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Syfte & fragestillning: Studien undersoker vilka strategier fastighetsbolag anvéinder sig av
vid hog vakansgrad och lag 16nsamhet. Men olika vilka likheter och skillnader det 4r mellan
fastighetsbolagens olika fokusomréaden.

Studien syftar till att besvara foljande fragestdllningar:

Vilka strategier har fastighetsbolag anvint for att motverka hogre vakansgrad och légre
16nsamhet?

Vilka éatgérder har fastighetsbolag vidtagit for att minska driftskostnaderna och forbittra
energieffektiviteten i sina fastigheter?

Vilka riskhanteringsstrategier har fastighetsbolag anvént for att skydda sig mot ekonomiska
nedgangar och marknadsvolatilitet?

Metod: Denna studie grundar sig i en kvalitativ forskningsansats dar fokus ligger pa att fa en
djupgéende forstdelse for vilka strategier fastighetsbolag tillimpar for att hantera hog
vakansgrad och minskad I6nsamhet. Med hjilp utav sex semistrukturerade intervjuer fran sex
olika fastighetsbolag.

Resultat: Studien visar att fastighetsbolag hanterar hog vakansgrad och minskad l6nsamhet
genom att bygga starka hyresgéstrelationer, satsa pa energieffektivitet och anpassa strategier
efter marknadsldget. Genom att kombinera proaktiva atgérder med flexibel riskhantering och
intern beredskap kan de navigera genom ekonomiska nedgéngar och skapa attraktiva
fastigheter. Stark kunskap om lokala marknaden dr en konkurrensfordel.

Nyckelord: Kommersiella fastigheter, rinta, vakansgrad, l1onsamhet, yield
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Purpose & research question: The study investigates the strategies real estate companies
employ when faced with high vacancy rates and low profitability. It explores the similarities
and differences between the various focus areas of these real estate companies. The study
aims to answer the following research questions:

What strategies have real estate companies used to counter higher vacancy rates and lower
profitability?

What measures have real estate companies taken to reduce operating costs and improve
energy efficiency in their properties?

What risk management strategies have real estate companies used to protect themselves
against economic downturns and market volatility?

Method: This study is based on a qualitative research approach, focusing on gaining an
in-depth understanding of the strategies real estate companies apply to manage high vacancy
rates and reduced profitability. It utilizes six semi-structured interviews from six different real
estate companies.

Results: The study reveals that real estate companies address high vacancy rates and reduced
profitability by fostering strong tenant relationships, investing in energy efficiency, and
adapting strategies to market conditions. By combining proactive measures with flexible risk
management and internal preparedness, they can navigate economic downturns and create
attractive properties. Strong knowledge of the local market provides a competitive advantage.

Keywords: Commercial real estate, Interest rate, Vacancy rate, Profitability, Yield



Under de senaste 5—10 aren har den svenska kommersiella fastighetsmarknaden genomgétt
stora fordndringar. Efter en stark period pa fastighetsmarknaden som hade stark tillvixt och
rekordhdga transaktionsvolymer har marknaden pé senare tid métt utmaningar som péaverkat
dess utveckling. Anda fram till ungefir 2021 speglades marknaden av l3ga riintenivier, hog
efterfragan och vérden pa fastigheter 6kade. Denna gynnsamma utveckling hade drivkrafter
ifran en stabil ekonomi och en positiv framtid pa hyresmarknaden. Exempelvis sa visade
Sverige en kraftig BNP-tillvaxt under 2021 vilket gjorde att investerings intresset 6kade inom
fastighetsbranschen (Cbre, 2022).

Nu de senaste aren har marknadsforutsittningarna fordandrats beroende av flera faktorer.
Faktorerna ar bland annat hogre inflation och rantor som stiger vilket har lett till att
finansieringskostnaderna har dkat for fastighetsbolagen som i sin tur har paverkat bade
léonsamheten och investerings intresset till det negativa. Utdver detta har osdkerheter kring
geopolitiska hdndelser och skiftande energipriser skapat ytterligare utmaningar for branschen
(Svefa, 2022).

Trots dessa svérigheter har det dock funnits indikationer som tyder pa aterhdmtning och
omstdllning inom branschen. Fastighetsbolag har i storre utstrdckning satsat pd héllbarhet och
nytdnkande for att anpassa sig till de fordndrade marknadsforutsittningarna. Dessutom har
vissa fastighetskategorier som exempelvis logistikfastigheter visat storre stabilitet och fortsatt
lockar investerare (Ey, 2023). Under 2025 forvéntas en uppging i investeringar pa Europas
fastighetsmarknad och att den ska &terhdmta sig sdger ett utav de ledande globala foretagen
inom kommersiell fastighetsradgivning. ”Alla fastighetskapitalvirden visar tidiga tecken pd
en vandpunkt, och vi forvintar oss att denna trend accelererar under det kommande dret”,
sdger Jennet Siebrits, chef vid CBRE (Realtid, 2025).

Enligt Finansinspektionen utgor kommersiella fastighetsbolag ungefér hilften av de totala
skulderna bland svenska foretag (Aranki. T, Cronbidck. T, 2024). De stigande réntorna
paverkar bolagens Ionsamhet och balansrdkningar negativt samtidigt som skuldbérdan
fortsétter att vdxa dven om Okningen har saktat in ndgot. Den 6kade osdkerheten har satt hard
press pa fastighetsvéarderingarna och lett till omfattande prisnedgangar inom kommersiella
fastigheter, detaljhandel och bostadsmarknaden. Den kommersiella fastighetsvérden har
sjunkit med cirka fem procent medan bostadsmarknaden har sett en nedgang pa ungefir tio
procent. SBAB:s chefsekonom Robert Boije sédger bland annat “Det dr tva saker som dr
viktiga framadt for sektorn. En dr att rdntorna inte okar sdrskilt mycket till, att vi har sett en
rdntetopp. Det dr ocksa viktigt att inflationen verkligen faller tillbaka” (Finansliv, 2023).

Vakanser eller vakansgrad dr ndgot som paverkar viarderingen av kommersiella fastigheter
och under de senaste aren har vakansgraden Okat. Ett exempel pa ett foretag som markt detta
ar Vasakronan. I Malmo har vakansgraden dkat fran sju till tio procent och i Stockholm dar



de har mest fastigheter har det dkat fran nio till elva procent vilket padverkar Vasakronan
negativt. Det dr inte bara Vasakronan som har problem med vakanser utan hela sektorn
paverkas av detta (Engstrom. F, 2024).

I borjan av 2022 kom en rapport fran Croisette om logisk och industrilokaler dir det visar att
vakansgraden i de tre storstadsregionerna har minskat frén 4,5 procent till 3,5 procent under
de senaste sex kvartalen. Nar man inkluderar de 4tta starka regionala marknaderna i
Sydsverige och Milardalen blir den genomsnittliga vakansgraden édnnu ldgre, det vill séga
endast 3.2 procent. Siffran giller for en total yta pa 42,5 miljoner kvadratmeter. Enligt
Croisette forvéintas vakansgraden fortsétta vara lag. Vissa bostadsprojekt ersitter centrumnéra
industriomraden samtidigt som efterfrigan pé "sista milen-lagen" dr mycket stark. Denna
efterfragan drivs av behovet att minska transportavstdnd och 6ka snabbheten i leveranser. “Vi
bedomer att verksamhetsomrddens roll i staden vixer sig allt starkare och det giller inte
bara varuleveranser, utan dven flodet av mdnniskor och tjinsteleveranser”, siger David
Almgqvist pa Croisette. I och med dem laga vakanserna har det lett till en stark efterfrdgan och
hyrorna har paverkats genom hojda hyror (Fastighetsvirlden, 2022).

Vad det giller Stockholms kontorsmarknad befinner sig det i ett skede av 6kad vakansgrad
vilket skapar nya mgjligheter for bade hyresgister och fastighetsdgare. Enligt David Werner
uthyrningschef p4 New Property ser denna utveckling som en chans att skapa en mer
balanserad och héllbar marknad. Under de senaste aren har det varit laga vakansgrader vilket
har resulterat i en stel marknad med begransad rorlighet. Men pa senare tid har vakansgraden
okat och det ger foretag storre mojligheter att hitta 1dmpliga och langsiktiga lokaler i
Stockholms city.

For fastighetsdgare innebér detta mojligheter att samla storre ytor for utveckling, renovering
och energieffektivisering. Den aktuella marknaden ger utrymme f0r strategiska investeringar i
fastigheter. Samtidigt har hyresnivéerna for attraktiva lokaler i city dkat det senaste dret vilket
starker fastighetsdgarnas fortroende for fortsatt investeringar. Hyresgéster fér tillgéng till fler
moderna och anpassade kontorslokaler (Fastighetsvérlden, 2024).

Naér det giller vakanser i kommersiella fastigheter och hantera det pa ett framgangsrikt sétt
kan en strategi vara att ha en strategi frdn ménga perspektiv. Genom att inféra effektiva
metoder for hantering av vakans kan man maximera fastighetens lonsamhet och dess
attraktionskraft pd marknaden. Exempel pa detta ar regelbunden analys av marknaden for att
upptécka trender och mojligheter, proaktivt forhallningssétt till hyresgéster for att forhindra
att de flyttar ut, strategisk prissittning som aterspeglar marknadsvérdet och konkurrensléget,
investeringar i fastighetens infrastruktur och moderna faciliteter.

Genom att fokusera pa dessa omraden kan fastighetsédgare och forvaltare effektivt minska
andelen tomma ytor och sikra en kontinuerlig intdktskélla. Det dr ocksé viktigt att ha
formagan att anpassa strategier utifran fordndringar i marknadsférhillanden och uppfylla
hyresgésters krav. Vakansgraden i kommersiella fastigheter &r en viktig indikator pa
fastighetens ekonomiska vilméiende. Om vakansgraden dr hog kan det indikera problem



sdsom daligt underhéll, en ogynnsam beldgenhet eller hdga hyror. Darfor ar det avgorande for
fastighetsdgare och forvaltare att ha genomtinkta strategier for att minska dessa tomma ytor
(Affarslivet, 2021).

Den kommersiella fastighetssektorn bade i Sverige men ocksé internationellt har ofta haft en
central roll nér det sker storre finanskriser. Detta beror bland annat pé sektorns omfattning,
dess kanslighet for konjunktursvingningar och den héga skuldséttningen bland
fastighetsbolagen vilket leder till att de ar titt ssmmankopplade med det finansiella systemet.
De svenska storbankerna har en betydande exponering mot kommersiella fastighetsbolag dér
en stor del av utldningen dr sdkerstdlld med fastigheter. P4 s sétt pdverkas bankerna bade av
fastighetsbolagens ekonomiska situation och utvecklingen pa den kommersiella
fastighetsmarknaden (Riksbank, 2017).

Under de senaste dren har den svenska ekonomin varit stark med laga réntor som har bidragit
till stigande fastighetspriser inom den kommersiella sektorn. I takt med prisuppgangen har
fastighetsbolagen okat sin skuldséttning bade genom bankldn och marknadsfinansiering.
Aven om prisutvecklingen till stor del kan forklaras av fundamentala faktorer finns det en
risk att dessa faktorer fordndras snabbt vilket kan paverka marknaden negativt (Riksbank,
2017).

Kommersiella fastighetsbolag har historiskt sett varit attraktiva investeringar men de har
samtidigt inneburit betydande risker for det finansiella systemet. Detta beror framst pa deras
finansieringsstruktur och att det leder till bredare konsekvenser som skapar problem i sektorn
genom den reala ekonomin. Stérningar pa den kommersiella fastighetsmarknaden har under
flera tillfdllen antingen utlosts eller forvarrat tidigare finanskriser. Denna sarbarhet grundar
sig 1 flera faktorer sdsom sektorns kénslighet for finansiella cykler, exempelvis
konjunkturldge. Den kommersiella fastighetsmarknadens stora omfattning och dess hoga
beroende av skuldfinansiering skapar starka kopplingar till banksystemet (Vtyurina. S,
Sowerbutts. R, 2023). I artikeln Sweden: Financial system stability assessment finns en
analys fran Riksbanken frdn 2017 att ifall de 100 storsta svenskidgda kommersiella
fastighetsbolagen far problem kommer det leda till betydande konsekvenser for bankerna
(IMF, 2023).

En hog grad av bolagskoncentration inom sektorn kan leda till spridningseffekter dér problem
1 ett foretag snabbt paverkar andra. Dessutom kan investerare dra sig ur den kommersiella
fastighetsmarknaden utan att noggrant skilja pa tillgangarnas kvalitet med tanke pa att
informationen om den ofta dr obalanserad och bristfillig. Okade finansieringskostnader till
foljd av hogre likviditetspremier kan pressa foretagens 16nsamhet men ocksa leda till hdgre
kreditriskpremier. Vidare kan inlosningskrav orsakade av prisfall, forsvagat
marknadssentiment eller simre resultat minska likviditeten ytterligare och samtidigt 6ka
kostnaderna for finansiering (Vtyurina. S, Sowerbutts. R, 2023).



Utover dessa faktorer som ndmnts ovan kan mer omfattande spridningseffekter gora en kris
inom den kommersiella fastighetssektorn till ett makroekonomiskt problem. Stora
inlosenbegdranden kan exempelvis paverka virdet pa viardepapper i1 bredare skala.
Tvangsforsdljningar av fastigheter kan leda till sjunkande fastighetspriser bade inom den
kommersiella och den privata sektorn vilket i sin tur kan ddmpa konsumtion och
investeringar samt paverka bankernas kapitalbas. Forluster 1 bankkapital till f61jd av 6kade
reserveringar eller direkta kreditforluster kan ocksd minska bankernas mdjlighet att ge 1an till
foretag och hushéll vilket kan sakta ner den ekonomiska tillvixten (Vtyurina. S, Sowerbutts.
R, 2023).

Tva forskare vid namn Pauli Autio och Seppo Junnila har gjort en studie i Finland
tillsammans med Lauri Pulkka frdn Newsec, Creating a strategy framework for investor real
estate management som analyserar olika synsitt pa strategisk fastighetsforvaltning dér teorier
och verktyg fran forskningen om foretagsfastigheter (CREM) anvénds for att analysera
investeringsbaserad fastighetsforvaltning (IREM). Deras syftet var att identifiera ett
strategiramverk och forsta hur fastighetsinvesterare formar sina strategier. Det forskarna kom
fram till var att fastighetsinvesterare baserar sina strategier pa atta centrala teman inklusive
"Innovation", "ESG" och "Hyreshantering". Den presenterade IREM-ramen som omfattar
dessa teman och tre strategiska mal (I6nsambhet, intéktstillvdxt och framtida tillvixt) erbjuder
ett systematiskt verktyg for investerare att skapa eller utvérdera sina strategier. Detta ramverk
kan ocksa hjilpa strategiska partners sdsom fastighetsforvaltare att battre forstd sina kunders
behov och strategiska skillnader och pé sa sitt driva fastighetsbolagen framét (Autio. P,
Junnila. S, Pulkka. L, 2023).

