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1 Introduktion

1 det introducerande kapitlet forklaras hallbarhetsrapportering och dess framfart i ndringslivet,
avsnittet kommer dven innehdlla en problemdiskussion som med hjdlp av tidigare forskning tar upp
resursanvindningen som hdllbarhetsrapportering medfor och hur detta pdverkar foretagens
lonsamhet. Detta resulterar till sist i ett syfte med studien och forskningsfrdagor som ska besvaras.

I dagens sambhdlle blir héllbarhetsrapportering allt viktigare, enligt Larrinaga och Bebbington (2021) s&
hallbarhetsrapporterar nistintill alla globala foretag och det har blivit en praxis att sldppa en rapport
som tar upp sociala och miljomissiga aspekter. Diouf och Boiral (2017) beskriver att antalet
organisationer som hallbarhetsrapporterar har stigit under de senaste dren och menar att en méitning
fran 2013 visar att cirka 93% av de 250 storsta foretagen i vérlden offentliggdr rapporter som
innehéller information om hur hallbart foretaget ar. Detta dr ndgot som Abeysekera (2022) styrker och
menar att samma métning for aret 2020 visar att siffran okat till 96%. For bolag som &nnu inte
héllbarhetsrapporterar s vixer patryckningarna fran intressenter och samhillet som helhet att
integrera hallbarhet i1 rapporteringen (Larrinaga & Bebbington, 2021; Minutiello & Tettamanzi, 2021;
Buallay, Fadel, Al-Ajmi & Saudagaran 2020). Med tidigare forskning i beaktning beskriver Clarkson,
Li, Richardson och Tsang (2019) samt Karmani och Boussaada (2021) att foretag som ger ut
information rérande Corporate Social Responsibility (CSR) adrar sig dven kostnader relaterat till detta
och menar att det uppstar en fraga om kostnad kontra nytta. Thorne, Mahoney och Manetti (2014) har
gjort en studie dir de fragar 221 stycken foretag i Kanada om varfor eller varfor inte
hallbarhetsrapporter offentliggors. Forfattaren beskriver i sitt resultat att det finns stora variationer i
hur mycket resurser det kostar att upprétthalla en hallbarhetsrapport, men menar att for en majoritet tar
det ldngre dn fyra ménader och att inget bolag kunde framstélla rapporten pad mindre &n tva manader
(Thorne et al., 2014). Kostnaden rent monetért varierar ocksa kraftigt mellan bolag, men hélften av de
undersokta foretagen adrar sig utgifter som Gverstiger $75,000 for att framstdlla en rapport om
foretagets CSR-ataganden (Thorne et al., 2014).

Enligt Aktiebolagslagen (SFS 2005:551) ska det finnas med i bolagsordningen om aktiebolagets
framsta syfte inte dr att ge avkastning till aktiedigarna, alltsd dr bolagens verksamhet utformad pé sa
sdtt att syftet dr att ge vinstutdelning till aktieigare. Med den potentiellt stora kostnadssidan som
hallbarhetsrapportering medfor, dr det dédrav relevant att undersoka sambandet mellan ett foretags
hallbarhetsdtaganden och dess paverkan pa foretagets Ionsamhet bland svenska noterade aktiebolag.

Med ovan ndmnda konsekvenser av hallbarhetsredovisning gér det att tinka sig att det finns splittrade
meningar 1 litteraturen om det ovan ndmnda sambandet, vilket studien dven fann nér tidigare forskning
undersoktes. Vidare finns det forskning som visar att det existerar ett positivt samband mellan
hallbarhetsrapportering och 16nsamhet (Ameer & Othman, 2014; Romi, Cook & Dixon-Fowler, 2018;
Thompson, Ashimwe, Buertey & Kim, 2022; Weber, 2017). Ameer och Othman (2014) visar att
foretags olika 1onsamhetsmétt som till exempel vinst fore skatt och avkastning pa totalt kapital
presterar béttre om foretaget tar hénsyn till hallbarhetsfrdgor. Romi et al. (2018), Thompson et al.
(2022) samt Weber (2017) forklarar att de finner ett positivt samband som é&r signifikant mellan
hallbarhetsrapportering och finansiell prestanda. Detta kan tolkas som dven om olika
hallbarhetsdtaganden medfor kostnader s& paverkas bade foretaget och intressenter positivt av det i
form av okad I6nsamhet och transparens.



Det finns déremot studier som kommer fram till det motsatta. Karaman, Kilic och Uyar (2018) ndmner
i sitt resultat att vid undersdkning av hur hallbarhetsrapportering paverkar bolagets prestanda s& finner
forfattarna inget starkt bevis pa att det skulle finnas nagot samband diremellan, vilket styrker vad
Murray, Sinclair, Power och Gray, (2006) kom fram till i sin studie dér forskarna inte fann nagot
samband mellan volymen pé informationen i hallbarhetsrapporten och avkastningen. Men forfattarna
finner bevis pé att foretag med fortsatt hog avkastning tenderar dven att ha mer information i sin
hallbarhetsrapport och tvirtom med foretag som har en fortsatt 1ag avkastning (Murray et al., 2006).
Daremot kommer Buallay (2019) fram till att ett hogt héllbarhetsbetyg paverkar marknadsvérdet
positivt samtidigt som samma betyg paverkar foretagens finansiella prestanda negativt, vilket kan tyda
pa att hallbarhetsarbete kommer med hoga kostnader pé kort sikt, medan att de pé en ldngre sikt kan de
bidra till goda resultat.

Buallay et al. (2020) samt Karmani och Boussada (2021) menar att héllbarhetsrapportering ir ett sétt
for verksamheter att vinna legitimitet. Detta dr ndgot som Wilmshurst och Frost (2000) tar upp och
menar att forskning om legitimitetsteorin visar att rapporter som handlar om sociala fragor i foretag
kommer fran en motivering av att legitimera verksamheten och reagera pa forvintningar som
samhillet har. Thorne et al. (2014) instimmer och forfattarens studieresultat visar att legitimitetsteorin
tillsammans med signalteorin utgor en stark motivation till varfor foretag offentliggér rapporter om sin
héllbarhet. Buallay (2019) menar att denna redovisningsinformation bidrar till 6kad transparens vilket
i sin tur forbdttrar ryktet och skapar nya konkurrensfordelar. D& intressenter ér sé pass forankrade i
foretaget och har intressen som skiljer sig at, dr det av vikt att forhalla sig pa ett bra sétt till dem for att
kunna uppna nigon form av legitimitet (Phiri, Mantzari & Gleadlel, 2019).

For att de mindre bolagen ska ata sig skyldigheten att upprétthalla en héllbarhetsredovisning sé
behover foretagen ha uppfyllt minst tva av foljande tre kriterier under vart och ett av de tva senaste
faststéillda rakenskapsaren. Medelantal anstidllda som Overstiger 50, en balansomslutning pa 40
miljoner kronor eller en nettoomsittning p&d 80 miljoner kronor (FAR, u.4.-a). Genom att ha uppfyllt
tva av dessa kriterier sd behover foretagen 1dmna relevanta upplysningar for att intressenterna ska fa en
forstaelse Over verksamhetens miljo- och personalfragor, men ocksd en fOrstaelse av foretagets
utveckling, stillning och resultat. Dessutom ska denna information framgd 1 bolagets
forvaltningsberittelse (FAR, u.a.-a).

Enligt Bolagsverket (2019) ska storre foretag uppritta en hallbarhetsrapport som ska redovisas separat
i ett eget avsnitt i forvaltningsberittelsen. Kravet for att inga som ett storre foretag innebér att foretaget
méste uppfylla minst tva kriterier under vart och ett av de tvé senaste faststéllda rdkenskapsaren, vilka
ar foljande: Medelantalet anstillda har i foretaget uppgatt till Gver 250 personer, en balansomslutning
pd over 175 miljoner eller en nettoomsittning pa over 350 miljoner (Bolagsverket, 2019). Ifall
foretaget uppfyller kravet sd gor bolaget sig skyldiga till att upprétta en hallbarhetsrapport, vilket
beskrivs i 6 Kap. 10 och 12 §§ Arsredovisningslagen och den ska likt ovan innehalla information som
4r av visentlig karaktir till intressenterna (Arsredovisningslagen [ARL], 1995).

Fran och med 1 juli 2024 foreslas nya rapporteringsskyldigheter att trida i1 kraft dir stegvisa
forandringar kommer att ske. Forslaget kommer bland annat att bestd av foretag som redan omfattas av
direktivet om icke-finansiell rapportering, stora foretag som for narvarande inte omfattas av direktivet
om icke-finansiell rapportering och borsnoterade sméa och medelstora foretag inom EES. (FAR, u.a.-c)
Denna nya rapporteringsplikt grundar sig utifran Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD)
som innebér att ett EU-krav ska omfatta avsevirt fler foretag att deras arsredovisning ska innehalla en
héllbarhetsrapport. Det som &ven kommer fordndras under ar 2024 &r att sjilva



héllbarhetsredovisningen ska granskas av en revisor. (FAR, u.4.-b) Dessa nya villkor handlar om att
under de tva senaste rdkenskapsaren sa behover foretagen ha uppfyllt ndgot av 250 medelantal
anstillda, en balansomslutning pa mer dn 280 miljoner kronor eller en nettoomséttning pa mer &dn 550
miljoner kronor (FAR, u.4.-c).

Sammanfattningsvis sa finns det ingen direkt enighet om hur héllbarhetsrapportering péverkar
lonsamheten hos foretag. Detta starker vad Marton, Sandell och Stockenstrand (2022) beskriver att
kunskapen om sambandet mellan héllbarhet och 16nsamhet fortfarande &r bristande. Bevisligen dr
hallbarhetsrapporteringen storre dn nidgonsin och véxer i en snabb takt vilket leder till 6kad reglering
och nya EU-direktiv, dérfor finner vi det intressant och nddvéndigt att undersdka sambandet mellan
héllbarhetsrapportering och 16nsamhet pa den svenska marknaden for noterade bolag.

1.1 Syfte

Syftet med studien ar att underséka om det finns ett samband mellan héllbarhetsrapportering och
l6nsamhet i svenska noterade aktiebolag. Genom att uppfylla syftet med studien kommer forskningen
att bidra till 6kad kunskap om pa vilket sétt hallbarhetsrapportering paverkar lonsamheten hos svenska
noterade foretag.

1.2 Forskningsfraga
Okar foretagens lonsamhet ju mer frekvent foretagen ndmner hallbarhetsnyckelord i
hallbarhetsrapporten?



2 Teoretisk referensram

1 foljande kapitel kommer studiens centrala begrepp att presenteras, vilket bestar av foljande,
hallbarhetsredovisning, lonsamhetsmdtt och lagstifining. Sedan foljer en presentation av relevant teori
som bestdr av intressentteorin, signalteorin och legitimitetsteorin. Till sist ndmns resultat frdn tidigare
forskning och studiens hypoteser.

2.1 Hallbarhetsrapportering

Héllbarhetsrapporten ska enligt Bolagsverket (2019) och Marton et al. (2022) ge information till
intressenter som visar hur foretaget hanterar och visar pa vilka péfoljder verksamheten orsakar pa till
exempel miljon och ménskliga réttigheter. Foretagen ska dven redovisa hur de behandlar risken for
korruption och mutor (Bolagsverket, 2019; Marton et al., 2022). Hallbarhetsredovisningen kan ses
som en slags rapport till samhéllet som helhet och inte bara till dgare och ldngivare som den
traditionella redovisningen fokuserar pa (Marton et al., 2022).

En éarsredovisning fran 1990-talet jamfort med en modern arsredovisning skiljer sig mycket. Idag
bestar arsredovisningarna oftast av ett stort antal sidor som uteslutande handlar om hallbarhet, for att
jamfora sa bestod samma del av knappt en sida for tjugo ar sedan (Stockenstrand, 2016). Oberoende
om foretaget enligt lag &r skyldiga att hallbarhetsredovisa eller om bolaget frivilligt vill gora det finns
det tva olika sitt att gora detta pa, dir det ena innebdr att organisationen offentliggor den tillsammans
med forvaltningsberittelsen 1 arsredovisningen alternativt sd utformas haéllbarhetsredovisningen
separat i en bilaga (Bolagsverket, 2019). Den 6kande regleringen och de 6kade direktiven syftar till att
ge sociala och miljoméssiga fordelar for samhéllet. Majoriteten av bolag ser héallbarhet som négot
viktigt men samtidigt ses detta nytdnkande kring hallbarhet snarare som en ekonomisk borda én en
prestation. Forskare har vid ett antal tillfillen forsokt finna samband mellan ekonomisk framgang och
hallbarhet dér det finns delade meningar och en uppfattning &r att de 6kade kostnaderna bidrar till att
foretag far offra ndgot for att bli mer hallbara, men andra finner att hallbarhetsarbete dr 16nsamt.
(Marton et al., 2022)

Hallbarhetsredovisning kommer dock inte helt utan bekymmer. Enligt Ax och Kullvén (2021) visar
tidigare studier att det finns foretag som har satt upp symboliska mél. Med detta menas att foretag
forsdker bygga upp en uppfattning hos intressenter som ligger i linje med bilden som foretaget vill att
omvérlden ska ha av verksamheten, detta gors av foretag for att soka legitimitet hos allménheten och
visa att de bryr sig om till exempel miljomal dven fast verksamheten har hoga utsldapp (Ax & Kullvén,
2021). Forfattarna ndmner vidare att ovan nidmnda syften kan ha svag relation med verkligheten och
menar att malen kan anvéndas som en avledningsmandver (Ax & Kullvén, 2021). Khan, Bose, Mollik
och Harun (2021) diskuterar ockséd innebdrden av symboliska mal. Forfattarna menar att
organisationer ger ut information om hallbarhetsmal for att bland annat skydda sin legitimitet, hantera
viktiga intressenter och folja regleringen. Forfattarna menar vidare att foretag tar fram symboliska mal
for att mota patryckningar fran allménheten for att visa att de jobbar mot en héllbar framtid men att
internt sd dndras ingenting utan foretag gor detta bara for bolagets image och for att fa legitimitet fran
intressenter, vilket innebér att ledningen endast mélar upp en miljovanlig fasad. (Khan et al., 2021)



2.1.1 Nyckelord inom hallbarhet

Agenda 2030 &r en betydande plan for hur vérlden ska bli mer hallbar och innefattar bland annat fred,
klimatforandringar och fattigdom (FN, 2023). Enligt Lopez-Santamari, Amaya, Hinestroza och Cuero
(2021) sa arbetar foretag just nu med planering om hur de ska uppna klimatmalen. Agenda 2030 bestar
av sjutton uppsatta mal som virldens ldnder har accepterat och lovat att uppfylla (FN, 2023).

