerer man ogsa effektivt de
langsiktige resultatene til disse SMB-ene under ledelse av deres respektive daglige leder. Derfor
er det heller ikke urimelig a anta at samtlige av de daglige ledere inkludert i dette datamaterialet
har vaert en av stifterne av bedriften. Dette kravet bidrar til & sikre at bedriftene i utvalget er
sammenlignbare nar det gjelder lederstabilitet, noe som gjer resultatene mer robuste og

generaliserbare.

| forste omgang ble alle SMB stiftet i den utvalgte perioden hentet ut, hvilket resulterte i 5.394

bedrifter. Deretter ble alle bedriftene fra dette utvalget som har hatt en kunngjgring om endring
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av daglig leder siden stiftelsesdato hentet ut, hvilket resulterte i 2.299 bedrifter. Etter & ha fjernet
disse bedriftene fra det farste utvalget, satt vi igjen med 3.095 bedrifter.

For a foreta en gkonomisk analyse hentet vi ut fglgende regnskapstall for hver bedrift per
regnskapsar: driftsresultat fgr skatt, ordinaert resultat fer skatt, sum egenkapital og sum gjeld. |
tillegg hentet vi ut Proff Forvalt sin maling pa bedriftenes lgnnsomhet, som da er TKR. Ved
hjelp av disse regnskapstallene kan vi regne ut lgnnsomhetsmalingene til hver bedrift:
driftsresultat, TKR og EKR. I tillegg blir bedriftenes gjennomsnittlige totalkapital brukt som en

kontrollvariabel.

Annen data som ble hentet ut per bedrift er navn pa daglig leder, antall ansatte og Standard for
Neringsgrupperingskode (SN). Navn pa daglig leder blir brukt til & bestemme kjgnn, basert pa
personens registrerte kjgnn hos Proff Forvalt. Antall ansatte brukes som en kontrollvariabel.
SN-kode er et EU-standardisert kodeverk som sier noe om hvilken nering bedriften primeert
opererer i (SSB, u.d.-b). Dette blir brukt til & bestemme om bedriften opererer i en
mannsdominert eller kvinnedominert bransje ut ifra tall hentet fra SSB om likestilling i

naringslivet (SSB, u.a.-a).

Etter at all ngdvendig data for hver bedrift var hentet ut, var det ngdvendig med filtrering av
datamaterialet. Det ble ansett som ngdvendig a filtrere bort ekstremverdier. En
tommelfingerregel nar det kommer til dette er & ta utgangspunkt i datapunkter som ikke har et
standardavvik som er tre ganger mindre eller stgrre enn snittet (Z > -3 og Z < 3) (Osborne &
Overbay, 2004). Etter & ha filtrert bort datapunkter med Z-skar utenfor dette parameteret for
driftsresultat, TKR og EKR, har vi 3.039 bedrifter. Av disse var det 321 bedrifter som ikke
hadde utnevnt en daglig leder. Disse ble dermed ikke inkludert, ettersom de ikke ble ansett som
relevante for analysen. Til slutt satt vi igjen med 2.718 bedrifter som oppfylte alle kriteriene
som har blitt gjennomgatt i dette delkapittelet. Dette er de bedriftene som blir benyttet i analysen

til besvarelsen.

24



3.5 Variablene

En variabel er alt som kan ha en endring eller varierende verdi (Sekaran & Bougie, 2016).
Variablene benyttet i denne besvarelsen kan kategoriseres som kontrollvariabler, uavhengige
og avhengige variabler. Kontrollvariablene inkluderer industritype, industri, antall ansatte og
gjennomsnittlig totalkapital. Den uavhengige variabelen er kjgnn pa daglig leder. De avhengige
variablene er lgnnsomhetsmalingene driftsresultat, TKR og EKR. I tabell 2 vises en oversikt

over alle variablene med en kort beskrivelse, hvor de etterfulgt vil bli forklart mer i dybden.

Tabell 2
Beskrivelse av variablene brukt i dataanalysen.

Variabel Beskrivelse

) Beskriver om bedriften har en mannlig eller kvinnelig daglig leder.
KjannDL (dummy) 0 = kvinne og 1 = mann

Driftsresultat Bedriftens gjennomsnittlige driftsresultat i perioden 2015 til 20109.

Bedriftens gjennomsnittlige totalkapitalrentabilitet i perioden 2015 til
2019.

TKR

Bedriftens gjennomsnittlige egenkapitalrentabilitet i perioden 2015 til
20109.

EKR

_ Industri 1-15 basert pa SN-koder.
Industri 1-15 (dummy) ) o ) ) o )
0 = bedriften er ikke i industrien og 1 = bedriften er i industrien.

Beskriver om bedriften opererer i en bransje dominert av menn eller
Industritype (dummy) kvinner.

0 = kvinnedominert og 1 = mannsdominert
Antall ansatte Bedriftens stgrrelse i form av antall ansatte.

Totalkapital Bedriftens starrelse i form av gjennomsnittlig totalkapital.

Kontrollvariabler

Kontrollvariabler er variabler som holdes konstant for & minimere deres pavirkningskraft pa en
avhengig variabel. Dette er for & kunne sikre at forholdet mellom en uavhengig og avhengig
variabel ikke er et resultat av en tredje variabel som ikke ble inkludert i analysen (Sekaran &

Bougie, 2016). Grunnet dataens omfang og tilgjengelighet var det ikke mulig & innhente
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kontrollvariabler slik som alder og utdanningsniva pa daglig leder, bedriftenes beliggenhet,

styre eller styresammensetning.

Industrivariabelen viser til de forskjellige SN-kodegrupperingene. Alle bedriftene i datasettet
har en SN-kode som viser til deres viktigste aktivitet (SSB, u.a.-b). Ved & dele alle industriene
inn i 15 dummyvariabler, kan disse bli brukt for & kontrollere industriens pavirkning pa de
avhengige variablene. Oversikt over de forskjellige industriene med tilhgrende industrinummer
kan sees i tabell A.1 i appendiks. Industritype beskriver om bedriften opererer i en
mannsdominert eller kvinnedominert bransje, basert pa tall hentet fra SSB (SSB, u.a.-a). Denne
er satt opp som en dummyvariabel, hvor O representerer kvinnedominert bransje og 1
representerer mannsdominert bransje. Oversikt over hvilke industrier som er mannsdominert
eller kvinnedominerte sees i tabell 3. Her har vi valgt forkortede versjoner av industrinavnene
for & gjere det mer oversiktlig. Fulle industrinavn kan sees i tabell A.1 i appendiks. Antall
ansatte til en bedrift kontrollerer for sterrelsen til bedriften i form av sysselsetting. Det

kontrolleres ogsa for bedriftenes gjennomsnittlige totalkapital i perioden.

Tabell 3
Oversikt over mannsdominerte og kvinnedominerte industrier.

Mannsdominerte industrier Kvinnedominerte industrier
Jordbruk og fiske Overnatting og servering
Bergverksdrift Undervisning

Industri Helse- og sosialtjenester
Energi og avlgp Kultur/Underholdning

Bygg og anlegg

Varehandel/Bilreparasjon
Transport

Kommunikasjon
Finansiering/Forsikring
Eiendom/Tekniske tjenester

Forretningsmessig tjenesteyting
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Uavhengig variabel

En uavhengig variabel er en variabel du manipulerer eller kontrollerer for a forsta dens forhold
til de avhengige variablene, hvor den pavirker dem pa en positiv eller negativ mate. Det er denne
variabelen man tar utgangspunkt i for & fa frem en statistisk variasjon i en annen variabel
(Thrane, 2018). Denne kan ogsa omtales som en prediktorvariabel (Sekaran & Bougie, 2016).
| denne besvarelsen er daglig leders kjgnn den uavhengige variabelen. Denne er satt opp som
en dummyvariabel, hvor O representerer kvinnelig daglig leder og 1 representerer mannlig
daglig leder.

Avhengige variabler

| en studie eller et eksperiment er den avhengige variabelen den du forventer at endrer seg som
felge av endringer i den uavhengige variabelen, den kalles avhengig fordi den avhenger av hva
den uavhengige variabel gjor (Sekaran & Bougie, 2016). | denne besvarelsen vil bedriftenes
gjennomsnittlige driftsresultat, TKR og EKR i perioden 2015 til 2019 veere de avhengige
variablene, hvor det undersgkes hvorvidt kjgnn pa daglig leder har en sammenheng med disse.
| tabell 4 ser vi en oppsummering av alle variablene, fordelt etter uavhengig variabel, avhengige

variabler og deretter kontrollvariabler.

Tabell 4
Oversikt over uavhengige variabler, avhengige variabler og kontrollvariabler.

Uavhengig variabel Avhengig variabel Kontrollvariabel
KjgnnDL Driftsresultat Industri 1-15
TKR Industritype
EKR Antall ansatte
Totalkapital

3.6 Deskriptiv statistikk

3.6.1 Bkonomisk ytelse
Tabell 5 viser en oppsummering av de avhengige variablene fordelt mellom bedrifter med
kvinnelig og mannlig daglig leder. | det endelige utvalget sitter vi igjen med 545 bedrifter med

kvinnelig daglig leder. Her ser vi at gjennomsnittlig driftsresultat er 330.902 kr, gjennomsnittlig
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TKR er 0,1114 (11,14%) og gjennomsnittlig EKR er 0,5502 (55,02%). Det er 2.173 bedrifter
med mannlig daglig leder i det endelige utvalget. Tabellen viser noe hgyere gjennomsnitt for
alle de avhengige variablene, hvor gjennomsnittlig driftsresultat er 570.065 kr, gjennomsnittlig
TKR er 0,1433 (14,33%) og gjennomsnittlig EKR er 0,5995 (59,95%).