Beate Philipps beskriver i artikeln (Commercial real estate loans - an exploration on
determinants of insurers investment decisions) att fastighetsbolag idag star infor en betydande
utmaning utav hogre vakansgrad och minskad 16nsamhet som &r en direkt pafoljd av stigande
riantor och inflation. Situationen krdver en noggrann analys av de strategier som anvénds for
att navigera rétt i denna situation. Ett av de vanligaste problemen &r bristen pa djupgiende
marknadsanalys vilket leder till att ménga fastighetsbolag fattar beslut pé otillracklig grund
och har svért att anpassa sig till snabba ekonomiska fordndringar. For att motverka detta
krivs en mer sofistikerad forstaelse for marknadsdynamiken och en formaga att snabbt
justera strategier baserat pa nya insikter.

Eftfektivitet och kostnadskontroll dr ocksa centrala problemomraden. Hoga driftskostnader
och ineffektiva forvaltningssystem tar dod pé lonsamheten vilket krdver en genomgripande
dversyn av interna processer och en strivan efter att optimera resursanvéndningen. En stor
utmaning dr ocksé bristen pa flexibilitet och innovation. Fastighetsbolag maste vara beredda
att anpassa sina fastigheter till fordndrade behov och utnyttja nya mojligheter som uppstar pa
marknaden. For att framgangsrikt hantera dessa problem krivs en strategisk omorientering.
Genom att dra lardom av andra branscher som exempelvis forsékringsbolag och deras
metoder for riskhantering och investeringsstrategier kan fastighetsbolag utveckla mer robusta
och anpassningsbara affarsmodeller. Detta inkluderar att omfamna en mer datadriven strategi
for beslutsfattande att investera i tekniska 16sningar for att effektivisera verksamheten och att



vara Oppna for nya affarsmodeller som svarar pa de fordndrade behoven pd marknaden
(Philipps. B, 2022).

Rapporten (Alleviating surveyor bias in real estate) av Lee undersdker hur vakansgraden
paverkar virderingen av kommersiella fastigheter och hur virderings bias kan hanteras. Hog
vakansgraden paverkar inte bara en fastighets hyresintékter negativt, utan kan ocksa sianka
dess marknadspris. Eftersom vakanta fastigheter ofta inte siljs eller har begransad
transaktionsdata dr det svart att faststilla deras verkliga marknadsvérde. For att hantera detta
anvéander forskarna en multilevel-estimeringsmetod, som hjélper till att identifiera och
korrigera for bias i varderingsexperters uppskattningar.

Denna metod ger en mer exakt bild av hur vakans péverkar fastighetsviarderingarna och
skapar en mer objektiv uppskattning av prisnedgangar for vakanta fastigheter. Resultaten ar
viktiga bdde for fastighetsvdrderare och investerare samt for policymakare som kan anvénda
den hir metoden for att fatta bittre beslut kring fastighetsmarknaden och stadsplanering.
Genom att minska virderings bias kan fastighetsvéarderingar bli mer exakta och bidra till mer
effektiva politiska atgérder.

Studien syftar till att beskriva vilka strategier fastighetsbolag anvinder sig av vid hog
vakansgrad och l4g 16nsambhet.

Mot bakgrund av detta formuleras foljande fragestallningar:

- Vilka strategier har fastighetsbolag anvént for att kunna motverka hogre vakansgrad
och lagre 16nsamhet?

- Vilka étgédrder har fastighetsbolag vidtagit for att minska driftskostnaderna och
forbittra energieffektiviteten 1 sina fastigheter?

- Vilka riskhanteringsstrategier har fastighetsbolag anvént for att skydda sig mot
ekonomiska nedgéngar och marknadsvolatilitet?

Denna studie fokuserar pd vilka strategier fastighetsbolag anvént for att hantera hogre
vakansgrad och l4g 16nsamhet. Vi har valt att avgransa studien till den ekonomiska och
strategiska aspekten. Sociala och icke ekonomiska aspekter tas saledes inte med i studien.

Kommersiella fastigheter - dr fastigheter som &dgs 1 syfte att generera intdkter genom
uthyrning till hyresgéster.

Rénta - den avgift det kostar att l&na pengar.



Styrrdnta - &r riksbankens huvudsakliga penningpolitiska verktyg, genom att sénka eller hoja
styrriantan styr den andra réntor 1 Sverige. Detta paverkar efterfrdgan i1 svensk ekonomi vilket
1 sin tur paverkar Sveriges inflation.

Inflation - 4r den 6kningen av den generella prisnivan. Det gor att pengar far mindre kdpkraft
och att man da far farre varor eller tjénster for samma summa pengar.

Konjunkturldge - beskriver den ekonomiska situationen i ett land, alltsd om ekonomin ar i en
hog- eller lagkonjunktur. Det innefattar faktorer som tillvéxt, arbetsloshet och inflation.

Vakansgrad - ér ett nyckeltal inom fastighetssektorn som anger hur stor del av fastigheten
som inte dr uthyrd.

Denna studie grundar sig i en kvalitativ forskningsansats dér fokus ligger pa att fa en
djupgaende forstaelse for vilka strategier fastighetsbolag tillimpar for att hantera hog
vakansgrad och minskad 16nsamhet. En kvalitativ metod anses sérskilt lamplig 1 detta
sammanhang eftersom dmnet kréver en forstaelse for komplexa sammanhang, aktorers
resonemang och praktiska dtgiarder som inte nddvindigtvis kan kvantifieras.

Datainsamlingen har skett genom flera kéllor déribland kurslitteratur, vetenskapliga artiklar
och branschrapporter Det huvudsakliga empiriska materialet har dock inhdmtats genom
semistrukturerade intervjuer med sakkunniga och yrkesverksamma inom
fastighetsforvaltning- och utveckling. Detta metodval mojliggor att forskarna kan stélla
fordjupande foljdfrdgor och ddrmed fa en mer nyanserad och detaljerad bild av de strategier
som anvénds inom branschen.

Studien anser att intervjuer dr det mest relevanta datainsamlings verktyget sdrskilt mot
bakgrund av den fordnderliga varldsekonomin och osdkerheten som praglar
fastighetsmarknaden. Ménga tryckta kéllor som till exempel bocker och dldre artiklar
tenderar att inte spegla den aktuella ekonomiska situationen pa ett relevant sétt. Genom att
samtala med personer som arbetar direkt med dessa fragor far studien tillgang till aktuell,
erfarenhetsbaserad kunskap som speglar nuldget och de anpassningar som sker 1 realtid.

Denna processen ses darfor som mest lampad for att kunna uppna studiens syfte. Att skapa
forstaelse for hur fastighetsbolag strategiskt hanterar utmaningar kopplade till vakansgrad och
l6nsamhet i en fordnderlig marknad.



For att sidkerstilla att respondenterna besitter relevant och dnskvérd expertis for det aktuella
omradet har vi gjort ett strategiskt urval. For studien har respondenterna valts utifran vad
deras titel dr fran nagra av de mest vilkdnda och storsta fastighetsbolagen 1 Sverige med
fokus pa storre bolag, baserat pd formodan att dessa bolag ofta har gjort storre korrigeringar
for att mota dagens ranteldgen. Detta antagande har sin grund 1 att storre foretag generellt
paverkas mer av att rdntorna gér upp eller ned och att de dven har storre kapital och kan gora
patryckningar pa banker.

Vid den initiala kontakten med foretagen genomfordes en oversiktlig beddmning av
personalstrukturen. Dérefter analyserades vilken person som bést motsvarade studiens syfte.
Genom dialog med foretagsrepresentanter hanvisades till en person som bedomdes vara mest
lampad att besvara studiens fragor. P4 sa sitt sdkerstilldes att respondenten valdes ut med
hinsyn till bade relevant befattning och expertis inom organisationen.

Bolagens geografiska placering har inte ansetts relevant for studien, da rénteldget ar det
samma 1 hela landet och inte &r beroende av vart foretagen &r lokaliserade. Darfor omfattar
urvalet bolag frén olika delar av landet.

Efter kontakt med fastighetsbolag har det varit véldigt svért att fa ndgra svar tillbaka och
valdigt f4 som gatt med pé intervju. Nar man ringer dem ber de oss att maila en viss person
som kan svara pd frdgorna och efter man har gjort det &r det ingen som svarar sa det har varit
ett problem f6r oss.

Studien har valt att samla in data genom semistrukturerad intervju, detta for att stuiden har
genomfort intervjuer med mer &n ett foretag. For att sdkerstélla att bedomningsunderlag fran
samtliga foretag 4r samma sd anvénder vi oss av samma fragor i samma fragefoljd.
Tillvigagéangsséttet ger &ven mojligheter till respondenterna att nyansera och utveckla sina
svar da studien forsoker hdlla en 6ppen dialog till fragorna.

Processen forsdkrar oss d@ven om att intervjufragorna stills pa ett sé tydligt satt som mojligt
for att undvika risken for missforstdnd och feltolkning under intervjun.

Studien intervjuade Lovisa Wangdahl, kommersiell forvaltare pa Catena och dven Jonas
Arvidsson som jobbar som regionchef pa Catena. Wangdahl fokuserar pé stdndig kontakt
med hyresgésterna och aterkoppling och hur ldget ser ut pd marknaden. Arvidsson har det
yttersta ansvaret for uthyrning och ekonomi i region vast. Han har jobbat pa Catena i fem ar
och tidigare pa DHL i nédstan 20 ér.

Studein intervjuade Ylva Morelli, uthyrningschef och affairsomradeschef pa Castellum. Ylva
har jobbat inom fastighetsbranschen i ca 20-25 ar.



Inom kontorssektorn intervjuade vi Per Dahlbeck pa Vasakronan. Per arbetar som Senior
Investment Manager pé avdelningen for investeringar och projekt inom Vasakronan. Rollen
innefattar ansvar for att optimera fastighetsportféljen genom kop, forsdljningar samt
investeringar i ny- och ombyggnationer. Per har en 1dng bakgrund inom fastighetsbranschen,
med Gver 25 érs erfarenhet, varav cirka 20 dr inom Vasakronan och dess foregdngare AP
Fastigheter.

En intervjuade d&ven Méns Johansson som har arbetat inom fastighetsbranschen i sex ar och
har hela sin yrkeserfarenhet for Niam. Han arbetar med fastighetsforviarv inom bolagets olika
fonder, med sdrskilt fokus pd den svenska marknaden. Rollen omfattar hela
investeringsprocessen frin att identifiera objekt, genomfora kalkyler och lidgga bud, till att
sakerstdlla avtal och genomfora affdarer. Arbetet syftar till att skapa langsiktig tillvaxt och
hallbarhet i portfoljen.

Mats intervjuade dven som har arbetat inom Skanska Fastigheter 1 6ver 30 ar med bas i
Goteborg. Han innehar rollen som marknads- och uthyrningschef och har haft samma
befattning sedan 1994. Hans huvudsakliga uppdrag &r att investera Skanskas kapital i
utveckling av kommersiella fastigheter, frimst kontor dir han ansvarar for hela processen
fran marknadsanalys till uthyrning. Under sin l&nga karriédr har han varit med och utvecklat
ett flertal byggnader inom Goteborgsregionen. Mats har foljt branschens fordndringar pé néra
hall, inklusive Skanskas strategiska skifte fran att vara Sveriges storsta fastighetsdgare till att
fokusera pé utveckling och forsiljning av fastigheter. Pa senare ar har koncernen delvis
andrat inriktning och valt att ater borja behalla vissa egenutvecklade fastigheter for
langsiktigt 4gande vilket enligt Mats skapar lirdomar och forbittrar framtida projektkvalitet.

Studien intervjuade Niklas Bloner som via Skandia dr VD for Vila Centrum, som ansvarar
for KC Skéne en portfolj bestaende av sex handelsfastigheter i regionen. I Helsingborg ingar
bland annat Vila Centrum, Véla Park med aktorer som Willys och Jula samt handelsytor dar
Elgiganten och Power dr etablerade.

Innan datainsamlingen gjordes en intervjuguide. De tillfragade fastighetsforetagen
kontaktades via mail dér vi tillsammans med foretagen forde en dialog for att hitta den mest
lampade respondenten pa foretaget. Studein genomforde sex intervjuer som tog ungefar 45
minuter vardera. Nagra dagar innan intervjun skulle genomforas fick respondenterna
forhandsinformation om arbetet och dess syfte samt intervjufragorna. Tid for intervjun
bestimdes gemensamt och vi skickade ut en zoomlidnk. Studien valde att genomfora
intervjuerna digitalt for att vara sa tidseffektiva som mojligt.

Under datainsamlingen spelades samtliga intervjuer in efter att ha fétt respondenternas
samtycke.Studien anvénde sig av “rostmemon” pa mobilen for att kunna ga tillbaka och
lyssna pa intervjun igen for att sékerstilla att ingen viktig information skulle féorsummas.



Dérefter inleddes intervjun med att vi beskrev syftet med uppsatsen for att respondenterna
skulle f& en dvergripande dverblick om vad intervjufragorna syftar till att besvara.

Efter datainsamlingen transkriberades intervjun for att sikerstilla en s bra analys som
mdjligt men dven for att minska risken for missforstdnd. Transkriberingen av intervjun
gjordes med hjdlp av Al for att vara sa tidseffektiv som mojligt.

I analysen av den insamlade datan genomf6rdes en noggrann granskning for att identifiera
relevanta jimforelser och samband. Detta tillvigagéngssétt gjorde det mojligt for oss att {4 en
djupare och mer nyanserad forstielse av de insamlade uppgifterna. For att sékerstélla att
resultatet blev sd genomarbetat och vilgrundat som mojligt har var analys integrerat bade
empiriska och teoretiska perspektiv.

Genom att kombinera dessa tva infallsvinklar har vi kunnat belysa och forklara de strategier
som fastighetsbolag anvédnder for att hantera hog vakansgrad och minskad l6nsamhet pa ett
heltdckande sétt. (Katharine Chan, 2025)

Syftet med denna uppsats dr att undersoka vilka strategier fastighetsbolag tillimpar for att
motverka 6kade vakanser och minskad 16nsamhet. For att sékerstélla en tydlig och
vetenskapligt forankrad struktur utformades intervjufrdgorna utifran den teoretiska
referensramen. Detta tillvigagangssitt har bidragit till en systematisk datainsamling och
mojliggjort en djupare forstaelse for de centrala fragestéllningarna.

Studien baseras pa intervjuer med representanter fran flera olika fastighetsbolag verksamma
inom béde fastighetsutveckling och forvaltning. Genom att inkludera olika typer av foretag
har studien strivat efter att fa en bred och nyanserad bild av &mnet.

For att stdrka uppsatsens trovirdighet har vi medvetet valt att diversifiera véra kéllor. Detta
tillvigagangssétt mojliggor en belysning av problematiken ur flera perspektiv, vilket i sin tur
underléttar jamforelser mellan olika aktorers strategier och inriktningar. Intervjuerna har gett
insikt 1 sévil foretagens overgripande visioner som respondenternas yrkesmassiga
erfarenheter (Towa Silander 2021).

Vid formuleringen av intervjufragorna efterstrivades en konkret utformning med syftet att
minimera utrymmet for personliga dsikter. Detta metodval gjordes for att sdkerstélla att det
insamlade materialet i hogre grad dterspeglar branschgemensamma monster snarare dn
individuella uppfattningar. P4 sé sitt har det varit mgjligt att dra mer generella slutsatser i
relation till den teoretiska referensramen vilket bidrar till en mer heltdckande analys av
strategier inom fastighetssektorn.



