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Forord

Att summera denna tid kanns for oss enastaende, uppsatsprocessen har varit spannande och
mycket givande samtidigt som den varit mycket tidskravande. Vi vill borja med att rikta ett
stort tack till de foretag som varit delaktiga, det & med er kunskap som genom intervjuer har
gett oss stor insikt i fastighetsbranschen och véglett oss fram till uppsatsens slutgiltiga
resultat. Vi vill dven rikta ett stort tack till Johan Zetterstedt pa Fastighetsnytt som gav oss
chansen att delta pa Business Arena i Goteborg. Ett stort tack riktas dven till var handledare
Gunnar Wramsby som har guidat oss genom varens gang med bade stora som sma fragor vi
stéllts infor, Gunnar har aven fatt oss att rata pa ryggen och blicka framat med ett nyfiket driv.
Vi vill dven passa pa att tacka vara opponenter som lyft intressanta diskussioner under tidens
gang och gett tips och rad.

Sist men inte minst vill vi tacka varandra for att vi har varit kreativa och engagerade bade
tillsammans och individuellt, det har varit vardefullt for oss bada! Harmed lamnar vi nu 6ver
till dig som lasare och dnskar en trevlig lasning.

Datum: Juni 2014

Frida Gudmundsson Dan Kjeldsen




Sammanfattning

Kommersiella fastigheter utgor en stor del av Sveriges fastighetsbestand, i likhet med andra
Oppna och fria marknader &r fastighetsmarknaden reglerad av utbud och efterfragan. Det finns
flertalet faktorer som paverkar utbud och efterfragan pa fastighetsmarknaden, bl.a. pris, typ av
fastighet och fastighetens skick. For att nd framgdng péd den kommersiella
fastighetsmarknaden krivs att fastighetsaktorer har en viss kompetens och flexibilitet 1 sitt
taink fOr att anpassa fastigheter till utbud och efterfrdgan. Aktiva investerare pa den
kommersiella fastighetsmarknaden &r bl.a. privata fastighetsaktorer som med deras kunskap
och erfarenhet pa sikt kan oka vérdet pd kommersiella fastigheter. For att kunna erbjuda
marknaden flexibilitet i sina fastighetsbestdnd dr vakans en faktor som kan anvéndas, vakans
ses som en risk pa fastighetsmarknaden och kan medféra bdde positiva och negativa
reflektioner. Forfattarna stillde séledes en hypotes om aktorerana anser att vakans kan skapa
mdjligheter och vara en bidragande faktor till att 6ka vérdet pa sina kommersiella fastigheter.

Forfattarna har valt en kvalitativ metod med en deduktiv ansats dér tidigare teorier samlats in
frén relevanta vetenskapliga artiklar och litteratur som sedan analyserats med den empiri som
ger en bild av fastighetsmarknaden.

Teorikapitlet lyfter fram de faktorer som pdverkar fastighetsmarknaden i sin helhet samt
faktorer som péverkar vakans pa olika sitt, bl.a. relationer mellan delmarknader, 16nsamhet
och verktyg for flexibilitet, hyresmarknaden, investering i fastigheter, att hantera risker samt
hur entreprendrer kinner igen och finner mojligheter. Empirikapitlet presenterar varje
branschrelaterat bolag for sig som é&r foljt av kategorier dir respondenternas svar presenteras.

I Analysen jamfordes teorin och empirin vilket grundar for slutsatserna. Sammanfattningsvis
konstaterar forfattarna att forskningsfragorna blivit besvarade. Vakans kan, beroende pa vem
som arbetar med det och i vilket ssmmanhang det ror sig om, betraktas olika. Det finns en
generell bild av att vakans &dr negativt, vilket grundar sig i att det medfor en forlorad intikt for
fastighetsbolaget. Vakans kan dock dven medfora mojligheter som kan bidra till positiva
effekter for fastighetsbolaget, en saddan mgjlighet dr oOkad flexibilitet som innebdr att
fastighetsbolagen har mdjlighet till att virda kundrelationer pé ett béttre satt samtidigt som de
kan folja marknaden bittre. Det dr viktigt att finna en jimvikt 1 vakansgraden (optimal
vakansgrad) s att den forlorade intékten som vakansen medfor viger upp mot den flexibilitet
som skapas, ett exakt virde pa optimal vakansgrad &r svart att sdga da det skiljer sig beroende
pa fastighetsaktor.

Nytidnkande &r viktigt inom fastighetsbranschen, inte minst d4 det ror sig om hur
fastighetsbolag ska forhalla sig till vakans vid forvaltning och nyforvirv. Att tinka nytt kring
anvindningsomrdden for vakanta lokaler dr vanligt forekommande. Vid nyforvirv kan vakans,
beroende pé dess kopare, ses som en mojlighet som genom ritt tink och forvaltning kan bidra
till 6kade kassafloden och ett 6kat virde pa fastigheten.



Abstract

The commercial real estate market makes up a large part of Sweden's property portfolio, as
well as other open, free markets in the real estate market it is regulated by supply and demand.
There are several factors that affect the supply and demand in the commercial real estate
market, for instance the price, type of real estate and the condition of the real estate. In order
to achieve success in the commercial real estate market it requires that real estate agents have
a certain expertise and flexibility in their thinking to adapt commercial real estates to supply
and demand. Active investors on the commercial real estate market are for instance private
real estate agents, their knowledge and experience will help increase the value of commercial
real estate in the long run. In order to provide the market flexibility in its real estate portfolio,
vacancy is a factor that can be used. In the commercial real estate market, vacancy is seen as a
risk and may result in both positive and negative reflections. The authors believe that the
vacancy can create opportunities and be a contributing factor to increase the value of
commercial real estate if the agents know how they should relate to it.