Det er verdt & nevne at standardavviket for driftsresultat er betydelig hayere for bedrifter med
mannlig daglig leder (1.105.288) sammenlignet med bedrifter med kvinnelig daglig leder
(691.045). Standardavviket for TKR er marginalt hagyere for bedrifter med mannlig daglig leder
(0,2099) sammenlignet med bedrifter med kvinnelig daglig leder (0,1927). Standardavviket for
EKR viser derimot nesten ingen forskjell, hvor bedrifter med kvinnelig daglig leder har

marginalt hgyere standardavvik (1,9634) enn for bedrifter med mannlig daglig leder (1,9541).

Tabell 5
Deskriptiv statistikk for gkonomisk ytelse (driftsresultat i hele tusen).

Kvinnelig daglig leder Min. Maks. Gj.snitt. SD
Driftsresultat -1.288 5.044,4 330,902 691,045
TKR -1,6566 1,2150 0,1114 0,1927
EKR -16,1483 19,5980 0,5502 1,9634

Mannlig daglig leder

Driftsresultat -6.349,8 7.845,4 570,0652 1.105,288
TKR -1,1960 2,8360 0,1433 0,2099
EKR -17,2758 20,5374 0,5995 1,9541

3.6.2 Ytterpunktene i lannsomhetsmalingene

Figur B.1, B.2 og B.3 i appendiks viser spredningsdiagrammet for driftsresultat, TKR og EKR
fordelt etter kjgnn pa daglig leder. Den gverste linjen i diagrammene illustrerer spredningen for
bedrifter med mannlig daglig leder, hvor den nederste illustrerer spredningen for bedrifter med
kvinnelig daglig leder. For driftsresultat har bedrifter med mannlig daglig leder en
minimumsverdi pa -6.349.800 kr og en maksimumsverdi pa 7.845.400 kr. Bedrifter med
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kvinnelig daglig leder har en minimumsverdi pa -1.288.000 kr og en maksimumsverdi pa
5.044.400 kr. Ytterpunktene pa hver side av denne distribusjonen er da bedrifter med mannlig
daglig leder. For TKR har bedrifter med mannlig daglig leder en minimumsverdi pa -1,1960 (-
119,6%) og en maksimumsverdi pa 2,8360 (283,6%). Bedrifter med kvinnelig daglig leder har
en minimumsverdi pa -1,6566 (-165,66%) og en maksimumsverdi pa 1,2150 (121,5%). Vi ser
i spredningsdiagrammet for TKR at det kun er én bedrift med kvinnelig daglig leder som har en
lavere TKR enn 1,00 (100%). Ser man bort fra dette, er ytterpunktene pa hver side av
distribusjonen bedrifter med mannlig daglig leder. For EKR har bedrifter med mannlig daglig
leder en minimumsverdi pa -17,2758 (1.727,58%) og en maksimumsverdi 20,5374
(2.053,74%). Bedrifter med kvinnelig daglig leder har en minimumsverdi pa -16,1483
(1.614,83%) og en maksimumsverdi pa 19,5980 (1.959,8%). Vi ser at det kun er én bedrift med
kvinnelig daglig leder som har lavere EKR enn 10,00 (1.000,0%). Ytterpunktene pa hver side

av distribusjonen er bedrifter med mannlig daglig leder.

3.6.3 Kontrollvariablene
Tabell 6 illustrerer deskriptiv statistikk for kontrollvariablene fordelt mellom kvinnelig og

mannlig daglig ledere. For dummyvariabelen industritype forteller gjennomsnittet oss at 65%
av bedrifter med kvinnelig daglig leder opererer i en mannsdominert industri og at 89% av
bedrifter med mannlig daglig leder opererer i en mannsdominert industri. Dette illustreres
tydeligere i figur B.4 i appendiks. Se ogsa figur B.5 i appendiks for den totale fordelingen av
bedrifter i mannsdominerte og kvinnedominerte bransjer, som viser at 84% av alle bedriftene i
utvalget opererer i en mannsdominert industri, og da 16% operer i en kvinnedominert industri.
For antall ansatte ser vi en minimal forskjell, hvor bedrifter med kvinnelig daglig leder har i
gjennomsnitt 6,23 ansatte, mens bedrifter med mannlig daglig leder har i gjennomsnitt 6,20
ansatte. For gjennomsnittlig totalkapital har bedrifter med kvinnelig daglig leder et
gjennomsnitt pa 3.571.025 kr og bedrifter med mannlig daglig leder har et gjennomsnitt pa
6.988.488 kr. Dog det er verdt a nevne at bedrifter med mannlig daglig leder har en betydelig
hgyere standardavvik (23.173,22), enn bedrifter med kvinnelig daglig leder (7.426,65).
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Tabell 6
Deskriptiv statistikk for kontrollvariablene

Kvinnelig daglig leder N Gj.snitt SD
Industritype 545 0,65 0,479
Antall ansatte 545 6,23 7,831
Totalkapital 545 3.571,025 7.426,65

Mannlig daglig leder

Industritype 2.173 0,89 0,313
Antall ansatte 2.173 6,20 8,576
Totalkapital 2.173 6.988,488 23.173,22

3.6.4 Industriene
Figur 1 viser hvordan kjgnn pa daglig leder er fordelt innad i de forskjellige industriene (se

tabell A.1 i appendiks for komplett oversikt), hvor mannlig daglig leder er representert i blatt
og kvinnelig daglig leder er representert i gratt. | figuren ser vi at det kun er industri 15
(Kultur/underholdning/annet) som har flere kvinnelig daglig ledere (60%) enn mannlig daglig
ledere (40%), men industri 8 (Overnatting og servering), industri 13 (Undervisning) og industri
14 (Helse- og sosialtjenster) er ogsa kvinnedominerte industrier. Antall bedrifter i hver industri
er illustrert i parentes etter industrinavnet. Som vi ser i figuren, er industri 11 (Eiendom/Tekniske
tjenester) (648), industri 6 (Varehandel/Bilreperasjon) (529) og industri 5 (Bygg og anlegg)
(518) de tre sterste industriene. | industri 5 ser vi at kvinnelig daglig ledere er betydelig
underrepresentert, hvor mannlig daglig ledere utgjer 97,9% blant 518 bedrifter. 100% av
bedriftene i industri 4 (Energi og avlgp) har mannlig daglig leder, dog det kun er 14 bedrifter i

denne industrien i vart utvalg.
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Figur 1
Fordeling av kjgnn pa daglig leder innad i de forskjellige industriene.
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4. Analyse av funn

I dette kapitlet diskuteres de forskjellige analyseteknikkene og forutsetningene som ligger til
grunn for a besvare problemstillingen. Tidligere forskning bruker i stor grad minste kvadraters
metode (MKM). Dette er fordi at det gir muligheten til & utforske forholdet mellom den
avhengige variabelen og flere uavhengige variabler, og pa den maten kan man unnga bias da
man i stgrre grad maler den faktiske effekten uavhengige variabler har pa den avhengige
variabelen (Ruel, 2019). | vart tilfelle er det effekten kjennet pa daglig leder har pa bedrifters
gkonomiske ytelse vi er ute etter & male. Ideelt sett skulle vi presentert en regresjon som
oppfyller alle forutsetningene, men som det demonstreres videre sa oppfyller vart datasett ikke
alle forutsetningene for parametriske tester, og dermed pavirkes validiteten til analysen. Derfor
vil det presenteres en alternativ tilneerming hvor vi kombinerer den ikke-parametriske testen
Mann-Whitney U og uavhengig T-test med en multippel regresjonsanalyse. Videre vil
regresjonsmodellene omtales som modell 1 modell 2, hvor modell 1 er med kontrollvariablene
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ekskludert industriene, og modell 2 er med alle industrivariablene, ekskludert industri 11, da
dette er den stgrste industrien og vil derfor bli brukt som en referanse kategori. Variabelen for
industritype er heller ikke inkludert i modell 2 da dette denne introduserer
multikolineritestproblemer til modellen (VIF > 10).

Kapittelet gir farst en helhetlig forstaelse av forutsetningene for parametriske tester, og hvilke
tester som blir brukt til & avgjere om forutsetningene blir mgtt, dernest presenteres valgte
analyseteknikker.

