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Sammanfattning 

Gröna lån har blivit ett allt viktigare verktyg i fastighetssektorns omställning mot ökad 
hållbarhet, men kunskapen om hur dessa lån påverkar mindre fastighetsbolag är fortfarande 
begränsad. Denna studie syftar till att undersöka hur gröna lån påverkar mindre och 
medelstora fastighetsbolags ekonomiska och strategiska beslut, samt att analysera vilka krav 
och kriterier kreditgivare tillämpar vid grön utlåning. 
 
Genom en kvalitativ ansats har tio semistrukturerade intervjuer genomförts med 
representanter från både fastighetsbolag och kreditinstitut. Analysen visar att gröna lån 
uppfattas som strategiskt attraktiva och legitimerande, men att omfattande krav på verifiering 
och rapportering kan utgöra en tröskel för mindre aktörer. Studien belyser även hur bankerna 
fungerar som institutionella påverkare genom sin tolkning av hållbarhetsregler, vilket 
påverkar vilka aktörer som inkluderas i den gröna omställningen. 
 
Studien bidrar med ny förståelse för sambandet mellan hållbarhetsfinansiering, institutionella 
krav och små aktörers förutsättningar på en reglerad finansmarknad. 
 
Nyckelord: Gröna lån, grön finansiering, fastighetsbolag, institutionell teori, hållbarhet 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 

Abstract 
Green loans have become an increasingly important tool in the real estate sector's transition 
toward greater sustainability, but knowledge about how these loans affect smaller real estate 
companies remains limited. This study aims to examine how green loans influence the 
financial and strategic decisions of small and medium-sized real estate firms, as well as to 
analyze the requirements and criteria applied by lenders in green financing. 

Using a qualitative approach, ten semi-structured interviews were conducted with 
representatives from both real estate companies and financial institutions. The analysis shows 
that green loans are perceived as strategically attractive and legitimacy-enhancing, but that 
extensive verification and reporting requirements may pose a barrier for smaller actors. The 
study also highlights how banks act as institutional influencers through their interpretation of 
sustainability regulations, affecting which actors are included in the green transition. 

The study contributes new insights into the relationship between sustainable finance, 
institutional requirements, and the conditions faced by small actors in a regulated financial 
market. 

Keywords: Green loans, green finance, real estate companies, institutional theory, 
sustainability 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 

Förord 
Denna kandidatuppsats sätter punkt för vår treåriga utbildning vid Bygg- och 
fastighetsekonomprogrammet på Högskolan i Halmstad. Uppsatsen genomfördes under 
vårterminen 2025 och har varit både utvecklande och utmanande. Vi vill härmed rikta ett 
varmt tack till alla som på olika sätt har bidragit till att göra detta arbete möjligt. 
 
Ett särskilt tack riktas till vår handledare, Urban Österlund, för ditt engagemang, din kunskap 
och vägledning genom hela processen. Din återkoppling har varit till stor hjälp för uppsatsens 
utformning och kvalitet.  
 
Vi vill också rikta ett stort tack till de respondenter som tagit sig tid att delta i vår studie och 
generöst delat med sig av erfarenheter och insikter. Er medverkan har varit avgörande för 
arbetets innehåll och resultat. Likaså vill vi tacka våra opponenter för konstruktiv kritik och 
värdefulla synpunkter som bidragit till att stärka uppsatsen. 
 
Slutligen vill vi tacka familj och vänner för ert stöd och uppmuntran, samt våra klasskamrater 
för idéutbyten, diskussioner och gemenskap under studietiden. 
 
Halmstad, Maj 2025 
Gustav Rooth 
Fatmir Redzepi 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 

Centrala Begrepp: 
Gröna lån: Lån som ska användas i något hållbart eller miljövänligt syfte, till exempel 
minska koldioxidutsläpp eller bidra till övergången till ett grönare samhälle genom att 
utveckla miljövänlig teknik. 
 
Grön finansiering: Ett samlingsord för finansiella instrument såsom gröna lån, obligationer 
och hållbara investeringar som syftar till att stödja hållbara och klimatvänliga finansiella 
initiativ. 
 
EU:s taxonomi: Taxonomin är en del av EU:s strategi för att styra kapitalflöden mot hållbara 
investeringar genom ett regelverk som definierar vilka ekonomiska aktiviteter som 
klassificeras som hållbara utifrån specifika miljökriterier. 
 
Green Bond Principles (GBP): Den globala branschorganisationen International Capital 
Market Association (ICMA) riktlinjer som fastställer hur gröna obligationer ska struktureras, 
rapporteras och utvärderas. 
 
Obligation: Skuldebrev där en investerare lånar ut kapital till en emittent som företag, 
kommuner eller stater i utbyte mot periodiska räntebetalningar och återbetalning av 
kapitalbeloppet vid löptidens slut. Obligationer används ofta för att finansiera långsiktiga 
investeringar. 
 
Obligationsmarknaden: Den finansiella marknad där företag och institutioner emitterar 
obligationer, inklusive gröna obligationer för att finansiera långsiktiga investeringar. 
 
Miljöcertifiering: System för att bedöma och verifiera en byggnads miljöprestanda. 
 
Hållbarhetsrisker: Ekonomiska och regulatoriska risker kopplade till hållbarhetskrav, 
inklusive risker relaterade till klimatförändringar, miljöregleringar och marknadens krav på 
gröna investeringar. 
 
ESG (Environmental, Social and Governance): En uppsättning kriterier för att bedöma hur 
företag hanterar miljömässiga, sociala och bolagsstyrningsrelaterade frågor. ESG är ofta en 
viktig faktor vid kreditgivning och investeringar. 
 
Institutionell teori: En teoretisk ram som förklarar hur företag påverkas av regler, normer 
och sociala förväntningar. 
 
Mindre företag: Med mindre företag avses företag med färre än 50 anställda och en 
årsomsättning eller balansomslutning som inte överstiger 10 miljoner EUR. 
 

 



 

Medelstora företag: Med medelstora företag avses företag med färre än 250 anställda och en 
årsomsättning som inte överstiger 50 miljoner EUR eller en balansomslutning som inte 
överstiger 43 miljoner EUR. 
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1.Bakgrund 
Det inledande kapitlet ger en bakgrund till uppsatsens ämne och belyser bygg- och 
fastighetssektorns miljöpåverkan samt den ökande betydelsen av grön finansiering. Här 
presenteras även studiens problemdiskussion, forskningsfrågor, syfte, avgränsningar och 
centrala begrepp 
 
Bygg- och fastighetssektorn hör till en av de mest resursintensiva industrierna på global nivå, 
och står för en betydande del av de totala koldioxidutsläppen. Materialproduktion, 
energianvändning och avfallshantering i byggbranschen och fastighetsbranschen bidrar till 
den globala uppvärmningen, vilket gör sektorns hållbarhetsarbete till en central del av EU:s 
klimatstrategi.  Green Deal 2050 och EU:s taxonomi för hållbara investeringar syftar till att 
minska sektorns miljöpåverkan genom att styra kapitalflödet mot klimatvänliga projekt. Ett 
av åtagandena är omställningen till grön finansiering, där gröna lån och obligationer används 
för att finansiera investeringar som minskar utsläppen och ökar energieffektiviteten i 
byggnader. Grön finansiering har fått allt större genomslag och används idag för att finansiera 
projekt med höga mål. Dock är det oklart vilken konkret miljöpåverkan dessa finansiella 
instrument har för mindre till medelstora fastighetsbolag, och ifall dessa verkligen bidrar till 
en hållbar omställning även för de mindre aktörerna med begränsade resurser (Brühl, 2021). 
Med mindre fastighetsbolag avses företag med färre än 50 anställda och en årsomsättning 
eller balansomslutning som inte överstiger 10 miljoner EUR. Medelstora bolag är bolag som 
har färre än 250 anställda och en årsomsättning som inte överstiger 50 miljoner EUR eller en 
balansomslutning som inte överstiger 43 miljoner EUR. 
 
Fastighetsbolag av mindre storlek har oftast begränsade resurser och mindre likviditet i 
jämförelse med större aktörer, vilket gör det svårt att investera i hållbarhetslösningar. 
Samtidigt kan de skärpta EU-kraven på energieffektivitet och koldioxidreduktion leda till 
ökade kostnader för dessa företag, vilket i sin tur kan hota deras överlevnad (Björkholm & 
Lehner, 2021). Även en rapport från PricewaterhouseCoopers (PwC) visar att mindre aktörer 
kan få det svårare att attrahera kapital för hållbara investeringar på grund av striktare krav 
samt begränsad tillgång till finansieringslösningar. Detta utfall kan enligt dem leda till att 
dessa bolag hamnar på efterkälken i den gröna omställningen, trots att de spelar en viktig roll 
i byggsektorn (PwC Sverige, 2025).  
 
Enligt Danske Bank så har gröna obligationer och lån ökat på senare tid, vilket bidragit till att 
fastighetsägare väljer att investera i hållbara material och teknologier (Danske Bank, 2025). 
 
En växande oro som finns i omställningen till en mer miljösmart bransch är att de skärpta 
miljökraven kan leda till att mindre fastighetsbolag får det svårt att överleva omställningen. 
EU:s taxonomi för hållbara investeringar bidrar till omfattande rapporteringskrav och 
standarder, vilket kan vara svårt för mindre aktörer att hantera på grund av begränsade 
resurser och administrativ kapacitet (Björkholm & Lehner, 2021).  Detta understryker behovet 
att undersöka hur grön finansiering kan stödja dessa aktörer i deras hållbarhetsområde i ett 
tidigt skede (Danske Bank, 2025). 
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Grön finansiering innebär inte bara miljövinster för aktörerna som väljer att använda detta 
alternativ till finansiering, utan kan även ge långsiktiga ekonomiska fördelar. 
Energieffektiviseringar som blir utfallet av grön finansiering kan leda till lägre driftkostnader 
och att gröna byggnader i många fall påvisats vara mer attraktiva bland köpare på 
bostadsmarknaden. En utmaning som finns med grön finansiering är frågan om det faktiskt 
leder till en bättre miljö och inte endast väljer att användas som en marknadsföringsstrategi. 
Tidigare forskning har visat att vissa gröna lån och obligationer använts för att finansiera 
projekt som endast marginellt bidragit till minskade utsläpp, vilket har lett till debatten om 
greenwashing (Brühl, 2021). 
 
Intressentmodellen utvecklad av Freeman (1984) utgår från att organisationer behöver 
förhålla sig till de aktörer som påverkar eller påverkas av deras verksamhet. I denna studie är 
banker, finansiella institutioner och lagstiftande organ av särskilt intresse eftersom deras 
agerande påverkar hur fastighetsbolag arbetar med gröna lån. Intressentmodellen ger därför 
en relevant utgångspunkt för att förstå den omvärldspåverkan som präglar beslut kopplade till 
hållbar finansiering (Freeman, 1984) 
 
1.2 Problemdiskussion 

Miljön utsätts för omfattande påverkan av Bygg och Fastighetssektorn, där 
materialproduktion och energianvändning bidrar till höga mängder koldioxidutsläpp 
(Boverket, 2024). Institutionell teori kan användas för att försöka förstå hur regleringar som 
EU:s taxonomi påverkar sektorns beteende och investeringsbeslut. Regleringar fungerar som 
externa påtryckningar som påverkar företagens anpassning till hållbarhetsbeslut, men små 
och medelstora företag kan få det svårare att anpassa sig än stora aktörer på grund av 
resursbegränsningar (North, 1990).  2021 stod bygg- och fastighetssektorn för en femtedel av 
Sveriges totala utsläpp av växthusgaser. Den exakta siffran ligger på 21,7%. Utsläppen av 
växthusgaser låg på cirka 11,1 miljoner ton koldioxidekvivalenter. Totalt 18,9 miljoner ton. 
Under 2020 framgick det att cirka 14,2 ton varav 0,6 ton farligt avfall uppkom inom 
byggsektorn enligt tillgänglig statistik. Detta motsvarar 40% av allt genererat avfall i Sverige 
och 19% av allt farligt avfall. (Boverket, 2024).   För att motverka detta har EU infört initiativ 
som Green Deal 2050 och taxonomin för hållbara investeringar, vilka syftar till att styra 
kapitalflödet mot miljövänliga projekt. Gröna finansieringsstrategier inkluderande gröna lån 
och obligationer har blivit en central del av denna strategi och används för att finansiera 
investeringar som minskar utsläpp och ökar energieffektiviteten. Större fastighetsbolag, som 
oftast har mer resurser och finansiell stabilitet, har i regel lättare att kvalificera sig för gröna 
lån (Deschryver & de Mariz, 2020). Även om dessa finansiella instrument fått stort 
genomslag, så ställer vi frågan om deras faktiska effekt för bolag på den svenska 
fastighetsmarknaden. (Europaparlamentet och rådet, 2020) Det finns betydande utmaningar 
med att säkerställa att grön finansiering är tillgänglig för alla aktörer i fastighetssektorn, 
särskilt de mindre bolagen. Däremot är det oklart om mindre bolag har samma möjligheter att 
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ta del av grön finansiering, eller om kraven som ställs skapar en marknad där mindre bolag 
lämnas utanför med anledning av en för hög tröskel.  

Den tidigare forskningen har fokuserat till stor del på större bolag på den europeiska 
marknaden. Exempelvis i en studie av Cajias, Geiger & Bienert (2012) där 80 stora 
börsnoterade europeiska bolag analyserades för att se om det fanns någon koppling mellan 
företagens hållbarhetsagenda och deras ekonomiska prestanda. Studien visade att 
hållbarhetsfokus kan vara en ekonomisk fördel snarare än en kostnad då företag med en mer 
utvecklad hållbarhetsstrategi kunde uppvisa ökad inkomstgenerering och minskad aktiekurs 
volatilitet. Enligt OECD (2016) har gröna lån och obligationer blivit en viktig del för hållbara 
investeringar, med anledning av att de oftast används för att finansiera energieffektiva 
byggnader, renoveringar samt andra miljövänliga åtgärder (Maltais & Nykvist, 2020). Enligt 
en studie av Maltais & Nykvist (2020) kan grön finansiering också bidra till en ökad 
innovationskraft för hållbara och smarta bygglösningar, då investerare och kreditgivare i allt 
högre grad kräver konkreta hållbarhetsmål (Maltais & Nykvist, 2020). Det finns dock en viss 
osäkerhet kring huruvida den gröna aspekten i finansieringen faktiskt leder till en 
transformativ förändring inom fastighetssektorn eller om den mestadels används som ett 
verktyg för att förbättra företagets hållbarhets image. Trots dessa insikter saknas djupgående 
forskning för hur det ser ut för mindre fastighetsbolag och deras möjligheter att implementera 
en grön strategi och hur mindre bolag påverkas av hållbarhetsomställningarna i Green Deal 
och grön finansiering (EU,2020). Om mindre företag exkluderas från grön finansiering kan 
det leda till en marknad där endast större aktörer får chansen att genomföra 
hållbarhetsomställningen. Detta kan i sin tur skapa inlåsningseffekter där små och medelstora 
aktörer kan få svårt att konkurrera, vilket riskerar att minska innovationskraften 
(Flammer,2021).  

EU:s taxonomi och International Capital Market Associations:s Green Bond Principles 
(GBP) utgör ramverk och riktlinjer för många av de storbanker som idag erbjuder grön 
finansiering. EU:s taxonomi definierar hållbara ekonomiska aktiviteter utifrån fyra 
huvudsakliga kriterier:  

1. Verksamheten måste bidra att minst ett av de sex fastställda miljömålen 
2. Inte orsaka betydande skada på andra miljömål 
3. Bedrivas i enlighet med skyddsåtgärder 
4. Uppfylla vissa tekniska kriterier.  

De sex fastställda miljömålen som Taxonomin omfattar är: 

1. Begränsning av klimatförändringar 
2. Anpassning till klimatförändringar 
3. Hållbar användning och skydd av vatten och marina resurser  
4. Övergång till cirkulär ekonomi 
5. Förebyggande och kontroll av föroreningar samt  
6. Skydd och återställande av biologisk mångfald och ekosystem  
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(Finansinspektionen, 2024). Regler som ovan omnämnda säkerställer att finansierade projekt 
verkligen leder till en god miljöpåverkan och skapar en enhetlig standard för hållbarhet inom 
finanssektorn.  

En annan marknadsstandard för gröna obligationer är Green Bond Principles (GBP), som 
utvecklats av International Capital Market Association (ICMA). GBP fastställer riktlinjer för 
hur kapital från dessa obligationer skall användas, samt ställer krav på transparens, 
rapportering och uppföljning (Agliardi & Agliardi, 2019). För kreditinstitut och investerare 
innebär detta att projekt som finansieras genom grön finansiering måste vara i linje med 
taxonomins kriterier för att anses hållbara. Företag som uppfyller dessa krav kan få tillgång 
till kapital på fördelaktiga villkor, exempelvis genom lägre räntor eller bättre kreditvärdering, 
medan verksamheter som inte följer riktlinjer kan möta högre finansieringskostnader eller 
svårigheter med att erhålla grön finansiering (Agliardi & Agliardi, 2019). Därmed bidrar 
taxonomin och GBP tillsammans till en mer förutsägbar och transparent marknad för hållbara 
investeringar (Finansinspektionen, 2024). 

Trots den ökande betydelsen av gröna finansieringsinstrument som gröna lån, är det 
fortfarande oklart hur dessa påverkar de mindre fastighetsbolagens möjligheter att genomföra 
hållbarhetsomställningen. Tidigare forskning har i stor utsträckning fokuserat på de större 
bolagen. Däremot saknas djupgående studier om vilka utmaningar mindre företag möter i 
denna omställning. 

1.3 Frågeställning 

För denna studie har följande frågeställning formulerats: 
 

- Hur upplever och hanterar beslutsfattare i mindre och medelstora fastighetsbolag de 
ekonomiska, strategiska och hållbarhetsmässiga effekterna av gröna lån?  

 
- Vilka specifika krav och bedömningskriterier tillämpar kreditgivare vid utlåning av 

gröna lån till mindre och medelstora fastighetsbolag, och i vilken utsträckning 
påverkar detta bolagens möjligheter att erhålla grön finansiering?  
 