The authors have chosen a qualitative method with a deductive approach where previous
theories may be collected from relevant scientific articles and literature; the theories are later
on analyzed with the empiricism which gives a picture of the commercial real estate market.

The theory chapter highlights the factors that affect the real estate commercial market as a
whole and factors which affect the vacancy in different ways, for instance relationships
between sub-markets, profitability and tools for flexibility, the rental market, investment in
commercial real estates, managing risks, how entrepreneurs recognize and find opportunities.
The empirical chapter presents each related real estate companies one by one which is
followed by the respondents’ answers under categories.

The analysis compares the theories and the empirical data, which are the base for the
conclusions. The authors can summarize that the research questions have been answered.
Vacancy can be considered different depending on whom is working with it and in what
context it concerns. There is a general impression that vacancy is something negative which is
based on that it may cause loss in the revenue. Vacancy may also bring opportunities that can
contribute to positive effects. Opportunities are increased by flexibility which means that
commercial real estate companies have better opportunities to nurture customer relationships
while being able to follow the real estate market. It is important to find equilibrium in the
vacancy rate (optimum vacancy rate) so that the loss of revenue is weighing up against the
flexibility that vacancy creates. A precise value of the optimum vacancy rate is difficult to
predict, as it differs depending on the real estate agent.

Innovations are important in the commercial real estate sector, especially when it concerns
how real estate agents should relate to the vacancy while managing and acquisitions
properties. New thinking about uses for vacant premises is common. At acquisitions
properties, vacancy can be seen as an opportunity depending on its buyer. With the right
mindset and management, vacancy can contribute to increase cash flows and the value for the

property.
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1 Inledning

Foljande kapitel kommer presentera bakgrunden till uppsatsen foljt av diskussioner ddir
forskningsfrdagor dr framtagna som kommer undersokas. Syftet med uppsatsen presenteras
samt vilka avgrdnsningar forfattarna valt att gora.

1.1 Bakgrund

Under uppsatsens start skaffades ett intresse for vakanser i samband med forvaltning och
nyforvarv av kommersiella fastigheter, sedan forfattarna fitt en forstdelse att det inte tvunget
ar ndgot negativt, utan kan anvédndas for att skapa védrde och bidra till flexibilitet i
fastigheterna. Forfattarna blev mycket nyfikna att arbeta med ett intressant dmne pa en
marknad som omsitter stora summor. Allt eftersom forfattarna kommer ldngre in i processen
kommer de forhoppningsvis f4 god fOrstdelse i d&mnet samtidigt som de kan knyta goda
kontakter med, for branschen, erfarna personer.

Mark, byggnader och anlidggningar utgdér % av Sveriges nationalféormdgenhet uttryckt i
marknadsvirde. Kommersiella fastigheter utgor en stor del av det svenska fastighetsbestandet
och &r precis som Ovriga Oppna, fria marknader reglerade av utbud och efterfragan. Privata
fastighetségare &dr aktiva investerare pd den kommersiella fastighetsmarknaden och ar
medvetna om att marknadsvirdet pa fastigheter kan O0ka pa sikt med ritt tink. Nér ett
fastighetsbolag investerar i en kommersiell fastighet etableras grunderna for att anpassa
fastigheten till ett &indamal som gynnar bade fastighetsbolaget samt den blivande hyresgisten.
Fastigheten ska dgas av den som &r mest ldmpad att forvalta den eftersom det medfor till
bittre effektivisering av lokalerna samt att dgaren utnyttjar sin kompetens och flexibilitet for
att mota efterfrdgan och hélla nere forvaltningskostnader. Berdkningar av marknadsvérdet pa
en kommersiell fastighet kan goras med hjilp av bl.a. tva nyckeltal; direktavkastning och
bruttokapitaliseringsfaktorn. (Lind & Lundstrom, 2009)

Priser och byggnation pa fastigheter dr faktorer som paverkar fastighetsmarknadens utbud och
efterfragan, vid 14g efterfragan okar vakans samt att hyror sénks och vice versa. Vid ett
dgarbyte av en kommersiell fastighet forekommer olika strategier for uthyrning.
Fastighetsbolag kan medvetet vinta med att hyra ut lokaler for att anpassa lokalen till
marknadens efterfrigan for att det eventuellt kan bidra till en dkning av hyran och att ett
langre hyreskontrakt kan tecknas. Alternativet kan vara att fastighetsdgaren hyr ut lokalen
med lidgre hyra och ett kortare kontrakt for att fa en intdkt vid ldgkonjunktur dvs. sénka
vakansgraden. (Lind & Lundstrom, 2009)

Gemensamt for fastighetsbolagen dr att de till storsta delen fér sina intdkter i form av hyror
fran hyresgdsterna (Riksbanken, 2005). Vid granskningen av artiklar, litteratur och
fastighetsbolagens hemsidor dr det vanligt att det talas om vakans i fastigheter som négot
negativt da det bidrar till forlorade hyresintékter. Det finns dock en del fastighetsbolaget som
ser pa vakans annorlunda beroende pé situation, t.ex. fastighetsbolaget Klovern (2013a) som
stindigt arbetar med att investera, forddla och anpassa sina fastigheter for att mota de risker
samt mojligheter som marknaden medfor och pa s sitt &ven behdlla vérdet for fastigheterna.
Klovern (2013a) forklarar vidare att de inte tvunget ser vakans som ndgot negativt vid
nyinvesteringar utan skriver att de vid flera tillfillen forvdrvat fastigheter med hog
vakansgrad med syfte att forddla, utveckla och gora om fastigheten for att skapa vérden och
mota marknadens efterfrdgan.