Vtyurina och Sowerbutts utreder 2022 hur kommersiella fastigheter paverkas av
rantefordndringar samt konjunkturldget i rapporten Sweden s Corporate Vulnerabilities: A
Focus on Commercial Real Estate: SWEDEN Vtyurina och Sowerbutts faststiller att en
betydande del av kommersiella fastigheter skulder ofta forknippas med banklin vilket
innebdr en risk for hela sektorn. Da de blir kénsliga for plotsliga fordndringar 1 konjunkturen
speciellt pa grund av att manga av dessa foretag lanar pa kortare 16ptider. Kommersiella
fastighetsbolag har dven Okat sitt beroende av icke-bank finansiering genom obligationer
vilket gor foretagen kénsliga for forandringar i global riskvilja och rintor. Skulle det uppsté
en global finanskris eller ett 6kat globalt rénte tryck kan foretagen snabbt drabbas av negativa
effekter som till exempel snabba forsiljningar och minskade tillgdngar pé kapitalet
(Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023).

Vtyurina och Sowerbutts listar &ven andra sarbarheter for kommersiella fastigheter.
Finansieringsrisker: Om marknadsférhallanden forandras drastiskt och ekonomin gér in i en
lagkonjunktur blir det svért for foretagen att refinansiera sina skulder och fa nya lan. Detta
skapar en risk d foretag kan tvingas sélja sina tillgdngar for att ticka sina skulder vilket kan
pressa ned fastighetspriser i en negativ spiral (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023).

Egendom som sdkerhet: ménga kommersiella fastighetsbolag anvénder sina befintliga
fastigheter som sdkert for att kunna ta 1an. Om fastighetspriserna faller kan det leda till att
foretagen far svart att tacka sina skulder vilket kan leda till att bankerna drabbas av forluster
och att kreditmarknaden forsdmras. Detta skapar d& en kedjereaktion av betalningssvarigheter
och likviditetsproblem (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023).

Koncernbildning och samrisk: manga fastighetsbolag slér sig samman genom joint ventures
dé de koper och séljer fastigheter gemensamt. Detta kan bidra till att en kris i ett foretag
snabbt kan smitta av sig till ett annat foretag d& dessa delar pé varandras tillgdngar
(Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023).

Stresstest och ekonomiska effekter

Vidare konstaterar Vtyurina och Sowerbutts att stresstesterna som genomfors pa
kommersiella fastigheter visar pd betydande risker under savél milda och allvarliga scenarion.
Dessa stresstester gors for att kunna bedoma foretagens formaga att betala sina skulder. Efter
stresstesterna kan man konstatera tre olika faktorer som kan paverka foretagens formaga att
betala sina skulder (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023).

Réntehdjningar: om rdntorna stiger som en foljd av de globala rantehdjningarna kan detta
paverka foretags forméga att ticka sina rdntekostnader. En rantehdjning skulle dven paverka



véarderingen av fastigheter s& hdgre rantor normalt leder till en lagre vérdering av fastigheter
(Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023).

Ekonomiska nedgéngar: ett minskat momentum i ekonomin minskar dven efterfrdgan pa
kontorslokaler vilket i sin tur leder till 6kade vakansgraden som i sin tur leder till minskad
uthyrning och minska inkomsterna. Detta skulle bidra till foretagens svérigheter att ticka sina
rantekostnader och betala sina skulder (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023).

Valutarisker: Foretag som dr exponerade for utlindska valutor kan ocksa drabbas om
valutakurserna ror sig negativt vilket kan 6ka deras skulder 1 svenska kronor (Sowerbutts. R,
Vtyurina. S, 2023).

For att kommersiella fastighetsforetag ska kunna hantera dessa risker och minska sérbarheten
foreslar Vtyurina och Sowerbutts ett antal policydtgirder (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023).
Forfattarna foreslar béttre transparens och informationsdelning. Detta innebér att foretag ar
transparenta och mer informativa om sina skulder speciellt ndr det kommer till utlinks valuta
exponering och eventuella planerade atgérder for att hantera potentiella marknadsproblem.
Detta skulle kunna forbéttra marknadsdisciplinen och minska osékerheten pad marknaden
(Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). Vidare diskuterar Vtyurina och Sowerbutts forbéttrningen
av datainsamling och analyser. Forfattarna diskuterar behovet av mer detaljerad och frekvent
data om marknaden for kommersiella fastigheter som till exempel vakansgraden, hyresnivier
samt transaktionspriser. Genom att samla och analysera denna information pa ett centraliserat
satt skulle det hjdlpa myndigheterna och marknadsaktorer att enklare och bittre forsta de
eventuella riskerna och pé sé sitt kunna fatta mer informativa beslut (Sowerbutts. R,
Vtyurina. S, 2023). Ett annat forslag ar ett 0kat kapitalkrav for bankerna. Med tanke pé de
specifika riskerna som finns inom kommersiella fastighetsbolag &r det viktigt att bankerna har
tillrackligt med kapital for att kunna axla eventuella forluster fran dessa foretag. Forfattarna
foreslar ett hojt kapitalkrav f6r de banker som dr exponerade mot den kommersiella sektorn

for att minska systemrisker och forbattra bankernas motstandskraft (Sowerbutts. R, Vtyurina.
S, 2023).

Slutligen foreslar Vtyurina och Sowerbutts en forbittrad forberedelse for krishantering. Om
en kris skulle uppstd méste myndigheterna ha en plan for att kunna hantera marknadsstorning
och se till att rétt dtgirder gors sa effektivt som mdjligt for att begrdnsa skadan. Eventuella
krisinterventioner bor syfta till att understodja marknadsstabilitet och sdkerstilla att aktrer
inte far mojlighet att ta oproportionellt stora fordelar for att ta for stor risk (Sowerbutts. R,
Vtyurina. S, 2023).

Sammanfattningsvis pekar studien pa ett flertal allvarliga risker for den kommersiella sektorn
och finansmarknaden, sdrskilt med tanke pa den hoga beldningsgraden samt beroendet av
bankfinansiering. For att minska risken for en finansiell kris dr det avgorande att vidta
atgdrder for att forbéttra transparens, oka kapital taligheten for bankerna och forbereda
effektiva krishanteringsstrategier (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023).



Internationella valutafondens (IMF) rapport Sweden: Financial System Stability Assessment
fran februari 2023, utvédrderar det svenska finansiella systemets stabilitet. Rapporten
konstaterar att det svenska systemet dterhdmtat sig vél fran corona-krisen tack vare starka
kapital- och likviditetsbuffertar. Trots detta finner IMF flera avgdrande risker som hotar den
framtida stabiliteten. En central aspekt som IMF tar upp dr bankernas stora exponering mot
kommersiella fastigheter dar hog skuldséttning inom sektorn begriansar likviditet pa
obligationsmarknaden men ockséd en dkad koncentration av fastighetsinnehav vilket utgor
stora risker (IMF, 2023).

Stresstester visar att banksystemet dr uthalligt vid milda chocker men att betydande
kapitalforluster kan uppsta vid storre och allvarligare scenarier. Hushallens hoga
skuldsittning, speciellt andelen lan med rorlig ranta gor dem sarbara for rantehdjningar och
potentiella nedgangar pa bostadsmarknaden. Aven om massa fel inte forviintas kan minskad
konsumtion paverka den ekonomiska tillvdxten negativt. Begriansad likviditet pd marknaden
for foretagsobligationer utgor ytterligare en risk speciellt for investeringsfonder med hog
exponering (IMF, 2023).

IMF:s rekommendationer &r att Sverige hojer kapitalkraven for banker framforallt med hog
exponering mot den kommersiella fastighetsmarknaden och att de stérker tillsynen 6ver
bankerna. Sammanfattningsvis presenterar IMF en detaljerad analys av riskerna for det
svenska finansiella systemet och ger specifika rekommendationer for att forbéttra tillsynen
och stdrka stabiliteten. Proaktiv riskhantering dr avgorande for att bibehalla finansiell
stabilitet pd medellang och lang sikt (IMF, 2023).

Rapporten av Lee Changro undersoker hur vakansgraden paverkar viarderingen av
kommersiella fastigheter och anvénder en estimeringsmodell for att méta och kontrollera
vérderingsbias. Resultaten visar vikten av att hantera denna bias for att skapa mer exakta och
objektiva fastighetsvarderingar vilket kan forbattra fastighetsmarknadens analys (Changro. L,
2024).

I fastighetsmarknaden med fokus p& den kommersiella sidan har vakansgraden lédnge varit ett
viktigt matt pd marknadens dvergripande situation. Vakansgraden 1 ett visst omrade kan ge
betydande information om bade makro- och mikronivaer av marknaden. P4 makroniva kan
den hoga vakansgraden signalera svag efterfragan pa fastigheter eller en lagkonjunktur.
Medan den 1dga vakansgraden ofta indikerar en stark marknad med hog efterfragan. Pa
mikroniva kan vakansgraden vara en nyckelindikator for hur en viss fastighet presterar
relativt till sina konkurrenter i ndromradet. For fastighetségare och investerare som ar
beroende av intékter frdn hyra innebér en hog vakansgrad inte bara att fastigheten genererar
lagre intikter utan det kan ocksa paverka den uppfattade viarderingen av fastigheten negativt
(Changro. L, 2024).



Trots den uppenbara betydelsen av vakansgraden for véardering av fastigheter dr det svart att
berdkna dess exakta paverkan pé fastighetspriserna. Detta beror pa att fastigheter med hog
vakansgrad sillan siljs pd marknaden vilket gor att det dr svért att faststélla verkliga
marknadspriser for dessa fastigheter. Fastigheter som har statt tomma under lang tid tenderar
att vara mindre attraktiva for potentiella kdpare och de marknadsfors ofta till ett betydligt
lagre pris dn andra fastigheter. Dessutom tenderar dessa fastigheter att sitta langre pa
marknaden vilket gor att marknaden inte har tillrackligt med transaktionsdata for att kunna
bedoma deras verkliga véirde. Denna situation gor det &nnu svarare att uppskatta den exakta
prisnedgéngen som foljer av en hog vakansgrad (Changro. L, 2024).

For att tackla dessa utmaningar och berékna hur vakansgraden péverkar fastighetspriserna
valde forskarna att anlita virderingsexperter for att uppskatta de mest troliga
marknadspriserna for vakanta fastigheter. Véarderingsexperter ér ofta anlitade for att ge
uppskattningar om virden pa fastigheter som inte har ndgon nyligen genomford transaktion
eller ndr det inte finns tillracklig marknadsinformation. De kan basera sina uppskattningar pa
en rad faktorer inklusive erfarenhet, historiska data och jamforbara fastigheter. Ett problem
med denna metod &dr dock att viarderingsexperter inte alltid ger en objektiv uppskattning.
Deras personliga dsikter och erfarenheter kan paverka hur de bedomer fastigheter vilket kan
leda till en felaktig uppskattning dven kallad "vérderingsbias" (Changro. L, 2024).

For att hantera denna potentiella bias utvecklade forskarna en metod for att justera dessa
felaktigheter och fa en mer exakt uppskattning av hur vakans péverkar fastighetspriser. Den
metod som anvindes for detta syfte var en Bayesiansk multilevel-estimeringsmetod.
Bayesiansk estimering &r en statistisk metod som gor det mojligt att hantera osékerhet och
kontrollera felaktigheter i den data som samlats in fran virderingsexperter. Genom att
anvianda denna metod kunde forskarna identifiera och kvantifiera de bias som fanns i de
uppskattade priserna. Modellen gav ocksd mojlighet att justera for dessa bias och skapa en
mer objektiv och exakt uppskattning av prisnedgangen som vakansgraden medfor. En av de
centrala insikterna fran modellen var att vissa virderare tenderar att folja en standard trend
for uppskattningarna medan andra avvek mer frdn denna trend. Denna variation 1
bedomningarna ledde till en utveckling av en korrigerad prisnedgéng tabell som kan
anvindas for att justera uppskattningarna av vakanta fastigheters virde och ge en mer
realistisk bild av hur vakans paverkar marknadspriser (Changro. L, 2024).

En annan viktig aspekt av denna studie var att forskarna undersokte hur resultaten kunde
generaliseras till andra marknader. For att gora detta valde de att genomfora studien i en av
Seouls 25 stadsdelar. Seoul dr en mycket organiserad och dyrare stad vilket gor att resultaten
frén denna studie frimst géiller for andra storstdder och urbaniserade omraden. Eftersom
resultaten dr baserade pa en mycket urbaniserad miljo kan de vara mindre tillimpbara pa
mindre urbaniserade eller landsbygdsomraden dir marknads dynamiken och efterfragan pa
kommersiella fastigheter kan vara mycket olika. For att utvidga studiens tillimpbarhet
foreslar forskarna att framtida forskning kan tillimpa samma metod for att undersoka
vakansernas inverkan pa priser i mindre urbaniserade omraden eller pa landsbygden
(Changro. L, 2024).



Vakansgraden &r saledes en mycket viktig faktor for fastighetsvédrdering eftersom den
paverkar bdde fastighetens forméga att generera hyresintékter och dess marknadspris. Genom
att noggrant kvantifiera hur vakans paverkar virderingen kan fastighetsvirderare och
investerare fa battre verktyg for att fatta beslut om kop och forséljning av kommersiella
fastigheter. Den metod som utvecklades i denna studie en Bayesiansk
multilevel-optimeringsmodell for att identifiera och korrigera vérderings bias dr ett vardefullt
verktyg som kan tillimpas 1 hela fastighetsbranschen, inte bara for att hantera bias 1
uppskattningar utan ocksa for att skapa mer tillforlitliga och exakta viarderingar av fastigheter
med hog vakans (Changro. L, 2024).

Forutom att forbattra fastighetsvirdet ger denna studie ocksé viktiga insikter for
beslutsfattare. I manga lander anvinds fastighetsvirderingar som grund for skatteberdkningar,
marknadsanalyser och stadsplanering. Genom att minska den bias som finns i vérderingsdata,
och genom att bittre forsta hur vakans paverkar varderingen av kommersiella fastigheter kan
policyprofessionella fatta mer vilgrundade beslut om fastighetsmarknaden och relaterade
politiska dtgirder. Det kan ocksa forbittra effektiviteten 1 fastighetspolitiken och bidra till
mer transparenta och rittvisa marknader (Changro. L, 2024).

Sammanfattningsvis visar studien pa vikten av att hantera vérderingsbias nir man uppskattar
priser for vakanta fastigheter och erbjuder en konkret 16sning for att minska denna bias.
Genom att tillimpa en Bayesiansk multilevel-estimeringsmodell har forskarna utvecklat en
metod som kan anvindas for att kvantifiera effekterna av vakans pé fastighetsvéarderingar och
skapa mer exakta och objektiva uppskattningar av marknadspriser. Resultaten fran studien har
inte bara betydelse for fastighetsvirdering utan dven for policymaking och kan ge viktiga
insikter om hur man kan hantera vakanserna paverkan pa fastighetsmarknaden och politik pa
global niva (Changro. L, 2024).

I dagens dynamiska fastighetslandskap dér kraven pd effektiv forvaltning stdndigt 6kar och
langsiktiga mal blir allt viktigare framtrader artikeln Creating a Strategy Framework for
Investor Real Estate Management som en viktig resurs. Denna forskning utfors av Pauli
Autio, Lauri Pulkka och Seppo Junnila dér de utforskar de strategiska 6verviganden som styr
fastighets investerares beslut och fyller ddrmed en betydande lucka i den befintliga
litteraturen. Historiskt sett har forskningen om fastighetsforvaltning varit préglad av
perspektivet fran foretags fastighetsforvaltning (CREM) medan investeringsbaserad
fastighetsforvaltning (IREM) har fatt mindre uppmarksamhet. Artikeln syftar till att rétta till
denna obalans genom att erbjuda ett ramverk som kan vigleda investerare i deras strategiska
val (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L, 2023).

