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Sammanfattning 

Hållbarhet inom energisektorn har blivit en allt mer central fråga i takt med ökande 

klimatförändringar. Samhällets förväntningar på energiföretag att ta ansvar för miljön och frångå 

traditionella affärsmodeller växer ständigt. Företagen har en viktig roll i att bidra till uppfyllandet 

av EU:s hållbarhetsmål, särskilt inom ramen för Agenda 2030. Trots detta finns det begränsat med 

material kring hur omställningen till ett långsiktigt hållbart samhälle påverkar verksamheterna inom 

energisektorn, samt hur dessa företag effektivt kan anpassa sig till nya krav. 

 

Agenda 2030, som antogs år 2015, utgör en uppsättning riktlinjer för hur energiföretag bör agera för 

att utvecklas i en mer hållbar riktning. Denna uppsats behandlar frågeställningen hur företag inom 

energisektorn upplever att deras lönsamhet har påverkats av de internationella hållbarhetsmålen. 

Vidare undersöks hur företagen har agerat för att anpassa sin verksamhet till de nya krav som följer 

av dessa mål. Uppsatsen belyser också vilka utmaningar och möjligheter energiföretagen ser i 

utvecklingen av nya strategier kopplade till internationella hållbarhetsmål. Undersökningen är en 

fallstudie av ett svenskt energiföretag och bygger på en kvalitativ forskningsmetod. Empirin består 

av två semistrukturerade intervjuer med anställda på Vattenfall, samt en hållbarhetsredovisning och 

tre årsredovisningar från företaget. 

 

Sammanfattningsvis visar uppsatsens resultat, att Vattenfall Vattenkraft AB har lyckats anpassa sig 

till hållbarhetsmålen utan att tappa sin ekonomiska bärkraft, men att omställningen kräver långsiktig 

planering, innovation och samverkan på flera nivåer. Därför är slutsatsen att en hållbar omställning 

inom kapitalintensiva branscher är möjlig, men förutsätter att ekonomiska och miljömässiga mål 

integreras strategiskt i verksamhetens kärna och att företaget har kapacitet att balansera kortsiktig 

effektivitet med långsiktiga hållbarhetsambitioner. 

 

Nyckelord: 
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Abstract 

Sustainability within the energy sector has become an increasingly central issue in light of growing 

climate change. Society’s expectations on energy companies to take responsibility for the 

environment and move away from traditional business models are continuously increasing. 

Companies play an important role in contributing to the fulfillment of the EU’s sustainability goals, 

particularly within the framework of Agenda 2030. Despite this, there is limited material on how 

the transition to a long-term sustainable society affects operations within the energy sector, as well 

as how these companies can effectively adapt to new demands. 

 

Agenda 2030, adopted in 2015, provides a set of guidelines for how energy companies should act to 

evolve in a more sustainable direction. This study addresses the question of how companies within 

the energy sector perceive that their profitability has been affected by the international sustainability 

goals. Furthermore, it examines how companies have acted to adapt their operations to the new 

requirements resulting from these goals. The study also highlights what challenges and opportunities 

energy companies see in developing new strategies related to international sustainability objectives. 

The research is a case study of a Swedish energy company and is based on a qualitative research 

method. The empirical data consists of two semi-structured interviews with employees at Vattenfall, 

as well as one sustainability report and three annual reports from the company. 

 

In summary, the study's results show that Vattenfall Vattenkraft AB has successfully adapted to the 

sustainability goals without losing its economic viability, but that the transition requires long-term 

planning, innovation, and collaboration on multiple levels. Therefore, the conclusion is that a 

sustainable transition within capital-intensive industries is possible, but it requires that economic 

and environmental goals are strategically integrated into the core of the business, and that the 

company has the capacity to balance short-term efficiency with long-term sustainability ambitions. 
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1. Inledning 

Energiföretag talar allt oftare om att investera i hållbarhet (Naturskyddsföreningen, 

2021). Men, samtidigt som hållbarhetsmålen har kommit att bli en naturlig del i 

många energiföretags dagliga arbete (IT-hållbarhet, 2024), kvarstår viktiga frågor 

om relationen mellan detta hållbarhetsarbete och energiföretagens ekonomiska 

resultat (Regeringen, uå). Haessler (2020) menar att många företagsbeslut 

fortfarande präglas av kortsiktiga ekonomiska mål. Forskaren lyfter fram att företag 

behöver navigera mellan trycket från aktieägare att leverera snabba resultat och 

behovet att investera i långsiktig hållbarhet. I praktiken innebär det att 

hållbarhetsarbetet ofta skjuts upp eller nedprioriteras. Hur vet vi att arbetet faktiskt 

upplevs löna sig för energiföretags arbete med hållbar utveckling? Ses det som 

genuina satsningar på en grönare framtid (Rimmel et al., 2016), eller ett mer ytligt 

svar på press från intressenter i omvärlden (Eriksson-Zetterquist,2020)? Upplevs 

investeringar i grön energi och nya teknologier stärka lönsamheten, eller är 

intrycket att de mestadels resulterar i tunga omställningskostnader? 

 

För att lära oss mer om hur denna navigering mellan olika behov fungerar i 

praktiken kommer vi i denna uppsats bygga på fem teoretiska block: institutionell 

teori, situationsteorin och intressentteorin, Triple Bottom Line och det 

resursbaserade perspektivet. Institutionell teori bygger på de externa faktorer som 

formar ett företag och hur företaget förändras. Den institutionella teorin bygger på 

att ett företag ska sträva efter legitimitet (DiMaggio och Powell (1991). 

Intressentteorin bygger på idén att företag inte verkar isolerat utan är beroende av 

externa aktörer, såsom leverantörer, myndigheter, investerare, och anställda, som 

påverkar deras beslut och strategier medan situationsteorin grundar sig på 

antagandet att det inte finns en universell eller standardiserad metod för att leda 

eller driva ett företag. Det resursbaserade perspektivet fokuserar slutligen på att 

företags långsiktiga framgång inte enbart beror på externa marknadsförhållanden 

utan på hur väl företaget kan utnyttja och utveckla sina egna resurser (Eriksson-

Zetterquist, 2020). 

 

För att förstå hur dessa teoretiska perspektiv kan tillämpas i praktiken är det 

avgörande att placera dem i kontexten av dagens globala utmaningar, där hållbar 

utveckling och initiativ som Agenda 2030 spelar en avgörande roll. Hållbar 

utveckling är ett viktigt steg för att minska klimatförändringarna som sker runt om 

i världen idag och kan komma att påverka mänskligheten på jorden. Med hållbar 

utveckling menas utveckling som tillfredsställer dagens behov utan att äventyra 

nästa generations möjligheter att tillfredsställa sina behov (Our Common Future, 

1987).  

  

För att kunna bevara jordens funktioner och ekosystemtjänster beslutade FN:s 

medlemsländer år 2015 att införa den internationella handlingsplanen för hållbar 

utveckling, känd som Agenda 2030 (Regeringskansliet, 2024). Agenda 2030 är 

uppdelad i tre huvudområden som den ska påverka: den ekonomiska, sociala och 

miljömässiga hållbarheten. Dessa tre dimensioner är alla viktiga för att skapa en 

långsiktig och hållbar framtid för alla. Ekonomisk hållbarhet innebär att skapa en 
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stabil och långsiktig ekonomisk utveckling utan att förbruka resurser på ett sätt som 

äventyrar kommande generationers möjligheter att tillgodose sina egna behov. 

Detta handlar om att uppnå ekonomisk tillväxt som samtidigt är rättvis och 

inkluderande, så att ingen lämnas utanför (Region Stockholm, uå). Social hållbarhet 

syftar till att bygga ett samhälle där jämlikhet och rättvisa är centrala värderingar. 

Ett socialt hållbart samhälle är ett samhälle där människor har tillgång till god hälsa, 

utbildning och sociala rättigheter. Här fokuseras på att skapa lika möjligheter för 

alla, oavsett bakgrund, och att främja livskvalitet och välbefinnande för alla 

medborgare (Folkhälsomyndigheten, 2022). Ekologisk hållbarhet handlar om att 

bevara jordens ekosystem och använda naturresurser på ett sätt som inte skadar 

miljön och säkerställer att kommande generationer också har tillgång till dessa 

resurser. Det innebär att vi måste arbeta för att minska vår påverkan på miljön, 

skydda biologisk mångfald, och hantera naturresurser på ett långsiktigt hållbart sätt 

för att bevara jordens funktioner och ekosystemtjänster (Södertälje kommun, 2023). 

 

Agenda 2030 omfattar totalt 17 globala mål och 169 delmål som adresserar de 

viktigaste globala utmaningarna för att uppnå hållbar utveckling 

(Regeringskansliet, 2024). Dessa mål är sammanlänkade och kompletterar varandra 

för att säkerställa att både sociala, ekonomiska och miljömässiga aspekter beaktas. 

Det är främst de enskilda länderna som har ansvaret för att genomföra målen och 

säkerställa att framsteg görs inom sina egna gränser. För att uppnå detta sker 

regelbundna uppföljningar på nationell, regional och global nivå. Länderna 

rapporterar om sina framsteg för att säkerställa att målen följs och att de åtgärder 

som vidtas är effektiva (Regeringskansliet, 2024).  

 

För att nå dessa mål krävs inte bara politiska beslut, utan även konkreta satsningar, 

här blir investeringar ett centralt verktyg. Med investeringar menas att man satsar 

tid, pengar, eller energi för att öka tillgångarna, intäkterna eller främja utveckling 

(Fortnox, 2024). Hållbara investeringar innebär att satsa på förnybara resurser som 

inte skadar klimatet (Lannebo, 2024). Hållbara investeringar, särskilt inom 

energiproduktion, blir allt viktigare, då fokus traditionellt har legat på fossila 

bränslen som olja och kol (Klimatförändring, 2024). Ökad medvetenhet om 

klimatförändringar har lett till nya krav på mer miljövänlig energi 

(Naturvårdsverket, 2023), vilket tvingar traditionella energibolag att anpassa sig 

genom att investera i grönare teknologier. Är detta då något som kan generera 

bibehållen, eller till och med, ökad lönsamhet? Klint (2024) visar en studie av över 

500 svenska företag att hållbarhet och lönsamhet ofta går hand i hand – företag som 

satsat på hållbarhet upplevde både högre tillväxt och bättre lönsamhet under 2023. 

 

Övergången till hållbara alternativ påverkar företagets lönsamhet både positivt och 

negativt. Traditionella energibolag, som är beroende av fossila bränslen, möter 

större konkurrens från förnybara energibolag som riktar in sig på vindkraft, 

solenergi och vattenkraft (Wickström, 2024). Utvecklingen inom vindkraft har gjort 

teknologin billigare och mer kostnadseffektiv, vilket ökar marknadsefterfrågan och 

gör det svårare för de traditionella bolagen att konkurrera om samma kundbas. 

 

I denna omställning mot mer hållbara energikällor spelar vattenkraften en 

nyckelroll. En av de stora fördelarna med vattenkraft är att den möjliggör en 
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effektiv lagring och styrning av energi. Eftersom elproduktion från vattenkraft är 

kopplad till flödet av vatten, kan vattenkraftverk lagra vatten i stora magasin som 

är belägna i närheten av kraftverken. Denna förmåga att lagra vatten ger möjlighet 

att reglera hur mycket energi som produceras vid olika tidpunkter och göra det 

möjligt att anpassa produktionen efter efterfrågan. Detta är särskilt värdefullt i 

situationer där det uppstår överskott av elektricitet, eftersom det gör det möjligt att 

lagra energi och förhindra att den går till spillo (Vattenfall, uå). 

 

När det gäller miljöpåverkan har vattenkraften den stora fördelen att den inte 

genererar några utsläpp under själva produktionen. Till skillnad från fossila 

bränslen som släpper ut växthusgaser vid förbränning, producerar inte vattenkraft 

någon direkt förorening när elektriciteten genereras (Naturvårdsverket, 2025). Det 

innebär att vattenkraften kan bidra till ett mer hållbart och klimatsmart 

energisystem. Dock innebär byggandet och underhållet av 

vattenkraftanläggningarna att det finns utsläpp kopplade till dessa delar av 

verksamheten. Vid uppförandet av dammar och kraftverk krävs material, 

byggprocesser och transport som genererar utsläpp. Dessutom kräver underhåll och 

drift av anläggningarna kontinuerliga resurser och kan också innebära utsläpp, även 

om dessa är avsevärt lägre än de som genereras vid produktion av energi från fossila 

bränslen (Vattenfall, uå). 

 

För att undersöka hållbara investeringar i energibranschen, kommer vi i denna 

uppsats att genomföra en fallstudie på Vattenfall. Vattenfalls satsning på vattenkraft 

är särskilt spännande i ett projekt som handlar om hur hållbarhetsmålen har 

påverkat företag inom energisektorn, både organisatoriskt och ekonomiskt, 

eftersom Vattenfall är Sveriges näst största elbolag och statligt ägda (Vattenfall, 

uå). Den statliga ägandeformen innebär en direkt påverkan av svenska regeringens 

hållbarhetspolicyer och långsiktiga klimatmål. Vattenfall är en av Sveriges mest 

framstående aktörer när det gäller produktion och utveckling av förnybar energi, 

och ett av deras mest centrala verksamhetsområden är vattenkraften. Företaget har 

en lång historia av att bidra till Sveriges energiutbud genom denna miljövänliga 

energikälla (Vattenfall, uå). Vattenkraften är en viktig del av Sveriges strategi för 

att minska koldioxidutsläppen och öka andelen förnybar energi (Vattenfall, uå). 

Vattenfall har inte bara anläggningar i Sverige utan även i andra länder som 

Finland, Nederländerna och Tyskland, vilket gör att de även spelar en viktig roll i 

energiomställningen i dessa länder (Vattenfall, uå). 
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1.1 Problemformulering 

Klimatkrisen är en av vår tids viktigaste frågor och till följd av dessa 

implementerades hållbarhetsmålen Agenda 2030. Det finns idag ingen konkret 

forskning kring hur de internationella hållbarhetsmålen påverkat energisektorns 

lönsamhet, deras ekonomiska resultat och konkurrenskraft (Andersson, 2023). 

Trots att Agenda 2030 introducerat ambitiöst utsatta mål finns det inga konkreta 

tillvägagångssätt kring hur dessa ska uppnås (Energimyndigheten, 2023). 

 

Företagandet drabbas kraftigt till följd av klimatförändringarna. Detta i form av 

produktionsförändringar och skiftande väder. Europeiska kommissionen, (uå) 

menar till och med att detta kan komma att påverka tillgången till arbetskraft på 

grund av sämre folkhälsa eller naturkatastrofer som medför att människor inte kan 

ta sig till jobbet. 