4.1 Forutsetninger for parametriske tester.

De parametriske testene brukt i denne besvarelsen har forskjellig formal, men de er forankret i
den samme kilden til bias (Field, 2013). Dette innebarer at det er risiko for at resultatene man
far ikke representerer virkeligheten (Grgnmo, 2020). En komplett forstaelse av resultatene og
metoden brukt vil derfor ikke veaere mulig uten a teste forutsetningene som ma vaere til stede for
a minimere bias. Boken til Lind et al. (2013) og Field (2013) blir brukt for & beskrive og teste
forutsetningen. Selve utfarelsen av testene ligger vedlagt i appendiks (vedlegg C.1). | dette
kapitlet gis en kort redegjgrelse for forutsetningene og funnene fra testene oppsummeres:

Linearitet

Denne antakelsen sier at det eksisterer et linegrt forhold mellom den avhengige variabelen og
settet med uavhengige variabler. Dette betyr at nar de uavhengige variablene endres, endres den
avhengige variabelen pd en konsistent, lineeer mate. Spredningsdiagrammene indikerer at
residualene er sentrert rundt null, hvor de bade viser positive og negative verdier.
Spredningsdiagrammene kan derimot tolkes dit hen at det er tegn til manster for bade
driftsresultat, TKR og EKR.

Homoskedastisitet/lik varians

Variasjonen i residualene(forskjellen mellom den faktiske verdien og verdien predikert av
modellen) er den samme for bade store og sma verdier av de uavhengige variablene.
Residualenes varians er konstant og ikke relatert til starrelsen pa de uavhengige variablene. |
vart tilfelle ble forutsetningen om lik varians ikke oppfylt for noen av lgnnsomhetmalingene.

Dette illustreres av et heteroskedastisk manster i spredningsdiagrammene.
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Normalfordelte residualer

Denne forutsetningen tilsier at residualene falger en symmetrisk sannsynlighetsfordeling.
Denne fordelingen beskriver hvordan dataene er spredt rundt gjennomsnittet og gir et bilde av
variasjonen for datasettet. Den sentrale delen av normalfordelingen viser at de fleste verdiene
er konsentrert rundt gjennomsnittet, mens ytterverdier blir mindre sannsynlige jo lenger vekk
fra gjennomsnittet de er. I tillegg bar gjennomsnittet av residualene ligge rundt 0. Vart datasett
viser en relativt symmetrisk fordeling, dog noe positivt skjevfordelt, ikke normalfordelt er
tydelig av PP plot. Symmetriske residualer gjar at det er mindre sannsynlig at resultatet er bias
i en av retningene. | dette tilfellet er datasettet sapass stort at vil vi anta normalfordeling pa
bakgrunn av sentralgrenseteoremet (Skovlund, 2017; Vickers, 2005; Li et al., 2012).

Ingen multikollinearitet

Multikollinearitet oppstar nar uavhengige variabler er sterkt korrelert med hverandre, noe som
kan gjere det vanskelig & avgjare det individuelle bidraget hver variabel har til den avhengige
variabelen. Forutsetningen om ingen multikollinearitet sier at de uavhengige variablene ikke
skal korrelere sterkt med hverandre. VIF-verdien mellom de uavhengige variablene i vart

datasett antyder ingen problemer med multikollinearitet.

Uavhengige residualer
Denne antakelsen sier at residualene skal veere uavhengige, noe som betyr at det ikke skal vare
noen korrelasjon mellom residualene for hver observasjon av den avhengige variabelen.

Durbin-Watson statistikken viser et akseptabelt niva av autokorrelasjon.

Nar forutsetningene ikke oppfylles, er det ikke uvanlig & transformere variablene for 4 tilpasse
dem bedre til modellen. Det ble i dette tilfellet vurdert en logaritmisk transformasjon, men de
avhengige variablene viste seg a ikke vere tilstrekkelig positivt skjevfordelt for at en slik
transformasjon skulle anses som hensiktsmessig, ettersom dette ogsa vil eliminere negative
verdier. En annen ofte benyttet metode innen gkonometri, er & anvende inverse hyperbolic sine
(IHS) (Aihounton & Henningsen, 2021). Denne metoden tar hensyn til negative verdier, men
dette gjorde sveert lite for & mate forutsetningene bedre, og IHS transformasjon ble derfor ikke
brukt i analysen. Transformering av variablene vil fare til at tolkningen av dataene blir betydelig
mer utfordrende da dette endrer maten dataene er representert pa, samt setter begrensninger for

hvilke konklusjoner man kan ta (Lee, 2020).
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4.2 Forutsetninger for Mann-Whitney U

Ikke-parametriske tester er et alternativ nar datasettet ikke mgter forutsetningen for
parametriske tester. lkke parametriske tester slik som at man Whitney -U har feerre
forutsetninger, til gjengjeld er metoden ikke like robust som parametriske tester, gitt
forutsetningene er oppfylt (Field, 2013). Forutsetningene for Mann-Whitney U tilsier at
gruppene ma vere tilfeldig valgt, og observasjonene ma veere uavhengige, bade mellom
gruppene og innad i gruppen. | tillegg skal datamaterialet veere ordinalt eller kontinuerlig
(Nachar, 2008)). | vart datasett er gruppene tilfeldig tatt fra populasjonen, og uavhengige av

hverandre, bade mellom og innad i gruppene. Lennsomhetsmalingene er kontinuerlig verdier.

Fordelingen av lgnnsomhetsmalingene bgr mellom gruppene ogsa vere relativt lik i
skjevfordeling og form (Karadimitriou & Marshall, 2018). Histogrammene i figur D.1 i
appendiks viser at fordelingen har en relativ lik form og skjevfordeling. Vi rapporterer derfor

forskjellen i median, i stedet for gjennomsnittlig rangering.

4.3 Analytisk tester

4.3.1 Mann-Whitney U

Mann-Whitney U egner seg godt da de ikke har de samme forutsetningene som parametriske
tester, ettersom disse ansees som ‘tester frie fra forutsetninger’ (Field, 2013). Mann-Whitney U
anses som den ikke-parametriske versjonen av en uavhengig t-test (Delmo & Refugio, 2018).
For & gjennomfare denne testen blir observasjonene sortert i stigende rekkefglge og gitt en
rangering som starter pa 1, sa 2 og sa videre. Dette er for a fjerne pavirkningskraften til

ekstremverdier.

Ngkkelkomponentene til en Mann-Whitney U-test er U-verdi, Z-skar, p-verdi og effektstarrelse
r. | tillegg rapporterer vi medianen for hver av gruppene. Beregningen av disse komponentene
er hentet fra (Field, 2013). Disse blir brukt nar resultatene fra testen presenteres. U-verdien er
hovedresultatet av testen, hvor denne gir en beskrivelse av omfanget til forskjellen mellom
rangeringene til de to gruppene. Her benyttes summen av alle rangeringene til de to gruppene,
hvor det kontrolleres for starrelsen til utvalget av disse gruppene. Nar man skal utfare en Mann-

Whitney U-test regner man ut to U-verdier, altsa en for hver gruppe; U; og U..
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Uy =nin; ) R4
ny(ny + 1)
UZ = nqn, 2 22 —Rz

Hvor n; og n, er antall observasjoner i de to forskjellige gruppene og R; og R, er summen av
alle rangeringene i de to forskjellige gruppene. Man benytter kun U. eller U: til testen, hvor
man bruker den som gir lavest U-verdi. Etter & ha regnet ut U-verdien kan vi regne ut Z-skar,
eller standardskar, som tilsier antall standardavvik et datapunkt er fra gjennomsnittet. Denne
kan bade veere positiv og negativ. Har den farste gruppen en hgyere gjennomsnittlig rangering,
vil den veere positiv, og negativ hvis den andre gruppen har hgyere gjennomsnittlig rangering.

Under viser den generelle formelen for Z.

Hvor x er den U-verdien som blir benyttet, u er U-verdien som ville veert hvis nullhypotesen
var sann, altsa at det ikke er forskjell mellom gruppene, og o er standardavviket til U-verdien
som ville veert hvis nullhypotesen var sann og o er standardavviket til U-verdien som ville veert
hvis nullhypotesen var sann. P-verdien ble forklart i kapittel 3.3 om signifikansnivaet valgt til
denne besvarelsen, som er 0,05. Er p < 0,05 er funnene statistisk signifikante.

Effektstarrelsen r er et mal pd omfanget til forskjellen mellom de to gruppene som testes. Det
blir benyttet absoluttverdien til Z for & beregne effektstarrelsen, slik at r far en positiv verdi.
Denne besvarelsen fglger Cohen (1988) sine foreslatte retningslinjer for a tolke effektstarrelsen
r, hvor en verdi pa rundt 0,1 viser til en liten effekt, 0,3 viser til en medium effekt og 0,5 viser
til en stor effekt. Formelen under viser beregningen:

_ 12|
r__

B

hvor N er totalt antall observasjoner (n:+n-).
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4.3.2 Uavhengig t-test
En uavhengig t-test kan fungere som et robust supplement til en ikke-parametrisk test som

Mann-Whitney U, da den fortsatt ansees som robust selv om noen av forutsetningene blir brutt
(Zimmerman, 1998). Her testes det mellom to uavhengige grupper, som da er kjgnn pa daglig
leder. Fglgende er komponentene en uavhengig t-test bestar av, hvor forklaringene er henten fra
(Field, 2013)

Utvalgenes gjennomsnitt (X1 og X2) brukes i t-testen for & undersgke om det er en forskjell
mellom gruppene, og se om denne forskjell er statistisk signifikant. Hvis den er det, kan man
forkaste nullhypotesen. Standardavviket (SD; og SD.,) tallfester spredningen i datapunktene i
hvert utvalg. Utvalgssterrelsen (n: og n2) beskriver antall observasjoner i de to gruppene.
Standardfeil (SE) maler hvor presis et estimat er. Dette beregnes ved a dividere standardavviket
pa kvadratroten av utvalgsstarrelsen. T-skar (t) er en standardisert statistikk som maler
starrelsen pa forskjellen relativt i forhold til variasjonen i dataen. Det benyttes Cohen’s d som
effektstarrelsesmal. Er denne rundt 0,2 er det en liten effekt, 0,5 viser en medium effekt og 0,8
viser en stor effekt (Lakens, 2013).