Mal 6-79,11,14 & 17 handlar alla om hallbarhet och innehéller bland annat hallbarhet inom rent
vatten, héllbar energi, hallbara industrier & stdder och biologisk méngfald. Ménskliga rittigheter ar
ocksa ett centralt begrepp inom héallbarhet, mal 1-2, 5 & 10 tar alla upp detta &mne. Déar informeras det
om ménskliga rittigheter i form av minskad hunger och fattigdom och dven jamstélldhetsfragor. Mal 8
och 16 tar upp den ekonomiska aspekten av hallbarhet och handlar om korruption. De malen som tar
upp problematiken kring utsldapp och koldioxid &r mal 13 och 14, som handlar om klimatférandringar.
Sedan finns dven mal 15 som handlar om de olika ekosystemen, malet tar upp mycket om olika
miljofragor sdsom skogsbevaring & biologisk mangfald i skog och hav. Till sist handlar mél 12 om
atervinning, som tar upp aspekterna om héllbar produktion. (FN, 2023)

Efter en genomgéang av de 17 globala miljomalen sa kommer foljande héllbarhetsnyckelord inkluderas
i studien: hdllbarhet, energi, mdnskliga rdttigheter, korruption, utslipp, koldioxid, dtervinning &
miljé. Samtliga nyckelord hamnar inom uppfattningen av begreppet hallbarhet, som bestar av
miljomassiga-, sociala- och ekonomiska aspekter (Lopez-Santamaria et al., 2021).

2.2 Nyckeltal i relation till Ibnsamhet

Enligt Marton, Sandell och Stockenstrand (2018) samt Ax och Kullvén (2021) dr l16nsamhet ett centralt
intresse for bolagets dgare, da det ger en indikation pa om foretaget gor en vinst eller forlust och ar en
végledning pa om foretaget kommer dverleva pé sikt men &ven om aktiedgarna ska fortsétta investera
pengar pa sitt satsade kapital. Marton et al. (2018) skriver vidare i sin bok att det finns tvé typer av
nyckeltal som ér relaterade till 16nsamhet, det ena ar 16nsamhet i forhallande till kapital, som brukar
bendmnas som avkastning eller rantabilitet. Det finns &dven I6nsamhet i forhdllande till omséttning,
som oftast bendmns marginal. Nyckeltal dr ndgot som frekvent forekommer i arsredovisningar och
anvénds ofta av intressenter. Det priméra syftet med ett nyckeltal ar att de ska ge en bra bild 6ver hur
foretaget presterar (Marton et al., 2018). Enligt Marton et al. (2018) samt Ax och Kullvén (2021) ar
det exempelvis littare for aktiedgare att ta beslut om vilka bolag de vill investera i med hjélp av olika
nyckeltal. Daremot sidger ett nyckeltal inte sd mycket om fOretaget, utan nyckeltalen behdver stillas i
relation till varandra for det ska ge en réttvisande bild 6ver bolagets prestationer (Marton et al., 2018).
Med hjélp av nyckeltal gir det alltsé att se vilka bolag som &4r mest l16nsamma oavsett storleken pa
bolagen. For att ge ett konkret exempel, s& behover ett foretag med ett redovisat resultat pa 100
miljoner kronor inte vara mer 16nsamt 4n ett bolag med 1 miljon kronor. Nyckeltalen visar dessutom
olika saker, det vill siga att lonsamhet inte 4r det enda nyckeltalet som finns. Exempelvis visar
soliditet och skuldsittningsgrad pa kapital styrka i stéllet for 1onsamhet. (Marton et al., 2018)

Rorelsemarginal &r ett nyckeltal som visar hur stor vinst foretaget gor i procent i forhéllande till deras
omsittning. Formeln for att rikna ut rorelsemarginalen &r rorelseresultat dividerat med
nettoomséttningen. (Marton et al., 2018) Med tanke pa att den hér studien undersoker forhéllandet
mellan hallbarhetsredovisning och dess paverkan pd lonsamheten visar det sig att rérelsemarginalen
passar bra in som maétt for denna typ av studie, da nyckeltalet visar hur mycket kostnaderna dkar pa
grund av bolagets héllbarhetsredovisning. Vilket exempelvis kan vara den tid som den ansvariga
personalen behover ldgga ner for att upprétthalla en héllbarhetsrapport. Samtidigt visar nyckeltalet
dven hur mycket nettoomsattningen fordndras i forhéllande till rorelseresultatet. Ett exempel pa det



enligt Marton et al. (2022) kan vara att utomstdende finansiérer lockas av att investera i foretag med
hogre ambitioner inom hallbarhetsomradet, vilket i sin tur kan skapa signaler och synergieffekter till
konsumenterna, i form utav att produkterna som foretaget séljer bestar av kvalité.

Rorelsemarginal = _Rérelseresultat
Omsattning

Figur 1: Formel for utrdkning av rorelsemarginal (Egen bearbetning)

Marton et al. (2018) beskriver att rintabilitet pa eget kapital ar ett nyckeltal som beskriver hur vil
foretaget genererar avkastning péd dgarnas satsade kapital. Vidare beskriver forfattarna att nyckeltalet
rdknas ut genom att ta resultatet efter skatt dividerat pd det genomsnittliga egna kapitalet (Marton et
al., 2018). Valet av att anvidnda réntabilitet pa eget kapital {61l pa att flertalet tidigare forskning anvént
detta matt (Weber, 2017; Buallay, 2019). I forhallande till den hér studien sa &r nyckeltalet intressant,
da maéttet visar hur héllbarhetsredovisning som dr en del av aktiedgarnas satsade kapital paverkar
resultatet efter skatt, dd det pa sa sitt ocksd visar vad hallbarhetsredovisningen far for effekt pa
lonsamheten. Vidare beskriver Marton et al. (2018) att foretaget maste ha kapital for att 6verleva pa
marknaden, vilket sker genom att fOretaget anses vara en bra investering for aktiedgarna.
Fortséttningsvis, for att vara en bra investering for aktiefigarna, behdver foretaget kunna ge en bra
avkastning i forhéllande till andra investeringar som aktiedgarna hade kunnat investera i (Marton et al.,
2018).

Réantabilitet pa eget kapital = Resultat efter skatt
Genomsmittligt eget kapital

Figur 2: Formel for utrdkning av ROE (Egen bearbetning)

2.3 Lagstiftning

Regeringskansliet (2023) forklarar att nér det géiller lagstiftningen for héllbarhetsrapporter sé finns det
kriterier som de redovisade foretagen maste ta hinsyn till. For att fullgéra en hallbarhetsrapport som
krévs enligt lag behover foretagen forst och frimst ha med héllbarhets upplysningar som innebér att
foretagen behover se dver vilka upplysningar som ar viktiga for deras verksamhet, resultat och rykte i
samhillet (Regeringskansliet, 2023). Detta utvecklas vidare av FAR (u.4.-b) med att det finns frivilliga
upplysningar som aterfinns i den lagstadgade &rsredovisningen som bade kan anvéndas av mindre och
storre foretag. Néstkommande del att beakta dr héllbarhetsredovisning som till skillnad fran
héllbarhetsrapporter inte dr reglerade i lagen. Det som skiljer dessa ét dr att héllbarhetsredovisningen
ar frivillig eller alternativt uppréttad genom foretagens interna principer (FAR, u.4.-a).

2.3.1 Det nya EU-direktivet

Finansinspektionen  (2024) belyser att det nya EU-direktivet géllande fOretagens
hallbarhetsrapportering handlar om att reglera hur foretag ska formedla hallbarhetsinformation i
arsredovisningen och bendmns som CSRD. Finansinspektionen (2024) forklarar att innebdrden av
detta direktiv frén EU ersétter bade tidigare existerande direktiv men tillsétter d&ven nya framarbetade
standarder som ska inforas i svensk ritt. Vidare informerar Finansinspektionen (2024) att uppgiften
som de nya standarderna har innebér reglering av hallbarhetsrapporternas innehéll. Direktivet foreslés
trdda i kraft den 1 juli 2024 inom svensk lag och ligger just nu som en statlig offentlig utredning vilket
innebdr att lagkraven for hallbarhetsrapporter inte &nnu har paverkats (Finansinspektionen, 2024).



Finansinspektionen (2024) menar pa att syftet med sjélva direktivet &r att fraimja hallbara investeringar
genom storre transparens som skapar forutsittningar for att uppnd en tillvixt som é&r hallbar.
Finansinspektionen (2024) tilldgger att da klimatforédndringar idag &r ett stort omvérldsproblem, sa ska
de nya kraven frimja hanteringen av de finansiella riskerna kopplat till detta. Aven information i
foretagens arsredovisning ska gora hallbarhetsrapporterna tillforlitliga och jamforbara vilket dven &r
ett av syftena med CSRD (Finansinspektionen, 2024). Genom att lata delar av en frivilligt upprattad
hallbarhetsredovisning bli granskad visar det pa en okad transparens gentemot foretagets intressenter
vilket syftar till att vara ett av malen med direktivet (Finansinspektionen, 2024).

FAR (u.a.-b) berittar att vid inférandet av CSRD for héllbarhetsrapportering under ar 2024 kommer
svenska lagar som Aktiebolagslagen och Arsredovisningslagen paverkas. Forindringen for
aktiebolagslagen kommer enligt FAR (u.d.-b) innebéra att en auktoriserad revisor med specifik
behorighet ska  granska héllbarhetsrapporteringen. FAR  (u.a.-b) fortydligar gédllande
arsredovisningslagen att direktivets innebdrd kommer att hérleda till stegvisa fordndringar for olika
foretagskategorier. Till sist belyser FAR (u.a.-b) att de nya kraven dd kommer ersitta de redan
existerande med syfte att applicera de dldre bestimmelserna i en dvergangsperiod.

2.3.2 Kostnadsfaktorer for lagstadgade hallbarhetsrapporter

Det visar sig enligt Clarkson et al. (2019), Lopatta, Kaspereit, Tideman och Rudolf (2022) samt Salehi
(2018) att foretagen kan pa kort sikt ata sig kostnader i samband med implementering av lagstadgad
héllbarhetsrapportering. Lopatta et al. (2022) tilldgger for att forstd vad det ar for kostnader som driver
hallbarhetsrapportering gar det att exempelvis titta pa hur foretagsledningens utovar sitt inflytande och
hur de rapporterar som en betydande faktor. P4 langre sikt blir denna faktor mindre betydlig for
kostnadsbilden da ett hallbarhetsengagemang skapar konkurrensfordelar som leder till reducerade
finansieringskostnader (Lopatta et al., 2022; Salehi, 2018). Enligt Yilmaz (2021) si har enskilda
hallbarhetsfaktorer inte ndgon storre effekt pa ett foretags kostnad utan det blir mer betydande ju mer
faktorer och omfattning en lagstadgad héllbarhetsrapportering inkluderar. Yilmaz (2021) samt Lopatta
et al. (2022) tillagger att ett foretags storlek har en inverkan pa hur stora kostnader kan bli vid en
implementering av hallbarhetsfaktorer.

2.4 Intressentteori

Enligt Orij (2010) ar intressentteorin frdn grunden en managementteori som kan vara beskrivande
vilket Frostenson (2015), Roy, Burchell och Cook (2023), Ehrgott, Reimann, Kaufmann och Carter
(2011), Schafer och Zhang (2016) samt Emerson, Alves och Raposo (2012) tilligger, att en intressent
ar nagon som kan paverka eller paverkas av foretagets beteende och ddrmed besitter ndgon form av
inflytande. Enligt Emerson et al. (2012) bygger intressentteorin pé fyra av samhaéllsvetenskaperna:
sociologi, ekonomi, politik och etik, sérskilt litteratur om foretagsplanering, systemteori, foretagens
sociala ansvar och organisationsstudier. Frostenson (2015) forklarar att intressenten ar forst och framst
investerare och kreditgivare men det omfattar dven ett traditionellt spektrum som bestér av anstillda,
leverantorer, kunder och statliga myndigheter. Emerson et al. (2012) tilligger att 4ven konkurrenter
kan ses som en intressent. Emerson et al. (2012) fortydligar att genom aren har intressentteorin
utvecklats till att visa ett storre intresse for ovriga grupper till skillnad fran att prioritera foretagens
aktiedgare. Detta kan vidare styrkas av Amanpreet och Sumit (2018) som menar pé att intressenternas
roll har utvecklats fran att vara informationstagande till involverande.

Frostenson (2015) berattar att hallbarhetsrapporter blivit ett allt viktigare underlag for intressenternas
ekonomiska beslut och foretagen har dé en storre press pa sig att tillgodose med detta. D& investerare
vill g& in med kapital i ett foretag sa krdver de i gengild goda forutsittningar via exempelvis



redovisningsinformation for att vara beredda pa fortsatt investering vilket kan styrkas av Orij (2010)
som menar att intressenter kontrollerar fOretagets kritiska resurser. Emerson et al. (2012) samt
Amanpreet och Sumit (2018) forklarar genom intressentteorin att samspelet mellan foretag och
intressenter kan bidra till att hjélpa organisationer att uppna sina mal. Vikten av att involvera
intressenter forklaras vidare av Amanpreet och Sumit (2018) att det kan underlétta for organisationer
att identifiera vésentliga forvantningar och behov som de stills infor, vilket paverkar deras framtida
utveckling.