 

1.4 Syfte 
Syftet med detta uppsatsarbete är att undersöka de ekonomiska och miljömässiga effekterna 
som gröna lån medför för mindre och medelstora fastighetsbolag i Sverige.Vidare syftar 
studien till att analysera kreditgivarnas bedömningskriterier och krav vid utlåning av gröna 
lån och hur detta påverkar mindre till medelstora fastighetsbolag möjligheter att erhålla grön 
finansiering.  
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1.5 Avgränsningar 
Studien fokuserar huvudsakligen på kriterierna för grön finansiering i Sverige och på 
EU-nivå, inom fastighetssektorn. Vidare har vi valt att rikta oss till ett antal mindre och 
medelstora fastighetsbolag som finns på den svenska fastighetsmarknaden för att ge en bild 
av gröna finansieringsmöjligheter för mindre och medelstora bolag. Studien avgränsar sig till 
gröna lån som finansieringsform, endast banklån som klassificeras som gröna och följer 
etablerade ramverk som EU:s taxonomi och Green Bond Principles. 
 
1.6 Abduktiv forskningsansats  
Studiens forskningsansats är abduktiv, det betyder att det finns ett växande samspel mellan 
teori och empiri under arbetets gång. Den abduktiva metoden är ett sätt att fortlöpande genom 
arbetets gång analysera insamlad empiriskt material och analysera detta i förhållande till 
befintliga teoretiska perspektiv och samtidigt ge nya insikter som kan bidra till 
vidareutveckling av teorier. (Dubois, Gadde, 2002) På detta sätt kan kreditgivarnas och 
fastighetsbolagens erfarenheter av gröna lån relateras till de befintliga ramarna för gröna lån 
och grön finansiering. På detta sätt kan studien identifiera både gröna låns förväntade och 
oförväntade effekter hos intervjuade fastighetsbolag & banker. Den abduktiva ansatsen syftar 
till att skapa en djupare förståelse för hur gröna lån tillämpas och uppfattas i praktiken, 
snarare än att enbart bekräfta befintliga teorier eller utveckla helt nya teorier utan förankring. 
Därför är denna metod särskilt väl lämpad för studiens syfte (Alvesson & Sköldberg, 2017 
S.12-17). Kombinationen av empiriska observationer och teoretiska insikter kan bidra till en 
mer nyanserad analys och förståelse av de faktorer som påverkar effekterna kring gröna lån 
inom fastighetssektorn. 
 
Studien förväntas bidra med empiriska insikter om de ekonomiska och hållbarhetsmässiga 
effekterna som gröna lån har hos mindre fastighetsbolag på den svenska fastighetsmarknaden 
genom denna metodologiska ansats. 
 
1.7 Litteratursökning 
Litteratursökningen genomfördes genom en kombination av databassökning, granskning av 
akademiska tidskrifter, facklitteratur och branschspecifika rapporter. Databaser och källor 
som använts i arbetet är: 
 

1. Akademiska databaser: Google Scholar, DiVA, Proquest Business med mera 
2. Vetenskapliga tidskrifter: Journal of Susatinable Finance & Investment, Journal of 

Risk and Financial Management, Journal of European Real Estate Research. 
3. Officiella rapporter och regelverk: EU:s taxonomi, Green Bond Principles (ICMA), 

OECD-rapporter. 
4. Branschspecifika källor: Finansinspektionen, Danske Bank, PwC 
5. Facklitteratur: Vi använde etablerade metod- och teoriböcker, såsom Bryman (2016) 

för metod, Alvesson & Sköldberg (2017) för tolkning i kvalitativ forskning, samt 
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DiMaggio & Powell (1983), North (1990) och Spence (1973) för det teoretiska 
ramverket. 

 
Sökorden anpassades till de olika källorna och inkluderade kombinationer såsom: 
“green finance”, “green loans”, “institution theory AND sustainable finance”, signaling 
theory AND green bonds”, “stakeholder theory AND ESG men även svenska termer som 
“gröna lån”, “grön finansiering”, “hållbara obligationer”. 
 
För att säkerställa att de valda källorna var relevanta fokuserade vi huvudsakligen på 
forskning publicerad efter 2015 men inkluderade även centrala teoretiska verk oavsett 
publiceringsår. Vi använde endast peer-reviewed artiklar och vetenskapligt granskade 
rapporter och facklitteratur för att säkerställa att vi höll en hög akademisk kvalitet på 
uppsatsen. Det var även viktigt att källorna skulle behandla grön finansiering, gröna lån, 
hållbarhetsstrategier samt perspektiv kopplade till studiens syfte, detta för att säkerställa 
arbetets relevans. 
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2. Teoretisk Referensram 
I detta kapitel presenteras de teoretiska utgångspunkterna som används för att analysera 
effekterna av gröna lån. Fokus ligger på grön finansiering, gröna lån, institutionell teori, 
obligationsmarknaden samt miljöcertifieringar. Vidare behandlas de regelverk och 
standarder som styr grön finansiering, såsom EU:s taxonomi och Green Loan Principles. 
 
2.1 Grön finansiering och dess betydelse  
Grön finansiering har i omställningen mot en hållbar ekonomi, särskilt inom bygg- och 
fastighetssektorn blivit en central drivkraft där energieffektivitet och klimatanpassning är 
avgörande för att minska koldioxidutsläppen (Akomea-Frimpong et al., 2022). Genom att 
styra kapitalflödet mot mer miljömässigt hållbara projekt bidrar den gröna finansieringen till 
att uppnå både ekonomiska samt miljömässiga mål, vilket gör det till en viktig strategi vid 
framtida fastighetsinvesteringar (Maltais & Nykvist, 2020). Grön finansiering är ett brett 
samlingsnamn som består av flera olika finansieringsinstrument för att stödja hållbara 
investeringar. En gren av den gröna finansieringen är gröna lån vilket också är en av de mest 
framträdande formerna, där låntagaren måste härleda kapitalet till projekt med tydliga 
miljöfördelar, såsom förnybar energi eller en mer hållbar stadsutveckling (LMA et al., 2023). 
En annan gren är gröna obligationer, vilka snabbt har vuxit i betydelse och blivit ett 
nyckelinstrument för att attrahera långsiktigt kapital från institutionella investerare. 
Obligationerna används för att finansiera projekt som uppfyller de kriterier som går i linje 
med miljömässig hållbarhet (Björkholm & Lehner, 2021).  
 
Bygg- och fastighetssektorn är särskilt beroende av grön finansiering med anledning av att 
sektorn står för en stor del av världens energiförbrukning och utsläpp. Investeringar som görs 
i energieffektiva byggnader, hållbara material och smarta tekniklösningar kräver betydande 
kapitalinsatser, vilket gör att grön finansiering blir en nödvändig lösning för att möjliggöra 
dessa omställningar (Akomea-Frimpong et al., 2022). EU:s regleringar och standarder, såsom 
EU Green Bond Standard, har i Europa skapat en enhetlig marknad för hållbara investeringar 
(Björkholm & Lehner, 2021). Trots den positiva utvecklingen kopplad till grön finansiering 
finns det även utmaningar, däribland höga transaktionskostnader och komplexa regelverk. 
Dessa utmaningar kan göra det svårt för mindre aktörer att få tillgång till gröna 
finansieringslösningar (Banga, 2019). Dessutom är marknaden för grön finansiering 
fortfarande under utveckling, vilket innebär att det saknas en global enhetlig standard för vad 
som klassas som en hållbar investering (Brühl, 2021). Trots dessa hinder finns det stora 
möjligheter för fortsatt tillväxt inom grön finansiering. Ökade statliga incitament och 
internationella initiativ, som investeringar från utvecklingsbanker, kan också bidra till att 
minska de ekonomiska barriärerna och göra obligationerna mer tillgängliga (Baldacci & 
Possamaï, 2022). Forskningen har visat att företag som väljer att investera i gröna 
obligationer inte bara förbättrar sin miljöprestanda, utan även får en långsiktig positiv effekt 
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på sitt aktievärde, vilket talar för att finansieringsmodellen är attraktiv både för investerare 
och företag (Flammer, 2021).  
 
2.2 Gröna lån - Internationell tillämpning  
Gröna lån är kreditgivning som finansierar projekt med tydliga miljöfördelar och följer de 
principer som fastställts i Green Loan Principles (GLP). Principerna består av fyra ramar.  
 

● Användning av kapital (Use of Proceed) - Lånet ska för att följa de ramar och 
principer som fastställts finansiera projekt med verifierade miljöfördelar, som 
energieffektiva byggnader eller förnybara energikällor.  

● Process för utvärdering och urval (Process for Project Evaluation and Selection) - 
Långivaren måste säkerställa att projektet har substans och uppfyller 
hållbarhetskriterierna.  

● Hantering av kapital (Management) - Kapitalet som utges med anledning av grön 
finansiering skall kunna hållas avskilt andra finansieringar och kunna i efterhand 
spåras för att säkerställa användning enligt gröna kriterier.  

● Rapportering (Reporting) - Låntagaren ska regelbundet rapportera om hur kapitalet 
använts samt vilka miljöeffekter som kan härledas till kapitalet.  
 

Enligt Green Loan Principles skapar dessa kriterier en transparent struktur som säkerställer 
att lånen används i enlighet med hållbarhetsmålen och bidrar till att stärka marknadens 
förtroende för grön finansiering. (Loan Syndications and Trading Association, 2025) 
 
2.3 Gröna lån - Svenska bankers tillämpning  
I Sverige har vi fem storbanker. Nordea, SEB (Skandinaviska enskilda banken), Swedbank, 
Handelsbanken och Danske Bank även kallade universalbankerna, som alla finns på den 
svenska och internationella finansmarknaden. (Riksbanken, 2025) Genom att finansiera 
initiativ som minskar koldioxidutsläpp och bidrar till en hållbar utveckling är gröna lån 
specialanpassade för dessa ändamål. Gröna lån är väl kopplade till kreditgivarnas ramverk för 
gröna obligationer, vilket medför att finansieringen av lånen är genom investerare som vill att 
pengarna ska gå till miljömässigt hållbara projekt. 
 
Universalbankerna har utifrån internationella standarder utvecklat egna ramverk för 
utgivandet av gröna lån. Nordea med flera banker upprättar sina egna ramverk efter 
International Capital Market Association’s (ICMA) Green Bond Principles (GPB). För att ett 
lån ska klassas som grönt krävs sedan att det uppfyller de uppsatta ramverken för gröna 
obligationer. Specifikt för flera av storbankerna krävs att fastigheter miljöcertifieras enligt 
någon av följande certifieringar:  
 

● LEED “Gold” 
● BREEAM “Excellent” 
● Miljöbyggnad “Silver” 
● DGNB “Gold” 
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● The Nordic Swan Ecolabel Certification 
● RTS 3 stjärnor 

 
Alternativt vid förvärv av befintliga fastigheter kan fastighetsbolag få gröna lån genom att: 
 

● Byggnaderna uppfyller energieffektivitetskrav som att primärenergibehovet är minst 
10 procent lägre än nationella eller regionala gränser för nollenergibyggnader.  

● Eller att en renovering resulterar i en energiminskning på minst 30 procent. 
 
De gröna lånen finansieras genom emittering av gröna obligationer, vilket innebär att 
kapitalet för lånen kommer från investerare som vill finansiera hållbara projekt. Kraven som 
krävs för emitteringen av obligationer är samma som för gröna lån, vilket säkerställer att de 
medel som lånas ut används för miljömässigt hållbara ändamål. Detta kallas också för grön 
finansiering. (Nordea, 2023) 
 
2.4 Miljöcertifieringar  
Miljöcertifiering är en central del av hållbarhetsarbetet inom bygg- och fastighetssektorn. 
Certifieringarna används för att bedöma och kommunicera en byggnads miljömässig 
prestanda samt energieffektivitet och kan ha en direkt påverkan såväl på dess värdering men 
också möjligheterna att erhålla grön finansiering (Rezaallah et al., 2012). Till de mest 
etablerade certifieringssystemen globalt hör BREEAM (Building Research Establishment 
Environmental Assessment Method), LEED (Leadership in Energy and Environmental 
Design) (Ghosh & Petrova, 2023). I Europa är BREEAM det mest utbredda 
certifieringssystemet, vilket kan förklaras av dess tidiga etablering. Etableringen av 
BREEAM kom tidigt i Storbritannien för att sedan anpassas till europeiska regler och normer 
(Ghosh & Petrova, 2023). LEED har sitt ursprung i USA men används i stor utsträckning 
även i Europa, framför allt inom kommersiella fastigheter där internationella investerare har 
visst inflytande (Rezaallah et al., 2012). 
 
Forskning visar att miljöcertifieringar ofta är förknippade med ekonomiska fördelar såsom 
högre marknadsvärde, lägre vakansgrad vid uthyrning samt förbättrade driftsekonomiska 
kostnader. En omfattande studie av Ghosh & Petrova (2023), som analyserar 16 559 
fastighetstransaktioner i sex europeiska länder, visade att fastigheter med en miljöcertifiering 
hade i genomsnitt 12 % högre driftnetto och 10 % högre transaktionspris i jämförelse med 
icke-certifierade fastigheter. Ännu en upptäckt i studien visade att fastigheter med högre 
certifieringsnivå hörde till de med störst ekonomiska fördelar och positiva resultat. En annan 
inverkan som miljöcertifieringen har visat sig ha är dess roll som signal för kvalitet på 
fastighetsmarknaden. Certifieringar kan minska informationsasymmetrin mellan köpare och 
säljare genom att ge investerare och hyresgäster en objektiv värdering av byggnadens 
hållbarhetsstandarder (Ghosh & Petrova, 2023).  
 
En viktig drivkraft till den stora ökningen av miljöcertifierade byggnader är kopplingen till 
grön finansiering, där banker och investerare erbjuder bättre lånevillkor och lägre räntor för 

9 



 

fastighetsprojekt med höga miljöstandarder (Nurick et al., 2015). I takt med EU:s taxonomi 
blir miljöcertifieringar alltmer avgörande för fastighetsägare som vill säkerställa tillgång till 
grön finansiering (Ghosh & Petrova, 2023). Miljöcertifierade byggnader uppfattas ofta som 
en lägre finansiell risk, vilket innebär att banker och andra aktörer kan erbjuda mer 
förmånliga lånevillkor till de som uppfyller certifierings kraven (Rezaallah et. al., 2012). 
Certifieringarna kan därmed fungera som en riskreducerande faktor, särskilt i en marknad där 
klimatrelaterade risker och strängare miljöregleringar påverkar fastighetssektorn (Ghosh & 
Petrova, 2023).  
 
Trots att det finns tydliga fördelar, både ekonomiska och hållbarhetsmässiga finns det också 
utmaningar och begränsningar kopplade till miljöcertifiering. En av de övergripande 
utmaningarna är de höga initiala kostnaderna för certifieringsprocessen, där både 
administrativa och tekniska lösningar kan utgöra en ekonomisk barriär (Rezaallah et al., 
2012). Ännu en begränsning med certifieringssystemen är att det är en komplex och 
tidskrävande process, som kan avskräcka fastighetsägare från att genomföra en certifiering 
(Nurick et al., 2015).  
 
2.5 Institutionell Teori 
Enligt institutionell teori formas företags investeringsbeslut av formella och informella 
institutioner, där regler, normer och kulturellt kognitiva föreställningar spelar en central roll 
(DiMaggio & Powell, 1983; North, 1990). Institutionella faktorer som påverkar företagens 
strategier och investeringsbeslut skulle kunna vara EU taxonomin och Green Deal genom tre 
huvudsakliga områden: 1.Tvingande (coercive). 2. Mimetisk och 3. Normativ isomorfism. 
 
Den tvingande isomorfismen uppstår ur lagkrav och finansiella incitament. EU taxonomin 
specificerar kriterier för hållbara investeringar och skapar därmed en regulatorisk ram som 
påverkar kapitalflöden inom fastighetsbranschen. Företag som inte uppfyller taxonomins krav 
får svårare att erhålla finansiering eller möta högre räntekostnader, vilket leder till en 
drivkraft för dem att anpassa sina strategier till hållbarhetsnormer (Europaparlamentet & 
Rådet, 2020). 
 
Mimetisk isoformism uppkommer hos företag när de i osäkra situationer följer branschledare 
eller andra aktörer för att anpassa sig till nya regleringar. Större fastighetsbolag har ofta mer 
resurser för att integrera hållbarhetskriterier och certifieringar i deras arbete, vilket skapar en 
standardisering i branschen där även mindre aktörer måste anpassa sig för att inte förlora 
konkurrensfördelar. (Björkholm & Lehner, 2021). 
 
Genom professionella nätverk och expertrekommendationer påverkas företagens 
investeringsbeslut och detta kallas normativ isomorfism. Kreditinstitutens och investerares 
ökande fokus på hållbarhet genom emittering av gröna obligationer skapar nya normer för 
fastighetssektorn då samma krav gäller för utgivandet av gröna lån. (Deschryver & de Mariz, 
2020) 
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Dessa institutionella mekanismer innebär att EU taxonomin och Green Deal inte bara skapar 
regleringar, utan även formar företagens beteenden genom marknadsnormer och 
professionella förväntningar. För mindre fastighetsbolag innebär detta både möjligheter och 
utmaningar, då de måste navigera mellan ökade rapporteringskrav och finansiella incitament 
för hållbara investeringar. 
 
2.6 Den gröna obligationsmarknaden  
I det globala finansiella systemet spelar obligationsmarknaden en viktig roll genom att 
möjliggöra anskaffning av kapital för både privata företag och offentliga aktörer. En 
obligation är ett skuldebrev där investeraren lånar ut kapital till en emittent i utbyte mot 
periodiska räntebetalningar och återbetalning av kapitalbeloppet vid löptidens slut (OECD, 
2016) För fastighetssektorn är obligationsmarknaden en viktig källa till finansiering, särskilt 
för långsiktiga investeringar som hållbara byggprojekt och energieffektiviseringar. 
 
Grön finansiering har vuxit snabbt på obligationsmarknaden främst genom gröna obligationer 
som är utformade för att finansiera projekt med positiva miljöeffekter och måste uppfylla 
specifika krav enligt ovan nämnda ramverk som EU:s taxonomi och International Capital 
Market Association’s (ICMA) Green Bond Principles (GBP)(Agliardi & Agliardi, 2019). 
Enligt Climate Bonds Initiative (2023) uppgick den totala volymen av emitterade gröna 
obligationer över 600 miljarder USD under 2023, en markant ökning mot tidigare år. Europa 
och Asien tar en ledande roll i emissionerna där länder som Sverige, Tyskland och  
Frankrike står för den största delen av emissionerna. Tillväxten på den gröna 
obligationsmarknaden har drivits av både regulatoriska initiativ såsom EU:s taxonomi och 
marknadens ökande efterfrågan på hållbara investeringsalternativ (Flammer, 2021). Banker 
och finansinstitut har också stärkt sin roll som förmedlande genom att integrera gröna 
obligationer i sina investeringsstrategier och kreditportföljer. 
 