4.3.3 Multippel regresjon
Avslutningsvis i analysedelen vil det bli gjennomfgrt en multippel regresjon for hver

Ilgnnsomhetsmaling for & fa dypere forstaelse i forholdet mellom den uavhengige variabelen
(kjgnn pa daglig leder) og de avhengige variablene (driftsresultat, TKR og EKR), samt
kontrollere for andre variabler (industritype, industrier, antall ansatte og totalkapital).
Regresjonsmodellene vil bli gjennomfart i to steg for & sikre en omfattende forstaelse av

virkningen til hver variabel.

En multippel regresjon fungerer som en prediktiv analyse som benytter statistiske modeller for
a male forholdet mellom en avhengig variabel og en uavhengig variabel, samtidig som det
kontrolleres for andre variabler (Field, 2013). Dette kan forklares ved a bruke en ligning for den
avhengige variabelen som en linear funksjon for de uavhengige variablene (Lind et al., 2013).

Under vises en generell regresjonsligning:

Y = Bo+ B1X1+ f2Xo+...+fnXn + ¢
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hvor ¥ er den avhengige variabelen, Xi,X5,... Xn er de uavhengige variablene, S, er
konstantleddet som er Y-verdien nér X-verdiene er lik null, Bq,B...n er
regresjonskoeffisientene til de uavhengige variablene som viser til endringen i ¥ ved en
enhetsendring i tilhgrende X og « er feilleddet, altsd den delen av ¥ som ikke kan forklares av

de uavhengige variablene. Basert pa dette far vi falgende regresjonsmodeller:

Modell 1: med kontrollvariabler
Y (Lgnnsomhetsmaling) = B + B1(Kjonn pa daglig leder) + B, (industritype) +
P3(Antall ansatte) + fa(totalkapital) + €

Modell 2: med kontroll- og industrivariabler
Y (Lgnnsomhetsmaling) = B, + B1(Kjonn pa daglig leder) + B, (Antall ansatte) +
Ps(totalkapital) + fa(industri 1) + fs(industri 2) + Be(industri 3) +
B (industri 4) + Bg(industri 5) + Bo(industri 6) + B1o(industri 7) + B11(industri 8)
+ f12(industri 9) + f13(industri 10) + B14(industri 12)
+ Bis(industri 13) + [1e(industri 14) + B1,(industri 15) + ¢

5. Funn

5.1 Mann-Whitney U

5.1.1 H1: Driftsresultat

Resultatene indikerer at bedrifter med mannlig daglig leder (Mdn = 240,4) har en signifikant
hayere driftsresultat enn bedrifter med kvinnelig daglig leder (Mdn = 124,5) har, U = 494.205,
z=-5,979, p < 0,001, med en liten effektstarrelse r = 0,1147.

5.1.2 H2: TKR
For TKR indikerer resultatene at bedrifter med mannlig daglig leder (Mdn = 0,1137) har

signifikant hgyere TKR enn bedrifter med kvinnelig daglig leder (Mdn = 0,0853), U = 527.312,
z=-3,958, p < 0,001, med en veldig liten effektstarrelse r = 0,0759.
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5.1.3 H3: EKR
For EKR indikerer resultatene at bedrifter med mannlig daglig leder (Mdn = 0,2701) har

signifikant hgyere EKR enn bedrifter med kvinnelig daglig leder (Mdn = 0,2176), U =
554.320,5, z =-2,309, p = 0,021, med en enda mindre effektstarrelse r = 0,0443.

Basert pa funnene fra Mann-Whitney U-testen kan H1, H2 og H3 beholdes ettersom det ble

funnet en signifikant forskjell for alle tre, dog med en liten effektstarrelse.

5.2 T-test

Levene’s test for driftsresultat indikerte ulik varians mellom bedrifter med mannlig og kvinnelig
daglig leder, F(2716, 1328,998)= 47,042, p < 0,001. Testen indikerte lik varians for TKR,
F(2716, 896,266) = 0,839, p = 0,362, og EKR, F(2716, 843,963) = 0,212, p = 0,645.

5.2.1 H1: Driftsresultat
For driftsresultat viser Welch’s t-test en signifikant forskjell, t(1328,998) = 6,306, p < 0,001,

med en liten effektstarrelse d = 0,231. Funnene indikerer at bedrifter med mannlig daglig leder
(M =570,0652, SD = 1.105,2881) har hgyere gjennomsnittlig driftsresultat enn bedrifter med
kvinnelig daglig leder (M = 330,902, SD = 691,0448). Forskjellen i standardavviket indikerer
at bedrifter med mannlig daglig leder har stgrre variasjon enn bedrifter med kvinnelig daglig
leder, hvilket betyr at driftsresultatene blant bedrifter ledet av menn er mer spredt rundt

gjennomsnittet.

5.2.2 H2: TKR
For TKR viser t-testen en signifikant forskjell, t(2716) = 0,362, p = 0,001; med en liten

effektstarrelse d = 0,154. Funnene indikerer at bedrifter med mannlig daglig leder (M = 0,1433,
SD = 0,2099) har hgyere gjennomsnittlig TKR enn bedrifter med kvinnelig daglig leder (M =
0,1114, SD =0,1927).

5.2.3 H3: EKR
For EKR viser t-testen ingen signifikant forskjell mellom bedrifter med mannlig daglig leder

(M =0,5995, SD =1,9541) og bedrifter med kvinnelig daglig leder (M =0,5502, SD =1,9634),
t(2716) = 0,645, p = 0,599; med en liten effektstarrelse d = 0,025.
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Basert pa funnene fra t-testen kan H1 og H2 beholdes ettersom det ble funnet en signifikant
forskjell for disse, dog med en liten effektstarrelse. For H3 ble det ikke funnet en signifikant

forskjell, og kan dermed ikke beholdes.

Fordelen med a sasmmenligne median og gjennomsnitt er at gjennomsnittet som regel er fglsomt
for ekstremverdier, mens medianen ikke er det. Siden gjennomsnittet er vesentlig hgyere enn
medianen, kan det tyde pa at det er noen fa bedrifter med hgy ytelse driver opp gjennomsnittet
vesentlig (Lind et al., 2013). | dette tilfellet er ogsa bade gjennomsnittet og medianen for
driftsresultatet og TKR betydelig hayere for bedrifter med mannlige daglig ledere, noe som
tyder pa en generell trend for bedre ytelse pa tvers av disse bedriften. Gjennomsnittet er ikke

bare hgyt pa grunn av noen fa utliggere.

5.3 Multippel regresjon

5.3.1 Modell 1: Med kontrollvariabler

H1: Driftsresultat

Regresjonen for modell 1 for driftsresultat er statistisk signifikant, R?2 = 0,127, F(4, 2713) =
98,473, p < 0,001, noe som indikerer at kombinasjonen av prediktorvariabler kan forklare
omtrent 12,7 % av variansen i driftsresultat. | modell 1 predikerer variabelen kjgnn signifikant
driftsresultat (B = 0,089, p < 0,001). Dette tyder pa at bedrifter med mannlig daglig leder har en
tendens til & ha hgyere driftsresultat enn de med kvinnelig daglig leder. Variabelen industritype
er ikke signifikant (f =-0,008, p = 0,653). Dette indikerer at det ikke er noen signifikant forskjell
i driftsresultat-verdier mellom bedrifter som opererer i mannsdominerte og kvinnedominerte
industrier. Variabelen antall ansatte predikerer signifikant driftsresultat ( = 0,319, p < 0,001).
Dette tyder pa at nar antall ansatte i et bedrifter gker, gker ogsa driftsresultatet. Totalkapital
predikerer signifikant driftsresultat (B = 0,097, p < 0,001). Dette indikerer at bedritens

totalkapital gker ogsa driftsresultat.

H2: TKR

Regresjonen for modell 1 for TKR er statistisk signifikant, R2 = 0,010, F(4, 2713) = 7,000, p <
0,001. Kombinasjonen av prediktorvariablene kan dermed forklare omtrent 1% av variansen i
TKR. I modell 1 predikerer variabelen kjenn signifikant TKR (B = 0,083, p < 0,001). Noe som
tyder pa at bedrifter med mannlig daglig leder har en tendens til & ha hgyere TKR-verdier enn

de med kvinnelig daglig leder. Variabelen industritype predikerer i denne modellen signifikant
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TKR (B = -0,082, p < 0,001). Dette indikerer at bedrifter som opererer i mannsdominerte
industrier har en tendens til & ha lavere TKR-verdier sammenlignet med de i kvinnedominerte
industrier. Antall ansatte predikerer ikke TKR signifikant ( =-0,019, p = 0,333). Dette funnet
tyder pa at antall ansatte i en bedrift ikke har en signifikant pavirkning pd TKR. Til slutt
predikerer ikke variabelen totalkapital signifikant TKR (B = 0,008, p = 0,691). Noe som tilsier

at bedrifter sin totalkapital ikke har en signifikant pavirkning pa TKR-verdiene.