1.2 Problemdiskussion

Genom artionden har Sveriges fastighetsmarknad genomgétt olika kriser med hénsyn till
fastighetspriser, konkurser samt varierande investerare frdn Sverige och utlandet (Svenska
Fastighetsdgarforbundet (SFF), 2011). Det éar till stor vikt att fastighetsbolag forhéller sig
attraktiva pd fastighetsmarknaden, strivar efter langsiktig kapitalbindning samt arbetar
kontinuerligt med fastighetens driftnetto for framtiden (Lind & Lundstrém, 2009). Enligt
Hallgren (2002) finns olika typer av risker att beakta beroende pd bransch. Vidare menar
Hallgren (2002) att riskhantering &r ett anvandbart verktyg for att definiera risken, behovet av
riskhantering blir storre beroende pé investeringens storlek och hur langt den stricker sig i
framtiden. Fastighetsinvesteringar dr ofta av mycket omfattande storlek, av den anledningen
ar hantering och beddémning av risk ett centralt begrepp 1 samband med fastighetsinvesteringar
och dess marknad. Vid riskbedomning, som &r en del i riskhanteringen, bor hdnsyn tas till den
eventuella risk for att vakans uppstdr, dvs. att lokaler stir tomma och att potenticlla
hyresintidkter gar forlorade. Hur risken for vakans iakttas av aktorer &r av intresse for vidare
fordjupning/studier. Om fastighetsbolag oOnskar erhalla flexibilitet gentemot befintliga
hyresgéster kan vakans d vara en 16sning. Forfattarna stéller sig saledes fragan:

Vad kan vakans medféra och finns det nagon optimal vakansgrad?

Under 1980-talet var det mycket vanligt forekommande att fastigheter forvarvades tomma for
att pd sa sitt kunna dra in nya hyresgéster till hogre hyror (Lind & Lundstrom, 2009). Den
starkt blommande lokalhyresmarknaden resulterade i att dven nyproduktionen tog fart.
Resultatet blev att nya fastigheter byggdes utan for-tecknade hyreskontrakt som sdkerhet for
att fastigheter skulle komma att generera intékter (Lind & Lundstrom, 2009). 1 borjan av
1990-talet sprack bubblan och synsittet pd tomma lokaler fordndrades och ansdgs vara
virdelosa. Samtidigt fick fastigheter med stabila hyreskontrakt da uppmérksamhet, dessa blev
bittre varderade, vilket delvis ligger till grund for dagens synsitt pd tomma lokaler (Lind &
Lundstrém, 2009). Vakans dr som tidigare nidmnt en risk och siledes en faktor som kan
betraktas annorlunda, beroende pa vem som granskar den och 1 vilket sammanhang.

Hur kan bérsnoterade fastighetsaktorer se pa vakans vid forvaltning respektive nyforvirv av
kommersiella fastigheter? Vilken inverkan kan hyresnivan ha pa vakansgraden?

Investera, forvalta och forddla &r begrepp som dyker upp 1 artiklar och litteratur av
ekonomiskt slag. Hur fastighetsbolag investerar beror pd deras affédrsidé, framtidsvisioner men
framforallt ekonomi. Enligt Svefas (2012) rapport 6ver den Svenska fastighetsmarknaden
utgor finansieringen nyckeln till utveckling 1 enskilda fastighetsbolag séledes utvecklingen av
den Svenska fastighetsmarknaden. Svefa (2012) forklarar vidare hur det har blivit svarare att
lana kapital pd banken da hogre krav stélls pd marginaler och kapitaltickning.

Som aktor pa fastighetsmarknaden dr det viktigt att forvalta sina fastighetsbestand och gora sa
att de genererar avkastning, for att kunna ha mojlighet att vixa pa den kommersiella
fastighetsmarknaden. Om det inte gér att generera den avkastning, som inom fastighetsbolaget
krivs for att finansiera tillvixt, finns det d& nigon annan vig att g tillviiga? Ar det en 16sning
att agera nytdnkande och riskfullt? Att forddla for tillfdllet mindre attraktiva fastigheter kan
kanske skapa de viarden som fastighetsbolaget efterstravar, det kan kanske ocksa 6ppna upp
for mojligheter att ta ut storre vinst i form av okat kassaflode fran fastigheten. For att gora det
mojligt att hoja hyrorna och pa sé sétt oka kassaflodet, kan det vara nédvandigt att eventuellt
gora sig av med, eller omforhandla nuvarande hyresgésters kontrakt. Genom att avldgsna en
hyresgést alternativt erbjuda en annan lokal i fastighetsbolagets dvriga bestdnd av fastigheter,
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Oppnas mdjligheter upp for att erbjuda en storre eller kanske mer attraktiv kund att ta plats i
fastigheten istéllet. Fastighetsbolaget har sdledes medvetet skapat vakans i fastigheten, men ar
det verkligen ett lonsamt tillvigagangssitt? Efter ett resonemang och diskussion som ovan
landar forfattarna i fragestéllningen:

Hur kan vakans ses som en mdjlighet, som bidrar till ett é6kat framtida kassaflode for
fastigheten?

1.3 Syfte

Syftet med uppsatsen var att beskriva hur boérnoterade fastighetsbolag arbetar med vakans pa
den kommersiella fastighetsmarknaden 1 Sverige.

1.4 Avgransningar

Borsnoterade fastighetsbolag 1 Sverige inom den kommersiella fastighetsmarknaden var
underlag for uppsatsen. Forfattarna valde medvetet att begridnsa sig mot bornoterade
fastighetsbolag d& de har ett annat kapital som mdjliggdér for andra typer av investeringar dn
kommunala och statligt 4dgda bolag har. Forfattarna gjorde en undersdkning om
fastighetsbolag har olika, eller samma forhallningssdtt, till vakans vid forvaltning och
nyforvirv av fastigheter. Forfattarna har valt att avgriansa sig mot juridiska aspekter.