For att uppné detta mél genomforde forfattarna en kvalitativ intervjustudie med ledande
fastighetségare i Finland. Genom att analysera intervjuerna kom de fram till atta centrala
strategiska teman som formar investerares strategier. Dessa teman representerar en bred syn
pa fastighetsforvaltning som strécker sig bortom traditionella finansiella matt och omfattar



aspekter som innovation, miljomaéssig och social héllbarhet (ESG), marknadsforing, finansiell
hantering, relationer med hyresgister, konkurrenskraft, strategiska partnerskap samt
kostnads- och verksamhetsoptimering (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L, 2023).

Artikeln framhéver att dessa atta teman tillsammans med de strategiska mélen l6nsamhet,
intiktstillvéxt och framtida tillvixt utgdr en sammanhéngande struktur som fastighetsbolag
kan anvinda for att skapa och utvérdera sina forvaltningsstrategier. Genom att anpassa teorier
frdn CREM till IREM och erbjuda ett empiriskt testat ramverk bidrar artikeln med praktiska
verktyg och insikter som kan hjélpa fastighetsbolag att navigera i en komplex och snabbt
foranderlig marknad (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L, 2023).

En viktig slutsats fran studien &r att dagens fastighetsinvesterare dr vil medvetna om att
konkurrensfordelar &r flyktiga och att de darfor méste vara beredda att kontinuerligt anpassa
sina strategier. Detta kraver en formaga att inte bara fokusera pa kortsiktiga finansiella
resultat utan ocksa investera 1 ldngsiktig hédllbarhet och innovation. Forfattarna betonar ocksa
vikten av att bygga starka relationer med hyresgéster och att skapa en attraktiv och
konkurrenskraftig fastighetsportfolj (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L, 2023).

Sammanfattningsvis erbjuder artikeln Creating a Strategy Framework for Investor Real
Estate Management en virdefull resurs for fastighetsbolag som stravar efter att forbéttra sin
strategiska forméga och uppna hallbar framgéng. Detta med hjilp av att kombinera teoretisk
insikt med praktiska exempel ger den en ram for att forsta de komplexa utmaningar och
mdjligheter som fastighetsinvesterare star infor idag. Genom att integrera dessa strategiska
teman 1 sin verksamhet kan fastighetsbolag bittre positionera sig for att mota framtida
utmaningar och skapa langsiktigt viarde for sina intressenter (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L,
2023).

I en tid nér det dr ihallande lagrianteldge dér traditionella investeringar kdmpar for att generera
tillfredsstillande avkastning har europeiska forsdkringsbolag i allt storre utstrickning vint sig
till kommersiella fastighetsldn som en potentiell kélla till 6kad avkastning. Denna trend har
dock véckt fragor om de underliggande motiven och faktorerna som styr dessa institutionella
investerares beslut. Beate M. Philipps artikel Commercial Real Estate Loans — An
Exploration on Determinants of Insurers' Investment Decisions ger en djupgdende analys av
detta komplexa d&mne och erbjuder dessutom virdefulla insikter i de dverviganden som
formar forsékringsbolagens investeringsstrategier inom kommersiella fastighetslan-sektorn.
Genom att genomfora en kvalitativ studie baserad pa intervjuer med experter fran bade
forsakringsbolag och kommersiella fastighetslan-produktleverantorer kartlagger Philipps de
centrala determinanterna som péaverkar dessa investeringsbeslut. Studien avslojar att det inte
enbart handlar om att maximera avkastningen utan en rad externa och interna faktorer spelar
en avgorande roll. (Philipps. B, 2022)



Bland de externa faktorerna framtrider de 6vergripande forhéllandena pa de kommersiella
fastighetsmarknaderna som en primir drivkraft. Aspekter som vakansgrader, hyresnivier och
marknadslikviditet vigs noggrant in i beddmningen av potentiella investeringar. I en tid av
okad medvetenhet om héllbarhet, har 4ven miljoméssiga, sociala och styrningsrelaterade
(ESG) faktorer blivit allt viktigare vilket tvingar forsdkringsbolag att integrera dessa
overvdganden 1 sina investeringsbeslut. (Philipps. B, 2022)

Utover dessa externa krafter paverkas investeringsbesluten ocksa av interna faktorer sasom
forsidkringsbolagens storlek, risktolerans och expertis inom fastighetsinvesteringar. Studien
betonar vikten av diversifiering som en strategi for att minska risker och optimera
portfoljavkastningen. Dessutom understryks behovet av att anpassa investeringsstrategier till
fordndrade marknadsforhéllanden ndgot som pandemin tydligt illustrerade. (Philipps. B,
2022)

Sammanfattningsvis ger Philipps artikel en nyanserad forstaelse for de faktorer som styr
forsdkringsbolagens investeringar i kommersiella fastighetslan. Genom att belysa de
komplexa interaktionerna mellan externa marknadsforhallanden, regulatoriska krav,
ESG-overvidganden och interna organisatoriska faktorer erbjuder studien virdefulla insikter
for bade forsdkringsbolag och fastighetsbolag som verkar inom detta dynamiska och
utmanande landskap. Studien understryker dessutom behovet av en holistisk och
anpassningsbar strategi for att navigera i den kommersiella fastighetssektorn och uppna
hallbar framgéng i en tid av stindig fordndring. (Philipps. B, 2022)

Den effektiva marknadshypotesen (EMH), ofta kind som Slumptéicksteorin foreslar att
aktuella aktiekurser helt dterspeglar den tillgdngliga informationen om foretagsvérdet. Det
menas med att det inte finns nagot sétt att uppna dverldgsna vinster (6ver marknadens
genomsnitt) genom att utnyttja denna information. Hypotesen beror ett av de mest centrala
och fascinerande dmnena inom finans, varfor priserna pé viardepapper fordndras och hur
dessa forandringar sker. Teorin har betydande konsekvenser for bade investerare och
finansiella beslutsfattare. Forsta gangen termen "effektiv marknad" ndmndes var 1 en artikel
frdn 1965 av E.F. Fama som hdvdade att konkurrens i en effektiv marknad genomsnittligt
leder till att de fulla effekterna av ny information om det underliggande viardet omedelbart
reflekteras 1 de aktuella priserna. Man kan diskutera om att ingen annan teori inom ekonomi
eller finans framkallar till sa intensiva debatter mellan kritiker och foresprakare. Till exempel
hivdar den vélkdande Harvard-forskaren Michael Jensen att "det finns inget annat péstiende
inom ekonomi som har sa stark empirisk stod som den effektiva marknadshypotesen." Medan
samtidigt uttrycker investeringsexperten Peter Lynch sin optimism genom att sdga "Effektiva
marknader? Det dr bara nonsens, helt galet" (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014).



Den effektiva marknadshypotesen antyder att marknadspriser reflekterar all information som
finns tillgdnglig vid varje given tidpunkt. Det finns dock olika typer av information som
paverkar vérdet av virdepapper. Darfor gor finansiella forskare skillnader mellan tre olika
versioner av den effektiva marknadshypotesen baserat pa tolkningen av vad som avses med
"all tillgénglig information". De tre olika versionerna &r weak form efficiency, semi-strong
form efficiency och strong form efficiency (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014).

Den effektiva marknadshypotesen erbjuder en vardefull ram for att forstd hur information
inklusive fordndringar i rdntor och hur det ekonomiska klimatet kan paverka vérderingen av
kommersiella fastigheter. Enligt EMH och sérskilt den halvstarka modellen reflekterar
marknadspriser all offentlig information inklusive rinteférédndringar vilket i sin tur paverkar
investerares forvantningar och beslut (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014).

Att genomfora en SWOT-analys dr en viktig del av strategisk planering inom
fastighetsbranschen. Marknaden paverkas av manga faktorer sdsom rintor, ekonomiska
trender och politiska beslut. Genom att analysera styrkor, svagheter, mojligheter och hot kan
fastighetsbolag identifiera sina konkurrensfordelar och risker for att fatta mer genomténkta
beslut (Kenton. W, 2024).

Styrkor och svagheter
Fastighetsbolagets styrkor ligger ofta i dess portf6lj och finansiella stabilitet. Att dga

fastigheter 1 attraktiva ldgen med stabila hyresgéster dr en markant fordel. Ett starkt
varumirke och goda relationer med investerare och finansidrer kan ocksa ge bolaget en trygg
position pd marknaden (Kenton. W, 2024).

Samtidigt finns det interna utmaningar som kan paverka lonsamheten. Hoga
underhallskostnader och hog beléning ar vanliga svagheter speciellt nér rdntorna stiger. Om
ett bolag ar for beroende av en viss fastighetstyp eller geografiskt omrade kan det gora
verksamheten mer sarbar vid marknadsfordndringar (Kenton. W, 2024).

Styrkor Svagheter

Strategiskt placerade fastigheter | Hoga underhallskostnader

Stabila hyresgéster Hog belaning

Starkt varumaérke Beroende av enstaka marknadssegment
Effektiv fastighetsforvaltning Svért att locka nya investerare

Mojligheter och hot



Fastighetsbranschen erbjuder minga mojligheter speciellt 1 en tid av stidndig teknisk
utveckling och fordndrade konsumentens beteende. Dessutom innebér nya teknologier som
smarta fastigheter och héllbara bygglosningar att foretag har mojlighet att 6ka vardet pa sina
tillgdngar och attrahera fler hyresgister. Statliga subventioner och investeringsstod kan ocksa
ge ekonomiska fordelar vid nybyggnation och renovering (Kenton. W, 2024).

Men & andra sidan finns det samtidigt externa hot som méste hanteras. Réntehdjningar kan
paverka finansiering insatserna och minska lonsamheten medan 6kad konkurrens kan leda till
prispress och hur efter Covid19 borjade allt fler jobba hemifran. Regelédndringar sasom
skérpta miljokrav och nya fastighetsskatter kan ocksé péaverka affairsmodellen.
Klimatforandringar innebir dessutom att vissa fastigheter kan kréva dyra anpassningar for att
uppfylla de nya krav (Kenton. W, 2024).

Mojligheter Hot
Vixande efterfrdgan pd bostider Réntehdjningar
Teknologiska framsteg Okad konkurrens

Statliga subventioner for hallbart byggande | Regelfordndringar

Expansion till nya marknader Miljokrav och klimatforandringar

For att foretag ska kunna dra nytta av SWOT-analysen ar det viktigt att anvinda resultaten
som grund for strategiska beslut. Ett fastighetsbolag kan exempelvis vélja att diversifiera sin
portfolj for att minska risken eller satsa pa energieffektiva fastigheter for att mota framtida
miljokrav. Dessutom kan det vara klokt att sidkra l&ngsiktiga hyresavtal och optimera
finansieringen for att minska kénsligheten for ranteférandringar (Kenton. W, 2024).

Slutligen bor en SWOT-analys inte ses som en engangsprocess. Marknaden fordndras
stdndigt och dérfor ar det viktigt att regelbundet uppdatera analysen for att anpassa strategin
efter nya mgjligheter och risker (Kenton. W, 2024).

Den resursbaserade teorin handlar om hur foretag utvecklar och uppritthéller hallbara
konkurrensfordelar. Enligt denna teori dr det avgorande for ett foretags framgang att det 6ver
tid kan overtraffa sina konkurrenter dar ekonomisk vinst agerar som en indikator f6r hur vél
foretaget skapar viarde. Virde dr nagot som definierar skillnaden mellan den nytta som
erbjuds och kostnaden for att producera en produkt eller tjanst. For att paverka denna
virdeskapande process kan ett foretag antingen 6ka kundernas betalningsvilja eller sédnka sina
kostnader. Bade producenter och konsumenter delar pa det skapade virdet (Major. B,
Martensson. S,Olin. L, 2016).



Teorin betonar foretagets resurser som kan omfatta tillgangar, kompetenser, organisatoriska
processer och kunskap. Dessa resurser anvénds for att utveckla och genomfora strategier som
forbattrar effektiviteten.

Hallbarheten hos ett foretags konkurrensfordelar beror pa formagan att skydda sina resurser
och kompetenser fran konkurrenters efterlikning. Resurser som ér lattillgédngliga bidrar
vanligtvis inte till ldngvariga konkurrensférdelar med tanke pa att andra aktorer kan kopiera
eller skaffa dem. For att en resurs ska kunna ge upphov till hallbara konkurrensférdelar méaste
den ha egenskaper som gor den svar att imitera. Tva viktiga aspekter hér ar "imperfect
mobility" och "scarcity" (Major. B, Martensson. S,Olin. L, 2016).

"Imperfect mobility" innebér att det maste finnas hinder for att Gverfora en resurs eller
kapabilitet till en annan organisation. Overforing ska vara svar och inte kunna goras utan att
virdet gar forlorat. Om en resurs kan flyttas fritt mellan foretag kan den inte skapa héllbara
konkurrensfordelar. "Scarcity" innebér att resurser miste finnas i begransad mangd for att
kunna ge upphov till sddana fordelar (Major. B, Mértensson. S,Olin. L, 2016).

Teorin kompletteras med att dessa egenskaper dr nddvindiga men inte tillrdckliga for att
garantera konkurrensfordelarnas héllbarhet. For att en fordel ska besta krivs dven
isoleringsmekanismer som hindrar konkurrenter fran att imitera eller ersitta resurser och
kapabiliteter. Foretagets formaga dr att motsta imitation och substitutionsforsok som avgor
om konkurrensfordelarna &r héllbara. Den olikhet som skapas genom olika resurser och
kapabiliteter gor att foretag har unika mojligheter att skapa virde (Major. B, Martensson.
S,Olin. L, 2016).

Aven ifall RBV har sina fordelar har teorin kritiserats for att den bara méter
konkurrensfordelar vid en viss tidpunkt och inte tar hdnsyn till fordndringar i den omgivande
miljon. Vissa kritiker menar d pd att tid och kausalitet méste integreras i modellen for att den
ska vara anvéndbar i ett langsiktigt perspektiv. Andra har papekat att ett foretags framgéng
ocksa beror pa forstaelsen av hur man maximalt utnyttjar sina resurser och kompetenser
vilket lagger till en ménsklig faktor i teorin (Major. B, Martensson. S,Olin. L, 2016).

I dagens turbulenta ekonomi paverkas vérderingarna av fastigheter av ménga faktorer, inte
minst fordndringar i rdntor och globala ekonomiska trender. Castellum upplever for
nirvarande inga tecken pa rantehdjningar i Sverige. Tviartom &r rintan fortfarande nagot
nedatgiende vilket under en ldngre tid har skapat béttre tider for bolaget. Trots detta ar det



viktigt att ha ett langsiktigt tdnk och inte gasa for mycket bara for att konjunkturen tillfalligt
ser ljusare ut. En stor pdverkan har dven varit de globala politiska fordndringarna exempelvis
hur Trump och andra aktdrer har rort om i den internationella vérldsordningen. Detta har
skapat osdkerhet och fatt foretagen att omvérdera sina strategier, trots att man kanske trodde
att man var pa vig ut ur en svag period.