H3: EKR

Regresjonen for modell 1 for EKR er ikke statistisk signifikant (R2 = 0,002, F(4, 2713) = 1,666,
p = 0,155), noe som indikerer at kombinasjonen av prediktorvariabler ikke signifikant kan
forklare variansen i EKR. I modellen predikerer ingen av prediktorvariablene signifikant EKR:
Kjennet pa daglig leder predikerer ikke EKR signifikant (B = 0,021, p = 0,288). Industritype
predikerer ikke EKR signifikant (f = -0,037, p = 0,063). Antall ansatte predikerer ikke EKR
signifikant (B = 0,026, p = 0,175). Totalkapital predikerer ikke EKR signifikant (§ = -0,017, p
=0,366).

Tabell 7
Regresjonsmodell 1

Driftsresultat TKR EKR
Variabel B SEB B B SEB B B SEB B
Konstantledd 83,960 56,228 0,144 0,012 0,646 0,113
Kjgnn 229,821 48,412 0,089** 0,043 0,010 0,083** 0,103 0,097 0,021

Industritype -23,861 53,131 -0,008 -0,047 0,011 -0,082** -—0,199 0,107 -0,037
Antall ansatte 39,335 2,233 0,319** 0,000 0,000 -0,0,19 0,006 0,004 0,026
Totalkapital 0,005 0,001 0,097** 0,000 0,000 0,008 0,000 0,000 -0,017

R? 0,127 0,010 0,002

Notis: N = 2.718
*p < 0,05
**p < 0,01
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5.3.2 Modell 2: med kontroll- og industrivariabler
H1: Driftsresultat

Regresjonen for modell 2 for driftsresultat er statistisk signifikant (R? = 0,158, F(17, 2700) =
29,758, p < 0,001), noe som indikerer at modellen forklarer 15,8% av variansen i driftsresultat.
variabelen kjgnn predikerer signifikant driftsresultat (p = 0,082, p < 0,001). Dette indikerer at
bedrifter med mannlig daglig leder har en tendens til & ha hgyere driftsresultat enn de med
kvinnelig daglig leder. Antall ansatte predikerer signifikant driftsresultat (f = 0,329, p <0,001).
Dette indikerer at stgrre bedrifter malt i antall ansatte har hgyere betydelig hgyere driftsresultat.
Totalkapital predikerer signifikant driftsresultat ( = 0,087, p < 0,001). Dette indikerer at starre
bedrifter malt i totalkapital har heyere driftsresultat. Industri 1 (f = 0,119, p < 0,001), industri
3 (B=-0,053, p=0,006), industri 8 ( =-0,057, p=0,003) og industri 14 (3 = 0,078, p < 0,001)
predikerer statistisk signifikant driftsresultat. Dette indikerer at bedrifter i industri 1 og 14 har
hayere driftsresultat enn referanseindustrien, industri 11, og bedrifter i industri 3 og 8 har lavere
driftsresultat. Industri 2 (B = 0,008, p = 0,666), industri 4 (f = 0,008, p =0,657), industri 5 (B =
-0,016, p = 0,452), industri 6 (f = 0,002, p = 0,929), industri 7 (B = 0,219, p = 0,827), industri
9 (B=0,035,p=0,061), industri 10 (B =0,001, p = 0,949), industri 12 (f =-0,035, p = 0,065),
industri 13 (B = -0,01, p = 0,586) og industri 15 (B = -0,03, p = 0,124) predikerer ikke

driftsresultat signifikant.

H2: TKR

Regresjonen for modell 2 for TKR er statistisk signifikant (R2 = 0,037, F(17, 2700) = 6,113, p
< 0,001), noe som indikerer at modellen forklarer 3,7 % av variansen i TKR. Variabelen kjgnn
pa daglig leder predikerer signifikant TKR (B = 0,089, p < 0,001). Dette indikerer at bedrifter
med mannlig daglig leder har hoyere TKR. Antall ansatte ( = 0,013, p =0,509) og totalkapital
(B = 0,000, p = 0,983) predikerer ikke TKR signifikant. Industri 3 (f = -0,079, p < 0,001),
industri 5 (B =-0,097, p <0,001), industri 6 (B =-0,087, p <0,001), industri 7 ( =-0,055, p =
0,006), industri 10 (B = 0,048, p = 0,013), industri 12 (B =-0,048, p =0,018), industri 13 (p = -
0,043, p = 0,026) og industri 14 (B = 0,084, p < 0,001) predikerer TKR signifikant. Dette
indikerer at bedrifter i industri 10 og 14 har hgyere TKR og at bedrifter i industri 3, 5, 6, 7, 12
og 13 har lavere TKR. Industri 1 (f = -0,024, p = 0,219), industri 2 (§ = -0,013, p = 0,497),
industri 4 (f =-0,029, p = 0,123), industri 8 (B =-0,026, p = 0,197), industri 9 ( = 0,024, p =
0,232) og industri 15 (B =-0,004, p = 0,830) predikerer ikke TKR signifikant.
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H3: EKR

Regresjonen for modell 2 for EKR er statistisk signifikant (R2 = 0,011, F(17, 2700) = 1,706, p
= 0,035), noe som indikerer at modellen forklarer 1,1 % av variansen i EKR. Variabelen kjgnn
predikerer ikke EKR signifikant (B = 0,025, p = 0,221). Dette indikerer at kjgnn pa daglig leder
ikke har en signifikant virkning pa EKR. Antall ansatte (f = 0,038, p=0,058) og totalkapital (
= -0,020, p = 0,300) predikerer ikke EKR signifikant. Industri 3 (B = -0,059, p = 0,005) og
industri 7 (§ = -0,05, p = 0,016) predikerer signifikant EKR. Dette indikerer at bedrifter i disse
industriene har lavere EKR. Industri 1 (f =-0,027, p=0,168), industri 2 (3 =-0,011, p = 0,553),
industri 4 (f = -0,020, p = 0,295), industri 5 (B = -0,045, p = 0,055), industri 6 (B =-0,043, p =
0,068), industri 8 (B =-0,009, p = 0,993), industri 9 (B = -0,018, p = 0,367), industri 10 (p =
0,001, p=0,971), industri 12 (f =-0,005, p=0,817), industri 13 (3 =-0,018, p =0,364), industri
14 (=0,039, p=0,068) og industri 15 (3 =-0,029, p =0,171) predikerer ikke EKR signifikant.
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Tabell 8

Regresjonsmodell 2

Driftsresultat TKR EKR

Variabel B SEB B B SEB B B SEB B
Konstantledd 71,206 55,163 0,122 0,012 0597 0,112
Kjenn 213,817 49,380 0,082** o046 0011 0089** 0123 0,101 0,025
Antall ansatte 40,581 2,289 0,329** popoo0 0,000 0013 0,009 0,005 0,038
Totalkapital 0,004 0,001 0,087** o000 0,000 0,000 0,000 0,000 -0,020
Industri 1 918,926 141,269 0,119** _po37 0,030 -0.024 ~0,397 0,288 -0,027
Industri 2 169,535 392,764 0,008 -0,057 0,084 -0,013 ~0,475 0,801 -0,011
Industri 3 -254,076 92,013 -0,053** _po76 0020 -0.079** _0531 0,188 -0,059**
Industri 4 114,769 258,810 0,008 -0,085 0,055 -0,029 —0,553 0,528 -0,020
Industri 5 -43,445 57,754 0016  _pos51 0012 -0.097**  _g226 0,118 -0,045
Industri 6 5,128 57,546 0,002 -0,045 0,012 -0.087** _g214 0,117 -0,043
Industri 7 21,335 97,500 0,004 —0,057 0,021 -0.055** _g479 0,199 -0,050*
Industri 8 -332,906 111,162 -0,057** _p031 0,024 -0,026 —0,002 0,227 0,000
Industri 9 180,922 96,483 0,035 0,025 0021 0024 —0,178 0,197 -0,018
Industri 10 13,398 207,678 0,001 0,110 0,044 0,048* 0,015 0,423 0,001
Industri 12 -170,445 92,430 0,035 0046 0020 -0048*  _po044 0,188 -0,005
Industri 13 -91,989 168,675 0,010 0080 0036 -0.043* 0312 0344 -0,018
Industri 14 330,381 82,899 0,078** o71 0,018 0084 (308 0,169 0,039
Industri 15 -143,342 93,048 0,030 —po04 0020 -0,004 ~0,260 0,190 -0,029
R? 0,158 0,037 0,011

Note: N =2.718

*p<0,05

**p < 0,01
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Basert pa funnene fra regresjonen kan H1 og H2 beholdes ettersom det ble funnet en signifikant
forskjell for disse. For H3 ble det ikke funnet en signifikant forskjell, og kan dermed ikke
beholdes.