2 Metod

Foljande kapitel redogor for hur forfattarna har gdtt tillviga med uppsatsen fran start till
slut, fran informationsinsamling av teori och empiri till analys och slutsats av det hela.

2.1 Val av metod

Sma idéer och tankar om fastighetsbranschen och dess ekonomi var manga och efter
overliggande genom diskussion blev resultatet att dmnet skulle handla om vakans i
kommersiella fastigheter. Oppna diskussioner higrade vid uppstarten och som foljde 16pande
genom uppsatsens gang, dels for att uppna goda resultat med uppsatsen samt dven for att dela
kunskap for att skapa ett genomarbetat arbete. Jacobsen (2002) menar att en kvalitativ metod
ar ett tillvigagangssitt som forfattare kan folja for att samla in information, en kvalitativ
metod dr fordelaktigt d& tyngdpunkten ligger pd nyanser, detaljer och det unika som varje
respondent ldmnar. Vidare menar Jacobsen (2002) att en kvalitativ metod kan aterge hog
extern giltighet di det dr forfattarna som 1 forvig bestimmer vad de letar efter och vad de
véljer att samla in. Forfattarna valde siledes att gora en kvalitativ metod samt att den dven
kunde bidra till flexibilitet och en annan nérvaro dn vad en kvantitativ metod hade kunnat ge.

2.2 Datainsamling

Uppsatsen baserades pa framtagna teorier om foretagsekonomi och hur fastighetsbranschen
ser ut idag. Utifrdn de framtagna teorierna utformades hur insamlingen av empiri skulle ga
tillviga. Jacobsen (2002) anser att det dr en deduktiv ansats om forfattarna inte har négra
forkunskaper om dmnet och ddrmed samlar in teori for att sedan samla in empiri. Forfattarna
gick didrmed fran teori till empiri eftersom forfattarna inte hade négra direkta forkunskaper om
amnet.

Teori om foretagsekonomi var relativt enkelt att hitta d& kurslitteratur anvindes for att
beskriva hur borsnoterade fastighetsbolag investerar, kalkylerar och hanterar risker. Att hitta
relevant teori om fastighetsmarknaden samt intressanta modeller var desto svéarare da det var
fa forfattare 1 Sverige som skriver om den Svenska kommersiella fastighetsmarknaden. For att
f4 bra underlag till teorin var saledes ett inslag fran den Amerikanska marknaden ett méiste.
Det blev mycket granskning av portaler for branschen, rapporter om marknaden samt
hemsidor till fastighetsbolag. Genom granskning och efterforskning bildades en bred
uppfattning om fastighetsmarknaden och vilka diskussioner som dr aktuella idag. De
vetenskapliga artiklar som anvindes kommer frimst frdn den Amerikanska marknaden samt
att dven teorier var tagna frdn Amerikanska forfattare. Artiklar och relevant teori hittades
genom sokmotorerna Summon och Emerald via Hogskolan i Halmstads bibliotek samt
Google Schoolar. Sokord som anvéndes var bland annat: Vacancy, Commercial Real Estate,
Real Estate, Opportunity Recognition, Due Diligence, Risk Analysis, Commercial Real Estate
Model, fastighetsmarknad och fastighetsmarknadsmodellen.

For att fa intressant och relevant empiri att analysera med teorierna var det ett sjdlvklart val att
det skulle ske besoksintervjuer. Branschrelaterade aktérer som var intressanta for en intervju
var relativt enkla att rdkna upp da de tog hjélp av Frojd (2014, 10 mars) for att hitta
borsnoterade fastighetsbolag att intervjua. Forst var tanken att jamfora stora och smaé
fastighetsbolag, men efter granskningen visade det sig att det var frimst stora fastighetsbolag
som arbetar aktivt med vakans. Stora bolag hade dessutom storre mojligheter till mer
omfattande investering 1 sddana fastigheter som var intressanta fOr uppsatsen. De
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branschrelaterade bolag som medverkade i uppsatsen var; Hemso Fastighets AB, Wihlborgs
Fastigheter AB, Fastighets AB Briggen, Harry Sjogren AB, Klovern AB, Eklandia Fastighets
AB, NEWSEC Asset Management AB samt CBRE. En stor hjdlp i bade sokandet efter
fastighetsbolag samt information om marknaden dr tidningen Fastighetsnytt som dagligen
skriver och rapporterar lidsvdrda reportage om fastighetsbranschen. Sedan 2001 har
Fastighetsnytt arligen arrangerat Business Arena for den svenska fastighets- och
samhéllsbyggnadssektorn. Genom Business Arena triffas branschrelaterade aktorer for att ga
pa seminarium och fora diskussioner om det nuvarande och kommande fastighetsldget i
Sverige. Som student var intresset stort att fi delta pd méssan och efter att programmet
studerats att ett seminarium kommer handla om kontorshyresmarknaden och vakans, var ett
telefonsamtal inte ldngt borta. Business Arena gav en Overgripande bild av ldget pd den
Svenska fastighetsmarknaden idag samt intressanta diskussioner om finans och fastighet.
Forfattarna holl en passiv roll under dagen och observerade montrar samt olika
branschrelaterade aktorer, en parallell kan dras med Jacobsen (2002) som menar att
observation kan vara ett sdtt att samla in information utan att minniskor &r medvetna om det.
Forfattarna utforde siledes en dold observation dér de branschrelaterade aktdrerna inte visste
att de var studenter som var dir p.g.a. att de skriver en uppsats om fastighetsbranschen. Under
dagen vickte nya branschrelaterade bolag och personer forfattarnas intresse till tdnkbara
intervjuer. Forfattarna fick dven upp 6gonen for ett virdering- och analysbolag, vilket gjorde
att de borjade spana hur de kunde anvidnda deras kunskap 1 analysen med hjilp av en intervju.

