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Sammanfattning 

Kandidatuppsats 15 hp, Bygg- och fastighetsekonomprogrammet, Högskolan i Halmstad 
 
Författare: Anton Månsson, David Andersson 
 
Handledare: Gunnar Wramsby 
 
Examinator: Per-Ola Ulvenblad 
 
Syfte & frågeställning: Studien undersöker vilka strategier fastighetsbolag använder sig av 
vid hög vakansgrad och låg lönsamhet. Men olika vilka likheter och skillnader det är mellan 
fastighetsbolagens olika fokusområden.  
 
Studien syftar till att besvara följande frågeställningar:  

Vilka strategier har fastighetsbolag använt för att motverka högre vakansgrad och lägre 
lönsamhet?  

Vilka åtgärder har fastighetsbolag vidtagit för att minska driftskostnaderna och förbättra 
energieffektiviteten i sina fastigheter? 

Vilka riskhanteringsstrategier har fastighetsbolag använt för att skydda sig mot ekonomiska 
nedgångar och marknadsvolatilitet? 

Metod: Denna studie grundar sig i en kvalitativ forskningsansats där fokus ligger på att få en 
djupgående förståelse för vilka strategier fastighetsbolag tillämpar för att hantera hög 
vakansgrad och minskad lönsamhet. Med hjälp utav sex semistrukturerade intervjuer från sex 
olika fastighetsbolag.  

Resultat: Studien visar att fastighetsbolag hanterar hög vakansgrad och minskad lönsamhet 
genom att bygga starka hyresgästrelationer, satsa på energieffektivitet och anpassa strategier 
efter marknadsläget. Genom att kombinera proaktiva åtgärder med flexibel riskhantering och 
intern beredskap kan de navigera genom ekonomiska nedgångar och skapa attraktiva 
fastigheter. Stark kunskap om lokala marknaden är en konkurrensfördel. 

Nyckelord: Kommersiella fastigheter, ränta, vakansgrad, lönsamhet, yield 
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Examiner: Per-Ola Ulvenblad 

 

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 

 

 
 



 

1.​Inledning 

1.1 Problembakgrund 

Under de senaste 5–10 åren har den svenska kommersiella fastighetsmarknaden genomgått 
stora förändringar. Efter en stark period på fastighetsmarknaden som hade stark tillväxt och 
rekordhöga transaktionsvolymer har marknaden på senare tid mött utmaningar som påverkat 
dess utveckling. Ända fram till ungefär 2021 speglades marknaden av låga räntenivåer, hög 
efterfrågan och värden på fastigheter ökade. Denna gynnsamma utveckling hade drivkrafter 
ifrån en stabil ekonomi och en positiv framtid på hyresmarknaden. Exempelvis så visade 
Sverige en kraftig BNP-tillväxt under 2021 vilket gjorde att investerings intresset ökade inom 
fastighetsbranschen (Cbre, 2022). 

Nu de senaste åren har marknadsförutsättningarna förändrats beroende av flera faktorer. 
Faktorerna är bland annat högre inflation och räntor som stiger vilket har lett till att 
finansieringskostnaderna har ökat för fastighetsbolagen som i sin tur har påverkat både 
lönsamheten och investerings intresset till det negativa. Utöver detta har osäkerheter kring 
geopolitiska händelser och skiftande energipriser skapat ytterligare utmaningar för branschen 
(Svefa, 2022). 

Trots dessa svårigheter har det dock funnits indikationer som tyder på återhämtning och 
omställning inom branschen. Fastighetsbolag har i större utsträckning satsat på hållbarhet och 
nytänkande för att anpassa sig till de förändrade marknadsförutsättningarna. Dessutom har 
vissa fastighetskategorier som exempelvis logistikfastigheter visat större stabilitet och fortsatt 
lockar investerare (Ey, 2023). Under 2025 förväntas en uppgång i investeringar på Europas 
fastighetsmarknad och att den ska återhämta sig säger ett utav de ledande globala företagen 
inom kommersiell fastighetsrådgivning. ”Alla fastighetskapitalvärden visar tidiga tecken på 
en vändpunkt, och vi förväntar oss att denna trend accelererar under det kommande året”, 
säger Jennet Siebrits, chef vid CBRE (Realtid, 2025). 

Enligt Finansinspektionen utgör kommersiella fastighetsbolag ungefär hälften av de totala 
skulderna bland svenska företag (Aranki. T, Cronbäck. T, 2024). De stigande räntorna 
påverkar bolagens lönsamhet och balansräkningar negativt samtidigt som skuldbördan 
fortsätter att växa även om ökningen har saktat in något. Den ökade osäkerheten har satt hård 
press på fastighetsvärderingarna och lett till omfattande prisnedgångar inom kommersiella 
fastigheter, detaljhandel och bostadsmarknaden. Den kommersiella fastighetsvärden har 
sjunkit med cirka fem procent medan bostadsmarknaden har sett en nedgång på ungefär tio 
procent. SBAB:s chefsekonom Robert Boije säger bland annat “Det är två saker som är 
viktiga framåt för sektorn. En är att räntorna inte ökar särskilt mycket till, att vi har sett en 
räntetopp. Det är också viktigt att inflationen verkligen faller tillbaka” (Finansliv, 2023). 

Vakanser eller vakansgrad är något som påverkar värderingen av kommersiella fastigheter 
och under de senaste åren har vakansgraden ökat. Ett exempel på ett företag som märkt detta 
är Vasakronan. I Malmö har vakansgraden ökat från sju till tio procent och i Stockholm där 

 
 



 

de har mest fastigheter har det ökat från nio till elva procent vilket påverkar Vasakronan 
negativt. Det är inte bara Vasakronan som har problem med vakanser utan hela sektorn 
påverkas av detta (Engström. F, 2024). 

I början av 2022 kom en rapport från Croisette om logisk och industrilokaler där det visar att 
vakansgraden i de tre storstadsregionerna har minskat från 4,5 procent till 3,5 procent under 
de senaste sex kvartalen. När man inkluderar de åtta starka regionala marknaderna i 
Sydsverige och Mälardalen blir den genomsnittliga vakansgraden ännu lägre, det vill säga 
endast 3.2 procent. Siffran gäller för en total yta på 42,5 miljoner kvadratmeter. Enligt 
Croisette förväntas vakansgraden fortsätta vara låg. Vissa bostadsprojekt ersätter centrumnära 
industriområden samtidigt som efterfrågan på "sista milen-lägen" är mycket stark. Denna 
efterfrågan drivs av behovet att minska transportavstånd och öka snabbheten i leveranser. “Vi 
bedömer att verksamhetsområdens roll i staden växer sig allt starkare och det gäller inte 
bara varuleveranser, utan även flödet av människor och tjänsteleveranser”, säger David 
Almqvist på Croisette. I och med dem låga vakanserna har det lett till en stark efterfrågan och 
hyrorna har påverkats genom höjda hyror (Fastighetsvärlden, 2022). 
 
Vad det gäller Stockholms kontorsmarknad befinner sig det i ett skede av ökad vakansgrad 
vilket skapar nya möjligheter för både hyresgäster och fastighetsägare. Enligt David Werner 
uthyrningschef på New Property ser denna utveckling som en chans att skapa en mer 
balanserad och hållbar marknad. Under de senaste åren har det varit låga vakansgrader vilket 
har resulterat i en stel marknad med begränsad rörlighet. Men på senare tid har vakansgraden 
ökat och det ger företag större möjligheter att hitta lämpliga och långsiktiga lokaler i 
Stockholms city. 
 
För fastighetsägare innebär detta möjligheter att samla större ytor för utveckling, renovering 
och energieffektivisering. Den aktuella marknaden ger utrymme för strategiska investeringar i 
fastigheter. Samtidigt har hyresnivåerna för attraktiva lokaler i city ökat det senaste året vilket 
stärker fastighetsägarnas förtroende för fortsatt investeringar. Hyresgäster får tillgång till fler 
moderna och anpassade kontorslokaler (Fastighetsvärlden, 2024). 
 
När det gäller vakanser i kommersiella fastigheter och hantera det på ett framgångsrikt sätt 
kan en strategi vara att ha en strategi från många perspektiv. Genom att införa effektiva 
metoder för hantering av vakans kan man maximera fastighetens lönsamhet och dess 
attraktionskraft på marknaden. Exempel på detta är regelbunden analys av marknaden för att 
upptäcka trender och möjligheter, proaktivt förhållningssätt till hyresgäster för att förhindra 
att de flyttar ut, strategisk prissättning som återspeglar marknadsvärdet och konkurrensläget, 
investeringar i fastighetens infrastruktur och moderna faciliteter. 
 
Genom att fokusera på dessa områden kan fastighetsägare och förvaltare effektivt minska 
andelen tomma ytor och säkra en kontinuerlig intäktskälla. Det är också viktigt att ha 
förmågan att anpassa strategier utifrån förändringar i marknadsförhållanden och uppfylla 
hyresgästers krav. Vakansgraden i kommersiella fastigheter är en viktig indikator på 
fastighetens ekonomiska välmående. Om vakansgraden är hög kan det indikera problem 

 
 



 

såsom dåligt underhåll, en ogynnsam belägenhet eller höga hyror. Därför är det avgörande för 
fastighetsägare och förvaltare att ha genomtänkta strategier för att minska dessa tomma ytor 
(Affärslivet, 2021). 

1.2 Problemdiskussion 

Den kommersiella fastighetssektorn både i Sverige men också internationellt har ofta haft en 
central roll när det sker större finanskriser. Detta beror bland annat på sektorns omfattning, 
dess känslighet för konjunktursvängningar och den höga skuldsättningen bland 
fastighetsbolagen vilket leder till att de är tätt sammankopplade med det finansiella systemet. 
De svenska storbankerna har en betydande exponering mot kommersiella fastighetsbolag där 
en stor del av utlåningen är säkerställd med fastigheter. På så sätt påverkas bankerna både av 
fastighetsbolagens ekonomiska situation och utvecklingen på den kommersiella 
fastighetsmarknaden (Riksbank, 2017). 

Under de senaste åren har den svenska ekonomin varit stark med låga räntor som har bidragit 
till stigande fastighetspriser inom den kommersiella sektorn. I takt med prisuppgången har 
fastighetsbolagen ökat sin skuldsättning både genom banklån och marknadsfinansiering. 
Även om prisutvecklingen till stor del kan förklaras av fundamentala faktorer finns det en 
risk att dessa faktorer förändras snabbt vilket kan påverka marknaden negativt (Riksbank, 
2017). 

Kommersiella fastighetsbolag har historiskt sett varit attraktiva investeringar men de har 
samtidigt inneburit betydande risker för det finansiella systemet. Detta beror främst på deras 
finansieringsstruktur och att det leder till bredare konsekvenser som skapar problem i sektorn 
genom den reala ekonomin. Störningar på den kommersiella fastighetsmarknaden har under 
flera tillfällen antingen utlösts eller förvärrat tidigare finanskriser. Denna sårbarhet grundar 
sig i flera faktorer såsom sektorns känslighet för finansiella cykler, exempelvis 
konjunkturläge. Den kommersiella fastighetsmarknadens stora omfattning och dess höga 
beroende av skuldfinansiering skapar starka kopplingar till banksystemet (Vtyurina. S, 
Sowerbutts. R, 2023). I artikeln Sweden: Financial system stability assessment finns en 
analys från Riksbanken från 2017 att ifall de 100 största svenskägda kommersiella 
fastighetsbolagen får problem kommer det leda till betydande konsekvenser för bankerna 
(IMF, 2023). 

En hög grad av bolagskoncentration inom sektorn kan leda till spridningseffekter där problem 
i ett företag snabbt påverkar andra. Dessutom kan investerare dra sig ur den kommersiella 
fastighetsmarknaden utan att noggrant skilja på tillgångarnas kvalitet med tanke på att 
informationen om den ofta är obalanserad och bristfällig. Ökade finansieringskostnader till 
följd av högre likviditetspremier kan pressa företagens lönsamhet men också leda till högre 
kreditriskpremier. Vidare kan inlösningskrav orsakade av prisfall, försvagat 
marknadssentiment eller sämre resultat minska likviditeten ytterligare och samtidigt öka 
kostnaderna för finansiering (Vtyurina. S, Sowerbutts. R, 2023). 

 
 



 

Utöver dessa faktorer som nämnts ovan kan mer omfattande spridningseffekter göra en kris 
inom den kommersiella fastighetssektorn till ett makroekonomiskt problem. Stora 
inlösenbegäranden kan exempelvis påverka värdet på värdepapper i bredare skala. 
Tvångsförsäljningar av fastigheter kan leda till sjunkande fastighetspriser både inom den 
kommersiella och den privata sektorn vilket i sin tur kan dämpa konsumtion och 
investeringar samt påverka bankernas kapitalbas. Förluster i bankkapital till följd av ökade 
reserveringar eller direkta kreditförluster kan också minska bankernas möjlighet att ge lån till 
företag och hushåll vilket kan sakta ner den ekonomiska tillväxten (Vtyurina. S, Sowerbutts. 
R, 2023). 

Två forskare vid namn Pauli Autio och Seppo Junnila har gjort en studie i Finland 
tillsammans med Lauri Pulkka från Newsec, Creating a strategy framework for investor real 
estate management som analyserar olika synsätt på strategisk fastighetsförvaltning där teorier 
och verktyg från forskningen om företagsfastigheter (CREM) används för att analysera 
investeringsbaserad fastighetsförvaltning (IREM). Deras syftet var att identifiera ett 
strategiramverk och förstå hur fastighetsinvesterare formar sina strategier. Det forskarna kom 
fram till var att fastighetsinvesterare baserar sina strategier på åtta centrala teman inklusive 
"Innovation", "ESG" och "Hyreshantering". Den presenterade IREM-ramen som omfattar 
dessa teman och tre strategiska mål (lönsamhet, intäktstillväxt och framtida tillväxt) erbjuder 
ett systematiskt verktyg för investerare att skapa eller utvärdera sina strategier. Detta ramverk 
kan också hjälpa strategiska partners såsom fastighetsförvaltare att bättre förstå sina kunders 
behov och strategiska skillnader och på så sätt driva fastighetsbolagen framåt (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 står inför en betydande 
utmaning utav högre vakansgrad och minskad lönsamhet som är en direkt påföljd av stigande 
räntor och inflation. Situationen kräver en noggrann analys av de strategier som används för 
att navigera rätt i denna situation. Ett av de vanligaste problemen är bristen på djupgående 
marknadsanalys vilket leder till att många fastighetsbolag fattar beslut på otillräcklig grund 
och har svårt att anpassa sig till snabba ekonomiska förändringar. För att motverka detta 
krävs en mer sofistikerad förståelse för marknadsdynamiken och en förmåga att snabbt 
justera strategier baserat på nya insikter. 
 
Effektivitet och kostnadskontroll är också centrala problemområden. Höga driftskostnader 
och ineffektiva förvaltningssystem tar död på lönsamheten vilket kräver en genomgripande 
översyn av interna processer och en strävan efter att optimera resursanvändningen. En stor 
utmaning är också bristen på flexibilitet och innovation. Fastighetsbolag måste vara beredda 
att anpassa sina fastigheter till förändrade behov och utnyttja nya möjligheter som uppstår på 
marknaden. För att framgångsrikt hantera dessa problem krävs en strategisk omorientering. 
Genom att dra lärdom av andra branscher som exempelvis försäkringsbolag och deras 
metoder för riskhantering och investeringsstrategier kan fastighetsbolag utveckla mer robusta 
och anpassningsbara affärsmodeller. Detta inkluderar att omfamna en mer datadriven strategi 
för beslutsfattande att investera i tekniska lösningar för att effektivisera verksamheten och att 

 
 



 

vara öppna för nya affärsmodeller som svarar på de förändrade behoven på marknaden 
(Philipps. B, 2022). 

Rapporten (Alleviating surveyor bias in real estate) av Lee undersöker hur vakansgraden 
påverkar värderingen av kommersiella fastigheter och hur värderings bias kan hanteras. Hög 
vakansgraden påverkar inte bara en fastighets hyresintäkter negativt, utan kan också sänka 
dess marknadspris. Eftersom vakanta fastigheter ofta inte säljs eller har begränsad 
transaktionsdata är det svårt att fastställa deras verkliga marknadsvärde. För att hantera detta 
använder forskarna en multilevel-estimeringsmetod, som hjälper till att identifiera och 
korrigera för bias i värderingsexperters uppskattningar. 

Denna metod ger en mer exakt bild av hur vakans påverkar fastighetsvärderingarna och 
skapar en mer objektiv uppskattning av prisnedgångar för vakanta fastigheter. Resultaten är 
viktiga både för fastighetsvärderare och investerare samt för policymakare som kan använda 
den här metoden för att fatta bättre beslut kring fastighetsmarknaden och stadsplanering. 
Genom att minska värderings bias kan fastighetsvärderingar bli mer exakta och bidra till mer 
effektiva politiska åtgärder. 