Gröna obligationer emitteras av både privata och offentliga aktörer för att finansiera 
energieffektiviseringen av byggnader, förnybar energi och hållbar transport. För att 
säkerställa att obligationerna faktiskt bidrar till hållbara mål har EU infört ett gemensamt 
klassificeringssystem genom sin taxonomi för hållbara investeringar. Enligt taxonomi måste 
gröna obligationer uppfylla fyra tidigare nämnda kriterier: 
 

1. Användning av kapital  
2. Process för utvärdering och urval  
3. Hantering av kapital  
4. Rapportering 

 
 
Dessa kriterier syftar till att förhindra greenwashing och stärka transparensen på 
obligationsmarknaden. Investerare efterfrågar i allt högre grad obligationer som följer dessa 
standarder. Detta gör grön finansiering till en integrerad del av kapitalmarknaden. (Maltais & 
Nykvist, 2020). Rapporteringskraven från EU:s taxonomi och GBP kan bli särskilt 
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resurskrävande för mindre fastighetsbolag, som ofta saknar interna hållbarhetsavdelningar 
eller specialistkompetens inom hållbarhetsrapportering (Björkholm & Lehner, 2021). Utöver 
taxonomi måste företag som emitterar gröna obligationer efterleva tredjeparts granskningar 
som säkerställer att kapitalet används på ett hållbart sätt, vilket medför merkostnader, vilka 
kan upplevas som en ekonomisk och administrativ tröskel för att det ska vara möjligt att delta 
i den gröna obligationsmarknaden. (Maltais & Nykvist, 2020). 
 
Det finns en kvarstående debatt trots de strikta riktlinjerna framöver huruvida de gröna 
obligationerna faktiskt leder till miljöförbättringar. Greenwashing, det vill säga att 
finansierade projekt marknadsförs som mer hållbara än de egentligen är, är en växande oro på 
obligationsmarknaden. (Brühl, 2021) Kritiker menar att en del av emittenterna använder 
gröna obligationer för att förbättra sitt varumärke utan att deras investeringar leder till 
positiva miljömässiga effekter eller förändringar i utsläpp eller energiförbrukning. (Flammer, 
2021). Det saknas en global enhetlig definition av vad som räknas som en “grön” investering. 
Trots de tydliga riktlinjerna finns det variationer mellan olika länder och branscher i hur 
hållbarhet bedöms (OECD, 2016). Enligt Brühl (2021) kan detta leda till att vissa 
obligationer klassificeras som “gröna” utan att nämnvärt skilja sig från konventionella 
investeringar. Detta undergräver förtroendet för den gröna marknaden och kan leda till att 
investerare blir mer tillbakadragna i sin efterfrågan på gröna obligationer. För att motverka 
denna risk har finansinstitut börjat genomföra externa granskningar och 
certifieringsprocessen för gröna obligationer. Vidare finns det en risk att överdrivna krav på 
verifiering av miljönyttan kan göra marknaden mindre tillgänglig för mindre företag, vilket 
förstärker problematiken med tillgång till kapital (Agliardi & Agliardi, 2019). 
 
En av de mest genomgående utmaningarna för mindre fastighetsbolag är att deras lägre 
kreditvärdighet försvårar möjligheten att ta del av grön finansiering i stor utsträckning. Denna 
preferens kan kopplas till institutionell teori, där det formella ramverket för grön finansiering 
- såsom EU:s taxonomi och Green Bond Principles, skapar tvingande strukturer som styr 
kapitalflödet mor aktörer med hög finansiell säkerhet (DiMaggio & Powell, 1983). Kraven är 
formellt lika för alla, men i praktiken fungerar de exkluderande för bolag med svagare 
kreditvärdighet. 
 
2.7 Befintliga fakta kring grön finansiering  
Grön finansiering har under de senaste åren vuxit och blivit ett centralt verktyg för att 
finansiera omställningen till en mer hållbar ekonomi. En av de mest framträdande 
finansieringsformerna inom detta område är gröna obligationer, som är ett finansiellt 
instrument där kapitalet öronmärks för miljövänliga projekt (Maltais & Nykvist, 2020).  
 
Företag väljer att utfärda gröna obligationer av flera skäl. Enligt Daubanes et al. (2021) 
används instrumenten för att signalera åtaganden inom hållbarhetsområdet, vilket kan öka 
förtroendet hos investerarna och därmed leda till en ökad aktiekurs. Studien visar att 
tillkännagivandet av gröna obligationer ofta leder till positiva reaktioner på marknaden, vilket 
tyder på att investerare ser det som en indikator på långsiktig lönsamhet och samtidigt 
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minskar klimatrelaterad risk. Vidare tyder forskningen på att gröna obligationer kan fungera 
som ett komplement till prissättning av koldioxid genom att skapa ytterligare incitament för 
företag att investera i mer klimatvänliga projekt.  
 
På investerarsidan spelar institutionella aktörer en avgörande roll för utvecklingen av den 
gröna obligationsmarknaden. Enligt Sangiorgi & Schopohl (2021) präglas 
investeringsbesluten av faktorer såsom konkurrenskraftig prissättning, tydliga 
miljöcertifieringar samt en transparent rapportering om hur kapitalet kommer att användas. 
Brister i transparensen eller osäkerhet kring hur obligationens medel kommer att allokeras 
kan leda till att investerare avstår från att köpa eller väljer sälja sitt befintliga innehav av 
gröna obligationer. Studien identifierar även en betydande efterfrågan på gröna obligationer, 
särskilt från företag inom industrisektorn, bilindustrin och energibranschen, vilket tyder på att 
marknaden fortfarande är underutvecklad i förhållande till investerarnas behov. Utöver 
direkta finansiella incitament betonas även institutionella faktorer som drivkrafter bakom 
grön finansiering (Maltais & Nykvist, 2020). Företag som emitterar gröna obligationer kan 
dra nytta av varumärkesfördelar och stärkt relation till hållbarhetsinriktade investerare, vilket 
kan resultera i en förbättrad långsiktig marknadsposition. Samtidigt visar empiriska studier att 
marknaden för gröna obligationer fortfarande står inför utmaningar kopplade till 
standardisering och verifiering av vad som klassificeras som grön investering (Maltais & 
Nykvist, 2020). 
 
2.8 Finansieringsalternativ för mindre fastighetsbolag  
Små fastighetsbolag står inför en rad utmaningar när det kommer till finansiering av sina 
projekt, där kapitalanskaffning ofta är avgörande för tillväxt och långsiktig stabilitet. 
Traditionellt har banklån varit den mest använda finansieringskällan, där tillgången på lån 
baseras på faktorer som återbetalningsförmåga, säkerheter och relationer med banken. Enligt 
Broomé et al. (1995, s.87) utgör bankens kreditbedömning en central del av 
finanseringsprocessen, där företag med stabila kassaflöden och god historik har betydligt 
lättare att få finansiering. Äldre och mer etablerade fastighetsbolag har bättre lånevillkor och 
större tillgång till kapital i jämförelse med mindre och nystartade företag som saknar en 
långvarig relation med banken (Cole,1998). 
 
För att minska sitt beroende av banklån använder sig många fastighetsbolag även av eget 
kapital, vilket enligt Fadil och St-Pierre (2021) kan ge större finansiell stabilitet och i längden 
en förbättrad kreditvärdighet. Dock kan begränsade resurser göra det svårt för mindre aktörer 
att finansiera sina projekt enbart genom eget kapital, vilket tvingar fram andra 
finansieringsformer. En annan finansieringsform är obligationslån, där fastighetsbolagen 
emitterar skuldförbindelser på kapitalmarknaden för att finansiera sina investeringar. 
Hellström et al. (2019) visar att detta är en växande trend, särskilt bland de bolag som söker 
alternativa vägar för att minska sitt beroende av traditionella banklån. Vissa bolag väljer 
också att börsnotera sig för att attrahera kapital från aktieägarna, denna metod möjliggör 
snabb expansion men innebär samtidigt höga administrativa kostnader och striktare regelverk 
enligt Avanza (2025).  
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Utöver ovan nämnda metoder finns också privata investerare och riskkapital som en 
potentiell finansieringskälla. Privata investerare kan tillföra kapital genom partnerskap eller 
direktägande i fastighetsbolaget, medan riskkapitalbolag ofta erbjuder finansiering i utbyte 
mot inflytande över fastighetsbolagets strategi och tillväxt. Enligt Eliasson (2015) kan privata 
investerare vara en avgörande faktor för små bolag som saknar tillgång eller förmåga till 
banklån, medan Leimdörfer (2011) menar att riskkapital kan vara en effektiv 
finansieringslösning men samtidigt innebär en förlust av kontroll över verksamheten. Det är 
tydligt att små fastighetsbolag behöver använda en kombination av finansieringskällor 
beroende på deras storlek, ekonomiska situation och sina relationer på marknaden. Banklån 
förblir den dominerande finansieringsformen, men alternativa metoder såsom obligationer, 
börsnotering och privat kapital blir allt viktigare för att diversifiera anskaffningen och minska 
riskerna. För att långsiktigt lyckas behöver fastighetsbolag aktivt arbeta med att bygga starka 
finansiella relationer, hantera risker strategiskt och ständigt anpassa sig till förändringar i 
finansierings landskapet, något som även Broomé et al. (1995) lyfter som avgörande för 
framgång inom fastighetsfinansiering.  
 
2.9 Signaleringsteorin 
Signaleringsteorin utvecklades inom ekonomi och organisatorisk teori för att förklara hur 
aktörer med asymmetrisk information kan kommunicera trovärdiga signaler till marknaden 
(Spence, 1973). Teorin bygger på ett antagande om att signalgivaren har mer information än 
signalmottagaren och därför behöver skicka signaler för att minska osäkerheten.  
 
Ett centralt problem inom grön finansiering är att kreditgivare ofta har begränsad insikt i hur 
väl fastighetsbolag implementerar hållbarhetsåtgärder. För mindre fastighetsaktörer, som ofta 
saknar etablerade hållbarhetshistoriker och omfattande resurser, blir behovet av tydliga 
signaler särskilt viktigt. Genom att erhålla gröna lån eller att uppfylla krav för 
miljöcertifieringar såsom BREEAM eller LEED kan dessa företag kommunicera sitt 
engagemang för hållbarhet och därigenom öka sin trovärdighet på marknaden (Connelly et 
al., 2021) Denna signal kan leda till fördelaktigare finansieringsvillkor, lägre kapitalkostnader 
och förbättrad marknadsposition (Flammer, 2021). 
 
En avgörande aspekt av signalen är dess trovärdighet. För att en signal ska uppnå önskad 
effekt måste den vara kostsam nog för att inte kunna imiteras av aktörer som saknar reellt 
hållbarhets engagemang (Spence, 1973). Miljöcertifieringar fungerar som en sådan signal 
eftersom de kräver betydande investeringar i energieffektivitet. På samma sätt kan gröna lån, 
som ofta har strikta rapporteringskrav fungera som en trovärdig signal om att ett 
fastighetsbolag bedriver hållbara projekt (Banga, 2019)  
 
Signaleringsteorin kan bidra till att förklara varför gröna lån kan vara svårare att erhålla för 
mindre fastighetsbolag än de större. Eftersom signalering ofta är kostsamt kan de mindre 
ekonomiskt starka fastighetsbolagen sakna resurser att investera i de krav som följer med 
grön finansiering, såsom certifieringar, tekniska förbättringar, rapportering och 
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administration. Forskning visar att tillgången till gröna lån i hög grad påverkas av företagens 
finansiella kapacitet, där kreditgivare i första hand prioriterar aktörer med hög kreditvärdighet 
och stabila ekonomiska förutsättningar (Deschryver & de Mariz, 2020). Samtidigt framhålls i 
tidigare studier att mindre fastighetsbolag genom tydlig och konsekvent signalering av 
hållbarhets åtgärder kan förbättra sin finansiella position samt uppnå en stark närvaro på 
marknaden (Ghosh & Petrova, 2023). 
 
2.10 Sammanfattning av teoretisk referensram 
Teoretiska referensramen har till syfte att skapa en tydlig förståelse för hur gröna lån påverkar 
små och medelstora fastighetsbolag, med utgångspunkt i både finansiella och institutionella 
perspektiv. Tre centrala begrepp används för att analysera detta område, vilka är: Grön 
finansiering, institutionell teori och signalteori. Dessa begrepp kompletteras med andra 
begrepp som: miljöcertifiering, EU:s taxonomi och Grean Loan Principles som ger klarhet i 
det analytiska ramverk som används för att förstå hur fastighetsbolag agerar strategiskt och 
anpassar sin verksamhet utifrån behov.  
 
Grön finansiering utgör studiens kärnbegrepp och definieras som finansiella instrument, 
däribland gröna lån som öronmärks för investeringar med tydlig miljömässig nytta. Inom 
bygg- och fastighetssektorn är detta särskilt relevant, då sektorn står för en betydande andel 
av världens koldioxidutsläpp. Grön finansiering är med anledning av detta inte bara ett 
ekonomiskt verktyg, utan också ett styrmedel i övergången till en mer hållbar 
samhällsutveckling. Ett centralt styrinstrument inom detta område är EU:s taxonomi, som 
definierar vilka ekonomiska aktiviteter som är att klassas som hållbara. Taxonomin ställer 
krav på bland annat miljömål, transparens och verifierbarhet, vilket skapar ett ramverk som 
skapar påverkan på både låntagare och investerare. Dessutom används Green Loan Principles 
(GLP) för att säkerställa att gröna lån uppfyller internationella standarder kopplade till 
hållbarhet.  
 
Den institutionella teorin utgör en central del för att skapa förståelse kring hur externa krav, 
som lagstiftning, marknadsnormer och branschstandarder påverkar fastighetsbolagens 
beteenden och strategier. Genom begreppen tvingande, mimetisk och normativ isomorfism 
förklaras hur aktörer anpassar sig till olika förväntningar. De nämnda förväntningarna kan 
vara tvingande (regulatoriska krav), mimetiska då man vill följa större och mer etablerade 
aktörer, men också normativa genom påverkan från kreditgivarnas hållbarhetskrav.  
 
Signaleringsteorin används för att belysa informationsasymmetrin mellan låntagare och 
kreditgivare. Inom grön finansiering är det avgörande att fastighetsbolagen kan kommunicera 
sina ambitioner kopplade till hållbarhet på ett trovärdigt sätt, då kreditgivarna inte alltid har 
insyn i hur hållbart ett projekt faktiskt är. Genom att erhålla gröna lån eller uppfylla krav för 
miljöcertifieringar kan företagen signalera sitt engagemang för hållbar utveckling.  
 
Sammantaget ger den teoretiska referensramen en bred förståelse för studiens 
problemområde. Grön finansiering fungerar som den praktiska kontexten, medan 
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institutionell teori och signaleringsteori ger verktyg för att analysera hur externa strukturer 
formar företagens strategier.  
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3. Metod 
Detta kapitel beskriver den valda forskningsmetoden, vilken bygger på en kvalitativ ansats 
med semistrukturerade intervjuer. Här motiveras även valet av intervjupersoner, 
datainsamlingsmetoder och analysförfarandet. 
 
3.1 Kvalitativ forskningsmetod 
I detta arbete har vi valt att använda en kvalitativ forskningsmetod för att besvara vår 
frågeställning. En kvalitativ ansats möjliggör en djupgående och nyanserad förståelse av 
respondenternas perspektiv och erfarenheter, eftersom metoden syftar till att undersöka hur 
individer tolkar, upplever och strukturerar sin verklighet i relation till tidigare kunskaper och 
erfarenheter (Backman, 2016). Bryman (2018) betonar att kvalitativa metoder ger forskaren 
insikter i beteenden, värderingar och åsikter, vilket gör det möjligt att få en mer heltäckande 
bild av den studerade verkligheten. 

För att samla in empiri har vi genomfört semistrukturerade intervjuer med representanter från 
kreditinstitut och fastighetsbolag som arbetar med gröna lån och inte arbetar med gröna lån. 
Denna metod valdes eftersom den ger oss möjlighet att ställa öppna frågor och låta 
respondenterna utveckla sina svar, vilket skapar en djupgående förståelse än exempelvis 
enkäter eller strukturerade intervjuer (Alvehus, 2013). Semistrukturerade intervjuer möjliggör 
även följdfrågor, vilket bidrar till en mer flexibel och dynamisk datainsamling. 

Ett centralt inslag i kvalitativ forskning är tolkning, då forskaren aktivt analyserar data för att 
identifiera mönster och teman (Alvehus, 2013). Det innebär att vi i vår studie har använt en 
tematisk analysmetod för att strukturera och tolka våra intervjudata. Genom att identifiera 
återkommande teman och mönster i svaren kan vi säkerställa att vi besvarar vår 
forskningsfråga och får en helhetsbild av hur kreditinstitut och fastighetsbolag uppfattar och 
hanterar gröna lån. 

Trots fördelarna med den kvalitativa metoden finns vissa utmaningar som behöver beaktas. 
Subjektivitet är en risk, då forskarens egen förförståelse och tolkningar kan påverka analysen 
(Bryman, 2018). För att minska denna risk har vi strävat efter att vara reflexiva i vår 
analysprocess genom att kontinuerligt jämföra våra tolkningar och diskutera dem i relation 
till den insamlade empirin. Dessutom har vi använt citat från respondenterna för att 
säkerställa att analysen bygger på deras egna uttryck snarare än våra tolkningar. 

En annan begränsning är generaliserbarhet, eftersom kvalitativa studier ofta baseras på ett 
begränsat antal respondenter och inte syftar till att dra statistiska slutsatser (Alvehus, 2013). 
För att säkerställa att vår studie ger en tillförlitlig bild har vi dock valt respondenter med olika 
erfarenheter och roller inom kreditinstitut och fastighetsbolag. Genom detta strategiska urval 
ökar vi studiens överförbarhet och relevans inom forskningsfältet. 
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3.2 Utformning av intervjuformulär - Operationaliseringsschema 
För att säkerställa att vår datainsamling blev systematiskt kopplad till studiens teoretiska 
ramverk utformade vi ett operationaliseringsschema. Syftet med detta schema var att 
översätta begreppen till konkreta indikatorer och intervjufrågor, vilket möjliggjorde en tydlig 
struktur i dataanalysen.  
 