Enligt Orij (2010) samt Emerson et al. (2012) beskriver intressentteorin att det existerar en relation
mellan foretag och dess intressenter vilket innebédr att intressenterna i sin tur har forvéntningar.
Emerson et al. (2012) forklarar vidare att intressenterna agerar utifran de resultat som utvérderas vilket
kan stirka bandet mellan foretag och intressenter. Frostenson (2015) berittar att foretagets rykte kan
std pa spel gentemot intressenterna vilket forklarar anvindarnas efterfrigan pa transparens i
redovisningsinformationen.

Frostenson (2015), Roy et al. (2023) samt Emerson et al. (2012) forklarar att intressentteorin
framhéver att intressenter har olika dnskemal och krav i forhallande till de resurser de forser foretaget
med, vilket leder till att foretagen maste prioritera och balansera mellan deras intressen. Emerson et al.
(2012) tillagger att det da ar av vikt att identifiera vilka intressenter som ar viktigast for foretagets
fortlevnad samtidigt som behoven och forvintningarna bor tillgodoses for samtliga aktorer. Emerson et
al. (2012) fortsétter med att forklara att det dr i princip omdjligt att tillgodose alla intressenters behov
samtidigt, ddrav géller det att prioritera de behov av storst betydelse enligt intressentteorin.

Det finns ett visst antal framtrddande attribut hos intressenter som kan likstillas med en kombination
av makt, bradska och legitimitet. Denna kombination prioriterar vad som bildar intressen och behov
hos framtrddande intressenter gentemot foretagen. Med dessa attribut visar det att en intressent kan
paverka foretaget att utdva nigot de annars inte skulle gjort. (Roy et al., 2023; Orij, 2010) Roy et al.
(2023) tillagger att dessa patryckningar leder till ett storre inflytande over ett foretags strategier vilket
leder till en bredare forstielse Over foretagens héllbarhetsrapportering. Ehrgott et al. (2011) tilligger
att ju storre beroende foretagen har av intressentens resurser, sa tillkommer det att intressenten besitter
pa en storre makt. Detta maktutdvande visar da enligt intressentteorin att intressenter har som mal att
paverka foretagens beslutsprocesser utifran deras behov och prioriteringar Emerson et al., (2012).

Leverantorer Anstillda

Foretaget

Konkurrenter Statliga-
myndigheter

Aktiesigare

Figur 3: Intressentmodellen (Egen bearbetning, inspirerad av Ax & Kullvén, 2021, 5.23).



2.5 Legitimitetsteorin

Legitimitetsteorin har enligt Frostenson (2015) en annorlunda syn p& den annars rationella synvinkeln
som annan teori har och menar att legitimitetsteorin kan ses som en reaktion mot detta. Legitimitet
handlar om att uppfora sig pd ett sitt som stimmer Gverens med omgivningens sociala ideal,
virderingar och dess forvantan och pé sé sétt fa stod fran allménheten (Palazzo & Scherer, 2006;
Frostenson, 2015). Genom att gora detta bidrar det till foretagens fortlevnad via en forenkling av
resursanskaffning samt till ett starkare varumirke (Palazzo & Scherer, 2006). For att fa legitimitet
anvander sig foretagen av icke-finansiella rapporter, som exempelvis hallbarhetsrapporter, for att mota
intressenternas krav (Magness, 2006).

Det finns ett “’socialt kontrakt” mellan foretag och samhéllet. Forskning papekar att organisationer inte
har nagon faststilld rétt till samhaillets resurser utan skaffar sig rétten till att anvinda resurserna utifrén
legitimiteten som samhéllet ger dem. Foretagen anvénder sig vidare av samhillets resurser som
exempelvis den anstdllda personalen till att producera samt sdlja varor. Eftersom foretagen som
tidigare ndmnts ovan inte har en faststdlld rétt till fordelarna som detta medfor s& maste foretagen
vinna legitimitet, genom att visa att nyttan dverstiger kostnaden. (Deegan, 2002) Det finns alltsa ett
omsesidigt beroende mellan samhillet och foretagen. Skulle organisationen pa négot sitt redovisa
ndgot som antyder att kostnaden Overstiger nyttan for samhéllet kommer det f negativa konsekvenser
for foretaget via minskad legitimitet, vilket kan medfora att anvindare slutar kopa foretagets
produkter, vilket leder till arbetsbrist och mindre kapital till verksamheten och till sist foretagets
undergang (Deegan, 2002).

Enligt Deegan (2002) &r det av allra yttersta vikt att foretag dr snabba pa att reagera pa forandringar.
Detta dr nagot som Chelli, Richard och Durocher (2014) styrker och menar att for halla uppe sin sida
av det “sociala kontraktet” méste foretagen hela tiden halla sig uppdaterade pd vad intressenternas
forvantningar dr. Om foretaget uppritthaller sin sida av kontraktet s& belonas de med de resurser som
behovs for att sdkerstélla sin framgéng (Chelli et al., 2014). Deegan (2002) fortsétter och beskriver att
det finns olika incitament med frivillig redovisning och menar att det stracker sig fran att mota lagkrav,
till ekonomiskt intresse da det kan ge fordelar for bolaget, till att svara pa hot mot foretagets
legitimitet. (Deegan, 2002) menar att det sistndmnda &r ndgot som vuxit fram under senare ar.

Offentliggdrandet av organisationers hallbarhetsrapporter kan anvéindas som en sorts distraktion for att
minska bruset kring foretagets eventuella brister (Cho, Michelon, Patten & Roberts, 2015; Deegan,
Rankin & Tobin, 2002). Enligt forskning s& anvénds dessa rapporter som en slags fasad som visar en
forbattrad bild av foretaget i stéllet for att faktiskt visa pa ansvarstagande (Cho et al., 2015). Detta
leder in pa vad Tadros och Magnan (2019) tar upp, som menar att det dr hogst tveksamt om foretags
hallbarhetsrapporter ar tillforlitliga eller bara opportunistiska. Forfattarna menar vidare att resultaten i
deras studie visar att foretag som héllbarhetsrapporterar &r motiverade av béde legitimitet och
ekonomisk prestation (Tadros & Magnan, 2019). Forfattarna fortsdtter och menar att deras
studieresultat visar att foretag som ar hogpresterande inom milj6é redovisar mer information rérande
miljofragor i deras arsredovisningar och héllbarhetsrapporter (Tadros & Magnan, 2019). Alltsa ar
foretag vars prestation som dr hog nir det giller miljofragor oftast mer bendgna att redovisa
miljdinformation i stérre volym.

Tilling och Tilt (2010) beskriver foretags legitimitet i form av att det dr uppbyggt i olika faser. Den
forsta fasen handlar om att skapa legitimitet och fokuserar pa att hantera skyldigheten foretaget har
gentemot marknaden. Sedan gar foretaget in i den bibehéllande fasen som handlar om att fortsitta
anpassa sig till fordndringar i marknaden och oftast stannar foretagen kvar i denna fas. Den tredje



fasen inkluderar, om organisationer utvecklar nagot nytt och behover forldnga sin legitimitet. Till sist
handlar den fjérde fasen om att forsvara sin legitimitet om den skulle bli hotad. (Tilling & Tilt, 2010)

2.6 Signalteori

Signalteorin har enligt Hetze (2016) existerat sedan 1970-talet dér signaler inom redovisningsteori
beskrivs som handlingarna ett foretag utfor som anger avsikter, mal och motiv. Méalet med signalteori
ar enligt Frostenson (2015), Ching och Gerab (2017), Yim, Bae, Lim och Kwon (2019) samt Hetze
(2016) forst och framst att minska informationsasymmetri genom att bidra med 6kad transparens.
Hetze (2016) tillagger att detta r med syfte att foretagen har som avsikt att skapa ett gynnsamt intryck
av sjilva foretaget. 1 foljd av att skapa ett gynnsamt intryck innebédr detta att nir ett foretag
hallbarhetsrapporterar sa skapar de ett gott rykte som enligt Frostenson (2015) visar att de &r socialt
ansvarsfulla. Detta kan tilliggas av Yim et al. (2019) samt Hetze (2016) att det sociala ansvaret
foretaget tar kan leda till positiva ekonomiska resultat. Ching och Gerab (2017) beréttar att signalering
handlar om att en signalgivare kan vara en person eller ett foretag som sidnder ut information till en
mottagare som observerar och tolkar sjdlva signalen.

Yim et al. (2019) samt Zheng, Ghorbani, Yan och Coa (2023) berittar att ett av signalteorins syften
handlar om att signalera ett bra resultat till sina aktiedgare vilket i grund och botten handlar om att
aktiedgarnas forvantningar 0kar pa foretagets framtida resultat. Zheng et al. (2023) tilldgger att detta i
samband med héllbarhetsrapporter visar ett engagemang som motsvarar intressenternas férvantningar.
Frostenson (2015), Yim et al. (2019), Zheng et al. (2023) samt Hetze (2016) forklarar att nér ett
foretag signalerar nagot handlar det om att informationen ska vara positiv, vilket Yim et al. (2019)
fortydligar ska hjdlpa foretaget att utvardera dess potential. Ching och Gerab (2017), Yim et al. (2019),
Zheng et al. (2023) samt Hetze (2016) betonar att signalering handlar samtidigt ocksé om att formedla
hur engagerade foretag &r inom CSR med sin héllbarhetsrapportering vilket Yim et al. (2019) forklarar
vidare visar hur foretaget exempelvis tar ansvar for sina anstéllda. Frostenson (2015) samt Ching och
Gerab (2017) pépekar att signaleringen kan vara frivillig, mest for att ett féretag vill uppné nagot
vilket Ching och Gerab (2017) vidareutvecklar med att det kan ses som ett positivt avsléjande” frén
ett foretags sida.

Yim et al. (2019) samt Hetze (2016) ndmner att mottagarna av foretagets information som signaleras
ut dr ett stort urval av intressenter. Yim et al. (2019) fortsitter vidare med att hallbarhetsrapportering
ger intressenterna en dkad lyhordhet for hur foretaget engagerar sig i sina CSR aktiviteter. Detta leder i
sin tur enligt Hetze (2016) till ett 6kat intresse for foretagets hallbarhets engagemang som skapar ett
forbattrat rykte gentemot intressenterna. Enligt Ching och Gerab (2017), Yim et al. (2019) samt Hetze
(2016) kan kvaliteten pa hallbarhetsrapporterna variera vésentligt, vilket Ching och Gerab (2017)
beskriver att de handlar om vad foretagen véljer att signalera ut till intressenterna. Hetze (2016) samt
Ching och Gerab (2017) tilldgger ocksa att beroende pé vad som aterfinns i héllbarhetsrapporterna sa
kan det vara avgorande for trovardigheten och kvalitén pa sjélva rapporten.

2.7 Tidigare forskning som undersokt sambandet mellan hallbarhet och Ibnsamhet
Forskningsomradet som utforskar sambandet mellan héllbarhet och 16nsamhet &r ansenlig. Weisheng,
Chau, Hongdi och Wei (2014) har undersokt ttiofyra studier som utreder detta samband och det visar
sig att de flesta studier resulterar i ett positivt samband. Men det finns dven en del forskning som
finner det motsatta (Buallay, 2019; Karaman et al., 2018; Murray et al., 2006).

Ameer och Othman (2014), Romi et al. (2018), Thompson et al. (2022) samt Weber (2017) har alla
funnit ett positivt samband mellan hallbarhet och 16nsamhet. Ameer och Othman (2014) har undersokt
de 100 framsta foretagen sett till hallbarhet fran Nordamerika, Europa och Korea, resultatet visar att
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dessa foretag mellan aren 20062010 presterar béttre inom avkastning pé totalt kapital, kassaflode fran
den operativa verksamheten och vinst fore skatt. Romi et al. (2018) har jimfort sa kallade
B-Corporations (B-corps) som &r vinstdrivande foretag som har fatt ett certifikat pa sin hallbarhet med
foretag utan dessa certifikat. Forfattarna redovisar att B-corps rapporterar betydligt hogre
forséljningstillvaxt jamfort med icke B-corps och att skillnaden mellan de olika foretagen ar
signifikant (Romi et al., 2018). Genom att anvidnda de topp 100 foretagen listade pa borsen JSE mellan
aren 2015-2019 undersdker Thompson et al. (2022) om det finns ett samband mellan Tobin’s Q som é&r
ett matt pa ett foretags viarde och héllbarhetsrapporter som &r kvantifierade genom ett betygssystem
fran CSRHUB, dér forfattarna finner ett signifikant positivt samband. Detta dverensstimmer med vad
Buallay (2019) finner, som alltsa far samma resultat. Weber (2017) har undersokt banker i Kina under
aren 2009-2013 och har satt podng baserat pa innehéllet i foretagens hallbarhetsrapporter, detta har
dem sedan jamfort mot foretagens 16nsamhetsmatt som till exempel avkastning pé totala tillgangar och
avkastning pa eget kapital. Efter gjord regressionsanalys finner forfattarna att héllbarhetsbetyget har en
positiv verkan pa bade avkastning pa totala tillgdngar och avkastningen pé eget kapital (Weber, 2017).

Weisheng et al. (2014) forklarar att 4&ven om de flesta finner ett positivt samband finns det forskare
som finner det motsatta, alltsa ett negativt samband mellan hallbarhet och 16nsamhet (Buallay, 2019;
Karaman et al., 2018; Murray et al., 2006). Karaman et al. (2018) ndmner att de inte hittar nagot
samband mellan hallbarhet och vare sig tillvixtmdjligheter eller 16nsamhet. Murray et al. (2006)
instimmer med detta och menar att de inte hittar négot positivt samband nér volymen i
hallbarhetsrapporter undersdks mot avkastning. Buallay (2019) finner att ett hogt betyg sett till
hallbarhet paverkar foretagets viarde (Tobin’s Q) pa marknaden positivt samtidigt som det paverkar
avkastningen pé totalt kapital och avkastningen pd eget kapital negativt. Detta har bidragit till att
foljande hypoteser har formulerats.