1.3 Syfte & frågeställning  

Studien syftar till att beskriva vilka strategier fastighetsbolag använder sig av vid hög 
vakansgrad och låg lönsamhet.   

Mot bakgrund av detta formuleras följande frågeställningar:   

-​ Vilka strategier har fastighetsbolag använt för att kunna motverka högre vakansgrad 
och lägre lönsamhet? 

-​ Vilka åtgärder har fastighetsbolag vidtagit för att minska driftskostnaderna och 
förbättra energieffektiviteten i sina fastigheter? 

-​ Vilka riskhanteringsstrategier har fastighetsbolag använt för att skydda sig mot 
ekonomiska nedgångar och marknadsvolatilitet? 

 

1.4 Avgränsning 
Denna studie fokuserar på vilka strategier fastighetsbolag använt för att hantera högre 
vakansgrad och låg lönsamhet. Vi har valt att avgränsa studien till den ekonomiska och 
strategiska aspekten. Sociala och icke ekonomiska aspekter tas således inte med i studien.   
 
1.5 Centrala begrepp  

Kommersiella fastigheter - är fastigheter som ägs i syfte att generera intäkter genom 
uthyrning till hyresgäster. 

Ränta - den avgift det kostar att låna pengar.  

 
 



 

Styrränta -  är riksbankens huvudsakliga penningpolitiska verktyg, genom att sänka eller höja 
styrräntan styr den andra räntor i Sverige. Detta påverkar efterfrågan i svensk ekonomi vilket 
i sin tur påverkar Sveriges inflation.    

Inflation - är den ökningen av den generella prisnivån. Det gör att pengar får mindre köpkraft 
och att man då får färre varor eller tjänster för samma summa pengar.  

Konjunkturläge - beskriver den ekonomiska situationen i ett land, alltså om ekonomin är i en 
hög- eller lågkonjunktur. Det innefattar faktorer som tillväxt, arbetslöshet och inflation. 

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

2.​Metod 

2.1 Övergripande forskningsansats 

Denna studie grundar sig i en kvalitativ forskningsansats där fokus ligger på att få en 
djupgående förståelse för vilka strategier fastighetsbolag tillämpar för att hantera hög 
vakansgrad och minskad lönsamhet. En kvalitativ metod anses särskilt lämplig i detta 
sammanhang eftersom ämnet kräver en förståelse för komplexa sammanhang, aktörers 
resonemang och praktiska åtgärder som inte nödvändigtvis kan kvantifieras. 

Datainsamlingen har skett genom flera källor däribland kurslitteratur, vetenskapliga artiklar 
och branschrapporter Det huvudsakliga empiriska materialet har dock inhämtats genom 
semistrukturerade intervjuer med sakkunniga och yrkesverksamma inom 
fastighetsförvaltning- och utveckling. Detta metodval möjliggör att forskarna kan ställa 
fördjupande följdfrågor och därmed få en mer nyanserad och detaljerad bild av de strategier 
som används inom branschen. 

Studien anser att intervjuer är det mest relevanta datainsamlings verktyget särskilt mot 
bakgrund av den föränderliga världsekonomin och osäkerheten som präglar 
fastighetsmarknaden. Många tryckta källor som till exempel böcker och äldre artiklar 
tenderar att inte spegla den aktuella ekonomiska situationen på ett relevant sätt. Genom att 
samtala med personer som arbetar direkt med dessa frågor får studien tillgång till aktuell, 
erfarenhetsbaserad kunskap som speglar nuläget och de anpassningar som sker i realtid. 

Denna processen ses därför som mest lämpad för att kunna uppnå studiens syfte. Att skapa 
förståelse för hur fastighetsbolag strategiskt hanterar utmaningar kopplade till vakansgrad och 
lönsamhet i en föränderlig marknad. 

 
 



 

2.2 Empirisk studie 

2.2.1 Val av respondenter 

För att säkerställa att respondenterna besitter relevant och önskvärd expertis för det aktuella 
området har vi gjort ett strategiskt urval. För studien har respondenterna valts utifrån vad 
deras titel är från några av de mest välkända och största fastighetsbolagen i Sverige med 
fokus på större bolag, baserat på förmodan att dessa bolag ofta har gjort större korrigeringar 
för att möta dagens räntelägen. Detta antagande har sin grund i att större företag generellt 
påverkas mer av att räntorna går upp eller ned och att de även har större kapital och kan göra 
påtryckningar på banker.  

Vid den initiala kontakten med företagen genomfördes en översiktlig bedömning av 
personalstrukturen. Därefter analyserades vilken person som bäst motsvarade studiens syfte. 
Genom dialog med företagsrepresentanter hänvisades till en person som bedömdes vara mest 
lämpad att besvara studiens frågor. På så sätt säkerställdes att respondenten valdes ut med 
hänsyn till både relevant befattning och expertis inom organisationen. 

Bolagens geografiska placering har inte ansetts relevant för studien, då ränteläget är det 
samma i hela landet och inte är beroende av vart företagen är lokaliserade. Därför omfattar 
urvalet bolag från olika delar av landet.  

Efter kontakt med fastighetsbolag har det varit väldigt svårt att få några svar tillbaka och 
väldigt få som gått med på intervju. När man ringer dem ber de oss att maila en viss person 
som kan svara på frågorna och efter man har gjort det är det ingen som svarar så det har varit 
ett problem för oss. 

2.2.2. Semistrukturerade intervjuer 
Studien har valt att samla in data genom semistrukturerad intervju, detta för att stuiden har 
genomfört intervjuer med mer än ett företag. För att säkerställa att bedömningsunderlag från 
samtliga företag är samma så använder vi oss av samma frågor i samma frågeföljd. 
Tillvägagångssättet ger även möjligheter till respondenterna att nyansera och utveckla sina 
svar då studien försöker hålla en öppen dialog till frågorna.  
Processen försäkrar oss även om att intervjufrågorna ställs på ett så tydligt sätt som möjligt 
för att undvika risken för missförstånd och feltolkning under intervjun.  

Studien intervjuade Lovisa Wångdahl, kommersiell förvaltare på Catena och även Jonas 
Arvidsson som jobbar som regionchef på Catena. Wångdahl fokuserar på ständig kontakt 
med hyresgästerna och återkoppling och hur läget ser ut på marknaden. Arvidsson har det 
yttersta ansvaret för uthyrning och ekonomi i region väst. Han har jobbat på Catena i fem år 
och tidigare på DHL i nästan 20 år.  

Studein intervjuade Ylva Morelli, uthyrningschef och affärsområdeschef på Castellum. Ylva 
har jobbat inom fastighetsbranschen i ca 20-25 år.  

 
 



 

Inom kontorssektorn intervjuade vi Per Dahlbeck på Vasakronan. Per arbetar som Senior 
Investment Manager på avdelningen för investeringar och projekt inom Vasakronan. Rollen 
innefattar ansvar för att optimera fastighetsportföljen genom köp, försäljningar samt 
investeringar i ny- och ombyggnationer. Per har en lång bakgrund inom fastighetsbranschen, 
med över 25 års erfarenhet, varav cirka 20 år inom Vasakronan och dess föregångare AP 
Fastigheter. 
 
En intervjuade även Måns Johansson som har arbetat inom fastighetsbranschen i sex år och 
har hela sin yrkeserfarenhet för Niam. Han arbetar med fastighetsförvärv inom bolagets olika 
fonder, med särskilt fokus på den svenska marknaden. Rollen omfattar hela 
investeringsprocessen från att identifiera objekt, genomföra kalkyler och lägga bud, till att 
säkerställa avtal och genomföra affärer. Arbetet syftar till att skapa långsiktig tillväxt och 
hållbarhet i portföljen. 
 
Mats intervjuade även som har arbetat inom Skanska Fastigheter i över 30 år med bas i 
Göteborg. Han innehar rollen som marknads- och uthyrningschef och har haft samma 
befattning sedan 1994. Hans huvudsakliga uppdrag är att investera Skanskas kapital i 
utveckling av kommersiella fastigheter, främst kontor där han ansvarar för hela processen 
från marknadsanalys till uthyrning. Under sin långa karriär har han varit med och utvecklat 
ett flertal byggnader inom Göteborgsregionen. Mats har följt branschens förändringar på nära 
håll, inklusive Skanskas strategiska skifte från att vara Sveriges största fastighetsägare till att 
fokusera på utveckling och försäljning av fastigheter. På senare år har koncernen delvis 
ändrat inriktning och valt att åter börja behålla vissa egenutvecklade fastigheter för 
långsiktigt ägande vilket enligt Mats skapar lärdomar och förbättrar framtida projektkvalitet. 

Studien intervjuade Niklas Bloner som via Skandia är VD för Väla Centrum, som ansvarar 
för KC Skåne en portfölj bestående av sex handelsfastigheter i regionen. I Helsingborg ingår 
bland annat Väla Centrum, Väla Park med aktörer som Willys och Jula samt handelsytor där 
Elgiganten och Power är etablerade. 

2.2.3 Datainsamling 
Innan datainsamlingen gjordes en intervjuguide. De tillfrågade fastighetsföretagen 
kontaktades via mail där vi tillsammans med företagen förde en dialog för att hitta den mest 
lämpade respondenten på företaget. Studein genomförde sex intervjuer som tog ungefär 45 
minuter vardera. Några dagar innan intervjun skulle genomföras fick respondenterna 
förhandsinformation om arbetet och dess syfte samt intervjufrågorna. Tid för intervjun 
bestämdes gemensamt och vi skickade ut en zoomlänk. Studien valde att genomföra 
intervjuerna digitalt för att vara så tidseffektiva som möjligt.  
 
Under datainsamlingen spelades samtliga intervjuer in efter att ha fått respondenternas 
samtycke.Studien använde sig av “röstmemon” på mobilen för att kunna gå tillbaka och 
lyssna på intervjun igen för att säkerställa att ingen viktig information skulle försummas. 

 
 



 

Därefter inleddes intervjun med att vi beskrev syftet med uppsatsen för att respondenterna 
skulle få en övergripande överblick om vad intervjufrågorna syftar till att besvara.  
 
Efter datainsamlingen transkriberades intervjun för att säkerställa en så bra analys som 
möjligt men även för att minska risken för missförstånd. Transkriberingen av intervjun 
gjordes med hjälp av AI för att vara så tidseffektiv som möjligt.   

2.2.4 Dataanalys 
I analysen av den insamlade datan genomfördes en noggrann granskning för att identifiera 
relevanta jämförelser och samband. Detta tillvägagångssätt gjorde det möjligt för oss att få en 
djupare och mer nyanserad förståelse av de insamlade uppgifterna. För att säkerställa att 
resultatet blev så genomarbetat och välgrundat som möjligt har vår analys integrerat både 
empiriska och teoretiska perspektiv.  
 
Genom att kombinera dessa två infallsvinklar har vi kunnat belysa och förklara de strategier 
som fastighetsbolag använder för att hantera hög vakansgrad och minskad lönsamhet på ett 
heltäckande sätt. (Katharine Chan, 2025) 

2.3 Trovärdighet 

Syftet med denna uppsats är att undersöka vilka strategier fastighetsbolag tillämpar för att 
motverka ökade vakanser och minskad lönsamhet. För att säkerställa en tydlig och 
vetenskapligt förankrad struktur utformades intervjufrågorna utifrån den teoretiska 
referensramen. Detta tillvägagångssätt har bidragit till en systematisk datainsamling och 
möjliggjort en djupare förståelse för de centrala frågeställningarna. 

Studien baseras på intervjuer med representanter från flera olika fastighetsbolag verksamma 
inom både fastighetsutveckling och förvaltning. Genom att inkludera olika typer av företag 
har studien strävat efter att få en bred och nyanserad bild av ämnet. 

För att stärka uppsatsens trovärdighet har vi medvetet valt att diversifiera våra källor. Detta 
tillvägagångssätt möjliggör en belysning av problematiken ur flera perspektiv, vilket i sin tur 
underlättar jämförelser mellan olika aktörers strategier och inriktningar. Intervjuerna har gett 
insikt i såväl företagens övergripande visioner som respondenternas yrkesmässiga 
erfarenheter (Towa Silander 2021). 

Vid formuleringen av intervjufrågorna eftersträvades en konkret utformning med syftet att 
minimera utrymmet för personliga åsikter. Detta metodval gjordes för att säkerställa att det 
insamlade materialet i högre grad återspeglar branschgemensamma mönster snarare än 
individuella uppfattningar. På så sätt har det varit möjligt att dra mer generella slutsatser i 
relation till den teoretiska referensramen vilket bidrar till en mer heltäckande analys av 
strategier inom fastighetssektorn. 

 
 



 

3.​Referensram 

3.1 Ekonomiska förhållandens påverkan på kommersiella fastigheter 
Vtyurina och Sowerbutts utreder 2022 hur kommersiella fastigheter påverkas av 
ränteförändringar samt konjunkturläget i rapporten Sweden’s Corporate Vulnerabilities: A 
Focus on Commercial Real Estate: SWEDEN Vtyurina och Sowerbutts fastställer att en 
betydande del av kommersiella fastigheter skulder ofta förknippas med banklån vilket 
innebär en risk för hela sektorn. Då de blir känsliga för plötsliga förändringar i konjunkturen 
speciellt på grund av att många av dessa företag lånar på kortare löptider. Kommersiella 
fastighetsbolag har även ökat sitt beroende av icke-bank finansiering genom obligationer 
vilket gör företagen känsliga för förändringar i global riskvilja och räntor. Skulle det uppstå 
en global finanskris eller ett ökat globalt ränte tryck kan företagen snabbt drabbas av negativa 
effekter som till exempel snabba försäljningar och minskade tillgångar på kapitalet 
(Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). 
 
Vtyurina och Sowerbutts listar även andra sårbarheter för kommersiella fastigheter.  
Finansieringsrisker: Om marknadsförhållanden förändras drastiskt och ekonomin går in i en 
lågkonjunktur blir det svårt för företagen att refinansiera sina skulder och få nya lån. Detta 
skapar en risk då företag kan tvingas sälja sina tillgångar för att täcka sina skulder vilket kan 
pressa ned fastighetspriser i en negativ spiral (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). 

Egendom som säkerhet: många kommersiella fastighetsbolag använder sina befintliga 
fastigheter som säkert för att kunna ta lån. Om fastighetspriserna faller kan det leda till att 
företagen får svårt att täcka sina skulder vilket kan leda till att bankerna drabbas av förluster 
och att kreditmarknaden försämras. Detta skapar då en kedjereaktion av betalningssvårigheter 
och likviditetsproblem (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). 

Koncernbildning och samrisk: många fastighetsbolag slår sig samman genom joint ventures 
då de köper och säljer fastigheter gemensamt. Detta kan bidra till att en kris i ett företag 
snabbt kan smitta av sig till ett annat företag då dessa delar på varandras tillgångar 
(Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). 

Stresstest och ekonomiska effekter 

Vidare konstaterar Vtyurina och Sowerbutts att stresstesterna som genomförs på 
kommersiella fastigheter visar på betydande risker under såväl milda och allvarliga scenarion. 
Dessa stresstester görs för att kunna bedöma företagens förmåga att betala sina skulder. Efter 
stresstesterna kan man konstatera tre olika faktorer som kan påverka företagens förmåga att 
betala sina skulder (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). 

Räntehöjningar: om räntorna stiger som en följd av de globala räntehöjningarna kan detta 
påverka företags förmåga att täcka sina räntekostnader. En räntehöjning skulle även påverka 

 
 



 

värderingen av fastigheter så högre räntor normalt leder till en lägre värdering av fastigheter 
(Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). 

Ekonomiska nedgångar: ett minskat momentum i ekonomin minskar även efterfrågan på 
kontorslokaler vilket i sin tur leder till ökade vakansgraden som i sin tur leder till minskad 
uthyrning och minska inkomsterna. Detta skulle bidra till företagens svårigheter att täcka sina 
räntekostnader och betala sina skulder (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). 

Valutarisker: Företag som är exponerade för utländska valutor kan också drabbas om 
valutakurserna rör sig negativt vilket kan öka deras skulder i svenska kronor (Sowerbutts. R, 
Vtyurina. S, 2023). 