 

Klint (2024) har tittat på över 500 svenska företag och då kommit till slutsatsen att 

hållbarhet och lönsamhet går hand i hand. Undersökningen visar att företag med ett 

aktivt hållbarhetsarbete inte bara upplevt starkare tillväxt under 2023, utan också 

haft en högre lönsamhet jämfört med företag som inte prioriterar hållbarhet. 57 % 

av de “hållbara” företagen rapporterade ganska eller mycket hög lönsamhet, medan 

motsvarande siffra för övriga företag endast var 35 %. Samtidigt hade företag utan 

hållbarhetsfokus i högre grad nollresultat eller till och med förlust. Klint lyfter även 

det faktum att trots att hållbarhet lyfts fram som en väg till ökad lönsamhet, 

uppfattas det fortfarande som en kostsam och osäker investering, särskilt i 

ekonomiskt svåra tider. Det skapar en osäkerhet kring om hållbara satsningar 

verkligen ger en ekonomisk avkastning, särskilt i fossilberoende branscher som 

energisektorn.  

 

Forskningen har identifierat många enskilda faktorer som påverkar 

hållbarhetsarbete, som exempelvis ledningens engagemang, intressenter och 

organisatoriska strukturer. Enligt Haessler saknas en helhetsförståelse för hur dessa 

faktorer samverkar inom företaget och påverkar strategiska beslut. Emellertid 

menar han även att kopplingen mellan hållbarhet och ekonomisk framgång 

förutsätter att hållbarhetsmålen integreras i hela företagets beslutsfattande som en 

central affärsstrategi.  

 

Haessler belyser de interna utmaningarna inom företag som påverkar hur företag 

balanserar hållbarhetsmål och ekonomisk vinning, vilket då kan kopplas till 

energisektorn och deras anpassning till hållbarhetsmålen. Därför blir det relevant 

att undersöka hur hållbarhetsmålen i Agenda 2030 faktiskt har påverkat dessa 

företags lönsamhet och strategiska inriktning. 
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1.2 Syfte och frågeställningar 

Syftet med denna uppsats är att få en djupare förståelse för hur företag inom 

energisektorn upplever att deras verksamhet har påverkats av de internationella 

hållbarhetsmålen. Uppsatsen avser att utforska hur dessa mål har format företagets 

arbetssätt, strategiska beslut och syn på lönsamhet, samt att belysa vilka 

affärsmässiga förändringar som upplevts som mest betydelsefulla i relation till 

hållbarhetsmålen. 

 

1. Hur upplever företag inom energisektorn att deras lönsamhet har påverkats 

av anpassningen till de internationella hållbarhetsmålen? 

2. Hur har energisektorn agerat utifrån de krav som kommit med de 

internationella hållbarhetsmålen?  

3. Vilka utmaningar och möjligheter ser energiföretag i framtagningen av nya 

strategier i framtiden kopplat till de internationella hållbarhetsmålen?  

1.3 Avgränsningar  

Denna uppsats har flera avgränsningar som påverkar både dess generaliserbarhet 

och omfattning. En första avgränsning är att uppsatsen kommer att fokusera på 

Vattenfalls vattenkrafts verksamhet i Sverige. Uppsatsen kommer att undersöka de 

ekonomiska och strategiska förändringar som är kopplade till införandet av Agenda 

2030, och därmed utesluts analyser av andra delar av Vattenfalls verksamhet, såsom 

vindkraft eller kärnkraft. Detta val baseras på att vattenkraften är den största 

förnybara energikällan inom EU och den enda som går att reglera (Vattenfall, uå). 

 

En annan avgränsning är att uppsatsen kommer att koncentrera sig på utvecklingen 

av lönsamheten för Vattenfall Vattenkraft AB under perioden 2014 till 2025, det 

vill säga ett år före införandet av Agenda 2030 fram till idag. Eventuella långsiktiga 

förändringar i lönsamhet som kan ha påverkats av andra faktorer än Agenda 2030, 

såsom förändringar i marknadsdynamik eller politiska beslut, kommer inte att 

behandlas i detalj, eftersom det skulle kräva en omfattande analys av externa 

makroekonomiska och branschspecifika faktorer som ligger utanför denna uppsats 

syfte. Detta har vi kunnat säkerställa genom att tydligt avgränsa, vi utformade 

intervjufrågor som berör hållbarhetsmålens påverkan, samt att vi har analyserat 

empirin med Agenda 2030 som central referenspunkt.  

 

Uppsatsen kommer att undersöka Vattenfall Vattenkraft AB:s årsredovisningar, 

publicerade åren 2014, 2017 och 2023. År 2023 kommer användas då det är den 

senast publicerade årsredovisningen för Vattenfall Vattenkraft AB. Som 

komplement till årsredovisningar kommer även Vattenfallkoncernens 

hållbarhetsredovisning för år 2024 användas som komplement till intervjuerna. 

Detta för att ge en större förståelse kring hur lönsamheten förändrats över tid genom 

att titta på nyckeltal såsom räntabilitet på eget kapital, räntabilitet på totalt och 

vinstmarginalen.  

 

Uppsatsen kommer också att avgränsas till två specifika datainsamlingsmetoder. 

Två intervjuer med två anställda på Vattenfall kommer att genomföras, och inga 
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kompletterande observationer eller enkäter riktas till annan personal på Vattenfall. 

Detta innebär att uppsatsen inte kommer att fånga upp de uppfattningar som övriga 

anställda på Vattenfall har om förändringarna inom vattenkraftsverksamheten. 

Denna begränsning kan påverka uppsatsens resultat genom att den inte ger en 

heltäckande bild av alla aktörers perspektiv, men valet av intervju baseras på att få 

djupare insikt från experter inom relevant område för att förstå de strategiska och 

operativa förändringar som har genomförts. 
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2. Teorier  

Detta kapitel redogör för de teorier som uppsatsen bygger på. Kapitlet avslutas med 

en teoretisk syntes, där vi sammanfattar vad teorierna innebär i den undersökta 

kontexten, hur teorierna kompletterar varandra, samt hur de kommer att användas 

för att studera hållbara investeringar. 

2.1 Hållbar utvecklings påverkan på företagets 

styrning – en kort bakgrund 

Denna uppsats kommer att undersöka hur energisektorn påverkas i en 

hållbarhetskontext. För att förklara den kontext uppsatsen är skriven inom, kommer 

vi nu att ge en kort bakgrund till hur hållbar utveckling påverkar företagets 

styrning.  

 

Det finns många olika ramverk, regler och rutiner kring hållbarhet som företag 

måste navigera, varav Triple Bottom Line är en av de mest kända och väletablerade 

(Elkington, 1999). Triple Bottom Line är en internationellt erkänd metod och ett 

verktyg för ekonomistyrning som även ligger till grund för olika ramverk för 

hållbarhetsrapportering (Rimmel et al., 2016). Triple Bottom Line är även kallat de 

3P och omfattar tre huvudområden, planet (planet), människor (people) och vinst 

(profit). Den ekonomiska delen handlar om att mäta de finansiella resultaten. 

Sociala aspekten handlar om hur företaget påverkar människor och samhället. 

Miljödimensionen fokuserar på företagets ekologiska fotavtryck. Syftet med Triple 

Bottom Line är att få företag och andra aktörer att integrera dessa tre perspektiv för 

att uppnå en mer hållbar och långsiktig utveckling. Grundaren av Triple Bottom 

Line John Elkington ville bredda synen på framgång, från det traditionella fokuset 

på vinst till att också inkludera sociala och miljömässiga faktorer i sina strategier 

och beslut (Rimmel et al.,2016).  

 

Triple Bottom Line fungerar som stöd vid beslutsfattande, planering, utveckling 

och rapportering av hållbarhetsprestanda (Rimmel et al., 2016). De tre 

dimensionerna täcker olika områden. Ekonomisk hållbarhet handlar om monetära 

värden och kan mätas genom finansiella som exempelvis vara, vinst, försäljning 

eller avkastning. De kan även vara icke-finansiella indikatorer såsom relationer 

med leverantörer, skapande av arbetstillfällen och produktivitet. Sociala hållbarhet 

rör företagets relation till samhället och dess påverkan på mänskliga resurser. Detta 

omfattar arbetsvillkor, mänskliga rättigheter, socialt ansvar och produktansvar. 

Miljömässig hållbarhet fokuserar på hur företag hanterar naturresurser och 

minimerar sin påverkan på miljön. Här finns exempel som koldioxidutsläpp, 

påverkan på biologisk mångfald och användning av återvunnet material. Trots 

dessa fördelar finns det utmaningar med Triple Bottom Line, framför allt när det 

gäller att mäta hållbarhetsindikationer på ett enhetligt sätt (Rimmel et al., 2016). 
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2.2 Omvärldens påverkan på företags verksamhet  

Institutionell teori bygger på de externa faktorer som formar ett företag och hur det 

förändras. Hela den institutionella teorin bygger på att ett företag ska sträva efter 

legitimitet. Detta gör företaget genom att anpassa sig efter omgivningens normer, 

lagar och regler samt förväntningar (DiMaggio och Powell (1991). DiMaggio och 

Powell (1991) beskriver främst tre mekanismer inom den institutionella teorin som 

behandlar att företag blir mer lika varandra till följd av deras strävan mot legitimitet. 

Dessa är; tvingande, mimetisk och normativ isomorfism. Tvingande isomorfism 

innebär att företag anpassar sig efter de lagar och regler och på så sätt “tvingas” bli 

mer lika varandra. Inom den mimetiska isomorfismen är det istället mer utifrån 

företagens egna val och att företag väljer att härma varandra. Den mimetiska 

isomorfismen uppstår naturligt när företag ser att andra bolag har framgång med en 

viss strategi och därför väljer att efterlikna den.  I Vattenfall Vattenkrafts fall kan 

detta då jämföras med hur företaget arbetar med ekologiska fotavtryck, i enlighet 

med TBL (Se sektion 1.5.). Normativ isomorfism grundar sig, precis som det låter, 

i att företag väljer att följa de normer som finns i samhället och i branschen. Genom 

att göra detta skapas legitimitet då intressenter kan se att företagen är à jour med 

hur de själva resonerar om ett specifikt fenomen, i detta fall, hållbara investeringar.  

 

Likt institutionell teori är även intressentteorin kopplad till omvärlden och externa 

faktorer. Intressentteorin enligt Eriksson-Zetterquist (2020) fokuserar på hur 

företag formas och styrs av sina relationer med olika intressenter. Teorin bygger på 

idén att företag inte verkar isolerat utan är beroende av externa aktörer, såsom 

leverantörer, myndigheter, investerare, och anställda, som påverkar deras beslut 

och strategier. Teorin grundar sig likt den institutionella teorin i att skapa legitimitet 

och konkurrenskraft och att man då måste balansera samtliga intressen från 

aktörerna. En central del inom intressentteorin är maktfördelningen mellan 

intressenter. Vissa aktörer har större inflytande beroende på deras resurser och 

påverkan på företagens verksamhet. Exempelvis kan investerare ha ekonomisk 

makt genom finansiering. Emellertid krävs det att företag följer rådande normer, 

lagar och regler. Detta då man måste uppfylla intressenternas förväntningar för att 

inte tappa förtroende. Skulle ett företag förlora intressenternas förtroende skulle det 

kunna leda till exempelvis minskad finansiering, detta innebär då att företaget 

skulle tappa intäkter.  

 

Emellertid är det viktigt för företag att inte bara se till de institutionella normer och 

krav som finns samt vad dess intressenter önskar. För att kunna anpassa sig till 

övriga omvärldsfaktorer så är det även viktigt att ta situationsteorin i beaktning. 

Situationsteorin har sin grund i organisationsläran och är en teori som allt mera har 

implementerats i forskning kring ledning- och styrningsfrågor (Rimmel et al.,2016). 

Teorin grundar sig på antagandet att det inte finns en universell eller standardiserad 

metod för att leda eller driva ett företag. Istället betonar den att varje företag, 

beroende på sina specifika omständigheter måste anpassa sina lednings- och 

styrningsstrategier efter de externa och interna faktorer som påverkar den 

(Lindqvist et al, 2014). Dessa faktorer inkluderar bland annat teknologiska 

förändringar, företagets storlek och struktur samt de krav som omvärlden ställer på 

företaget. Enligt teorin innebär det att olika företag, kontexter och miljöer kräver 
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olika ledningsstrategier. Det handlar om att finna den mest effektiva metoden för 

varje enskilt företag beroende på dess unika förutsättningar. En central idé inom 

situationsteorin är begreppet att det inte finns någon "one-size-fits-all"-lösning – en 

strategi eller lösning som fungerar i en viss miljö kan vara helt olämplig i en annan. 

Detta innebär att ingen strategi kan anses vara allmängiltig, utan varje företag måste 

kontinuerligt anpassa sig till förändrade förhållanden för att nå framgång (Business 

Enterprising, 2024). 

 

2.3 Vikten av interna resurser i arbetet med hållbar 

utveckling 

Det resursbaserade perspektivet fokuserar på hur företag använder sina interna 

resurser och kompetenser för att skapa konkurrensfördelar inom ett företag. Det 

fokuserar på att företagens långsiktiga framgång inte enbart beror på externa 

marknadsförhållanden utan på hur väl företaget kan utnyttja och utveckla sina egna 

resurser. Resurserna kan vara både materiella, så som teknik och maskiner, och 

immateriella, som exempelvis företagets kultur och image (Eriksson-Zetterquist, 

2020).  Eriksson-Zetterquist (2020) menar att för att dessa resurser ska leda till 

hållbara konkurrensfördelar måste de uppfylla vissa kriterier. För det första måste 

resurserna vara värdefulla. Det vill säga de måste kunna hjälpa företaget att utnyttja 

marknadsmöjligheter eller skydda från hot som konkurrenter. För det andra måste 

de vara sällsynta, eftersom konkurrensfördelar bara kan uppnås om resurserna är 

unika och inte lättillgängliga för andra företag. Tredje kriteriet är att resurserna 

måste vara svåra att imitera. Med detta menas att andra företag, däribland 

konkurrenter, inte enkelt ska kunna kopiera företaget. Avslutningsvis ska 

resurserna inte heller gå att ersätta, vilket innebär att det inte finns några andra 

alternativ som kan uppnå samma resultat och på så sätt skapa en stark 

konkurrensfördel. En central del i det resursbaserade perspektivet är också att 

företag inte bara ska fokusera på att identifiera sina resurser utan även på att bygga 

och utveckla dessa resurser över tid. Det handlar om att skapa kompetenser som ger 

en långsiktig konkurrensfördel. Eriksson-Zetterquist (2020) påpekar att företag som 

inte kontinuerligt anpassar sina interna resurser utifrån omvärlden riskerar att 

förlora konkurrensfördelar.  