Castellum menar att nér det géller fastighetsvirdering 4r marknadens forvantningar pa
avkastning centrala. Under sdmre tider kan det leda till att virden skrivs ner vilket dr en
vanlig reaktion inom branschen dven om det inte nodvandigtvis betyder att avkastningen pa
fastigheten har forsamrats. Det handlar i stor utstrdckning om att justera marknadsvirdet for
att terspegla radande forhallanden. Castellum menar att virderingarna paverkas dven av
beldningsgraden i relation till portfdljens totala virde och olika bolag har olika strategier for
att sikerstilla en sund finansiering.

Catena paverkas dven av en 6kad beldningsgrad, speciellt 1 samband med nyproduktion. Trots
att hojda langréntor och swappar bidrar till hogre rintekostnader har foretaget en fordel av att
ha en relativt l1dg belaningsgrad genom att vixa med mycket eget kapital. Varderingarna
paverkas framforallt av avkastningskrav snarare dn direkt rantehdjningar. Fastigheterna i
Goteborg som Catena har dr det oftast 18g vakansgrad vilket gor att Catena kan hélla yielden
stabil vilket hjélper till att bibehélla fastigheternas virde.

For att battre forsta framtida marknadstrender investerar bdda foretagen i konsulttjanster fran
CBRE och Wakefield och genomfor regelbundna kvartalsvirderingar tillsammans med deras
interna virderare. Catena har en forsiktig virderingsstrategi dven nir marknaden é&r stark for
att uppratthalla stabilitet och skapa utrymme att hantera potentiella marknadssvéngningar.
Den l4ngsiktiga strategin innebdér att man prioriterar stabilitet framfor snabb avkastning.
Dessutom é&r regelbundna kontakter med hyresgister en viktig del av strategin for bade
Castellum och Catena vilket mojliggor tidig upptickt av potentiella fordndringar. Om en
hyresgist planerar att flytta kan vérdet justeras i forvdg och man kan vid behov forbereda sig
for hyreshojningar eller forbattringar. Pa detta sétt bygger bada foretagen sin verksamhet pa
en proaktiv, langsiktig strategi for att skapa stabilitet och undvika onddig volatilitet i
varderingarna.

For att forstd marknadsforhéllanden samlar bade Castellum och Catena in ett brett spektrum
av information, men de gor det pa olika sétt och med olika fokus. Castellum koper in
marknadsinformation fran specialiserade foretag som bevakar utvecklingen inom deras
mélomraden framf0r allt via kvartalsvisa rapporter och analyser. Det handlar om marknader
dér Castellum &r aktiv sésom Goteborg och vissa delmarknader inom staden. Dessa bolag,
ofta sjélva fastighetsdgare i omradet och fungerar som en form av konkurrensbevakning.
Informationen de tillfér omfattar bland annat vakansgrader, vilka affarer som &r pa ging,
planerade projekt och annan insyn som gor det relativt tydligt och transparent sarskilt 1
Goteborg. Castellum anvénder inte egna analytiker 1 dagsldget utan forlitar sig pa extern
information men de gor samtidigt mycket eget analysarbete genom att ta pulsen pa
marknaden via dialoger med hyresgéster och genom deras egna fastighetsigande verksamhet.



Detta ger en god dverblick och ett gott beslutsunderlag speciellt jaimfort med aktdrer som
saknar fysisk nédrvaro i omréddena och méste forlita sig mer pa extern information.

Catena har en liknande strategi men med ett storre fokus pa direkt kontakt med hyresgéster
och marknadsrapporter. Deras analys bygger mycket pa rapporter fran ledande maklarfirmor
som CBRE, JLL och Savills som ger dversikter 6ver hyresnivéer i olika segment exempelvis
logistik och handelsfastigheter. Catena lagger stor vikt vid att lira kinna sina hyresgéster
vilket ar lattare med langsiktiga avtal, ofta minst fem ar. Detta ger stabilitet och minskar
behovet av stindig 6vervakning. De varderar &ven marknadsrapporter for att fa insikt 1 heta
omrédden och hyresintervallet for olika segment exempelvis citylogistik. Utdver detta deltar
de aktivt i ndtverk och forum for fastighetsigare dér diskussioner om hyresnivéer och
marknadstrender pagér.

Béda foretagen anvinder sig av dessa informationsfloden for att navigera pa marknaden. For
Castellum ar extern bevakning och marknadssamtal centrala medan Catena betonar vikten av
langa hyresavtal och aktiv nitverksdeltagande. Trots att Catena ibland kan missa snabba
positiva fordndringar i hyresmarknaden tack vare sina langa avtal ser de sitt system som
tryggt och stabilt vilket har varit sdrskilt fordelaktigt under de senaste aren d4 indexhdjningar
har lett till betydande hyresokningar.

Hur mycket marknadspriserna speglar den tillgdngliga informationen om fastigheterna
paverkar definitivt vara strategiska beslut sarskilt nir det giller att hantera ldgre 16nsamhet tar
bada foretagen upp. I Gteborg dr marknaden véldigt maklértat och praglad av manga olika
méklarbolag vilket gor att informationen kan variera. Castellum har dock en god forstaelse
for marknadslidget genom regelbundna dialoger med bade befintliga och potentiella
hyresgéaster. Vi kdnner till vara hyresnivaer i befintliga kontrakt och vet ungefar vad vara
hyresgéster dr beredda att betala vid omforhandlingar. Dessutom haller vi oss informerade om
den radande marknadsutvecklingen i samarbete med miklarna, vilket ger oss en ganska tydlig
bild av ldget.

Catena anvénder sig av liknande principer men med ett aktivt fokus pa att sdkerstilla att vara
metoder dr anpassade till att nd vdra avkastningsmal. Catena arbetar mycket med att
kontrollera driftnettot och hyresintidkterna antingen genom att hoja hyrorna for att forbéttra
avkastningen eller genom att sénka kostnaderna via effektivare drift. Deras beddmning é&r att
avkastning ska anpassas till respektive fastighets lige och segment exempelvis kan A-ldgen
acceptera ldgre avkastning men kompenseras av ett hogre fastighetsvérde.

En central del av Catenas strategi dr att ha en nira kontakt med hyresgéster och marknaden
for att forsta deras behov och dirigenom reducera riskerna for 6kande vakansgrader sérskilt
inom logistiklokalerna. Aven om vi innu inte sett storre effekter i var portfolj forbereder vi
oss for framtida utmaningar genom regelbundna riskanalyser och kontinuerlig variation av

véra strategier. Catena integrerar ocksa klimatmal i var vardag som att hushélla med energi,



energieffektivisera fastigheterna och uppmuntra hyresgéaster att ha egna elabonnemang. Malet
ar att bibehalla hoga hyresnivaer samtidigt som vi minskar driftkostnader vilket gor
totalkostnaden for hyresgdsterna mer attraktiv och forbattrar fastighetens virde och
16nsamhet.

Catena har en flexibel vakansgradsstrategi dér det ar viktigt att ha lediga ytor for att kunna
tillgodose behov fran globala hyresgéster och snabbt kunna flytta hyresgister mellan
fastigheter. Detta ger Catena flexibilitet att anpassa oss till fordndrade marknadsvillkor och
behov vilket i sin tur bidrar till en stabil och framtidssékrad verksamhet for bade oss och vara
hyresgister.

For bdda foretagen dr det viktigaste att behalla de befintliga kunderna. Det handlar om att
forldnga deras hyresavtal och vara nira kunden for att undvika vakanser. Just nu i Goteborg
har man byggt mycket pé en relativt liten yta i centrum. Det har kommit ett flertal nya projekt
pa kort tid men manga av dessa dr inte uthyrda dnnu. Det innebir att det finns mycket tom yta
att vilja pa for marknaden.

Castellums lokaler ar inte lika nya som de nyproducerade byggnaderna sa for dem géller det
att hitta en bra hyresniva for att kunna vara ett attraktivt alternativ. Castellum anvénder sig
mycket av rabatter och erbjudanden och nu ser dem en 6kning bade i antalet avtal med
rabatter och i rabatternas storlek. Det &r forstds inte en bra utveckling men sa ser verkligheten
ut just nu.

Bade Castellum och Catena namner for att kunna vara ett konkurrenskraftigt alternativ pa
marknaden maste vi aktivt kontakta och kommunicera med potentiella kunder och visa vart
vérde. Att vara nira kunden och erbjuda flexibla ldsningar dr avgorande for att behélla och
locka till oss hyresgister.

Béde Castellum och Catena ser vakanser som en naturlig och viktig del av en vélfungerande
fastighetsforvaltning &ven om deras tillvigagangssitt skiljer sig nagot. Castellum betonar att
man bor ha en viss niva av vakanser i portfoljen for att kunna mota marknadens behov pa ett
flexibelt sitt. En sund vakansgrad ligger ofta mellan 3 och 5 procent. Att ha mindre &n detta
kan gora det svart att hantera fordndringar och hitta alternativa I6sningar om behovet uppstar.
Det kan verka lockande att ha sd nira 100 % uthyrning som mdjligt men dé forlorar man den
viktiga flexibilitet och det "gummiband" som en liten vakans kan ge. P4 sd sétt handlar det
om en balansgang att ha tillrdckligt med vakans for att kunna anpassa sig till marknaden men
samtidigt inte ha for mycket som belastar lonsamheten.

Catena arbetar mycket med att ha néra kontakt med hyresgéster och gora 16pande analyser av
marknaden. Aven om de 4nnu inte har drabbats av stora vakansproblem ser de en dkad risk
for framtida vakanser. De anvinder sig av stindig dialog med hyresgéster och
marknadsanalyser for att skapa en tydlig bild av marknadsléget. For ndrvarande finns det 6ver
250 000 kvadratmeter officiella vakanser i Jonkoping och hela 800 000 kvadratmeter i



Mailardalen. Men dessa siffror motsvarar inte hela verkligheten eftersom det tillkommer dolda
vakanser det vill sdga ytor som hyresgéster hyr men inte utnyttjar fullt ut.

Catena uppskattar att det totalt kan rora sig om cirka 400 000 kvadratmeter dolda vakanser i
JonkoOping dir hyresgéster hyr mycket storre ytor dn de faktiskt anviander. Ett exempel 4r en
hyresgést som hyr 50 000 kvadratmeter men endast anvander 30 000 medan de resterande 20
000 kvadratmetrarna ar tomma. Dessa morka eller dolda vakanser kan ha en betydande
paverkan pd marknadens dynamik. Genom att forsta bade officiella och dolda vakanser kan

Catena bittre forbereda sig for framtiden och anpassa sina strategier for att mota fordndrade
behov.

Béda foretagen menar pd att en balanserad vakansniva dr en viktig del av att skapa en stabil
och flexibel verksamhet och de anvénder ett aktivt arbete med relationer och analyser for att
minimera riskerna och optimera uthyrningen i sina portfoljer.

Naér det géller Castellum &r den viktigaste resursen att ha en kontinuerlig nédra dialog med
befintliga hyresgister och att arbeta aktivt med att forsta deras behov langsiktigt. Genom att
identifiera branscher och malgrupper som passar for deras marknader kan de i god tid planera
omforhandlingar och anpassa erbjudanden vilket bidrar till att behélla hyresintdkterna dven 1
svérare tider. Att ha personal som &r outsourcade for att folja marknaden, sitta i kontakt med
hyresgéster och ha en aktiv portfoljstrategi dr darfor en nyckelfaktor. En annan viktig resurs
ar det interna informationsflddet och samarbetet mellan olika avdelningar vilket hjélper
foretaget att snabbt agera pa fordndringar och mdjligheter.

Catena fokuserar mycket pa att bygga starka relationer med hyresgésterna eftersom langa
avtal ger dem mojlighet att planera langsiktigt och minska volatiliteten i verksamheten. Har
ar resurser som deras nétverk och aktivt informationsutbyte mellan deras tre regioner och den
externa marknaden avgorande for att kunna identifiera framtida vakanser. Deras samarbete
med affdrsutvecklingschef, ndtverk och kontakter med néringslivschefer i omrdden som
Nissjo, Jonkoping och Goteborg dr centrala resurser for att forutse behov och skapa
mdjligheter till uthyrning i god tid. Att ha tillgang till visualiseringsverktyg och
marknadsanalyser hjdlper dem ocksa att visa potentialen 1 fastigheterna for potentiella
hyresgéster.

Béda aktorerna ser att det inte r tillrickligt att enbart forlita sig pa att hyresgésterna ska
komma av sig sjdlva. En stor resurs ir att vara aktiv och skapa kontakt med marknaden innan
vakanser blir ett problem. Att halla relationer, kontinuerligt dialog med hyresgister och att ha
god kéinnedom om marknadens dynamik ar darfor centralt for att sdkra uthyrning och behélla
l6nsamheten.

Béde Castellum och Catena arbetar aktivt med att sinka sina kostnader och forbéttra
drifteffektiviteten sdrskilt i tider av ekonomisk osékerhet. Castellum fokuserar pa att reducera



sina driftskostnader genom att installera styrsystem som mdjliggdr béttre kontroll Gver
drifttider vilket i sin tur minskar energianvindningen. Att forbéttra kontrollen och optimera
energiforbrukningen dr en central del av deras kostnadsbesparingsstrategi. Dessutom ser de
over sina serviceavtal for att sékerstélla att de inte betalar for onddiga tjénster och for att
kunna identifiera och eliminera onddiga utgifter pa kostnadssidan.

Ett tydligt exempel ar att de investerar 1 dldre energislukande installationer och byter ut dessa
vilket bade minskar energiférbrukningen och forbéattrar miljoprestandan exempelvis genom
att hdja energiklassen. Aven om initialkostnaden kan vara hog menar Castellum att det ofta
16nar sig pa sikt dd dessa investeringar ger storre ldngsiktig nytta, sérskilt ur miljosynpunkt.

Catena har ocksé en tydlig hallning nér det giller kostnadssénkande dtgirder. En utmaning de
mdoter dr att installera solceller vilket ofta krdver takrenoveringar ndgot som kan bli kostsamt,
sarskilt for stora byggnader. Darfor har de i stéllet fokuserat pa att effektivisera
energianvdndningen genom att byta ut dldre belysning mot energieffektiva LED-16sningar.
De forbattrar sina fastigheters energiforbrukning genom malinriktade insatser pa
viarmesystem och uppkopplade fastigheter.

Processen inleds alltid med noggranna energianalyser for varje fastighet dir undermaétare
installeras for att f4 en exakt bild av energiforbrukningen och kunna identifiera "bovar" som
felaktig utrustning eller onormalt hoga forbrukningar. En viktig atgérd &r att justera
inomhustemperaturen i lagerlokaler dir d&ven sma sinkningar exempelvis med en grad kan
resultera i 7-10 procents kostnadsbesparing. Det dr en win-win i och med att det ocksa kan
minska klagomal om att det dr for varmt och skapa mojligheter att investera 1 battre klader for
personalen.

Genom att arbeta ndra hyresgésterna och anvidnda avancerad teknik sdsom system for
realtidsovervakning via Mestro, kan de snabbt identifiera och dtgirda avvikelser i
energiforbrukningen. Catena prioriterar energikartliggningar for fastigheter med sdmre
energiklass och anlitar experter for att implementera effektiva forbattringar med mal att nd
energiklass A eller B. Det &r inte bara bra for miljon utan fastigheter med hogre
energieffektivitet ar ocksa mer attraktiva for langsiktig finansiering och kan ge ldgre rintor.