För att kommersiella fastighetsföretag ska kunna hantera dessa risker och minska sårbarheten 
föreslår Vtyurina och Sowerbutts ett antal policyåtgärder (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). 
Författarna föreslår bättre transparens och informationsdelning. Detta innebär att företag är 
transparenta och mer informativa om sina skulder speciellt när det kommer till utlänks valuta 
exponering och eventuella planerade åtgärder för att hantera potentiella marknadsproblem. 
Detta skulle kunna förbättra marknadsdisciplinen och minska osäkerheten på marknaden 
(Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). Vidare diskuterar Vtyurina och Sowerbutts förbättrningen 
av datainsamling och analyser. Författarna diskuterar behovet av mer detaljerad och frekvent 
data om marknaden för kommersiella fastigheter som till exempel vakansgraden, hyresnivåer 
samt transaktionspriser. Genom att samla och analysera denna information på ett centraliserat 
sätt skulle det hjälpa myndigheterna och marknadsaktörer att enklare och bättre förstå de 
eventuella riskerna och på så sätt kunna fatta mer informativa beslut (Sowerbutts. R, 
Vtyurina. S, 2023). Ett annat förslag är ett ökat kapitalkrav för bankerna. Med tanke på de 
specifika riskerna som finns inom kommersiella fastighetsbolag är det viktigt att bankerna har 
tillräckligt med kapital för att kunna axla eventuella förluster från dessa företag. Författarna 
föreslår ett höjt kapitalkrav för de banker som är exponerade mot den kommersiella sektorn 
för att minska systemrisker och förbättra bankernas motståndskraft (Sowerbutts. R, Vtyurina. 
S, 2023). 

Slutligen föreslår Vtyurina och Sowerbutts en förbättrad förberedelse för krishantering. Om 
en kris skulle uppstå måste myndigheterna ha en plan för att kunna hantera marknadsstörning 
och se till att rätt åtgärder görs så effektivt som möjligt för att begränsa skadan. Eventuella 
krisinterventioner bör syfta till att understödja marknadsstabilitet och säkerställa att aktörer 
inte får möjlighet att ta oproportionellt stora fördelar för att ta för stor risk (Sowerbutts. R, 
Vtyurina. S, 2023). 

Sammanfattningsvis pekar studien på ett flertal allvarliga risker för den kommersiella sektorn 
och finansmarknaden, särskilt med tanke på den höga belåningsgraden samt beroendet av 
bankfinansiering. För att minska risken för en finansiell kris är det avgörande att vidta 
åtgärder för att förbättra transparens, öka kapital tåligheten för bankerna och förbereda 
effektiva krishanteringsstrategier (Sowerbutts. R, Vtyurina. S, 2023). 

 
 



 

3.2 Sveriges ekonomiska system 
Internationella valutafondens (IMF) rapport Sweden: Financial System Stability Assessment 
från februari 2023, utvärderar det svenska finansiella systemets stabilitet. Rapporten 
konstaterar att det svenska systemet återhämtat sig väl från corona-krisen tack vare starka 
kapital- och likviditetsbuffertar. Trots detta finner IMF flera avgörande risker som hotar den 
framtida stabiliteten. En central aspekt som IMF tar upp är bankernas stora exponering mot 
kommersiella fastigheter där hög skuldsättning inom sektorn begränsar likviditet på 
obligationsmarknaden men också en ökad koncentration av fastighetsinnehav vilket utgör 
stora risker (IMF, 2023). 
 
Stresstester visar att banksystemet är uthålligt vid milda chocker men att betydande 
kapitalförluster kan uppstå vid större och allvarligare scenarier. Hushållens höga 
skuldsättning, speciellt andelen lån med rörlig ränta gör dem sårbara för räntehöjningar och 
potentiella nedgångar på bostadsmarknaden. Även om massa fel inte förväntas kan minskad 
konsumtion påverka den ekonomiska tillväxten negativt. Begränsad likviditet på marknaden 
för företagsobligationer utgör ytterligare en risk speciellt för investeringsfonder med hög 
exponering (IMF, 2023). 
 
IMF:s rekommendationer är att Sverige höjer kapitalkraven för banker framförallt med hög 
exponering mot den kommersiella fastighetsmarknaden och att de stärker tillsynen över 
bankerna. Sammanfattningsvis presenterar IMF en detaljerad analys av riskerna för det 
svenska finansiella systemet och ger specifika rekommendationer för att förbättra tillsynen 
och stärka stabiliteten. Proaktiv riskhantering är avgörande för att bibehålla finansiell 
stabilitet på medellång och lång sikt (IMF, 2023). 

3.3 Påverkan på värderingar av kommersiella fastigheter 
Rapporten av Lee Changro undersöker hur vakansgraden påverkar värderingen av 
kommersiella fastigheter och använder en estimeringsmodell för att mäta och kontrollera 
värderingsbias. Resultaten visar vikten av att hantera denna bias för att skapa mer exakta och 
objektiva fastighetsvärderingar vilket kan förbättra fastighetsmarknadens analys (Changro. L, 
2024). 

I fastighetsmarknaden med fokus på den kommersiella sidan har vakansgraden länge varit ett 
viktigt mått på marknadens övergripande situation. Vakansgraden i ett visst område kan ge 
betydande information om både makro- och mikronivåer av marknaden. På makronivå kan 
den höga vakansgraden signalera svag efterfrågan på fastigheter eller en lågkonjunktur. 
Medan den låga vakansgraden ofta indikerar en stark marknad med hög efterfrågan. På 
mikronivå kan vakansgraden vara en nyckelindikator för hur en viss fastighet presterar 
relativt till sina konkurrenter i närområdet. För fastighetsägare och investerare som är 
beroende av intäkter från hyra innebär en hög vakansgrad inte bara att fastigheten genererar 
lägre intäkter utan det kan också påverka den uppfattade värderingen av fastigheten negativt 
(Changro. L, 2024). 

 
 



 

Trots den uppenbara betydelsen av vakansgraden för värdering av fastigheter är det svårt att 
beräkna dess exakta påverkan på fastighetspriserna. Detta beror på att fastigheter med hög 
vakansgrad sällan säljs på marknaden vilket gör att det är svårt att fastställa verkliga 
marknadspriser för dessa fastigheter. Fastigheter som har stått tomma under lång tid tenderar 
att vara mindre attraktiva för potentiella köpare och de marknadsförs ofta till ett betydligt 
lägre pris än andra fastigheter. Dessutom tenderar dessa fastigheter att sitta längre på 
marknaden vilket gör att marknaden inte har tillräckligt med transaktionsdata för att kunna 
bedöma deras verkliga värde. Denna situation gör det ännu svårare att uppskatta den exakta 
prisnedgången som följer av en hög vakansgrad (Changro. L, 2024). 

För att tackla dessa utmaningar och beräkna hur vakansgraden påverkar fastighetspriserna 
valde forskarna att anlita värderingsexperter för att uppskatta de mest troliga 
marknadspriserna för vakanta fastigheter. Värderingsexperter är ofta anlitade för att ge 
uppskattningar om värden på fastigheter som inte har någon nyligen genomförd transaktion 
eller när det inte finns tillräcklig marknadsinformation. De kan basera sina uppskattningar på 
en rad faktorer inklusive erfarenhet, historiska data och jämförbara fastigheter. Ett problem 
med denna metod är dock att värderingsexperter inte alltid ger en objektiv uppskattning. 
Deras personliga åsikter och erfarenheter kan påverka hur de bedömer fastigheter vilket kan 
leda till en felaktig uppskattning även kallad "värderingsbias" (Changro. L, 2024). 

För att hantera denna potentiella bias utvecklade forskarna en metod för att justera dessa 
felaktigheter och få en mer exakt uppskattning av hur vakans påverkar fastighetspriser. Den 
metod som användes för detta syfte var en Bayesiansk multilevel-estimeringsmetod. 
Bayesiansk estimering är en statistisk metod som gör det möjligt att hantera osäkerhet och 
kontrollera felaktigheter i den data som samlats in från värderingsexperter. Genom att 
använda denna metod kunde forskarna identifiera och kvantifiera de bias som fanns i de 
uppskattade priserna. Modellen gav också möjlighet att justera för dessa bias och skapa en 
mer objektiv och exakt uppskattning av prisnedgången som vakansgraden medför. En av de 
centrala insikterna från modellen var att vissa värderare tenderar att följa en standard trend 
för uppskattningarna medan andra avvek mer från denna trend. Denna variation i 
bedömningarna ledde till en utveckling av en korrigerad prisnedgång tabell som kan 
användas för att justera uppskattningarna av vakanta fastigheters värde och ge en mer 
realistisk bild av hur vakans påverkar marknadspriser (Changro. L, 2024). 

En annan viktig aspekt av denna studie var att forskarna undersökte hur resultaten kunde 
generaliseras till andra marknader. För att göra detta valde de att genomföra studien i en av 
Seouls 25 stadsdelar. Seoul är en mycket organiserad och dyrare stad vilket gör att resultaten 
från denna studie främst gäller för andra storstäder och urbaniserade områden. Eftersom 
resultaten är baserade på en mycket urbaniserad miljö kan de vara mindre tillämpbara på 
mindre urbaniserade eller landsbygdsområden där marknads dynamiken och efterfrågan på 
kommersiella fastigheter kan vara mycket olika. För att utvidga studiens tillämpbarhet 
föreslår forskarna att framtida forskning kan tillämpa samma metod för att undersöka 
vakansernas inverkan på priser i mindre urbaniserade områden eller på landsbygden 
(Changro. L, 2024). 

 
 



 

Vakansgraden är således en mycket viktig faktor för fastighetsvärdering eftersom den 
påverkar både fastighetens förmåga att generera hyresintäkter och dess marknadspris. Genom 
att noggrant kvantifiera hur vakans påverkar värderingen kan fastighetsvärderare och 
investerare få bättre verktyg för att fatta beslut om köp och försäljning av kommersiella 
fastigheter. Den metod som utvecklades i denna studie en Bayesiansk 
multilevel-optimeringsmodell för att identifiera och korrigera värderings bias är ett värdefullt 
verktyg som kan tillämpas i hela fastighetsbranschen, inte bara för att hantera bias i 
uppskattningar utan också för att skapa mer tillförlitliga och exakta värderingar av fastigheter 
med hög vakans (Changro. L, 2024). 

Förutom att förbättra fastighetsvärdet ger denna studie också viktiga insikter för 
beslutsfattare. I många länder används fastighetsvärderingar som grund för skatteberäkningar, 
marknadsanalyser och stadsplanering. Genom att minska den bias som finns i värderingsdata, 
och genom att bättre förstå hur vakans påverkar värderingen av kommersiella fastigheter kan 
policyprofessionella fatta mer välgrundade beslut om fastighetsmarknaden och relaterade 
politiska åtgärder. Det kan också förbättra effektiviteten i fastighetspolitiken och bidra till 
mer transparenta och rättvisa marknader (Changro. L, 2024). 

Sammanfattningsvis visar studien på vikten av att hantera värderingsbias när man uppskattar 
priser för vakanta fastigheter och erbjuder en konkret lösning för att minska denna bias. 
Genom att tillämpa en Bayesiansk multilevel-estimeringsmodell har forskarna utvecklat en 
metod som kan användas för att kvantifiera effekterna av vakans på fastighetsvärderingar och 
skapa mer exakta och objektiva uppskattningar av marknadspriser. Resultaten från studien har 
inte bara betydelse för fastighetsvärdering utan även för policymaking och kan ge viktiga 
insikter om hur man kan hantera vakanserna påverkan på fastighetsmarknaden och politik på 
global nivå (Changro. L, 2024). 

3.4 Strategier för fastighetsförvaltning 
I dagens dynamiska fastighetslandskap där kraven på effektiv förvaltning ständigt ökar och 
långsiktiga mål blir allt viktigare framträder artikeln Creating a Strategy Framework for 
Investor Real Estate Management som en viktig resurs. Denna forskning utförs av Pauli 
Autio, Lauri Pulkka och Seppo Junnila där de utforskar de strategiska överväganden som styr 
fastighets investerares beslut och fyller därmed en betydande lucka i den befintliga 
litteraturen. Historiskt sett har forskningen om fastighetsförvaltning varit präglad av 
perspektivet från företags fastighetsförvaltning (CREM) medan investeringsbaserad 
fastighetsförvaltning (IREM) har fått mindre uppmärksamhet. Artikeln syftar till att rätta till 
denna obalans genom att erbjuda ett ramverk som kan vägleda investerare i deras strategiska 
val (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L, 2023). 
 
För att uppnå detta mål genomförde författarna en kvalitativ intervjustudie med ledande 
fastighetsägare i Finland. Genom att analysera intervjuerna kom de fram till åtta centrala 
strategiska teman som formar investerares strategier. Dessa teman representerar en bred syn 
på fastighetsförvaltning som sträcker sig bortom traditionella finansiella mått och omfattar 

 
 



 

aspekter som innovation, miljömässig och social hållbarhet (ESG), marknadsföring, finansiell 
hantering, relationer med hyresgäster, konkurrenskraft, strategiska partnerskap samt 
kostnads- och verksamhetsoptimering (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L, 2023). 
 
Artikeln framhäver att dessa åtta teman tillsammans med de strategiska målen lönsamhet, 
intäktstillväxt och framtida tillväxt utgör en sammanhängande struktur som fastighetsbolag 
kan använda för att skapa och utvärdera sina förvaltningsstrategier. Genom att anpassa teorier 
från CREM till IREM och erbjuda ett empiriskt testat ramverk bidrar artikeln med praktiska 
verktyg och insikter som kan hjälpa fastighetsbolag att navigera i en komplex och snabbt 
föränderlig marknad (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L, 2023). 
 
En viktig slutsats från studien är att dagens fastighetsinvesterare är väl medvetna om att 
konkurrensfördelar är flyktiga och att de därför måste vara beredda att kontinuerligt anpassa 
sina strategier. Detta kräver en förmåga att inte bara fokusera på kortsiktiga finansiella 
resultat utan också investera i långsiktig hållbarhet och innovation. Författarna betonar också 
vikten av att bygga starka relationer med hyresgäster och att skapa en attraktiv och 
konkurrenskraftig fastighetsportfölj (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L, 2023). 
 
Sammanfattningsvis erbjuder artikeln Creating a Strategy Framework for Investor Real 
Estate Management en värdefull resurs för fastighetsbolag som strävar efter att förbättra sin 
strategiska förmåga och uppnå hållbar framgång. Detta med hjälp av att kombinera teoretisk 
insikt med praktiska exempel ger den en ram för att förstå de komplexa utmaningar och 
möjligheter som fastighetsinvesterare står inför idag. Genom att integrera dessa strategiska 
teman i sin verksamhet kan fastighetsbolag bättre positionera sig för att möta framtida 
utmaningar och skapa långsiktigt värde för sina intressenter (Autio. P, Junnila. S, Pulkka. L, 
2023). 
 

3.5 Strategiska val i kommersiella fastighetslån 
 
I en tid när det är ihållande lågränteläge där traditionella investeringar kämpar för att generera 
tillfredsställande avkastning har europeiska försäkringsbolag i allt större utsträckning vänt sig 
till kommersiella fastighetslån som en potentiell källa till ökad avkastning. Denna trend har 
dock väckt frågor 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 djupgående analys av 
detta komplexa ämne och erbjuder dessutom värdefulla insikter i de överväganden som 
formar försäkringsbolagens investeringsstrategier inom kommersiella fastighetslån-sektorn. 
Genom att genomföra en kvalitativ studie baserad på intervjuer med experter från både 
försäkringsbolag och kommersiella fastighetslån-produktleverantörer kartlägger Philipps de 
centrala determinanterna som påverkar dessa investeringsbeslut. Studien avslöjar att det inte 
enbart handlar om att maximera avkastningen utan en rad externa och interna faktorer spelar 
en avgörande roll. (Philipps. B, 2022) 

 
 



 

 
Bland de externa faktorerna framträder de övergripande förhållandena på de kommersiella 
fastighetsmarknaderna som en primär drivkraft. Aspekter som vakansgrader, hyresnivåer och 
marknadslikviditet vägs noggrant in i bedömningen av potentiella investeringar. I en tid av 
ökad medvetenhet om hållbarhet, har även miljömässiga, sociala och styrningsrelaterade 
(ESG) faktorer blivit allt viktigare vilket tvingar försäkringsbolag att integrera dessa 
överväganden i sina investeringsbeslut. (Philipps. B, 2022) 
 
Utöver dessa externa krafter påverkas investeringsbesluten också av interna faktorer såsom 
försäkringsbolagens storlek, risktolerans och expertis inom fastighetsinvesteringar. Studien 
betonar vikten av diversifiering som en strategi för att minska risker och optimera 
portföljavkastningen. Dessutom understryks behovet av att anpassa investeringsstrategier till 
förändrade marknadsförhållanden något som pandemin tydligt illustrerade. (Philipps. B, 
2022) 
 
Sammanfattningsvis ger Philipps artikel en nyanserad förståelse för de faktorer som styr 
försäkringsbolagens investeringar i kommersiella fastighetslån. Genom att belysa de 
komplexa interaktionerna mellan externa marknadsförhållanden, regulatoriska krav, 
ESG-överväganden och interna organisatoriska faktorer erbjuder studien värdefulla insikter 
för både försäkringsbolag och fastighetsbolag som verkar inom detta dynamiska och 
utmanande landskap. Studien understryker dessutom behovet av en holistisk och 
anpassningsbar strategi för att navigera i den kommersiella fastighetssektorn och uppnå 
hållbar framgång i en tid av ständig förändring. (Philipps. B, 2022) 
 

3.6 Teorier 

3.6.1 Den effektiva marknadshypotesen (EMH) 
Den effektiva marknadshypotesen (EMH), ofta känd som Slumptäcksteorin föreslår att 
aktuella aktiekurser helt återspeglar den tillgängliga informationen om företagsvärdet. Det 
menas med att det inte finns något sätt att uppnå överlägsna vinster (över marknadens 
genomsnitt) genom att utnyttja denna information. Hypotesen berör ett av de mest centrala 
och fascinerande ämnena inom finans, varför priserna på värdepapper förändras och hur 
dessa förändringar sker. Teorin har betydande konsekvenser för både investerare och 
finansiella beslutsfattare. Första gången termen "effektiv marknad" nämndes var i en artikel 
från 1965 av E.F. Fama som hävdade att konkurrens i en effektiv marknad genomsnittligt 
leder till att de fulla effekterna av ny information om det underliggande värdet omedelbart 
reflekteras i de aktuella priserna. Man kan diskutera om att ingen annan teori inom ekonomi 
eller finans framkallar till så intensiva debatter mellan kritiker och förespråkare. Till exempel 
hävdar den välkände Harvard-forskaren Michael Jensen att "det finns inget annat påstående 
inom ekonomi som har så stark empirisk stöd som den effektiva marknadshypotesen." Medan 
samtidigt uttrycker investeringsexperten Peter Lynch sin optimism genom att säga "Effektiva 
marknader? Det är bara nonsens, helt galet" (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014). 