2.4 Teoretisk syntes 

Institutionell teori används för att förstå hur företag påverkas av institutionella 

normer, regler och förväntningar. I kontexten av Agenda 2030 har Vattenfall 

påverkats av regulatoriska krav, samhällets normer och branschstandarder 

(Regeringen, uå), vilket kan ha lett till förändringar i deras strategier och 

affärsmodeller. Genom de tre mekanismerna inom institutionell teori - tvingande, 

mimetisk och normativ isomorfism kan vi analysera hur externa aktörer såsom 

staten, EU och branschorganisationer har format Vattenfalls agerande och 

strategiska beslut. Tvingande isomorfism beskriver hur Vattenfall påverkas av 

lagar, klimatmål och statliga krav, vilket tvingar bolaget att investera i hållbarhet. 

Mimetisk isomorfism kopplas till hur Vattenfall anpassar sig efter andra aktörer i 
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energibranschen för att minska osäkerheten och följa branschpraxis. Normativ 

isomorfism syns i hur normer och växande hållbarhetskrav från intressenter formar 

företags långsiktiga strategi. Dessa mekanismer hjälper till att förklara hur och 

varför Vattenfall förändrat sin verksamhet i linje med Agenda 2030.   

 

Situationsteorin är i vår uppsats relevant då den belyser hur företag anpassar sig till 

externa faktorer och förändrade förutsättningar. Agenda 2030 har medfört nya krav 

på hållbarhet och miljöansvar, vilket kan ha påverkat Vattenfalls strategiska val och 

operativa processer. Genom situationsteorin kan vi analysera hur Vattenfall har 

anpassat sin verksamhet för att bibehålla eller förbättra sin lönsamhet i en förändrad 

kontext, detta genom att Vattenfall bland annat hade avvecklat samtliga 

kolkraftverk år 2019 (Vattenfall, uå). Teorin hjälper även till att förstå vilka interna 

och externa faktorer som påverkar beslutsfattandet och affärsstrategier kopplade till 

hållbarhetsmålen. Det beror på att situationsteorin inte fokuserar på en universell 

lösning utan att alla företag är unika och att strategierna behöver anpassas utifrån 

Vattenfalls unika interna och externa faktorer (Business Enterprising, 2024). 

 

Intressentteorin är central för att förstå hur Vattenfall hanterar de olika krav som 

ställs av aktörer i samband med Agenda 2030. Företagets lönsamhet och strategiska 

inriktning påverkas av förväntningar från staten, kunder, investerare, 

miljöorganisationer och andra intressenter. Teorin möjliggör en analys av hur 

Vattenfall balanserar dessa krav och hur det påverkar affärsbeslut och 

hållbarhetsstrategier. Den ger också verktyg för att identifiera potentiella 

målkonflikter mellan intressenter, vilket kan påverka framtida 

strategiformuleringar. Detta blir särskilt tydligt i Vattenfalls satsningar på fossilfri 

energi, där de behöver svara upp mot politiska och samhälleliga krav på 

omställning, samtidigt som de måste säkerställa ekonomisk stabilitet för att 

tillfredsställa ägare och investerare. Denna balansgång illustrerar hur företag 

integrerar hållbarhet i sina beslut för att uppnå långsiktig legitimitet och 

konkurrenskraft. 

 

Triple Bottom Line ger ett helhetsperspektiv på hållbarhet, där både ekonomisk, 

social och miljömässig hållbarhet tas i beaktning. Genom att tillämpa Triple Bottom 

Line kan vi få en djupare förståelse för hur Vattenfall har integrerat Agenda 2030:s 

hållbarhetsmål i sin verksamhet och hur dessa mål har påverkat både deras 

ekonomiska resultat och deras strategiska anpassningar. Emellertid gör Triple 

Bottom Line det även möjligt att analysera Vattenfalls framgångar och eventuella 

hinder på vägen för att uppnå en hållbar utveckling i alla tre dimensioner samt 

identifiera de långsiktiga utmaningarna och möjligheterna för företaget.  

 

Det resursbaserade perspektivet används i denna uppsats då teorin fokuserar på hur 

företagets interna resurser och kompetenser påverkar deras förmåga att skapa 

konkurrensfördelar och på så sätt långsiktig framgång. I Vattenfalls fall handlar det 

om att undersöka hur deras specifika resurser, såsom teknologi, kompetens och 

infrastruktur påverkar deras verksamhet och lönsamhet, och då särskilt i relation till 

Agenda 2030. Genom att tillämpa det kan vi bättre förstå vilka resurser som gjort 

det möjligt för Vattenfall att anpassa sig till hållbarhetsmålen och hur dessa 

resurser har påverkat företagets långsiktiga framgång.  
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Avslutningsvis, genom att kombinera dessa teoretiska perspektiv får vi en 

helhetsförståelse av hur Vattenfalls vattenkraftsverksamhet har påverkats av 

Agenda 2030 och vilka strategiska anpassningar som gjorts för att hantera deras 

utmaningar och möjligheter. Situationsteorin belyser hur interna och externa 

faktorer påverkat anpassningen, intressentteorin förklarar hur olika aktörers krav 

format strategin, Triple Bottom Line-perspektivet tydliggör hur ekonomiska, 

sociala och miljömässiga mål balanserats, medan RBV och institutionell teori visar 

hur interna resurser och omvärldens normer påverkat företagets handlingsutrymme. 
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Tabell 1; Sammanfattning av teoretiska perspektiv och deras tillämpning på Vattenfalls 
strategiska anpassningar 

Teori Fokusområde Tillämpning på Vattenfall 

Vattenkraft AB och Agenda 2030 

Triple Bottom 

Line   

Ekonomisk, social 

och miljömässig 

hållbarhet 

Visar hur Vattenfall balanserar 

vinstmål med ansvar för miljön 

(biologisk mångfald, vattenreglering) 

och samhällsnytta (t.ex. 

energiförsörjning och lokala 

intressen). 

Intressentteorin

  

Relationer till 

olika aktörer 

Visar hur krav från myndigheter, 

lokalsamhällen och 

miljöorganisationer har påverkat 

strategiska beslut kring hållbar 

vattenkraft. 

Institutionell teori Normer, regler 

och sociala 

förväntningar 

Visar hur formella regler och 

informella normer i samhället 

(exempelvis Agenda 2030) påverkar 

företagets legitimitet och strategiska 

val. 

Situationsteorin Anpassning till 

interna och 

externa faktorer 

Visar hur Vattenfall har 

omstrukturerat sin verksamhet för att 

svara på förändrade miljökrav, 

tekniska förutsättningar och politiska 

styrmedel. 

Det 

resursbaserade 

perspektivet  

Interna resurser 

och kapabiliteter 

Visar hur Vattenfall använt sin 

tekniska kompetens och infrastruktur 

för att utveckla hållbara och effektiva 

vattenkraftslösningar. 

Triple Bottom 

Line   

Ekonomisk, social 

och miljömässig 

hållbarhet 

Visar hur Vattenfall balanserar 

vinstmål med ansvar för miljön 

(biologisk mångfald, vattenreglering) 

och samhällsnytta (t.ex. energi-

försörjning och lokala intressen). 
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3. Metodologi 

Denna uppsats har en kvalitativ fallstudie med en induktiv ansats. Detta kapitel 

förklarar och motiverar uppsatsens metodologi. Kapitlet beskriver uppsatsens 

forskningsdesign, den genomförda litteraturgenomgången, urvalet, samt de 

forskningsmetoder som har använts och hur de har använts. Kapitlet avslutas med 

en diskussion om metodologins styrkor och svagheter, och hur svagheterna har 

hanterats.  

 

Detta innebär att vår forskning utgår från empiriska observationer i form av 

semistrukturerade intervjuer och då generera ny teori (Bryman och Bell, 2014). En 

forskningsmetod som är av det kvalitativa lagret handlar om att forskaren ställer 

generella forskningsfrågor.  

 

3.1 Forskningsdesign  

Forskningsdesignen i denna uppsats utgörs av en fallstudie på ett 

energiproducerande bolag. Från detta bolag har två personer intervjuats, en kommer 

från deras miljöavdelning och den andra som Asset Planer och har kunskap om 

uppsatsens ämne och intervjuerna har varit en del av dess empiri. De intervjuade 

personerna har godkänt att vi använder deras namn i uppsatsen och miljöansvariga 

heter Richard Holmgren och Joakim Nyman som arbetar som Asset Planer. 

 

Bryman & Bell (2014) beskriver en fallstudie som en studie som endast består av 

ett fall. Det kan handla om en specifik grupp inom en organisation, en organisation 

eller ett enskilt företag. Eftersom denna uppsats endast kommer att handla om att 

studera ett energiproducerande företag kan man applicera denna typ av 

forskningsdesign. För att samla in en del av empirin kommer intervjuer att användas 

för att det finns en komplexitet och karaktär i huvudämnet. Då detta finns är det 

smidigt och givande för forskare att använda sig av denna typ av insamlingsmetod 

då det kräver en viss tolkningsmöjligheter och enklare att ge mera nyanserade svar. 

Det är svårt att använda sig av ja eller nej frågor när man ska analysera hur 

energiproducerande företags lönsamhet påverkas av Agenda 2030 och hur de 

arbetar med det. För att man ska kunna ta fram ett nyanserat resultat krävs det att 

det finns en viss tolkningsmöjlighet i svaren.  

 

Uppsatsen pågick under en tvåmånaders period där den använda empirin samlats in 

genom två digitala intervjuer, där en ägde rum under början av april och en i slutet 

av april månad år 2025. Det presenteras även årsredovisningar utöver de två 

intervjuerna. Detta för att få svar på hur energiproducerande bolagets lönsamhet har 

utvecklats under den period som har studerats vilket har kompletterat intervjuerna 

i empirin. Genom att presentera denna information om lönsamheten ges läsaren en 

djupare bild av hur Agenda 2030 påverkar energibolagets lönsamhet utöver det som 

kommer att komma fram av hur de arbetat och arbetar med det.  
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Vid analysen av företagens årsredovisningar har tre nyckeltal beaktats, 

vinstmarginal, räntabilitet på eget kapital samt räntabilitet på sysselsatt kapital. För 

att utvärdera dessa nyckeltal har relevanta poster hämtats från såväl 

resultaträkningen som balansräkningen i respektive årsredovisning. För att 

utvärdera vinstmarginalen har uppgifterna om nettoomsättning och rörelseresultat 

inhämtats från resultaträkningen. Vid utvärdering av räntabilitet på eget kapital har 

årets resultat hämtats från resultaträkningen, medan uppgifter om eget kapital vid 

årets början och slut tagits från balansräkningen. Dessa har använts för att analysera 

ett genomsnittligt eget kapital. Slutligen, för att utvärdera räntabilitet på sysselsatt 

kapital, har rörelseresultat och finansiella intäkter lästs av från resultaträkningen. 

Det sysselsatta kapitalet har analyserats som totala tillgångar minus räntefria 

skulder, baserat på balansräkningens värden vid årets början och slut. Även här har 

ett genomsnittsvärde använts. 

3.2 Litteraturgenomgång 

För att fördjupa kunskapen och förståelsen inom det aktuella ämnesområdet har en 

litteraturgenomgång genomförts. Detta stärker uppsatsens trovärdighet genom att 

skapa en teoretisk grund som vägleder utformningen av forskningsfrågor och 

forskningsdesign (Bryman & Bell, 2014).  

 

I denna uppsats har relevant material samlats in från olika källor, däribland 

vetenskapliga artiklar, rapporter, och examensarbeten inom områden som energi, 

hållbarhet och ekonomi. Informationssökningen har främst genomförts via 

databaser som Google Scholar och Retriever Business. De sökord som har använts 

är bland annat Agenda 2030, energiföretag, hållbar utveckling och ekonomisk 

hållbarhet. Materialet har även kompletterats med artiklar från nyhetsmedier via 

Retriever Mediearkivet och rapporter från statliga organisationer och 

branschaktörer. Utöver detta har material samlats in från tryckta källor. De 

empiriska källorna har syftat till att ge en bred och aktuell förståelse för hur 

hållbarhetsmålen påverkar energiföretagens vardagliga arbete och ekonomiska 

resultat och det teoretiska ramverket har syftat till att komplettera och fördjupa 

denna förståelse genom att sätta resultaten i ett vetenskapligt sammanhang samt 

belysa bakomliggande faktorer. 

3.3 Urval  

Urvalet för fallstudien byggde på ett energiproducerande bolag och analyserade 

specifikt ett svenskt bolag vid namn Vattenfall och deras vattenkrafts verksamhet. 

Idén med att välja vattenkraften inom Vattenfalls verksamhet och företaget 

Vattenfall över andra energiproducerande bolag grundade sig i flera anledningar. 

Den första anledningen till att vi valde att studera ett specifikt företag var att det 

kunde ge forskarna god kunskap om hur ett energiproducerande bolag påverkades 

av Agenda 2030 och hur deras lönsamhet hade påverkats. Valet att vi specifikt valde 

att titta på vattenkraften och inte hela Vattenfalls koncern berodde på att de hade 

många olika delar som påverkades olika av Agenda 2030, vilket hade gjort analysen 

spretig då det fanns så många faktorer som spelade in i de olika avdelningarna. 

Vattenkraften inom Vattenfall blev då det område vi valde, eftersom det hade 
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påverkats mycket av Agenda 2030 och därigenom kunde bidra med konkret 

kunskap till forskningen. 

 

I fallstudien användes årsredovisningar som en del av det empiriska underlaget i 

syfte att kontextualisera och fördjupa förståelsen av hur Agenda 2030 kan ha 

påverkat lönsamheten inom Vattenfall Vattenkraft. Tre årsredovisningar från åren 

2014, 2017 och 2023 analyserades, då de erbjöd relevanta inblickar i hur 

ekonomiska och strategiska prioriteringar har uttryckts över tid. Årsredovisningen 

från 2014 valdes för att ge en utgångspunkt före Agenda 2030:s införande, och 

därigenom bidra till en förståelse för hur lönsamhet artikulerades innan 

hållbarhetsmålen blev en tydlig referensram. Rapporten från 2017 inkluderades då 

detta år utgör ett slags vägskäl i Vattenfalls omställningsarbete, särskilt i relation 

till utfasningen av fossila bränslen. Genom att även ta med 2023 årsredovisning 

skapades en möjlighet att fånga ett mer samtida perspektiv på utvecklingen inom 

vattenkraftsverksamheten. 

