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D
e senaste åren har påmint oss 
om hur snabbt ekonomiska 
omständigheter kan förändras. 
Covid-9-pandemin, geo-

politiska spänningar, och uppgången i den 
globala inationen har tvingat företag att 
anpassa sig till plötsliga förändringar i 
efterfrågan, leveranskedjor och nansie-
ringsvillkor. Under sådana omständigheter 
är förmågan att reagera smidigt och eek-
tivt – vad ekonomer och aärslärda kallar 
aärsmässig smidighet (corporate agility) 
– en avgörande faktor för överlevnad och 
framgång (Alchian, 950).

Perioder av ekonomisk osäkerhet redu-
cerar i regel företags investeringar, rekryte-
ringar och innovationer, då företagsledarna 
blir försiktiga och prioriterar kortsiktig 
stabilitet (Baker et al., 06). 

En del företag klarar trots allt av att 
upprätthålla sin prestanda och även att ta 
tillvara nya möjligheter mitt i turbulensen. 
Vad som utmärker dessa företag är inte 
nödvändigtvis deras storlek eller sektor 
eller tillgången till kapital, utan snarare 
deras förmåga att känna av förändringar i 
verk samhetsmiljön och svara på dem med 
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snabbhet, exibilitet och kreativitet. De har 
med andra ord omställningsförmåga eller 
agilitet.

Sätt att mäta aärsmässig smidighet

Medan begreppet agilitet länge diskute-
rats i forskningen kring drift och ledning 
(t.ex. Kumar och Motwani, 995; Cho et 
al., 996; Menor et al., 00; Ganguly et 
al., 009), är dess nansiella och ekono-
miska implikationer mindre utforskade. 
(t.ex. Lehn, 08; 0). Denna artikel 
förklarar hur aärsmässig smidighet kan 
mätas genom att använda maskininlärning, 
belyser det strategiska värdet av att vara 
smidig och vad företagen kan göra för att 
öka sin agilitet. Syftet med diskussionen 
är att överbrygga akademisk forskning och 
praktisk förståelse, och betona värdet av att 
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vara smidig i en värld där osäkerheten är det 
enda som är konstant.

Även om agilitet brett erkänns som en 
värdefull förmåga hos en organisation, är 
det också ett abstrakt och mångdimen-
sionellt begrepp (Gunasekaran, 999; 
Seethamraju, 006), vilket gör det svårt att 
observera och kvantiera. Agilitet omfattar 
ett företags smidighet att känna av föränd-
ringar i verksamhetsmiljön, fatta beslut vid 
rätt tidpunkt och implementera strategisk 
respons – vilket allt innehåller  ogripbara 
faktorer såsom ledarskap, kultur och infor-
mationssystem (Dove, 995). Traditionella 
förhållningssätt, såsom fallstudier eller 
vd-undersökningar, fångar bara en del av 
denna komplexitet och de inskränker sig 
till små urval eller subjektiva uppfattningar 
(se Kumar och Motwani, 995; Metes et 

al., 998; Dove, 00; Datta, 006). En 
sammanhängande mätning av agilitet inom 
tusentals företag över tid förutsätter därför 
ett mer skalbart och objektivt grepp.

För att möta denna utmaning utvecklar 
Colak och Mai (0) ett maskininlärnings-
baserat mått på aärsmässig smidighet. 
Maskininlärning är en pålitlig teknik för att 
mäta mångdimensionella begrepp såsom 
aärsmässig smidighet (Mullainnathan 
och Spiess, 07; Goldstein et al., 0). 
Metoden bygger på textanalys av företags 
årsrapporter (i 0-K-form) inregistrerade 
vid U.S. Securities and Exchange Commis-
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Elkraftföretaget Pacicorps 10­K­rapport 2013 är 
späckad med ord som signalerar hög agilitet. 
På bilden företagets kraftverk Lake Side i Utah. 
Foto: Mscalora
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sion (SEC). Dessa rapporter innehåller rik-
haltig kvalitativ information om före tagens 
operationer, risker och strategiska svar på 
föränderliga marknadsomständigheter. 

Genom att använda en ordinbäddnings-
modell känd som wordvec, lär sig algo-
ritmen hur ord uppträder tillsammans i 
en kontext och fångar deras semantiska 
relationer. Detta gör det möjligt för model-
len att identiera och kvantiera mönster i 
hur företag diskuterar utmaningar och svar 
på dem.

Måttet på agilitet konstrueras som ett 
förhållande mellan hur mycket av företagets 
rapportering betonar ett ”respons”-språk i 
förhållande till ett ”hot”-språk. Agilitet är 
lika med respons plus hot.