 
 



 

 
Den effektiva marknadshypotesen antyder att marknadspriser reflekterar all information som 
finns tillgänglig vid varje given tidpunkt. Det finns dock olika typer av information som 
påverkar värdet av värdepapper. Därför gör finansiella forskare skillnader mellan tre olika 
versioner av den effektiva marknadshypotesen baserat på tolkningen av vad som avses med 
"all tillgänglig information". De tre olika versionerna är weak form efficiency, semi-strong 
form efficiency och strong form efficiency (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014). 
 
Den effektiva marknadshypotesen erbjuder en värdefull ram för att förstå hur information 
inklusive förändringar i räntor och hur det ekonomiska klimatet kan påverka värderingen av 
kommersiella fastigheter. Enligt EMH och särskilt den halvstarka modellen reflekterar 
marknadspriser all offentlig information inklusive ränteförändringar vilket i sin tur påverkar 
investerares förväntningar och beslut (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014). 

3.6.2 SWOT-teorin 

Att genomföra en SWOT-analys är en viktig del av strategisk planering inom 
fastighetsbranschen. Marknaden påverkas av många faktorer såsom räntor, ekonomiska 
trender och politiska beslut. Genom att analysera styrkor, svagheter, möjligheter och hot kan 
fastighetsbolag identifiera sina konkurrensfördelar och risker för att fatta mer genomtänkta 
beslut (Kenton. W, 2024). 
 
Styrkor och svagheter 
Fastighetsbolagets styrkor ligger ofta i dess portfölj och finansiella stabilitet. Att äga 
fastigheter i attraktiva lägen med stabila hyresgäster är en markant fördel. Ett starkt 
varumärke och goda relationer med investerare och finansiärer kan också ge bolaget en trygg 
position på marknaden (Kenton. W, 2024). 
 
Samtidigt finns det interna utmaningar som kan påverka lönsamheten. Höga 
underhållskostnader och hög belåning är vanliga svagheter speciellt när räntorna stiger. Om 
ett bolag är för beroende av en viss fastighetstyp eller geografiskt område kan det göra 
verksamheten mer sårbar vid marknadsförändringar (Kenton. W, 2024). 
 

Styrkor Svagheter  

Strategiskt placerade fastigheter | Höga underhållskostnader 

Stabila hyresgäster Hög belåning 

Starkt varumärke  Beroende av enstaka marknadssegment 

Effektiv fastighetsförvaltning Svårt att locka nya investerare 

 
Möjligheter och hot   

 
 



 

Fastighetsbranschen erbjuder många möjligheter speciellt i en tid av ständig teknisk 
utveckling och förändrade konsumentens beteende. Dessutom innebär nya teknologier som 
smarta fastigheter och hållbara bygglösningar att företag har möjlighet att öka värdet på sina 
tillgångar och attrahera fler hyresgäster. Statliga subventioner och investeringsstöd kan också 
ge ekonomiska fördelar vid nybyggnation och renovering (Kenton. W, 2024). 
 
Men å andra sidan finns det samtidigt externa hot som måste hanteras. Räntehöjningar kan 
påverka finansiering insatserna och minska lönsamheten medan ökad konkurrens kan leda till 
prispress och hur efter Covid19 började allt fler jobba hemifrån. Regeländringar såsom 
skärpta miljökrav och nya fastighetsskatter kan också påverka affärsmodellen. 
Klimatförändringar innebär dessutom att vissa fastigheter kan kräva dyra anpassningar för att 
uppfylla de nya krav (Kenton. W, 2024). 
 
 

Möjligheter Hot 

Växande efterfrågan på bostäder  Räntehöjningar 

Teknologiska framsteg Ökad konkurrens 

Statliga subventioner för hållbart byggande Regelförändringar 

Expansion till nya marknader Miljökrav och klimatförändringar 

 
För att företag ska kunna dra nytta av SWOT-analysen är det viktigt att använda resultaten 
som grund för strategiska beslut. Ett fastighetsbolag kan exempelvis välja att diversifiera sin 
portfölj för att minska risken eller satsa på energieffektiva fastigheter för att möta framtida 
miljökrav. Dessutom kan det vara klokt att säkra långsiktiga hyresavtal och optimera 
finansieringen för att minska känsligheten för ränteförändringar (Kenton. W, 2024).   
 
Slutligen bör en SWOT-analys inte ses som en engångsprocess. Marknaden förändras 
ständigt och därför är det viktigt att regelbundet uppdatera analysen för att anpassa strategin 
efter nya möjligheter och risker (Kenton. W, 2024). 

3.6.3 Den resursbaserade teorin  
Den resursbaserade teorin handlar om hur företag utvecklar och upprätthåller hållbara 
konkurrensfördelar. Enligt denna teori är det avgörande för ett företags framgång att det över 
tid kan överträffa sina konkurrenter där ekonomisk vinst agerar som en indikator för hur väl 
företaget skapar värde. Värde är något som definierar skillnaden mellan den nytta som 
erbjuds och kostnaden för att producera en produkt eller tjänst. För att påverka denna 
värdeskapande process kan ett företag antingen öka kundernas betalningsvilja eller sänka sina 
kostnader. Både producenter och konsumenter delar på det skapade värdet (Major. B, 
Mårtensson. S,Olin. L, 2016). 
 

 
 



 

Teorin betonar företagets resurser som kan omfatta tillgångar, kompetenser, organisatoriska 
processer och kunskap. Dessa resurser används för att utveckla och genomföra strategier som 
förbättrar effektiviteten. 
 
Hållbarheten hos ett företags konkurrensfördelar beror på förmågan att skydda sina resurser 
och kompetenser från konkurrenters efterlikning. Resurser som är lättillgängliga bidrar 
vanligtvis inte till långvariga konkurrensfördelar med tanke på att andra aktörer kan kopiera 
eller skaffa dem. För att en resurs ska kunna ge upphov till hållbara konkurrensfördelar måste 
den ha egenskaper som gör den svår att imitera. Två viktiga aspekter här är "imperfect 
mobility" och "scarcity" (Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, 2016). 
 
"Imperfect mobility" innebär att det måste finnas hinder för att överföra en resurs eller 
kapabilitet till en annan organisation. Överföring ska vara svår och inte kunna göras utan att 
värdet går förlorat. Om en resurs kan flyttas fritt mellan företag kan den inte skapa hållbara 
konkurrensfördelar. "Scarcity" innebär att resurser måste finnas i begränsad mängd för att 
kunna ge upphov till sådana fördelar (Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, 2016). 
 
Teorin kompletteras med att dessa egenskaper är nödvändiga men inte tillräckliga för att 
garantera konkurrensfördelarnas hållbarhet. För att en fördel ska bestå krävs även 
isoleringsmekanismer som hindrar konkurrenter från att imitera eller ersätta resurser och 
kapabiliteter. Företagets förmåga är att motstå imitation och substitutionsförsök som avgör 
om konkurrensfördelarna är hållbara. Den olikhet som skapas genom olika resurser och 
kapabiliteter gör att företag har unika möjligheter att skapa värde (Major. B, Mårtensson. 
S,Olin. L, 2016). 
 
Även ifall RBV har sina fördelar har teorin kritiserats för att den bara mäter 
konkurrensfördelar vid en viss tidpunkt och inte tar hänsyn till förändringar i den omgivande 
miljön. Vissa kritiker menar då på att tid och kausalitet måste integreras i modellen för att den 
ska vara användbar i ett långsiktigt perspektiv. Andra har påpekat att ett företags framgång 
också beror på förståelsen av hur man maximalt utnyttjar sina resurser och kompetenser 
vilket lägger till en mänsklig faktor i teorin (Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, 2016). 
 

4.​Empiri  

4.1 Logistiklokal 

4.1.1 Marknadförhållanden 

I dagens turbulenta ekonomi påverkas värderingarna av fastigheter av många faktorer, inte 
minst förändringar i räntor och globala ekonomiska trender. Castellum upplever för 
närvarande inga tecken på räntehöjningar i Sverige. Tvärtom är räntan fortfarande något 
nedåtgående vilket under en längre tid har skapat bättre tider för bolaget. Trots detta är det 

 
 



 

viktigt att ha ett långsiktigt tänk och inte gasa för mycket bara för att konjunkturen tillfälligt 
ser ljusare ut. En stor påverkan har även varit de globala politiska förändringarna exempelvis 
hur Trump och andra aktörer har rört om i den internationella världsordningen. Detta har 
skapat osäkerhet och fått företagen att omvärdera sina strategier, trots att man kanske trodde 
att man var på väg ut ur en svag period. 
 
Castellum menar att när det gäller fastighetsvärdering är marknadens förväntningar på 
avkastning centrala. Under sämre tider kan det leda till att värden skrivs ner vilket är en 
vanlig reaktion inom branschen även om det inte nödvändigtvis betyder att avkastningen på 
fastigheten har försämrats. Det handlar i stor utsträckning om att justera marknadsvärdet för 
att återspegla rådande förhållanden. Castellum menar att värderingarna påverkas även av 
belåningsgraden i relation till portföljens totala värde och olika bolag har olika strategier för 
att säkerställa en sund finansiering. 
 
Catena påverkas även av en ökad belåningsgrad, speciellt i samband med nyproduktion. Trots 
att höjda långräntor och swappar bidrar till högre räntekostnader har företaget en fördel av att 
ha en relativt låg belåningsgrad genom att växa med mycket eget kapital. Värderingarna 
påverkas framförallt av avkastningskrav snarare än direkt räntehöjningar. Fastigheterna i 
Göteborg som Catena har är det oftast låg vakansgrad vilket gör att Catena kan hålla yielden 
stabil vilket hjälper till att bibehålla fastigheternas värde. 
 
För att bättre förstå framtida marknadstrender investerar båda företagen i konsulttjänster från 
CBRE och Wakefield och genomför regelbundna kvartalsvärderingar tillsammans med deras 
interna värderare. Catena har en försiktig värderingsstrategi även när marknaden är stark för 
att upprätthålla stabilitet och skapa utrymme att hantera potentiella marknadssvängningar. 
Den långsiktiga strategin innebär att man prioriterar stabilitet framför snabb avkastning. 
Dessutom är regelbundna kontakter med hyresgäster en viktig del av strategin för både 
Castellum och Catena vilket möjliggör tidig upptäckt av potentiella förändringar. Om en 
hyresgäst planerar att flytta kan värdet justeras i förväg och man kan vid behov förbereda sig 
för hyreshöjningar eller förbättringar. På detta sätt bygger båda företagen sin verksamhet på 
en proaktiv, långsiktig strategi för att skapa stabilitet och undvika onödig volatilitet i 
värderingarna. 
 
För att förstå marknadsförhållanden samlar både Castellum och Catena in ett brett spektrum 
av information, men de gör det på olika sätt och med olika fokus. Castellum köper in 
marknadsinformation från specialiserade företag som bevakar utvecklingen inom deras 
målområden framför allt via kvartalsvisa rapporter och analyser. Det handlar om marknader 
där Castellum är aktiv såsom Göteborg och vissa delmarknader inom staden. Dessa bolag, 
ofta själva fastighetsägare i området och fungerar som en form av konkurrensbevakning. 
Informationen de tillför omfattar bland annat vakansgrader, vilka affärer som är på gång, 
planerade projekt och annan insyn som gör det relativt tydligt och transparent särskilt i 
Göteborg. Castellum använder inte egna analytiker i dagsläget utan förlitar sig på extern 
information men de gör samtidigt mycket eget analysarbete genom att ta pulsen på 
marknaden via dialoger med hyresgäster och genom deras egna fastighetsägande verksamhet. 

 
 



 

Detta ger en god överblick och ett gott beslutsunderlag speciellt jämfört med aktörer som 
saknar fysisk närvaro i områdena och måste förlita sig mer på extern information.  
 
Catena har en liknande strategi men med ett större fokus på direkt kontakt med hyresgäster 
och marknadsrapporter. Deras analys bygger mycket på rapporter från ledande mäklarfirmor 
som CBRE, JLL och Savills som ger översikter över hyresnivåer i olika segment exempelvis 
logistik och handelsfastigheter. Catena lägger stor vikt vid att lära känna sina hyresgäster 
vilket är lättare med långsiktiga avtal, ofta minst fem år. Detta ger stabilitet och minskar 
behovet av ständig övervakning. De värderar även marknadsrapporter för att få insikt i heta 
områden och hyresintervallet för olika segment exempelvis citylogistik. Utöver detta deltar 
de aktivt i nätverk och forum för fastighetsägare där diskussioner om hyresnivåer och 
marknadstrender pågår. 
 
Båda företagen använder sig av dessa informationsflöden för att navigera på marknaden. För 
Castellum är extern bevakning och marknadssamtal centrala medan Catena betonar vikten av 
långa hyresavtal och aktiv nätverksdeltagande. Trots att Catena ibland kan missa snabba 
positiva förändringar i hyresmarknaden tack vare sina långa avtal ser de sitt system som 
tryggt och stabilt vilket har varit särskilt fördelaktigt under de senaste åren då indexhöjningar 
har lett till betydande hyresökningar. 

4.1.2 Strategier 
Hur mycket marknadspriserna speglar den tillgängliga informationen om fastigheterna 
påverkar definitivt våra strategiska beslut särskilt när det gäller att hantera lägre lönsamhet tar 
båda företagen upp. I Göteborg är marknaden väldigt mäklärtät och präglad av många olika 
mäklarbolag vilket gör att informationen kan variera. Castellum har dock en god förståelse 
för marknadsläget genom regelbundna dialoger med både befintliga och potentiella 
hyresgäster. Vi känner till våra hyresnivåer i befintliga kontrakt och vet ungefär vad våra 
hyresgäster är beredda att betala vid omförhandlingar. Dessutom håller vi oss informerade om 
den rådande marknadsutvecklingen i samarbete med mäklarna, vilket ger oss en ganska tydlig 
bild av läget. 
 
Catena använder sig av liknande principer men med ett aktivt fokus på att säkerställa att våra 
metoder är anpassade till att nå våra avkastningsmål. Catena arbetar mycket med att 
kontrollera driftnettot och hyresintäkterna antingen genom att höja hyrorna för att förbättra 
avkastningen eller genom att sänka kostnaderna via effektivare drift. Deras bedömning är att 
avkastning ska anpassas till respektive fastighets läge och segment exempelvis kan A-lägen 
acceptera lägre avkastning men kompenseras av ett högre fastighetsvärde. 
 
En central del av Catenas strategi är att ha en nära kontakt med hyresgäster och marknaden 
för att förstå deras behov och därigenom reducera riskerna för ökande vakansgrader särskilt 
inom logistiklokalerna. Även om vi ännu inte sett större effekter i vår portfölj förbereder vi 
oss för framtida utmaningar genom regelbundna riskanalyser och kontinuerlig variation av 
våra strategier. Catena integrerar också klimatmål i vår vardag som att hushålla med energi, 

 
 



 

energieffektivisera fastigheterna och uppmuntra hyresgäster att ha egna elabonnemang. Målet 
är att bibehålla höga hyresnivåer samtidigt som vi minskar driftkostnader vilket gör 
totalkostnaden för hyresgästerna mer attraktiv och förbättrar fastighetens värde och 
lönsamhet. 
 
