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I denna kortrapport fokuserar Ammarah Tariq och Peter Öhman vid CER på hur obligatorisk hållbarhets-
rapportering påverkar företags ageranden bortom redovisningspraxis. Företagens beteende i detta 
sammanhang bedöms utifrån två angreppssätt: Överensstämmelse mellan hållbarhetsrapporter å ena 
sidan och faktiskt agerande respektive kostnadsbeteende å den andra. Analysen fokuserar på EU-
direktivet om icke-finansiell rapportering som trädde i kraft 2017, vilket kräver att stora företag redovisar 
information om miljömässiga, sociala och styrningsrelaterade frågor. Data inhämtades från såväl 
börsnoterade företag i EU som motsvarande företag utanför EU för perioden 2013–2022. De sistnämnda 
företagen utgjorde en kontrollgrupp eftersom de inte hade några krav på föreskriven hållbarhets-
redovisning under den aktuella tidsperioden. Resultaten visar att obligatoriska hållbarhetsrapporter 
tenderar att öka gapet mellan rapporterade upplysningar och faktiskt hållbarhetsarbete. Det tyder på att 
vissa företag kan reagera på reglering genom att utöka mängden rapporterad information snarare än 
att genomföra substantiella förbättringar. Resultaten visar också att ett hållbarhetsrapporteringsdirektiv 
tycks påverka företagens kostnadsbeteende över tid. De redovisade resultaten ger viktiga insikter i hur 
företag reagerar på denna typ av regleringar och kan ligga till grund för utformningen av effektiva 
rapporteringspolicyer. Forskningsresultaten har tidigare publicerats i de båda internationella tidskrifts-
artiklarna “Mandatory sustainability reporting and the disclosure-performance gap: Insights from the EU 
Directive” (Tariq, 2025) och “Mandatory sustainability reporting and cost stickiness: Empirical evidence 
from the EU Directive” (Tariq och Öhman, 2026). 
 
 
 
Inledning 
 

Under de senaste två decennierna har hållbarhet blivit en central fråga i diskussioner 
om företags ansvar och långsiktiga ekonomiska utveckling. Företag förväntas i allt 
högre grad hantera miljöutmaningar, sociala frågor och styrningspraxis som en del av 
ett bredare ansvar gentemot samhället.1 Som ett resultat av detta har hållbarhets-
rapportering vuxit fram som en viktig mekanism genom vilken företag kommunicerar 
sina miljömässiga och sociala effekter till intressenterna.2 
 
För att stärka företagens transparens och ansvarstagande har regeringar, normgivare 
och tillsynsmyndigheter infört olika former av obligatorisk hållbarhetsrapportering.3 
Inom den Europeiska unionen (EU) är ett av de mest betydelsefulla regulatoriska 
initiativen direktivet om icke-finansiell rapportering (internationellt förkortat NFRD), 
vilket antogs 2014 och implementerades 2017. Direktivet kräver att stora företag 
redovisar information om miljöfrågor, sociala och personalrelaterade frågor, respekt 
för mänskliga rättigheter, åtgärder mot korruption samt styrelsens mångfald.4 
 

 
1 Hummel och Jobst (2024); Simnett och Huggins (2015). 
2 Pichler och Lehner, (2017). 
3 Christensen et al. (2021). 
4 European Union (2014). 
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Det grundläggande syftet med obligatorisk hållbarhetsrapportering är att ökad 
transparens ska uppmuntra företag att anta mer ansvarsfulla och hållbara affärs-
strategier.5 När företag redovisar information om sina hållbarhetsaktiviteter är tanken 
att intressenter som investerare, kunder, anställda och beslutsfattare ska få bättre insyn 
i företagens agerande inom detta område. Denna transparens förväntas skapa 
incitament för företag att även förbättra hållbarhetsarbetet. Effekten av obligatorisk 
hållbarhetsrapportering är dock fortfarande föremål för debatt.  
 
Vissa forskare menar att rapporteringskrav kan främja verkliga förbättringar i 
hållbarhetsarbetet.6 Samtidigt hävdar andra forskare att företag främst kan använda 
hållbarhetsrapportering som ett verktyg för att skapa och upprätthålla legitimitet utan 
att genomföra betydande förändringar i sin verksamhet.7 I sådana fall kan företag öka 
mängden rapporterad information utan att göra ett bättre hållbarhetsarbete.  
 
En annan viktig aspekt gäller de interna och organisatoriska konsekvenserna av 
hållbarhetsreglering. Att uppfylla obligatoriska rapporteringskrav kan kräva att 
företag etablerar nya rapporteringssystem, samlar in och verifierar hållbarhetsdata 
samt avsätter resurser för att hantera hållbarhetsrelaterade processer. Dessa för-
ändringar tenderar att påverka företagens kostnadsnivåer och operativa besluts-
fattande på olika sätt.8 
 
Insikter i hur företag i olika länder reagerar på obligatorisk hållbarhetsrapportering är 
därför nödvändig för att kunna utvärdera effekterna av dessa hållbarhetsregleringar 
och för att i ett nästa steg kunna utforma policyer som uppmuntrar till meningsfulla 
förändringar i företagens agerande på hållbarhetsområdet. 
 