Ho - Det finns inget positivt samband mellan hillbarhetsrapportering och rintabilitet pa eget kapital
Hi - Det finns ett positivt samband mellan hallbarhetsrapportering och rantabilitet pa eget kapital

Hoa - Det finns inget positivt samband mellan hallbarhetsrapportering och rorelsemarginal
Hia - Det finns ett positivt samband mellan hallbarhetsrapportering och rérelsemarginal
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3 Metod

[ detta kapitel kommer forst studiens forskningsmetod presenteras som foljs av litteratursokning.
Vidare kommer studiens metod for datainsamling att redovisas som foljs av bortfall och
operationalisering. Ddrefter kommer en presentation om studiens analysmetod for att sedan avsluta
kapitlet med studiens reliabilitet och validitet.

3.1 Forskningsmetod
Denna studie hade som uppgift att underséka om ett samband fanns mellan héllbarhetsrapportering

och lonsamhet. Tidigare forskning &r &ven oense om det existerade ett positivt eller negativt samband.
Vidare utgick de vetenskapliga studierna ifrén en deduktiv ansats vilket likasa blev studiens utfall. Nar
en studie bygger pa teori som kommer testas utifrdn insamlad data forklarar Saunders, Lewis och
Thornhill (2019) att en studie anviander en deduktiv ansats. D4 studien hade som syfte att dra slutsatser
utifrdn givna forutséttningar och redan existerande data, kan detta enligt Frostenson (2015) vara till
fordel da studiens mal var att dra slutsatser utifrdn négonting som ska vérderas. Genom att studien
valde att forsdka ge en heltickande bild p4 sambandet mellan héllbarhetsrapportering och lonsamhet
stodjer Frostenson (2015) att detta kan ge en fullstindig helhetsbild d& hallbarhetsrapporteringen kan
ge bedomning pa ekonomiska, miljoméssiga och sociala aspekter. En kvantitativ metod valdes da
studien hade som syfte att undersoka samband mellan hallbarhetsrapportering och l6nsamhet.

Eftersom syftet med denna studie var att undersoka om det fanns ett samband mellan
hallbarhetsrapportering och 16nsamhet hos svenska borsnoterade foretag, valdes en kvantitativ metod.
Saunders et al. (2019) menar pa att kvantitativa metoder ar lampliga for strukturerade datainsamlingar,
vilket studiens uppséat var att utfora. Metoden var samtidigt 1amplig for att undersdoka samband mellan
olika variabler som kunde mitas numeriskt genom statistisk data. Saunders et al. (2019) forklarar att
sadan data samlas in pé ett standardiserat sitt vilket hjilpte studien att forstirka giltigheten. Metoden
har varit en strukturerad observation vilket Saunders et al. (2019) forklarar kan reducera oklarheter och
ge ett forbattrat tillvigagangssitt i forhallande till datainsamlingen.

Studiens anvénda tillvigagangssitt har en hog tillforlitlighet d& den syftar pa att undersoka data som
samlades in for en specifik tidpunkt. Saunders et al. (2019) menar pé att forskning kan vara tvérsnitts
missig da ett fenomen vanligtvis undersoks vid ett utvalt tillfdlle. D& studien undersokt forekomsten
av ett fenomen under en given tidsram visar det enligt Saunders et al. (2019) att det anvints en s
kallad unders6kningsstrategi.

3.2 Litteratursékning

Innan studien undersokte sambandet mellan hallbarhetsrapportering och I6nsamhet gjordes en
betydande genomgéng av befintlig litteratur. Enligt Bryman (2011) gors detta for att fa kdinnedom om
vad som redan existerar inom dmnet. Bryman (2011) berittar att forsiktighet bor vidtas vid sokning pa
internet efter artiklar och menar vidare att det aldrig gar att veta vem som lagt ut informationen nér
olika sokmotorer anvinds. Just darfor har denna studie uteslutande anvént databaserna Primo och
ProQuest. Vidare har uppsatsen i allra hdgsta man forsokt prioritera att finna artiklar som befinner sig
pa ABS-listan, ddrav har majoriteten av sokningarna gjorts inom journalerna ”Accounting, Auditing &
Accountability Journal”, ”Sustainability Accounting, Management and Policy Journal” som har tva
respektive tre stjdrnor av fyra pa betygsskalan. Bryman (2011) menar att i stéllet for att soka efter hela
meningar eller titlar dr nyckelord ndgot att rekommendera. Vil inne i dessa databaser och journaler har
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foljande nyckelord anvénts: “Sustainability reporting”, “Legitimacy theory”, “Signalling theory”,
”Stakeholder theory”, “Environmental performance”, “Sustainability disclosure”, “Environmental
legitimacy", “CSR”, “Sustainability” och ”Financial performance and sustainability” for att finna
relevanta artiklar. Samtliga artiklar dr expertgranskade. Vil inne 1 ndgon av databaserna gar det att se
hur manga ganger en artikel blivit citerad och detta har ingétt i véar kvalitetskontroll. Tillsammans med
ovan ndmnda metoder sékerstélls god kvalitet som Bryman (2011) dven forstérker &r till stor hjélp.

Studien har i ndstan obefintlig omfattning anvént webbsidor (<9,5%) da studien behover vetenskaplig
backning for att uppfylla syftet. Detta dr nagot Bryman (2011) tar upp och menar att forsiktighet och
ett kritiskt synsétt ar viktigt, d& vissa kan ha intresse av det som skrivs. Slutligen ingér dven tidigare
kurslitteratur i studien.

3.3 Insamling av data och urval

Uppsatsens data samlades in genom databasen Retriever Business. Direfter gjordes ett antal sok
filtreringar d& urvalet skulle optimeras utefter studiens syfte, vilka var foljande; aktiebolag, svensk
hallbarhetsrapportering, aktiva bolag, small cap, large cap, ingér i koncern, nettoomsittning over 350
miljoner kronor, balansomslutning over 175 miljoner kronor och antal anstillda over 250.
Anledningen till att dessa filtreringar valdes var for att studien undersokte svenska aktiva borsnoterade
foretag som hallbarhetsrapporterade. Vidare si angav dven érsredovisningslagen (ARL, 1995) att
bolag som under de tva senaste faststidllda rdkenskapsaren hade uppfyllt tva av tre kriterier enligt lag
var tvungna att uppratthélla en hallbarhetsrapport.

Samtidigt gjordes dessa filtreringar dven for att de lattare skulle ga att finna ett samband mellan sméa
och stora bolag. Storre foretag som ér listade pé large cap har mer tillgdngar i forhallande till mindre
bolag som dr listade pa small cap. Dirav antog vi att kontrasten mellan dessa foretag skulle gora det
enklare for studien att undersoka Ionsamheten i forhallande till hallbarhetsrapporteringen.
Tillvigagangssittet for att ladda hem dessa hallbarhetsrapporter gjordes pé tva sitt. Det ena séttet var
genom databasen Retriever Business, dér original &rsredovisningen fanns tillgénglig. Ifall de varken
gick att fi fram original arsredovisningen eller gick att sdka efter nyckelorden i arsredovisningen,
gjordes sokningen i stillet pa foretagets webbplats. Vidare anvéndes enbart arsredovisningar fran 2022
da foretag med brutna rakenskapsér under 2023 kunde tillfora otillracklig data.

Foljaktligen, i arsredovisningarna fanns det ett antal nyckelord som studien utgatt ifrdn. Dessa
nyckelord var foljande; miljo, utsldpp, koldioxid/CO2, energi, minskliga rittigheter, korruption,
hallbarhet och atervinning. Kriteriet for att dessa nyckelord skulle riknas med var att orden skulle
finnas med 1 hallbarhetsrapporten, dessa sidor angavs av foretagen 1 samband med
innehéllsforteckningen eller forvaltningsberittelsen. Ifall nyckelordet aterupprepades till exempel
under sidhuvudet och sidfoten p varje sida sa exkluderades dem da vi anség att det da inte bidrog till
den 16pande texten.

Bryman (2011) papekar att métningen utgdr en grund for mer exakta uppskattningar kring relationer
mellan olika begrepp, da de i sin tur har gjort det littare for uppsatsen att finna ett samband mellan
hallbarhetsredovisning och lonsamhet. Dessa nyckelord har vidare operationaliserats och anvénds till
resultatet. Utforandet av dessa sokningar har gjorts i webblésaren Google Chrome. Svaret pa varfor det
blev Google Chrome var for att det till en borjan anvindes tre olika webbldsare som resulterade i att vi
fick olika ménga soktréffar pd nyckelorden. For att motverka detta och for att stirka reliabiliteten
anvéandes enbart en webbldsare gemensamt i gruppen.
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3.3.1 Bortfall
Eftersom studien utgick fran ett stort antal bolag for att hoja tillforlitligheten i analysen s& var det

naturligt att det forekom bortfall av olika anledningar. Enligt Wahlin (2021) sa &r det inte frigan om
det kommer att uppsta ett bortfall, utan fragan ar nér.

I denna studie bestod den forsta sokningen av 219 stycken aktiebolag noterade p& Large- och Small
Cap. Nar det sedan filtrerades sa endast foretag som uppréttar hallbarhetsrapporter kom med gick
denna siffra ned till 140 stycken, alltsa ett bortfall pa 79 stycken bolag. Denna filtrering innebar dven
att studien endast fick med svenska bolag som uppréttar en héllbarhetsrapport, vilket studiens syfte
bestod av. Nista sortering gick ut pa att sortera bort inaktiva bolag, detta ledde till ett bortfall pa tva
stycken bolag. Den sista filtreringen gick ut pa att forsoka kvalitetssédkra de valda bolagen, detta
gjordes genom att sortera bort bolag som inte hade 6ver 175 miljoner kronor i balansomslutning, 350
miljoner kronor i omséttning och dver 250 stycken anstillda, anledningen till detta var utdver att
kvalitetssidkra ocksé fa bort investmentbolag som inte har ndgon forsiljning och darfor skulle studien
inte kunna fa ndgon data till vara nyckeltal som kraver detta och pa sa sétt endast f& med bolag som
medverkar till att svara pa studiens syfte. Den sista filtreringen resulterade i 120 stycken bolag, vilket
medforde att bortfallet 6kade med endast tolv stycken foretag efter kvalitetssdkringen. Ytterligare ett
bortfall dok upp under bearbetningen av data dir SAS AB visade pa onormalt lag avkastning pa eget
kapital (-1029,7%) och exkluderades ur studien eftersom detta troligtvis hade gett en skev bild av
resultatet. Se tabell 1 for en visuell genomgéng av bortfallen. Under datainsamlingen uppstod
ytterligare sex stycken bortfall. Fyra av dessa var pad grund utav saknad eller otillricklig
hallbarhetsrapport, vidare var ett av dessa sex bolag ett dotterbolag till ett annat féretag 1 studien och
det sista bolaget forsvann pa grund utav att det inte gick att bearbeta texten eftersom de anvinde ett
speciellt format pé sin rapport, studien kommer foljaktligen omfatta 113 stycken bolag som grund till
datainsamlingen.
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Farsta filtrering: 219

Extremvirden?

Mej

Anpassad fir studien?

Mej
la

69

Inaktivt bolag?

8

Me)
Dotterbolag
la
/ Mej

Bearbetningsbar?

Mej

900

Hallbarhetsrapport?

Mej

Antal bolag i studien: 113

Tabell 1: Visuell genomgdng av bortfall i studien (Egen bearbetning)

3.4 Operationalisering
Operationalisering handlar enligt Saunders et al. (2019) om att identifiera data och gora den métbar.

Lonsamheten kunde maétas genom att identifiera ldmpliga begrepp som kan kopplas till lonsambhet.
Den data som studien hade som dndamaél att méta var hur frekvent utvalda nyckelord férekom inom
den frivilliga informationen frén hallbarhetsrapporter, samt nyckeltalen riantabilitet pa eget kapital och
rorelsemarginal. For att méta den insamlade datan for de olika variablerna gavs en lamplig forklaring
for de utvalda sokorden samt de utvalda nyckeltalen. Detta enligt Saunders et al. (2019) {or att visa
vilka tillvigagangssatt som kravdes for att fullfolja studiens arbetsgang.

3.4.1 Kvantitativ innehallsanalys
Antalet forekommande nyckelord hidmtades fran hallbarhetsrapporter och omvandlades till hur

frekvent de forekom i rapporterna. Saunders et al. (2019) tillagger att detta visar en av atgérderna for
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att uppfylla mélet med studien. Forklaringen till anvindandet av studiens nyckelord dr att de var till
stod for att forklara samband mellan héllbarhetsrapportering och 16nsamhet samt hur de borsnoterade
foretagen signalerar till sina intressenter géllande information i rapporterna. Detta kan med stdd av
Saunders et al. (2019) visa pé relevans till studiens forskningsfradga. Studiens utvalda nyckelord gick
att hénvisa till hallbarhet d4 de hade en koppling till ndgon form av miljéaspekt inom social,
ekonomisk och miljomissig information. Med detta tillvigagéngssétt har det hjélpt studien att nd fram
till ett resultat och minskat gapet i processen vilket Saunders et al. (2019) menar att det ger studien en
sammanhéngande helhet. Totalt tillimpade studien atta utvalda nyckelord for insamling fran 120 bolag
vilket visade pa att tillvigagéngsséttet var av kvantitativ karaktér.

3.4.2 Nyckeltal inom arsredovisning
De nyckeltalen som hamtades fran de borsnoterade foretagens arsredovisningar lag som stod for att

kunna forklara sambandet mellan héllbarhetsrapportering och lonsamhet. For att tydliggdra nyttjandet
av nyckeltalen demonstrerar studien hur borsnoterade foretagen anvédnder sig av nyckeltal som
lonsamhetsmatt for att kunna formedla ett signalvérde till sina intressenter. Da de utvalda nyckeltalen
visar ett matt pa [onsamhet inom ett foretag gav det ett bidrag till studien for att stirka dess reliabilitet.
De inkluderade nyckeltalen uppfyller definitionen pa 16nsamhet da réntabilitet pa eget kapital visar hur
foretaget genererar avkastning pé aktiedgarnas satsade kapital samt att rdrelsemarginalen visar hur stor
vinst foretaget gor i forhallande till dess omséttning. Tva nyckeltal samlades in for totalt 120 bolag och
denna information fran nyckeltalen klassades som kvantitativ.