5.4 Oppsummering av funnene

Basert pa resultatene kan H1 og H2 beholdes i samtlige av de analytiske testene. H3 kan
beholdes i Mann-Whitney U, hvor det ble avdekket signifikante forskjeller i driftsresultat, TKR
og EKR, hvor bedrifter med mannlig daglig leder viser hgyere verdier i alle tre malingene, dog
med liten effektstarrelse. T-testen bekrefter ogsa signifikante forskjeller i driftsresultat og TKR,
hvor bedrifter med mannlig daglig leder viser hgyere verdier. For EKR er det ingen signifikant
forskjell. Multippel regresjon viser at kjgnn pa daglig leder er en signifikant prediktor for
driftsresultat og TKR, men ikke for EKR. Antall ansatte og totalkapital er ogsa signifikante
prediktorer for driftsresultat. Nar det kontrolleres for industrier viser regresjonsmodellen at
typen industri ikke i vesentlig grad endrer virkningene av daglig lederens kjgnn pa ytelse. Nar
industrier blir inkludert viser resultatene at industriene har varierende effekt pa
lgnnsomhetsmalingene, hvor det er flest signifikante funn for driftsresultat og TKR og lite EKR.
Resultatene indikerer at industriene bedriftene opererer i har en liten effekt pa driftsresultat og
TKR.
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Tabell 9
Oppsummering av funnene

Statistisk analyse

Mann-Whitney U T-test Regresjon

Det er forskjell i gkonomisk ytelse malt i
driftsresultat i SMB med mannlige

Hypotese 1 . ) Beholdes Beholdes* Beholdes
daglig leder sammenlignet med de med

kvinnelig daglig leder.

Det er forskjell i gkonomisk ytelse malt i
TKR i SMB med mannlig daglig leder

Hypotese 2 ) S Beholdes Beholdes Beholdes
sammenlignet med de med kvinnelig

daglig leder.

Det er forskjell i gkonomisk ytelse malt i
EKR i SMB med mannlig daglig leder

Hypotese 3 ] o Beholdes Forkastes Forkastes
sammenlignet med de med kvinnelig

daglig leder.

*Lik varians ikke antatt

6. Diskusjon

Formalet med denne studien er & undersgke sammenhengen mellom daglig leders kjgnn og den
gkonomiske ytelsen i norske SMB. Problemstillingen er formulert slik: “Er det sammenheng
mellom kjenn pa daglig leder og gkonomisk ytelse til sma og mellomstore bedrifter? .

I likhet med Kiefer et al. (2020), Allison et al. (2023) og Pimentel et al. (2020) demonstrerer vi
at bedrifter med kvinnelig daglig leder underpresterer sammenlignet med bedrifter med mannlig
daglig leder. Tidligere litteratur illustrerer et mgnster hvor kvinnelige daglig ledere assosieres
med hgyere gkonomisk ytelse i store bedrifter og darligere gkonomiske ytelser i mindre
bedrifter, vare funn bidrar til & bekrefte dette mansteret. | kontrast til de positive assosiasjonene
mellom kvinner i styre og topplederstillinger i starre bedrifter finner Shehata et al. (2017) en

negativ sammenheng mellom bade kjgnn- og aldersmangfold i styret og skonomisk ytelse i en
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robust studie. Vare funn supplerer denne sammenhengen med a vise at bedrifter med kvinnelige

daglig ledere underpresterer sammenlignet med menn i norske SMB.

Tidligere forskning pa kjennsforskjeller har etablert at menn pa mange omrader har en starre
individuell variasjon enn kvinner i bade fysiske og psykiske egenskaper, inkludert intellektuelle
og kognitive evner, personlighetstrekk og andre biologiske og atferdsmessige egenskaper (He
et al., 2013). Samtidig viser moderne studier at kjgnnsforskjeller ofte er starre i ytterpunktene
av fordelingen (Machin & Pekkarinen, 2008). Vare funn stgtter denne antagelsen og viser at det
er mer sannsynlig a finne bedrifter med mannlig daglig leder pa ytterpunktene av distribusjonen
av lgnnsomhetsmalingene. | tillegg illustrerer forskjellen i standardavviket mellom gruppene en
stgrre mannlig variasjon. Denne informasjonen tillater oss a diskutere forskjellen i risikoatferd.
| studien til Khan & Vieito (2013) brukes standardavviket som en indikator pa at bedriftenes
volatilitet, et mal som kan brukes som en indikator for risiko. Et hgyere standardavvik indikerer
som nevnt stgrre variasjon og uforutsigbarhet. Resultatene fra var studie illustrerer at
standardavviket for driftsresultat er hayere i bedrifter med mannlig daglig ledere sammenlignet
med bedrifter med kvinnelig daglig ledere. Arsaken til den observerte forskjellen i spredningen
kan veere forankret i de strategiske valgene tatt av de daglige lederne, naermere bestemt kan
funnene reflektere en hgyere risikoatferd hos menn (Powell & Ansic, 1997; Schubert et al.,
2000; Vandegrift & Brown, 2005; Faccio et al., 2016).

En annen kjgnnsdreven forskjell som kan ha betydelig pavirkning for gkonomisk ytelse er blant
annet det at menn generelt sett har en sterkere interesse for ting og systemer, mens kvinner viser
en sterkere interesse for mennesker og falelser (Su et al., 2009). 1 tillegg har kvinner i relasjon
til femfaktormodellen, en tendens til a skare hgyere pa ekstroversjon, omgjengelighet og
nevrotisisme (Weisberg et al., 2011; Costa et al., 2001). Disse aspektene er ikke erkjent som
faktorer som pavirker forholdet mellom daglig leder og gkonomisk ytelse i liberal feministisk
teori i en av retningene, heller det motsatte. Teorien anerkjenner at det er iboende forskjeller
hos menn og kvinner, men at det ikke skal pavirke prestasjonen (Fischer et al., 1993). Det kan
tenkes at kvinner og menn tolker samme situasjon forskjellig, noe som resulterer i at det er
forskjell i avgjerelsene som blir tatt (Jadiyappa et al., 2019). For eksempel kan ovennevnte
kjennsforskjeller forklare hvorfor kvinner oftere tar hensyn til menneskelig behov pa
bekostning av bedrifters gkonomiske ytelse (Rosa et al., 1996). Faccio et al. (2016)
argumenterer ogsa for at forskjellen risikoatferd mellom kjgnnene resulterer i at kvinner velger

mindre risikofylte investeringsstrategier, noe som pavirker SMB gkonomiske ytelse. Dette tyder
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pa at kvinnelig daglig ledere tar mer konservative, mindre risikofylte avgjerelser. Denne
atferden kan vare arsaken til at man observerer en smalere spredning i ytelsen. Samtidig kan
dette fare til en hgyere forutsigbarhet og stabilitet i lannsomhetsmalingene, noe som kan veere
fordelaktig i andre kontekster.

Et noe unikt aspekt & ta i betraktning er at denne studien er fra en norsk populasjon, som er
rangert som nummer 3 av verdens mest likestilte land i den globale kjgnnsgapsrapporten (WEF,
2022). Derfor, basert pa den liberale feministiske teorien, burde resultatene fra denne
besvarelsen reflekterer likheter, og ikke ulikheter. Dette er derimot ikke tilfellet. Det kan heller
virke som resultatene vare illustrerer et tilfelle av ‘likestillingsparadokset'.
Likestillingsparadokset refererer til den Kkontraintuitive observasjonen der visse
kjgnnsforskjeller (f.eks. karriere- og utdanningsvalg, interesse eller personlighet) blir starre, i
stedet for mindre, jo mer likestilt et samfunn er (Stoet & Geary, 2018; Costa et al., 2001; Su et
al., 2009). | var studie manifesterer paradokset seg i form av ovennevnte ulike mgnster i
gkonomisk ytelse. Dette til tross for de ulike handlingsplaner og offentlige utredninger for &
styrke likestilling mellom kjgnnene (NHO, 2022).

Studien kan ogsa tolkes i lys betingelsesteorien, som antyder at effektiviteten til en leder er
avhengig av den spesifikke konteksten de opererer i (Nekhili et al., 2018). Det kan tenkes at den
spesifikke konteksten til SMB i vart utvalg favoriserer mannlig ledelse. Dette kan vere pa grunn
av bedriftskulturen og de spesifikke utfordringene til SMB. 84% av bedriftene i vart utvalg
opererer i mannsdominerte industrier (Figur B.3 i appendiks), noe som ikke er overraskende da
det er en betydelig skjevfordeling i distribusjonen av menn og kvinner i privat kontra offentlig
sektor (SSB, 2019; SSB, u.d.-a). Dette kan bety at mannlig daglig ledere mer effektivt kan
generere et hgyere driftsresultat og TKR i denne konteksten, noe som kan stamme fra faktorer
slik som kjgnnsnormer, sosial pavirkning og kjgnnssammensetningen i SMB. Om miljget i
SMB har en tendens til & verdsette kvaliteter som er assosiert med mannlig daglig ledere sin
personlighet og lederstil, kan det veere at mannlig daglig ledere er mer effektive i denne
konteksten. Det kan derfor tenkes at status quo i disse SMB kan favorisere tradisjonelle,
mannlige lederstiler, noe som kan forklare det positive forholdet mellom mannlig daglig ledere

og gkonomisk ytelse i vart utvalg.

Betingelsesteorien antyder ikke at mannlig daglig ledere iboende er mer effektive enn

kvinnelige daglig ledere. Snarere antyder det at effektiviteten til en daglig leder er avhengig av
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et godt samsvar mellom deres lederstil og den spesifikke konteksten de opererer i, og at
mannlige daglig ledere er bedre tilpasset og egnet for & demonstrere hgyere lgnnsomhetsmal i
norske SMB.