Tabell 1 - Intervjuguide Bank, källa: egen utveckling. 
Teoretiskt Begrepp Definition Indikatorer Intervjufrågor 
Gröna lån 
  

  
  

Lån som används för 
att finansiera hållbara 
och miljövänliga 
fastighetsprojekt 

●  Bankers kriterier 
för gröna lån  

● Krav på 
fastighetsbolag 

● Påverkan på räntor 
och lånevillkor 

  

 

● Vilka är de 
viktigaste 
kriterierna ni 
använder för att 
bevilja gröna lån? 

● Hur skiljer sig 
krav för gröna lån 
från traditionella 
lån? 

 
  

Grön finansiering Finansiella instrument 
som gröna lån och 
obligationer som 
stödjer hållbara 
investeringar 

● Tillgång på kapital 
● Bankens 

riskbedömning 
● Företagsstrategier 

  

● Hur ser ni på 
utvecklingen av 
gröna lån 
framöver? 

  
Institutionell teori Regler, normer och 

sociala strukturer 
påverkar företags 
beteenden 

●  EU:s taxonomi och 
Green Deal 

● Bankers interna 
policyer 

● Företags anpassning 
till hållbarhetskrav 

  

 

● Finns det några 
förändringar i 
regelverk eller 
marknadstrender 
som påverkar hur 
ni beviljar gröna 
lån? 

  
Miljöcertifieringar System för att bedöma 

en byggnads 
miljöprestanda 
  

  
  

● Vilka certifieringar 
krävs för att få 
gröna lån 

● Påverkan på 
lånevillkor och 
fastighetsvärde 

  

● Vilka 
miljöcertifieringar 
krävs för att 
fastighetsbolag 
ska få tillgång till 
gröna lån, och 
påverkar dessa 
lånevillkor. 
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Signaleringsteorin Företag signalerar sitt 
hållbarhets 
engagemang genom 
certifieringar och grön 
finansiering 

● Banken ser 
certifieringar som 
en indikator på låg 
risk 

● Fastighetsbolags 
strategi att använda 
gröna som 
konkurrensfördel 

  

● Hur ser ni på 
risken för 
greenwashing 
inom grön 
finansiering? 

 
 
Tabell 2 - Intervjuguide Fastighetsbolag, källa: egen utveckling. 

Teoretiskt Begrepp Definition Indikatorer Intervjufrågor 
Gröna lån 
  

  
  

Lån för finansiering 
av hållbara 
fastighetsprojekt 

● Erfarenhet av 
ansökningsprocess 
  

● Krav från banker 
● Svårigheter att få 

finansiering 
  

● Har ni tidigare 
ansökt om gröna 
lån? 

● Hur gick 
processen till när 
ni ansökte? 

● Vilka krav ställde 
banken på er? Var 
några av dem 
särskilt 
utmanande? 

  
Ekonomiska 
Effekter 

Hur gröna lån 
påverkar företagets 
ekonomi 

● Finansieringsnivå 
● Påverkan på 

kassaflöde och 
investeringar 

  

● Fick ni den 
finansiering ni 
behövde, eller var 
det svårt att 
uppfylla kraven? 

● Vilka fördelar har 
gröna lån gett er 
ekonomiskt? 

  
Hållbarhetsfördelar Miljömässiga och 

hållbarhetsrelaterade 
effekter av gröna lån 

●  Minskade 
koldioxidutsläpp 

● Energieffektiviseringa
r. 

  

● Vilka fördelar har 
gröna lån gett er 
hållbarhetsmässig
t? 

● Har ni upplevt 
några nackdelar 
eller hinder med 
gröna lån? 
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Utmaningar Hinder för att få och 
använda gröna lån 

  
  

● Krångliga processer 
● Administrativa 

kostnader 
  

● Vad skulle kunna 
underlätta 
processen för 
mindre 
fastighetsbolag 
att få gröna lån?  

● Är det en lösning 
som mindre 
fastighetsbolag 
verkligen kan dra 
nytta av? 

  
Framtiden för gröna 
lån 

Fastighetsbolagens 
syn på utvecklingen 
av gröna lån 

●  Förväntad tillväxt 
● Marknadsförändringar 

  

●  Hur ser ni på 
framtiden för 
gröna lån? 
 

  

 
 
3.3 Val av respondenter 
I denna studie genomfördes 10 semistrukturerade intervjuer med representanter från både 
kreditinstitut och fastighetsbolag. Urvalet skedde genom ett strategiskt urval som innebär att 
respondenterna medvetet valdes ut utifrån sina särskilda kunskaper och erfarenheter som vid 
tillfället bedömdes vara relevanta för studiens syfte. I detta fall identifierades personer med 
direkt koppling av gröna lån, antingen som beslutsfattare inom fastighetsbolag eller som 
företrädare av bank. Syftet med urvalet var att säkerställa ett informationsrikt material som 
kunde belysa hur gröna lån uppfattas, tillämpas och påverkar aktörer i praktiken. (Bryman, 
2016) Respondenterna hade olika roller, såsom VD, hållbarhetsstrateg, finansieringsansvarig, 
hållbarhetsansvarig, hållbarhetschef, vilket möjliggjorde en bred förståelse av ämnet.  Totalt 
genomfördes 10 intervjuer, varav 4 med representanter från kreditinstitut och 6 med 
fastighetsbolag. Antalet intervjuer justerades baserat på tillgången till respondenter. 
 
Respondenterna rekryterades genom direktkontakt via e-post och telefon, där en förfrågan om 
deltagande skickades ut till potentiella intervjupersoner. För att säkerställa att vi fick tillgång 
med personer med relevant kunskap inkluderades endast respondenter som hade direkt ansvar 
för beslutsfattande eller hantering av gröna lån inom sina organisationer. (Guest, Bunce & 
Johnson, 2016)  
 
Representanter från fyra banker och sex fastighetsbolag deltog i studien. Respondenterna 
valdes ut baserat på deras engagemang i hållbar finansiering och erfarenhet av gröna lån. 
Deltagarna informerades om studiens syfte och deltagandet var frivilligt då de helt enkelt inte 
hade behövt tacka ja till att ställa upp på intervju.  
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3.3.1 Anonymitet 

För att säkerställa ett etiskt korrekt genomförande av studien har de företag och banker som 
deltagit i intervjuerna anonymiserats. Anonymiseringen syftar till att skydda deltagarnas 
konfidentialitet, samt att främja öppenhet i svaren. Detta tillvägagångssätt är i linje med 
forskningsetiska principer, vilka betonar vikten av att undvika identifiering av enskilda 
aktörer när information av potentiell karaktär behandlas. Deltagarnas anonymitet har 
säkerställts genom att tilldela dem olika benämningar (F1-F6 för företagen och B1-B4 för 
banker), och endast övergripande beskrivningar av deras verksamhet presenteras nedan i 
tabellform.  
 
Tabell 3 - Benämningar Fastighetsbolag, källa: egen utveckling.  
Benämning   Befattning Storlek Omsättning Geografisk 

placering 
F1 Hållbarhetschef Cirka 90 

anställda  
180Mkr Rikstäckande 

F2  Hållbarhetsansvarig Cirka 160 
anställda  

150Mkr Rikstäckande 

F3  Finansieringsansvarig Cirka 50 
anställda  

20Mkr Södra Sverige  

F4  VD Cirka 10 
anställda  

20Mkr  Mellersta 
Sverige  

F5  Ekonomiansvarig 
/CFO 

Cirka 10 
anställda  

40Mkr Västra Sverige  

F6  VD Cirka 5 
anställda  

30Mkr Södra Sverige  

*(Siffrorna är uppskattningar baserade på årsredovisningar)  
 
Tabell 4 - Benämningar Bank, källa: egen utveckling.  
Benämning  Befattning Storlek  
B1 Hållbarhetsansvarig Storbank 
B2  Produktansvarig Medelstor bank 
B3 Kundrådgivare Storbank 
B4  Kundrådgivare Storbank 

 
 
3.4 Intervjuer - Datainsamling 
Intervjuer är en central metod inom kvalitativ forskning och används för att få en djupare 
förståelse av respondenternas erfarenheter, åsikter och uppfattningar (Bryman, 2016). Olikt 
kvantitativa metoder, som ofta fokuserar på numeriska data och statistiska samband, är 
intervjumetoden ett sätt att utforska sociala fenomen genom respondenternas egna perspektiv 
och berättelser. Detta är särskilt viktigt i vår studie där vi vill förstå hur kreditinstitut och 
fastighetsbolag upplever och hanterar gröna lån. 
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Det finns flera olika intervjuformer att välja mellan: ostrukturerade, semistrukturerade och 
strukturerade intervjuer (Bryman, 2016) Ostrukturerade intervjuer kännetecknas av en fri 
samtalsstruktur där respondenten i stor utsträckning styr samtalet, vilket kan minska risken 
för intervjuareffekten vilket innebär att intervjuaren omedvetet påverkar svaren genom 
formuleringar eller följdfrågor (Kvale, 2007).  Den strukturerade intervjuformen innebär att 
forskaren följer en fastställd frågemall där alla frågor ställs i samma ordning till samtliga 
respondenter med syfte att underlätta jämförbarhet men med risken att begränsa sig till att 
utforska nya perspektiv (Bryman, 2016) 
 
I denna studie valde vi att använda semistrukturerade intervjuer då metoden ger balans 
mellan struktur och flexibilitet. Vi utgick från en intervjuguide med förbestämda frågor, med 
utrymme att ställa följdfrågor och låta respondenterna utveckla sina svar (Bryman, 2016). 
Detta gav oss chansen att utforska ämnen som vi initialt inte hade förutsett, vilket kändes som 
en fördel vid ett komplext fenomen som grön finansiering och gröna lån. 
 
En annan anledning till att vi valde semistrukturerade intervjuer var att metoden möjliggjorde 
för oss att göra jämförelser mellan respondenternas svar samtidigt som den bevarade varje 
respondents individuella integritet. (Bryman, 2016) Genom att ha en gemensam frågestruktur 
säkerställdes att vi skapade en mer sammanhängande analys samtidigt som den öppna 
intervjumetoden öppnade upp för varje respondent att bidra med egna erfarenheter och 
reflektioner, vilket hade varit svårare vid en strikt strukturerad intervjumetod. 
 
3.5 Dataanalys 
Efter att intervjuerna genomförts transkriberades materialet och analyserades med hjälp av en 
tematisk analys enligt Braun & Clarke (2006). Denna metod valdes eftersom den 
möjliggjorde identifiering av mönster och teman i det kvalitativa materialet. Analysen 
genomfördes i följande steg: 
 

1. Noggrann genomläsning av transkriberade intervjuer. 
2. Initial kodning av relevanta segment kopplade till forskningsfrågan. 
3. Kategorisering av koder i övergripande teman. 
4. Jämförelse mellan identifierade teman och studiens teoretiska ramverk. 
5. Slutlig analys där teman relaterades till tidigare forskning och respondenternas 

perspektiv. 
 

Kodningen genomfördes manuellt genom markeringar och kategoriseringar av återkommande 
mönster i intervjuerna. Den manuella kodningen skapade en djupare förståelse av materialet 
och gav flexibilitet att justera teman utifrån empirin. Manuell kodning är en vedertagen 
metod i kvalitativ analys, särskilt när antalet intervjuer är hanterbara och man önskar behålla 
närhet till materialet. (Braun & Clarke, 2006; Bryman,2016). Genom denna metod erhölls en 
nyanserad bild av respondenternas uppfattningar om gröna lån och deras påverkan på mindre 
och medelstora fastighetsbolag. 
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3.6 Trovärdighet och överförbarhet 
För att säkerställa studiens kvalitet och tillförlitlighet har vi tagit forskningskriterierna 
trovärdighet och överförbarhet i beaktning vilket motsvarar validitet och reliabilitet inom 
kvantitativ forskning (Shenton, 2004; Creswell & Poth, 2018) Trovärdighet syftar till att 
fastställa hur väl resultaten speglar respondenternas upplevelser, medan överförbarhet handlar 
om i vilken utsträckning studiens resultat kan appliceras på andra kontexter. Nedan beskrivs 
de åtgärder som vidtagits för att stärka studiens trovärdighet och överförbarhet. 
 
3.6.1 Trovärdighet 

Trovärdighet handlar om att säkerställa att resultaten är tillförlitliga och reflekterar 
respondenternas perspektiv korrekt (Shenton, 2004). För att stärka trovärdigheten i denna 
studie har vi vidtagit följande åtgärder: 
 

1. Användning av en intervjuguide: Alla intervjuer genomfördes med stöd av en 
intervjuguide för att säkerställa att alla teman täcktes, samtidigt som det fanns 
utrymme för följdfrågor och möjlighet för respondenterna att utveckla sina svar. 

2. Noggrann transkribering: Samtliga intervjuer transkriberades ordagrant för att 
minimera risken för misstolkningar. 

3. Respondentvalidering: Efter transkribering skickades sammanfattningar av 
intervjuerna till respondenterna för att säkerställa att deras uttalanden återgavs 
korrekt. 

4. Forskartriangulering: Resultaten har analyserats och diskuterats mellan författarna av 
detta arbete. 

 
3.6.2 Överförbarhet 

Överförbarhet handlar om att undersöka i vilken utsträckning studiens resultat kan appliceras 
på andra situationer (Cresswell & Poth, 2018). Eftersom kvalitativa studier ofta är 
situationsberoende är inte syftet att generalisera resultaten i statistisk mening. Däremot kan 
resultaten vara överförbara om kontexten beskrivs tydligt och detaljerat. För att stärka 
studiens överförbarhet har vi: 
 

1. Tydligt beskrivet urval och kontext: Studien innehåller en detaljerad beskrivning av 
de företag och yrkesroller som deltagit, samt deras erfarenheter av gröna lån, vilket 
möjliggör jämförelser mellan liknande organisationer. 

2. Beskrivit analysprocessen steg för steg: Genom att redovisa hur data samlats in, 
kodats och analyserats kan andra forskare bedöma hur studiens resultat kan tillämpas i 
andra sammanhang. 

3. Diskuterat variation i respondenternas svar: Genom att analysera likheter och 
skillnader mellan respondenterna ges en mer nyanserad bild av hur gröna lån 
uppfattas inom fastighets och finanssektorn 
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3.7 Teori och vald metod 
Denna studie utgår från institutionell teori, signaleringsteorin, alternativa 
finansieringsmetoder, vilket ger en analytisk ram för att förstå hur kreditinstitut och 
fastighetsbolag förhåller sig till gröna lån och grön finansiering. 
 
Institutionell teori (DiMaggio & Powell 1983; North, 1990) används för att analysera hur 
regelverk och normer som EU:s taxonomi och Green Loan Principels påverkar företagens 
möjligheter att ta gröna lån. Genom de tre mekanismerna tvingande, mimetisk och normativ 
isoformism kan vi förstå varför företag anpassar sig till hållbarhetskrav. Antingen på grund av 
lagstiftning, branschpraxis eller professionella nätverk. 
 
Signaleringsteorin (Spence, 1973) används för att undersöka hur fastighetsbolag signalerar 
sitt hållbarhets engagemang genom att erhålla gröna lån eller certifieringar som BREEAM 
och LEED. Genom att visa att man är marknadsledande inom miljöfrågan kan företag öka sin 
trovärdighet och få bättre finansieringsvillkor (Flammer, 2021) 
 
För att undersöka dessa aspekter har vi använt en kvalitativ metod baserad på 
semistrukturerade intervjuer. Kvalitativa metoder är särskilt lämpliga för att studera 
komplexa fenomen där individers och organisationers erfarenheter, åsikter och perspektiv är 
avgörande (Bryman, 2016). Genom att analysera respondenternas resonemang kring gröna 
lån får vi en djupgående förståelse för de drivkrafter och hinder som påverkar 
implementeringen i mindre och medelstora bolag. 
 
Den valda teorin har också påverkat studiens design. Intervjufrågorna har utformats från de 
valda teorierna med särskilt fokus på institutionella faktorer, signalvärdet av hållbarhets 
åtgärder. Vid analysen har vi använt en tematisk analys där de identifierade teman kopplas till 
teoretiska begrepp för att skapa en analytisk förståelse av materialet (Cresswell & Poth, 2018) 
 
Genom detta tillvägagångssätt med arbete av teori och metod öppnas dörrarna för en 
djupgående analys av hur gröna lån förstås och används inom fastighets- och finanssektorn. 
Den kvalitativa ansatsen ger flexibilitet att utforska nyanser i respondenternas svar vilket 
stärker studiens trovärdighet (Shenton, 2004) 
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4. Empirisk studie av gröna låns påverkan 
I detta kapitel presenteras det insamlade empiriska materialet från de genomförda 
semistrukturerade intervjuerna. Syftet är att redogöra för respondenternas svar och 
erfarenheter kopplade till gröna lån och deras påverkan på fastighetsbolagens verksamhet. 
Framställningen sker på ett strukturerat sätt för att ge en tydlig grund inför den efterföljande 
analysen.  
 
4.1 Fastighetsbolag 
4.1.1 Syn på grön finansiering 

Grön finansiering framstår som ett område i utveckling där bolagens inställning präglas av 
både strategiska och praktiska överväganden och erfarenheter. Respondenterna beskriver hur 
de gröna lånen uppmärksammas alltmer i branschen, både genom de ökade kraven från 
finansmarknaden samt som ett verktyg för att stödja bolagens hållbarhetsarbete. Samtidigt 
pekar flera av bolagen på att förutsättningarna att arbeta med grön finansiering varierar 
beroende på beståndets sammansättning, bolagets storlek eller bankernas skiftande krav. 
Nedan presenteras bolagens synpunkter och erfarenheter kopplade till synen på grön 
finansiering.  
 
F1 beskriver att de upplever ett ökat tryck att arbeta med grön finansiering, både vad gäller 
från banker och kapitalmarknaden. De pekar på att marknaden förväntar sig ett fokus på 
hållbarhet, och att detta påverkar hur lån fördelas och värderas. Företaget lyfter också insikter 
om att gröna lån i framtiden kan komma att ersätta traditionell finansiering.  
 

‘’ I framtiden tror jag det kommer bli ‘’need to have’’. Det kommer kanske inte finnas så 
mycket brun finansiering kvar hos storbankerna. Det är den riktningen man går.’’ (F1) 

 
F2 redogör för att grön finansiering har varit en central del av verksamheten sedan 2018. De 
pekar på att det gröna ramverk som utvecklats används som ett styrverktyg för att driva 
hållbarhetskrav inom olika projekt. Enligt F2 har det gröna ramverket gett ett tydligare 
incitament inom organisationen att nå uppsatta miljömål.  
 