Nir det géller lagstiftning och miljokrav maste vi anpassa oss. Vi kan inte gora precis vad vi
vill utan fér istdllet acceptera de krav som stills och agera efter det. Det kan till exempel
innebéra att vi maste ta till oss rdntehdjningar och andra kostnadsdkningar. Beroende pa hur
var finansiering ser ut maste vi ibland begrédnsa oss i hur mycket pengar vi kan investera
eftersom vi har en tydlig investeringsbudget att forhélla oss till menar Castellum.

Aven EU stiller alltmer krav. Det kommer fler och fler lagstiftningar frén EU som Sverige
sedan behover Oversitta till svenska regler och riktlinjer att f6lja. Det &r ett ldngsiktigt arbete
som pagdr. Castellum har ocksd ambitiosa méal om nollutslédpp dér vi striavar efter att paverka



och minska vér klimatpdverkan till absolut noll. Men detta 4r inget som gors pa en dag det ér
nagot som sker over en langre tidsperiod, steg for steg.

De tre intervjuade foretagen, Vasakronan, Niam och Skanska, har bdda anpassat sina
strategier som en reaktion péa det ekonomiska laget, men utifran olika affarsmodeller och
forutséttningar.

Vasakronan framhaller att hantering av vakansgrader dr en avgorande strategisk fraga, sarskilt
inom kontors- och handelssegmentet. I det rdidande marknadsliget fokuserar de pa att
forldnga befintliga hyresavtal och sdkerstilla l&ngsiktiga relationer med sina hyresgéster
vilket ses som det mest kostnadseffektiva séttet att motverka vakanser. Man arbetar dven
aktivt med att analysera framtidens arbetsmonster, dér pandemins effekter lett till 6kad
osdkerhet kring hur kontorsytor kommer att nyttjas framover.

Geografisk positionering och fastighetsstandard utgor andra viktiga komponenter 1
Vasakronans strategi. Exempelvis ndmns att tillgang till kollektivtrafik i Stockholm &r
avgorande for att en kontorsfastighet ska forbli attraktiv. Detta paverkar i sin tur
virderingarna av fastigheternas omraden dér efterfragan bedoms minska kan overges till
forman for mer attraktiva lagen.

Ekonomiska faktorer sdsom ranteutveckling och avkastningskrav ér ocksé centrala.
Vasakronan betonar att stigande réntor driver upp yieldkraven, vilket i sin tur pressar ner
fastighetsvdarden. Dock kan starka kassafloden och minskade vakanser i rétt lagen
kompensera for virdeminskningen vilket kraver god marknadské&nnedom och rétt
positionering.

Niam bekréftar att det ekonomiska ldget med svingande rantor och osédkerhet paverkar
marknadens aktorer starkt. Men betonar att effekterna ofta slar med viss fordréjning. Trots att
rdntorna nyligen har sjunkit dr osékerheten fortfarande pataglig vilket skapar tvekan bade
bland investerare och hyresgéster. Detta har lett till att virderare agerar mer forsiktigt.

Niams strategi bygger pa att identifiera vilka sektorer som dr mest motstandskraftiga.
Bostadssektorn lyfts sdrskilt fram som stabil eftersom betalningsviljan for bostadshyror
historiskt har visat sig robust dven under finansiella kriser. Darfor har Niam valt att ka sin
exponering mot bostdder medan man ar mer forsiktig med fastigheter som ar kinsliga for
exempelvis internationell handel och tullar.

Niam som fondforvaltare med kortare investeringshorisont har en viss strategisk fordel 1
osikra tider, man kan utnyttja mojligheter p&d marknaden nér andra aktorer blir mer
avvaktande. Under det senaste aret har detta lett till en 6kad transaktionsvolym for bolaget.



Osékerheten pa siljarsidan dér forvéntningarna pa prisnivaer varierar skapar enligt honom ett
bra forhandlingslage for kopare med kapital och handlingsutrymme.

Skanska delar bilden av att rdnteforédndringar och ekonomisk instabilitet pdverkar
fastighetsvarderingar negativt men lyfter sérskilt vikten av stabila kassafloden som en
motvikt. Bolaget forsoker proaktivt framhéva intiktssidan, dir goda hyresintékter kan mildra
effekterna av en vikande marknad. Enligt Skanska ar det i slutdndan resultatet pa sista raden
som avgor hur vl man klarar sig genom osékra tider. Samtidigt uttrycker han viss skepticism
kring hur fastighetsviarderingar kommuniceras externt. Skanska menar att vissa aktorer
tenderar att halla fast vid orealistiskt hoga virden trots att marknaden 1 praktiken signalerar
ndgot annat vilket speglar en allmén tendens till att forsoka bevara yttre stabilitet i en svajig
ekonomi. Osédkerheten i omvirlden med hindelser som pandemin, kriget i Ukraina och
politisk turbulens 1 USA, lyfts fram som faktorer som paverkar bade investeringsvilja och
ménskligt beteende. Detta skapar en mer forsiktig marknad dér Skanska liksom andra aktorer
tvingas anpassa sig efter en komplex och snabbt forédnderlig verklighet.

Bade Vasakronan, Niam och Skanska betonar vikten av att ha en god forstaelse for
marknadsforhallandena som grund for att kunna fatta strategiska beslut och minska
vakansgrader i sina fastigheter. Informationsinsamlingen sker genom en kombination av
externa killor och intern kunskap, dir varje aktor har sina sirskilda metoder beroende pa
verksamhetens inriktning och position pad marknaden.

Vasakronan som dr en av de storsta aktdrerna i centrala ldgen i Stockholm, Goéteborg, Malmo
och Uppsala har en stark marknadsnérvaro och ser sig sjédlva som en form av
marknadsindikator. Tack vare sin storlek och lokalkdnnedom har de ofta direkt insikt i vad
hyresgéster efterfragar och vad de &r beredda att betala samt hur efterfrdgan fordndras 6ver
tid. I vissa fall kan deras prissittning och strategiska beslut till och med paverka riktningen
for hela marknaden.

Foretaget samlar kontinuerligt in data genom bade interna och externa kanaler. De kdper
statistik fran exempelvis Citymark och gor dven specialbestillningar for att f6lja
kontorsmarknadens utveckling i detalj. Dessutom genomfors externa fastighetsvirderingar
tva ganger per ar vilket ger dem ytterligare insikter om hyresnivaer och vakansrisker. Trots
tillgangen till omfattande marknadsanalyser lyfter de fram den dagliga verksamheten som sin
viktigaste killa till kunskap. Den operativa nirvaron i flera miljoner kvadratmeter lokalyta
ger dem en praktisk och direkt forstaelse for marknadsférhallanden och trender.

Niam beskriver ett mer situationsanpassat arbetssitt diar informationsinsamling varierar
beroende pé typ av fastighet och affér. I teamet ansvarar ofta yngre medarbetare for
datainsamling, sdrskilt inom bostadssegmentet dir demografiska faktorer r centrala. For
kommersiella fastigheter anvinds etablerade analyshus som Cushman & Wakefield, JLL och
Savills for att fa tillgang till detaljerad och aktuell marknadsdata.

Niam illustrerar tillvigagangssittet med ett konkret exempel dir foretaget forviarvade en tom
kontorsfastighet i Stockholm. For att bedoma potentialen genomfordes en noggrann analys av



omradet bland annat vad géller hyresnivéer, vakansgrader, 10ptider och dteruthyrningstider.
Denna information anvéndes direkt for att positionera fastigheten strategiskt. Om exempelvis
vakansgraden i omradet var hog insdg man behovet av att prissétta hyrorna nadgot under
konkurrenterna om man inte kunde erbjuda en tydligt hogre kvalitet. P4 sd vis spelar
marknadsanalysen en avgorande roll for prisséttning och uthyrningsstrategi.

Skanska anvénder flera olika metoder for att forstd marknadsforhéllanden bland annat genom
dialog med lokalsokande hyresgister och via externa rapporter frin miklare. Aven om
konkurrenslagstiftningen begrénsar tillgdngen till detaljerad kursinformation har Skanska en
god uppfattning om hyresnivéerna i sina fastigheter. Prissdttningen vid nyproduktion som i
exemplet med Citygate 1 Goteborg sker ofta utifrdn en forvintad framtida marknadsvérdering
likt skillnaden mellan ny och begagnad bil snarare &n att folja befintliga hyror exakt.

Maiklarnas rapporter om prime rent anviands som jidmforelse men Skanska konstaterar att
dessa ofta ligger ndgot efter den egna bilden sérskilt i premiumlidgen. Samtidigt paverkar flera
faktorer vad som anses vara "marknadshyra", sirskilt i nybyggda fastigheter dir standard,
lage och unika egenskaper spelar in.

For att skapa en realistisk virdebild kombineras extern data med interna bedomningar.
Skanska ldgger ocksa vikt vid den ekonomiska helheten. Skanska menar att sinka hyror for
mycket kan forsdmra en fastighets virde dver tid och i slutindan handlar det om att
sammanstélla olika informationskéllor, gora kvalificerade antaganden och positionera sina
projekt pa ett strategiskt sétt utifrin marknadens forutséttningar.

Béde Vasakronan, Niam och Skanska lyfter fram att fastighetsmarknaden préglas av
trogrorlighet och att marknadspriser inte alltid fullt ut speglar all tillgédnglig information,
sarskilt den som kommer fran intern erfarenhet och lokalkdnnedom. Samtidigt ar just denna
information central for strategiska beslut och anpassningar 1 en tid av svagare I6nsamhet eller
forandrad efterfragan.

Vasakronan betonar att deras omfattande insyn i den lokala marknaden ger dem ett 6vertag
gentemot aktdrer som enbart forlitar sig pa offentlig statistik. Genom 16pande operativ
nérvaro och ett brett bestdnd har de mojlighet att agera snabbt nir forutsdttningarna fordndras.
Ett konkret exempel dr deras flexibilitet att omplacera hyresgéster inom sitt fastighetsbestand
exempelvis om en kund vill ldmna ett visst omrade kan de erbjudas lokaler i en annan del av
staden vilket stirker kundrelationen och minskar risken for vakans.

Vasakronan menar vidare att deras kinnedom om marknadspriser 1 kombination med insikt
om vad som krévs for att hoja hyrorna genom standardhdjningar ger goda forutsittningar att
fatta vilgrundade investeringsbeslut. Om en fastighet visar svag 1onsamhet och
framtidsutsikterna inte forbéttras kan de dverviga avyttring men bara om marknadsliget
medger det. I tider av 14g efterfrdgan arbetar de 1 stdllet med punktinsatser exempelvis mindre
forbattringsatgarder eller hyresjusteringar for att 6ka uthyrningspotentialen och stérka
kassaflodet infor ett eventuellt framtida forsdljningsbeslut.



Niam lyfter i sin tur att fastighetsbranschen fordndras 1dngsamt, men att pandemin har satt
spér 1 marknadsdynamiken sérskilt i Stockholms innerstad dér segmenteringen har blivit
tydligare. Premiumlokaler har 6kat i virde medan mindre attraktiva kontor har tappat i
hyresniva. I detta sammanhang &r tillgéng till tillforlitlig data avgdrande, inte minst for att
attrahera internationellt kapital. Den svenska marknadens transparens och datatillgang gor
den konkurrenskraftig, sérskilt i 6gonen pé utldndska investerare som ofta saknar lokal
nérvaro.

Niam framhaéller att internationella aktdrer 1 hog grad paverkar prisbilden vilket far direkt
inverkan pa hur inhemska aktorer agerar strategiskt. For att mota detta anviander de
strukturerade analysverktyg sdsom SWOT-analyser for att identifiera sina egna styrkor,
svagheter, mojligheter och hot. P4 sd sitt kan de ta vélgrundade beslut dven i ett osdkert
marknadsklimat.

Samtliga foretag beskriver hur hantering av vakansgrad &r en strategiskt prioriterad fraga dér
proaktivitet, marknadsanpassning och kvalitetsutveckling dr centrala inslag i arbetet.

Vasakronan arbetar systematiskt med att minska risken for tomstéllda lokaler genom ett tidigt
och strukturerat agerande. Uppsdgningstider pa 9—12 ménader ger dem god framforhéllning
vilket gor att de redan vid uppsédgningstillfillet sétter ihop ett team som utvecklar en
affarsplan for den specifika lokalen. Detta arbete innefattar bland annat marknadsanalys,
kundbearbetning, framtagning av siljmaterial och eventuella byggplaner. Syftet &r att redan
innan lokalen stér tom ha en tydlig strategi pa plats for att mojliggdra en snabb dteruthyrning
eller anpassning av lokalen.

Den langsiktiga strategin bygger péa att halla fastigheterna i gott skick och vara nédrvarande 1
attraktiva ligen. Genom att kombinera geografisk positionering med hog kvalitet i
erbjudandet, skapas forutsattningar for stabil lonsamhet dven vid fordndrade
marknadsforutséittningar.

Niam lyfter fram att nyckeln till att minska vakanser idag ligger 1 att skapa attraktiva och
moderna arbetsmiljoer som moter dagens hoga krav fran arbetsgivare. Det racker inte ldngre
med en funktionell lokal efterfrdgan ror sig mot kontor som erbjuder mervédrden sdsom gym
cykelparkering, sociala ytor, hallbara ldsningar och visuellt tilltalande miljoer. Denna typ av
erbjudande stirker hyresgésternas vilja att vélja just deras lokaler och motiverar dven hogre
hyresnivaer.

Som ett exempel nimner Niam en fastighet som nyligen forvirvats i tomt skick dar ett
helhetskoncept tagits fram inklusive ny varumérkesprofil, hemsida och en potentiell
avsiktsforklaring med en statlig aktdr. Om inte en ensam hyresgést kan sdkras planerar de att
dela upp fastigheten i mindre enheter for att 6ka uthyrningsbarheten. Samtidigt genomfors
noggranna analyser av bade intdktspotential och kostnader for renovering ofta i samarbete
med externa experter fOr att sdkerstdlla att strategin dr ekonomiskt hallbar pa 1dng sikt.



Skanska hanterar vakansgrad genom att arbeta proaktivt och marknadsanpassat med fokus pa
att utveckla attraktiva och moderna arbetsmiljoer. Innan en lokal star tom sétter de upp ett
team foOr att skapa en handlingsplan med marknadsanalyser, kundbearbetning och séljmaterial
for snabb dteruthyrning. Skanska betonar ocksé vikten av att erbjuda mervédrden som héllbara
16sningar och sociala ytor for att locka hyresgéster och motivera hdgre hyror. Genom att
noggrant f6lja marknadsdynamik och anvinda externa rapporter kan Skanska fatta
informerade beslut for att halla vakansgraden ldg och sékerstélla 1angsiktig 16nsamhet.

Vasakronan forklarar for att minska vakansgrader arbetar vi ocksa aktivt med att bredda och
anpassa vart erbjudande till olika hyresgésters behov. Vi erbjuder allt fran traditionella
kontorslosningar med ldngre 16ptider till sd kallade "Smart & Klart"-lokaler — fullt
moblerade, inflyttningsklara kontor dar hyresgéster kan komma igang direkt, ofta med
kortare avtal. Vi har dven utvecklat s kallade "arenor", dir man hyr enskilda arbetsplatser 1
en co-working-milj6. Genom att ha flera olika erbjudanden med varierande flexibilitet och
fardigstillandegrad kan vi mota olika typer av efterfrdgan och attrahera en bredare
kundgrupp, vilket 1 sin tur minskar risken for vakans.