6.1 Praktiske implikasjoner

Effektstarrelsen for analysene er liten, noe som betyr at det er en betydelig overlapp mellom
gruppene (Fritz et al., 2012). Derfor kan man si at gruppene er mer like enn de er ulike, til tross
for den store forskjellen mellom gjennomsnittet, og mange bedrifter med kvinnelige daglig leder
presterer vel sa bra eller bedre en bedrifter med mannlige daglig ledere. De praktiske
implikasjonene av funnene er derfor begrenset. Til tross for dette bestar utvalget av 2.718 SMB
i en total populasjon pa omtrent 140.000 SMB. Derfor kan det tenkes at de observerte
forskjellene i driftsresultat kan ha betydelig implikasjoner i stgrre skala (Funder & Ozer, 2019).
Det vil si at ettersom representasjonen av begge kjgnn utjevnes kan dette medfare en kraftig
nedgang i skattbart overskudd, med pafelgende implikasjoner (se tabell E.1 i appendiks for
eksempel) Pa den andre siden kan det ogsa tenkes at gkt representasjon av kvinner i norske
SMB vil skape grobunn for et miljg som kan stimulere resultater som er pa linje med resultatene
som fremkommer i litteraturen for store bedrifter (Jalbert et al., 2013; Khan & Vieto, 2013;
Smith et al., 2006; Ullah et al., 2019; Nekhili et al. 2018; Allison et al., 2023).

| slutten av 2022 fremmer Nerings- og fiskeridepartementet og Kultur- og
likestillingsdepartementet forslag om a utvide kravet om 40% representasjon av hvert kjgnn i
styret til norske aksjeselskap over en viss terskel for arsverk (Regjeringen, 2022). Tidligere
studier har etablert et godt grunnlag for kvinners unike bidrag til starre bedrifter, dog det er ikke
tydelig hvor denne grensen gar og kvotering i mindre bedrifter burde derfor nermes med
forsiktighet. Det stagrste problemet med forslaget vil veaere en overflod av mennesker i
maktposisjon som ikke har ngdvendig kompetanse, en kritisk komponent for bedriftens
gkonomiske ytelse (Mason & Hambrick, 1984; Swinney et al., 2006; Smith et al., 2006). Dette
fordi at som figur 1 i kapittel 3.6.4 illustrerer, sa er representasjonen av kvinnelige ledere
naermest ikke eksisterende i mange av industriene. Det er derfor vanskelig & se for seg hvor

bedriftene i disse industriene skal finne kompetente styremedlemmer og beslutningstagere.

Stabiliteten som observeres i bedrifter med kvinnelige daglig ledere kan tiltrekke investorer som

favoriserer en jevn avkastning, da dette innebeerer mindre investeringsrisiko. Pa den andre siden
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kan bedrifter med mannlige daglig ledere, med sine bredere ytelsesvariasjoner, appellere til

investorer som er villige til a tolerere hgyere risiko for potensielt starre avkastning.

6.2 Teoretiske implikasjoner og videre forskning

Tidligere forskning gjer det vanskelig & komme med sterke konklusjoner, dog det observeres
som nevnt et mgnster. Denne studien bidrar til & forsterke det observerte mgnsteret som
indikerer at bedrifter med kvinnelige daglig ledere underpresterer i SMB, men ikke i stgrre

bedrifter, og gir et robust grunnlag for a etablere fremtidige retningsbaserte hypoteser i SMB.

Videre sa identifiserer flere studier faktorer som pavirket forholdet mellom kjgnn og gkonomisk
ytelse i bedrifter. Dette er faktorer slik som konsentrasjonen av kvinner som har eierskap, samt
er i styret til bedriften (Abdullah et al., 2016). Teknologi er ogsa en viktig faktor (Cardona et
al., 2013). Tilgang til, bruk av, og forstaelse for teknologi kan variere avhengig av lederens
kjenn og kan dermed pavirke gkonomisk ytelse (Crittenden et al., 2019; Allison et al., 2023;
Venkatesh, 2020). Tilgang til finansiering trekkes ogsa frem (Allison et al., 2023). Fokus pa
innovasjon har ogsa vist seg a pavirke forholdet. Det er mer sannsynlig at det forekommer en
positiv sammenheng mellom kvinnelig daglig ledere og gkonomisk ytelse nar bedriften er
innovasjonsfokusert (Dezso & Ross, 2012). Nekhili et al. (2018) viser at kvinnelige daglig
ledere presterer bedre i ikke-familiestyrte bedrifter enn familiestyrte bedrifter, og samtidig
illustreres det at bedriftskulturen pavirker forholdet mellom kjgnn pa daglig leder og gkonomisk
ytelse. Vi foreslar derfor at det unike miljget i SMB er en viktig faktor som pavirker forholdet
mellom kjgnn pa daglig leder og gkonomisk ytelse, og videre forskning kan fokusere pa a
kartlegge de unike faktorene som skiller SMB fra store bedrifter. En av faktorene som er
gjenstand for videre forskning er hvordan kjgnnssammensetningen i SMB kan pavirke forholdet

mellom kjenn og gkonomisk ytelse.
| tillegg, ved a bruke volatilitet som indikator for risikotaking demonstrerer vi, i motsetning til
Khan & Vieto (2013) en sammenheng mellom det a ta mer risiko, og gkt gkonomisk ytelse i

SMB. Vi forsterker samtidig antagelsen om at kvinner tar mindre risiko enn menn.

Studien forsterker ogsa likestillingsparadokset ved & antyde at til tross like muligheter mellom

kjgnnene, er det distinkte kjgnnsbaserte trender i gkonomiske resultater i norske SMB. Dette
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understreker behovet for a forsté likestilling utover bare “lik representasjon”, og ta faktorer som

lederstil, personlighet og individuelle valg til betraktning for en mer nyansert forstaelse.

6.3 Begrensninger med studien
Vi har benyttet et utvalg som bestar av norske SMB stiftet i 2008 og 2009. Ulike kulturelle,

gkonomiske og regulatoriske miljger i andre land kan pavirke kjgnnsfordelingen blant daglig
ledere og den gkonomiske ytelsen til SMB pa andre mater som ikke blir tatt i betraktning i denne
besvarelsen. Besvarelsen fokuserer pa et utvalg av aksjeselskap fra to bestemte ar, som kan ha
hindret oss i a fange potensielle trender og variabilitet fra andre tidsperioder. Vi har heller ikke
inkludert bedrifter som var stiftet i 2008 og 2009 og som har gatt konkurs. Ved & ekskludere
disse kan det ha fart til en utilsiktet skjevhet i datasettet mot mer robuste og vellykkede bedrifter,

som kan potensielt ha gkt den totale ytelsen.

Til tross for at vi kontrollerer for ulike faktorer, burde fremtidige studier inkludere flere
variabler, da variablene i denne studien bare forklarer en liten del av variasjonene i
lgnnsomhetsmalingene. Dette er faktorer slik som lederstil, ledererfaring, utdanning, alder og
kjennssammensetning. Dette kan gi en mer omfattende forstaelse av forholdet. Vi tar heller ikke
med bedrifter som har byttet daglig leder siden stiftelsesdato, og vet derfor ikke hvordan disse
bedriftene har gjort det sammenlignet med vart utvalg. Elsaid (2014) finner i et lite utvalg at
bedrifters gkonomiske ytelse gkes nar kvinnelig daglig ledere blir erstattet med en mannlig
daglig leder. Lannsomhetsmalene valgt for besvarelsen kunne inkludert avhengige variabler
slik som det fremkommer i tabell 1 for en mer robust analyse. I tillegg er driftsresultat en
absolutt variabel som ikke tar hensyn til industrispesifikke forskjeller eller variasjon i
bedriftsstarrelse, dog det kontrolleres for dette i regresjonsmodellene. I tillegg tar TKR og EKR

hensyn til dette da det er relative variabler.

En annen begrensning er mangelen pa et tydelig teoretisk rammeverk som direkte forbinder
daglig lederes kjgnn og bedriftens gkonomiske ytelse. De fleste eksisterende teorier og empirisk
forskning pa feltet er sentrert rundt effektene av kjgnnsmangfold i bedriftsstyrer og i starre

selskaper.
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7. Konklusjon

Formalet med denne besvarelsen er & studere pavirkning kjenn pa daglig leder har pa den
gkonomiske ytelsen til norske SMB. Funnene gir innsikt i forholdet mellom kjgnn og

gkonomiske ytelse, og bidrar til den pagaende diskursen om kjgnnsmangfold i lederroller.