‘’Vi försöker se ramverket som något som kan hjälpa till att förflytta organisationen.’’ 
(F2) 

 
F3 redogör för att deras affärsmodell bygger på att förvärva och utveckla äldre fastigheter, 
vilket innebär att grön finansiering ibland blir svårt att applicera. De beskriver att bankerna i 
vissa fall föredrar nyproduktion, men att F3 i dialogen med banken i stället lyfter potentialen i 
att förbättra energiklass på befintliga fastigheter. Företaget pekar liksom F1 att grön 
finansiering kan komma att utgöra en ny norm, där bruna lån i stället kan beläggas med en 
högre kostnad.  
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‘’Vi är nästan av åsikten att det finns en risk att gröna lån är en standard framåt och att du 
snarare riskerar att få ett brunt påslag.’’ 

(F3) 
 

F4 förklarar att de börjat närma sig området grön finansiering men pekar på att tydligare 
ramar behövs. De beskriver att kraven varierar mycket mellan olika banker och att detta är 
något som kan försvåra processen. F4 lyfter vikten av att veta vad som gäller för att kunna 
fatta informerade beslut och planera långsiktigt.  
 

‘’Vi är inte emot grön finansiering, tvärtom. Men vi behöver veta vad som gäller. Då kan vi 
förhålla oss till det på riktigt.’’  

(F4) 
 

F5 beskriver hur arbetet med grön finansiering har förändrats över tid. De pekar på att gröna 
lån tidigare kunde innebära betydande räntesänkningar, men att skillnaden i prissättning har 
minskat. F5 nämner att gröna lån idag snarare handlar om tillgång till refinansiering än om 
kostnadsfördelar, och att bolaget uppfattar denna typ av finansiering håller på att bli alltmer 
standardiserad.  
 

‘’ Det har varit något man strävat efter för fem år sedan, men det börjar krypa sig allt 
närmare en standard.’’  

(F5)  
 

F6 pekar på att kraven för att kvalificera sig för grön finansiering i dagsläget inte är 
anpassade för mindre aktörer. De beskriver att de följer utvecklingen noggrant, men att det 
finns praktiska hinder som gör det svårt att delta i nuläget. Företagen uttrycker att de är öppna 
för att anpassa sig om förutsättningarna förändras.  
 

‘’Just nu känns det som att det inte är gjort för oss. Men vi vill inte stänga dörren. Mycket 
beror på hur det utvecklas.’’ 

(F6) 
 
  
4.1.2 Ekonomiska, strategiska & hållbarhetsmässiga effekter 
Företagen pekar på flera typer av effekter som följer av att arbeta med grön finansiering. 
Ekonomiskt handlar det främst om de ränterabatter vilka enligt flera av respondenterna blir 
en tydlig drivkraft. Strategiskt används gröna lån för att stärka positionen för företaget 
gentemot investerare, men även mot banker och hyresgäster där grön finansiering ibland 
utgör ett kvalitetsbevis. Samtidigt beskrivs de hållbarhetsmässiga effekterna som centrala där 
flera bolag förklarar att de gröna ramverken skapar viss struktur och utgör konkreta metoder 
mot ett mer grönt tänk.  
 
F1 pekar på flera fördelar, däribland finansiella och strategiska. De beskriver att gröna lån ger 
mellan fem och tio punkter i ränterabatt, samtidigt som finansieringen blir ett verktyg för att 
driva hållbarhetsarbetet och positionera bolaget som en ansvarstagande aktör. 
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‘’Det är ju en tydlig drivkraft i hållbarhetsområdet och ett incitament att utveckla bolaget 

hållbarhetsmässigt, samt är det bra för vårt varumärke att kunna kommunicera grön 
finansiering.’’ 

 (F1) 
 

F2 beskriver att grön finansiering ekonomiskt resulterat i bättre villkor på kapitalmarknaden, 
men lyfter framför allt att det fungerar som ett strategiskt verktyg. Det gröna ramverket 
används för att ställa krav på projekt och ge organisationen tydlig riktning i 
hållbarhetsfrågorna.  
 

‘’Sätter vi rimliga men höga krav, kan vi använda det som ett argument för projekten att nå 
viss prestanda.’’  

(F2)  
 

F3 förklarar att det hållbarhetsarbete som krävs för att uppnå kraven för grön finansiering ofta 
blir lönsamma även utan ränterabatten. De ser dock den ekonomiska effekten som ett 
välkommet tillskott. strategiskt används gröna lån för att bevisa miljöförbättringar i äldre 
fastigheter, vilket kan förbättra förutsättningarna för framtida investeringar.  
 
‘’Vi hade ändå gjort detta omfattande arbete, möjligheten till ett billigare lån råkar vara en 

trevlig följd.’’ 
(F3) 

 
F4 pekar på flera effekter kopplade till gröna lån. De beskriver att det ger en ekonomisk 
besparing men också att arbetet kan fungera som en form av marknadsföring. Dessutom 
nämns gröna fastigheter som mer attraktiva för hyresgäster, särskilt på den kommersiella 
sidan.  
 

‘’ Det blir också en kvalitetssäkring. En stämpel man får på sin verksamhet. På den 
kommersiella marknaden blir det lättare att hitta hyresgäster som enbart söker sig till gröna 

fastigheter.’’  
(F4) 

 
F5 beskriver hur gröna lån till en början gav tydliga ekonomiska fördelar, men att gapet har 
minskat något senare år. De pekar i stället numera på strategiska effekter: gröna lån kan 
underlätta refinansiering och stärker på så vis företagets hållbarhetsprofil i dialogen med 
långivare.  
 

‘’Jag tror att den största fördelen ligger kommunikationsmässigt.’’  
(F5) 

 
F6 förklarar att de inte sett tillräckligt med ekonomiska effekter för att motivera inträde i det 
gröna finansieringssystemet. De menar att mindre bolag som de själva inte ser något mer än 
en tung ekonomisk börda med anledning av att kostnaderna i dagsläget väger tyngre än 
vinsterna.  
 

‘’En stor del av det gröna arbetet känns som ren PR. Och mindre fastighetsbolag kanske 
snuvas lite på den möjligheten.’’ 

(F6) 
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4.1.3 Kriterier och krav 

Fastighetsbolagen som deltagit i studien vittnar alla om de olika typer av krav som ställs vid 
ansökan om gröna. De mest återkommande gäller energiprestanda i energideklarationer och 
energiklass på fastigheterna men även certifieringssystem och bankernas ramverk och dess 
överensstämmelse med EU:s taxonomi. Flera respondenter lyfter att kraven inte alltid är 
konsekventa mellan banker och att det finns en osäkerhet kring tolkningen av de olika 
tekniska kriterierna som måste uppfyllas. 
 
F1, F2 och F3 uppger att de arbetar strukturerat med dessa typer av certifieringar och att de 
har rutiner och systemstöd på plats för att möta bankernas förväntningar. För dessa bolag är 
taxonomins krav och hållbarhetsmål integrerade i både projektutveckling och rapportering, 
vilket gör processen smidigare även om den fortfarande är resurskrävande.  
 

“Vi har en tydlig certifieringsstrategi där vi vet vilka byggnader som kvalificerar för gröna 
lån. Det är ett sätt att säkerställa transparens både internt och mot våra finansiärer.”  

(F1) 
 
Fortinova och Brandtornet menar att de har en mer anpassad strategi när de söker gröna lån 
för objekt som naturligt möter de krav som finns utan att genomföra omfattande 
omstruktureringar för att kvalificera sig. Det för att de ibland väljer bort gröna lån om kraven 
bedöms som för komplexa i förhållande till lånets omfattning. 
 

"Vi tittar på vilka fastigheter som är aktuella. Om det passar in så går vi gärna den vägen, 
men vi springer inte efter det till varje pris.” 

(F5) 
 
F6 fastigheter ger ett tydligt exempel på hur mindre fastighetsbolag möter andra utmaningar i 
mötet med dessa kriterier. Bolaget uttrycker ett grundläggande och fundamentalt intresse för 
hållbarhetsfrågor men menar att kraven är kopplade till certifieringar och 
taxonomianpassning är för resurskrävande för ett mindre bolag i nuläget. Det finns även en 
viss problematik i utformningen av de gröna lånen menar F6 där en övervägande del av de 
fastigheter som redan finns idag aldrig kommer att kunna leva upp till de krav som ställs från 
bankerna.  
 

“Vi har tittat på det, men insåg snabbt att det är för komplext för oss som mindre aktör. Vi 
har varken tid eller personal för att driva de processerna, även om vi tycker att frågan är 

viktig.” 
(F6) 

 
Även om kriterierna i sig är lika för alla så är förmågan att möta dem inte det enligt F6, och 
det handlar inte om viljan att möta kraven som finns utan att förutsättningarna spelar störst 
roll. 
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Flera respondenter påpekar även att det finns ett ökat behov av standardisering i hur kriterier 
ska tolkas och tillämpas. Det gäller särskilt kopplingen till EU:s taxonomi, där bolagen 
upplever att både banker och företag fortfarande navigerar i tolknings utrymmer snarare än 
fasta riktlinjer. 
 
4.1.4 Utmaningar och hinder 

Samtidigt som fastighetsbolagen i studien generellt är positiva till gröna lån, framkommer det 
också flera praktiska och strategiska utmaningar som påverkar möjligheten att nyttja frön 
finansiering fullt ut. Dessa hinder varierar mellan bolagen men kretsar främst kring 
administration, resurskrav, tolkning av kriterier samt osäkerhet i bankernas tillvägagångssätt. 
 
En vanlig utmaning är processen för att kvalificera sig för gröna lån är att det är 
administrativt tungt och kräver specifik kompetens. Flera medelstora bolagen menar dock att 
detta är hanterbart tack vare interna resurser och erfarenhet, men påpekar samtidigt att det 
inte är helt friktionsfritt.  
 
“Det är en ganska omfattande process, med mycket dokumentation och uppföljning. Men vi 

har egna specialister som driver det.” 
(F1) 

 
“Det är absolut tidskrävande, men det är integrerat i vår affärsmodell, så vi har verktyg för 

det.” 
(F2) 

 
För mindre bolag blir kraven dock mer påtagliga. F6 beskriver att även om intresset för gröna 
lån finns så är tröskeln för att påbörja processen mycket hög. 
 
“Vi har kollat på det, men insåg snabbt att det blir för mycket. Det är inte bara ett formulär 

man fyller i - det kräver resurser som vi inte har.” 
(F6) 

 
De nämner också att kraven kan kännas statiska och mindre anpassade för bolag som arbetar 
med befintligt bestånd i mindre skala. Särskilt energieffektivisering och miljöcertifiering 
upplevs som svåra att kombinera med äldre, kulturklassade fastigheter, där förutsättningarna 
för att uppfylla kriterierna är begränsade. 
 
“Vi har byggnader där man inte får byta fönster eller installera nya system hur som helst. Då 

faller vi utanför ramarna direkt.”  
(F6) 

 
Ett annat återkommande hinder är bristen på tydlighet från bankerna. Även större bolag 
uttrycker att kravbilden varierar beroende på vilken bank man pratar med, och att tolkningen 
av exempelvis EU-taxonomins krav inte är fullt ut etablerad. 
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“Det är fortfarande ett tolkningsutrymme - olika banker jobbar olika. Det skapar en 

osäkerhet för oss.”  
(F5) 

 
“Det är inte bankernas fel, men det känns som att alla fortfarande famlar lite kring 

taxonomin.”  
(F3) 

 
Flera respondenter efterfrågar branschgemensamma standarder eller ramverk som skulle 
kunna förenkla processen och skapa trygghet i ansökningsförfarandet men också i det 
löpande arbetet med gröna lån och grön finansiering. Särskilt de mindre fastighetsbolagen 
uttrycker att det är just frånvaron av tydlig vägledning och stöd som gör att mindre aktörer 
avstår eller tvingas avstå gröna lån. Respondenterna verkar vara enade om att det finns 
utmaningar i form av krav på dokumentation, certifiering och rapportering. Hur dessa 
utmaningar upplevs varierar beroende på bolagets storlek, resurser och typ av 
fastighetsbestånd. 
 
4.1.5 Framtida möjligheter och utveckling av gröna lån  
Respondenterna har en genomgående positiv syn på framtiden av grön finansiering, även om 
de lyfter olika förväntningar och förutsättningar beroende på bolagets storlek och strategi. 
Många beskriver gröna lån som ett område som kommer att växa i betydelse både genom 
externa krav och genom ökade interna ambitioner. 
 
F1 uttrycker att gröna lån sannolikt kommer att bli en standard inom fastighetsfinansiering, 
snarare än ett alternativ. Deras finanschef menar att det redan idag finns ett förväntat ansvar 
från kapitalmarknaden att arbeta med gröna finansieringsformer. 
 
“Vi upplever att det snart inte handlar om att vara före, utan att hänga med. Gröna lån blir 

snarare en baslinje än någonting extra.” 
(F1) 

 
Även F2 lyfter att grön finansiering har blivit en integrerad del av den finansiella 
infrastrukturen, och att de ser tendenser till att traditionella lån successivt trängs undan. 
 
“För oss är det redan ett grundkrav. Vi ser inte att det kommer minska, snarare tvärtom. Det 

är hit hela marknaden rör sig.” 
(F2) 

 
F3 och F5 ser positivt på utvecklingen, men lyfter också att processen behöver förenklas och 
bli mer enhetlig för att fler ska kunna delta. F5s CFO beskriver att gröna lån fungerar som ett 
incitament internt, men att regelverken ibland kan skapa tröghet. 
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“Vi tror att det här är framtiden, men det gäller att det görs rätt. Blir det för komplicerat 
riskerar det att skrämma bort de mindre aktörerna” 

(F5) 
 

F3 beskriver att de redan arbetar med att framtidssäkra sin portfölj i linje med gröna krav, 
men att en viss osäkerhet kvarstår kring vilka krav som kommer att vara centrala framöver 
och lyfter att kriterier och krav ständigt förändras. Det finns alltid en osäkerhet kring vilka 
krav som kommer att gälla framöver. 
 
“Vi försöker att ligga steget före, men det är inte alltid klart vad som kommer gälla. Det gör 

planeringen lite svårare.” 
(F3) 

 
F4 har ett mer försiktigt men öppet förhållningssätt. De ser gröna lån som något som kommer 
bli viktigare, de uttrycker att de behöver mer information och tydligare ramar för att kunna 
planera långsiktigt. 
 
“Vi är inte emot det, tvärtom. Men vi behöver veta vad som gäller. Då kan vi förhålla oss till 

det på riktigt.” 
(F4) 

 
F6 uppger att de följer utvecklingen noggrant, men att de ännu inte ser gröna lån som ett 
realistiskt alternativ för egen del. Samtidigt pekar de på att om marknaden förändras och 
stödet blir tydligare, så är de öppna för att agera. 
 

“Just nu känns det som att det inte är gjort för oss. Men vi vill inte stänga dörren. Mycket 
beror på hur det utvecklas.” 

(F6) 
 

Flera respondenter nämner också att hållbar finansiering framöver kan komma att integreras i 
alla typer av lån, inte bara gröna lån, vilket innebär att gränsen mellan gröna och traditionella 
finansieringsformer kan bli alltmer flytande. 
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4.2 Kreditinstitut - Banker 

4.2.1 Syn på grön finansiering 
Bankernas syn på grön finansiering visar tydligt att området är under stark utveckling. Grön 
finansiering uppfattas både som ett verktyg att driva omställningen och som ett sätt för 
bankerna att själva styra sin balansräkning i en mer hållbar riktning. Samtidigt varierar 
graden av implementering och erfarenhet av gröna lån mellan bankerna, liksom vilka 
förutsättningar man ser hos olika typer av fastighetsbolag. I detta avsnitt redovisas hur fyra av 
Sveriges större banker ser på grön finansiering. 
  
B1 beskriver grön finansiering som ett område där utvecklingen går långsamt, särskilt bland 
fastighetsbolagen. Enligt banken är det få som i nuläget ansöker om gröna lån, vilket man 
kopplar till ett försiktigt marknadsläge och till att många fastigheter redan genomgått 
energiförbättringar. Banken ser dock ett behov av tydligare ramverk, särskilt med tanke på 
den ökade risken att fastigheter med låg energiklass kan bli svår finansierade i framtiden. 
Man betonar också vikten av att kunderna förstår vilka kriterier som gäller för att kunna 
utnyttja de gröna finansieringsmöjligheterna. 
 
‘’ I dagsläget så skulle jag säga att det inte är några fastighetsbolag som söker några gröna 

lån hos oss’’ 
(B1) 

 
B2 arbetar med ett automatiserat system för att kunna avgöra vilka lån som klassificeras som 
gröna, vilket för att alla fastighetsägare behandlas lika oavsett storlek. Bedömningen utgår 
främst från energiklassen enligt Boverkets energideklaration, där fastigheter med klass A till 
C inkluderas. Även om banken inte gör någon skillnad på bolagens storlek, menar de att 
mindre aktörer kan ha svårare att genomföra de investeringar som krävs för att uppnå de 
kriterier som behövs. Samtidigt som arbetet fungerar så efterlyser banken bättre datastruktur 
från olika myndigheter för att kunna utveckla sina system ytterligare.  
 

‘’Hos oss är processen till stor del maskinellt styrd’’  
(B2) 

 
B3 framhåller grön finansiering som ett område i ständig utveckling och en naturlig del av 
bankens hållbarhetsstrategi. Banken arbetar aktivt med att stödja kunder som vill ställa om 
sina fastigheter till en högre energiklass och erbjuder även omställningslån för denna typ av 
investeringar. Samtidigt menar B3 att mindre fastighetsbolag kan ha svårt att uppfylla kraven, 
särskilt i tider med höga räntor och begränsade kassaflöden. Banken betonar att även 
fastigheter som inte uppnår de högsta klassningarna kan spela en viktig roll i omställningen, 
men att dagens ramverk inte alltid fångar upp dessa.  
 

‘’Det är egentligen en likviditetsfråga snarare än att det handlar om storlek. Vi vill ju vara 
med och hjälpa kunderna i den här omställningen.’’  

(B3) 
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B4 har en mer visionär syn på grön finansiering och beskriver målsättningen som att alla lån i 
framtiden ska vara gröna. Banken ser gröna lån som en strategisk del i att styra hela sin 
utlåning mot hållbara tillgångar. B4 har också utvecklat flertalet kompletterande produkter, 
som energiförbättringslån och punktvisa investeringar, som kan klassificeras som gröna lån 
även om fastigheten i sin helhet inte uppfyller kriterierna. Enligt B4 är det ofta bankerna 
själva - snarare än kunderna - som har störst intresse av att lånen skall bli gröna, med 
anledning av dess effekt på bankens balansräkning och tillgång till kapitalmarknaden.  
 