Därutöver användes även Vattenfallkoncernens års- och hållbarhetsredovisning för 

2024, vilken tillförde en mer övergripande förståelse för koncernens aktuella 

hållbarhetsstrategier och ekonomiska riktning. Det dokumentbaserade materialet 

fungerade inte främst som grund för kvantitativa jämförelser, utan som ett sätt att 

tolka och rama in de diskurser, prioriteringar och förändringar som låg till grund 

för de teman som senare kunde utforskas djupare i intervjuerna. Sammanlagt bidrog 

dessa dokument till att rikta fokus och skapa förförståelse inför det fortsatta 

kvalitativa arbetet i uppsatsen. Trots att studien genomfördes kvalitativt valde vi att 

lyfta fram vissa siffror för att kontextualisera intervjumaterialet, snarare än att 

genomföra statistiska analyser. Syftet med dessa siffror var att ge läsaren en känsla 

för omfattning och mönster, utan att för den skull reducera det rika och tolkande 

djup som präglade vår analys. 

Det första intervjuobjektet i denna uppsats var en person som arbetade på 

Vattenfalls vattenkrafts miljöavdelning och hade hand om frågor kring hur deras 

miljöarbete skulle fungera och genomföras. Skapandet av intervjuobjektet gick till 

på det sättet att vi först kontaktade en person inom Vattenfalls koncern och 

presenterade vår uppsats, varpå vi blev rekommenderade att rikta in oss på 

vattenkraften istället, för att uppsatsen skulle bli mer djupgående. Vi kom då i 

kontakt med vattenkraftens chef, som i sin tur hänvisade oss vidare till den 

miljöansvariga på miljöavdelningen. På detta sätt kom vi i kontakt med en person 

som besatt den kunskap vi sökte för att kunna bidra med en del av empirin för 

uppsatsen och för att kunna uppfylla dess syfte. Det andra intervjuobjektet i denna 

uppsats var en person som arbetade på Vattenfall med befattningen Asset Planer, 

vilket innebar att han arbetade med produktionsplanering över hela företagets 

enheter och hade insyn i hur marknaden påverkades i takt med den gröna 

omställningen. Skapandet av detta intervjuobjekt skedde genom tips från 

utomstående, och personen kunde bistå med den kunskap vi sökte till empirin. 

Analysen av intervjuerna utgick från en tematisk analysmetod. I denna uppsats 

tillämpades en tematisk analys för att strukturera och tolka intervjudata, där fokus 

låg på att identifiera återkommande mönster kopplade till hållbarhetsarbete och 
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Agenda 2030. En metod som enligt Bryman och Bell (2014) syftar till att 

systematiskt urskilja och analysera centrala teman i kvalitativt material. 

 

3.4 Tillämpade metoder  

I denna uppsats har en semistrukturerad intervju använts som metod för 

datainsamling. Enligt Bryman och Bell (2014) kännetecknas semistrukturerade 

intervjuer av att forskaren arbetar utifrån ett antal teman eller frågeområden, men 

utan att vara strikt bunden till en fast frågestruktur. Det ger utrymme för att följa 

upp intressanta svar, ställa fördjupande frågor och anpassa samtalet beroende på 

respondentens perspektiv och resonemang. Denna flexibilitet gör metoden särskilt 

användbar i kvalitativa studier där förståelsen av respondentens uppfattningar och 

erfarenheter står i centrum. Intervjuerna genomfördes digitalt via videomöte, vilket 

möjliggjorde att respondenterna kunde delta i en bekväm miljö utan geografiska 

begränsningar. Trots det digitala formatet uppnåddes en god samtalsdynamik och 

ett förtroendefullt klimat, vilket bidrog till rika och nyanserade svar. Den första 

intervjun varade i cirka [40 minuter] och och den andra intervjun varade i cirka [1 

timme]. Båda intervjuerna spelades in med respondenternas medgivande för att 

säkerställa korrekt återgivning av det som sades. 

 

Efter intervjuerna transkriberades inspelningarna ordagrant. Transkriberingarna 

användes som grund för analysarbetet och möjliggjorde en noggrann genomgång 

av innehållet. Den har även bidragit till att öka uppsatsens transparens, då samtliga 

uttalanden kunde analyseras i sitt exakta sammanhang. 

3.5  Analyser och kodning  

För att analysera det empiriska materialet användes en tematisk analysmetod, vilket 

enligt Bryman och Bell (2014) är en lämplig ansats för kvalitativ forskning där 

målet är att identifiera och tolka återkommande teman i datamaterialet. Eftersom 

syftet med uppsatsen är att förstå hur Agenda 2030 påverkat lönsamhet och 

strategiska beslut inom energisektorn, lämpade sig denna metod väl. Den gav 

möjlighet att systematiskt sortera intervjumaterialet i meningsfulla teman, samtidigt 

som analysen kunde hållas flexibel och anpassas till olika teoretiska perspektiv. 

 

Den tematiska analysen genomfördes i flera steg: först transkriberades intervjuerna, 

därefter kodades materialet induktivt innan centrala teman formulerades. Enligt 

Bryman och Bell (2014) är metodens styrka att den skapar transparens i 

forskningsprocessen och ger struktur åt tolkningen av kvalitativa data. I vår studie 

möjliggjorde detta att nyansera hur Vattenfall Vattenkraft AB:s arbete med 

hållbarhetsmål uppfattas internt, samt att koppla dessa insikter till våra 

forskningsfrågor om lönsamhet, strategi och omställning. 
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Tabell 2; Sammanfattning av analys och kodning. 

Analysmetod Beskrivning Syfte i uppsatsen   

Transkribering  Intervjuerna omvandlades 

från ljudinspelningar till 

skriven text. 

Möjliggjorde detaljanalys av 

respondenternas svar. 

Induktiv 

kodning  

Potentiellt viktiga delar av 

texten markerades och 

sorterades utan förbestämda 

teman. 

Identifierade nyckelinnehåll 

utifrån materialet självt, inte 

från i förväg bestämda teorier. 

Temabildning  Sammanhängande koder 

grupperades och 

formulerades till 

övergripande teman. 

Gav struktur och förståelse för 

hur olika delar av 

hållbarhetsarbetet uppfattas 

inom företaget. 

Tolkning Teman analyserades i relation 

till forskningsfrågorna och de 

teoretiska perspektiven. 

Möjliggjorde att resultaten 

kunde relateras till Agenda 

2030 och uppsatsens 

teoretiska ramverk. 

3.6 Reflexivitet 

Vid genomförandet av uppsatsen har vi varit medvetna om vår roll som forskare 

och hur våra egna förförståelser, erfarenheter och värderingar kan påverka både 

datainsamlingen och analysen. En reflexiv hållning har därför genomsyrat hela 

forskningsprocessen, där vi kontinuerligt har reflekterat över hur våra tolkningar 

och val kan ha påverkat resultatet. Eftersom vi delar ett intresse för hållbar 

utveckling och energifrågor, har vi särskilt varit uppmärksamma på risken att 

omedvetet söka bekräftelse på dessa intressen i det empiriska materialet. För att 

motverka detta har vi strävat efter att låta analysen styras av det som faktiskt 

framkom i intervjun, snarare än våra egna antaganden. Detta har vi gjort genom att 

arbeta induktivt, där teman och mönster identifierades direkt utifrån 

intervjumaterialet. Vi har också valt att arbeta tillsammans i analysprocessen för att 

kunna diskutera och ifrågasätta varandras tolkningar, vilket stärkt uppsatsens 

trovärdighet genom en ökad transparens och kritisk granskning av våra egna 

perspektiv. Vid intervjuerna har vi kritiskt tolkat vad intervjuobjekten svarat på 

intervjufrågorna och haft i åtanke att deras svar kan vara en del förfinade då de 

arbetar på företaget och vill måla upp en bra bild av företaget.   

  

Som studenter på programmet ekonomi-hållbar utveckling är vår syn på 

hållbarhetsfrågor starkt präglade av ekonomiska, sociala samt miljömässiga 

dimensioner. Detta innebär att vi måste vara särskilt medvetna om vår utgångspunkt 

och hur den påverkar forskningsprocessen. Reflexivitet handlar för oss om att 

erkänna att vi inte är helt neutrala betraktare. Genom vår akademiska bakgrund har 

vårt synsätt på exempelvis industrins ansvar, klimatets utmaningar och möjligheten 
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till grön omställning formats. Emellertid kan detta ha format både vilka frågor som 

ställdes i intervjuerna samt hur vi tolkade svaren. Samtidigt ser vi inte detta som en 

begränsning utan som en styrka. Att vara reflexiv handlar inte om att radera sitt 

perspektiv utan att tydligt positionera det (Alvesson och Sköldberg, 2017). Till följd 

av det valde vi att arbeta med semistrukturerade intervjuer för att möjliggöra för 

respondenterna att svara på frågorna på deras villkor. Det ger även intervjusvaren 

ett större djup och mer flexibilitet, vilket är viktigt när komplexa frågor undersöks. 

De semistrukturerade intervjuerna möjliggör även att frågeställningarna utmanas 

och att andra perspektiv kan lyftas. Detta ökar således vår medvetenhet kring vår 

position.  

 

Utöver detta har vi haft återkommande handledningsmöten med vår handledare 

Erik Melin, som genom sin kritiska granskning och konstruktiva återkoppling har 

hjälpt oss att fördjupa vår analys, ifrågasätta våra antaganden och utveckla en mer 

nyanserad förståelse av det empiriska materialet. Utöver detta har vi även haft ett 

halvtidsseminarium och ett slutseminarium, under vilka vårt manus exponerats för 

extern granskning. Detta för att ge ytterligare trovärdighet och kritisk granskning 

av uppsatsen samt att vi ska kunna bearbeta den feedback som givits.  

3.7 Etik 

Etik i uppsatsskrivandet är en viktig del för att stärka trovärdigheten samt bibehålla 

integriteten. Bryman & Bell (2014) skriver bland annat om etiska regler. Dessa rör 

då ämnen såsom frivillighet, integritet, konfidentialitet och anonymitet för de som 

är direkt inblandade i uppsatsen. Övriga exempel på etiska principer som tagits i 

beaktning är; informationskravet, detta har varit viktigt då de personer vi intervjuat 

ska ha fått samtlig information kring uppsatsskrivandet och deras medverkan i det. 

Vidare har även samtyckeskravet också varit centralt och det varje intervju inletts 

med. Emellertid har även nyttjandekravet spelat en stor roll. Det är som forskare 

viktigt att de uppgifter som samlas in om intervjupersonerna enbart använts till 

forskningsändamålet, i detta fallet har inte information annat än intervjupersonens 

namn och arbetstitel varit av vikt för uppsatsens trovärdighet och integritet (Bryman 

& Bell. 2014).  

 

Fortsättningsvis menar Bryman & Bell (2014) även att det finns svårigheter med 

etiska beslut. Detta grundar sig i att veta var gränsen går mellan etiska och oetiska 

tillvägagångssätt. För att säkerställa att empiriinsamlingen skett på ett etiskt 

godkänt vis så har det därför varit tydlighet i kommunikation med 

intervjupersonerna. De har även fått frågorna skickade till sig innan intervjun för 

att få chansen att förbereda sig och då även veta huruvida intervjufrågorna är 

upplagda. De har även fått möjligheten att skicka in sina intervjusvar skriftligt men 

då valt att göra intervjun via ett möte för att få ett flyt.  

 

Avslutningsvis har båda intervjupersonerna fått ta del av uppsatsen i sin helhet. Det 

har säkerställt att det empiriska är korrekt och att ingen av intervjupersonerna har 

blivit felciterade. 
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4. Empiri 

I följande avsnitt kommer den insamlade empirin från intervjun att presenteras och 

även några olika årsredovisningar för att kunna kolla på hur lönsamheten har 

utvecklats. 

4.1 Förklaring av nyckeltal och varför de är intressanta 

i relation till avgränsningen  

Räntabiliteten på eget kapital visar hur stor avkastning ägarna får på det 

ekonomiska kapital de investerat i bolaget – och därmed är detta nyckeltal ett 

centralt mått på lönsamhet ur ägarens perspektiv. Då denna uppsats avsåg att 

undersöka hur Agenda 2030 upplevts påverka den ekonomiska utvecklingen för 

Vattenfall vattenkraft AB, gjordes bedömningen att en undersökning av hur 

företagets räntabilitet på eget kapital utvecklats över tid kunde kontextualisera och 

guida i de påföljande intervjuerna: med avseende på detta nyckeltals utveckling 

mellan 2014 och 2025, hur tycktes förhållandet mellan avkastning till ägarna, 

investeringar i hållbarhet och Vattenfall Vattenkraft AB:s hållbarhetsarbete se ut? 

Hur diskuterades räntabilitet på eget kapital med avseende på Vattenfall Vattenkraft 

AB:s strategiska förändringar kopplade till Agenda 2030?  

Vinstmarginalen visar hur stor andel av omsättningen som kvarstår som vinst efter 

att samtliga kostnader har dragits av. Som nyckeltal speglar det därmed den 

operativa effektiviteten och kan ge en indikation på hur resurseffektivt företaget 

bedrivit sin verksamhet. I denna uppsats användes vinstmarginalens utveckling 

över tid som ett sätt att skapa en förförståelse för hur Vattenfall Vattenkraft AB:s 

ekonomiska resultat har påverkats i takt med att hållbarhetsrelaterade omställningar 

genomförts. I ett sammanhang där investeringar i miljövänlig teknik och hållbara 

lösningar kan påverka kostnadsstrukturen, blir vinstmarginalen ett meningsfullt 

mått för att tolka hur effektiviteten har utvecklats under perioden. Bedömningen 

var att en analys av detta nyckeltal – särskilt i relation till utvalda år mellan 2014 

och 2025 – kunde bidra till att kontextualisera intervjuerna, och ge en grund för att 

formulera frågor om hur hållbarhetsmål relaterats till affärslogik och operativ 

styrning. Hur verkade sambandet mellan hållbarhetsinvesteringar och ekonomiskt 

utfall diskuteras inom bolaget? Hur balanserades effektivitet med långsiktiga 

hållbarhetsmål i Vattenfall Vattenkraft AB:s strategiska överväganden kopplade till 

Agenda 2030? 

Räntabilitet på sysselsatt kapital (Rsyss) mäter avkastningen på det kapital som 

faktiskt är bundet i verksamheten, oavsett om det tillförts av ägare eller långivare. 