 
Syfte och tillvägagångssätt 
 

Syftet med de två genomförda CER-studierna var att beskriva och analysera hur 
obligatorisk hållbarhetsrapportering påverkar företagens beteenden utifrån två 
angreppssätt: 1) gapet mellan hållbarhetsupplysningar och faktiskt agerande samt 2) 
företagens kostnadsbeteende. Mer specifikt behandlade studierna två huvudfrågor: 
 

• I vilken mån inverkar obligatorisk hållbarhetsrapportering på gapet mellan 
hållbarhetsupplysningar och faktiskt hållbarhetsarbete?  

 

• Hur påverkar införandet av obligatoriska rapporteringskrav inom hållbarhets-
områrdet företagens kostnadsbeteende? 

 

 
5 Fiechter et al. (2022); Hummel och Jobst (2024). 
6 Ioannou och Serafeim (2019). 
7 Jackson et al. (2020); Truong et al. (2021); Yu et al. (2020). 
8 Fiechter et al. (2022). 
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För att besvara dessa frågor jämfördes börsföretag verksamma inom EU med 
motsvarande företag i andra länder, mer precist medlemsländer i Organisationen för 
ekonomiskt samarbete och utveckling (OECD), vilka inte omfattades av jämförbara 
rapporteringskrav (och som därmed utgjorde en kontrollgrupp). Båda studierna an-
vände en så kallad ”difference-in-differences”-design, vilken möjliggör observationer 
av både longitudinella och tvärsnittsliga förändringar i företags beteenden kopplade 
till införandet av EU-direktivet. Den empiriska analysen omfattade perioden 2013–
2022, det vill säga åren både före och efter implementeringen av direktivet år 2017. 
Finansiella data och hållbarhetsrelaterad information samlades in från flera inter-
nationella databaser med information om de undersökta företagens finansiella utfall, 
hållbarhetsupplysningar och så kallade ESG-indikatorer.9 
 
Den första studien var inriktad på gapet mellan hållbarhetsupplysningar och faktiskt 
agerande. Genom att jämföra vad företag rapporterar med deras faktiska hållbarhets-
arbete identifierades om företagens upplysningar speglar genuina förbättringar i 
hållbarhetsarbetet eller främst fungerar som symbolisk kommunikation. Den andra 
studien undersökte effekterna av obligatorisk hållbarhetsrapportering i förhållande 
till eventuella förändringar i företagens kostnadsnivå. Analysen lade särskild vikt vid 
försäljnings- och administrationskostnader med koppling till rapportering, regelefter-
levnad och bolagsstyrning. Begreppet kostnadsrigiditet användes för att undersöka 
huruvida dessa kostnader blir mer eller mindre bestående efter införandet av ett 
hållbarhetsdirektiv.  
 
Flera statistiska tester på företags-, bransch- och nationsnivå genomfördes för att 
säkerställa resultatens tillförlitlighet och för att bekräfta att resultaten inte är sned-
vridna. Olika branscher jämfördes med varandra och EU-länderna delades in i två 
grupper. Den ena gruppen bestod av företag verksamma i civilrättsliga och intressent-
orienterade länder medan den andra gruppen innehöll företag i kontinentaleuropeiska 
och aktieägarorienterade rättssystem. 
 
 
Resultat 
 

De två studierna redovisar både kontrasterande och kompletterande empiriska 
resultat beträffande effekterna av det införda hållbarhetsdirektivet. 
  
Den första studien visar att införandet av hållbarhetsdirektivet ledde till en statistiskt 
säkerställd ökning av mängden rapporterade upplysningar bland berörda företag i 
EU. När gapet mellan upplysningar och faktiskt agerande användes som beroende 
variabel visar resultaten från ”difference-in-differences”-analysen att de företag som 
omfattades av direktivet uppvisade ett betydligt större gap under perioden efter 
implementeringen än jämförbara OECD-företag utanför EU. Den siffermässigt stora 

 
9 ESG står för Environmental, Social, and Governance. 
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ökningen av gapet bland EU-företagen tyder på att redovisningsobligatoriet hade en 
väsentligt negativ effekt i detta avseende. 
 
Vidare framgår att direktivets effekter inte är enhetliga mellan olika institutionella 
miljöer och branscher. Företag i civilrättsliga länder som Sverige, Norge och Finland 
uppvisar ett mindre gap mellan upplysningar och faktiskt agerande efter 
implementeringen än företag i EU-länder med ett kontinentaleuropeiskt rättssystem, 
exempelvis Storbritannien. Resultatet är förenligt med mer substantiell transparens 
bland företag i intressentorienterade rättssystem jämfört med en starkare tendens till 
symbolisk transparens i länder med ett aktieägarorienterat rättssystem. På bransch-
nivå uppvisade miljökänsliga sektorer och sektorer med hög kundnärhet en statistiskt 
signifikant ökning av gapet mellan hållbarhetsupplysningar och faktiskt agerande 
efter direktivets införande. I stället för att visa ökad substantiell efterlevnad under 
starkare regleringstryck verkar dessa branscher i högre grad än andra branscher ägna 
sig åt symbolisk och legitimitetsskapande transparens. 
 