3.5 Analysstruktur

3.5.1 Regressionsanalys
Denna studie har utfort en regressionsanalys for att forklara sambandet mellan héllbarhetsrapportering

och lonsamhet. Eftersom denna studie har flera oberoende variabler blev valet att géra en multipel
linjar regressionsanalys. Signifikansnivdn som anvédndes i studien var 5%, vilket innebar att om
resultatet av analysen visade pé ett p-vdrde hogre dn 5% kunde hypotesen inte styrkas, men om
p-vérdet ddremot var ldgre an signifikansnivan sé betyder det att uppsatsen forkastar nollhypotesen Ho
(Wahlin, 2021). Vidare innebir forkastning av nollhypotesen att resultatet var signifikant. Vilket enligt
Saunders et al. (2019) betyder att informationen som framkommer av analysen accepterar den angivna
hypotesen. Wahlin (2021) samt Blomkvist, Hallin och Lindell (2018) nimner att en regressionsanalys
bestdr av att kontrollera hur x-variabeln (oberoende variabeln) péaverkar y-variabeln (beroende
variabeln). I studiens fall innebar detta att studien kontrollerade hur antalet héllbarhetsnyckelord
paverkar foretagens 16nsamhet métt som réntabilitet pa eget kapital och rorelsemarginal.

3.5.2 Variabler

Wabhlin (2021) klargor att det forsta som gors ndr samband soks ér att bestimma variabelroller. I denna
studie har oberoende- och beroende variabler anvénts. De beroende variablerna bestod i denna studie
av rintabilitet pd eget kapital och rorelsemarginal som forklarar foretagens Ionsamhet. Det &r denna
variabel som péverkas av dndringar i den oberoende variabeln (Saunders et al., 2019). Eftersom
studiens syfte ar att undersoka om det finns ett samband mellan hallbarhetsrapportering och 16nsamhet
s& dr det naturligt att de valda 16nsamhetsmétten bildar beroende variabler. Valet av att anvinda
rantabilitet pa eget kapital dr intressant da foretagen visar hur de kan ge avkastning pé aktiedgarnas
insatta kapital (Marton et al., 2018). Rorelsemarginalen valdes eftersom den tar hinsyn till kostnaderna
1 foretaget och visar hur mycket av vinsten som blir kvar efter samtliga kostnader riknats bort, vilket
var relevant med den potentiellt stora kostnadsposten som héllbarhetsrapportering medfor. De
oberoende variablerna bestod i denna studie av antalet hallbarhetsnyckelord i foretagens
hallbarhetsrapporter och olika kontrollvariabler. Variabeln hallbarhetsnyckelord visar i1 vilken
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omfattning foretagen ndmner olika nyckelord inom héllbarhet. Enligt Wahlin (2021) &r det x-variabeln
som medfor fordndringar i y-variabeln. Studien kommer dven att inkludera kontrollvariabler. Dessa
kontrollvariabler kan ha en péverkan pa ovan ndmnda samband och dérfor inkluderades de for att ge
analysen hogre trovérdighet. Kontrollvariablerna ska alltsa véljas utifrdn vad som kan téinkas paverka
sambandet. Weisheng et al. (2014) menar att foretags storlek, bransch och olika prestationsmatt ar
bland de hogst anvinda kontroll variablerna. I denna studie har foretagsstorlek, foretagets alder och
soliditet anvints som kontrollvariabler. Foretagets storlek representerades via deras omséttning och tas
med for att stora foretag kan ha en fordel gentemot mindre bolag, i och med hur mycket de kan
spendera pa hallbarhetsrapportering. Foretagets alder togs med eftersom dldre foretag kan ha haft mer
tid att implementera olika metoder for hallbarhetsrapportering.

3.6 Metoddiskussion
En kvantitativ metod har som syfte att beskriva och forklara, ddrav valdes denna metod dé det visar en

styrka i den utférda studien nir samband undersoks mellan héllbarhetsrapporter och 16nsamhet. Denna
metod var till fordel for studien da insamling av data var forutbestdmt och strukturerat. Studien hade
som syfte att underséka samband mellan variabler vilket Saunders et al. (2019) forklarar ar
karakteristiskt for det kvantitativa tillvigagangssittet. Insamlingen av data krdvde ett standardiserat
tillvigagangssitt, vilket dr en av byggstenarna for kvantitativ metod.

For att fa fram nyckeltal som var kopplade till Ionsamhet som bestod av en stor méngd data anvénde
studien ett kvantitativt tillvigagéngssétt d& insamlingen av data skedde frén databasen Retriever
Business. Nér det gillde att kontrollera antalet nyckelord som férekom inom hallbarhetsrapporterna
som innebar att kontrollera hur ofta ett sokord aterfanns i varje enskild rapport sa visade det sig dven
hir vara en kvantitativ metod som var de ldmpligaste tillvigagangsséttet for studien att inhdmta in data
pa. Likt tillvigagangssattet med nyckeltalen kan dven hir Saunders et al. (2019) visa pé att metodvalet
ar gynnsamt da det sker under liknande forutséttningar frén webbsidor. D& sokningarna efter nyckelord
kravde struktur och redan var forutbestimt kan dven héar Saunders et al. (2019) betona att det ldmpar
sig vl att anvinda ett kvantitativt forhallningssétt.

Det som en kvantitativ metod inte kunde ge studien var en forstaelse for varfor ett samband existerar.
Detta genom att en sddan metod inte kan ge en djupare insikt for existerande fenomen vilket ledde till
att studien endast kunde beskriva och forklara sambanden men inte varfor de fanns. Den kvantitativa
metoden kunde inte ge studien ett bidrag till den tolkning av de samband som framhévts, detta
forklaras vidare av Saunders et al. (2019), genom att kunna tolka sambanden ger det en subjektiv och
social konstruerad betydelse for ett fenomen. Metodvalet kunde heller inte verka inom en sa kallad
naturlig miljo vilket Saunders et al. (2019) papekar, att det inte kan ge en djupare forstaelse. Ur en
teoretisk synpunkt visar det sig att den kvantitativa metoden, i jimforelse med den kvalitativa, inte kan
anvindas for att ge ett vardefullt bidrag till teoretisk forskning.

Det ér av vikt att metoden har en koppling till problematisering, syfte och fragestéllning da Blomkvist
et al. (2018) héanvisar att metoden har som uppgift att forklara hur studien ska undersdkas. Metodvalet
med insamling av nyckeltal och utvalda nyckelord hjéilpte studien till att kunna beskriva och forklara
samband mellan hallbarhetsrapportering och I6nsamhet. Problematiseringen har kopplats till
metodvalet dd den forklarar att det existerar skiljaktigheter gidllande om det finns samband mellan
héllbarhetsrapportering och Iénsamhet. Aven en koppling finns att terse fran studiens fragestillning
till metodvalet da insamlingen av kvantitativ data bidrog med att ge ett resultat som senare
analyserades. Detta visar att studiens inledande bestandsdelar stimmer Gverens med den
insamlingsmetod som valdes.
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3.6.1 Reliabilitet

Arsredovisningarna som anvindes i denna studie var baserade fran ar 2022. Detta gjordes av ett flertal
olika anledningar, en av dem var bland annat for att oka reliabiliteten. Enligt Bryman (2011) handlar
reliabilitet om fragor som ror sig om mattens och métningarnas pélitlighet och f6ljdriktighet. Detta
innebér att en annan person ska kunna gora en liknande studie utifrdn den undersdokning som gjorts.
Valet till att studien utgick ifran 2022 ars arsredovisningar var for att vissa foretag kunde ha brutna
rakenskapsar, vilket innebar att dem inte hade sldppt sin arsredovisning for &r 2023 adnnu. De i sin tur
skulle kunna ha paverkat den méngden data som samlades in. Fortséttningsvis har studien utgatt ifrén
tvd lonsamhetsmatt fran ar 2022, vilka var rorelsemarginal och réntabilitet pa eget kapital. Vidare
argumenterar det for att studien &r mojlig att genomfora igen, d& dem anvinda variablerna inte ar
komplicerade. Négot som déremot fick reliabiliteten forsvagad var metoden for insamling av
nyckelorden som gjordes genom sokfiltreringen (CTRL + F), dir den ménskliga faktorn &terfanns.
Genom att anvinda sokfiltreringen (CTRL + F) sd blev automatiskt de ord som hade sokts pa
fetmarkerade, vilket gjorde det léttare att rikna fram antalet nyckelord. Diaremot, framkom det aterigen
att den ménskliga faktorn inte med hundra procent precision mdjligtvis kunde rdkna fram alla
nyckelord och fa samma resultat. Vidare gick det heller inte att garantera att CTRL + F fatt med exakt
alla nyckelord. Slutligen, anvéndes dven en webbldsare for att antalet soktraffar pa nyckelorden skulle
vara densamma da studien upptackte att olika webbldsare ibland kunde ge olika soktraffar.

3.6.2 Validitet

Enligt Blomkvist et al. (2018) &stadkommer en studie dkad validitet genom att anvénda relevant teori
som Overensstimmer med syftet och fragestillningen i studien. Med detta i tanke har denna studie i
allra hogsta grad anstréingt sig till att anvéinda artiklar i den teoretiska referensramen som antingen
direkt ndmner de valda teorierna intressentteorin, legitimitetsteorin och signalteorin eller ndmner
begrepp som dr kopplade till teorierna s& som intressenter, legitimitet och signalering i samband med
att hallbarhetsrapportering nimns (Ameer & Othman, 2014; Buallay, 2019; Ching & Gerab, 2017; Cho
et al., 2015; Deegan et al., 2002; Hetze, 2016; Karaman et al., 2018; Murray et al., 2006; Romi et al.,
2018, Tadros & Magnan, 2019; Thompson et al., 2022; Yim et al., 2019).

Nagot som kan utmana validiteten i kvantitativa studier &r om det uppstar multikollinearitet. Detta
uppstar om de oberoende variablerna skulle ha ett samband med varandra och detta leder till att det
skapas en osédkerhet kring regressionsanalysen (Wahlin, 2021). Forfattaren fortsitter och menar att
detta betyder att de oberoende variablerna bestdr av liknande information (Wahlin, 2021).
Multikollinearitet kommer kontrolleras med hjélp av ett korrelationstest for att sdkerstélla studiens
validitet. Nagot som gjorts for att 6ka validiteten med studien dr att hantera olika bortfall av data.
Bortfallen har fridmst gjorts med syfte att kvalitetssdkra informationen dér till exempel bolag med
extremvirden tagits bort. Bolag som uppsatsen ansett inte kommer bidra till analysen har ocksé
exkluderats ur studien dér foretag utan eller med en otillrdcklig héllbarhetsrapport har fallit bort
eftersom de ej Overensstimmer med studiens syfte. Samtliga artiklar som anvénts i studien ar
expertgranskade. En ytterligare atgérd som tagits for att 6ka validiteten &r att prioritera artiklar fran
ABS-listan vilket kan ses som en kvalitetssdkring. Nar studien behovt anvanda webbsidor av olika slag
s& har endast statliga- och andra webbsidor som anses ha hog trovérdighet anvints, som till exempel
Regeringskansliet, Forenta Nationerna och FAR.
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4 Resultat

Detta kapitel inleder med en presentation av deskriptiv statistik fran studiens datainsamling i form av
ett frekvensdiagram. Sedan fortsdtter kapitlet med att presentera resultaten fran regressionsanlysen i
tabeller ddir det gar att se korrelationer, beta-koefficienter, forklaringsgrader och varians.

4.1 Deskriptiv statistik
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Figur 4: Frekvens av forekommande nyckelovd i hdllbarhetsrapporterna totalt. (Egen bearbetning
utifran insamling av nyckelord)

Studien utgar ifran étta stycken hallbarhetsnyckelord inspirerade av de olika globala miljomalen (FN,
2023). I figur 4 presenteras samtliga nyckelord i de 114 héllbarhetsrapporterna sammanslaget 1 ett
frekvensdiagram. Av detta diagram gar det att notera fOljande: hdllbarhet/sustainability var
nyckelordet som visade sig flest gdnger och framtradde 8930 génger, f0ljt av miljé/environment som
uppenbarade sig 8099 ginger. P4 diagrammets vinstra sida finner vi nyckelorden som aterfanns lagst
antal ganger med dtervinn/recycle i botten med 1160 stycken framtrddanden och pa nist sista plats
finner vi korruption/corruption som naimndes 1891 génger.
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Topp 20 bolag med flest hallbarhetsnyckelord

Lifeo AB {publ)
HEXPOL AB

Epiroc Aktiebolag
Nilormgmppen Aktiebolag
Aktiebolaget Volvo

Molato Aktiebolag
Billerud Aktiebolag (publ)
Volvo Car AB
Aktiebolaget SKF

Corem Property Group AB
Getinge AB (publ)
Trelleborg Aktiebolag
Telefonaktiebolaget LM Ericsson
Midsona AB

AAKAB (publ)

Tele2 AB

Pandox Aktiebolag

ASSA ABLOY AB
Castellum Aktiebolag
Aktiebolaget Electrolux
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Figur 5: Topp 20 bolag av 113, sorterat pa flest hdllbarhetsnyckelord. (Egen bearbetning utifrdan

Bilaga 2)

Resultatet av studiens innehallsanalys visar att av de 20 foretag med flest hallbarhetsnyckelord i sin
héllbarhetsrapport s& dr 15 av dem verksamma inom branscher som anses ha en betydande

miljopéaverkan.

4.2 Resultaten av regressionsanalysen

Som nédmnt under 3.5.1 har studien gétt igenom en multipel linjér regressionsanalys och till hjélp for
att utfora analysen har SPSS anvints. Data som anvéndes som underlag for regressionsanalysen i
SPSS finns under bilaga 1. Nar en regressionsanalys genomfOrs s& resulterar det i ANOVA,
forklaringsgrader och beta-koefficienter. Studien har dven utfort ett Pearson’s korrelationstest. Nedan

foljer en presentation av samtliga resultat.