Nyckeltalet belyser därmed hur effektivt företaget utnyttjar sina samlade resurser 

för att generera vinst, och är särskilt relevant i kapitalintensiva branscher som 

energiproduktion, där investeringar ofta är både omfattande och långsiktiga. I denna 

uppsats användes utvecklingen av räntabilitet på sysselsatt kapital som en del av 

det empiriska underlaget för att tolka hur Vattenfall Vattenkraft AB:s 

resursanvändning har förändrats över tid i ljuset av hållbarhetsrelaterade strategier. 
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Eftersom uppsatsen syftar till att undersöka hur Agenda 2030 upplevts påverka 

företagets lönsamhetsutveckling, betraktades detta nyckeltal som ett sätt att vidga 

perspektivet från enbart ägaravkastning till en mer holistisk syn på kapitalets 

effektivitet. Genom att följa hur räntabilitet på sysselsatt kapital förändrats under 

perioden 2014–2025 skapades underlag för att förstå hur verksamheten presterat 

ekonomiskt i relation till genomförda hållbarhetssatsningar. Resultatet användes 

inte enbart för att bedöma ekonomisk utväxling, utan också som ett stöd för att 

formulera intervjufrågor om hur Vattenfall Vattenkraft AB själva resonerat kring 

relationen mellan investeringar, resurseffektivitet och hållbarhetsmål inom ramen 

för Agenda 2030. 

Tabell 3; Kort beskrivning av nyckeltalen. 

Nyckeltal Visar Relevans för uppsatsen 

Räntabilitet på 

eget kapital 

Avkastning till 

ägarna  

Hur hållbarhetsomställningen påverkat 

ägarnas avkastning 

Vinstmarginal Vinst i relation till 

omsättning 

Om Agenda 2030 investeringar 

påverkat den dagliga effektiviteten 

Räntabilitet på 

eget kapital 

Effektivitet i 

användning av 

kapital 

Hur väl verksamheten presterat totalt 

sett under hållbarhetsomställningen 

4.2 Års- och hållbarhetsredovisning Vattenfall AB 2024 

Under 2023 investerade Vattenfall 37,1 miljarder kronor i energiinfrastruktur och 

lösningar för omställning. Under räkenskapsåret steg avkastningen på sysselsatt 

kapital steg från 5,3 % till 12,4 % under samma period. Detta indikerar att kapitalet 

har använts mer effektivt. Även vinstmarginalen visar en positiv utveckling, från 

5,86% år 2023 till 15,82 % 2024. Denna tredubbla ökning i marginalen tyder inte 

bara på förbättrad lönsamhet, utan också på att bolaget lyckats skapa en mer hållbar 

affärsmodell som kombinerar miljömässigt ansvar med ekonomisk effektivitet 

(Vattenfall AB, 2024). 

 

Vattenfalls agerande i förhållande till Agenda 2030 är tydligt förankrat i deras 

vision om att möjliggöra ett fossilfritt liv inom en generation. Företaget har kopplat 

sin strategi till flera av målen i Agenda 2030, bland annat mål nummer sju (hållbar 

energi) och mål 13 (klimatåtgärder). Ett konkret exempel på detta är den kraftiga 

minskningen av kol sedan 2017. Dessutom har Vattenfall varit drivande i 
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utvecklingen av projekt som HYBRIT, som producerar fossilfritt stål i samarbete 

med SSAB och LKAB. Vindkraftsutbyggnad, satsningar på energilagring och 

digitalisering är ytterligare exempel på hur bolaget anpassar sin affärsmodell för att 

möta hållbarhetskraven (Vattenfall AB, 2024).  

 

Framåt ser Vattenfall både utmaningar och möjligheter att utveckla nya strategier i 

linje med Agenda 2030. En av de främsta utmaningarna är de förändrade politiska 

riktlinjer och marknadsreglerna och hur de påverkar långsiktiga investeringar. 

Dessutom kräver den snabba teknologiska utvecklingen och elektrifieringen stora 

mängder råmaterial och kompetens. Samtidigt innebär den ökade efterfrågan på 

fossilfri el, som förväntas fördubblas till 2045, enorma möjligheter för företag som 

är positionerade för en grön omställning. Vattenfall ser även potential i att fortsätta 

utveckla partnerskap med industriella aktörer samt att skapa nya digitala och 

innovativa energilösningar som inte bara bidrar till en hållbar framtids, utan även 

stärker företagets marknadsposition (Vattenfall AB, 2024) 

 

Räntabilitet på eget kapital (REK) (%) 19% 

Räntabilitet på sysselsatt kapital (Rsyss) (%) 12,4% 

Vinstmarginal (%)  15,82% 

Tabell 4; Nyckeltal 2024 års- hållbarhetsredovisning Vattenfall AB 

4.3 Årsredovisning Vattenfall Vattenkraft AB 2014 

För att analysera Vattenfall Vattenkrafts verksamhet studerades företagets 

nyckeltal för att förstå hur lönsamheten hade utvecklats. Ett av de nyckeltal som 

togs fram ur årsredovisningen för 2014 var räntabilitet på eget kapital, vilket visade 

hur mycket avkastning ägarna fick på det kapital de hade satsat i verksamheten. 

Enligt en uträkning från årsrapporten låg räntabiliteten på eget kapital under 

räkenskapsåret 2014 på 8,0 %. Detta innebar att ägarna fick en avkastning på 8,0 % 

på det satsade kapitalet. 

Ett annat nyckeltal som bidrog till lönsamhetsanalysen var räntabilitet på sysselsatt 

kapital (Rsyss), som visade avkastningen på det kapital som faktiskt användes i den 

operativa verksamheten. Detta nyckeltal uppgick till 26 % för räkenskapsåret 2014. 

Det sista nyckeltalet som beaktades i analysen var vinstmarginalen, som visade hur 

stor andel av omsättningen som omvandlades till vinst. Enligt uträkningen i 

årsredovisningen för 2014 uppgick vinstmarginalen till 5,2 %. 
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Tabell 5; Nyckeltal 2014 årsredovisning Vattenfall Vattenkraft AB 

Räntabilitet på eget kapital (REK) (%) 8% 

Räntabilitet på sysselsatt kapital (Rsyss) (%) 26% 

Vinstmarginal (%) 5,2%  

 
 

4.4 Årsredovisning Vattenfall Vattenkraft AB 2017 

För att analysera Vattenfall Vattenkrafts verksamhet studerades företagets 

nyckeltal för att förstå hur lönsamheten hade utvecklats. Ett av de nyckeltal som 

togs fram ur årsredovisningen för 2017 var räntabilitet på eget kapital, vilket visade 

hur mycket avkastning ägarna fick på det kapital de hade satsat i verksamheten. 

Enligt en uträkning från årsrapporten låg räntabiliteten på eget kapital under 

räkenskapsåret 2017 på 14 %. Detta innebar att ägarna fick en avkastning på 14 % 

på det satsade kapitalet. 

Ett annat nyckeltal som bidrog till lönsamhetsanalysen var räntabilitet på sysselsatt 

kapital (Rsyss), som visade avkastningen på det kapital som faktiskt användes i den 

operativa verksamheten. Detta nyckeltal uppgick till 25,2 % för räkenskapsåret 

2017. 

Det sista nyckeltalet som beaktades i analysen var vinstmarginalen, som visade hur 

stor andel av omsättningen som omvandlades till vinst. Enligt uträkningen i 

årsredovisningen för 2017 uppgick vinstmarginalen till 8,1 %. 

Tabell 6; Nyckeltal 2017 årsredovisning Vattenfall Vattenkraft AB 

Räntabilitet på eget kapital, (REK) (%) 14% 

Räntabilitet på sysselsatt kapital (Rsyss) (%) 25,2% 

Vinstmarginal (%) 8,1%  

4.5 Årsredovisning Vattenfall Vattenkraft AB 2023 

För att analysera Vattenfall Vattenkrafts verksamhet studerades företagets 

nyckeltal för att förstå hur lönsamheten hade utvecklats. Ett av de nyckeltal som 

togs fram ur årsredovisningen för 2023 var räntabilitet på eget kapital, vilket visade 

hur mycket avkastning ägarna fick på det kapital de hade satsat i verksamheten. 

Enligt en uträkning från årsrapporten låg räntabiliteten på eget kapital under 

räkenskapsåret 2023 på 8,8 %. Detta innebar att ägarna fick en avkastning på 8,8 % 

på det satsade kapitalet. 
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Ett annat nyckeltal som bidrog till lönsamhetsanalysen var räntabilitet på sysselsatt 

kapital (Rsyss), som visade avkastningen på det kapital som faktiskt användes i den 

operativa verksamheten. Detta nyckeltal uppgick till 3,3 % för räkenskapsåret 2023. 

Det sista nyckeltalet som beaktades i analysen var vinstmarginalen, som visade hur 

stor andel av omsättningen som omvandlades till vinst. Enligt uträkningen i 

årsredovisningen för 2023 uppgick vinstmarginalen till 12 %. 

Tabell 7; Nyckeltal 2023 årsredovisning Vattenfall Vattenkraft AB 

Räntabilitet på eget kapital (REK) (%) 8,8% 

Räntabilitet på sysselsatt kapital (Rsyss)  (%) 3,3% 

Vinstmarginal (%) 12%  

Tabell 8; Förändring av analyserade nyckeltalen (år 2014, 2017 & 2023). 

 

4.6 Intervju med Richard Holmgren  

Agenda 2030 har indirekt haft en betydande påverkan på Vattenfall Vattenkrafts 

lönsamhet, främst genom de förändringar som uppstått i energimarknadens behov 

till följd av den gröna omställningen. Richard Holmgren (2025), miljörådgivare på 

Vattenfall Vattenkraft AB beskriver hur intäktsstrukturen för verksamheten har 

förändrats under det senaste decenniet. Tidigare baserades intäkterna 

huvudsakligen på energileveranser, men idag har värdet av reglertjänster, det vill 

säga vattenkraftens förmåga att bidra till balans i elsystemet, ökat markant. 

“För tio år sedan var intäkterna mer vad man levererade av energi, men 

reglertjänsterna för att balansera elnätet, frekvensen och balanseringen som 

svenska kraftnät köper av kraftbolagen - det värdet har ökat markant.” 
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Detta sker mot en bakgrund av en ökad andel väderberoende kraftslag som sol- och 

vindenergi vilket ställer högre krav på en reglerbar produktion. Vattenkraften har 

med sin flexibilitet blivit en allt viktigare komponent i det svenska energisystemet, 

vilket har stärkt dess affärsmässiga värde. 

Samtidigt beskriver Holmgren att omställningen till ett fossilfritt samhälle har 

inneburit nya kostnadsdrivande krav, så som investeringar i miljövänligt material, 

exempelvis fossilfritt stål samt en elektrifiering av hela Vattenfallskoncernens 

fordonsflotta och maskiner och omställning av all diesel i reservgeneratorerna till 

biodiesel.  

“Detta driver kostnaderna givetvis”, konstaterar Holmgren, men menar samtidigt 

att “morgondagens vinnare är det hållbara företaget.” 

Han menar dock att även om dessa åtgärder innebär ökade kostnader på kort sikt så 

ses de som en del av en långsiktigt hållbar affärsstrategi. Något som hela 

Vattenfallskoncernen ska sträva efter och som då ska möta framtidens miljökrav 

och kunders ökade förväntningar på hållbar energiproduktion. Holmgren betonar 

att morgondagens vinnare är det hållbara företaget, vilket tyder på en övertygelse 

om att hållbarhet och lönsamhet är förenliga mål, även om det kräver noggrann 

avvägning och strategisk anpassning.  

 

Emellertid har Vattenfall Vattenkraft agerat på flera nivåer för att möta de krav som 

följer med Agenda 2030, både genom interna strategier och genom anpassning till 

EU-lagstiftning och koncernövergripande mål. Holmgren tar bland annat upp att 

företaget är certifierat enligt miljöledningssystemet ISO 14001, vilket innebär att 

det finns ett systematiskt arbete kring miljöaspekter som utvärderas i relation till de 

globala hållbarhetsmålen.  

“Där finns ett så kallat miljöaspektsregister där vi har värderat vår miljöpåverkan 

ur olika perspektiv mot de globala hållbarhetsmålen” 

Genom detta har Vattenfall identifierat och poängsatt sin miljöpåverkan med 

koppling till FN:s mål. De mål som haft störst inverkan på 

vattenkraftsverksamheten är klimatfrågan och frågan om den biologiska 

mångfalden, menar Holmgren.  

“För vattenkraften är det mest den biologiska mångfalden och att vara en 

möjliggörare för det fossilfria energisystemet." 

Koncernen har själva satt en affärsstrategi där de ska vara fossilfria och följa “net 

zero 2040”, vilket innebär att deras nettoutsläpp år 2040 ska vara noll. Inom ramen 

av detta har de satt upp tydliga mål för att minska koldioxidutsläppen, inte bara i 

den egna verksamheten utan genom hela värdekedjan, inklusive leverantörer och 

kunder.  

“Detta genomsyrar hela värdekedjan”, säger Holmgren. “Inte bara vår egen 

verksamhet som ska vara koldioxidfri, men även våra leverantörer och även 

samhället i övrigt och våra kunder.” 

Koncernen arbetar aktivt med att implementera hållbara materialval, så som 

fossilfritt stål, och har påbörjat arbetet med att elektrifiera sin maskinpark och 

fordonsflotta. På anläggningsnivå genomförs investeringar i upprustning och 

effektivisering av kraftverk för att höja flexibiliteten och tillgänglig effekt. Det 

pågår också en omfattande omprövningsprocess enligt den nationella planen för 

moderna miljövillkor, där varje kraftverk utvärderas för att hitta en balans mellan 

miljöhänsyn och produktionskapacitet. Genom dessa åtgärder har Vattenfall visat 
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på en tydlig vilja att inte bara följa de globala målen utan också att integrera dem 

som en central del i sin verksamhetsutveckling.  

 

Att formulera framtida strategier i linje med Agenda 2030 innebär flera utmaningar 

för Vattenfall Vattenkraft AB. Ett av de mest påtagliga hindren rör den komplexa 

balansgången mellan miljömässiga och ekonomiska mål. Richard Holmgren pekar 

på att särskilt målen om biologisk mångfald kan stå i konflikt med 

produktionseffektivitet och reglerförmåga, vilket är avgörande i ett elsystem som i 

ökande grad är beroende av förnybara, men oregelbundna, kraftkällor såsom sol 

och vind. Till exempel kan åtgärder för att främja den biologiska mångfalden vara 

att man öppnar upp vattenvägar, spiller mer vatten i de gamla älvfårorna. Detta är i 

strid med att vara mer flexibel och att upprätthålla en hög vattenkraftproduktion. 

Denna typ av insatser kan vara enklare att genomföra i mindre kraftverk där 

påverkan på den totala elproduktionen är mindre, medan de större norrlandsälvarna, 

som i stor utsträckning redan är ombyggda till sjöliknande system, erbjuder 

begränsad möjlighet till ekologiska förbättringar.  