Företag som för frekventa diskussioner 
om åtgärder som ”svara på”, ”reagera”, ”juste-
ra”, ”innovera”, ”omstrukturera” eller ”anpassa 
sig” när de konfronteras med externa risker 
signalerar en högre grad av agilitet. Till 
exempel innehåller elkraftföretaget Paci-
corps 0-K-rapport 0 följande mening: 
”PaciCorp has identied critical assets, 
created an eective management structure 
to respond to threats and developed several 
approaches to security to meet the changed 
environment.”

Omvänt ter sig företag som primärt foku-
serar på hot utan att beskriva proaktiva svar 
som mindre smidiga. Resultatet av mät-
ningen ger ett kontinuerligt mått på agilitet 
på företagsnivå och det kan jämföras över 
olika sektorer och över tid.

Vad som utmärker detta mått är dess 
kombination av skalbarhet, objektivitet och 
ekonomisk relevans. Det kan tillämpas på 
alla oentligt listade företag med standar-
drapportering, och det gör det användbart 
för att studera agilitet genom hela ekono-
min snarare än i enskilda fall. Till skillnad 
från undersökningsbaserade mätningar 
förlitar det sig inte på ledningens självupp-

fattning eller subjektiva tolkningar. I stället 
extraheras konsistenta signaler från före-
tagens egen kommunikation med hjälp av 
datadriven teknik.

Det strategiska värdet  
av aärsmässig smidighet

I dag möter företagen ett vidsträckt fält av 
utmaningar: monetär åtstramning, avbrott 
i leveranskedjorna, pandemier och geo-
politisk instabilitet. När sådana chocker slår 
till måste företagen snabbt besluta om att 
anpassa den operativa verksamheten, inves-
teringar och nansieringsstrategier. Smidiga 
företag ägnar sig inte enbart åt att reagera; 
de förutser och förbereder sig (Dove, 995). 
De omallokerar resurser, omformar pro-
cesser, och anpassar strategier på sätt som 
rigida företag inte är kapabla till, så att de 
översätter anpassningsförmågan till mätbart 
ekonomiskt värde.

Colak och Mai (0) undersöker hur 
smidiga företag hanterar sin utsatthet 
för olika former av hot, inklusive eko-
nomiska kriser. Studien kommer till att 
 smidiga företag regelbundet övervinner 
sina  mindre smidiga likar under kristider. 
Både under den globala nanskrisen 008 
och covid-9-pandemin upplevde smidiga 
företag en mindre nedgång i aktieavkast-
ning och kapitalets omsättningshastighet, 
lönsamhet, investeringar och anställningar. 
Kvantitativt har företag i den högsta tio 
procenten av agilitet uppskattningsvis 0 
procent lägre aktieexponering mot kriser 
än företagen som benner sig i den lägsta 
0 procenten av agilitet1. Denna upptäckt 
betonar agilitet som en primär källa till 
resiliens då nansiella marknader och reell 
verksamhet är under tryck.

Colak och Mai undersöker också hur 
smidiga företag hanterar sin utsatthet för 
osäkerhet i penningpolitik, vilket är en av 
de mest frekventa och mäktiga källorna till 
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makroekonomisk risk. Då centralbanker 
justerar räntor eller marknaderna är osäk-
ra om vilken riktning policyn i framtiden 
tar, stöter de esta företag på volatilitet i 
nansieringskostnader och värderingar. 
 Tidigare artiklar tyder på negativa eekter 
av osäkerhet i penningpolitiken på företa-
gens prestanda (Husted et al., 00). Detta 
resultat tyder på att osäkerhet i penning-
politiken är en signikant form av hot, och 
sålunda förväntas smidiga företag hantera 
detta hot på ett eektivt sätt.

Studien visar att aktier i smidiga företag 
är avsevärt mindre känsliga för chocker i 
penningpolitiken och för den osäkerhet 
som omger dem. Med andra ord bibehåller 
smidiga företag större stabilitet då de mone-
tära villkoren stramas åt. Detta tyder på att 
aärsmässig smidighet gör det möjligt för 
företag att bättre implementera sin önskade 

bolagspolicy utan att belastas av makro-
ekonomisk osäkerhet.