Catena har en flexibel vakansgradsstrategi där det är viktigt att ha lediga ytor för att kunna 
tillgodose behov från globala hyresgäster och snabbt kunna flytta hyresgäster mellan 
fastigheter. Detta ger Catena flexibilitet att anpassa oss till förändrade marknadsvillkor och 
behov vilket i sin tur bidrar till en stabil och framtidssäkrad verksamhet för både oss och våra 
hyresgäster. 
 
För båda företagen är det viktigaste att behålla de befintliga kunderna. Det handlar om att 
förlänga deras hyresavtal och vara nära kunden för att undvika vakanser. Just nu i Göteborg 
har man byggt mycket på en relativt liten yta i centrum. Det har kommit ett flertal nya projekt 
på kort tid men många av dessa är inte uthyrda ännu. Det innebär att det finns mycket tom yta 
att välja på för marknaden. 
 
Castellums lokaler är inte lika nya som de nyproducerade byggnaderna så för dem gäller det 
att hitta en bra hyresnivå för att kunna vara ett attraktivt alternativ. Castellum använder sig 
mycket av rabatter och erbjudanden och nu ser dem en ökning både i antalet avtal med 
rabatter och i rabatternas storlek. Det är förstås inte en bra utveckling men så ser verkligheten 
ut just nu. 
 
Både Castellum och Catena nämner för att kunna vara ett konkurrenskraftigt alternativ på 
marknaden måste vi aktivt kontakta och kommunicera med potentiella kunder och visa vårt 
värde. Att vara nära kunden och erbjuda flexibla lösningar är avgörande för att behålla och 
locka till oss hyresgäster. 
 
Både Castellum och Catena ser vakanser som en naturlig och viktig del av en välfungerande 
fastighetsförvaltning även om deras tillvägagångssätt skiljer sig något. Castellum betonar att 
man bör ha en viss nivå av vakanser i portföljen för att kunna möta marknadens behov på ett 
flexibelt sätt. En sund vakansgrad ligger ofta mellan 3 och 5 procent. Att ha mindre än detta 
kan göra det svårt att hantera förändringar och hitta alternativa lösningar om behovet uppstår. 
Det kan verka lockande att ha så nära 100 % uthyrning som möjligt men då förlorar man den 
viktiga flexibilitet och det "gummiband" som en liten vakans kan ge. På så sätt handlar det 
om en balansgång att ha tillräckligt med vakans för att kunna anpassa sig till marknaden men 
samtidigt inte ha för mycket som belastar lönsamheten. 
 
Catena arbetar mycket med att ha nära kontakt med hyresgäster och göra löpande analyser av 
marknaden. Även om de ännu inte har drabbats av stora vakansproblem ser de en ökad risk 
för framtida vakanser. De använder sig av ständig dialog med hyresgäster och 
marknadsanalyser för att skapa en tydlig bild av marknadsläget. För närvarande finns det över 
250 000 kvadratmeter officiella vakanser i Jönköping och hela 800 000 kvadratmeter i 

 
 



 

Mälardalen. Men dessa siffror motsvarar inte hela verkligheten eftersom det tillkommer dolda 
vakanser det vill säga ytor som hyresgäster hyr men inte utnyttjar fullt ut. 
 
Catena uppskattar att det totalt kan röra sig om cirka 400 000 kvadratmeter dolda vakanser i 
Jönköping där hyresgäster hyr mycket större ytor än de faktiskt använder. Ett exempel är en 
hyresgäst som hyr 50 000 kvadratmeter men endast använder 30 000 medan de resterande 20 
000 kvadratmetrarna är tomma. Dessa mörka eller dolda vakanser kan ha en betydande 
påverkan på marknadens dynamik. Genom att förstå både officiella och dolda vakanser kan 
Catena bättre förbereda sig för framtiden och anpassa sina strategier för att möta förändrade 
behov. 
 
Båda företagen menar på att en balanserad vakansnivå är en viktig del av att skapa en stabil 
och flexibel verksamhet och de använder ett aktivt arbete med relationer och analyser för att 
minimera riskerna och optimera uthyrningen i sina portföljer. 
 
När det gäller Castellum är den viktigaste resursen att ha en kontinuerlig nära dialog med 
befintliga hyresgäster och att arbeta aktivt med att förstå deras behov långsiktigt. Genom att 
identifiera branscher och målgrupper som passar för deras marknader kan de i god tid planera 
omförhandlingar och anpassa erbjudanden vilket bidrar till att behålla hyresintäkterna även i 
svårare tider. Att ha personal som är outsourcade för att följa marknaden, sitta i kontakt med 
hyresgäster och ha en aktiv portföljstrategi är därför en nyckelfaktor. En annan viktig resurs 
är det interna informationsflödet och samarbetet mellan olika avdelningar vilket hjälper 
företaget att snabbt agera på förändringar och möjligheter. 
 
Catena fokuserar mycket på att bygga starka relationer med hyresgästerna eftersom långa 
avtal ger dem möjlighet att planera långsiktigt och minska volatiliteten i verksamheten. Här 
är resurser som deras nätverk och aktivt informationsutbyte mellan deras tre regioner och den 
externa marknaden avgörande för att kunna identifiera framtida vakanser. Deras samarbete 
med affärsutvecklingschef, nätverk och kontakter med näringslivschefer i områden som 
Nässjö, Jönköping och Göteborg är centrala resurser för att förutse behov och skapa 
möjligheter till uthyrning i god tid. Att ha tillgång till visualiseringsverktyg och 
marknadsanalyser hjälper dem också att visa potentialen i fastigheterna för potentiella 
hyresgäster. 
 
Båda aktörerna ser att det inte är tillräckligt att enbart förlita sig på att hyresgästerna ska 
komma av sig själva. En stor resurs är att vara aktiv och skapa kontakt med marknaden innan 
vakanser blir ett problem. Att hålla relationer, kontinuerligt dialog med hyresgäster och att ha 
god kännedom om marknadens dynamik är därför centralt för att säkra uthyrning och behålla 
lönsamheten. 

4.1.3 Drift & underhåll 
Både Castellum och Catena arbetar aktivt med att sänka sina kostnader och förbättra 
drifteffektiviteten särskilt i tider av ekonomisk osäkerhet. Castellum fokuserar på att reducera 

 
 



 

sina driftskostnader genom att installera styrsystem som möjliggör bättre kontroll över 
drifttider vilket i sin tur minskar energianvändningen. Att förbättra kontrollen och optimera 
energiförbrukningen är en central del av deras kostnadsbesparingsstrategi. Dessutom ser de 
över sina serviceavtal för att säkerställa att de inte betalar för onödiga tjänster och för att 
kunna identifiera och eliminera onödiga utgifter på kostnadssidan. 
 
Ett tydligt exempel är att de investerar i äldre energislukande installationer och byter ut dessa 
vilket både minskar energiförbrukningen och förbättrar miljöprestandan exempelvis genom 
att höja energiklassen. Även om initialkostnaden kan vara hög menar Castellum att det ofta 
lönar sig på sikt då dessa investeringar ger större långsiktig nytta, särskilt ur miljösynpunkt. 
 
Catena har också en tydlig hållning när det gäller kostnadssänkande åtgärder. En utmaning de 
möter är att installera solceller vilket ofta kräver takrenoveringar något som kan bli kostsamt, 
särskilt för stora byggnader. Därför har de i stället fokuserat på att effektivisera 
energianvändningen genom att byta ut äldre belysning mot energieffektiva LED-lösningar. 
De förbättrar sina fastigheters energiförbrukning genom målinriktade insatser på 
värmesystem och uppkopplade fastigheter. 
 
Processen inleds alltid med noggranna energianalyser för varje fastighet där undermätare 
installeras för att få en exakt bild av energiförbrukningen och kunna identifiera "bovar" som 
felaktig utrustning eller onormalt höga förbrukningar. En viktig åtgärd är att justera 
inomhustemperaturen i lagerlokaler där även små sänkningar exempelvis med en grad kan 
resultera i 7-10 procents kostnadsbesparing. Det är en win-win i och med att det också kan 
minska klagomål om att det är för varmt och skapa möjligheter att investera i bättre kläder för 
personalen. 
 
Genom att arbeta nära hyresgästerna och använda avancerad teknik såsom system för 
realtidsövervakning via Mestro, kan de snabbt identifiera och åtgärda avvikelser i 
energiförbrukningen. Catena prioriterar energikartläggningar för fastigheter med sämre 
energiklass och anlitar experter för att implementera effektiva förbättringar med mål att nå 
energiklass A eller B. Det är inte bara bra för miljön utan fastigheter med högre 
energieffektivitet är också mer attraktiva för långsiktig finansiering och kan ge lägre räntor.  

4.1.4 Externa hot 
När det gäller lagstiftning och miljökrav måste vi anpassa oss. Vi kan inte göra precis vad vi 
vill utan får istället acceptera de krav som ställs och agera efter det. Det kan till exempel 
innebära att vi måste ta till oss räntehöjningar och andra kostnadsökningar. Beroende på hur 
vår finansiering ser ut måste vi ibland begränsa oss i hur mycket pengar vi kan investera 
eftersom vi har en tydlig investeringsbudget att förhålla oss till menar Castellum.  
 
Även EU ställer alltmer krav. Det kommer fler och fler lagstiftningar från EU som Sverige 
sedan behöver översätta till svenska regler och riktlinjer att följa. Det är ett långsiktigt arbete 
som pågår. Castellum har också ambitiösa mål om nollutsläpp där vi strävar efter att påverka 

 
 



 

och minska vår klimatpåverkan till absolut noll. Men detta är inget som görs på en dag det är 
något som sker över en längre tidsperiod, steg för steg. 

4.2 Kontorslokal 

4.2.1 Marknadsförhållanden 

De tre intervjuade företagen, Vasakronan, Niam och Skanska, har båda anpassat sina 
strategier som en reaktion på det ekonomiska läget, men utifrån olika affärsmodeller och 
förutsättningar. 

Vasakronan framhåller att hantering av vakansgrader är en avgörande strategisk fråga, särskilt 
inom kontors- och handelssegmentet. I det rådande marknadsläget fokuserar de på att 
förlänga befintliga hyresavtal och säkerställa långsiktiga relationer med sina hyresgäster 
vilket ses som det mest kostnadseffektiva sättet att motverka vakanser. Man arbetar även 
aktivt med att analysera framtidens arbetsmönster, där pandemins effekter lett till ökad 
osäkerhet kring hur kontorsytor kommer att nyttjas framöver. 

Geografisk positionering och fastighetsstandard utgör andra viktiga komponenter i 
Vasakronans strategi. Exempelvis nämns att tillgång till kollektivtrafik i Stockholm är 
avgörande för att en kontorsfastighet ska förbli attraktiv. Detta påverkar i sin tur 
värderingarna av fastigheternas områden där efterfrågan bedöms minska kan överges till 
förmån för mer attraktiva lägen. 

Ekonomiska faktorer såsom ränteutveckling och avkastningskrav är också centrala. 
Vasakronan betonar att stigande räntor driver upp yieldkraven, vilket i sin tur pressar ner 
fastighetsvärden. Dock kan starka kassaflöden och minskade vakanser i rätt lägen 
kompensera för värdeminskningen vilket kräver god marknadskännedom och rätt 
positionering. 

Niam bekräftar att det ekonomiska läget med svängande räntor och osäkerhet påverkar 
marknadens aktörer starkt. Men betonar att effekterna ofta slår med viss fördröjning. Trots att 
räntorna nyligen har sjunkit är osäkerheten fortfarande påtaglig vilket skapar tvekan både 
bland investerare och hyresgäster. Detta har lett till att värderare agerar mer försiktigt. 

Niams strategi bygger på att identifiera vilka sektorer som är mest motståndskraftiga. 
Bostadssektorn lyfts särskilt fram som stabil eftersom betalningsviljan för bostadshyror 
historiskt har visat sig robust  även under finansiella kriser. Därför har Niam valt att öka sin 
exponering mot bostäder medan man är mer försiktig med fastigheter som är känsliga för 
exempelvis internationell handel och tullar. 

Niam som fondförvaltare med kortare investeringshorisont har en viss strategisk fördel i 
osäkra tider, man kan utnyttja möjligheter på marknaden när andra aktörer blir mer 
avvaktande. Under det senaste året har detta lett till en ökad transaktionsvolym för bolaget. 

 
 



 

Osäkerheten på säljarsidan där förväntningarna på prisnivåer varierar skapar enligt honom ett 
bra förhandlingsläge för köpare med kapital och handlingsutrymme. 

Skanska delar bilden av att ränteförändringar och ekonomisk instabilitet påverkar 
fastighetsvärderingar negativt men lyfter särskilt vikten av stabila kassaflöden som en 
motvikt. Bolaget försöker proaktivt framhäva intäktssidan, där goda hyresintäkter kan mildra 
effekterna av en vikande marknad. Enligt Skanska är det i slutändan resultatet på sista raden 
som avgör hur väl man klarar sig genom osäkra tider. Samtidigt uttrycker han viss skepticism 
kring hur fastighetsvärderingar kommuniceras externt. Skanska menar att vissa aktörer 
tenderar att hålla fast vid orealistiskt höga värden trots att marknaden i praktiken signalerar 
något annat  vilket speglar en allmän tendens till att försöka bevara yttre stabilitet i en svajig 
ekonomi. Osäkerheten i omvärlden med händelser som pandemin, kriget i Ukraina och 
politisk turbulens i USA, lyfts fram som faktorer som påverkar både investeringsvilja och 
mänskligt beteende. Detta skapar en mer försiktig marknad där Skanska liksom andra aktörer  
tvingas anpassa sig efter en komplex och snabbt föränderlig verklighet. 

Både Vasakronan, Niam och Skanska betonar vikten av att ha en god förståelse för 
marknadsförhållandena som grund för att kunna fatta strategiska beslut och minska 
vakansgrader i sina fastigheter. Informationsinsamlingen sker genom en kombination av 
externa källor och intern kunskap, där varje aktör har sina särskilda metoder beroende på 
verksamhetens inriktning och position på marknaden. 

Vasakronan som är en av de största aktörerna i centrala lägen i Stockholm, Göteborg, Malmö 
och Uppsala har en stark marknadsnärvaro och ser sig själva som en form av 
marknadsindikator. Tack vare sin storlek och lokalkännedom har de ofta direkt insikt i vad 
hyresgäster efterfrågar och vad de är beredda att betala samt hur efterfrågan förändras över 
tid. I vissa fall kan deras prissättning och strategiska beslut till och med påverka riktningen 
för hela marknaden. 

Företaget samlar kontinuerligt in data genom både interna och externa kanaler. De köper 
statistik från exempelvis Citymark och gör även specialbeställningar för att följa 
kontorsmarknadens utveckling i detalj. Dessutom genomförs externa fastighetsvärderingar 
två gånger per år vilket ger dem ytterligare insikter om hyresnivåer och vakansrisker. Trots 
tillgången till omfattande marknadsanalyser lyfter de fram den dagliga verksamheten som sin 
viktigaste källa till kunskap. Den operativa närvaron i flera miljoner kvadratmeter lokalyta 
ger dem en praktisk och direkt förståelse för marknadsförhållanden och trender. 

Niam beskriver ett mer situationsanpassat arbetssätt där informationsinsamling varierar 
beroende på typ av fastighet och affär. I teamet ansvarar ofta yngre medarbetare för 
datainsamling, särskilt inom bostadssegmentet där demografiska faktorer är centrala. För 
kommersiella fastigheter används etablerade analyshus som Cushman & Wakefield, JLL och 
Savills för att få tillgång till detaljerad och aktuell marknadsdata. 

Niam illustrerar tillvägagångssättet med ett konkret exempel där företaget förvärvade en tom 
kontorsfastighet i Stockholm. För att bedöma potentialen genomfördes en noggrann analys av 

 
 



 

området  bland annat vad gäller hyresnivåer, vakansgrader, löptider och återuthyrningstider. 
Denna information användes direkt för att positionera fastigheten strategiskt. Om exempelvis 
vakansgraden i området var hög insåg man behovet av att prissätta hyrorna något under 
konkurrenterna om man inte kunde erbjuda en tydligt högre kvalitet. På så vis spelar 
marknadsanalysen en avgörande roll för prissättning och uthyrningsstrategi. 

Skanska använder flera olika metoder för att förstå marknadsförhållanden bland annat genom 
dialog med lokalsökande hyresgäster och via externa rapporter från mäklare. Även om 
konkurrenslagstiftningen begränsar tillgången till detaljerad kursinformation har Skanska en 
god uppfattning om hyresnivåerna i sina fastigheter. Prissättningen vid nyproduktion som i 
exemplet med Citygate i Göteborg sker ofta utifrån en förväntad framtida marknadsvärdering 
likt skillnaden mellan ny och begagnad bil snarare än att följa befintliga hyror exakt. 