‘’Framtidsvisionen i det här är ju att vi inte ska ha gröna lån. Det ska vara naturligt att vi 
faktiskt finansierar grönt’’ 

 (B4) 
 
 
4.2.2 Ekonomiska, strategiska & hållbarhetsmässiga effekter 
Bankerna beskriver att den gröna finansieringen har en stor påverkan på flera områden, inte 
bara miljön. Det handlar också om ekonomi och långsiktig planering, både för bankerna och 
kunderna. Flera banker menar att gröna lån kan skapa en bättre lönsamhet på sikt, men också 
kan innebära förhöjda kostnader till en början. För bankerna är det dessutom ett sätt att visa 
ansvarstagande genom att styra kapitalet mot hållbara investeringar. Nedan beskrivs hur 
bankerna ser på de ekonomiska, strategiska och hållbarhetsmässiga effekterna av grön 
finansiering.  
 
B1 betonar att de ekonomiska incitamenten i dagsläget är begränsade. Rabatter på räntor 
förekommer, men utgör enligt banken sällan ett avgörande skäl för att fastighetsbolag ska 
ansöka om gröna lån. I stället pekar man på att besluten ofta styrs av de besparingar som kan 
göras. Strategiskt ser B1 ett växande behov av tydlighet i regelverken, då framtida krav på 
energiklass kan komma att påverka belåningsmöjligheterna.  
 

‘’Det är ju företag i grund och botten och de ska ju driva in pengar’’ 
(B1) 

 
B2 lyfter främst den hållbarhetsmässiga effekten av grön finansiering. Banken ser gröna lån 
som ett verktyg att styra mot lägre utsläpp, särskilt inom nyproduktion. Ekonomiskt uttrycks 
en viss skepsis kring om de gröna lånen innebär tillräckligt starka incitament för de mindre 
fastighetsbolagen, särskilt i de fall investeringskostnaderna är högre i förhållande till den 
förväntade avkastningen. Strategiskt B2:s arbete om att säkerställa att deras kapital härleds 
till hållbara projekt.  
 

‘’Då säger de nej, det funkar det vi har. Det är inte hållbart att byta det som redan sitter i 
fastigheterna och fungerar klockrent’’  

(B2) 
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B3 lyfter tydligt att gröna investeringar ofta innebär en högre initial kostnad för 
fastighetsägarna men att det på sikt kan ge både lägre driftkostnader och högre 
fastighetsvärde. Ekonomiskt ses gröna lån med anledning av detta som långsiktigt lönsamma. 
Strategiskt utgör grön finansiering en del av bankens kärnvärde och hållbarhetsarbete, och 
används aktivt för att påverka kundernas beteende mot en mer hållbar resa. Ur ett 
hållbarhetsperspektiv ses varje energieffektivisering som en vinst, både för planeten och 
kundens lönsamhet.  
 

‘’Det blir ju en win-win, det är både bra för klimatet samtidigt som kunden mår bättre, 
ekonomiskt då’’ 

(B3) 
 

B4 presenterar en tydlig strategisk syn på grön finansiering. Banken använder gröna lån, inte 
bara som incitament för kunder utan också för att styra sin egen balansräkning och stärka sin 
position på kapitalmarknaden. Samtidigt trycker banken hårt på att omställning måste ske 
successivt och att även icke-klassificerade investeringar kan ha stort värde om de leder i rätt 
riktning.  
 

‘’Det handlar om att vi vill ställa om vår balansräkning och påvisa att vi faktiskt har så 
mycket grön utlåning som möjligt’’  

(B4) 
 
4.2.3 Kriterier och krav 

Bankerna beskriver ett flertal olika krav och kriterier som används för att klassificera lån som 
gröna. Det framkommer att kriterierna kan variera något beroende på bankens storlek och 
strategi. Alla bankerna har ett eget satt ramverk utifrån EU-Taxonomin som fungerar som 
riktlinjer för bankernas interna kravbild på gröna lån. Detta gör möjligt att bankerna kan ha 
skilda krav och jobbar på olika sätt både internt och ut mot låntagare. 
 
Flera banker nämner energiprestanda som en central grundläggande faktor vid bedömningen 
om ett fastighetslån kan klassas som grönt. Både B2 och B3 använder både EU-Taxonomins 
krav om att byggnaden ska tillhöra de 15 bästa procenten på marknaden utifrån 
energiprestanda.  
 
“Vi kräver att fastigheten har energiprestanda som motsvarar de 15 bästa procenten i landet. 

Det är en tydlig och mätbar parameter.” 
(B3) 

Vi använder ett nationellt riktvärde för att bedöma om byggnaden är tillräckligt energieffektiv 
enligt taxonomin.” 

(B2) 
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B4 betonar att kriterierna för gröna lån anpassade efter det egna ramverket, att man bland 
annat tar hänsyn till energiklassificering men även andra faktorer såsom miljöcertifieringar 
och projektet syfte på lång sikt.  
 

“Vi har ett eget green loan framework där vi definierar vad som räknas som grönt, och det 
omfattar både energieffektivitet och ombyggnationer i hållbart syfte.”  

(B4) 
 

B1 beskriver ett liknande tillvägagångssätt där energiklassificering används som ett 
grundkrav, men tillägger att de ibland behöver göra individuella bedömningar beroende på 
projektets karaktär. 
 
Samtliga banker nämner krav eller kriterier kopplade till miljöcertifieringar för fastigheter 
som BREEAM, Miljöbyggnad och LEED men menar att dessa sällan är ett krav utan mer ett 
stödjande underlag i bedömningen och att det mer används vid nybyggnation.  
 
“Har kunden en miljöcertifiering på fastigheten, så underlättar det bedömningen. Men det är 

inget måste - vi tittar på flera parametrar,” 
(B2) 

“Certifieringar är positiva och stärker trovärdigheten, men det är inte alltid avgörande. Det 
handlar om helheten.” 

(B4) 
 
Flera banker lyfter också en någon form av årlig rapportering från låntagaren om hur 
fastigheten uppfyller de gröna kriterierna över tid. Denna uppföljning är ofta kopplad till 
bankens interna granskning eller till externt verifierade ramverk.  
 
Ytterligare en aspekt som nämns är att det finns olika kriterier för olika typer av projekt, det 
kan handla om nyproduktion, befintligt bestånd eller ombyggnationer. B3 och B4 nämner 
särskilt att det finns olika vägar att uppnå deras krav för grön klassificering beroende på typ 
av åtgärd. 
 

“Vid renoveringar kan man kvalificera sig om projektet innebär en energieffektivisering på 
30 procent”  

(B3) 
 

Flera av respondenterna är överens om kravet på 30 procent vid renovering men en av dem 
tillägger att ombyggnadsprojekt bedöms både utifrån mål och uppnått resultat, i linje med 
deras gröna ramverk.  
 
Det framgår även att bankerna ibland gör individuella bedömningar beroende på kundrelation 
och projektets karaktär. B1 lyfter att dialogen med kunden är central, särskilt vid mer 
komplexa eller gränsfall.  
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“Vi har alltid en dialog med kunden. Alla projekt ser inte likadana ut, och vi försöker hitta 
lösningar inom ramen för våra krav.” 

(B1) 
 
4.2.4 Utmaningar och hinder 

Enligt de intervjuade bankerna finns ett antal utmaningar kopplade till arbetet med gröna lån, 
både ur ett internt implementeringsperspektiv och i relation till kunder och marknadens 
utveckling. Dessa hinder är främst tolkning av regler, resursbehov, datainsamling och tillgång 
till verifierad information från låntagare.  
 
En återkommande utmaning är att EU-Taxonomin, trots att den fungerar som gemensam 
grund och riktlinjer för bankerna, fortfarande är komplex och tolkas olika av olika aktörer. 
Detta påverkar bankernas arbete med att klassificera lån och bedöma hållbarhet. 
 

“Det är mycket som fortfarande inte är helt färdig reglerat. Vi är många som tolkar 
taxonomin på olika sätt.”  

(B3) 
“Vi har ett internt ramverk att luta oss mot, men det är fortfarande gråzoner när det gäller 

exakt hur något ska bedömas.” 
(B4) 

 
Flera banker nämner att arbetet med grön finansiering kräver ökade resurser och särskild 
kompetens, vilket innebär ett utvecklingsarbete inom organisationen. Särskilt uppföljning och 
granskning av gröna lån kräver koordination mellan olika avdelningar, såsom kredit, 
hållbarhet och risk. 
 

“Det kräver ganska mycket internt - det är inte bara en fråga för hållbarhetsfunktionen.” 
(B2) 

“Vi har byggt upp kompetens över tid, men det är ett arbete som pågår hela tiden. Det 
händer mycket snabbt i regelverken just nu.”  

(B4) 
 
En annan utmaning som banker lyfter är att kundernas data inte alltid är tillräckligt detaljerad 
eller uppdaterad för att snabbt kunna bedömas som grön. Detta gäller särskilt mindre 
fastighetsbolag som saknar certifieringar eller tydlig dokumentation kring energiprestanda 
och hållbarhetsarbete. 
 
“Vissa bolag har inte den data som krävs, då blir det svårt att gå vidare, även om projektet i 

sig är bra.” 
(B1) 

 
B3 lyfter att man ibland behöver stötta kunden i att ta fram rätt dokumentation, men också att 
det innebär att vissa aktörer faller utanför möjligheten att få gröna lån. 
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Bankerna upplever också att förväntningarna på gröna lån har ökat, både från kunder, 
myndigheter och investerare. Det skapar ibland press att agera innan det finns färdiga 
strukturer på plats. 
 

“Det finns ett stort tryck på marknaden, men också en förväntan om att vi ska 
leverera hållbarhet, det driver på, det gör också att vi måste jobba hårt med att bygga 

kapacitet."  
(B4) 

 
Flera banker menar också att standardisering inom branschen, särskilt kopplat till taxonomin, 
skulle kunna underlätta hanteringen och skapa jämlika förutsättningar för kunderna att delta.  
 
4.2.5 Framtida möjligheter och utveckling av gröna lån 

Samtliga banker som deltog i studien uttrycker att gröna lån och gröna finansieringskällor 
kommer att få en allt viktigare roll inom finansiering av fastigheter i framtiden. Enligt flera 
respondenter är det inte längre en fråga om huruvida marknaden för gröna lån växer utan i 
vilken form och hur snabbt den utvecklingen kommer att ske. Bankerna verkar vara överens 
om att den gröna finansieringen inte kommer att benämnas som grön i framtiden utan att det 
kommer att bli den nya standarden för fastighetsfinansiering.  
 

“Vi ser att det här kommer att bli standard. Det gröna perspektivet integreras i allt vi gör.” 
(B4) 

 
“Det handlar inte om val längre - i framtiden kommer alla lån behöva förhålla sig till 

hållbarhetskriterier på något sätt.” 
(B3) 

 
Bankerna förväntar sig att gränserna mellan traditionella lån och gröna lån kommer att bli 
mer flytande. Flera respondenter uttrycker att hållbarhetsaspekter i framtiden sannolikt 
kommer att vara integrerade i alla kreditbedömningar, oavsett låneform.  
 

“Gröna lån kommer inte att vara ett särintresse. Det blir en hygienfaktor i hela 
kreditgivningen.” 

(B2) 
 
Denna utveckling hänger även samman med EU:s arbete kring hållbar finansiering, där 
rapporteringskrav och klassificeringssystem enligt taxonomin fortgående för större betydelse 
för bankernas kapitalfördelning.  
 
Bankerna lyfter även möjligheten att förenkla tillgången till gröna lån, särskilt för mindre och 
medelstora fastighetsbolag. Det kräver att marknaden utvecklar bättre stödverktyg, ökad 
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vägledning och tydligare standarder. Det är viktigt att de mindre bolagen har samma 
förutsättningar som de större bolagen att erhålla grön finansiering.  
 

“Vi tror att fler kommer kunna ta del av gröna lån i framtiden, men då krävs att kraven blir 
mer förutsägbara och verktygen mer tillgängliga.” 

(B1) 
 

B4 påpekar att mycket av den tekniska infrastrukturen fortfarande är under uppbyggnad, men 
att målsättningen är att kunna erbjuda gröna finansieringslösningar som är lika skalbara som 
traditionella lån. De ser också att en ytterligare framtidsfråga är behovet att göra gröna lån 
tillgängliga för fler företag, inklusive mindre aktörer. Här krävs ökad standardisering och 
förenklade processer.  
 
“Vi vill att fler ska kunna vara med. För att nå dit behöver vi arbeta med standardisering och 

tillgång till data.”  
(B4) 

 
Vidare verkar bankerna överens om att det finns ett behov av bättre datakällor och 
digitalisering av hållbarhetsinformation som en nyckel till att skala upp gröna lån. 
Automatiserad datainsamling, gemensamma register och transparens kring fastighetens 
energiprestanda nämns som avgörande steg.  
 

“Ju enklare det blir att verifiera hållbarhet, desto fler kommer kunna delta - det är dit vi är 
på väg.”  

(B2) 
 

Bankerna menar också att det finns ett regulatoriskt tryck från EU och andra aktörer som 
kommer att öka. Samtidigt uttrycker de att detta också kan driva innovation och nytänk, 
särskilt om regelverken kombineras med stöd och samverkan i branschen.  
 

“Vi ser en accelererande utveckling, men för att lyckas krävs att vi rör oss tillsammans - 
banker, företag, myndigheter.” 

(B3) 
 
4.3 Sammanfattande tematisering av empiriskt material 
För att ge en överskådlig bild av studiens huvudsakliga resultat presenteras nedan en 
sammanfattande tabell med de mest framträdande teman som identifierats i empirin. Det är 
viktigt att betona att tabellen utgör en generell översikt av de uppfattningar och erfarenheter 
som framkommit i det empiriska materialet. Med anledning av att intervjupersonerna 
representerar olika typer av organisationer med skilda förutsättningar kan uppfattningarna 
skilja sig åt. Tabellen syftar därför inte till att spegla varje enskild aktörs perspektiv, utan att 
sammanfatta återkommande mönster och gemensamma drag som varit tydliga i materialet.  
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Tabell 5 - Sammanfattning Empiri, källa: egen utveckling.  
Tema  Fastighetsbolag Kreditinstitut  
Syn på grön finansiering  Positiv inställning, men ser svår 

tillgänglighet för mindre bolag 
Grön finansiering är ett 
strategiskt viktigt verktyg för att 
styra kapitalflöde 

Ekonomiska effekter  Initialt dyra investeringar, men 
förväntade framtida 
kostnadsbesparingar 

Mer lönsamma och ger bättre 
lånevillkor till hållbara projekt 

Hållbarhetsmässiga effekter Stärker varumärket och ökar 
attraktiviteten för hyresgäster och 
investerare 

Hållbarhet blir centralt för 
långsiktig riskreduktion och 
affärsstrategi 

Kriterier och krav Otydliga krav och höga trösklar 
kopplade till certifiering och 
rapportering 

Tydliga krav krävs för 
legitimitet  

Utmaningar och hinder Brist på resurser och hög 
administrativ belastning 

Utmaningar i transparens 
gentemot investerare  

Framtida möjligheter  Stort intresse om villkoren 
förenklas 

Framtida norm, men kräver 
fortsatt utveckling  
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5. Analys av teori och påverkan 
I detta kapitel analyseras empirin i relation till tidigare forskning och studiens teoretiska 
ramverk. Syftet är att skapa en djupare förståelse för effekterna av gröna lån i 
fastighetsbolag samt vilka krav som ställs från kreditgivare. 
 
5.1 Fastighetsbolagens syn på grön finansiering - påverkan av normer och 

institutionellt tryck.  
Fastighetsbolagens syn på grön finansiering visar tydligt hur externa förväntningar, regelverk 
och branschpraxis påverkar hur gröna lån förstås, används och värderas. Det blir möjligt att 
förstå hur bolagens agerande formas i relation till sin omgivning snarare än enbart utifrån 
interna strategier om man analyserar intervjuerna utifrån studiens valda teorier. Särskilt 
begreppen om isomorfism (DiMaggio & Powell, 1983) samt intressentmodellen (Freeman, 
1984). Många av de intervjuade bolagen uttrycker att grön finansiering inte kommer att vara 
något alternativ i framtiden utan att det kommer bli en branschstandard eller ett krav. Detta 
kan förstås som ett uttryck för tvingande isomorfism, där exempelvis lagstiftning, 
taxonomikrav eller bankernas kreditvillkor fungerar som mekanismer som påverkar bolagens 
agerande. F1 säger exempelvis att “det finns en förväntan från kapitalmarknaden att vi arbetar 
med gröna obligationer och lån - det är inte längre ett val utan en förutsättning”, vilket 
speglar en stark påverkan från finansiella intressenter. Det finns även inslag om mimetisk 
isomorfism, där alla bolag särskilt de medelstora agerar likt större aktörer för att upprätthålla 
legitimitet. F5 betonar att gröna lån är något de överväger strategiskt när det är rimligt, men 
att man också är medveten om att “det här är framtiden”. Det antyder att även om bolaget inte 
är fullt integrerat i grön finansiering, så sker en anpassning genom imitation av vad som 
uppfattas som framgångsrika eller förväntade metoder inom branschen. En annan drivkraft är 
normativ isomorfism, där professionalisering, branschvärderingar och ESG - normer påverkar 
beslutsfattandet. F3 beskriver att deras affärsmodell med att förädla befintliga 
logistikfastigheter redan är hållbar men att gröna lön ger ett erkännande av det arbetet. Här 
fungerar det gröna lånet som en institutionell validering av befintlig praxis, vilket stärker 
både extern och intern stolthet. 
 
För mindre aktörer som F6 är anpassningen till dessa institutionella krafter mer problematisk. 
De uttrycker att grön finansiering är något som de följer med intresse, men att kraven och den 
administrativa bördan är för höga. Detta visar hur institutionellt tryck kan exkludera snarare 
än inkludera, särskilt när mindre bolag inte har samma resurser att möta de kriterier och krav 
som finns från bankerna och uppsatta regelverk. Här syns ett glapp mellan institutionell 
struktur och faktiskt kapacitet att agera. 
 