“Det är svårt att få några större miljönyttor av att öppna upp fiskvägarna i de 

älvarna vi har. Det finns inga lekområden eller forsar kvar, det är numera 

sjöliknande system, såsom Umeälven.” 

Därtill finns det regulatoriska och rättsliga utmaningar kopplade till omprövningar 

av tillstånd, där det slutliga utfallet kan bli mer omfattande än företaget förväntat 

sig. På strategisk nivå är en annan stor utmaning kopplad till leverantörsledet. 

Övergången till fossilfria material och klimatsmarta alternativ kräver att hela 

leverantörskedjan anpassar sig, vilket kan vara både tekniskt och ekonomiskt 

krävande. 

“Nu har vi ett projekt att få fram detta, bland annat genom fossilfritt stål, och att 

få in den typen av material i våra projekt, vilket ger mindre koldioxidutsläpp. Detta 

är kostnadsdrivande då det är dyrare än traditionellt malmbaserat stål.” 

Vattenfall arbetar dock aktivt med projekt som ska bana vägen för denna 

omställning. Samtidigt ser man tydligt att hållbarhetsprofilen är avgörande för 

framtida konkurrenskraft,  inte bara i relation till regelverk, utan även för att möta 

kundernas växande krav. Holmgren konstaterar att även om miljövarumärket har 

blivit en allt viktigare faktor för vissa kundgrupper, så väger prisbilden fortfarande 

tungt, vilket ställer krav på att framtida strategier både är hållbara och affärsmässigt 

gångbara. 

4.7 Intervju med Joakim Nyman  

Agenda 2030 har blivit en tydlig drivkraft för förändringar inom energibranschen. 

För Vattenfall innebär detta både strategiska omställningar och nya förutsättningar 

för lönsamhet. Joakim Nyman (2025), Asset Planer på Vattenfall AB, arbetar med 

produktionsplanering över hela företagets enheter och har insyn i hur marknaden 

påverkas i takt med den gröna omställningen. Även om han inte enbart jobbar med 

Vattenfall Vattenkraft, ger hans roll ett brett perspektiv över alla Vattenfalls enheter 

och de marknadsförändringar som sker.  

När det gäller Agenda 2030 är det svårt att isolera exakt hur lönsamheten har 

påverkats.  
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“Det är svårt att säga att vi förlorade så mycket pengar, eller att tjänade så mycket 

pengar. Det finns otroligt många saker som spelar in.”  

En tydlig konsekvens av den hållbara omställningen är dock den ökade 

investeringen i sol- och vindkraft, vilket har lett till större variationer i elpriset. 

Eftersom vind- och solkraft är väderberoende skapas en mer volatil marknad där 

vattenkraftens förmåga att snabbt reglera produktion blir avgörande. 

“Vi ser att det investeras väldigt mycket i vind och solkraft… och det gör det ganska 

naturligt att priserna blir mer volatila.”  

Denna utveckling har lett till ökat intresse för energilagring, inte minst för att kunna 

jämna ut effekttoppar. 

“Många pratar om att vi behöver plana ut kurvan. Då investerar man i energilager 

och utnyttjar vattenkraftens naturliga lager.” 

Här blir vattenkraftens naturliga magasin en viktig resurs, särskilt i ett system som 

kräver flexibilitet och snabb anpassning.  

Nyman tar precis som Richard Holmgren upp att det trots vattenkraftens betydelse 

i det svenska elsystemet finns begränsade möjligheter att bygga ut nya 

anläggningar. Många av de potentiella älvarna är miljöskyddade och kräver då 

politiska beslut för att kunna vidare exploateras. Fokus ligger därför istället på att 

förbättra reglerbarheten och effektiviteten i de befintliga kraftverken.  
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5. Diskussion  

I kommande kapitel diskuteras empirin som samlats in under uppsatsens gång och 

kopplas till de olika teorierna. Detta för att kunna besvara de olika 

frågeställningarna uppsatsen bygger på. 

5.1 De internationella hållbarhetsmålens påverkan på 

energisektorns lönsamhet 

Genom att ha tagit del av både årsredovisningar och intervjuer visade dessa att 

Vattenfall Vattenkraft AB upplever att lönsamheten på kort sikt pressats av 

investeringar i fossilfritt stål, alternativa bränslen och elektrifiering av 

anläggningar. Samtidigt talas det om långsiktiga vinster i form av stärkt 

konkurrenskraft, legitimitet och framtida marknadsposition. Medan 

årsredovisningarna visar investeringarnas omfattning, synliggör intervjuerna hur 

dessa beslut motiveras internt och vilka strategiska överväganden som ligger 

bakom. Enligt Triple Bottom Line är lönsamhet inte endast ett finansiellt begrepp, 

utan en balans mellan ekonomiska, sociala och miljömässiga faktorer (Rimmel et 

al., 2016). Att Vattenfall investerar i biodrivmedel och fossilfri produktion speglar 

detta, då företaget genom sina investeringar försöker skapa värde i alla tre 

dimensioner (Rimmel et al., 2016). Emellertid innebär denna balans att det 

ekonomiska resultatet inte nödvändigtvis maximeras kortsiktigt. Detta är även 

något som empirin bekräftar i sin beskrivning av ökade kostnader för biodiesel 

kontra traditionellt bränsle.  

 

Institutionell teori hjälper oss att förstå varför Vattenfall Vattenkraft ser de ökade 

hållbarhetskostnaderna som nödvändiga, trots att de kortsiktiga kan vara 

ekonomiskt belastade. Utifrån det insamlade materialet påverkas företaget starkt av 

externa krav, vilket tydligt återspeglar den tvingande isomorfismen där lagstiftning 

och EU-regler kring klimatneutralitet i praktiken tvingar företag att anpassa sig för 

att bibehålla sin legitimitet (DiMaggio & Powell, 1991). Samtidigt agerar de i linje 

med normativ genom att följa branschstandarder och samhällsnormer kopplade till 

hållbarhet, vilket i sin tur stärker deras ställning i omvärldens ögon. I 

redovisningarna framträder resultaten, men det är först genom intervjuerna vi får 

insikt i den interna logik och de prioriteringar som lett fram till dem 

 

Detta beteende kopplar också direkt till intressentteorin, där det beskrivs hur olika 

intressenter, däribland staten, investerare och allmänhetens krav, vägleder företaget 

genom strategiska beslut (Eriksson-Zetterquist, 2020). Dessa aktörer har makt 

genom sin finansiering och inflytande, och ett misslyckande att leva upp till 

förväntningar skulle kunna leda till minskat förtroende eller förlorade resurser. 

Därför är anpassningen inte bara ett svar på externa påtryckningar, utan också en 

strategisk nödvändighet för att säkra fortsatt legitimitet, stöd och långsiktig 

överlevnad.  
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Utifrån ett situationsperspektiv (Rimmel et al.,2016) framstår Vattenfall 

Vattenkraft ABs beslut att omforma sin strategi i linje med hållbarhetsmålen som 

en nödvändig anpassning till den specifika bransch som de verkar i, det vill säga, 

energisektorn. Detta trots ökade kostnader och initialt osäkra finansiella utfall. 

Enligt teorin måste varje företag anpassa sig efter sina specifika förutsättningar och 

i detta fall rör det sig om ett statligt ägt bolag i en sektor som står i centrum för både 

klimatfrågan och energipolitiken (Rimmel et al., 2016). Här blir det tydligt att ett 

traditionellt vinstmaximeringsfokus inte vore tillräckligt. Empirin beskriver hur den 

ökade andelen sol- och vindkraft lett till en mer volatil elmarknad vilket har 

förändrat spelreglerna för hela energibranschen och därmed även Vattenfall 

Vattenkraft. I linje med Situationsteorin visar detta hur externa förändringar som 

klimatmål, teknologisk utveckling och marknadsdynamik kräver en anpassningsbar 

strategi snarare än ett statiskt, vinstmaximerande angreppssätt (Rimmel et al., 

2016). Vattenkraftens roll har därmed fått en ny strategisk betydelse som 

reglerresurs i ett allt mer oförutsägbart elsystem, genom att lyfta fram 

vattenkraftens naturliga magasin som ett energilager för att “plana ut kurvan”. Att 

bygga ut ny vattenkraft är begränsat då älvarna redan blivit exploaterade i den grad 

de kan samt utifrån miljölagstiftning. Emellertid gör det att Vattenfall Vattenkraft 

istället behöver fokusera mer på optimering och att modernisera befintliga 

anläggningar. Denna riktning är ett tydligt uttryck för hur företaget anpassar sina 

interna processer till förändrade yttre krav vilket är ett centralt antagande inom 

situationsteorin (Rimmel et al., 2016). 

  

Intervjuerna fördjupar denna bild genom att visa hur även intäktsstrukturen 

förändrats i takt med omställningen. Från att det varit ett ensidigt fokus på 

energileveranser till att allt större nu läggs på reglerförmågan. Det beskrivs också 

hur hållbarhetskrav såsom fossilfria materialval och elektrifiering av maskinparken 

driver upp kostnaderna, men samtidigt ses som en långsiktig investering i företagets 

legitimitet och framtida konkurrenskraft. Detta ytterligare befäster situationsteorins 

poäng; att Vattenfall Vattenkraft AB tvingas omforma sina strategiska 

prioriteringar i takt med förändrade teknologiska, miljömässiga och 

marknadsmässiga förutsättningar, snarare än att följa en statisk affärslogik (Rimmel 

et al., 2016).  

 

Åren 2014, 2017 och 2023 har Vattenfall Vattenkraft AB gjort ändringar i sin 

verksamhet som har påverkat lönsamheten i verksamheten. År 2014 hade bolaget 

en räntabilitet på eget kapital på 8% och en räntabilitet på sysselsatt kapital på 26% 

och en vinstmarginal på 5,2%, vilket visar på en ekonomiskt välfungerande 

verksamhet innan de internationella hållbarhetsmålen infördes 2015. Enligt den 

institutionella teorin anpassas ett företag i stor grad av externa lagar, normer och 

regler (DiMaggio & Powell, 1991). Under 2014 började de ökade kraven på 

energisektorn från de externa aktörerna att de skulle minska klimatpåverkan. För 

att få en bild av hur lönsamheten ändrats efter att de internationella 

hållbarhetsmålen införts 2015 och påverkat företaget behöver vi studera 2017 och 

2023 årsredovisning. 2017 årsredovisning syns en förbättring i två av nyckeltalen. 

Räntabiliteten på eget kapital skedde en markant ökning, något man även kunde se 

på vinstmarginalen som också ökade. Dock har en liten minskning skett i 

räntabiliteten på det sysselsatta kapitalet. De minskade räntabiliteten på sysselsatta 
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kapitalet tyder på att Vattenfall Vattenkraft AB inte är lika effektiva i att generera 

vinst utifrån det kapital som de satsat, vilket är ett tecken på att de börjat ställa om 

sin verksamhet för att möta de externa kraven. De kan ha behövt låna kapital och 

gjort stora investeringar för att kunna ställa om som inte börjat generera vinst ännu. 

Utifrån ett institutionellt perspektiv och den normativa isomorfismen kopplas detta 

till då företaget anpassar sig till de normer som finns om att det är viktigt att 

investera i hållbarhet (DiMaggio & Powell, 1991).  

 

Utvecklingen vi ser ovan mellan 2014 och 2017 kan även kopplas till 

intressentteorin (Eriksson-Zetterquist, 2020), betonar vikten av att balansera olika 

aktörers förväntningar. Intressenter såsom investerare, allmänheten och staten ökar 

sina krav på att företag ska vara mer hållbara och 2017 års siffror visar att Vattenfall 

Vattenkraft AB tar detta på allvar och börjat satsa på en grön omställning.  

 

Vid 2023 årsredovisning sticker nyckeltalen ut mera från tidigare granskade år. 

Som vi skrev i kapitel fyra så gick räntabiliteten på eget kapital ned markant och 

det sysselsatta kapitalet föll ytterligare. Detta är ett tydligt exempel på att Vattenfall 

mellan 2017 och 2023 gjort och gör stora investeringar i att ställa om till de 

internationella hållbarhetsmålen och förändrat sin affärsmodell för att anpassa sig 

som ännu inte börjat ge avkastning. Trots detta fortsatte vinstmarginalen att öka 

ytterligare, vilket antyder att de effektiviserat sin verksamhet och lyckats ta mer 

betalt för deras tjänster. Denna utveckling går i linje med situationsteorin, där 

företag behöver anpassa sig utifrån externa och interna krav och att det inte finns 

någon universell strategi (Rimmel et al., 2016).  

 

Triple Bottom Line (Rimmel et al., 2016) ger en ytterligare synvinkel på hur 

lönsamheten utvecklats till följd av de internationella hållbarhetsmålen. År 2023 

visar att Vattenfall Vattenkraft AB inte enbart lägger fokus på finansiella resultat, 

utan även tagit med sociala och miljömässiga i sin strategi. De har då lyckats 

balansera de tre P:na profit, planet och people, något som är en central del i 

hållbarhetsstyrning (Rimmel et al., 2016). Trots den minskade avkastningen på 

kapital tyder den ökade vinstmarginalen på att Vattenfall Vattenkraft AB optimerat 

sina resurser samtidigt som de fortsätter att investera i långsiktig hållbarhet.  

 

Från ett resursbaserat perspektiv är relevant för att förstå hur Vattenfall Vattenkraft 

AB skapat värde genom att utveckla unika och svårimiterade resurser (Eriksson-

Zetterquist, 2020). Förbättringen i vinstmarginalen över tid trots den varierande 

kapitalavkastningen visar att företaget lyckats stärka sina interna resurser som 

exempelvis teknik, kompetens och miljöteknik, vilket leder till konkurrensfördelar. 

Resurserna har blivit både värdefulla och svåra att ersätta, något som är nyckeln till 

långsiktig framgång (Eriksson-Zetterquist, 2020).  
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5.2 Energisektorns agerande utifrån de internationella 

hållbarhetsmålen 

Energisektorn har agerat på flera nivåer för att möta de krav som följer med de 

internationella hållbarhetsmålen, vilket blir tydligt i Vattenfall Vattenkrafts sätt att 

omforma både sin verksamhetsmodell och sina strategier. Agenda 2030 har haft en 

indirekt men betydande påverkan, framför allt genom energimarknadens gröna 

omställning. Den institutionella teorin (DiMaggio och Powell (1991) blir central 

för att vi ska kunna se hur externa faktorer, där internationella mål och 

branschstandarder, formar ett företags agerande där hållbarhetsmålen räknas med. 