Vad förklarar denna fördel? Smidiga 
företag är proaktiva i riskhantering. När 
osäkerheten uppenbarar sig tillämpar de 
aktivt tekniker för att dämpa osäkerheten, 
såsom nansiellt skydd, diversiering av 
investeringar och nansieringskällor, och 
kvantiering av riskerna genom simulering 
och känslighetsanalyser, eller modeller för 
risknivån i investeringar. Snarare än att 
vänta på att chockerna går förbi ägnar de 
sig åt kontinuerlig förberedelse – genom att 
ständigt bedöma sårbarheter och genom att 
stresstesta sina strategier. Denna proaktiva 
hållning tillåter dem att upprätthålla inves-
teringar och bibehålla strategisk exibilitet 
även då kreditvillkoren försämras eller 
marknadsvolatiliteten är gäckande.

På det hela taget nns belägg för att agi-
litet är en källa till strategisk fördel snarare 
än en biprodukt av operativ verksamhet. 
Följande avsnitt går till de underliggande 
mekanismerna för organisation och styrning 
som gör det möjligt för företag att odla den-
na förmåga.

Hur man blir smidigare

Detta avsnitt summerar nyckelfaktorerna 
som driver aärsmässig smidighet utifrån 
insikter från tidigare undersökningar (t.ex. 
Lehn, 08; 0; Li et al., 0), även 
om mycket återstår att lära. Många avgö-
rande faktorer har med ledningsstrukturer, 
inkluderande graden av decentralisering, 
tillämpning av standardiserade processer 
och sammansättningen och storleken av 
bolagsstyrelsen att göra. Dessa faktorer 
påverkar hur eektivt företag kan förnimma 
förändringar i sin omgivning och svara på 
dem snabbt och exibelt.

En avgörande faktor i smidigheten är 
graden av decentralisering i beslutsfattandet. 
Lehn (0) bygger på klassiska insikter 

Konsumentvarubolaget Procter & Gambles 
 vändning startade 2017–2018, då företaget 
 minskade den centraliserade kontrollen och 
återställde större autonomi till grupper på
 varumärkes­ och marknadsnivå. Fairy och 
 Duracell är två av  Procter & Gambles varu­
märken. Foto: Synnöve Rabb
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av Hayek (945) och Jensen och Meck-
ling (99) för att tala för att företag blir 
smidiga då beslutsrätten är delegerad till 
individer eller enheter som innehar speci-
k, lokal kunskap. I en dynamisk miljö tar 
det tid och skapar askhalsar att överföra 
sådan kunskap till en central auktoritet, 
vilket bromsar anpassningen. Decentralise-
rade styrningsstrukturer gör det möjligt för 
chefer att komma närmare den operativa 
nivån och kunderna för att agera snabbt och 
experimentera i realtid.

Vikten av en sådan möjlighet betonas 
också av Li et al. (0), som utvecklar en 
dynamisk teori om organisatorisk smidig-
het. De argumenterar för att anställdas 
möjlighet att anpassa sitt agerande till 
lokal information främjar ansvarstagande 
och innovationer, medan överdriven tilltro 
till centraliserade, regelbaserade processer 
gradvis kan urholka anpassningsförmågan. 
Deras analys betonar att smidigheten är 
starkast då företagen upprätthåller tro-
värdiga incitament för lokala initiativ och 
undviker att återfalla till rigida, standardise-
rade rutiner efter kriser. Tillsammans pekar 
dessa undersökningar på att decentraliserat 
besluts fattande förhöjer smidigheten genom 
att göra det möjligt att snabbt och eektivt 
använda lokal kunskap, förutsatt att organi-
sationen upprätthåller tillräcklig koordina-
tion och incitament för initiativ.

Standardiserade processer

I nära förbindelse med decentralisering står 
införandet av standardiserade processer – 
regler och rutiner som vägleder arbetet i 
olika delar av organisationen. Såsom Li et 
al. (0) visar uppstår sådana processer ofta 
som respons på kriser då chefer söker större 
kontroll och stabilitet. Standardisering 
kan öka koordineringen och säkra tillför-
litlig prestanda, men den begränsar också 
manöverutrymmet och förmågan till exibel 

respons på lokal information. Över tid kan 
tilltro till rigida procedurer få företag att 
tappa sin adaptiva förmåga.

Li et al. (0) beskriver denna dynamik 
som smidighetens bräcklighet: kortsiktig 
stabilitet som uppnås genom standardi-
sering underminerar i själva verket den 
långsiktiga anpassningsförmågan. I den 
meningen är standardisering motsatsen till 
decentralisering. Medan decentraliserade 
strukturer gör det möjligt för anställda att 
agera utifrån lokal kunskap, centraliserar 
standardiserade regler befogenheterna och 
inskränker initiativen. Smidiga företag söker 
därför balans – genom att använda standar-
diserade processer som grund för koordi-
nering, inte som ett substitut för lokalt 
beslutsfattande.