Mäklarnas rapporter om prime rent används som jämförelse men Skanska konstaterar att 
dessa ofta ligger något efter den egna bilden särskilt i premiumlägen. Samtidigt påverkar flera 
faktorer vad som anses vara "marknadshyra", särskilt i nybyggda fastigheter där standard, 
läge och unika egenskaper spelar in. 

För att skapa en realistisk värdebild kombineras extern data med interna bedömningar. 
Skanska lägger också vikt vid den ekonomiska helheten. Skanska menar att sänka hyror för 
mycket kan försämra en fastighets värde över tid och i slutändan handlar det om att 
sammanställa olika informationskällor, göra kvalificerade antaganden och positionera sina 
projekt på ett strategiskt sätt utifrån marknadens förutsättningar. 

Både Vasakronan, Niam och Skanska lyfter fram att fastighetsmarknaden präglas av 
trögrörlighet och att marknadspriser inte alltid fullt ut speglar all tillgänglig information, 
särskilt den som kommer från intern erfarenhet och lokalkännedom. Samtidigt är just denna 
information central för strategiska beslut och anpassningar i en tid av svagare lönsamhet eller 
förändrad efterfrågan. 

Vasakronan betonar att deras omfattande insyn i den lokala marknaden ger dem ett övertag 
gentemot aktörer som enbart förlitar sig på offentlig statistik. Genom löpande operativ 
närvaro och ett brett bestånd har de möjlighet att agera snabbt när förutsättningarna förändras. 
Ett konkret exempel är deras flexibilitet att omplacera hyresgäster inom sitt fastighetsbestånd 
exempelvis om en kund vill lämna ett visst område kan de erbjudas lokaler i en annan del av 
staden vilket stärker kundrelationen och minskar risken för vakans. 

Vasakronan menar vidare att deras kännedom om marknadspriser i kombination med insikt 
om vad som krävs för att höja hyrorna genom standardhöjningar ger goda förutsättningar att 
fatta välgrundade investeringsbeslut. Om en fastighet visar svag lönsamhet och 
framtidsutsikterna inte förbättras kan de överväga avyttring men bara om marknadsläget 
medger det. I tider av låg efterfrågan arbetar de i stället med punktinsatser exempelvis mindre 
förbättringsåtgärder eller hyresjusteringar för att öka uthyrningspotentialen och stärka 
kassaflödet inför ett eventuellt framtida försäljningsbeslut. 

 
 



 

Niam lyfter i sin tur att fastighetsbranschen förändras långsamt, men att pandemin har satt 
spår i marknadsdynamiken särskilt i Stockholms innerstad där segmenteringen har blivit 
tydligare. Premiumlokaler har ökat i värde medan mindre attraktiva kontor har tappat i 
hyresnivå. I detta sammanhang är tillgång till tillförlitlig data avgörande, inte minst för att 
attrahera internationellt kapital. Den svenska marknadens transparens och datatillgång gör 
den konkurrenskraftig, särskilt i ögonen på utländska investerare som ofta saknar lokal 
närvaro. 

Niam framhåller att internationella aktörer i hög grad påverkar prisbilden vilket får direkt 
inverkan på hur inhemska aktörer agerar strategiskt. För att möta detta använder de 
strukturerade analysverktyg såsom SWOT-analyser för att identifiera sina egna styrkor, 
svagheter, möjligheter och hot. På så sätt kan de ta välgrundade beslut även i ett osäkert 
marknadsklimat. 

4.2.2 Strategier 

Samtliga företag beskriver hur hantering av vakansgrad är en strategiskt prioriterad fråga där 
proaktivitet, marknadsanpassning och kvalitetsutveckling är centrala inslag i arbetet. 

Vasakronan arbetar systematiskt med att minska risken för tomställda lokaler genom ett tidigt 
och strukturerat agerande. Uppsägningstider på 9–12 månader ger dem god framförhållning 
vilket gör att de redan vid uppsägningstillfället sätter ihop ett team som utvecklar en 
affärsplan för den specifika lokalen. Detta arbete innefattar bland annat marknadsanalys, 
kundbearbetning, framtagning av säljmaterial och eventuella byggplaner. Syftet är att redan 
innan lokalen står tom ha en tydlig strategi på plats för att möjliggöra en snabb återuthyrning 
eller anpassning av lokalen. 

Den långsiktiga strategin bygger på att hålla fastigheterna i gott skick och vara närvarande i 
attraktiva lägen. Genom att kombinera geografisk positionering med hög kvalitet i 
erbjudandet, skapas förutsättningar för stabil lönsamhet även vid förändrade 
marknadsförutsättningar. 

Niam lyfter fram att nyckeln till att minska vakanser idag ligger i att skapa attraktiva och 
moderna arbetsmiljöer som möter dagens höga krav från arbetsgivare. Det räcker inte längre 
med en funktionell lokal  efterfrågan rör sig mot kontor som erbjuder mervärden såsom gym 
cykelparkering, sociala ytor, hållbara lösningar och visuellt tilltalande miljöer. Denna typ av 
erbjudande stärker hyresgästernas vilja att välja just deras lokaler och motiverar även högre 
hyresnivåer. 

Som ett exempel nämner Niam en fastighet som nyligen förvärvats i tomt skick där ett 
helhetskoncept tagits fram inklusive ny varumärkesprofil, hemsida och en potentiell 
avsiktsförklaring med en statlig aktör. Om inte en ensam hyresgäst kan säkras planerar de att 
dela upp fastigheten i mindre enheter för att öka uthyrningsbarheten. Samtidigt genomförs 
noggranna analyser av både intäktspotential och kostnader för renovering ofta i samarbete 
med externa experter för att säkerställa att strategin är ekonomiskt hållbar på lång sikt. 

 
 



 

Skanska hanterar vakansgrad genom att arbeta proaktivt och marknadsanpassat med fokus på 
att utveckla attraktiva och moderna arbetsmiljöer. Innan en lokal står tom sätter de upp ett 
team för att skapa en handlingsplan med marknadsanalyser, kundbearbetning och säljmaterial 
för snabb återuthyrning. Skanska betonar också vikten av att erbjuda mervärden som hållbara 
lösningar och sociala ytor för att locka hyresgäster och motivera högre hyror. Genom att 
noggrant följa marknadsdynamik och använda externa rapporter kan Skanska fatta 
informerade beslut för att hålla vakansgraden låg och säkerställa långsiktig lönsamhet.  

Vasakronan förklarar för att minska vakansgrader arbetar vi också aktivt med att bredda och 
anpassa vårt erbjudande till olika hyresgästers behov. Vi erbjuder allt från traditionella 
kontorslösningar med längre löptider till så kallade "Smart & Klart"-lokaler – fullt 
möblerade, inflyttningsklara kontor där hyresgäster kan komma igång direkt, ofta med 
kortare avtal. Vi har även utvecklat så kallade "arenor", där man hyr enskilda arbetsplatser i 
en co-working-miljö. Genom att ha flera olika erbjudanden med varierande flexibilitet och 
färdigställandegrad kan vi möta olika typer av efterfrågan och attrahera en bredare 
kundgrupp, vilket i sin tur minskar risken för vakans. 
 
Niam handlar det om att vara flexibla och snabbt kunna anpassa oss efter marknadens behov. 
Vi satsar mycket på att skapa attraktiva och funktionella ytor som kan anpassas till olika 
hyresgästers krav. Genom att erbjuda lösningar som både kan vara skräddarsydda och 
inflyttningsklara med kortare avtal skapar vi flexibilitet, vilket minskar risken för vakans. 
Dessutom ser vi att starka relationer med våra hyresgäster och att arbeta nära externa partners 
är avgörande för att skapa långsiktiga och hållbara affärer. 

Både Vasakronan, Niam och Skanska delar ett gemensamt mål om att minska vakansgrader 
och säkra långsiktig lönsamhet men deras tillvägagångssätt skiljer sig åt på flera sätt 
beroende på deras operativa strukturer, resurser och marknadsfokus. 

Vasakronans strategi fokuserar starkt på proaktivitet och kontinuitet i förvaltningen. Genom 
att investera i förebyggande underhåll och en hög kvalitetsstandard på sina fastigheter 
minimerar de risken för akuta vakanser. Detta innebär inte bara att hålla byggnader i gott 
skick utan också att skapa en "trygg" och långsiktig relation med hyresgäster. För att effektivt 
hantera vakans är de snabba att agera på förhandsinformation om uppsägningar och sätter in 
ett dedikerat team för att snabbt utveckla affärsplaner för att hitta nya hyresgäster eller 
genomföra ombyggnationer. Denna metod baseras på en detaljerad lokalkännedom och 
marknadsförståelse vilket gör att Vasakronan ofta har möjlighet att agera mer flexibelt än 
många andra aktörer. 

Däremot uppvisar Niam en något mer dynamisk och flexibel strategi när det gäller att hantera 
vakansproblem, särskilt i de centrala lägena i Stockholm. Eftersom de har ett mindre internt 
team än Vasakronan är de mer beroende av externa samarbetspartners som Newsec för den 
dagliga förvaltningen och kontakten med hyresgäster. Denna strategi gör att Niam kan 
fokusera på att bygga starka externa partnerskap vilket i sin tur möjliggör att de snabbt kan 
anpassa sina resurser till förändringar på marknaden och optimera sina fastigheters potential 
genom konverteringar eller nyutveckling. Niam har exempelvis identifierat möjligheter att 

 
 



 

omvandla stora lediga ytor i centrum till mindre och mer attraktiva enheter vilket har visat sig 
vara ett effektivt sätt att hantera vakans. Denna flexibilitet gör det möjligt för dem att snabbt 
anpassa sig till förändringar i efterfrågan och marknadens behov. 

Vasakronan har däremot en mer stabil och långsiktig förvaltning där nyckeln ligger i deras 
robusta interna team och förmåga att effektivt koordinera och genomföra åtgärder innan 
vakansproblemen uppstår. Det förebyggande arbetet, som exempelvis att säkerställa 
fastigheternas tekniska funktionalitet genom investeringar i ny teknik och 
hållbarhetslösningar gör att de är mindre benägna att drabbas av större vakansproblem på kort 
sikt. Deras fokus på att arbeta nära hyresgäster och erbjuda skräddarsydda lösningar för att 
tillgodose deras behov stärker långsiktiga kundrelationer, vilket är en viktig faktor för att 
minska risken för vakanser. 

Å andra sidan har Niam utvecklat en strategi som är mer reaktiv men också mer 
anpassningsbar där de söker lösningar som passar de specifika förhållandena för varje 
fastighet och marknadssegment. Här ser vi ett större fokus på att använda externa experter 
och partnerskap för att anpassa fastigheternas funktioner och utseende efter marknadens 
efterfrågan vilket ibland innebär att de går längre än enbart renoveringar och istället 
genomför stora omvandlingar av fastigheter, som att skapa bostäder på marknadsområden 
som tidigare var helt kommersiella. 

4.2.3 Drift & underhåll 

För att möta ökade kostnadstryck och samtidigt stärka fastigheternas attraktionskraft arbetar 
både Vasakronan, Niam och Skanska kontinuerligt med att effektivisera drift minska 
underhållskostnader och implementera ny teknik. Fokus ligger på att kombinera 
hållbarhetsmål med ekonomisk lönsamhet utan att kompromissa med kvalitet. 

Vasakronan har under det senaste decenniet halverat sin energiförbrukning och har satt upp 
målet att halvera den ytterligare inom fem till tio år. Energifrågan är central särskilt i ljuset av 
stigande elpriser, och åtgärderna sträcker sig från klassiska energieffektiviseringar som 
fönsterbyten och isolering till mer tekniskt avancerade lösningar såsom solceller, 
värmepumpar och intelligenta styrsystem. Genom dessa initiativ skapas inte bara 
energibesparingar utan också förbättrat driftnetto. 

Teknik spelar en allt större roll särskilt i nyproduktion men även i befintliga byggnader. 
Vasakronan investerar i smarta byggnadslösningar  inklusive sensorer som förutser 
underhållsbehov och automatiska system som notifierar drifttekniker om avvikelser. Dessa 
digitala verktyg förbättrar både effektiviteten och driftsäkerheten över tid även om det krävs 
gradvis implementering i ett stort fastighetsbestånd. 

Niam lyfter fram liknande strategier där energieffektivisering, särskilt genom installation av 
solceller och förbättrad ventilation, är ett återkommande tema. Solceller är en viktig del av 
deras hållbarhetsstrategi och återfinns i flera av deras fastigheter. Utöver större investeringar 
satsar de även på enklare åtgärder som ger märkbar effekt exempelvis installation av 

 
 



 

snålspolande toaletter och handfat för att minska vattenförbrukningen med målet att reducera 
vattenanvändningen med 1 % per år. 

Skanska arbetar aktivt med att sänka underhålls- och driftkostnader som en del av sitt 
övergripande hållbarhetsarbete. Genom att kontinuerligt uppgradera tekniska system har man 
lyckats minska kyl- och värmekostnader med upp till 70–80 % under de senaste 30 åren. 
Solceller har installerats i viss utsträckning men tekniken har hittills inte levererat tillräcklig 
effekt för att bli storskalig. Istället har Skanska exempelvis i projektet Citygate tecknat avtal 
med Göteborg Energi för att köpa el från en närliggande solcellspark, ett val som kostar mer 
men är i linje med företagets hållbarhetsmål. 

Man betonar också vikten av tidig dialog med hyresgäster för att anpassa lokalerna på ett 
energieffektivt och kostnadsmedvetet sätt innan inflyttning. Trots detta krävs ofta 
förändringar i planlösningar när hyresgäster kommer in sent i processen vilket ibland 
påverkar både effektivitet och kalkyler. 

4.2.4 Externa hot 
Både Vasakronan, Niam och Skanska hanterar externa hot såsom räntehöjningar och skärpta 
miljökrav genom strategiska åtgärder som fokuserar på långsiktighet, hållbarhet och 
flexibilitet. Men deras metoder och tillvägagångssätt speglar också deras olika 
företagskulturer och operativa fokus. 

Vasakronan har genom sina hållbarhetsinsatser byggt en stark konkurrensfördel inte bara från 
ett miljöperspektiv utan också för att de kan attrahera fördelaktiga finansieringsvillkor. 
Genom att 90 % av deras fastigheter är certifierade i nivå guld eller högre enligt LEED eller 
motsvarande system, kan de låna kapital till förmånliga villkor, vilket stärker deras finansiella 
stabilitet i tider av räntehöjningar. Detta är ett konkret exempel på hur hållbarhet inte bara är 
en miljöfråga utan även en ekonomisk strategi som stärker deras position på marknaden. 

Dessutom har Vasakronan en långsiktig ägarbild med svenska AP-fonder som långsiktiga 
ägare. Denna stabila finansiering ger bolaget ett tryggt ekonomiskt fundament för att hantera 
osäkerheter som räntehöjningar eller förändrade miljökrav. Deras långsiktiga strategi gör att 
de kan investera i kvalitativa lösningar både från ett hållbarhetsperspektiv och ur ett 
ekonomiskt synsätt vilket gör att de inte behöver prioritera kortsiktig vinst över långsiktig 
stabilitet. 

För att hantera marknadsosäkerheter som räntehöjningar och skärpta miljökrav ser 
Vasakronan även möjligheter att investera när andra aktörer är mer försiktiga. Denna 
beredskap att göra långsiktiga investeringar när marknaden är osäker ger dem en 
konkurrensfördel särskilt när attraktivt fastighetsbestånd är begränsat. 

Niam har också en stark hållbarhetsfokus men hanterar externa hot på ett mer operativt plan. 
De har dedikerade medarbetare och externa konsulter som håller dem uppdaterade om 
förändringar inom miljölagstiftning och hållbarhetsinitiativ. Detta innebär att de är väl rustade 
för att snabbt anpassa sig till nya miljökrav. Eftersom förändringar på miljöområdet ofta sker 

 
 



 

gradvis inom fastighetsbranschen har Niam fördelen av att ha ett strukturerat och långsiktigt 
angreppssätt som gör att de kan navigera genom dessa utmaningar effektivt. 

När det gäller räntehöjningar är Niam beroende av att noggrant följa globala ekonomiska 
trender inklusive aktiemarknaden och obligationsmarknaden för att göra välgrundade beslut. 
Deras strategi är att inte fatta beslut baserat på kortsiktiga fluktuationer utan att i stället 
fokusera på långsiktiga investeringsbeslut. Detta innebär att de håller sig informerade och är 
redo att fatta beslut baserat på en mer långsiktig och noggrant övervägd strategi vilket är 
avgörande för att minimera riskerna när räntehöjningar sker. 