Vattenfall Vattenkraft AB anpassar sig inte bara till lagar och regler vilket man kan 

koppla till tvingande isomorfism (DiMaggio och Powell (1991). Utan företaget har 

aktivt integrerat hållbarhetsmålen i sin verksamhet, snarare än att enbart följa dem 

som externa krav. De följer olika branschpraxis och normer där Vattenfall 

Vattenkraft AB är certifierade enligt ISO 14001 och Vattenfall Vattenkraft AB har 

infört ett systematiskt miljöarbete där påverkan mäts och utvärderas i relation till 

Agenda 2030 vilket kan kopplas till den normativa isomorfismen (DiMaggio och 

Powell (1991).  

 

Det är ingen tvekan om att trycket från olika intressenter ställer krav på att 

Vattenfall Vattenkraft AB behöver anpassa sig till hållbarhetsmålen för att kunna 

behålla förtroendet och säkra framtida finansieringar Eriksson-Zetterquist (2020). 

De är tvungna att aktivt arbeta för att möta intressenternas krav och företaget har 

identifierat klimatet och den biologiska mångfalden som mest relevanta mål. 

Vattenfall Vattenkraft AB har därför genomfört konkreta åtgärder som att investera 

i fossilfritt stål, elektrifiera sin fordonsflotta och minska koldioxidutsläpp i hela 

värdekedjan. De arbetar även hårt i leverantörsledet och det finns utmaningar, då 

övergången till fossilfria material kräver anpassning hos externa aktörer, vilket kan 

vara både tekniskt och ekonomiskt krävande. Denna integration visar att företaget 

inte bara ser hållbarhet som en skyldighet, utan också som en väg till långsiktig 

affärsmässig framgång. Detta är även något som skulle kunna kopplas till mimetisk 

isomorfism (DiMaggio och Powell (1991), då andra energiföretag kan ta efter 

Vattenfalls vattenkraft AB strategi i att ställa om och bli ett hållbart och 

framgångsrikt energiföretag.  

 

Intervjuerna nyanserar också hållbarhetsarbetet genom att visa hur vissa mål skapar 

inre målkonflikter, som inte syns i de formella redovisningsdokumenten. Trots att 

vi ser att intressenterna ställer högre krav på att företag ska uppfylla 

hållbarhetsmålen är de inte alltid förenliga med varandra. Det finns särskilt en 

konflikt mellan målet om biologisk mångfald och behovet av 

produktionseffektivitet och reglerförmåga. Det är svårt att både sträva efter en hög 

produkteffektivitet samtidigt som man ska minska sin påverkan på den biologiska 

mångfalden. Man behöver offra för att öka utfallet av något av målen, något som 

även bekräftas i en av intervjuerna. Åtgärder för biologisk återställning, som att 

öppna vattenvägar och minska reglering, kan minska produktionskapaciteten, 

särskilt i större kraftverkssystem. Detta illustrerar hur Agenda 2030 i praktiken 

innebär målkonflikter, där företaget tvingas göra strategiska avvägningar mellan 

olika former av hållbarhet. Detta för att i sin tur kunna möta och balansera olika 



41 

 

intressenters krav, och de kan uppstå en spänning som kräver medvetna 

kompromisser för att få alla intressenter nöjda (Eriksson-Zetterquist, 2020).  

 

Vattenfalls Vattenkraft AB typ av strategiska avvägningar kan även betraktas 

genom situationsteorin, som säger att företag behöver anpassa sin styrning utifrån 

externa och interna förhållanden (Rimmel et al., 2016). De går inte för Vattenfall 

Vattenkraft AB att tillämpa en standardmodell för hållbarhetsarbete utan de 

behöver skapa en utifrån sina förutsättningar. Hållbarhetsmålen fungerar som en 

drivkraft för förändring inom energisektorn. Hållbarhetsmålen ställer inte bara krav 

på minska miljöpåverkan utan också ett robust hållbart energisystem. Här spelar 

vattenkraftens reglerförmåga en avgörande roll. Vattenkraften fungerar som ett 

stabiliserande element i ett system med ökade variationer från sol- och vindkraft. 

En viktig aspekt att lyfta är vattenkraftens naturliga magasin som en nyckelresurs 

visar hur befintlig infrastruktur omvärderas och får en ny betydelse i ljuset av 

hållbarhetsmålen. Trots vattenkraftens nyckelroll är möjligheterna att bygga ut nya 

anläggningar starkt begränsade, något som beror på miljöskyddade områden och 

politiska beslut. I linje med Agenda 2030:s hållbarhetsprinciper läggs fokus därför 

på att förbättra effektiviteten och reglerbarheten i befintliga kraftverk snarare än att 

exploatera nya naturområden. Det tyder på en medveten balans mellan miljömål 

och energibehov. 

 

Vattenfall Vattenkraft AB försöker balansera de tre olika 

hållbarhetsdimensionerna, ekonomisk, miljömässig och social som Triple Bottom 

Line perspektivet tar upp (Rimmel et al., 2016). De framgår tydligt då de bland 

annat investerat i fossilfritt stål och elektrifiering av fordonsflottan vilket visar att 

Vattenfall Vattenkraft AB inte enbart bryr sig om ekonomisk vinst utan även miljön 

och samhället (Rimmel et al., 2016).  

 

Från ett resursbaserat perspektiv kan vi få en inblick i hur Vattenfall Vattenkraft 

AB använder sina interna resurser, såsom reglerkraft, kunskap och befintlig 

infrastruktur (Eriksson-Zetterquist, 2020). Vattenfall Vattenkraft AB har varit 

duktiga på att använda sina interna resurser för att anpassa sig. Vattenfall 

Vattenkraft har lyckats då vattenkraftens roll har förändrats. Vattenkraften har gått 

från att främst leverera el till att nu också vara en nyckelkomponent i reglerkraften, 

något som blivit viktigare i takt med ökningen av väderberoende kraftslag som sol 

och vind. Detta har lett till en affärsstrategisk anpassning där flexibilitet och balans 

i elsystemet blivit centrala värden, vilket i sin tur stärkt vattenkraftens lönsamhet. I 

linjen med teorin behövs även dessa resurser vidareutvecklas och anpassas i takt 

med de förändrade krav, något Vattenfall Vattenkraft AB gör genom tekniska 

uppgraderingar och miljöanpassningar (Eriksson-Zetterquist, 2020). 
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5.3 Utmaningar och möjligheter i framtagandet av nya 

strategier i framtiden kopplat till internationella 

hållbarhetsmålen 

Vidare framkommer både strukturella och resursbaserade utmaningar i 

strategiarbetet. Det empiriska materialet betonar bland annat svårigheter med att 

hålla jämna steg med teknikutvecklingen och samtidigt säkra lönsamhet. Detta 

speglas i Triple Bottom Line, där den ekonomiska hållbarheten riskerar att utmanas 

när miljömässiga mål prioriteras, särskilt om reglerna förändras snabbt eller att 

investeringar blir för dyra (Rimmel et al., 2016).  

Exempelvis lyfts även hur övergången till fossilfritt stål och elektrifiering av 

maskinparken medför betydande initiala kostnader, som kan vara svåra att 

rättfärdiga i ur enbart ett finansiellt perspektiv trots att det långsiktigt kan ses som 

direkt avgörande för att möta både klimatkrav och kundernas förväntningar.  

 

Emellertid belyser intervjuerna en annan central aspekt; den förändrade 

marknadsdynamiken som uppstår i takt med att sol- och vindkraft dominerar en allt 

större del av elproduktionen. Detta ökar behovet av reglerkraft och flexibilitet, 

något som vattenkraften kan erbjuda men som kräver investeringar i modernisering 

och effektivisering snarare än nybyggnation. Här uppstår en strategisk utmaning i 

att förhålla sig till en energimarknad som förändras snabbt och där värdet på 

vattenkraftens bidrag inte alltid avspeglas i traditionella intäktsmodeller.  

 

Enligt situationsteorin krävs att strategier anpassas dynamiskt. Vattenfall måste 

fortsätta analysera omvärldsförändringar och justera sin styrning i realtid, 

exempelvis när nya krav från EU eller nya hållbarhetsmål introduceras. Denna bild 

kompletteras med att lyfta fram att framtidens strategier behöver hantera konflikter 

såsom biologisk mångfald och produktionskapacitet. Detta då att leda vatten 

tillbaka till älvfårorna kan stå i direkt konflikt med behovet av att upprätthålla 

reglerkraft och på så sätt leveranssäkerhet i elnätet (Rimmel et al., 2016). I detta 

sammanhang blir den institutionella teorin, med lagstiftning, normer och 

intressentkrav en avgörande faktor då detta inte bara kräver tekniska lösningar utan 

även politisk samordning där värdet av hållbarhet vägs in i större grad än enbart 

finansiell avkastning (Eriksson-Zetterquist, 2020).     

 

De framtida utmaningarna för Vattenfall Vattenkraft AB och andra aktörer inom 

energisektorn kommer troligtvis handla om hur man fortsatt kan balansera 

hållbarhetsmålen med bibehållen lönsamhet. Även om företaget har gjort stora 

investeringar i förnybar energi och hållbara teknologier, är det troligt att de initiala 

investeringarna kommer att fortsätta att påverka lönsamheten på kort sikt. En stor 

utmaning kommer att vara att hitta sätt att skapa fördelar och att effektivisera dessa 

investeringar för att säkerställa en hållbar långsiktig lönsamhet. I dessa fall kommer 

bland annat ett resursbaserat perspektiv bli viktig. Detta för att Vattenfall 

Vattenkraft AB behöver säkerställa vidare utveckling av sina interna resurser för 

att möjliggöra måluppfyllelsen av hållbarhetsmålen och samtidigt bibehålla eller 

förbättra sin lönsamhet. En möjlighet som uppstår genom dessa utmaningar är att 
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företaget kan positionera sig som en ledande aktör inom hållbar energi, vilket kan 

ge konkurrensfördelar på lång sikt (Eriksson-Zetterquist, 2020).  

 

Hållbarhetsmålen, som Agenda 2030 kommer troligen att driva på innovation och 

ny teknologi inom förnybar energi, vilket öppnar nya marknader och 

affärsmöjligheter. Företaget kommer att behöva fortsätta att anpassa sig till dessa 

förändringar vilket gör att investeringar i forskning och utveckling av nya hållbara 

teknologier blir ännu viktigare. Detta kan förklaras genom intressentteorin, som 

visar att företag som Vattenfall Vattenkraft AB måste ta hänsyn till de olika krav 

och förväntningar från sina intressenter, såsom kunder, investerare och 

myndigheter, som i allt högre grad prioriterar hållbarhet. Genom att möta dessa 

krav kan de stärka sina relationer med viktiga intressenter och skapa långsiktigt 

värde både ekonomiskt och samhälleligt. Företaget måste således anpassa sina 

strategier och innovationer för att inte bara tillgodose sina egna intressen, utan 

också de bredare intressenternas förväntningar på hållbarhet och socialt ansvar 

(Eriksson-Zetterquist, 2020). 

 

Avslutningsvis är hållbarhetsmålen något som Vattenfall Vattenkraft AB arbetar 

tillsammans med Vattenfall AB som koncern. Något Richard Holmgren (2025) 

poängterar vikten av. Detta gör att Vattenfall ABs koncernövergripande mål ska 

speglas i Vattenfall Vattenkrafts ABs arbete. Genom att Vattenfall AB arbetar med 

hållbarhetsmålen övergripande i hela koncernen gör det att det stärker deras 

legitimitet gentemot externa intressenter, något som direkt kan kopplas till 

intressentteorin och den institutionella teorin.  
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Tabell 9; Sammanfattning av teoretiska perspektiv och deras resultat efter tillämpning på 
Vattenfalls strategiska anpassningar. 

Teori Fokusområde Exemplifierande citat 

Triple Bottom 

Line 

Ekonomisk, 

social och 

miljömässig 

hållbarhet 

“den ekonomiska hållbarheten riskerar 

att utmanas när miljömässiga mål 

prioriteras, särskilt om reglerna 

förändras snabbt eller att investeringar 

blir för dyra.” 

Situationsteorin Anpassning till 

interna och 

externa faktorer 

“Där finns ett så kallat 

miljöaspektsregister där vi har 

värderat vår miljöpåverkan ur olika 

perspektiv mot de globala 

hållbarhetsmålen” 

- Richard Holmgren 

“Vi ser att det investeras väldigt mycket 

i vind och solkraft… och det gör det 

ganska naturligt att priserna blir mer 

volatila.”  

- Joakim Nyman 

Institutionell teori Normer, regler 

och sociala 

förväntningar 

“Vattenfall anpassar sig inte bara till 

lagar och regler vilket man kan koppla 

till tvingande isomorfism. Utan 

företaget har aktivt integrerat 

hållbarhetsmålen i sin verksamhet, 

snarare än att enbart följa dem som 

externa krav.” 

Intressentteorin

  

Relationer till 

olika aktörer 

“Vattenfall Vattenkraft AB måste ta 

hänsyn till de olika krav och 

förväntningar från sina intressenter, 

såsom kunder, investerare och 

myndigheter, som i allt högre grad 

prioriterar hållbarhet.” 

Det 

resursbaserade 

perspektivet  

Interna resurser 

och kapabiliteter 

“För vattenkraften är det mest den 

biologiska mångfalden och att vara en 

möjliggörare för det fossilfria 

energisystemet." 

- Richard Holmgren 
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6.  Slutsatser och förslag på framtida 
forskning  

6.1 Slutsatser 

Uppsatsens syfte har varit att få en djupare förståelse för hur företag inom 

energisektorn upplever att deras verksamhet har påverkats av de internationella 

hållbarhetsmålen. Detta har då analyserats med hjälp av intressentteorin som till 

stora delar går samman med den institutionella teorin och företags strävan efter 

legitimitet (DiMaggio och Powell (1991). Vidare har även situationsteorin 

applicerats då varje företag är unikt (Business Enterprising, 2024). Emellertid har 

även Elkingtons (1999) Triple Bottom Line samt det resursbaserade perspektivet 

givit oss värdefulla analytiska verktyg för att förstå företags hållbarhetsarbete ur 

både ett strategiskt och ett normativt perspektiv (Eriksson-Zetterquist, 2020).  Detta 

har undersökts genom empiriska undersökningar av Vattenfall Vattenkraft AB:s 

årsredovisning och intervjuer. Uppsatsens resultat visar att de internationella 

hållbarhetsmålen har haft en djupgående påverkan på Vattenfall Vattenkraft ABs 

strategi, struktur och lönsamhet. Resultaten visar bland annat att företaget inte 

enbart förhåller sig reaktivt till yttre krav, utan agerar även proaktivt för att få in 

hållbarheten i företagets kärna.  