2.3 Urval avrespondenter

Forfattarna hade som mal att intervjua tio respondenter for att fa tillforlitlig och trovérdig
information med hur olika borsnoterade kommersiella fastighetsbolag arbetar med vakans
samt dess tillhorande faktorer. Jacobsen (2002) anser att tillforlitlighet och trovardighet dr ett
krav vid insamling av empiri. Det andra kravet enligt Jacobsen (2002) &r att informationen ska
vara giltig och relevant. For att forfattarna skulle kunna uppfylla de tva krav som ndmnts
valdes fastighetsbolagen ut med hansyn till &mnet vakans. Med hjdlp av den sammanstillda
listan Over de tio borsnoterade fastighetsbolagen sokte forfattarna upp de kontor som var
intressanta for en besOksintervju. Forfattarna var noga med att vdlja ut och soka de
respondenter som hade kunskap och erfarenhet om vakans for att kunna fi vésentlig och
givande information till uppsatsen om dmnet. Samtliga respondenter innehar saledes
befattningar sdsom platschefer, forvaltare, VD, analytiker och védrderare. 1 uppsatsen
presenteras atta respondenter, vilket inte stimmer med det mal som forfattarna hade med tio
stycken respondenter. Forfattarna anser dock att de atta intervjuer som gjordes ligger till god
grund fOr en analys eftersom de kontaktade var erfarna och kunniga respondenter. Bortfallet
pa tvé stycken respondenter berodde pa att en inte hade tid och den andra kunde inte nas.
Forst kontaktades intervjupersonerna via telefon dér forfattarna presenterade sig sjdlva foljt av
en presentation av uppsatsens dmne. Efter presentationen frdgade forfattarna om personen i
fraga var intresserad av att stilla upp pd en besoksintervju. Intervjuunderlaget som var
framtaget skickades ut per mail fore intervjun dar datum och tid framgick tydligt sa att
respondenterna kunde forbereda sig. Jacobsen (2002) anser att intervjuaren bor vélja att utfora
intervjun mellan tvd olika platser; en konstlad plats sdsom undersdkarens arbetsplats
alternativt ett neutralt rum som ingen part dr bekant med eller en naturlig plats som
respondenten dr val bekant med. Varfor undersdkaren bor vilja mellan dessa platser dr for att
f4 ett optimalt forhdllande under intervjuns géng sé att det inte uppstar paverkande faktorer
som stor respondenten (Jacobsen, 2002). Det var svart for forfattarna att vilja vilken plats
intervjuerna skulle ske pa eftersom de valt att aka ut till respondenternas arbetsplatser. Saledes
utfordes intervjuerna pa naturliga platser sasom pa respondenternas kontor alternativt
konferensrum.



Syftet med besoksintervjuerna var att fi personlig kontakt med respondenterna och fé bra och
anvéandbara svar pé intervjuunderlaget. Jacobsen (2002) menar att for att fa en bra intervju ar
det viktigt med 6gonkontakt. Forfattarna diskuterade om telefonintervjuer, men det var aldrig
ett alternativ, telefonsamtal skedde endast i1 syfte for att géra en forfrdgan om en
besoksintervju var mojligt. Bdda forfattarna onskade nérvara vid besdksintervjuerna, men da
vissa intervjuer skedde under samma dagar och pa olika orter blev resultatet att de fick dela pa
sig och dka at varsitt hall. D& forfattarna kontaktade respondenterna gav de vissa dagar som
forslag till att tréffas pa, darefter var det upp till respondenterna sjilva att vélja bade dag och
tid som passade dem. Forfattarna 6nskade ndmligen vara sa flexibla och tillmotesgaende som
mojligt. Eftersom forfattarna hade latit respondenterna vilja dag och tid drabbade det séledes
respondenterna i den form dér tiden inte réckte till for att de bada skulle kunna delta pé alla
intervjuerna. Enligt Jacobsen (2002) dr besoksintervjuer bade tidskrdvande och en o6kad
kostnad for respondenterna, forfattarna anser att intervjuerna var tidskrivande dé de inte
kunde nirvara pa alla. Da forfattarna inte hade mojlighet att tillsammans nérvara pa alla
intervjuer, samt att tyngdpunkten 1ag pa att vara delaktiga pa sjélva intervjun istéllet for att
anteckna, blev sdledes inspelningar av alla intervjuer en sjélvklarhet. Jacobsen (2002) menar
att ett bra samtal med respondenten ska ha dvervdgande dgonkontakt d& den som intervjuar
inte behover fora anteckningar.

2.4 Intervjuer

I en kvalitativ ansats finns badde for- och nackdelar att ta hansyn till. Jacobsen (2002) menar
att lagga vikt pa att vara Oppen vid insamling av information och fianga det som &r mest
intressant hos en uppgiftslamnare till de frdgor som ska besvaras, dr en bidragande faktor for
att fa korrekt forstdelse for omradet samt att det bidrar till hog intern giltighet.
Intervjuunderlaget innehéller huvudfrdgor med vissa foljdfrdgor. Skulle det visa sig att det
kommer fram mer intressant information att ta in vid intervjuerna fick forfattarna mgjlighet att
stilla ytterligare kompletterande frdgor vid behov. Som nackdelar med besdksintervjuer
menar Jacobsen (2002) att intervjuerna &r resurskrivande, eftersom det tar lingre tid &n att
skicka ut enkéter. Dock prioriterades av fOrfattarna att dka ut till bolagen och intervjua
respondenterna for att dels ge ett bra bemdtande, men dven for att kunna fa ett bredare
perspektiv pa intervjufrdgorna och kunna stilla de foljdfrdgor som kan behdvas, vilket en
enkdtundersokning inte hade kunnat ge.