4.2.1 Analys av varians

ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 277 4 .069 2.548 043°
Residual 2.933 108 027
Total 3.210 112

a. Dependent Variable: Avikastning pa eget kapital (%) 2022
b. Predictors: (Constant), Alder, Soliditet (%) 2022, Hallbarhetsnyckelord, Omsittning

(tkr) 2022

Tabell 2: ANOVA-resultat for avkastning pd eget kapital fran SPSS

20



ANOVA?

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 267 4 067 3.257 015°
Residual 2.209 108 020
Total 2476 112

a. DependentVariable: Rérelsemarginal (%) 2022

b. Predictars: (Constant), Alder, Soliditet (%) 2022, Hallbarhetsnyckelord, Omsattning
(tkr) 2022

Tabell 3: ANOVA-resultat for rérelsemarginal frdan SPSS

Det forsta som gér att se efter genomford regressionsanalys &r ANOVA (Analys av varians) som visar
huruvida regressionsmodellen dr signifikant. Tabell 2 visar att det finns ett signifikant samband mellan
den beroende variabeln avkastning pd eget kapital och de oberoende variablerna alder, soliditet,
héllbarhetsnyckelord samt omséttning eftersom P-védrdet < 0.05. Detta innebér alltsd att minst en
oberoende variabel har en paverkan pd lonsamhetsmattet avkastning pa eget kapital vilket medfor att
studiens modell for regressionsanalys dr godkand att ga vidare med. Saunders et al. (2019) forklarar att
ANOVA analyserar variationen vilket &r spridningen av data mellan variabler da de jaimfG6rs. Precis
som i tabell 2 visar tabell 3 att det finns en signifikans mellan den beroende variabeln rorelsemarginal
och de oberoende variablerna élder, soliditet, héllbarhetsnyckelord samt omséttning. Detta innebér
precis som for avkastning pa eget kapital att studiens modell ar statistiskt signifikant, vilket innebér att
analysen kan fortlopa.

4.2.2 Resultat av forklaringsgrad
Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 204 | os6 | 052 1648034788

a. Predictors: (Constant), Alder, Soliditet (%) 2022,
Hallbarhetsnyckelord, Omsattning (tkr) 2022

Tabell 4: Forklaringsgrad for avkastning pd eget kapital fran SPSS

Model Summary
Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 .328° 108 075 1430187747

a. Predictors: (Constant), Alder, Soliditet (%) 2022,
Hallbarhetsnyckelord, Omsatining (tkr) 2022

Tabell 5: Férklaringsgrad for rorelsemarginal fran SPSS

Utifrén tabell 4 och tabell 5 kan virdet pa r utlésas, vilket beskriver variationen i avkastningen pa
eget kapital och rorelsemarginalen som orsakats av de oberoende variablerna. Studiens modell pavisar
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8,6% respektive 10,8% variation i de beroende variablerna, vilket anses vara ett forhallandevist lagt
varde enligt tabell 6, vilket innebér att det finns utomstéende variabler som paverkar sambandet.

r Forklaringsgrad
>70% Mycket hog
50%-70% Hég
30%-50% Mattlig
<30% Lag
Tabell 6. Forklaringsgradstabell (Egen bearbetning, inspirerad av Karl Wahlin, 2022, 5.261)

4.2.3 Resultat av korrelationskoefficienten
Correlations

Hillbarhetsny Soliditet (%) Omsattning

ckelord 2022 (tkr) 2022 Bider

| Hallbarhetsnyckelord  Pearson Correlation 1 -.021 374" 328" |
Sig. (2-tailed) 822 <,001 <,001
N 113 113 113 113

{ Soliditet (%) 2022 Pearson Correlation -.021 1 -.205° 069 |
Sig. (2-tailed) 822 029 467
N 113 113 113 113

| omsitining k) 2022 Pearson Correlation 374" - 205 I
Sig. (2-tailed) <,001 029 <,001
M 113 113 113 113

I Alder Pearson Correlation _323= 069 389 1 I
Sig. (2-tailed) <,001 467 <,001
N 113 113 113 113

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
* Correlation is significant atthe 0.05 level (2-talled).
Tabell 7: Pearson's korrelationskoefficient fran SPSS

Tabell 7 visar korrelationskoefficienter som forklarar styrkan i ett linjart samband mellan tvé variabler
vilket gar att se genom béde positiva och negativa samband. De positiva sambanden visar enligt
Saunders et al. (2019) att nér en variabel 6kar, kommer samma sak att hdinda med den andra variabeln.
Dock giller det motsatta gillande ett negativt samband dér den ena variabeln okar s minskar den
andra. Ju nirmare virden hamnar +1 sa visar det ett starkare positivt samband och ju ndrmare viardena
hamnar - 1 s visar det ett starkare negativt samband. Vérden pa 0 tyder pa att variablerna ar helt
oberoende av varandra (Saunders et al., 2019). Som ndmnt i metoddiskussionen dr multikollinearitet
nagot att bevaka ndr en regressionsanalys genomfors. Detta gjorde studien via ett Pearson’s
korrelationstest. Enligt Wahlin (2021) ska oberoende variabler uteslutas som korrelerar for mycket
med varandra. Resultatet av korrelationstestet pavisar att multikollinearitet inte existerar i modellen da
tumregeln dr att variabler med virden Over |0.8] anses vara hogt korrelerade med varandra. 1 tabell 7
redovisas vérden mellan -0.21 och 0.389. I tabell § visas forklaringar till vad sambanden har for
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styrka. Nagot ytterligare intressant i tabell 7 dr bade att omséttning och alder har ett mattligt positivt
samband med héllbarhetsnyckelord, vilket indikerar att storre och éldre bolag tenderar att vara béttre
pa att kommunicera hallbarhet.

Ir] Samband
> 0,85 Mycket starkt
0,65-0,85  Starkt
0,35-0,65  Mattligt
0,20-0,35  Svagt
<0,20 Mycket svagt

Tabell 8: Korrelationstabell (Egen bearbetning, inspirerad av Karl Wahlin, 2022, 5.255).

4.2.4 Resultat av beta-koefficienter

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficiergs Coefficients

Model B Std. Erro Beta t Sia.

1 (Constanf) 019 049 a8 04
Soliditet (%) 2022 135 033 136 1.445 151
Omsattning (tkr) 2022 -5.2T4E-10 080 -.244 -2.297 024
Hallbarhetsnyckelard .000 .0§0 214 213 035
Alder .001 080 119 1.166 246

a. DependentVariable: Rérelsemarginal (%) 2022 .
Tabell 9: Beta-koefficienter for rorelsemarginal fran SPSS
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficiegts Coefficients

Madel B Std. Erro Beta t Sig.

1 (Constant) 326 o7 5.749 =001
Soliditet (%) 2022 229 1p8 .203 -2.128 036
Omséttning (tkr) 2022 38ME-N opo .016 145 B85
Hallbarhetsnyckelord .000 (8] [u] -.230 -2.269 025
Alder .000 .0p0 .038 364 A7

a. Dependent Variable: Avkastning p3 eget kapital (%) 2022
Tabell 10: Beta-koefficienter for avkastning pd eget kapital fran SPSS

Resultatet i denna studie visar att det existerar ett svagt positivt samband mellan hallbarhetsnyckelord
och rdrelsemarginalen hos foretag, detta visas i fabell 9 dér studien ser en positiv beta-koefficient
(0.214). Tvartemot visar avkastning pa eget kapital som har ett svagt negativt samband med
hallbarhetsnyckelorden, detta visualiseras i fabell 10 dir hallbarhetsnyckelord har en negativ
beta-koefficient (-0.230). Bédgge sambanden visar sig vara statistiskt signifikanta (p<0.05). Detta
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betyder att studien kan forkasta Hoa medan studien inte kan forkasta Ho eftersom studien endast kunde
pavisa ett positivt samband mellan hallbarhetsrapportering och rorelsemarginal.
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5 Analys och Diskussion

[ foljande kapitel kommer resultatet av studien att analyseras och diskuteras utifrdn innehdllet i den
teoretiska referensramen. Kapitlet introduceras med att analysera och diskutera studiens resultat med
stod av tidigare forskning inom dmnet. Texten fortskrider med analys och diskussion utifrdn signal-,
legitimitet och intressentteorin for att avslutas med analys och diskussion om hur framtida lagstifining
kan komma att paverka.

5.1 Tidigare forskning

Syftet med studien har varit att underséka om det finns ett samband mellan hallbarhetsrapportering
och lonsamhet i svenska noterade aktiebolag. En hypotes for vardera 1onsamhetsmaétt testades och
bada visade sig vara statistiskt signifikanta. Resultaten av studien visar pé ett positivt samband mellan
hallbarhetsrapportering och rorelsemarginal, diremot visades ett negativt samband mellan
héllbarhetsrapportering och avkastning pa eget kapital. D4 studien & ena sidan visar pa ett positivt
samband s styrker denna studie vad Ameer och Othman (2014), Romi et al. (2018), Thompson et al.
(2022) samt Weber (2017) kommit fram till att det rider ett positivt samband. A andra sidan fann
studien ett negativt samband som inkluderade det andra I6nsamhetsmattet och ddrmed dven styrker
Buallay (2019), Karaman et al. (2018) samt Murray et al. (2006) studier, dér ett negativt samband har
funnits.

En potentiell forklaring till att rorelsemarginal har ett positivt samband med héllbarhetsnyckelorden
kan vara att foretag som signalerar till sina intressenter att de dr mer hallbara dven far 6kade intékter i
form av att de kan sélja mer eller att de kan sitta hdgre priser utan att tappa sina kunder. Det negativa
sambandet med avkastning pa eget kapital kan forklaras av de eventuellt stora kostnadsposterna som
inférandet av mer hallbara metoder kan medféra, vilket stimmer 6verens med vad Clarkson et al.
(2019), Lopetta et al. (2022) samt Salehi (2018) diskuterar i sin forskning, att implementering av olika
atgérder for battre hallbarhet dven eventuellt medfor stora kostnader pa kort sikt. Ett negativt samband
mellan hallbarhetsnyckelorden och avkastningen pa eget kapital behover inte betyda att det ar
ogynnsamt for bolaget, eftersom de egna kapitalet kan 6ka genom att aktiedgarna sitter in mer pengar i
bolaget. Vilket skulle kunna forklaras av att aktiedgare &r intresserade av hallbarhetsrapporten. En
anledning till att studien fann ett relativt svagt samband &t bada hallen kan vara av anledningen att
studien omfattade badde Large- och Small Cap bolag, foljaktligen, ndgot som ocksa kan ha en inverkan
pa hur stora kostnader foretaget har dr storleken pa bolaget (Yilmaz, 2021; Lopatta et al., 2022).
Bolaget med flest antal traffar i sin héllbarhetsrapport hade 1075 stycken nyckelord och redovisade ett
av de ldgsta virdena pd avkastning pa eget kapital, vilket var -10,2%. Genom att undersoka bolaget
med hogst avkastning pa eget kapital (99,5%) redovisar detta foretag det ldgsta antalet
héllbarhetsnyckelord i sin rapport med endast 36 stycken tréffar, vilket i sin tur styrker det analysen
kom fram till att det finns ett negativt samband.

Utifran att studiens resultat pavisade ett negativt samband mellan hallbarhetsrapportering och
avkastning pd eget kapital kan en fraga vara hur relationen ser ut med Aktiebolagslagen
(SFS:2005:551), som menar pad att aktiebolagets frimsta syfte dr att generera avkastning till
aktiedgarna. Detta dr en komplex relation och det &r néstintill omdjligt att dra en rak slutsats av
sambandet. Lonsamhet byggs ofta under flera ar, det vill sdga om ett foretag far simre 16nsamhet av
héllbarhetsdtaganden pa kort sikt s& behdver det inte paverka lonsamheten pa lang sikt dér den kan
forbattras. Detta dr ndgot som dven Lopatta et al. (2022) samt Salehi (2018) diskuterar och menar att
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pa langre sikt far bolagen konkurrensfordelar som kan leda till minskade finansieringskostnader och pa
sé sitt 0kad lonsamhet. Detta kan forklara det positiva sambandet studien fann mellan omséttning och
alder med antalet hallbarhetsnyckelord, som i sin tur kan indikera att dldre och storre bolag har bade
mer resurser till att upprétta en héllbarhetsrapport och har haft mer tid att sékerstdlla metoder. For en
framtida studie skulle det vara intressant att se en ldngre tidshorisont, dir studien med fordel méter
fran forsta aret foretaget startade héllbarhetsrapportera till innevarande &r for att pa s sétt fa en mer
overskédlig bild av sambandet.

Det som visar sig i resultaten dr att det forekommer ett svagt positivt samband mellan antalet
forekommande nyckelord 1 hallbarhetsrapporterna och rérelsemarginalen hos foretag. De foretag som i
denna studie medvetet valt att 6ka frekvensen av nyckelord orden har resulterat i en 6kad lonsamhet
utifrén rorelsemarginalen. Den huvudsakliga anledningen till detta resultat kan knytas till signalteorin
déa det handlar om att medverka till 6kad transparens (Frostenson, 2015; Ching & Gerab, 2017; Yim et
al., 2019; Hetze 2016). Desto mer transparenta foretagen &r med héllbarhetsrapporterna visar
signalteorin att de skapar ett gott rykte vilket kan styrkas av Yim et al. (2019) samt Hetze (2016) som
forklarar att ett socialt ansvarstagande kan leda till positiva resultat, vilket gar att se genom det
positiva sambandet i resultatet. D& det visar en stor frekvens av nyckelord i héllbarhetsrapporterna for
manga av foretagen i studien kan detta ses som att féretagen vill signalera ut positiv information. Detta
kan med koppling till vad resultaten visar ha ett syfte till att signalera bra resultat till aktieigarna vilket
enligt Yim et al. (2019) samt Zheng et al. (2023) handlar om att 6ka forvantningarna pa foretagens
framtida resultat.