Niam handlar det om att vara flexibla och snabbt kunna anpassa oss efter marknadens behov.
Vi satsar mycket pd att skapa attraktiva och funktionella ytor som kan anpassas till olika
hyresgésters krav. Genom att erbjuda 16sningar som bdde kan vara skrdddarsydda och
inflyttningsklara med kortare avtal skapar vi flexibilitet, vilket minskar risken for vakans.
Dessutom ser vi att starka relationer med vara hyresgéster och att arbeta néra externa partners
ar avgorande for att skapa langsiktiga och hallbara affarer.

Béde Vasakronan, Niam och Skanska delar ett gemensamt mal om att minska vakansgrader
och sédkra langsiktig I6nsamhet men deras tillvigagangssitt skiljer sig at pa flera sétt
beroende pé deras operativa strukturer, resurser och marknadsfokus.

Vasakronans strategi fokuserar starkt pa proaktivitet och kontinuitet i férvaltningen. Genom
att investera i forebyggande underhéll och en hog kvalitetsstandard pd sina fastigheter
minimerar de risken for akuta vakanser. Detta innebér inte bara att halla byggnader i gott
skick utan ocksa att skapa en "trygg" och langsiktig relation med hyresgéster. For att effektivt
hantera vakans dr de snabba att agera pa forhandsinformation om uppsdgningar och sitter in
ett dedikerat team fOr att snabbt utveckla affarsplaner for att hitta nya hyresgaster eller
genomfora ombyggnationer. Denna metod baseras pé en detaljerad lokalkinnedom och
marknadsforstaelse vilket gor att Vasakronan ofta har mojlighet att agera mer flexibelt 4n
manga andra aktorer.

Déremot uppvisar Niam en nagot mer dynamisk och flexibel strategi nér det giller att hantera
vakansproblem, sérskilt i de centrala ldgena i1 Stockholm. Eftersom de har ett mindre internt
team &n Vasakronan dr de mer beroende av externa samarbetspartners som Newsec for den
dagliga forvaltningen och kontakten med hyresgister. Denna strategi gor att Niam kan
fokusera pé att bygga starka externa partnerskap vilket i sin tur mojliggor att de snabbt kan
anpassa sina resurser till fordndringar pd marknaden och optimera sina fastigheters potential
genom konverteringar eller nyutveckling. Niam har exempelvis identifierat mojligheter att



omvandla stora lediga ytor i centrum till mindre och mer attraktiva enheter vilket har visat sig
vara ett effektivt sitt att hantera vakans. Denna flexibilitet gor det mojligt for dem att snabbt
anpassa sig till fordndringar i efterfrdgan och marknadens behov.

Vasakronan har daremot en mer stabil och langsiktig forvaltning dar nyckeln ligger i deras
robusta interna team och forméga att effektivt koordinera och genomfora atgéarder innan
vakansproblemen uppstér. Det forebyggande arbetet, som exempelvis att sékerstilla
fastigheternas tekniska funktionalitet genom investeringar i ny teknik och
hallbarhetslosningar gor att de &r mindre benédgna att drabbas av storre vakansproblem pé kort
sikt. Deras fokus pa att arbeta ndra hyresgister och erbjuda skridddarsydda I6sningar for att
tillgodose deras behov stirker langsiktiga kundrelationer, vilket &r en viktig faktor for att
minska risken for vakanser.

A andra sidan har Niam utvecklat en strategi som 4r mer reaktiv men ocksa mer
anpassningsbar dir de soker 16sningar som passar de specifika forhéllandena for varje
fastighet och marknadssegment. Hér ser vi ett storre fokus pa att anvinda externa experter
och partnerskap for att anpassa fastigheternas funktioner och utseende efter marknadens
efterfragan vilket ibland innebér att de gér langre dn enbart renoveringar och istéllet
genomfor stora omvandlingar av fastigheter, som att skapa bostédder pd marknadsomraden
som tidigare var helt kommersiella.

For att mota 6kade kostnadstryck och samtidigt stérka fastigheternas attraktionskraft arbetar
bade Vasakronan, Niam och Skanska kontinuerligt med att effektivisera drift minska
underhéllskostnader och implementera ny teknik. Fokus ligger pd att kombinera
hallbarhetsmal med ekonomisk 16nsamhet utan att kompromissa med kvalitet.

Vasakronan har under det senaste decenniet halverat sin energiférbrukning och har satt upp
malet att halvera den ytterligare inom fem till tio &r. Energifragan &r central sérskilt 1 ljuset av
stigande elpriser, och atgirderna stracker sig fran klassiska energieffektiviseringar som
fonsterbyten och isolering till mer tekniskt avancerade losningar sdsom solceller,
virmepumpar och intelligenta styrsystem. Genom dessa initiativ skapas inte bara
energibesparingar utan ocksé forbéttrat driftnetto.

Teknik spelar en allt storre roll sérskilt i nyproduktion men dven 1 befintliga byggnader.
Vasakronan investerar i smarta byggnadslosningar inklusive sensorer som forutser
underhéllsbehov och automatiska system som notifierar drifttekniker om avvikelser. Dessa
digitala verktyg forbéttrar bade effektiviteten och driftsdkerheten dver tid d&ven om det krévs
gradvis implementering i ett stort fastighetsbestind.

Niam lyfter fram liknande strategier dar energieffektivisering, sérskilt genom installation av
solceller och forbéttrad ventilation, dr ett dterkommande tema. Solceller ér en viktig del av
deras héllbarhetsstrategi och aterfinns i flera av deras fastigheter. Utover storre investeringar
satsar de dven pa enklare dtgirder som ger markbar effekt exempelvis installation av



sndlspolande toaletter och handfat for att minska vattenforbrukningen med maélet att reducera
vattenanvindningen med 1 % per &r.

Skanska arbetar aktivt med att sdnka underhalls- och driftkostnader som en del av sitt
overgripande héllbarhetsarbete. Genom att kontinuerligt uppgradera tekniska system har man
lyckats minska kyl- och virmekostnader med upp till 70-80 % under de senaste 30 aren.
Solceller har installerats i viss utstrdckning men tekniken har hittills inte levererat tillrdcklig
effekt for att bli storskalig. Istdllet har Skanska exempelvis 1 projektet Citygate tecknat avtal
med Goteborg Energi for att kopa el fran en nirliggande solcellspark, ett val som kostar mer
men &r 1 linje med foretagets hallbarhetsmal.

Man betonar ocksa vikten av tidig dialog med hyresgéster for att anpassa lokalerna pa ett
energieffektivt och kostnadsmedvetet sitt innan inflyttning. Trots detta krévs ofta
fordndringar 1 planldsningar nér hyresgéster kommer in sent i processen vilket ibland
paverkar bade effektivitet och kalkyler.

Béde Vasakronan, Niam och Skanska hanterar externa hot sdsom ridntehdjningar och skérpta
miljokrav genom strategiska atgérder som fokuserar pa ldngsiktighet, hallbarhet och
flexibilitet. Men deras metoder och tillvigagéngssétt speglar ocksé deras olika
foretagskulturer och operativa fokus.

Vasakronan har genom sina hallbarhetsinsatser byggt en stark konkurrensfordel inte bara fran
ett miljoperspektiv utan ocksa for att de kan attrahera fordelaktiga finansieringsvillkor.
Genom att 90 % av deras fastigheter &r certifierade 1 niva guld eller hogre enligt LEED eller
motsvarande system, kan de lana kapital till forménliga villkor, vilket stirker deras finansiella
stabilitet i tider av rantehdjningar. Detta &r ett konkret exempel p& hur hallbarhet inte bara &r
en miljofraga utan dven en ekonomisk strategi som stérker deras position pa marknaden.

Dessutom har Vasakronan en langsiktig dgarbild med svenska AP-fonder som lngsiktiga
dgare. Denna stabila finansiering ger bolaget ett tryggt ekonomiskt fundament for att hantera
osdkerheter som rantehojningar eller forandrade miljokrav. Deras langsiktiga strategi gor att
de kan investera i kvalitativa 16sningar bade fran ett héllbarhetsperspektiv och ur ett
ekonomiskt synsitt vilket gor att de inte behdver prioritera kortsiktig vinst dver langsiktig
stabilitet.

For att hantera marknadsosdkerheter som réntehdjningar och skirpta miljokrav ser
Vasakronan dven mdjligheter att investera ndr andra aktdrer dr mer forsiktiga. Denna
beredskap att gora langsiktiga investeringar nir marknaden dr osdker ger dem en
konkurrensfordel sérskilt ndr attraktivt fastighetsbestdnd dr begrénsat.

Niam har ocksé en stark hallbarhetsfokus men hanterar externa hot pa ett mer operativt plan.
De har dedikerade medarbetare och externa konsulter som héller dem uppdaterade om
fordndringar inom miljolagstiftning och héllbarhetsinitiativ. Detta innebér att de ar vil rustade
for att snabbt anpassa sig till nya miljokrav. Eftersom fordndringar pad miljoomradet ofta sker



gradvis inom fastighetsbranschen har Niam fordelen av att ha ett strukturerat och langsiktigt
angreppssétt som gor att de kan navigera genom dessa utmaningar effektivt.

Nir det géller rdntehdjningar &r Niam beroende av att noggrant folja globala ekonomiska
trender inklusive aktiemarknaden och obligationsmarknaden for att gora vélgrundade beslut.
Deras strategi 4r att inte fatta beslut baserat pa kortsiktiga fluktuationer utan att i stillet
fokusera pé langsiktiga investeringsbeslut. Detta innebar att de haller sig informerade och &r
redo att fatta beslut baserat pa en mer langsiktig och noggrant 6vervdgd strategi vilket ar
avgorande for att minimera riskerna nér rantehdjningar sker.

For Niam med en stor del internationella investerare ar det dven viktigt att f6lja EU:s direktiv
och standarder. Niam har dirfor en aktiv strategi for att sdkerstélla att deras investeringar
moter EU:s hallbarhetskrav vilket gor det mojligt for dem att attrahera internationella
kapitalfloden inklusive investerare frdn Asien. Genom att folja dessa regler och standarder
sdkerstiller de inte bara efterlevnad utan ocksa att deras fastigheter moter de mest aktuella
kraven pa hallbarhet, vilket starker deras position pa den internationella marknaden.

Skanska paverkas 1 hog grad av omvérldens miljokrav och forsoker ligga 1 framkant, men
konstaterar att det alltid handlar om avvigningar mellan ambition och kostnad. Innovationer
som trdhus och solceller diskuteras ofta, men foretaget ar forsiktigt med att implementera
tekniker innan de bevisat sin langsiktiga hallbarhet — sérskilt inom kommersiella fastigheter.

Istdllet prioriterar Skanska beprdvade 16sningar som fungerar i lingden, sérskilt med tanke pa
fastigheternas livslingd. Samtidigt erkdnner de behovet av att ibland vara mer offensiva for
att stirka sitt varumédrke. Teknikutvecklingen gar snabbt, vilket innebdr att det som var
modernt for tio ar sedan nu kan vara foraldrat. Darfor stravar Skanska efter en balans mellan
innovation och driftsékerhet.

Man foljer de krav som stélls, men &r tydlig med att det finns en skillnad mellan faktiska
regler och dnskemal. Exempelvis dr taxonomi och héllbarhetsredovisning nadgot de arbetar
aktivt med, men som samtidigt innebér stora utmaningar bade tekniskt och administrativt.

Skandia anser att marknaden dr utmanande. Trots en aterhdmtning till 2019 ars
omsattningsnivder tyngs handeln av 6kade kostnader, sérskilt hyror samt effekterna av
pandemi-lan. Detta har lett till skuldsittningsproblem for manga aktorer som exempelvis
Lagerhaus.

Skandias strategi fokuserar inte 1dngre pa snabba fastighetstransaktioner, utan pé att
langsiktigt forddla och forbittra exempelvis Vilas unika position som den frimsta



handelsplatsen i regionen. Mélet &r att stindigt fornya och forbéttra upplevelsen for
besokarna och hyresgisterna, oavsett konjunkturldge.

Strategiska beslut grundar Skandia pd en omfattande datainsamling, allt frdn omséttning per
kvadratmeter till besoksstatistik och konkurrenters utveckling. Man utgér fran hyresgisternas
lonsamhetskalkyler for att faststdlla rimliga hyresnivaer och foljer branschtrender och den
finansiella situationen for potentiella etablerare. “Det dr viktigt att ha "branschkdnsla" och
fokusera pd aktérer med bade kapital och uthallighet”, sdger Skandia.

"Retail is detail" r ett viktigt motto vilket innebér fokus pa ljudmiljd, doft, atmosfér och
butikslayout for att skapa en genomténkt upplevelse. Skandia strivar efter att snabbt
identifiera och avvisa koncept som inte dr marknadsforankrade.

Vakanser undviker Skandia till varje pris. Varje ledig yta ses som en mojlighet att forbattra
mixen och temporéra pop-up-butiker anvénds aktivt for att undvika vakanser.

En viktig del av strategin dr att synas och profilera Vila, bade i Sverige och internationellt,
genom aktivitet i sociala medier, branschpresentationer och varumérkesbyggande.

Skandia investerar kraftigt i energiatgérder for att uppna sjalvforsorjning och minska
miljopdverkan. Tidigare metoder for "greenwashing" har ersatts med 16nsamma investeringar,
som elbilsladdare och solceller. Fjarrvarmen har tagits bort och de ér sjalvforsorjande pa kyla.
Stora batterier anvédnds for att lagra och silja energi.

De satsar dven pa hallbara 16sningar 1 samarbete med andra bolag och stravar efter att folja
alla direktiv, gdrna med marginal. Det handlar inte om att enbart 6ka fastighetsvirdet, utan
om att bibehélla det genom att uppfylla framtida miljokrav.

Vid nybyggnation fokuserar Skandia pa ny teknik, laddstationer och andra infrastrukturella
krav. Man undersoker dven alternativa byggmaterial som Chouchou Bam, ett hllbart tréslag.
Varumairket byggs aktivt genom att skapa unika erbjudanden, ha hoga ambitioner och stindigt
kommunicera Vilas position som Sveriges bésta handelsplats.

Skandia arbetar kontinuerligt med omvarldsbevakning for att identifiera och hantera risker,
exempelvis utvecklingen av en outlet som dppnats i Loddekdpinge och da analyserar vi vad
som fungerar bra och mindre bra med den. De strivar efter att ha ett brett nitverk for att
samla information om nya aktdrer och marknadstrender.



Empirin visar en mer nyanserad bild av hur det ser ut i praktiken. Foretagen vidtar medvetna
och kontextanpassade atgérder for att 6ka energieffektiviteten och minska
resursforbrukningen, i linje med den resursbaserade teorins betoning pa interna styrkor och
anpassningsformaga (Major. B, Martensson. S,Olin. L, 2016). Snarare &n att enbart tillimpa
standardiserade 10sningar véljer de att investera i initiativ som &r utformade for att uppna
specifika mal. Detta speglar en balans mellan affarsmissig rationalitet och ett 1angsiktigt
strategiskt engagemang.