Utifrån ett intressentperspektiv blir det tydligt att fastighetsbolagens förhållande till grön 
finansiering är starkt beroende av banker, investerare och i viss mån hyresgäster. F2, som är 
ett statligt bolag, menar att grön finansiering är “självklar” både affärsmässigt och 
värderingsmässigt, vilket speglar ett högt tryck att anpassa sig från både ägare och politiska 
styrmedel. Andra bolag pekar snarare på bankens roll i att definiera vad som är möjligt: “Vi 
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är inte emot det, men vi behöver veta vad som gäller” som F4 uttrycker det. Här framstår 
banken som en aktiv intressent som både möjliggör och begränsar.  
 
Det är också värt att notera att flera bolag kopplar synen på grön finansiering till ett 
strategiskt positionsarbete. Genom att arbeta med gröna lån, certifieringar och taxonomi 
anpassningar stärker man sin attraktionskraft mot investerare som vill handla grönt, framtids 
säkrar sin portfölj och positionerar sig som en ansvarstagande aktör. Grön finansiering kan 
ses som ett sätt att kommunicera sin hållbarhetsprofil och långsiktiga värde till omvärlden 
oavsett om det finns en direkt ekonomisk vinst eller inte. Vilket kan förstås genom 
signaleringsteorin (Spence, 1973). 
 
5.2 Ekonomiska och strategiska effekter - mellan incitament och 

positionering 
Fastighetsbolagens hantering av gröna lån präglas i stor utsträckning av en balansgång mellan 
ekonomiska incitament och strategisk positionering. I analysen framträder både direkta 
ekonomiska effekter såsom lägre räntekostnader och förbättrade finansieringsmöjligheter, och 
indirekta effekter, där gröna lån används som ett sätt att förstärka varumärke och legitimitet. 
 
Flera av de intervjuade bolagen beskriver att ränterabatten på gröna lån är välkommen, men 
inte avgörande för beslutet att ansöka. Inom institutionell teori kan anpassning till nya normer 
och legitimitetsskapande processer få större vikt än direkta finansiella vinster (DiMaggio & 
Powell, 1983). F5 uttrycker exempelvis att rabatten är marginell, men att gröna lån är viktiga 
för långsiktig positionering mot investerare och partners. Det framgår också att gröna lån är 
integrerade i en bredare kapitalstrategi, där gröna obligationer också spelar en stor roll 
särskilt för de lite större respondenterna i studien. F1 och F2 nämner att deras arbete med 
hållbar finansiering inte enbart omfattar banklån utan även omfattande obligationsprogram 
där hållbarhetskriterier är centrala. 

 
Denna koppling till obligationsmarknaden förstärker analysen av gröna lån som en del av ett 
större legitimitetslandskap, där kapitalmarknaden fungerar som en stark institutionell aktör 
som ställer krav på hållbarhet och en påverkan som förstärks genom både tvingande och 
normativ isoformism. 
 
Signaleringsteorin (Spence, 1973) är även här relevant för att förstå fastighetsbolagens 
agerande. Genom att använda gröna lån (och i vissa fall gröna obligationer) skickar bolagen 
signaler om hållbart ansvarstagande, framtidsfokus och lägre risk till investerare, banker och 
hyresgäster. Detta signalvärde ses som särskilt viktigt för bolag som vill attrahera 
institutionellt kapital eller delta i kapitalmarknadstransaktioner där hållbarhetsprofil blivit en 
hygienfaktor.  Att fastighetsbolagen använder certifieringar samt gröna lån på sina fastigheter 
som ett sätt att öka sin attraktionskraft gentemot investerare kan tolkas som en aktiv 
användning av kostsamma signaler. Detta går i linje med signaleringsteorin där bolagen 
genom att ta på sig dessa kostnader signalerar långsiktigt hållbart engagemang och finansiell 
stabilitet. 
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För mindre bolag, som F6, är dock de ekonomiska incitamenten svårare att realisera. De 
beskriver att kostnaderna för att möta hållbarhetskraven ibland överstiger de finansiella 
fördelarna. Detta speglar en asymmetri i institutionellt anpassnings tryck, där det verkar 
finnas en skillnad i huruvida man kan kapitalisera på gröna lån beroende på storleken av 
fastighetsbolag och dess fastighetsbestånd. 
 
5.3 Certifieringar och krav - möjligheter och begränsningar 
När fastighetsbolagens erfarenheter av kriterier och krav för gröna lån analyseras framträder 
en tydlig bild av både möjligheter och begränsningar. Kraven upplevs i många fall som 
nödvändiga för att säkerställa trovärdighet och hållbarhet, men ibland skapas också trösklar 
särskilt för mindre aktörer. Flera av de större bolagen i studien, såsom F1 och F2 beskriver att 
miljöcertifieringar som BREEAM, LEED, Miljöbyggnad samt energieffektiviseringar är 
naturliga inslag i verksamheten. Dessa bolag har redan etablerade system och specialist 
resurser för att hantera de krav som ställs av banker och kapitalmarknaden. Detta blir en slags 
normativ isoformism inom den institutionella teorin där professionella normer och 
branschpraxis skapar ett tryck att arbeta systematiskt med certifieringar. Att ha certifierade 
byggnader fungerar som en social legitimitetssignal gentemot banker, investerare och kunder.  
 
För medelstora aktörer som F4 och F5 beskrivs dock en mer selektiv anpassning. De söker 
gröna lån för objekt som naturligt uppfyller kraven, men genomför inte omfattande 
certifieringsprojekt för hela beståndet. Det blir som en balansgång mellan kostnader och 
legitimitet, där bolagen vill uppnå hållbarhetsprofilering utan att överbelasta organisationen. 
 
För mindre fastighetsbolag blir kraven på certifiering och rapportering en direkt exkluderande 
faktor. En respondent beskriver kraven som för krävande och komplexa för deras nuvarande 
storlek på verksamheten, resurser och fastighetsbeståndet. 

 
Här blir det tydligt att institutionella strukturer, som är tänkta att främja hållbarhet, också kan 
skapa exkludering och tröskeleffekter för mindre aktörer. Den illustrerar en viktig kritik inom 
institutionell teori, nämligen att samma normsystem som skapar stabilitet också ibland kan 
reproducera ojämlikheter. 
 
Kopplingen mellan certifieringar, gröna lån och EU:s taxonomi är fortfarande under 
utveckling och är föränderlig, menar flera respondenter. Större bolag är bättre rustade att 
tolka och implementera taxonomi krav, medan mindre bolag uttrycker att osäkerheten kring 
tolkningar och förändrade riktlinjer ibland kan skapa barriärer. Denna utveckling kan förstås 
genom normativ isomorfism inom institutionell teori. Genom ökande ESG-krav från banker 
och finansiella institutioner etableras ett normsystem där miljöcertifieringar och gröna lån 
inte längre är ett val utan ett krav för att betraktas som professionellt legitimt i branschen. 
 
Signaleringsteorin är relevant även på detta område. Genom att uppfylla certifieringskrav och 
taxonomikriterier kan bolagen signalera hållbarhet och framtidssäkerhet till både banker och 
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investerare. Samtidigt visar empirin att det inte är alla aktörer som har samma möjligheter att 
delta i detta signalsystem. 
 
5.4 Hållbarhetsmässiga effekter av gröna lån i fastighetsbranschen 
Fastighetsbolagens beskrivningar av de hållbarhetsmässiga effekterna av gröna lån visar att 
denna finansieringsform har fått reella konsekvenser för hur hållbarhetsarbetet bedrivs inom 
branschen. Även om effekterna varierar mellan aktör till aktör, tyder empirin på att gröna lån 
inte enbart är en formell märkning utan också att det ger hållbarhetmässiga effekter då det 
enligt respondenterna leder till ökade investeringar i hållbarhetsåtgärder, rapportering och 
strategisk omställning.  
 
Respondenterna vittnar om att gröna lån fungerar som en direkt drivkraft för att genomföra 
investeringar som förbättrar byggnadens energiprestanda och minskar klimatpåverkan på lång 
sikt. 
 
Här kan gröna lån alltså förstås som en förstärkare av befintliga hållbarhetsmål, där 
ekonomiska incitament och institutionellt tryck samverkar för att öka ambitionerna. Genom 
krav på energiklassificering och certifieringar har finansieringsformen bidragit till att 
systematisera miljöåtgärder inom projektutveckling och fastighetsförvaltning. Även F3, som 
fokuserar på logistikfastigheter, beskriver att gröna lån ger en morot att energieffektivisera 
äldre bestånd. 

 
Detta illustrerar på vilket sätt gröna lån kan fungera som en pådrivande faktor för att realisera 
hållbarhets åtgärder som annars kunde ha prioriterats ner av ekonomiska skäl. 
 
Utöver fysiska investeringar pekar flera bolag på att gröna lån har bidragit till ökad 
professionalisering av hållbarhetsarbetet. Kraven på transparens och regelbunden 
rapportering till banker och kapitalmarknad har tvingat bolagen att bygga upp bättre 
processer för att mäta, följa upp och kommunicera sina hållbarhetsinsatser. Denna effekt kan 
tolkas som ett uttryck för tvingande institutionell påverkan, där banker och investerare agerar 
som regulatorer och ställer krav på rapportering som en förutsättning för finansiering. En 
respondent menar att det är integrerat i affärsstyrningen vilket stärker beslut och extern 
legitimitet. 
 
För andra visar det sig dock att effekterna av gröna lån inte är jämlikt fördelade. Det blir 
enligt en respondent som att gröna lån är viktiga för hållbarhetsmål och att de är 
eftersträvansvärda men att de praktiska hindren är för stora. En viss polarisering mellan 
aktörer som har resurser att möta kraven och de som inte har det. Trots att bolag vill bidra till 
hållbarhet omställningen, riskerar vissa att exkluderas från ekonomiska incitament och 
därmed få sämre förutsättningar att investera i energibesparing och miljöförbättringar även 
om det är ett av respondentens främsta intresse. Det speglar en kritik mot institutionellt tryck 
där stödstrukturer som byggs upp för alla aktörer kan leda till ojämlikheter snarare än 
universell förbättring. 
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Flera bolag beskriver att hållbarhetskraven förstärker sin interna hållbarhetskultur och inte 
enbart grundar sig i ekonomiska incitament. De menar att gröna lån går från att vara ett 
finansiellt verktyg till att bli en del av bolagets värdegrund och identitet, vilket stärker 
långsiktiga hållbarhetsambitioner även bortom enskilda projekt och att det inte driver en 
positiv förändring bara på projektnivå utan även bidrar till en kulturell transformation i hur 
bolag ser på sitt samhällsansvar. 
 
5.5 Utmaningar och framtidsutsikter 
Trots de positiva hållbarhetseffekter och strategiska fördelar som gröna lån medför, beskriver 
fastighetsbolagen också en rad utmaningar kopplade till tillgången, administrationen och 
implementeringen av denna finansieringsform. Analysen visar att framtiden för gröna lån 
präglas av både möjligheter och risker, särskilt ur ett mindre fastighetsbolags perspektiv. 
 
En central utmaning som flera bolag lyfter är administrationens tyngd och komplexitet i 
samband med gröna lån. De krav som ställs från banker och kapitalmarknaden på 
certifieringar, energiberäkningar och hållbarhetsrapportering innebär omfattande arbete. 
 
Denna komplexitet påverkar mindre bolag i högre utsträckning. F6 beskriver att de saknar 
både den tekniska kompetensen och de administrativa resurserna för att möta kraven. Men 
jobbar ändå med hållbarhetsstrategier liksom större bolag vilket är ett tydligt exempel på 
mimetisk isomorfism. Där i en osäker och snabb reglerad kontext vill uppnå likvärdig 
legitimitet även om de saknar samma resurser att fullt ut implementera dessa strategier. 
 
Det kan tolkas som en form av institutionell barriär, där hållbarhetsnormer och krav 
strukturellt gynnar större aktörer med specialistfunktioner och systemstöd. Samtidigt ses 
gröna lån som strategiskt viktiga för framtiden, vilket gör att vissa bolag ändå väljer att ta den 
administrativa och ekonomiska bördan för att kunna signalera hållbarhet gentemot 
omvärlden. 
 
En annan utmaning som flera bolag nämner är bristen på enhetlighet mellan olika banker och 
finansinstitut i hur gröna lån bedöms och beviljas. Trots att EU:s taxonomi syftar till att skapa 
gemensamma ramar, beskriver flera aktörer att praktiken fortfarande präglas av 
tolkningsskillnader och individuella bedömningar. Detta skapar osäkerhet och riskerar att 
minska effektiviteten i hur fastighetsbolag kan planera sina hållbarhetssatsningar. 
Institutionellt sett speglar detta en fas av "institutional flux", där nya normsystem håller på att 
konsolideras men ännu inte är fullt implementerade. 
 
Trots dessa utmaningar uttrycker flertalet fastighetsbolag en positiv syn på framtiden för 
gröna lån. Större bolag ser det som en självklarhet att all framtida finansiering kommer att 
inkludera hållbarhetskrav, medan mindre bolag hoppas på förenklingar och bättre 
stödstrukturer för att kunna delta. 
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Denna framtidsbild kan kopplas till institutionell teorins syn på normförändringar: i takt med 
att hållbarhetsnormer blir starkare och mer etablerade, tenderar även mindre aktörer att 
successivt anpassa sig – förutsatt att kostnaderna för att anpassa sig inte är prohibitiva. 
 
5.6 Bankernas roll som institutionella påverkare och normbärare 
Bankerna träder fram som centrala institutionella aktörer som inte enbart tillhandahåller 
kapital utan aktivt formar spelreglerna för vad som räknas som hållbart i fastighetsbranschen. 
Genom att utveckla egna ramverk för gröna lån, baserade på EU:s taxonomi och Green Bond 
Principles, agerar bankerna både som reglerande instanser tvingande isoformism eftersom 
regler och policyer från externa aktörer, som EU och kapitalmarknaden, pressar bankerna att i 
sin tur ställa krav på sina kunder för att leva upp till dessa standarder. Som normskapare i 
branschen agerar bankerna även enligt normativ isomorfism vilket betyder att professionella 
normer och värderingar formar bankernas beteende.  Deras krav på certifiering, 
energieffektivitet och återkommande rapportering skapar strukturella ramar som 
fastighetsbolag förväntas anpassa samt förhålla sig till oavsett fastighetsbolagets storlek. 
 
Bankerna fungerar också som aktiva intressenter i linje med Freeman’s (1984) modell. 
Genom ställda kreditvillkor utövar de stort inflytande över fastighetsbolagens 
hållbarhetsstrategier. Särskilt tydligt blir detta när banker väljer att integrera 
hållbarhetskriterier i samtliga kreditbedömningar, vilket förflyttar grön finansiering från att 
vara ett val till en grundläggande förutsättning för finansiering från banker. 
 
Vidare kan bankernas agerande förstås genom signaleringsteorin. Bankerna strukturerar 
ramen för gröna lån och kräver verifierbara hållbarhetsinsatser som fungerar som ett filter 
mellan låntagare och kapitalmarknaden. De möjliggör därmed trovärdig signalering från 
fastighetsbolag till investerare om miljömässigt ansvarstagande samtidigt som de själva 
använder gröna lån för att delvis signalera sin egen hållbarhetsprofil och sitt engagemang i 
frågan. 
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6. Diskussion, slutsats och förslag till fortsatt forskning 
I denna del diskuteras studiens resultat i förhållande till den teoretiska referensramen. Fokus 
ligger på att analysera och tolka de viktigaste resultaten, identifiera mönster och samband 
samt belysa avvikelser. Även förslag till fortsatt forskning redovisas.  
 
6.1 Slutsatser 
Syftet med detta uppsatsarbete är att undersöka de ekonomiska och miljömässiga effekterna 
som gröna lån medför för mindre och medelstora fastighetsbolag i Sverige. Studien ämnar 
även att undersöka hur fastighetsbolagen upplever och anpassar sig till de krav och villkor 
som ställs av kreditgivare, samt vilka strategier de tillämpar för att maximera nyttan av grön 
finansiering. Vidare syftar studien till att analysera kreditgivarnas bedömningskriterier och 
krav vid utlåning av gröna lån och hur detta påverkar mindre och medelstora fastighetsbolag 
möjligheter att erhålla grön finansiering.  
 
Kreditgivarnas krav är i huvudsak kopplade till etablerade standarder såsom EU:s taxonomi 
och Green Bond Principles. Dessa krav innebär ofta att fastigheter måste uppnå specifika 
miljöcertifieringar eller energieffektiviseringsmål. För många mindre aktörer fungerar dessa 
krav som en tröskel snarare än en drivkraft, särskilt då de saknar interna hållbarhets resurser 
eller tidigare erfarenhet av grön rapportering. 
 
Ett värdefullt bidrag från studien är insikten om bankernas dubbla roll. Dels som finansiärer, 
dels som institutionella normbärare. Genom sin tolkning och tillämpning av hållbarhetskrav 
styr bankerna i praktiken vilka aktörer som inkluderas i omställningen. Detta påverkar inte 
bara möjligheten att få lån, utan också hur mindre bolag formulerar sina strategier, prioriterar 
investeringar och bygger legitimitet gentemot marknaden. Studien visar därför att gröna lån 
inte enbart är ett finansiellt beslut, utan även en del av ett bredare institutionellt samspel. 
 
Viktigt är även att det finns en risk för exkludering, där mindre bolag, trots ambitioner, inte 
fullt ut kan ta del av den gröna finansmarknaden. Bankerna fungerar som både möjliggör och 
grindvakter i detta sammanhang, vilket gör deras roll avgörande. Studien visar även att 
relationen mellan kreditgivare och låntagare präglas av asymmetrisk information, där 
miljöcertifiering och hållbarhetsrapportering fungerar som signaler för trovärdighet. 
 
Den första frågeställningen handlade om hur beslutsfattare upplever och hanterar effekterna 
av gröna lån, resultaten visar att gröna lån ofta uppfattas som strategiskt attraktiva och 
legitimerande, särskilt i relation till hållbarhetsprofilering och långsiktigt värdeskapande. 
Samtidigt framkommer det att de ekonomiska och administrativa kraven som exempelvis 
rapportering och verifiering, kan vara betungande för mindre aktörer. 
 
Den andra frågeställningen rörde vilka specifika krav och kriterier kreditgivare tillämpar. 
Studien visar att bankerna utgår från internationella ramverk som EU:s taxonomi och Green 
Bond Principles. Vanliga krav inkluderar miljöcertifiering, energiprestanda och detaljerad 
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rapportering, vilket i praktiken innebär högre inträdesbarriärer för mindre bolag. Därmed 
påverkar dessa kriterier i hög grad möjligheten för små och medelstora fastighetsbolag att 
erhålla grön finansiering. 