Dock visar resultaten att lonsamhetsmattet avkastning pa eget kapital (ROE) har ett svagt negativt
samband med antal nyckelord som férekommer i foretagens héllbarhetsrapporter. Studiens resultat
visar att hallbarhetsrapporterna inte gar att koppla till detta l6nsamhetsmatt, vilket kan bero pa att
positiva signaler av hallbarhetsinformation bdr i grunden pé en viss kostnad hos foretaget vilket kan
missgynna en Okad avkastning till aktiedgarna. En forklaring till det negativa sambandet kan vara att
foretag atar sig kostnader i samband med héallbarhetsrapportering (Clarkson et al., 2019; Lopatta et al.,
2022 samt Salehi, 2018). D& ménga foretag enligt Frostenson (2015) samt Ching och Gerab (2017)
frivilligt signalerar ut hallbarhetsinformation med syfte att uppnéd nagot, kan det forklara resultaten
med negativt samband dé& frivillig signalering handlar om en 6kad héllbarhetsstéillning vilket ar
likgiltigt med oOkade kostnader. Detta negativa samband kan dven forklaras att foretaget skapar
lonsamhet &t aktieigarna i forhallande till det egna kapital som finns. Med implementerade
hallbarhetstatgirder som Ching och Gerab (2017) kallar ’positiva avsléjanden” paverkas aktiedgarna
negativt av utvidgad héllbarhetsrapportering da det paverkar nettoresultatet genom okade kostnader
som dr téljaren i sjdlva nyckeltalet.

Fortsdttningsvis, av de topp tjugo foretagen som anvinder flest hallbarhetsnyckelord i sin
héllbarhetsrapport sd dr 75% av dem, det vill sdga 15 av 20 bolag, antingen tillverkningsforetag,
fastighetsbolag, producenter eller industrier. Detta kan anses vara branscher som har stor
miljopaverkan. Studien visar att foretag som verkar inom hdgriskbranscher sett till miljoforstoring
dven anvinder hallbarhetsnyckelord mer frekvent i sin hallbarhetsrapport, vilket kan forklaras av att
dessa foretag moter storre patryckningar fran intressenter att vara mer transparenta. Cho et al. (2015)
samt Deegan et al. (2002) diskuterar och menar att foretag anvander héllbarhetsrapportering som en
distraktion. Det framgar dven att fOretagen rapporterar mer om héllbarhet for att sitta upp en
miljovénlig fasad (Cho et al., 2015; Khan et al., 2021). Liknelser gér &ven att hitta med vad Tadros och
Magnan (2019) studieresultat séger, att foretag 4r motiverade av legitimitet fran samhaéllet. Detta gar
dven 1 linje med vad Deegan (2002) menar, ddr forfattaren ndmner att fOretag anvédnder sin
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héllbarhetsrapport for att svara pa hot mot sin dverlevnad. Det kan vara en anledning till att studien
fann ett negativt samband med avkastningen pa eget kapital da foretag tar pa sig kostnaderna med
hallbarhetsrapportering for att legitimera verksamheten. Enligt Tilling och Tilt (2010) kan detta betyda
att foretagen befinner sig i den fjérde fasen som handlar om att forsvara sin legitimitet. Ett annat
incitament Deegan (2002) tar upp é&r att foretagen offentliggdr héllbarhetsrapporter for ekonomisk
nytta, detta har dock studien med hjélp utav avkastning pa eget kapital inte kunnat pavisa. Dock visar
rorelsemarginal ett positivt samband och kan antyda detta.

Vidare till intressentteorin kan en forklaring till varfor rorelsemarginalen har ett positivt samband med
antalet nyckelord i héllbarhetsrapporten vara enligt Emerson et al. (2012) samt Frostenson (2015) for
att foretagets rykte star pa spel. Det vill sdga om foretaget prioriterar sina viktigaste intressenter och
uppfyller deras villkor, s& kan de i gengéld resultera i ett gott marknadsrykte. Vidare kan detta i sin tur
innebdra att foretaget far en synergieffekt och omsétter mer pengar pa grund av ryktet. En motsatt
forklaring till varfor réntabilitet pa eget kapital har en negativ effekt pa héllbarhetsnyckelord, grundar
sig forst och framst i en forstaelse dver formeln som ser ut enligt foljande, resultat efter skatt /
genomsnittligt eget kapital. Det vill sédga, om de egna kapitalet 6kar och resultatet efter skatt inte okar
proportionerligt s& kommer nyckeltalet visa p& en lagre siffra. Enligt Frostenson (2015) é&r
hallbarhetsrapporter nu ett alltmer viktigare kriterium for intressenter nar de kommer till ekonomiska
beslutsunderlag. Vilket skulle kunna forklara att foretag med ménga nyckelord far en positiv paverkan
pa intressenter, som i sin tur investerar pengar i bolaget, som sedan hamnar under foretagets egna
kapital och pa sa sitt paverkar nyckeltalet avkastning pa eget kapital negativt.

5.3 EU-direktivet och lagstiftning

Utifran rorelsemarginalen visar studiens resultat att det finns ett positivt samband mellan antal
forekommande nyckelord i hallbarhetsrapporterna och rorelsemarginalen. Dé transparensen hér har
betydelse for foretagens rorelsemarginal i1 studien skulle det visa sig ge en dnnu storre effekt pa
rorelsemarginalen da det nya EU-direktivet skulle bidra med fler héllbarhetsrapporterande foretag.
FAR (u.4.-b) forklarar att svensk lagstiftning kommer paverkas utifran det nya direktivet och det
kommer innebdra att auktoriserade revisorer med specifik behorighet kommer granska foretagens
hallbarhetsrapporter. En sddan granskning leder vidare till en 6kad trovérdighet i foretagens rapporter
som i sin tur signalerar &nnu mer positiva ansvarstaganden. Detta ska enligt Finansinspektionen (2024)
skapa mer Oppenhet mot intressenterna samt att fler hallbarhetsrapporterande foretag skulle ha
paverkat studiens resultat till ett &nnu starkare positivt samband.

D& mindre anvinda hallbarhetsfaktorer inte har négon storre paverkan pa foretagens kostnader visar
det enligt Yilmaz (2021) att fOretagens avkastning pa eget kapital borjar péverkas desto mer
omfattande hallbarhetsrapporteringen dr. Nar studien visar att storre foretag har mer omfattande
anvindning av nyckelord i sina hallbarhetsrapporter gér det att bevisa enligt Yilmaz (2021) samt
Lopatta et al. (2022) att foretagens storlek har en inverkan pa hur stora kostnaderna kan bli med
héllbarhetsrapportering. Dessa kostnader kan kopplas till, som Regeringskansliet (2023) ndmner kring
lagens krav pé redovisning av upplysningar som é&r av betydelse for verksamheten, resultatet och det
rykte som &r viktigt for bolagen. Sammanfattningsvis kan inforandet av det nya EU-direktivet paverka
foretagens avkastning pa eget kapital negativt vilket redan gér att se utifran det negativa sambandet i
studiens resultat. En storre omfattning av hallbarhetsrapporterande foretag skulle da riskera att ge ett
annu storre negativt samband 4n det som studien kommit fram till.
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6 Vaxa eller vissna?

[ foljande kapitel kommer studien sammanfattas och med hjilp av upptdickterna som studien funnit,
besvara forskningsfragan. Kapitlet avslutas med rdd till framtida forskning inom dmnet.

Syftet med uppsatsen var att undersdka om det finns nagot samband mellan hallbarhetsrapportering
och lonsamhet i svenska noterade aktiebolag. Studiens population bestod av 113 stycken svenska
Large- och Small Cap bolag. Vidare anvindes lonsamhetsmatten avkastning pa eget kapital och
rorelsemarginal, vilket 1 sin tur jimfordes mot antalet hallbarhetsnyckelord som forekom i foretagens
héllbarhetsrapporter. Med hjélp av forskningsfrigan: Okar foretagens lonsamhet ju mer frekvent
foretagen namner héllbarhetsnyckelord i hallbarhetsrapporten, har studien kunnat uppfylla syftet.
Studiens slutsats visar att det existerar ett positivt samband mellan rorelsemarginal och
hallbarhetsrapportering, medan avkastning pa eget kapital visar ett negativt samband. Fortséttningsvis
visar slutsatsen statistisk signifikans, men sambandet som existerade var relativt svagt. Vidare antydde
detta att det fanns andra faktorer som spelade in, som i sin tur bekriftades av den forhdllandevis laga
forklaringsgraden. En ytterligare slutsats studien kom fram till var att dldern samt storleken pa
foretagen paverka sambandet, d sambandet med hallbarhetsnyckelord var positivt och signifikant.

6.1 Framtida forskning

Utover att svara pa forskningsfragan fann studien andra resultat som kan vara intressanta for vidare
forskning. Det visade sig att de bolag som rapporterat flest antal héllbarhetsnyckelord ocksa var de
foretag som befann sig i branscher som hade en storre miljopaverkan. I anknytning med att studien
fann relativt svaga samband i dessa analyser, sé skulle ett forslag till framtida forskning vara att endast
inkludera branscher som har en betydande miljopaverkan och exkludera bolag som exempel konsult-
och finansbolag for att ge ett tydligare samband. Vidare skulle en alternativ forskningsansats kunna
vara att stélla olika branscher emot varandra, for att tydligare se vilka branscher som har ett samband
mellan hallbarhetsrapportering och 16nsamhet da det gick att se i datainsamlingen att vissa branscher
hade ldgre antal hallbarhetsnyckelord, detta da for att skapa en forstaelse kring om det endast existerar
branschspecifika samband. Vidare skulle framtida forskning som endast avser en specifik bransch
behova utformas med ett bredare urval, pd grund av att foretag pd Large- och Small Cap inte &r
tillrdckligt vid en s&dan studie. Ytterligare forslag till framtida forskning inom dmnet skulle kunna
vara att inkludera fler nyckelord som tar upp de sociala och ekonomiska aspekterna, med tanke pa att
studien tagit med nyckelord fran samtliga aspekter, men dé majoriteten av nyckelorden varit riktade
mot miljo, sd dr det av den anledningen intressant. D4 tidigare forskning till stor del anvint avkastning
pa eget kapital som 16nsamhetsmatt och inte involverat rorelsemarginalen, sa skulle det vara intressant
att se mer forskning som inkluderar rorelsemarginalen. Utover detta hade det &dven varit intressant att
gbra om studien efter att det nya EU-direktivet tratt i kraft.
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Bilagor