Med en kombination av SWOT-analys (Kenton, 2024) och det resursbaserade synséttet
(Major. B, Mértensson. S,Olin. L, 2016) nyttjar man bade yttre och inre influenser for att
kunna maximera konkurrensfordelar. Foretag far en avkastning pa bade investering och
engagemang da de tar del av de kraven som marknaden har. Pé detta vis byggs bdde virde
och stabilitet samtidigt som hénsyn tas till miljon och att resurserna allokeras ritt. Detta
sdkerstiller en mer vilfungerande och héllbar verksamhet.

I analysen av empiriska data dr ett centralt tema anviandningen av hallbarhetsarbete som en
konkurrensfordel vilket teorierna sirskilt den resursbaserade teorin foresprakar (Major. B,
Martensson. S,Olin. L, 2016). Foretag med unika och virdefulla resurser kan skapa
konkurrensfordelar.

Exempelvis betonar flera bolag vikten av specialiserad kompetens inom energioptimering
sasom Castellum som arbetar mycket med undermétare och métinstrument for att pinpointa
de omraden som behover arbetas med eller att de aktivt skapar de genom att samarbeta med
experter likt fastighetsexperten Niam gor for att se Over de potentiella omrdden for
fastigheter. Starka kundrelationer &r ett stort fokusomrade hos Skandia vilket &r en
nodvéndighet for att ha bra kontakt och en god signal kring hyresgistens uppfattning att
kunderna behover eller vad som skall komma. En djup forstéelse for den lokala marknaden ér
viktig vilket syns genom alla aktdrer dir de antingen kan sina lokaler och/eller har god
lokalkdnnedom som exempelvis Skanska har. De bolag som klarar av att koppla deras olika
resurser till de teoretiska ramarna skapar ett virde som i viss mén dr svart att efterlikna. For
att de anvinder sina egna styrkor for att forst kunna komma pé hur de ska generera vinst pa
det bista séttet.

Denna analys syftar till att belysa de strategier som fastighetsbolag anvinder genom att
integrera empiriska resultat med teoretiska perspektiv. Fastighetsbolagens strategier speglar
en kombination av olika teoretiska perspektiv dir de mest framgéngsrika tillvigagangssatten
tycks utnyttja foretagets specifika resurser, kompetenser och anpassa dessa efter marknadens



fordnderliga forhdllanden genom en kombination av bade ekonomiska och hallbarhetsfaktorer
1 beslutsfattandet.

Enligt den resursbaserade teorin beror foretagens konkurrenskraft pa deras unika resurser och
kompetenser (Major. B, Martensson. S,Olin. L, 2016) vilket stimmer verens med de
redovisade strategierna. Medan Vasakronan fokuserar pa intern kompetens, langsiktiga
kundrelationer och hogkvalitativa fastigheter 1 attraktiva ldgen sa forlitar sig Niam mer pa
externa resurser och partnerskap for att anpassa sig till marknadens forandringar. Genom
anvandning av marknadsdata och andra analyser identifieras de mest lonsamma investering
mdjligheterna. Aven Skanska betonar vikten av att ha en djup forstielse for den lokala
marknaden och hyresgisternas behov men forlitar sig dven pa innovationer och extern
expertis. Dessa strategier kopplas dven till begreppet "dynamiska formagor" vilket innebér att
foretag maste kunna anpassa sina resurser och kompetenser over tid for att mota forandrade
marknadsforhallanden.

SWOT-analys (Kenton, 2024) kan &dven anvandas for att strukturera och forsta de olika
strategier som fastighetsbolagen anviander och visa pa bolagens inneboende styrkor samt
svagheter for att identifiera hot. Ett lyckat resultat bygger pé att foretagen kan anpassa
resursanviandningen och att de har ett proaktivt forhallningssétt.

Den effektiva marknadshypotesen (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014) antyder att all
tillgénglig information om fastigheterna, inklusive information om vakansgrader och
lonsamhet redan dr inbakat i priserna. Det innebér att fastighetsbolagen maste vara mycket
skickliga pé att analysera och tolka marknadsdata for att hitta felprissatta tillgdngar.
Intervjuerna visar dock att det kan finnas avvikelser fran den effektiva marknadshypotesen
eftersom en del aktorer har mer information &n andra vilket kan leda till konkurrensfordelar.
En fastighet med hog vakansgrad ses som olonsam av marknaden och prissitts dérefter.
Vasakronan identifierar dock att problemen beror pa dalig forvaltning, inte lage eller kvalitet.
De ser ocksa en 0kad efterfragan pd flexibla kontor, koper fastigheten billigt, forbéttrar
forvaltningen och lyckas vinda den till en 16nsam investering.

Detta gar emot den effektiva marknadshypotesen som menar att all information redan bor
vara inbakad i priset. Exemplet visar hur fastighetsbolag kan utnyttja sin kunskap for att hitta
och utveckla felprissatta tillgangar.

Denna analys utforskar 1 vilken utstrackning fastighetsbolagen faktiskt tillimpar teorier som
Resursbaserad teori (Major. B, Martensson. S,Olin. L, 2016), SWOT-analys (Kenton, 2024)
och den effektiva marknadshypotesen (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014) i sina

strategiska beslut.

Enligt den resursbaserade teorin (Major. B, Mértensson. S,0Olin. L, 2016) hinger ett foretags
konkurrenskraft ihop med dess unika resurser och kompetenser. Foretagen betonar vikten av



att besitta specialiserad kompetens inom energioptimering, kundrelationer och
marknadsanalys. Resurser kan dven vara starka varumérken eller ndtverk. Genom att
identifiera och satsa pé sina unika resurser kan de generera och behélla konkurrensfordelar pa
marknaden.

Genom SWOT-analys (Kenton, 2024) kan en aktor fa god forstaelse for de risker som &r och
marknaden som dr. Men fa fastighetsbolag som anvinder SWOT-verktyget har fatt en god
forstaelse for riskbilden och marknaden. Genom att analysera sin externa miljo kan de fatta
strategiska beslut.

Den effektiva marknadshypotesen (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014) menar att all
tillgénglig information aterspeglas i marknadspriser. Intervjuerna antyder dock en
komplexitet kring denna teori dd vissa delar av branschen inte kan forutspa exakta resultat.
Marknaderna och aktorerna &r véldigt olika.

Genom att kombinera de olika teorierna kan man erhélla ett ramverk som kan hjilpa
fastighetsbolag att fatta beslut vilket kan ge en djupare insikt 1 hur fastighetsbolag fattar
strategiska beslut.

En analys av de intervjuade fastighetsbolagen visar att deras strategier for att hantera
vakansgrad och paverka I6nsamheten uppvisar bade likheter och skillnader, beroende pa
deras fokusomrdde. Gemensamt for samtliga bolag dr deras beroende av 16nsamhet och
konkurrenskraft, oavsett om de primért fokuserar pa logistik (Catena, Castellum), kontor
(Vasakronan, Niam, Skanska) eller detaljhandel (Skandia). Denna strivan efter lonsamhet kan
kopplas till resursbaserad teori (Major. B, Martensson. S,Olin. L, 2016), som betonar att
foretag maste utnyttja sina resurser effektivt for att skapa virde. De anpassar sina strategier
efter radande marknadsldge dér faktorer som rénteutveckling, konjunktur och miljokrav
paverkar deras agerande.

Strategierna skiljer sig dock i implementeringen. Catena betonar exempelvis langsiktiga
relationer med hyresgister och flexibilitet for att mojliggora snabba byten mellan hyresgéster
medan kontors bolagen fokuserar pa attraktiva arbetsmiljoer med flexibla 16sningar som
co-working och vikten av ritt geografisk position. I detaljhandeln dr varumirkesbyggande, att
skapa en upplevelse och att vara proaktiv med att identifiera potentiella hyresgéster mer
framtradande. Dértill kan bolag som Vasakronan dra nytta av stora interna resurser medan
andra dr mer beroende av externa samarbeten. Dessa skillnader speglar 1 viss mén de olika
konkurrensfordelar som de forsoker uppna (Major. B, Martensson. S,Olin. L, 2016) och visar
att det inte finns ett "one-size-fits-all"-tillvigagangssatt det vill sdga en forkastelse av den
effektiva marknadshypotesens starka form (Clarke, Jandik & Mandelker, 2014).



En central likhet dr fokus pd kundrelationer och att skapa attraktiva platser. Samtliga foretag
betonar vérdet av att bygga starka relationer med sina hyresgister. De uppnér detta genom att
uppritthélla lopande kontakt och forstd hyresgisternas behov. Bade Catena och de kontors
fokuserade bolagen (Vasakronan, Niam, Skanska) ser det som avgdrande att erbjuda
attraktiva och moderna arbetsmiljoer vilket kan inkludera flexibla co-working-16sningar eller
satsningar pa hallbarhet och vdlmaende. Vila & sin sida striavar efter att skapa en unik
upplevelse for besokarna vilket betonar att kundrelationer dr viktiga.

En annan gemensam ndmnare dr energi- och kostnadseffektivisering. Alla bolag arbetar aktivt
med att séinka sina driftskostnader genom olika energieffektiviseringsatgérder. Detta kan ses 1
ljuset av den resursbaserade teorin dér védrde skapas genom kunskap (Major. B, Martensson.
S,Olin. L, 2016). De anvénder en kombination av tekniska innovationer, smarta styrsystem
och underhéllsatgirder for att uppna dessa mal.

Trots dessa likheter finns det dock viktiga skillnader som &r kopplade till de olika
fastighetsbolagens respektive fokusomraden. Nér det géller riskhantering och
investeringsstrategi tenderar logistikbolaget Catena att vara mer inriktad pé langsiktiga
kontrakt och att sikerstélla stabila kassafloden och de dr foljaktligen mindre bendgna att ta
stora risker. De har istillet ett storre fokus pa att underhélla befintliga fastigheter och att
bygga vidare pé langsiktiga relationer. I motsats till detta 4r Niam potentiellt mer benigna att
ta risker genom forvirv av outvecklade fastigheter med ambitionen att sedan utveckla och
foradla dessa tillgangar.

P& omradet marknadsforing och varumérkesbyggande kan det konstateras att logistikbolaget
Catena inte lagger lika stor vikt vid detta som de kontors fokuserade bolagen medan Skandia
som en aktor inom detaljhandel gor betydande satsningar pa varumarket i syfte att attrahera
bade besokare och hyresgister med andra ord den effektiva marknadshypotesen (Clarke. J,
Jandik. T, Mandelker. G, 2014).

Slutligen uppvisas skillnader i flexibilitet och anpassning dar foretag som inriktar sig pa
kontorslokaler ofta dr mer flexibla nir det géller att anpassa lokalerna efter hyresgésternas
specifika behov och beredda att gora storre investeringar for att attrahera nya hyresgister. A
andra sidan tenderar logistikbolag att standardisera sina lokaler mer. Att optimera sin
effektivitet kopplat till SWOT-analys (Kenton. W, 2024).

Exemplen visar hur fastighetsbolagen anvédnder olika strategier for att méta de specifika
utmaningar och mojligheter som uppstar inom deras respektive fokusomraden. Samtidigt
finns det en gemensam grund 1 att bygga starka kundrelationer, investera i hallbarhet och
energieffektivitet och vara medveten om de yttre krafter som péaverkar fastighetsmarknaden
som kopplas till den resursbaserade teorin (Major. B, Martensson. S,Olin. L, 2016).



De fastighetsbolag som ingér i studien anvénder sig av en rad olika strategier for att hantera
hog vakansgrad och 1ag Ionsamhet. En dterkommande strategi ar att prioritera och
upprétthalla stabila och langsiktiga relationer med hyresgaster genom att forsta deras behov
och skapa en attraktiv och funktionell milj6. Fastighetsbolagen arbetar aktivt med
kostnadseffektivitet genom att implementera energieffektiviserande atgérder och genom att
fokusera pd att anvinda de befintliga resurserna pd effektivaste sétt. Foretag med fokus pa
kontorslokaler nyttjar fordelaktiga dtgirder sdsom den effektiva marknadshypotesen genom
att ha en fordelaktig kunskap om den egna marknaden och har ddrmed kunnat gynna sina
fastigheter pa lang sikt. Daremot nyttjar bolagen mer medvetet strategier av SWOT f{0r att
planera och nyttja sina resurser och utifran en god forstaelse av den yttre hotbilden, ta béttre
strategiska beslut for vakanser och framtida situationer.

Fastighetsbolagen i studien har implementerat ett flertal dtgérder for att minska
driftskostnaderna och forbattra energieffektiviteten i sina fastigheter. De nyttjar bland annat
energieffektiviseringar via styrsystem som ger bittre kontroll, optimering av avtal for att
minska utgifter och investeringar i dldre installationer genom att ersitta dessa mot
energisnélare varianter. Trots vissa utmaningar ser bolagen fordelar med detta sdsom
forbattrade miljovarden 1 form av 6kad energiklass och investeringarna rdknas ofta hem Gver
en viss tid. Ett bra inomhusklimat till exempel ar vardefullt att tinka pa och bidrar ofta till att
forbattra energieffektiviteten med lag energilosningar och atgirder kopplat till
energianvindningen.

Fastighetsbolagen i studien hanterar ekonomiska nedgangar och marknadsvolatilitet genom
en kombination av proaktiva och flexibla strategier. En central del i1 detta ar att upprétthélla
ndra relationer med sina hyresgéster. Genom lopande dialog far bolagen tidig information om
eventuella fordndringar 1 hyresgisternas behov eller ekonomiska situation. Detta gor det
mojligt att agera 1 tid exempelvis genom att erbjuda anpassade 16sningar eller pdborja ny
uthyrning innan lokalerna star tomma.



For att minska den finansiella risken justerar bolagen dven sina investeringar och utgifter
utifrdn marknadsldget. I perioder av osédkerhet dr det vanligt att skjuta upp stérre kostnader
och prioritera dtgarder som ger tydlig avkastning eller stirker fastigheternas attraktionskratft.

En annan viktig aspekt &r intern beredskap. Bolagen lyfter fram vikten av stark
kommunikation och samarbete internt vilket gor det littare att snabbt anpassa sig vid
forandringar i omvirlden. Sammantaget bygger riskhanteringen pa att vara vl forberedd,
lyhérd mot marknaden och ha formégan att fatta snabba beslut nér risker uppstér.

Under genomfdrandet av denna studie har det visat sig att dolda vakanser dr ett problem och
att det paverkar fastigheten. Dérfor &r ett forslag att forska djupare 1 &mnet dolda vakanser.
Forskningen kan fokusera pd hur vetskapen om att en del av en yta i en kommersiell fastighet
ar uthyrd men inte utnyttjas, det vill sédga en “dold vakans” paverkar potentiella hyresgasters
intresse. Man kan undersoka vilken typ av information som exempelvis planer for den
outnyttjade ytan eller garantier for anpassning kan oka attraktionskraften. Alternativt kan man
undersoka hur investerare virderar fastigheter nir de vet att hyresgéster inte nyttjar sina ytor
fullt ut och vilken data som kan mildra eventuella negativa intryck.

Studien visade ocksé att osdkra tider pa fastighetsmarknaden och det ekonomiska ldget
generellt sa &r fastighetsbolag avvaktande om marknadens riktning. Detta leder in pd vidare
forskning pa hur psykologiska faktorer som flockbeteende och riskaversion paverkar
investerares beslut pa fastighetsmarknaden i osdkra tider. Fragan &r om dessa faktorer kan
leda till felprisséttningar och att resurser anvénds pé ett ineffektivt sitt.
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