6.2 Resultatens komplexitet 

Även när analysen i detta fall visar på hur gröna lån fungerar som strategiska verktyg för 
hållbar finansiering, framkommer det att verkligheten är mer nyanserad än vad teorin ibland 
ger sken av. Det finns en tydlighet kring att gröna lån pekar mot framtiden och att de främjar 
klimatsmarta investeringar, ger tillgång till fördelaktigt kapital och stärker bolagets anseende. 
Men samtidigt framträder flera strukturella hinder fram som gör det svårt för mindre aktörer 
att ta del av denna positiva utveckling. Regler och krav är oftast utformade med större företag 
och nyproduktion i fokus vilket resulterar i att många fastighetsbolag med ett äldre bestånd 
hamnar mellan stolarna.  

Fastighetsbolagen med ett äldre bestånd har ofta en stor miljöpåverkan med anledning av de 
utdaterade system som används för underhåll, uppvärmning osv och skulle därför kunna bidra 
väldigt mycket om rätt insatser gjordes. Men eftersom byggnaderna sällan uppfyller de 
tekniska kraven som ställs för att kvalificera för gröna lån, exkluderas de från 
finansieringsformen. Detta skapar en paradox: De fastigheter där stora förbättringar skulle 
kunna ske är de som har svårast att ta del av kapitalet som behövs för att möjliggöra 
förändringar. I stället riktas grön finansiering främst mot nyproduktion, där kraven är lättare 
att uppfylla redan från början.  

Flera respondenter lyfte just denna problematik och uttryckte frustration över att reglerna inte 
tar tillräcklig hänsyn till förutsättningarna för ett äldre bestånd. Att renovera en äldre byggnad 
för att minska energiförbrukningen med 30 procent kan vara en mycket större miljöinsats än 
att bygga nytt enligt nya standarder. Detta skapar ett snedvrider incitamentssystem som 
riskerar att driva bort resurser från platser där de hade kunnat göra väldigt stor nytta. Med 
anledning av detta ser vi ett behov av att utforma mer flexibla och inkluderade kriterier som 
gör det möjligt för även dessa aktörer att få delta i den gröna omställningen.  

Samtidigt visar resultaten i studien att signalvärdet i grön finansiering är starkt. Att kunna 
visa upp miljöcertifierade byggnader eller ett beviljat grönt lån har blivit ett sätt för 
fastighetsbolagen att vinna förtroende, inte bara hos kreditgivare men även hos hyresgäster, 
investerare och samhället i stort. Men detta öppnar dock upp för ett nytt problem, och i de fall 
regelverken inte är tillräckligt tydliga och uppföljningen tillräckligt bra så ökar risken för 
greenwashing. Detta problem riskerar att urvattna hela idén med grön finansiering och kan på 
sikt skada förtroendet för systemet.  

Slutligen måste bankernas dubbla roll uppmärksammas. De vill ofta vara en positiv kraft i 
hållbarhetsarbetet och uttrycker en stark vilja att inkludera flera, framför allt mindre, aktörer. 
För att upprätthålla trovärdigheten krävs tydliga krav, men i de fall kraven blir för hårda 
riskerar man att utesluta de mindre aktörerna, vilket går emot det som bankerna 
kommunicerar. Detta visar att grön finansiering inte bara handlar om teknik eller ekonomi, 
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det handlar också om vem som får möjlighet att vara med i omställningen, och på vilka 
villkor.  

6.3 Metodologiska reflektioner 

Denna studie bygger på en kvalitativ forskningsansats med semistrukturerade intervjuer som 
huvudsaklig metod för datainsamling. Valet av metod har möjliggjort en fördjupad förståelse 
för hur gröna lån upplevs och hanteras av fastighetsbolag och kreditinstitut, samt hur krav, 
effekter och strategier ser ut i praktiken. Genom att intervjua aktörer från båda kategorier har 
studien kunnat belysa ämnet från två centrala perspektiv, vilket är en tydlig styrka i relation 
till syftet och forskningsfrågorna. 

En av fördelarna med den kvalitativa ansatsen är förmågan att fånga respondenternas egna 
upplevelser, resonemang och kontextuella förklaringar. Särskilt viktigt blir detta i ett fält där 
mycket fortfarande är under utveckling samt förändring. De semistrukturerade intervjuerna 
skapade utrymme för flexibilitet, vilket i sin tur gjorde det möjligt att följa upp intressanta 
spår som inte nödvändigtvis fanns med i intervjuguiden, men som visade sig vara relevanta i 
analysen. Detta stärkte arbetets djup och tillät teorier som institutionell teori, signaleringsteori 
och intressentmodellen att integreras organiskt i analysen. 

Samtidigt innebär metodvalet vissa begränsningar. Eftersom studien bygger på endast tio 
intervjuer varav en större andel medelstora fastighetsbolag snarare än mindre påverkas 
möjligheten att generalisera resultaten till hela det segment som studien vill belysa. Även om 
strategiskt urval ger bredd i erfarenheter, innebär det också att vissa typer av aktörer, 
exempelvis mycket små bolag med inga eller få hållbarhetsåtgärder, inte fullt ut 
representeras. 

Ytterligare en metodologisk utmaning rör tolkningen av det empiriska materialet. Eftersom vi 
som forskare själva har genomfört både insamling och analys av intervjuerna finns det en risk 
att den egna förståelsen påverkat urvalet av citat, tematisering eller tonläge. Reflexivitet har 
också eftersträvats genom samgranskning och diskussion mellan oss som författare, men en 
viss grad av subjektiv tolkning är ofrånkomlig inom kvalitativ forskning.  

En annan aspekt är att intervjuerna i vissa fall behandlar normativa och strategiska ämnen, 
där det finns en risk för att svaren färgas av vad respondenten upplever som “det rätta svaret”, 
särskilt i frågor om hållbarhet och framtidsvisioner. Det är inte säkert att alla uttalade 
ambitioner återspeglar faktisk praktik, vilket är en känd svårighet vid studier av företags 
hållbarhetsarbete. Här kan framtida studier med dokumentanalys eller observationer 
komplettera intervjubaserade resultat. 

6.4 Kontext och överförbarhet 

Resultaten i studien bygger på ett urval av mindre till medelstora fastighetsbolag och svenska 
banker med fokus på grön finansiering inom ramen för EU:s taxonomi och etablerade 
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hållbarhetsstandarder. Det innebär att resultaten är starkt förankrade i en specifik kontext 
både geografiskt, institutionellt och branschmässigt vilket påverkar hur och i vilken 
utsträckning de kan överföras till andra sammanhang. 

Sveriges fastighetsmarknad präglas av relativt hög institutionell stabilitet, en väletablerad 
banksektor och ett starkt fokus på hållbarhetsfrågor inom såväl lagstiftning som investerar 
preferenser. Detta gör att gröna lån från banker redan är integrerade i många företags 
strategier. I andra länder, särskilt utanför EU, kan motsvarande institutionella tryck vara 
svagare, vilket skulle kunna leda till lägre incitament för aktörer att anpassa sig till gröna 
ramverk. 

Även inom Sverige kan överförbarheten av resultaten variera. Studien har främst inkluderat 
medelstora aktörer, vilket innebär att mindre bolag med begränsad personalstyrka och låg 
förvaltningsvolym inte fullt ut representeras. Dessa företag kan stå inför ännu större hinder 
vad gäller krav på certifiering, rapportering och energianpassning. Samtidigt skulle vissa 
större aktörer kunna ha resurser att bemöta kravet på ett mer proaktivt och strategiskt sätt, 
vilket kan ge andra effekter än de som framkommit i denna studie. 

Resultaten bör därför tolkas som representativa för fastighetsbolag i det nedre till övre 
mellanskiktet på den svenska fastighetsmarknaden, även om mindre bolag än så har deltagit i 
studien samt för banker som har sin verksamhet inom EU:s regelverk. För framtida forskning 
är det av intresse att studera andra sektorer exempelvis industri, infrastruktur eller offentlig 
sektor där grön finansiering också får ökad betydelse men där de institutionella villkoren kan 
skilja sig åt. även komparativa studier mellan EU-länder och länder utanför EU skulle kunna 
ge en än djupare förståelse för hur institutionellt tryck och marknadsnormer formar tillgången 
på hållbart kapital. 

6.5 Implikationer och förslag till framtida forskning  

De resultat som framkommit i denna studie belyser tydligt att grön finansiering inte bara är 
en fråga om högre ambitioner vad gäller klimat och ekonomisk lönsamhet, utan också om hur 
tillgången till hållbart kapital fördelas mellan olika aktörer. I teorin framställs gröna lån som 
ett demokratiskt verktyg för att accelerera klimatomställningen, men i praktiken visar studien 
att tillgången till denna finansieringsform är starkt beroende av företagens storlek, struktur 
och resurser. Det skapar en risk för att den gröna omställningen främst blir tillgänglig för 
större och mer kapitalstarka aktörer, samtidigt som mindre bolag som oftast är i behov av 
akuta insatser lämnas utanför.  

Detta aktualiserar behovet av att banker och andra kreditgivare ser över hur deras 
låneprodukter är utformade. Enligt flera respondenter finns en vilja att inkludera fler från 
bankens sida samtidigt som det upprätthålls strukturer som indirekt försvårar möjligheten för 
mindre bolag att uppfylla kraven. Med anledning av detta så ser vi på att banken bör utveckla 
skalbara lösningar som gör det möjligt för även mindre fastighetsbolag att låna grönt, 
naturligtvis utan att krav på transparens eller miljönytta kompromissas. Praktiskt kan detta 
arbete handla om att förenkla ansökningsförfarandet för projekt under en viss ekonomisk 
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volym, tillgång till digitala verktyg för att genomföra olika bedömningar eller standardisera 
mallar för uppföljning. Ytterligare en möjlighet hade varit att utveckla gröna mikrolån eller 
projektpaket med stöd från tredje part, där delar av dokumentationsansvaret delas mellan 
kredittagaren och den tredje parten.  

Utöver bankernas roll finns det även ett tydligt behov av att regleringarna på nationell nivå 
och inom EU reflekterar över hur reglerna om grön finansiering påverkar aktörer med mindre 
förutsättningar. Flertalet respondenter pekar på att EU:s taxonomi är svårtolkad, omfattande 
och i vissa fall tekniskt otillgänglig för mindre aktörer. Här skulle ett offentligt stöd kunna 
göra en stor skillnad som utbildar företagen och skapar god förståelse kring regleringarna. 
Exempelvis skulle man kunna inrätta funktioner för teknisk rådgivning, 
förhandsbedömningar eller utbildning i taxonomitillämpning.  Det skulle också kunna skapas 
finansieringsprogram där företag i renoverings-, eller energieffektiviseringsfas får tillgång till 
subventionerade konsulttjänster som hjälper dem att översätta sin projektidé till en grön 
låneansökan i enlighet med kraven.  

Särskilt viktigt är det alltså att uppmärksamma de företag som befinner sig i mellanpositionen 
- varken stängda från systemet, men heller inte fullt kapabla att leva upp till kraven, vilket 
studien identifierat. Bolag med ett äldre fastighetsbestånd har sällan byggnader som uppfyller 
kraven, men det är ofta just dessa fastigheter där stor miljönytta kan åstadkommas. I 
dagsläget så är de gröna finansieringsalternativet dock utvecklade till nyproduktion och 
exkluderar därmed ett äldre bestånd.  

Sammanfattningsvis tydliggör denna studie att grön finansiering är en central del av 
hållbarhetsomställningen, men att dess effektivitet, räckvidd och legitimitet i hög grad avgörs 
av hur tillgänglig och rättvist utformad den är. Om gröna lån ska få genomslag krävs inte bara 
miljöteknisk innovation, utan också strukturell och institutionell innovation, där banker, 
myndigheter och branschen tillsammans utvecklar ett ekosystem där flera aktörer får 
möjlighet att delta. Det är i samspel som verklig förändring kan åstadkommas.  

För framtida forskning föreslås: 
 

● En kvantitativ uppföljning av gröna låns miljömässiga effekter över tid. 
● En djupare analys av hur banker praktiskt tolkar och tillämpar regelverk vid 

kreditbedömning. 
● Studier om hur förenklade eller alternativa gröna finansieringsmodeller kan utformas 

för mindre bolag utan att tumma på hållbarhetskrav. 
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Bilagor 
 
Bilaga 1. Mejl till respondenter - Bank 

Hej X, 

Vi heter Gustav Rooth och Fatmir Redzepi och studerar bygg- och fastighetsekonomi vid 
Högskolan i Halmstad. Just nu genomför vi vårt examensarbete, där vi undersöker de 
ekonomiska, miljömässiga och strategiska effekterna av grön finansiering i mindre 
fastighetsbolag. 

För att få en djupare förståelse för hur gröna lån påverkar företagens investeringsbeslut och 
hållbarhetsarbete, samt vilken roll bankerna spelar i denna utveckling, genomför vi 
kvalitativa intervjuer med både banker och företag. Vi skulle därför uppskatta möjligheten att 
intervjua en representant från er bank med insikt i gröna lån och hållbarhetsrelaterade 
finansiella strategier. 

Intervjun skulle ta cirka 30–45 minuter och kan genomföras digitalt eller fysiskt, utifrån vad 
som passar er bäst. Vi är flexibla med tider och önskar genomföra intervjun någon gång 
mellan den 14 mars och den 22 april. För att säkerställa att vi återger informationen korrekt 
kan vi skicka en sammanställning av intervjun till er för verifiering innan vi inkluderar den i 
vårt arbete. Dessutom kan vi dela den färdiga studien med er när den är klar. 

Vi vore mycket tacksamma om ni har möjlighet att medverka och ser fram emot ert svar. Hör 
gärna av er om ni vill ha mer information eller om ni vill föreslå en tid som passar er. 

Tack på förhand! 

 
 
Bilaga 2. Mejl till respondenter - Fastighetsbolag 

Hej X! 

Vi heter Gustav Rooth och Fatmir Redzepi och studerar bygg- och 
fastighetsekonomprogrammet vid Högskolan i Halmstad. Just nu genomför vi vårt 
examensarbete, där vi undersöker de ekonomiska, miljömässiga och strategiska effekterna av 
grön finansiering i mindre fastighetsbolag. 

Vårt mål är att förstå hur gröna lån påverkar investeringsbeslut, lönsamhet och 
hållbarhetsstrategier inom fastighetsbranschen. För att få en nyanserad bild genomför vi 
kvalitativa intervjuer med både banker och fastighetsbolag som har erfarenhet av eller 
insikter i grön finansiering. 
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Vi skulle därför uppskatta möjligheten att intervjua en representant från ert bolag med 
kunskap om hur ni arbetar med grön finansiering och hur det påverkar er verksamhet. 
Intervjun skulle ta cirka 30–45 minuter och kan genomföras digitalt eller fysiskt, beroende på 
vad som passar er bäst. Vi är flexibla med tider och önskar genomföra intervjun någon gång 
mellan 14 mars och 22 april. 

För att säkerställa att vi återger informationen korrekt kan vi skicka en sammanställning av 
intervjun till er för verifiering innan vi inkluderar den i vårt arbete. Dessutom kan vi dela den 
färdiga studien med er när den är klar. 

Vi vore mycket tacksamma om ni har möjlighet att medverka och ser fram emot ert svar. Hör 
gärna av er om ni vill ha mer information eller om ni vill föreslå en tid som passar er. 

Tack på förhand! 

 
Bilaga 3. Intervjuguide - Bank 

Intervju med banker/kreditinstitut 

Syfte: Förstå deras krav, bedömning och perspektiv på gröna lån till mindre fastighetsbolag. 

1. Bakgrund och roll 
○ Kan du kort beskriva din roll på banken och din erfarenhet av gröna lån? 
○ Vilken typ av fastighetsbolag söker oftast gröna lån hos er? 

2. Krav och bedömning 
○ Vilka är de viktigaste kriterierna ni använder för att bevilja gröna lån? 
○ Hur skiljer sig krav för gröna lån från traditionella lån? 
○ Hur bedömer ni miljönyttan av de projekt som ansöker om grönt lån? 
○ Vilken roll spelar miljöcertifieringar i er bedömning? 
○ Vilka miljöcertifieringar krävs för att fastighetsbolag ska få tillgång till gröna 

lån, och påverkar dessa lånevillkor. 
3. Tillgången till gröna lån för mindre fastighetsbolag 

○ Upplever ni att mindre fastighetsbolag har svårare att få gröna lån jämfört med 
större aktörer? Varför? 

○ Vilka är de vanligaste utmaningarna för mindre bolag att få gröna lån? 
○ Finns det någon flexibilitet i era krav för att underlätta för mindre 

fastighetsbolag? 
4. Framtid och utveckling 

○ Hur ser ni på utvecklingen av gröna lån framöver? 
○ Finns det några förändringar i regelverk eller marknadstrender som påverkar 

hur ni beviljar gröna lån? 
○ Hur ser ni på risken för greenwashing inom grön finansiering? 
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Bilaga 4. Intervjuguide - Fastighetsbolag 

Intervju med fastighetsbolag 

Syfte: Förstå deras erfarenheter, utmaningar och strategier kopplade till gröna lån. 

1. Bakgrund och roll 
○ Kan du kort beskriva företagets verksamhet och din roll i fastighetsbolaget? 
○ Har ni tidigare ansökt om gröna lån? 

2. Erfarenhet av gröna lån 
○ Hur gick processen till när ni ansökte om grönt lån? 
○ Vilka krav ställde banken på er? Var några av dem särskilt utmanande? 
○ Fick ni den finansiering ni behövde, eller var det svårt att uppfylla kraven? 
○ Vilka miljöcertifieringar krävs för att fastighetsbolag ska få tillgång till gröna 

lån, och påverkar dessa lånevillkor. 
3. Effekterna av gröna lån 

○ Vilka fördelar har gröna lån gett er, både ekonomiskt och hållbarhetsmässigt? 
○ Har ni upplevt några nackdelar eller hinder med gröna lån? 
○ Hur skiljer sig gröna lån från traditionella lån i ränta och villkor? 
○ Hur ser ni på signalering av hållbarhetsarbete genom gröna lån? 

4. Utmaningar och förbättringar 
○ Vad skulle kunna underlätta processen för mindre fastighetsbolag att få gröna 

lån? 
○ Hur påverkar EU:s taxonomi och hållbarhetsregler bankens utlåning och hur 

anpassar ni er till dessa? 
○ Hur ser ni på framtiden för gröna lån? Är det en lösning som mindre 

fastighetsbolag verkligen kan dra nytta av? 
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