För Niam med en stor del internationella investerare är det även viktigt att följa EU:s direktiv 
och standarder. Niam har därför en aktiv strategi för att säkerställa att deras investeringar 
möter EU:s hållbarhetskrav vilket gör det möjligt för dem att attrahera internationella 
kapitalflöden inklusive investerare från Asien. Genom att följa dessa regler och standarder 
säkerställer de inte bara efterlevnad utan också att deras fastigheter möter de mest aktuella 
kraven på hållbarhet, vilket stärker deras position på den internationella marknaden. 

Skanska påverkas i hög grad av omvärldens miljökrav och försöker ligga i framkant, men 
konstaterar att det alltid handlar om avvägningar mellan ambition och kostnad. Innovationer 
som trähus och solceller diskuteras ofta, men företaget är försiktigt med att implementera 
tekniker innan de bevisat sin långsiktiga hållbarhet – särskilt inom kommersiella fastigheter. 

Istället prioriterar Skanska beprövade lösningar som fungerar i längden, särskilt med tanke på 
fastigheternas livslängd. Samtidigt erkänner de behovet av att ibland vara mer offensiva för 
att stärka sitt varumärke. Teknikutvecklingen går snabbt, vilket innebär att det som var 
modernt för tio år sedan nu kan vara föråldrat. Därför strävar Skanska efter en balans mellan 
innovation och driftsäkerhet. 

Man följer de krav som ställs, men är tydlig med att det finns en skillnad mellan faktiska 
regler och önskemål. Exempelvis är taxonomi och hållbarhetsredovisning något de arbetar 
aktivt med, men som samtidigt innebär stora utmaningar både tekniskt och administrativt. 

4.3 Detaljhandel  

4.3.1 Marknadsförhållanden 

Skandia anser att marknaden är utmanande. Trots en återhämtning till 2019 års 
omsättningsnivåer tyngs handeln av ökade kostnader, särskilt hyror samt effekterna av 
pandemi-lån. Detta har lett till skuldsättningsproblem för många aktörer som exempelvis 
Lagerhaus.  

4.3.2 Strategier 

Skandias strategi fokuserar inte längre på snabba fastighetstransaktioner, utan på att 
långsiktigt förädla och förbättra exempelvis Välas unika position som den främsta 

 
 



 

handelsplatsen i regionen. Målet är att ständigt förnya och förbättra upplevelsen för 
besökarna och hyresgästerna, oavsett konjunkturläge. 
 
Strategiska beslut grundar Skandia på en omfattande datainsamling, allt från omsättning per 
kvadratmeter till besöksstatistik och konkurrenters utveckling. Man utgår från hyresgästernas 
lönsamhetskalkyler för att fastställa rimliga hyresnivåer och följer branschtrender och den 
finansiella situationen för potentiella etablerare. “Det är viktigt att ha "branschkänsla" och 
fokusera på aktörer med både kapital och uthållighet”, säger Skandia.  
 
"Retail is detail" är ett viktigt motto vilket innebär fokus på ljudmiljö, doft, atmosfär och 
butikslayout för att skapa en genomtänkt upplevelse. Skandia strävar efter att snabbt 
identifiera och avvisa koncept som inte är marknadsförankrade.  
 
Vakanser undviker Skandia till varje pris. Varje ledig yta ses som en möjlighet att förbättra 
mixen och temporära pop-up-butiker används aktivt för att undvika vakanser.  
 
En viktig del av strategin är att synas och profilera Väla, både i Sverige och internationellt, 
genom aktivitet i sociala medier, branschpresentationer och varumärkesbyggande. 

4.3.3 Drift & underhåll 

Skandia investerar kraftigt i energiåtgärder för att uppnå självförsörjning och minska 
miljöpåverkan. Tidigare metoder för "greenwashing" har ersatts med lönsamma investeringar, 
som elbilsladdare och solceller. Fjärrvärmen har tagits bort och de är självförsörjande på kyla. 
Stora batterier används för att lagra och sälja energi. 
 
De satsar även på hållbara lösningar i samarbete med andra bolag och strävar efter att följa 
alla direktiv, gärna med marginal. Det handlar inte om att enbart öka fastighetsvärdet, utan 
om att bibehålla det genom att uppfylla framtida miljökrav. 
 
Vid nybyggnation fokuserar Skandia på ny teknik, laddstationer och andra infrastrukturella 
krav. Man undersöker även alternativa byggmaterial som Chouchou Bam, ett hållbart träslag. 
Varumärket byggs aktivt genom att skapa unika erbjudanden, ha höga ambitioner och ständigt 
kommunicera Välas position som Sveriges bästa handelsplats. 

4.3.4 Externa hot 

Skandia arbetar kontinuerligt med omvärldsbevakning för att identifiera och hantera risker, 
exempelvis utvecklingen av en outlet som öppnats i Löddeköpinge och då analyserar vi vad 
som fungerar bra och mindre bra med den. De strävar efter att ha ett brett nätverk för att 
samla information om nya aktörer och marknadstrender. 

 
 



 

5.​Analys  

5.1 Teori i relation till empiri 

Empirin visar en mer nyanserad bild av hur det ser ut i praktiken. Företagen vidtar medvetna 
och kontextanpassade åtgärder för att öka energieffektiviteten och minska 
resursförbrukningen, i linje med den resursbaserade teorins betoning på interna styrkor och 
anpassningsförmåga (Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, 2016). Snarare än att enbart tillämpa 
standardiserade lösningar väljer de att investera i initiativ som är utformade för att uppnå 
specifika mål. Detta speglar en balans mellan affärsmässig rationalitet och ett långsiktigt 
strategiskt engagemang.  
 
Med en kombination av SWOT-analys (Kenton, 2024) och det resursbaserade synsättet 
(Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, 2016) nyttjar man både yttre och inre influenser för att 
kunna maximera konkurrensfördelar. Företag får en avkastning på både investering och 
engagemang då de tar del av de kraven som marknaden har. På detta vis byggs både värde 
och stabilitet samtidigt som hänsyn tas till miljön och att resurserna allokeras rätt. Detta 
säkerställer en mer välfungerande och hållbar verksamhet. 
 
I analysen av empiriska data är ett centralt tema användningen av hållbarhetsarbete som en 
konkurrensfördel vilket teorierna särskilt den resursbaserade teorin förespråkar (Major. B, 
Mårtensson. S,Olin. L, 2016). Företag med unika och värdefulla resurser kan skapa 
konkurrensfördelar.  
 
Exempelvis betonar flera bolag vikten av specialiserad kompetens inom energioptimering 
såsom Castellum som arbetar mycket med undermätare och mätinstrument för att pinpointa 
de områden som behöver arbetas med eller att de aktivt skapar de genom att samarbeta med 
experter likt fastighetsexperten Niam gör för att se över de potentiella områden för 
fastigheter. Starka kundrelationer är ett stort fokusområde hos Skandia vilket är en 
nödvändighet för att ha bra kontakt och en god signal kring hyresgästens uppfattning att 
kunderna behöver eller vad som skall komma. En djup förståelse för den lokala marknaden är 
viktig vilket syns genom alla aktörer där de antingen kan sina lokaler och/eller har god 
lokalkännedom som exempelvis Skanska har. De bolag som klarar av att koppla deras olika 
resurser till de teoretiska ramarna skapar ett värde som i viss mån är svårt att efterlikna. För 
att de använder sina egna styrkor för att först kunna komma på hur de ska generera vinst på 
det bästa sättet. 

5.1.1 Strategier hos fastighetsbolag 

Denna analys syftar till att belysa de strategier som fastighetsbolag använder genom att 
integrera empiriska resultat med teoretiska perspektiv. Fastighetsbolagens strategier speglar 
en kombination av olika teoretiska perspektiv där de mest framgångsrika tillvägagångssätten 
tycks utnyttja företagets specifika resurser, kompetenser och anpassa dessa efter marknadens 

 
 



 

föränderliga förhållanden genom en kombination av både ekonomiska och hållbarhetsfaktorer 
i beslutsfattandet.  
 
Enligt den resursbaserade teorin beror företagens konkurrenskraft på deras unika resurser och 
kompetenser (Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, 2016) vilket stämmer överens med de 
redovisade strategierna. Medan Vasakronan fokuserar på intern kompetens, långsiktiga 
kundrelationer och högkvalitativa fastigheter i attraktiva lägen så förlitar sig Niam mer på 
externa resurser och partnerskap för att anpassa sig till marknadens förändringar. Genom 
användning av marknadsdata och andra analyser identifieras de mest lönsamma investering 
möjligheterna. Även Skanska betonar vikten av att ha en djup förståelse för den lokala 
marknaden och hyresgästernas behov men förlitar sig även på innovationer och extern 
expertis. Dessa strategier kopplas även till begreppet "dynamiska förmågor" vilket innebär att 
företag måste kunna anpassa sina resurser och kompetenser över tid för att möta förändrade 
marknadsförhållanden.  
 
SWOT-analys (Kenton, 2024) kan även användas för att strukturera och förstå de olika 
strategier som fastighetsbolagen använder och visa på bolagens inneboende styrkor samt 
svagheter för att identifiera hot. Ett lyckat resultat bygger på att företagen kan anpassa 
resursanvändningen och att de har ett proaktivt förhållningssätt. 
 
Den effektiva marknadshypotesen (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014) antyder att all 
tillgänglig information om fastigheterna, inklusive information om vakansgrader och 
lönsamhet redan är inbakat i priserna. Det innebär att fastighetsbolagen måste vara mycket 
skickliga på att analysera och tolka marknadsdata för att hitta felprissatta tillgångar. 
Intervjuerna visar dock att det kan finnas avvikelser från den effektiva marknadshypotesen 
eftersom en del aktörer har mer information än andra vilket kan leda till konkurrensfördelar. 
En fastighet med hög vakansgrad ses som olönsam av marknaden och prissätts därefter. 
Vasakronan identifierar dock att problemen beror på dålig förvaltning, inte läge eller kvalitet. 
De ser också en ökad efterfrågan på flexibla kontor, köper fastigheten billigt, förbättrar 
förvaltningen och lyckas vända den till en lönsam investering. 
 
Detta går emot den effektiva marknadshypotesen som menar att all information redan bör 
vara inbakad i priset. Exemplet visar hur fastighetsbolag kan utnyttja sin kunskap för att hitta 
och utveckla felprissatta tillgångar. 

5.1.2 Användning av teoretiska modeller inom fastighetsbranschen 

Denna analys utforskar i vilken utsträckning fastighetsbolagen faktiskt tillämpar teorier som 
Resursbaserad teori (Major. B, Mårtensson. 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, Mårtensson. S,Olin. L, 2016) hänger ett företags 
konkurrenskraft ihop med dess unika resurser och kompetenser. Företagen betonar vikten av 

 
 



 

att besitta specialiserad kompetens inom energioptimering, kundrelationer och 
marknadsanalys. Resurser kan även vara starka varumärken eller nätverk. Genom att 
identifiera och satsa på sina unika resurser kan de generera och behålla konkurrensfördelar på 
marknaden. 
 
Genom SWOT-analys (Kenton, 2024) kan en aktör få god förståelse för de risker som är och 
marknaden som är. Men få fastighetsbolag som använder SWOT-verktyget har fått en god 
förståelse för riskbilden och marknaden. Genom att analysera sin externa miljö kan de fatta 
strategiska beslut. 
 
Den effektiva marknadshypotesen (Clarke. J, Jandik. T, Mandelker. G, 2014) menar att all 
tillgänglig information återspeglas i marknadspriser. Intervjuerna antyder dock en 
komplexitet kring denna teori då vissa delar av branschen inte kan förutspå exakta resultat. 
Marknaderna och aktörerna är väldigt olika. 
 
Genom att kombinera de olika teorierna kan man erhålla ett ramverk som kan hjälpa 
fastighetsbolag att fatta beslut vilket kan ge en djupare insikt i hur fastighetsbolag fattar 
strategiska beslut. 

5.2 Funktionella och marknadsmässiga skillnader mellan lokaltyper 

5.2.1 Fokusområdets betydelse för fastighetsbolagens strategier och påverkan 

En analys av de intervjuade fastighetsbolagen visar att deras strategier för att hantera 
vakansgrad och påverka lönsamheten uppvisar både likheter och skillnader, beroende på 
deras fokusområde. Gemensamt för samtliga bolag är deras beroende av lönsamhet och 
konkurrenskraft, oavsett om de primärt fokuserar på logistik (Catena, Castellum), kontor 
(Vasakronan, Niam, Skanska) eller detaljhandel (Skandia). Denna strävan efter lönsamhet kan 
kopplas till resursbaserad teori (Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, 2016), som betonar att 
företag måste utnyttja sina resurser effektivt för att skapa värde. De anpassar sina strategier 
efter rådande marknadsläge där faktorer som ränteutveckling, konjunktur och miljökrav 
påverkar deras agerande.  
 
Strategierna skiljer sig dock i implementeringen. Catena betonar exempelvis långsiktiga 
relationer med hyresgäster och flexibilitet för att möjliggöra snabba byten mellan hyresgäster 
medan kontors bolagen fokuserar på attraktiva arbetsmiljöer med flexibla lösningar som 
co-working och vikten av rätt geografisk position. I detaljhandeln är varumärkesbyggande, att 
skapa en upplevelse och att vara proaktiv med att identifiera potentiella hyresgäster mer 
framträdande. Därtill kan bolag som Vasakronan dra nytta av stora interna resurser medan 
andra är mer beroende av externa samarbeten. Dessa skillnader speglar i viss mån de olika 
konkurrensfördelar som de försöker uppnå (Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, 2016) och visar 
att det inte finns ett "one-size-fits-all"-tillvägagångssätt det vill säga en förkastelse av den 
effektiva marknadshypotesens starka form (Clarke, Jandik & Mandelker, 2014). 

 
 



 

 
En central likhet är fokus på kundrelationer och att skapa attraktiva platser. Samtliga företag 
betonar värdet av att bygga starka relationer med sina hyresgäster. De uppnår detta genom att 
upprätthålla löpande kontakt och förstå hyresgästernas behov. Både Catena och de kontors 
fokuserade bolagen (Vasakronan, Niam, Skanska) ser det som avgörande att erbjuda 
attraktiva och moderna arbetsmiljöer vilket kan inkludera flexibla co-working-lösningar eller 
satsningar på hållbarhet och välmående. Väla å sin sida strävar efter att skapa en unik 
upplevelse för besökarna vilket betonar att kundrelationer är viktiga. 
 
En annan gemensam nämnare är energi- och kostnadseffektivisering. Alla bolag arbetar aktivt 
med att sänka sina driftskostnader genom olika energieffektiviseringsåtgärder. Detta kan ses i 
ljuset av den resursbaserade teorin där värde skapas genom kunskap (Major. B, Mårtensson. 
S,Olin. L, 2016). De använder en kombination av tekniska innovationer, smarta styrsystem 
och underhållsåtgärder för att uppnå dessa mål. 
 
Trots dessa likheter finns det dock viktiga skillnader som är kopplade till de olika 
fastighetsbolagens respektive fokusområden. När det gäller riskhantering och 
investeringsstrategi tenderar logistikbolaget Catena att vara mer inriktad på långsiktiga 
kontrakt och att säkerställa stabila kassaflöden och de är följaktligen mindre benägna att ta 
stora risker. De har istället ett större fokus på att underhålla befintliga fastigheter och att 
bygga vidare på långsiktiga relationer. I motsats till detta är Niam potentiellt mer benägna att 
ta risker genom förvärv av outvecklade fastigheter med ambitionen att sedan utveckla och 
förädla dessa tillgångar. 
 

På området marknadsföring och varumärkesbyggande kan det konstateras att logistikbolaget 
Catena inte lägger lika stor vikt vid detta som de kontors fokuserade bolagen medan Skandia 
som en aktör inom detaljhandel gör betydande satsningar på varumärket i syfte att attrahera 
både besökare och hyresgäster med andra ord den effektiva marknadshypotesen (Clarke. J, 
Jandik. T, Mandelker. G, 2014). 

 

Slutligen uppvisas skillnader i flexibilitet och anpassning där företag som inriktar sig på 
kontorslokaler ofta är mer flexibla när det gäller att anpassa lokalerna efter hyresgästernas 
specifika behov och beredda att göra större investeringar för att attrahera nya hyresgäster.  Å 
andra sidan tenderar logistikbolag att standardisera sina lokaler mer. Att optimera sin 
effektivitet kopplat till SWOT-analys (Kenton. W, 2024). 

 

Exemplen visar hur fastighetsbolagen använder olika strategier för att möta de specifika 
utmaningar och möjligheter som uppstår inom deras respektive fokusområden. Samtidigt 
finns det en gemensam grund i att bygga starka kundrelationer, investera i hållbarhet och 
energieffektivitet och vara medveten om de yttre krafter som påverkar fastighetsmarknaden 
som kopplas till den resursbaserade teorin (Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, 2016). 