Bilaga 1 - Insamling till regressionsanalysen

Foretagsnamn K Alder Omsittning (tkr) 2022 |Soliditet (%) 2022 Avkastning pa eget kapital (%) 2022 Rorel. ginal (%) 2022|Hallbarh
AAK AB (publ) 20| 50775 000 0,442 0,156 0,05 683
Actic Group AB 12| 806 017| 0,14 -0,181 -0,004 191
AddLife AB 10 9302000 0,38 0,121 0,089 109
Addnode Group Aktiebolag (publ) 37| 6 355 000 0,323 0,247 0,084 254
Addtech AB 37| 18 834 000 0,339 0,387 0,116 400
AFRY AB 56 23658 000 0,435 0,10 0,061 484
Aktiebolaget Electrolux 114] 135711000 0,129 -0,102 -0,002 1075
Aktiebolaget SKF 117] 98 278 000 0,468 0,14 0,088 649
Aktiebolaget Volvo 109 473611000 0,259 0,277 0,097 607
Alfa Laval AB 24 52 955 000 0,435 0,175 0,125 394
Alleima AB 5 18 550 000 0,68 0,122 0,115 338
Arjo AB (publ) 3 10010 000 0,472 0,078 0,07 293
ArlaPlast AB 55 968 145 0,679 0,089 0,049 137
ASSA ABLOY AB 70 120819 000 0,556 0,204 0,153 800
Atlas Copco Aktiebolag 107| 141890 000 0,464 0,376 0,214 499
Atrium Ljungberg AB 51 3136 000 0,456 0,04 0,523 443
Axfood AB 27| 74508 000 0,231 0,444 0,042 449
B3 Consulting Group AB (publ) 23 1151 262] 0,313 0,738 0,12 81
Balco Group AB 14| 1345853 0,563 0,13 0,077 100
BE Group AB (publ) 25| 6911000 0,49 0,244 0,061 131
Beijer RefAB (publ) 83 22783000 0,302 0,261 0,083 186
Betsson AB 61 8915235 0,637] 0,192 0,169 165
Bilia AB 57| 35760 000 0,244 0,41 0,059 114
Billerud Aktiebolag (publ) 98 43754000 0,569 0,201 0,132 617
Biotage AB 27| 1603 000 0,7 0,213 0,209 114
Boliden AB 77| 87343 000 0,605 0,268 0,184 221
Bravida Holding AB 12| 26 303 000 0,351 0,207 0,084 328
Bulten AB 20 4498 000 0,413 0,086 0,04 382
Castellum Aktiebolag 31 8996 000 0,439 0,045 0,618 1040
Gorem Property Group AB 31 4491000 0,344 -0,08 0,373 650
Dedicare AB (publ) 29| 1728 657] 0,354 0,496 0,076 79
Dometic Group AB (publ) 14| 29908 000 0,46 0,092 0,094 278
Duroc Aktiebolag 32| 3768 000 0,521 0,06 0,022 127
Elekta AB (publ) 52| 16 869 000 0,329 0,123 0,085 256
EltelAB 17| 9169 924| 0,328 0,056 0,002 202
Embracer Group AB 25, 43075000 0,557 0,078 0,005 235
Epiroc Aktiebolag 82| 50 042 000 0,534 0,326 0,224 571
EQTAB 13 16652671 0,666 0,041 0,206 507
Essity Aktiebolag (publ) 36 156 211 000 0,32 0,12 0,061 405
Evolution AB (publ) 10| 1456 737] 0,792 0,262 0,623 153
Fastighets AB Balder 29| 11523000 0,342 0,064 0,674 321
Ferronordic AB 18| 2310 000 0,582 0,145 0,125 126
Fortnox Aktiebolag 31 1382500 0,556 0,353 0,358 80
Getinge AB (publ) 34 28934000 0,577] 0,116 0,128 656
H &M Hennes & Mauritz AB 81 223553000 0,279 0,122 0,032 288
HAKI Safety AB 36) 1197500 0,423 0,152 0,088 119
Hexagon Aktiebolag 49 59481611 0,597 0,127 0,249 329
HEXPOLAB 57| 22 308 000 0,585 0,236 0,148 550
HMS Networks AB 20 2539758 0,59 0,387 0,26 285
Holmen Aktiebolag 127 27578 000 0,699 0,131 0,277 299
Hufvudstaden AB 109 2745800 0,61 0,029 0,397] 392
Husqvarna AB 127} 54249 000 0,389 0,108 0,056 361
Indutrade Aktiebolag 109 27 341000 0,442 0,27 0,134 216
Instalco AB 9| 12178000 0,308 0,237 0,064 221
Intrum AB 23 19485 000 0,209 0,175 0,008 313
Investmentaktiebolaget Latour 97| 22949000 0,653 0,127 0,144/ 125
M AB 79| 15747 000 0,358 0,222 0,128 280
L E Lundbergfdretagen Aktiebolag (publ) 72) 32961000 0,471 0,077 0,244 162
Lagercrantz Group Aktiebolag 38| 7311000 0,375 0,322 0,147 253
Lammhults Design Group AB 27| 949 400 0,583 0,066 0,044 122
Lifco AB (publ) 31 21666 000 0,445 0,29 0,183 543
Lindab International AB 23 12481000 0,521 0,183 0,107 247
Loomis AB 23 25315000 0,392 0,174 0,1 264
Medicover AB 8| 16796 142| 0,259 0,042 0,037 226
Midsona AB 40) 3909000 0,628 0,172 -0,119 682
Modern Times Group MTG AB 37| 5581000 0,742 0,036 0,101 199
MOMENT GROUP AB 37| 886072 0,037 0,995 0,071 36
Munters Group AB 14] 10386 000 0,344 0,139 0,085 532
Mycronic AB (publ) 38 5252000 0,635 0,191 0,175 403
INCAB Group AB (publ) 17] 4478 565 0,393 0,46 0,122 28
INCC Aktiebolag 89 54541 000 0,243 0,181 0,025 503
Netel Holding AB (publ) 3| 3166 000 0,354 0,146 0,056 283
INIBE Industrier AB 35 40 894 000 0,517 0,203 0,146 386
Nilorngruppen Aktiebolag 36 975258 0,543 0,397 0,14 605
Nolato Aktiebolag 63 10815000 0,539 0,162 0,08 617
Nordisk Bergteknik AB (publ) 8| 3439100 0,36 0,152 0,089 165
Nordnet AB (publ) 8| 4438500 0,029 0,336 0,458 223
0X2 AB (publ) 19] 7644000 0,536 0,347 0,147 334
Pandox Aktiebolag 92 5654000 0,409 0,06 0,522 721
PION Group AB 3] 2088 262] 0,342 0,328 0,035 96
Prevas Aktiebolag 40 1324471 0,55 0,281 0,12 158
Profi AB 38| 2697 800 0,363 0,23 0,056 183
ji 1ang Sweden AB 36 928 752 0,57 0,05 0,041 290
Ratos AB 116) 30288 000 0,331 0,096 0,053 207
SAAB Aktieholag 87| 42237000 0,407 0,096 0,078 396
Sandvik Aktiebolag 127] 86631000 0,496 0,218 0,202 281
SECTRA Aktiebolag 67| 2407993 0,474 0,37 0,194 137
Securitas AB 37| 133339 000 0,315 0,157 0,049 175
Sinch AB (publ) 17| 28707 000 0,601 -0,139 -0,166) 220
Skanska AB 127| 165501 000 0,364 0,187 0,061 522




SSAB AB 106 130334 000 0,612 -0,069 -0,034 399
Storskogen Group AB (publ) 5 35644 000 0,413 0,108 0,076 273
Studsvik AB 30 828 561 0,426 0,147 0,092 145
Svedbergs Group AB 76 1839715 0,408 0,22 0,128 263
Svenska Cellulosa Aktiebolaget SCA 109 25689 000 0,702 0,089 0,335 464
SWECO AB (publ) 27| 24327000 0,454 0,217 0,092 345
Swedish Orphan Biovitrum AB (publ) 85 18825000 0,505 0,125 0,203 234
Systemair Aktiebolag 52| 12804 200 0,547 0,246 0,116 461
Tele2 AB 34 30057000 0,35 0,249 0,235 77
Telefonaktiebolaget LM Ericsson 106 272794 000 0,386 0,183 0,1 676
Telia Company AB 58 92001000 0,288 -0,199 -0,104 245
Thule Group AB 16| 10138000 0,561 0,251 0,168 326
[Tobii AB 23 799000 0,614 -0,132 -0,157 203
TradeDoubler Aktiebolag 25 1639 550 0,297 0,109 0,026 25
[Transtema Group AB 10 2460 448 0,202 0,388 0,063 265
Trelleborg Aktiebolag 119 30395000 0,486 0,123 0,16 659
Troax Group AB (publ) 12) 3176208 0,532 0,311 0,174 268
Vitec Software Group AB (publ) 39| 2247 222| 0,508 0,097 0,18 300
Vitrolife AB 35 3255000 0,814 0,032 0,202 71
Volvo Car AB 12 336 144000 0,344 0,183 0,068 620
Wallenstam AB 64 2490 000 0,469 0,044 0,649 181
Gruppen AB (publ) 13 5190 000 0,357 -0,047| -0,01 281
Wise Group AB 19| 910 464| 0,324 0,202 0,032 80
Bilaga 2 - Insamling av nyckelord
Féretagsnamn [ | Koldioxid/Carbon dioxide/CO2 |Energi/Energy [Minskliga rittigheter/ Human rig|K ecycle |Totalt antal nyckelord
Nilsrngruppen Akticbolag 160) 43{ n 51 50| 173 85| 605
Vitrolife AB 1 10 5| q| 1 1 E 1 71
Eltel AB 4% 45| 15 a# 1 1 43 2| 202
Lindab International AB 44| 44| 6| 67 6| 21 51 8] 247
BE Group AB (publ) 53 21 9 2% 3 5 3 o @
Epiroc Akficbolag 105 17 % 79 5% ?gl o 14 571
Prevas Aktiebolag &5 B 1 20) 3 B 49 i 158
Addtech AB 55 &1 31| wmﬂ of Bl 122 2| 400
Nordisk Bergtelnik AB 1) 53] 13 6| 16| 6| | 56| 2] 165

SWECO AB (publ) 53 0 19 79 ] e 100 i 345
TradeDoubler Akticholag " 1| 1 o 1 3 5 o 25
Bravida Holding AB 100 62| 24 43 ] 9 &5 q 328
Wise Group AB 2 1 o o 1 1 B o 50
Hufvudstaden AB Rl 79 i Eﬂ 5] 8| 121] 1] 332
B3 Consulting Group AB (publy 43 s 5 5 4 o 18] o 81
Hezagon Akticholag 7 54 1 az] ] 25 ag B 329
PION Group AB 62 0 i B g d T i 8
Essity Aktiebolag (publ) 5| 1o ad 68 * 1 5% 4 405
SAAB Aktiebolag &9 65 2) 41 2| 48] o 13 3%
Atrium Ljungberg AB 83| 67| 43 B3 15] 27| 10| 3] 443
Wisthygg Gruppen AB (publ) = 43 an| a5 1 1 51 9 281
Projektengagemang Sweden AB 2| 3] 5 2d 3 1 1| 3 230
Akiiebolaget Volvo 107, 173 13 s% 125 3 &5 2| 807
L p 75| 27 7] 34, El El 7 5| 253
Infrum AB 53] 3| 10 31| I a3} 100 o 313
ASSA ABLOY AB T4 a0 an) 150 1 3 27e| 2 B00
Volvo Car AB B 185 &1 a0) 53 B 105 a3 620
Holmen Akticholag 15| 54 34 &5, 9 3 5 i 233
Storskogen Group AB (publ) a8 s% 1 &5, ) i 107, o 313
Axfood AB 134 E7] 15 a8 13] 25| 128 13] 443
Akiiebolaget Electrolux 155 1 = 190] 74 sﬂ 284 79 1075
Sandvik Aktiebolag 45| 55| 9 48 1 29 67| 2 261
Embracer Group AB 45 4z 2| 1 4 4 15 [l 235
Ratos AB &1 10 12 3 B ] &5 [l 201
Duroc Akﬁcbﬂ]lg 28] n 6| 13] 2| 10| 46| 5| 127
Nordnet AB (]!Illll) 35| 51 a7 34, 3 | a1 hl 223
Modern Times Group MIG AB B 41 11 19 4 1 o1 fi 133
Wallenstam AB 50 a7 B 33 4 ] 23 3 181
Netel Holding AB (publ) 15 B 13 41 1 1 4 5| 283
Studsvik AB 47| 28] 14] Zﬂ 5| 5] 1] 1] 145
Evolution AB (publ) Q{ 22 o bl B 1l 47 3 153
NCAB Group AB (publ) 5 5 fi o 9 o 5 fi 28
Arla Plast AB @{ 5 28, 14 4 5 B i 187
Thule Group AB 34 1 :5‘ 44 5 9 23] 328
Ferronordic AB EE{ 8 5‘ El El 17 0] 126
Tele2 AB 79 224 55 107 43 32| 13] ar

Grmr 2% n 15 a4 3 j 5 125
Boliden AB &7 a7 30| 19 3 5| 15 221
Bulten AB 56 a8 10 7 1 23| 9 382
Addnode Group Aktieholag (publ) &5 2 1 5 g 9 2| 254
Loomis AB 47| 71‘ 16| 39 12] El 1] 264
Svenska Cellulosa Akt scA = &) 5 aj 21 ] 14 484
NIBE Industrier AB &5 =5 12 a3 a4 25 1 385
Dedicare AB (publ 4z g [l 4 o 7 25 1 73
Lammhults Desigl Gl’ﬂll]) AB &1 ¥ 6| 8] 1) 1) 41 7] 122
Telia Company AB 20| &1] 8| 37 43| 15 64| 9| 245



Telia Company AR
AFRY AB

Vitec Software Group AB (publ)
Castellum Akticholag

NCC Akticbolag

Medicover AB

Alfa Laval AB

Biotage AB

Husqrarna AB

Fortnox Akticholag

Lifco AB (publ)

Elekta AB (publ)

Balco Group AB

Beijer Ref AB (publ)

HAKI Safety AB

Troax Group AB (publ)
MOMENT GROUP AB

IMAB

Atlas Copeo Akticholag

Corem Property Group AB

H & M Hennes & Mauritz AB
SSAB AB

Dometic Group AB (publ)

Sinch AB (publ)

Actic Group AB

Nolato Akticbolag

Skanska AB

Akticholaget SKF
Billerud Akticholag (publ)

Munters Group AB

20 4 Ell Enl ag] 1] 54| 3 245
20| 3 51 67 23] I 108 o 484
51 5] 28 61 2] o 102) 2 300
220 163 15 208 o9 i 275 B 1040
132 3 53 8 53 4 4] a1 503
B0 50| 20 a4 10| El :ﬁ 1] 226
53] 76| 24, 102 | 23| 30| 15| 334
0| 4] [l 7 1 9 I 5 i
55| B3| 86 35 7 8 84 18 61
27 10 12 ﬂ 5 5 1 3 a0
7| 54 20| 6 | = 103 o 543
82| 43| 6| 27 b 5] 65 0] 256
45 4 q Bl 9 4 19 i 100
3 63 3 23] B ™ a1 i 188
47 j [l i 3 4 47 2| 113
@ Zj 5| 12| 18] 13] 67| 18] 268
1& o fi 1 9 o 2 2 6
47 =7 9 an) 9 5 135 o 260
127, i 23] 113 50| a5 &3 B 433
102 28 74 201 1 24| 14 10 850
E5)| 50| 15 43 ‘ El 10| 86| 4| 288
&1 18 51 30| 1 zgl %2 5 393
&% 2 28] 75 1 e 56 22 278
a7 43 28, 34 24 20| 31 [l 220
2| 131

Instalco AB

Alleima AB 54 55 15 338
Mycronic AB (publ) 75 a3 13 403
LEL i (]1““) 40| 13] 2] 30 | | 61 1] 162
Betsson AB j 45 12 # 5 1] 44 fi 165
HMS Networks AB &5 50 14 ag| 1 1 o2 q 205
Arjo AB (publ) 72 52 4] 20) 9 ] o6 15 293
Pandox Aktieholag 128 11 25| 207 | @I 110 21 721
Tobii AB 5 53 14 21 B 9 | [l 203
OX2 AB (publ) 23] 40) 5 51 5 23| 105 1l 3ad
AddLife AB 22| 13] 5| 2] 6| 6| 47| 2] 103
Getinge AB (publ) 143 184 & o7, 51 r»gl 91 19 656
Indutrade Aktieholag 45 = 2 29 9 o 7 1 718
Transtema Group AB &3 a2 13 1 1 | 57 1 285
Telefonaktiebolaget LM Ericsson &7 53, 110 = a3 1 675
HEXPOL AB 153 Sj 127 18] 25| 7] 550
SECTRA Akticholag 60| 2 5| = 1 5 187
Svedbergs Group AB 54 1 28] ] 1| 12 263
AAK AB (publ) 33 1 52| 1 20| 14 833
Fastighets AB Balder B 5 a5, B 1 5| e
Securitas AB 38| 13] 4| Zﬂ 21 0] 175
Swedish Orphan Biovitrum AB (publ) 4 14 03] 1 a1 2 434
Trelleborg Akticbolag 04| a8 1a0) I 28] 1 659
Systemair Aktiebolag a3 33 11| ] a5 5| 481
Bilia AB 3 2 5| 20) 3 1 3 114
EQT AB 53| 0| an 56 25| 8} 1 507