 

De internationella hållbarhetsmålen har haft en märkbar påverkan på energisektorns 

lönsamhet, särskilt på kort sikt. För Vattenfall Vattenkraft AB har omställningen 

till en mer hållbar verksamhet inneburit ökade investeringar i fossilfri teknik, 

elektrifiering och miljöanpassningar. Detta har initialt pressat lönsamhetsmått som 

räntabilitet på eget och sysselsatt kapital. Det empiriska resultatet stärker bilden av 

att lönsamhet och hållbarhet inte är motsättningar, utan snarare delar av en 

gemensam framtidsstrategi. Samtidigt framkommer det att 

hållbarhetsomställningen inte är utan hinder – särskilt vad gäller biologisk 

mångfald, tillståndsprocesser och leverantörsledets anpassning till fossilfria krav. 

 

Genom institutionell teori blir det tydligt hur företaget påverkas av den tvingande 

och den normativa isomorfismen. Detta då lagar, regler och branschstandarder 

formar beslutsfattandet. Intressentteorin förstärker detta genom att visa hur krav 

från stat, allmänhet och investerare driver omställningen. Samtidigt visar 

situationsteorin hur företaget anpassar sig till den förändrade tekniska, 

marknadsmässiga och miljömässiga villkor snarare än att följa ett universellt 

mönster. 

 

Vattenfalls förändringsarbete kan förstås genom ett resursbaserat perspektiv där 

vattenkraftens roll som reglerresurs och företagets teknologiska kapacitet blir unika 

och svårimiterade resurser. Det i sin tur är något som skapar långsiktiga 

konkurrensfördelar och strategiskt viktiga inför framtidens utmaningar. Framtidens 

strategiarbete inom energisektorn präglas av både möjligheter och utmaningar. En 

tydlig möjlighet är att utvecklingen av hållbara och svårimiterade resurser, såsom 

reglerkraft, teknisk kompetens och miljöanpassad infrastruktur, kan skapa 
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konkurrensfördelar. Samtidigt är utmaningarna betydande, särskilt gällande att 

balansera ekonomisk bärkraft med miljömässiga investeringar och 

teknikutveckling. 

 

Emellertid tyder resultaten på att Vattenfall Vattenkraft AB har lyckats anpassa sig 

till hållbarhetsmålen utan att tappa sin ekonomiska bärkraft, men att omställningen 

kräver långsiktig planering, innovation och samverkan på flera nivåer. Därför är 

slutsatsen att en hållbar omställning inom kapitalintensiva branscher är möjlig, men 

förutsätter att ekonomiska och miljömässiga mål integreras strategiskt i 

verksamhetens kärna och att företaget har kapacitet att balansera kortsiktig 

effektivitet med långsiktiga hållbarhetsambitioner. 

 

För att sammanfatta visar resultaten att hållbarhetsarbete inom energisektorn, 

särskilt hos statligt ägda aktörer som Vattenfall Vattenkraft AB, inte enbart är ett 

svar på externa krav utan också ett strategiskt verktyg för att bygga långsiktig 

konkurrenskraft, legitimitet och affärsnytta. Forskningen lär sig att även om 

investeringar i hållbarhet kan påverka lönsamheten negativt på kort sikt, kan de 

över tid stärka verksamheten både ekonomiskt och samhälleligt. Resultaten 

bekräftar tidigare forskning om att hållbarhet och lönsamhet inte nödvändigtvis står 

i motsättning till varandra, utan tvärtom kan förstärka varandra i linje med Triple 

Bottom Line-perspektivet. Det som däremot bryter viss ny mark är att studien lyfter 

fram reglerkraftens roll som en central resurs i en väderberoende energimarknad, 

en aspekt som ofta förbises i energidebatten men som visat sig vara avgörande för 

vattenkraftens förändrade affärslogik. Vidare bidrar studien till en fördjupad 

förståelse för hur de fem teoretiska perspektiven samverkar i praktiken: den 

institutionella teorin och intressentteorin synliggör hur externa krav styr 

företagsstrategier, situationsteorin förklarar behovet av flexibilitet i en dynamisk 

marknad, Triple Bottom Line visar hur ekonomiska, miljömässiga och sociala mål 

balanseras, och det resursbaserade perspektivet tydliggör hur interna resurser som 

reglerkraft och teknisk kompetens utvecklas till konkurrensfördelar i omställningen 

mot ett hållbart energisystem. 

6.2 Praktiska implikationer och nyhetsvärde för 

energisektorn 

Uppsatsen visar att Vattenfall Vattenkraft AB har kunnat anpassa sig till Agenda 

2030 utan att tappa lönsamhet. Tvärtom har investeringar i hållbar teknik och en 

tydligare strategisk inriktning mot hållbarhet bidragit till ökad effektivitet och stärkt 

legitimitet gentemot intressenter. För Vattenfall AB som koncern innebär detta ett 

konkret exempel på hur hållbarhetsmål kan integreras i affärsstrategin som en del 

av det långsiktiga värdeskapandet. Vidare pekar uppsatsen på vikten av att 

kombinera externa krav med interna resurser, där vattenkraftens styrkor såsom 

reglerbarhet och låg klimatpåverkan används strategiskt. Denna insikt kan vara 

vägledande för andra delar av koncernen vid liknande omställningar, eftersom den 

visar hur hållbarhetsmål kan integreras utan att kompromissa med lönsamheten. 
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Slutligen erbjuder studiens kombination av intervjuer, ekonomisk analys och 

tematisk tolkning ett tillvägagångssätt som Vattenfall kan använda vid framtida 

uppföljningar av hållbarhetsarbetets påverkan på verksamheten. 

6.3 Förslag på framtida forskning  

Våra slutsatser har visat att Vattenfall Vattenkraft AB har lyckats anpassa sig till 

hållbarhetsmålen utan att tappa sin ekonomiska bärkraft, men att omställningen 

kräver långsiktiga lösningar. Till följd av uppsatsens avgränsning så har vi inte gjort 

en djupare analys av målkonflikter mellan miljömål och affärsstrategi inom 

vattenkraft. Vi har inte heller undersökt de långsiktiga effekterna av 

hållbarhetscertifieringar och vad de gör för energiföretagens lönsamhet. Emellertid 

har det i intervjuerna även funnits ett konsumentfokus. Något som då hade varit 

intressant att titta på är hur konsumenternas förtroende för 

hållbarhetskommunikation från statligt ägda energibolag ser ut.  

Avslutningsvis visade våra resultat även att vattenkraften i hög grad påverkas av 

den biologiska mångfalden och tvärtom. Detta gör det till en intressant 

frågeställning för framtida forskning att utforska hur vattenkraften påverkar och 

påverkas av den biologiska mångfalden. Nedan följer en tabell som sammanfattar 

våra förslag på framtida forskning.  
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Tabell 10; Förslag till framtida forskning samt kort beskrivning 

Forskningsområde Beskrivning 

Djupare analys av 

målkonflikter mellan miljömål 

och affärsstrategi inom 

vattenkraft 

Undersöka hur energibolag som Vattenfall 

hanterar konkreta målkonflikter mellan 

miljömässig hållbarhet (t.ex. bevarandet av 

biologisk mångfald) och kraven på 

kostnadseffektiv energiproduktion.  

Långsiktiga effekter av 

hållbarhetscertifieringar på 

finansiell prestation i 

energisektorn 

Hur miljö- och hållbarhetscertifieringar 

(såsom ISO 14001) påverkar företagens 

ekonomiska prestation över tid. En kvantitativ 

studie med data från flera energibolag skulle 

kunna visa om dessa investeringar i hållbarhet 

bidrar till ökad räntabilitet, minskade risker 

eller förbättrad ägaravkastning. 

Konsumenters förtroende för 

hållbarhetskommunikation 

från statligt ägda energibolag 

undersöka hur konsumenter uppfattar och 

reagerar på hållbarhetskommunikation från 

företag som Vattenfall. En studie skulle kunna 

analysera om och hur företags 

hållbarhetsstrategier påverkar kundernas 

lojalitet, förtroende och köpbeslut 

Lokal påverkan av vattenkraft 

på biologisk mångfald 

Undersöka hur vattenkraften påverkar den 

biologiska mångfalden i specifika vattendrag i 

Sverige, detta till följd av vad empirin 

presenterade om utbyggnad i vattendrag. 

Även undersöka den biologiska mångfaldens 

påverkan på vattenkraften.  
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Populärvetenskaplig sammanfattning 

Idag pratar många om klimatet och hur viktigt det är att ta hand om vår planet. För 

att världen ska bli mer rättvis och miljövänlig har FN tagit fram något som heter 

Agenda 2030. Det är en plan med 17 mål som länder och företag ska försöka följa. 

Det handlar till exempel om att minska utsläpp, skydda naturen och se till att vi 

lever så att även kommande generationer får en bra framtid. 

 

Men hur påverkar det här stora företag som jobbar med el? Vi bestämde oss för att 

undersöka det genom att titta närmare på Vattenfall Vattenkraft AB, ett svenskt 

energiföretag som ägs av staten. Vattenfall producerar el på olika sätt, men vi 

fokuserade på deras vattenkraft, alltså el som kommer från vatten som forsar genom 

stora kraftverk. Det är en av de renaste sätten att göra el på, eftersom den inte 

släpper ut några farliga gaser. 

 

Vår stora fråga var: Hur påverkas ett företag som Vattenfall av att försöka följa 

hållbarhetsmålen i Agenda 2030? Går det att vara miljövänlig och samtidigt tjäna 

pengar? För att ta reda på det läste vi deras årsrapporter från olika år och intervjuade 

två personer som jobbar där. En som har hand om miljöfrågor och en som jobbar 

med planering och investeringar. 

 

Det vi kom fram till var att det går att vara både hållbar och lönsam men det kräver 

att man tänker långsiktigt. Vattenfall har lyckats förändra sitt sätt att arbeta utan att 

förlora pengar. Tvärtom har vissa satsningar gjort att de tjänat mer i längden, 

eftersom fler och fler vill köpa grön el. Att investera i hållbarhet lönar sig alltså, 

men det kostar ofta en hel del i början. Vi såg också att vattenkraft har några stora 

fördelar i omställningen till mer hållbar el. Till skillnad från vind- och solkraft, som 

är beroende av vädret, kan man lagra vatten i dammar och bestämma när man ska 

producera el. Det gör vattenkraften extra viktig när elbehovet varierar. 

 

Samtidigt finns det utmaningar. Det kan vara dyrt att bygga om gamla kraftverk så 

att de blir ännu mer miljövänliga, och det är inte alltid helt tydligt hur 

hållbarhetsmålen ska följas i praktiken. Företag som Vattenfall måste själva tolka 

målen och ta egna beslut. Det kräver mod och kunskap. Dessutom måste man 

balansera olika krav. Staten och allmänheten vill se miljösatsningar, men företaget 

måste samtidigt vara lönsamt och ge bra avkastning till sina ägare. Det viktigaste 

vi lärde oss är att hållbarhet inte längre är något som företag gör vid sidan av. Det 

är något som genomsyrar hela verksamheten. För Vattenfall är hållbarhetsmålen en 

del av affärsstrategin. De påverkar allt från investeringar till hur man planerar 

framtiden. 

 

Sammanfattningsvis visar vår studie att det är möjligt för ett stort energibolag att 

gå mot en grönare framtid utan att förlora ekonomiskt. Men det kräver planering, 

samarbete och att man vågar tänka nytt. Vattenfall är ett exempel på att ett företag 

kan bidra till klimatmålen och samtidigt fortsätta vara framgångsrikt. 
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Bilaga 1 

Intervjufrågor Kandidatarbete  
 

Allmän påverkan Agenda 2030 

1. Hur arbetar Vattenfall Vattenkraft AB för att anpassa sig till de globala målen i 

Agenda 2030? 

2. Vilka delar av Agenda 2030 har haft störst påverkan på Vattenfall Vattenkrafts 

verksamhet? 

3. Hur har EU:s och Sveriges implementering av Agenda 2030 påverkat 

Vattenfalls affärsstrategi? 

4. Har ni gjort några större investeringar eller förändringar i er verksamhet för att 

uppfylla hållbarhetsmålen? 

5. Hur balanserar Vattenfall Vattenkrafts hållbarhetsmål med ekonomisk tillväxt? 

 

Påverkan på lönsamhet 

1. Har Vattenfall Vattenkraft ABs lönsamhet ökat eller minskat som en följd av 

hållbarhetskraven i Agenda 2030? 

2. Hur har omställningen till förnybar energi påverkat Vattenfalls Vattenkrafts 

intäkter och kostnader? 

3. Finns det ekonomiska utmaningar kopplade till att fasa ut fossila energikällor? 

4. Har ni sett ökade intäkter från hållbara investeringar som vatten, vind- och 

solkraft? 

5. Hur påverkas er lönsamhet av statliga subventioner eller regleringar kopplade 

till hållbarhet? 

 

Framtida och strategiska beslut 

1. Vilka framtida investeringar planerar ni för att möta hållbarhetsmålen och 

samtidigt bibehålla lönsamheten? 

2. Ser ni att hållbarhet och lönsamhet kommer att gå hand i hand framöver, eller 

innebär 

hållbarhetsmålen ekonomiska utmaningar? 

3. Finns det specifika hinder inom Agenda 2030 som påverkar er lönsamhet 

negativt? 

4. Hur har kundernas efterfrågan på hållbar energi påverkat era priser och 

vinstmarginaler? 

5. Hur ser ni på Vattenfall konkurrenssituation i förhållande till andra energibolag 

med liknande hållbarhetsmål? 
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Publicering och arkivering  

Godkända självständiga arbeten (examensarbeten) vid SLU kan publiceras 

elektroniskt. Som student äger du upphovsrätten till ditt arbete och behöver i 

sådana fall godkänna publiceringen. I samband med att du godkänner publicering 

kommer SLU även att behandla dina personuppgifter (namn) för att göra arbetet 

sökbart på internet. Du kan närsomhelst återkalla ditt godkännande genom att 

kontakta biblioteket.  

Även om du väljer att inte publicera arbetet eller återkallar ditt godkännande så 

kommer det arkiveras digitalt enligt arkivlagstiftningen.  

 

Du hittar länkar till SLU:s publiceringsavtal och SLU:s behandling av 

personuppgifter och dina rättigheter på den här sidan: 

 

• https://libanswers.slu.se/sv/faq/228316 

☒ JA, jag, Jacob Axelson har läst och godkänner avtalet för publicering samt den 

personuppgiftsbehandling som sker i samband med detta 

 

☒ JA, jag, Carl-William Franzén har läst och godkänner avtalet för publicering 

samt den personuppgiftsbehandling som sker i samband med detta 

 

 

https://libanswers.slu.se/sv/faq/228316