Som framgér ovan var individuella besoksintervjuer det alternativ som valdes av forfattarna
och som Jacobsen (2002) menar ldmpar sig bast da fa enheter undersoks. Intervjuunderlaget
sammanstilldes med relevanta fragor samt att det dven utformades for 6ppna foljdfragor om
forfattarna eller respondenterna hade ndgot mer att tillféra. Enligt Jacobsen (2002) kan en
intervju vara Oppen till en viss grad med hjilp av huvudfragor. De sju fastighetsbolagen fick
samma intervjuunderlag. Medan vérdering- och analysbolaget fick ett eget intervjuunderlag
som utgick frdn den ursprungliga intervjuguiden, men med ett annat vinklat, mer generellt,
perspektiv pd fastighetsmarknaden. Varfor det valdes att dndra intervjuunderlaget till den
intervjun berodde péd att bolaget fick mojlighet att i sin tur ge en mer kompletterande
overblick av fastighetsmarknaden. Intervjun med virdering- och analysbolaget innefattade
dven tva respondenter och av den anledningen anses det som en gruppintervju enligt Jacobsen
(2002). Den huvudsakliga respondenten hade pa eget initiativ bjudit in sin kollega, som
arbetar med vérdering av fastigheter, att delta pd intervjun. Enligt Jacobsen (2002) kan
gruppintervjuer leda till mer Oppna diskussioner och samtal for att vdga fordelar och
nackdelar. Forfattarna ansdg att det var till fordel med en gruppintervju dd den bidrog till
omfattande forstaelse for hur fastighetsmarknaden ser ut samt att deltagandet vickte 6ppna
fragestéllningar under tidens géng. Tidsdtgangen for de samtliga intervjuerna varade mellan
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45-60 minuter, dock tog intervjun med Klovern i Halmstad endast 20 minuter. Anledningen
till att intervjun med Klovern tog kortare tid var att respondenten hade tydliga och koncisa
svar. Jacobsen (2002) anser att en besoksintervju inte bor ta under 30 minuter di den dels ar
for kort och bara ar anviandbar vid konkreta fragor. Forfattarna motsatter sig dock till teorierna
och menar att det inte har ndgon betydelse, da Kldvern visste vad han pratade om och hade
stor erfarenhet inom d@mnet. Forfattarna menade dven att Jacobsen (2002) missar teknikens
utveckling samt att inspelade intervjuer tar kortare tid d& forfattarna har fatt tag i ritt person
att intervjua.

De atta inbokade intervjuerna genomfordes pa plats, s.k. besoksintervjuer enligt Jacobsens
(2002) definition. Forfattarna besokte alla respondenter, Jacobsen (2002) menar att forfattarna
forlorar verktyget att iaktta respondenterna ansikte mot ansikte och ytterligare fordjupningar i
vissa svar om telefonintervju eller enkdtundersokning genomfors istéllet. Forfattarna valde
bade beskrivande och forklarande problemstéllningar dér vissa fragor stéllde sig fragande hur
respondenterna star i relation till olika faktum i forhallande till deras verksamhet. Medan
andra frgor riktade sig till en mer forklarande typ sa att forfattarna fick reda pa orsakerna i
dess samband. Jacobsen (2002) menar att det kan vara till fordel att anvinda sig av bade
beskrivande och forklarande fragestillningar. Beskrivande problemstéllningar lyfter fram hur
nagon ser pa nagot eller hur ndgot har varit under en viss tid samtidigt som forklarande
problemstillningar &mnar sig att forklarar skillnader och likheter mellan fenomen (Jacobsen,
2002).

2.5 Fran radata till annoterad data

Med éatta intervjuer och en dag med tre seminarier samt tillhorande diskussioner blev det en
hel del inspelat material, s.k. rddata (Jacobsen, 2002). For att 4 en struktur pd materialet
gjorde forfattarna klart innan intervjuerna paborjades att varje intervju skulle transkriberas till
ett dokument efter intervjun sa det blev tydligt vad som sagts, vilket Jacobsen (2002) kallar
for tjocka beskrivningar. Forfattarna hade 1 forvdg dven bestdmt att bara ta med data som var
relevant i forhallande till frigorna samt dven spara alla inspelningar om forfattarna behovde
gé tillbaka for att kontrollera vissa meningar eller uttalanden frén respondenterna. Diaremot
menar Jacobsen (2002) att det negativa med att renskriva inspelningar kan bli att forfattarna
gor medvetna urval istillet. Forfattarna har medvetet valt att inte ta med allt fran intervjun
med virdering- och analysbolaget dé allt inte &r relevant for uppsatsen.

Efter att intervjuerna sammanstilldes genom transkribering var det dags att ta tillvara pd
relevant data som ligger till grund for analysdelen och reducera bort ytterligare dverflodig
information 1 empirin, vilket dr systematisering och kategorisering (Jacobsen, 2002).
Forfattarna borjade med att skriva samman alla svar frdn respondenterna under respektive
friga, men da det blev mer fOrdelaktigt och intressant med en presentation av de
branschrelaterade aktorerna var for sig gjordes empirin om. Ddrmed presenteras varje
fastighetsbolag var for sig och intervjufragorna sker i 16pande text under fyra overkategorier:
Vakans, Hyresmarknaden och dess inverkan pd vakans, Investera i fastigheter samt Att arbeta
med vakans: nytdnkande och mojligheter. Forfattarna menade att det inte var till deras nackdel
att gora om empirin da de under tiden analyserade och kommenterade de olika intervjuerna
och fick en djupare forstaelse for varje respondents svar, vilket 1 jimforelse med Jacobsen
(2002) ska goras. I efterhand gick alltsa forfattarna fran ridata till annoterad data utan att vara
medvetna om hur stor forstaelse det gav att analysera texter flertalet ganger samtidigt som den
insamlade empirin tolkades i form av olika kombinationer av svar och fragor (Jacobsen,
2002).