Med hjälp av en modell för kostnadsrigiditet inom en ”difference-in-differences”-ram 
visar den andra studien att EU-företagen som grupp uppvisar betydligt större 
kostnadsrigiditet efter implementeringen än företagen i kontrollgruppen. Analysen på 
företagsnivå visar vidare att denna rigiditet är jämförelsevis starkare i företag som 
förbättrade sitt hållbarhetsarbete efter direktivets införande. Det innebär att företag 
som genomförde mer substantiella hållbarhetsanpassningar internaliserade dessa 
kostnader snarare än att behandla dem som tillfälliga regelefterlevnadskostnader. 
 
Analyserna på nationsnivå visar betydande variation mellan företag i olika länder. I 
ett första steg visar separata landsestimat att de flesta EU-länder upplevde ökad 
kostnadsrigiditet jämfört med kontrollgruppen, även om storleken varierade kraftigt 
även mellan företag inom samma grupp. Inom EU uppvisade företag i Danmark, 
Finland och Portugal relativt stora kostnadsökningar. Sammantaget tycks företag i 
civilrättsliga länder vara positivt associerade med kostnadsrigiditet, medan företag 
som verkar i ett kontinentaleuropeiskt rättssystem, framför allt Irland, känne-
tecknades av ett motsatt mönster. Dessa resultat indikerar att intressentorienterade 
kontexter är förknippade med mer bestående hållbarhetsrelaterade kostnader jämfört 
med företag i aktieägarorienterade länder. 
 
Sammantaget tyder de två studierna på att obligatorisk hållbarhetsrapportering 
genererade mer rapportering, men inte proportionella förbättringar i observerat 
hållbarhetsarbete, samtidigt som mer bestående försäljnings- och administrations-
kostnader uppstod hos dessa företag. Med andra ord pekar de empiriska beläggen 
främst mot symbolisk regelefterlevnad samtidigt som regleringen utlöste interna och 
organisatoriska kostnadsökningar. 
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Slutdiskussion 
 

Obligatorisk hållbarhetsrapportering spelar en allt viktigare roll i modern ekonomisk 
styrning. Genom att kräva att företag redovisar information om sina miljömässiga, 
sociala och styrningsrelaterade effekter strävar beslutsfattare efter att både förbättra 
transparensen och främja mer hållbara affärsstrategier.  
 
Den första av de två genomförda studierna visar att sådan redovisningsreglering kan 
öka mängden hållbarhetsinformation som görs tillgänglig för intressenter, men att den 
samtidigt tenderar att vidga gapet mellan upplysningar och faktiskt hållbarhetsarbete. 
Medan litteraturen om frivillig hållbarhetsrapportering har identifierat detta gap som 
vanligt förekommande10 visar det tilltagande gapet efter införandet av EU-direktivet 
2017 att fenomenet tycks bestå även i en obligatorisk redovisningskontext.  
 
Samtidigt visar resultaten från den andra studien att implementeringen av EU-
direktivet tycks öka kostnadsrigiditeten bland de undersökta EU-företagen, vilket 
indikerar substantiella förändringar i kostnadsbeteende. Det tyder på att företag har 
ökat sina regulatoriska och hållbarhetsrelaterade kostnader och sedan fortsatt att 
upprätthålla denna kostnadsnivå. Tidigare forskning har noterat högre försäljnings- 
och administrationskostnader för rapportering, regelefterlevnad och bolagsstyrning 
kopplat till direktivet.11 Denna studie utvidgar insikten genom att visa att sådana 
kostnader kan kvarstå även när lönsamheten minskar. En möjlig förklaring till de 
redovisade resultaten är att även om företag har initierat strategiska och operativa 
hållbarhetsåtgärder – vilket återspeglas i högre kostnadsnivåer – kan effekten av dessa 
åtgärder kräva relativt lång tid för att bli synlig, vilket i sin tur skulle kunna förklara 
det ökade gapet mellan hållbarhetsupplysningar och substantiella förbättringar efter 
direktivets införande. 
 
De i denna kortrapport redovisade insikterna är särskilt relevanta i takt med att EU 
fortsätter att stärka sitt ramverk för hållbarhetsrapportering genom det kommande 
direktivet om företags hållbarhetsrapportering (internationellt förkortat CSRD).12 
Beslutsfattare står därför inför utmaningen att utforma rapporteringskrav som inte 
bara ökar transparensen utan också uppmuntrar till genuina förbättringar i företagens 
hållbarhetsarbete. Framtida studier kan bland annat ta fasta på hur olika regulatoriska 
utformningar, tillsynsmekanismer och institutionella miljöer inverkar på relationen 
mellan obligatoriska hållbarhetsupplysningar och faktiskt hållbarhetsarbete. Dess-
utom kan de båda CER-studierna fungera som referenspunkter för kommande studier 
av nyare regleringar och dess effekter på faktiskt hållbarhetsarbete och därtill hörande 
kostnader. 
 
 

 
10 Truong et al. (2021); Yu et al. (2020). 
11 Fiechter et al. (2022). 
12 European Union (2022). 
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