Storleken på bolagsstyrelsen

Styrelsens omfattning spelar en avgörande 
roll för hur snabbt företag kan ta strategiska 
beslut. Enligt Lehn (08, 0) tenderar 
mindre styrelser att vara smidigare eftersom 
de stöter på lägre kostnader för koordine-
ring och är mindre utsatta för problem med 
fripassagerare. Medan stora styrelser ofta 
erbjuder olika perspektiv och starkare upp-
följning, kräver de ofta mer överväganden 
vilket gör beslutsprocessen långsammare.

Empirisk evidens av Colak och Mai 

”I en ekonomi som 
karakteriseras av 
återkommande chocker, 
kräver upprätthållande 
av agilitet en medveten 
balanserande kontroll för 
att bevara konkurrens­
kraften över tid.”
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(0) bekräftar dessa förutsägelser. Företag 
med mindre styrelser brukar placera sig 
högre i agilitetsmåttet som härletts ur deras 
0-K-redovisningar. Sambandet är både 
ekonomiskt och statistiskt signikant, och 
det indikerar att exibla ledningsstrukturer 
leder till snabbare och bättre anpassad stra-
tegisk respons. Detta resultat sammanfaller 
med tidigare studier (t.ex. Linck et al., 008; 
Lehn et al., 009), som visar att företag som 
möter höga tillväxtmöjligheter eller tekno-
logisk disruption har en tendens att införa 
mindre styrelser för att underlätta snabbt 
beslutsfattande.

Bolagsstyrelsens sammansättning

Styrelsens sammansättning har även inver-
kan på den aärsmässiga smidigheten. Lehn 
(0) framför att självständiga direktörer 
är väsentliga för översynen, medan en över-
representation av utomstående kan minska 
agiliteten eftersom de saknar detaljerad, 
företagsspecik kunskap och är tvungna att 
förlita sig på information som förmedlats av 
ledningen – en process som tar tid. Styrelser 
som domineras av insiders, eller sådana som 
har en balanserad blandning av insiders och 
informerade outsiders, kan agera snabbare 
då omständigheterna förändras.

I samklang med denna syn nner Colak 
och Mai (0) ett negativt förhållande 
mellan styrelsens självständighet och den 
aärsmässiga smidigheten, med fram-
hävning av en balansgång mellan tillsyn 
och reaktionsförmåga. Företag som verkar 
inom volatila industrier kan dra nytta av 
att rekrytera direktörer som kombinerar 
självständig het med specialiserad expertis 
och djup förtrogenhet med framväxande 
teknik och tillväxtmarknader.

Slutsatser och diskussioner

Denna artikel visar att aärsmässig smidig-
het är en ekonomiskt viktig kapacitet som 

systematiskt varierar mellan företag och som 
formas av hur organisationen och styrning-
en väljs. För chefer och beslutsfattare pekar 
resultaten på konkreta organisatoriska häv-
stänger genom vilka agiliteten kan utvecklas. 
Styrningsmodeller som delegerar beslutsrätt 
till informerade chefer och grupper närmare 
den operativa nivån tillåter företagen att 
ge snabbare respons då omständigheterna 
förändras, medan standardiserade processer 
borde ge stöd för koordinering och ansvars-
skyldighet utan att inskränka lokala initiativ 
eller experiment. Styrelsens sammansättning 
har också betydelse: mindre, välinformerade 
styrelser med relevant expertis kan underlät-
ta strategiska beslut i rätt tid, i synnerhet i 
volatila omgivningar.

Ett välkänt exempel är konsumentvaru-
bolaget Procter & Gambles vändning som 
startade 07–08 under vd David Taylor, 
då företaget minskade den centraliserade 
kontrollen och återställde större autonomi 
till grupper på varumärkes- och marknads-
nivå, för att möjliggöra snabbare respons på 
konsumentefterfrågan och en påföljande 
förbättring av prestandan. 

Det är viktigt att agilitet inte är en en-
gångsinvestering utan ett pågående organi-
satoriskt val. Företag som svarar på osäker-
het genom att lägga lager av kontroll och 
rigida regler kan uppnå kortsiktig stabilitet 
till priset av långsiktig anpassningsförmåga. 
I en ekonomi som karakteriseras av åter-
kommande chocker, kräver upprätthållan-
de av agilitet en medveten balanserande 
kontroll för att bevara konkurrenskraften 
över tid.

Översättning från engelska: Mikael Kosk

Aktieexponering mot kriser är att strategiskt 

placera kapital i bolag eller sektorer som inte 

påverkas så mycket av nedgångar eller geopoli­
tisk oro, reds anm.
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