Var analyse, som er basert pa 2.718 sma og mellomstore aksjeselskap viser at kjgnn pa daglig
leder har en pavirkning pa bedriftens ytelse, og at bedrifter med mannlige daglig ledere har en
tendens til & prestere bedre sammenlignet med bedrifter med kvinnelig daglig ledere. Politiske
beslutningstagere oppfordres til a trd varsom med innfgring av kvoteringslover, slik at det ikke
blir en overflod av personer i maktposisjon som ikke har ngdvendig kompetanse, i tillegg ber
det tas hgyde for nedgang i skatteinntekter. Resultatene har implikasjoner for investorer hvor
bedrifter med kvinnelige daglige ledere kan veere attraktive for investorer som gnsker stabilitet
og forutsigbarhet, mens bedrifter med mannlige daglige ledere kan appellere mer til investorer
som gnsker a ta mer risiko, for potensielt hayere avkastning. Studien bidrar til & forsterke
mensteret om at bedrifter med kvinnelige daglig ledere underpresterer i SMB. Arsaken til
dette skille kan veere forankret i kontekstspesifikke faktorer slik som kjgnnssammensetningen
i norske SMB. Det er imidlertid viktig & anerkjenne at valg av utvalg kan begrense
generaliserbarhet og valg av lgnnsomhetsmal kunne veert mer nyansert, i tillegg kunne flere

kontrollvariabler blitt inkludert.
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Appendiks

3.5 Variablene
Tabell A.1

Oversikt over SN-koder og industrinummer

Neeringsgruppering SN-kode Industrinr. N Prosentandel
Jordbruk, skogbruk og fiske A 1 50 1,84%
Bergverksdrift og utvinning B 2 6 0,22%
Industri C 3 134 4,93%
Elektrisitets-, gass-, damp- og
varmtvannsforsyning, vannforsyning, D-E 4 14 0,52%
avlgps- og renovasjonsvirksomhet
Bygge- og anleggsvirksomhet F 5 518 19,06%
Varehandel, reparasjon av
G 6 529 19,46%

motorvogner
Transport og lagring H 7 116 4,27%
Overnattings- og

] i | 8 88 3,24%
serveringsvirksomhet
Informasjon og kommunikasjon J 9 117 4,30%
Finansiering og forsikring K 10 22 0,81%
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Omesetning og drift av fast eiendom

og faglig, vitenskapelig og teknisk L-M 11 648 23,84%
tjenesteyting
Forretningsmessig tjenesteyting N 12 132 4,86%
Undervisning P 13 34 1,25%
Helse- og sosialtjenester Q 14 175 6,44%
Kulturell virksomhet, underholdning
og fritidsaktiviteter, annen
. . o R-T 15 135 4,97%
tjenesteyting, lgnnet arbeid i private
husholdninger
Totalt: 2.718 100,00%
3.5 Deskriptiv statistikk
Figur B.1
Spredningsdiagram for driftsresultat fordlet mellom kjgnn
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Figur B.2
Spredningsdiagram for TKR fordelt mellom kjgnn
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Figur B.3
Spredningsdiagram for EKR fordelt mellom kjgnn
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Figur B.4
Oversikt over andel av hvert kjgnn i industritypene.
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Figur B.5
Fordeling av antall bedrifter mellom industritypene.
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4.1 Forutsetninger for parametriske tester
Vedlegg C.1

Testing av forutsetningene

Her testes forutsetningene for parametriske tester, hvor det benyttes boken til Lind et al. (2013)
og Field (2013) for & teste forutsetningen.

Linearitet, uavhengige residualer og homoskedastisitet
Linearitet, uavhengige residualer og homoskedastisitet illustreres i spredningsdiagram mellom

standardiserte residualer og standardiserte predikerte verdier.

For a linearitet skal veere oppfylt ma falgende veere krav oppfylt: Residualene er sentrert rundt
null, de viser bade positive og negative verdier, residualene viser en tilfeldig fordeling av
positive og negative verdier over hele omradet til variabelen pa den horisontale aksen og
punktene er spredt og det er ingen tydelig menster. Lik varians indikeres ogsa av mgnsteret i
plottet. Hvis datamaterialet ikke er heteroskedastisk vil plottet indikere et tydelig manster.
Spredningsdiagrammene i figur C.1 indikerer at residualene er sentrert rundt null, hvor de bade
viser positive og negative verdier. Spredningsdiagrammene kan derimot tolkes som at de viser

et svakt tegn pa et mgnster for bade driftsresultat, TKR og EKR.

Figur C.1
Spredningsdiagram for driftsresultat, TKR og EKR
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Modell 2
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Modell 2

Regression Standardized Residual
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For uavhengige residualer skal det heller ikke vere noe tydelig manster, eller korrelasjon. Om
figuren hadde illustrert lange sekvenser av positive residualer for negative residualer, eller
motsatt illustreres autokorrelasjon. Spredningsdiagrammet illustrerer ingen tydelig
autokorrelasjon, men en Durbin-Watson statistikk vil gi oss en dypere innsikt. Verdiene

rangeres fra 0-4, og beregnes med falgende formel:

LEre,
D - t—1 =
et
t—1 g
En Durbin-Watson statistikk pa 2 tyder pa fraveer av autokorrelasjon, mens verdier under 2
antyder positiv autokorrelasjon og de over 2 antyder negativ autokorrelasjon. Durbin-Watson

statistikken illustreres i tabell C.1.

Tabell C.1

Durbin-Watson statistisk for de avhengige variablene i modellene.

Modell 1 Modell 2
Driftsresultat 1,815 1,751
TKR 1.803 1,750
EKR 1,602 1,590

Tabellen viser at det minimal positiv autokorrelasjon i modellene for lannsomhet, dog denne er

for EKR, for TKR er mens, for driftsresultat viser en uakseptabel positiv autokorrelasjon.
Ingen multikollinearitet:

Multikollinearitet er et problem i regresjonsanalyse der to eller flere uavhengige variabler er

sterkt relatert. Dette kan fare til upalitelige beta-koeffisienter og gjare det vanskelig a vurdere
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den individuelle betydningen av en prediktor. En robust mate a sjekke for multikollinearitet er
a bruke variansinflasjonsfaktorer (VIF). VIF er et mal pa hvor mye variasjonen til den estimerte
regresjonskoeffisienten gker som falge av kollinearitet, nar det er sterk korrelasjon mellom 2
eller flere variabler blir det omtalt som kollinearitet. VIF beregnes med falgende formel:

En hgy VIF-verdi (> 10) tyder pa at det er betydelig kollinearitet mellom de andre uavhengige
variablene, mens en lav VIF-verdi (nermere 1) indikerer liten eller ingen kollinearitet. Oversikt

over VIF-verdiene for regresjonsmodell 1 og modell vises i tabell C.2
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Tabell C.2

Oversikt over VIF-verdiene for regresjonsmodellene.

Modell 1 Modell 2
Mann DI, 1.08 1,159
Mannsdominert. Br 1.085
Antall ansatte 1.018 1.104
MEANTEK 1.02 1.035
Industri 1 1,069
Industri 2 1,008
Industri 3 1,177
Industri 4 1,018
Industri 5 1,526
Industri & 1,539
Industri 7 1.152
Industri 8 1,148
Industri @ 1,137
2

Industri 10 1.027
Industri 12 1171
Industr: 11
Industri 13 1.042

bl
Industri 14 1.228

3 N
Industri 15 1.212
Totalt 1,051 1.161

Den gjennomsnittlig VIF for de uavhengige variablene i dette datamaterialet er for modell 1:
1,051 hvor den hgyeste verdien er 1,085 og for modell 2: 1,161 hvor den hgyeste verdien er
1,539. Dette betyr at det er lite sannsynlig at multikollinearitet pavirker resultatene i
regresjonsanalysen for modell 1 og modell 2.
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Normalfordelte residualer:

Som spredningsdiagram indikerer er residualene av den avhengige variabelen ikke
normalfordelt, men vi vurderer ogsa histogrammet av residualene og PP-plott (probability-
probability) for driftsresultat, TKR og EKR (figur C.2). Ved & visuelt studere histogrammet og
PP-plottet viser en relativt symmetrisk fordeling, medianen er noe positivt skjevfordelt.
Symmetriske residualer gjer at det er mindre sannsynlig at resultatet er bias i en av retningene.
Dog validitetsproblemer som oppstar pa bakgrunn av at dataen ikke er normalfordelt kan i
mange tilfeller oppstad, men i dette tilfellet vil vi anta normalfordeling pa grunn av
sentralgrenseteoremet (Central Limit Theorem). Sentralgrenseteoremet pastar at sa lenge man
har et stort antall observasjoner, vil fordelingen av residualene ende opp tilnermet
normalfordelt. Sa lenge antall observasjoner er stort nok vil den negative konsekvensen av ikke-
normalfordelt residualer veere minimal, og resultatene vil fortsatt veere informative og nyttige
(Skovlund, 2017; Vickers, 2005; Li et al., 2012).

Figur C.2
Histogram og PP-plott for driftsresultat, TKR og EKR
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EKR

Histogram
Dependent Variable: MEANROE

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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4.2 Forutsetninger for Mann-Whitney U

Figur D.1

Histogram over driftsresultat, TKR og EKR fordelt etter kvinnelig daglig ledere til venstre,
mannlig daglig ledere til hgyre.
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EKR

Mann_DL: 0

(

~2000,00% -100000% 0%

MEANROE

6.2 Praktiske implikasjoner

Tabell E.1

m

nn_DL: 1

MEANROE

Totalt driftsresultat av 140 000 AS nar daglig leder er mann eller kvinne

Mannlige daglig leder

Kvinnelige daglig leder

Totalt driftresultat

100%
0%
50%

80% (dagens situasjon)

0%
100%
50%

20% (dagens situasjon)

79.809.128.000

46.326,280.000

63.067.704.000

73.112.558.400
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