2.6 Metod for analys

Genom att kategorisera upp den insamlade empirin i Gverkategorier menar Jacobsen (2002) dr
till fordel for att forfattarna ska fa en Overblick av data samt att det 4r en forutsdttning nér
forfattarna ska jimfora olika texter. Analysarbetet borjade med en diskussion mellan
forfattarna om hur upplagget skulle ske, de hade dverkategorier genom empirin att utgd ifran,
frdgan var bara hur de skulle kunna knyta an till relevant teori. Jacobsen (2002) menar att
forfattarna kan skapa dverkategorier och sedan komplettera med underkategorier for att kunna
placera in relevanta enheter under varje kategori, det d&r ndmligen inte fordelaktigt ha en
kategori dér alla enheter kan placeras under. Forfattarna valde att skriva upp de rubriker som
de anvént sig av 1 teorin och empirin samt de forskningsfragor som skulle besvaras. Det blev
tydligt for forfattarna hur texterna foll samman och hur de kunde strukturera upp arbetet.
Vissa rubriker sorterades in som Overkategorier, andra blev underkategorier och en del skrevs
om sd att de skulle passa in under de olika kategorierna. Sa som forfattarna gick tillviga kan
liknas med Jacobsens (2002) modell vid anknytning av enheter till kategorier.

2.7 Intern och extern giltighet

Nér det insamlade materialet skulle analyseras granskades de teoretiska kéllorna 16pande sé
att forfattarna var uppdaterade om ndgot hade dndrats. Vad giller intervjuerna lyssnade
forfattarna 16pande pa det inspelade materialet for att granska vad respondenterna sagt.
Forfattarna valde att kontakta véirdering- och analysbolaget igen for att fi en validering av det
inspelade material som hade transkriberats, det gjorde fOrfattarna for att de ville vara
noggranna med att de fatt med allting 1 intervjun, att den var korrekt samt att respondenten
efterfrigade det. Jacobsen (2002) menar att genom att konfrontera enskilda personer aterger
dem sin individuella reaktion. Forfattarna anser att de hade fatt svar pd alla de frdgor som
ligger till underlag for uppsatsen, vilket kan liknas med intern giltighet. Respondenterna gav 1
flertalet frigor liknande svar, vilket forfattarna ansadg kan bero pd att respondenterna hade
formagan att ge riktig information om det som undersoktes samt att det ger hog extern
giltighet och tillforlitlighet (Jacobsen, 2002). Hade respondenterna inte gett liknande svar
hade det kunnat ge konsekvenser i uppsatsen pa sdledes vis att slutsatserna hade fatt ett
annorlunda konstaterande samt att fler branschrelaterade fastighetsbolag hade efterfragats av
forfattarna.



3 Teori

[ kapitlet som foljer redovisas de teorier som dr relevanta for uppsatsen och som kommer
anvdndas som underlag i analysen tillsammans med insamlad empiri.

3.1 Fastighetsmarknadsmodellen: relationer mellan delmarknader

Geltner, Miller, Clayton och Eichholt (2007) Ilyfter fram sambandet mellan
fastighetsmarknadens olika delar i en modell som illustreras i figur 1. Modellen visar visuellt
hur de tre delmarknaderna hyresmarknaden, fastighetsmarknaden och byggindustrin star i
relation till varandra och vilka faktorer som utformar kedjorna mellan dem. I modellen sétts
kapitalmarknad och tillvixt i relation till delmarknaderna. (Geltner et al., 2007)
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Figur 1: Modell éver fastighetsmarknaden och dess komponenter, hyresmarknaden, fastighetsmarknaden och
byggindustrin. (Geltner et al., 2007, s. 23)

Drivkraften i modellen skapas av den ekonomiska tillvaxten i samvariation med
avkastningskravet som kapitalmarknaden stéller. I modellen illustreras hur kapitalmarknadens
(Capital markets) avkastningskrav och hyresmarknadens (Space market) hyror och vakans
paverkar fastighetsmarknaden (Asset market). Fastighetsmarknaden och prognoser ligger
sedan till grund i de beslut som byggindustrin (Development industry) tar angaende
nyproduktion (Adds New). Slutligen paverkar nyproduktionen hyresmarknaden och cirkeln &r
sluten. Det &r i samspelet mellan de olika delmarknaderna och drivkrafterna som gor att det
uppstar olika finansiella risker och affarsrisker. (Nordlund & Lundstrém, 2011)



3.1.1 Hyresmarknaden (Space market)

Det som framgar pa hyresmarknaden ar hur samspelet mellan utbud (supply) och efterfragan
(demand) av det tillgangliga fysiska bestandet ar, det i sin tur ar direkt avgorande for vilka
hyres- och vakansgrader som ar aktuella. Efterfragan paverkas direkt av den nationella och
regionala tillvaxten (local & national economies) som reglerar vilka behov det finns pa olika
typer av lokaler. Det som styr pa utbudssidan ar de processer som pagar och har avslutats den
senaste tiden pa utvecklingssidan dvs. byggindustrin. Nationell och regional tillvaxt
tillsammans med ekonomisk bas &r de avgodrande faktorerna som ligger till grund for
hyresnivaer och hyrestillvaxten. (Geltner et al., 2007)