 

 
 



 

6.​Resultat 

6.1 Vilka strategier använder fastighetsbolag för att motverka hög 
vakansgrad och minskad lönsamhet? 
De fastighetsbolag som ingår i studien använder sig av en rad olika strategier för att hantera 
hög vakansgrad och låg lönsamhet. En återkommande strategi är att prioritera och 
upprätthålla stabila och långsiktiga relationer med hyresgäster genom att förstå deras behov 
och skapa en attraktiv och funktionell miljö. Fastighetsbolagen arbetar aktivt med 
kostnadseffektivitet genom att implementera energieffektiviserande åtgärder och genom att 
fokusera på att använda de befintliga resurserna på effektivaste sätt. Företag med fokus på 
kontorslokaler nyttjar fördelaktiga åtgärder såsom den effektiva marknadshypotesen genom 
att ha en fördelaktig kunskap om den egna marknaden och har därmed kunnat gynna sina 
fastigheter på lång sikt. Däremot nyttjar bolagen mer medvetet strategier av SWOT för att 
planera och nyttja sina resurser och utifrån en god förståelse av den yttre hotbilden, ta bättre 
strategiska beslut för vakanser och framtida situationer. 

6.2 Vilka åtgärder har fastighetsbolag vidtagit för att minska 
driftskostnaderna och förbättra energieffektiviteten i fastigheterna? 
Fastighetsbolagen i studien har implementerat ett flertal åtgärder för att minska 
driftskostnaderna och förbättra energieffektiviteten i sina fastigheter. De nyttjar bland annat 
energieffektiviseringar via styrsystem som ger bättre kontroll, optimering av avtal för att 
minska utgifter och investeringar i äldre installationer genom att ersätta dessa mot 
energisnålare varianter. Trots vissa utmaningar ser bolagen fördelar med detta såsom 
förbättrade miljövärden i form av ökad energiklass och investeringarna räknas ofta hem över 
en viss tid. Ett bra inomhusklimat till exempel är värdefullt att tänka på och bidrar ofta till att 
förbättra energieffektiviteten med låg energilösningar och åtgärder kopplat till 
energianvändningen.  

6.3 Vilka riskhanteringsstrategier har fastighetsbolag använt för att 
skydda sig mot ekonomiska nedgångar och marknadsvolatilitet? 

Fastighetsbolagen i studien hanterar ekonomiska nedgångar och marknadsvolatilitet genom 
en kombination av proaktiva och flexibla strategier. En central del i detta är att upprätthålla 
nära relationer med sina hyresgäster. Genom löpande dialog får bolagen tidig information om 
eventuella förändringar i hyresgästernas behov eller ekonomiska situation. Detta gör det 
möjligt att agera i tid exempelvis genom att erbjuda anpassade lösningar eller påbörja ny 
uthyrning innan lokalerna står tomma.  

 
 



 

För att minska den finansiella risken justerar bolagen även sina investeringar och utgifter 
utifrån marknadsläget. I perioder av osäkerhet är det vanligt att skjuta upp större kostnader 
och prioritera åtgärder som ger tydlig avkastning eller stärker fastigheternas attraktionskraft. 

En annan viktig aspekt är intern beredskap. Bolagen lyfter fram vikten av stark 
kommunikation och samarbete internt vilket gör det lättare att snabbt anpassa sig vid 
förändringar i omvärlden. Sammantaget bygger riskhanteringen på att vara väl förberedd, 
lyhörd mot marknaden och ha förmågan att fatta snabba beslut när risker uppstår. 

6.4 Förslag till fortsatt forskning 
Under genomförandet av denna studie har det visat sig att dolda vakanser är ett problem och 
att det påverkar fastigheten. Därför är ett förslag att forska djupare i ämnet dolda vakanser. 
Forskningen kan fokusera på hur vetskapen om att en del av en yta i en kommersiell fastighet 
är uthyrd men inte utnyttjas, det vill säga en “dold vakans” påverkar potentiella hyresgästers 
intresse. Man kan undersöka vilken typ av information som exempelvis planer för den 
outnyttjade ytan eller garantier för anpassning kan öka attraktionskraften. Alternativt kan man 
undersöka hur investerare värderar fastigheter när de vet att hyresgäster inte nyttjar sina ytor 
fullt ut och vilken data som kan mildra eventuella negativa intryck. 
 
Studien visade också att osäkra tider på fastighetsmarknaden och det ekonomiska läget 
generellt så är fastighetsbolag avvaktande om marknadens riktning. Detta leder in på vidare 
forskning på hur psykologiska faktorer som flockbeteende och riskaversion påverkar 
investerares beslut på fastighetsmarknaden i osäkra tider. Frågan är om dessa faktorer kan 
leda till felprissättningar och att resurser används på ett ineffektivt sätt. 
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Major. B, Mårtensson. S,Olin. L, (2016), Specialiceringseffekten, Hämtad:  
DOI: 10.24874 
https://lup.lub.lu.se/luur/download?func=downloadFile&recordOId=8887327&fileOId=8887
328 
 
Philipps. B, (2022), Commercial real estate loans - an exploration on determinants of 
insurers´ investment decisions, Hämtad:  
DOI: 10.24874 
http://ijqr.net/journal/v17-n2/10.pdf 

Realtid, (2025), Europas fastighetsmarknad förväntas göra en stark återhämtning under 
2025, Hämtad: 

 
 

https://www.ey.com/sv_se/insights/private-business/nyckeltal-i-fastighetsbolag
https://blog.cbre.se/sverigesfastighetsblogg/sweden-real-estate-market-outlook-2022
https://www.fastighetsvarlden.se/notiser/vasakronans-nyckeltal/
https://www.fastighetsvarlden.se/notiser/okade-vakanser-ger-okade-mojligheter/
https://www.fastighetsvarlden.se/notiser/sjunkande-vakanser-o-stark-hyrestrend/
https://www.fi.se/contentassets/f0b2175448734d998679a33d8eaf8f6e/komm_fastighet_finstab.pdf
https://www.fi.se/contentassets/f0b2175448734d998679a33d8eaf8f6e/komm_fastighet_finstab.pdf
https://doi.org/10.5089/9798400237553.002
https://www.elibrary.imf.org/view/journals/002/2023/113/002.2023.issue-113-en.xml?rskey=O6Re6i&result=1&Tabs=contentsummary-108882
https://www.elibrary.imf.org/view/journals/002/2023/113/002.2023.issue-113-en.xml?rskey=O6Re6i&result=1&Tabs=contentsummary-108882
https://www.investopedia.com/terms/s/swot.asp
https://www.konj.se/var-verksamhet/sa-gor-vi-prognoser/konjunkturterminologi.html
https://lup.lub.lu.se/luur/download?func=downloadFile&recordOId=8887327&fileOId=8887328
https://lup.lub.lu.se/luur/download?func=downloadFile&recordOId=8887327&fileOId=8887328
http://ijqr.net/journal/v17-n2/10.pdf


 

https://www.realtid.se/fastigheter/vandningen-europas-fastighetsmarknad-gor-comeback-202
5/ 

Sigblad. A, (2023), Räntan pressar fastighetsbolagen, Finansliv, Hämtad: 
https://www.finansliv.se/artikel/rantan-pressar-fastighetsbolagen/ 
 
Sowerbutts. R, Vtyurina. S, (2023), Sweden’s Corporate Vulnerabilities: A Focus on 
Commercial Real Estate: SWEDEN, Hämtad: https://doi.org/10.5089/9798400235962.018 
https://www.elibrary.imf.org/view/journals/018/2023/024/article-A001-en.xml 
 
Svefa, (2022), Nu är vårens upplaga av Svensk Fastighetsmarknad 2022 här, Hämtad: 
https://www.svefa.se/kunskapsbank/nu-ar-varens-upplaga-av-svensk-fastighetsmarknad-2022
-har 
 
Sveriges riksbank, (2023), Vad är ränta?, Hämtad: 
https://www.riksbank.se/sv/om-riksbanken/larare-och-studerande/laromedel-for-gymnasiet/va
d-ar-ranta/  
 
Sveriges riksbank, (2023), Vad är styrräntan?, Hämtad: 
https://www.riksbank.se/sv/penningpolitik/vad-ar-penningpolitik/vad-ar-styrrantan/  
 
 
 
Towa Silander 2021 “Trovärdighet, tillförlitlighet och etik” 
https://5dok.org/article/trov%C3%A4rdighet-tillf%C3%B6rlitlighet-och-etik-metod-och-gen
omf%C3%B6rande.yng990j0 
 
Wiman. P, (2023), Fem trender på fastighetsmarknaden 2024, Ey, Hämtad: 
https://www.ey.com/sv_se/insights/real-estate-hospitality-construction/fem-trender-pa-fastigh
etsmarknaden-2024 
 
Wordpress, (u.å), Forskningsstrategier, Hämtad: 
https://forskningsstrategier.wordpress.com/grundad-teori/   
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

https://www.realtid.se/fastigheter/vandningen-europas-fastighetsmarknad-gor-comeback-2025/
https://www.realtid.se/fastigheter/vandningen-europas-fastighetsmarknad-gor-comeback-2025/
https://www.finansliv.se/artikel/rantan-pressar-fastighetsbolagen/
https://doi.org/10.5089/9798400235962.018
https://www.elibrary.imf.org/view/journals/018/2023/024/article-A001-en.xml
https://www.svefa.se/kunskapsbank/nu-ar-varens-upplaga-av-svensk-fastighetsmarknad-2022-har
https://www.svefa.se/kunskapsbank/nu-ar-varens-upplaga-av-svensk-fastighetsmarknad-2022-har
https://www.riksbank.se/sv/om-riksbanken/larare-och-studerande/laromedel-for-gymnasiet/vad-ar-ranta/
https://www.riksbank.se/sv/om-riksbanken/larare-och-studerande/laromedel-for-gymnasiet/vad-ar-ranta/
https://www.riksbank.se/sv/penningpolitik/vad-ar-penningpolitik/vad-ar-styrrantan/
https://5dok.org/article/trov%C3%A4rdighet-tillf%C3%B6rlitlighet-och-etik-metod-och-genomf%C3%B6rande.yng990j0
https://5dok.org/article/trov%C3%A4rdighet-tillf%C3%B6rlitlighet-och-etik-metod-och-genomf%C3%B6rande.yng990j0
https://www.ey.com/sv_se/insights/real-estate-hospitality-construction/fem-trender-pa-fastighetsmarknaden-2024
https://www.ey.com/sv_se/insights/real-estate-hospitality-construction/fem-trender-pa-fastighetsmarknaden-2024
https://forskningsstrategier.wordpress.com/grundad-teori/


 

8. Bilaga  
 

NR Intervjufrågor Avsikt att undersöka Teori 

1 
Kan du kort beskriva vilken roll du 
har inom företaget?  

Samt hur länge du har arbetat inom 
den här branschen 

Bakgrundsfakta om 
företaget och 
intervjupersonen 
 
Catstellum?  

 

2 
Kan du ge en kort beskrivning av 
företaget och vad ni gör.  

Bakgrundsfakta om 
företaget och 
intervjupersonen 

 

3 Med tanke på dagens något turbulenta 
ekonomi; hur påverkar förändringar i 
räntor och ekonomiska trender er 
värdering av fastigheter, och hur 
anpassar ni era strategier baserat på 
denna information.  
 

Att undersöka hur 
fastighetsbolag 
integrerar räntor och 
ekonomiska trender i 
sina värderings- och 
strategiska beslut i 
enlighet med den 
effektiva 
marknadshypotesens 
idéer om hur 
marknadsinformation 
reflekteras i priser. 

The Efficient 
markets hypothesis 
(Clarke. J, Jandik. 
T, Mandelker. G, 
2014) 

4 Kan du beskriva vilka typer av 
information ni samlar in för att förstå 
marknadsförhållanden – exempelvis 
hyresnivåer, efterfrågan eller 
konkurrensläge – och vilka metoder 
eller verktyg ni använder för att 
analysera den? Hur använder ni dessa 
insikter i ert strategiarbete för att 
minska vakansgraden i era 
fastigheter? 
 

Att undersöka hur 
fastighetsbolag 
använder offentlig 
information för att 
fatta strategiska beslut 
i enlighet med den 
effektiva 
marknadshypotesens 
principer om 
informationsreflexion 
i marknadspriser. 

The Efficient 
markets hypothesis 
(Clarke. J, Jandik. 
T, Mandelker. G, 
2014) 

5 I vilken utsträckning tror ni att 
marknadspriserna reflekterar all 
tillgänglig information om era 
fastigheter, och hur påverkar detta era 

Att undersöka hur 
fastighetsbolag 
uppfattar 
marknadspriser i 
relation till all 

The Efficient 
markets hypothesis 
(Clarke. J, Jandik. 
T, Mandelker. G, 
2014) 

 
 



 

strategiska beslut och 
verksamhetsanpassningar för att 
hantera lägre tex lönsamhet? 
tveksam fråga! 

tillgänglig 
information och hur 
detta påverkar deras 
strategiska beslut, 
enligt principerna i 
den effektiva 
marknadshypotesen 

6 Vi ställer frågor efter olika teorier och 
en av våra teorier är swot.  
 
Vilka strategier har ni implementerat 
för att hantera eventuellt höga 
vakansgrader i era fastigheter? 
 
 

Att identifiera 
strategier som belyser 
fastighetsbolagets 
styrkor och 
möjligheter i 
SWOT-analysen. 

How to perform a 
SWOT analysis 
(Kenton. W, 2024) 
 

7 Hur har ni utvecklat er strategi för att 
möta ekonomiska utmaningar, och 
har ni gjort några förändringar i ert 
erbjudande för att bättre attrahera och 
behålla hyresgäster? 

Att kartlägga 
förändringar som 
belyser 
fastighetsbolagets 
styrkor och 
möjligheter inom 
SWOT-analysen. 

How to perform a 
SWOT analysis 
(Kenton. W, 2024) 
 

8 Har ni gjort några åtgärder för att 
sänka underhållskostnaderna och öka 
drifteffektiviteten? 

Att identifiera 
åtgärder som belyser 
fastighetsbolagets 
svagheter och 
möjligheter inom 
SWOT-analysen. 

How to perform a 
SWOT analysis 
(Kenton. W, 2024) 
 

9 Har ni implementerat ny teknik, som 
smarta bygglösningar, för att öka 
fastigheternas värde och minska 
vakansgrader? 
 
 

Att identifiera hur 
användningen av ny 
teknik kan belysa 
fastighetsbolagets 
styrkor och 
möjligheter inom 
SWOT-analysen. 

How to perform a 
SWOT analysis 
(Kenton. W, 2024) 
 

10 Vilka specifika resurser anser ni vara 
nyckelfaktorer för att hantera hög 
vakansgrad och lägre lönsamhet i er 
verksamhet? 

Att identifiera de 
resurser som 
fastighetsbolag anser 
vara avgörande för att 
upprätthålla 
konkurrensfördelar, 
enligt den 
resursbaserade teorin. 

Specialiceringseffe
kten (Major. B, 
Mårtensson. 
S,Olin. L, 2016) 
 

 
 



 

11 Hur har ni anpassat era interna 
resurser eller kompetenser för att 
möta utmaningar kopplade till 
vakansgrader? 
 vi tar  
du tar nösa 
 

Att undersöka hur 
fastighetsbolag 
förändrar sina resurser 
och kapabiliteter för 
att hantera 
utmaningar, enligt den 
resursbaserade teorin. 

Specialiceringseffe
kten (Major. B, 
Mårtensson. 
S,Olin. L, 2016) 
 

12 Använder ni er av några specifika  
metoder för att skapa unika 
erbjudanden som skiljer er från 
konkurrenterna, isåfall vilka? 
 
 

Att undersöka hur 
fastighetsbolag 
utnyttjar sina resurser 
och kapabiliteter för 
att skapa unika värden 
och 
konkurrensfördelar. 

Specialiceringseffe
kten (Major. B, 
Mårtensson. 
S,Olin. L, 2016) 
 

13 Vilka åtgärder har ni vidtagit för att 
sänka drifts- och underhållskostnader 
utan att påverka kvaliteten på era 
fastigheter? 

Att undersöka hur 
fastighetsbolag 
optimerar sina 
resurser och processer 
för att uppnå 
kostnadseffektivitet 
utan att kompromissa 
med kvalitet. 

Specialiceringseffe
kten (Major. B, 
Mårtensson. 
S,Olin. L, 2016) 
 

14 Hur identifierar och hanterar ni 
externa hot som kan påverka er 
verksamhet, som räntehöjningar eller 
skärpta miljökrav? 

Att undersöka hur 
fastighetsbolag 
använder sina resurser 
och kapabiliteter för 
att identifiera och 
motverka externa hot. 

Specialiceringseffe
kten (Major. B, 
Mårtensson. 
S,Olin. L, 2016) 
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