3.1.2 Fastighetsmarknaden (Asset market)

Fastighetsmarknaden ar placerad direkt nedanfor hyresmarknaden i modellen. Det framgar
hur hyresmarknaden bestammer det operativa kassaflodet (driftnetto) som gar in i
fastighetsmarknaden och utgor vad fastighetstillgangarna producerat. Det operativa
kassaflodet star i samspel med investerarens direktavkastningskrav, som i sin tur ar en faktor
som paverkar vad vardet pa fastigheten blir pa fastighetsmarknaden. Fastighetsmarknaden
regleras dven den av utbud och efterfragan, dock bestar bada sidor av en investerare som
antingen vill kopa eller salja. Investerarens 6nskemal och uppfattning kring finansiella risker
och avkastning pa fastighetsmarknaden &r det som ligger till grund for de
direktavkastningskrav som en investerare kréver vid fastighetsinvesteringar. En annan viktig
faktor som spelar in pa direktavkastningskravet ar investerarens framtidsprognoser avseende
den aktuella hyresmarknaden. Framtidsprognoser gors for att forsoka forutse den mest
sannolika utvecklingen pa den aktuella hyresmarknaden och utfors av aktorer pa bade utbud-
och efterfragesidan. (Geltner et al., 2007)

Sammanfattningsvis ar det hyresmarknaden och fastighetsmarknaden som utgor
fastighetsmarknadsmodellens ekonomiska grund och med hjélp av kapitalmarknaden skapar
de fastighetstillgangarnas marknadsvarden. Saledes ar det ocksa fastighetstillgangarnas
marknadsvérden, tillsammans med produktionskostnaderna for nya hus, som agerar som
indikatorer och beslutsunderlag for byggindustrin (Development industry). (Geltner et al.,
2007)

3.1.3 Byggindustrin (Development industry)

Byggindustrin beskrivs som utvecklingssidan i modellen och utgdr den tredje och sista
delmarknaden. Inom byggindustrin avvags om utveckling av fastighetsmarknaden ska inledas
dvs. om nyproduktion ska startas genom att en nédvandig jamforelse gors. | en nddvéandig
jamforelse granskas projektets I6nsamhet genom att utvecklingskostnaderna (bygg- och
markkostnader) jamfors mot de framtida tillgangsvardena som skapas i fastigheten (med
nuvarande fastighetstillgangars marknadsvarde som referensram). Om tillgangsvérdena som
skapas i den nya fastigheten anses bli lika med, eller storre &n utvecklingskostnaderna,
kommer en nyproduktion inledas. Nyproduktion och beslut om nyproduktion réknas in som
varden pa utbudsidan pa hyresmarknaden. Det tar tid att bygga vilket stiller hoga krav pa att
byggindustrin har en god foérmaga att gora framtidsprognoser kring allt som kan paverka
projektets kostnader. Som ndmnt ovan dr ett byggprojekt lyckat om den fardigproducerade
byggnadens virde oOverstiger eller dr lika med produktionskostnaderna vid tiden for
genomfOrandet, vilket ofta tar ett par ar. (Geltner et al., 2007)
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3.1.4 Allmant kring sambanden i modellen

Framtidsprognoser forekommer inte bara 1 byggindustrin, utan i1 alla fastighetsmodellens
delmarknader i olika utstrackningar. Precis som ndmnt under stycket fastighetsmarknaden
anvander sig en investerare av framtidsprognoser géllande hyresmarknaden vid investeringar.
Vikten av framtidsprognoser &r troligtvis storst just pa fastighetsmarknaden dér de flesta
berdkningar utfors langt in i framtiden. Framtidsprognoser p hur utvecklingen av hyresnivéer
och hyrestillvixt dr pa hyresmarknaden dr sérskilt viktiga for fastighetsmarknaden eftersom
det styr det operativa kassaflodet (driftnettot) till fastighetsmarknaden. Hyresmarknaden
anvéinder sig av framtidsprognoser for att kunna forutse just hyresnivéer och hyrestillvixt
samt dven mota hyresgésternas framtida behov av yta. Manga av de bolag som hyr kontor pa
den kommersiella marknaden planerar 14ngsiktigt, i Sverige skrivs hyreskontrakt pa tre till
fem &r vilket Oppnar upp for omfoérhandling av kontrakten med dessa intervall (mer om det 1
stycket, Den svenska kommersiella hyresmarknaden). (Geltner et al., 2007)

Investeraren pa fastighetsmarknaden kan tjana eller forlora pengar pa fastighetstillgangen
efter det att den forvérvats, darav vikten av framtidsprognoser. Vid ndrmare iakttagelse pa
varje kop av fastighetstillgdngar syns det att priset pa fastigheten stér i1 direkt relation till vilka
framtida kassafloden som fastigheten forvintas generera. En investerare i fastighetstillgangar
maste vid bedomning av framtida kassafloden dven ha koll pa hur framtidsprognoser inom
byggindustrin och hyresmarknaden ser ut. Investeraren méaste dessutom ha god inblick i
kapitalmarknaden och hur omvérldsldget ser ut och péverkar kapitalmarknaden, dvs. ha koll
pa det makroekonomiska laget. Makroekonomiska faktorer som paverkar ar bl.a. inflation,
rdntor och investerarens syn pa olika investeringsformer, alla dessa pdaverkar
alternativkostnader for kapital och dirmed de framtida virdena pa fastighetstillgangarna.
(Geltner et al., 2007)

Fastighetsmodellen har en inbyggd sjdlvreglerande mekanism som hindrar modellen fran att
spara ur. Denna mekanism fungerar si att ett beslut pd ena marknaden startar en kedjereaktion
till nésta marknad i modellen, forfattarna bendmner kedjereaktionen som negative feedback-
loops. Nar en kedjereaktion uppstar pa fastighetsmarknaden kan den regleras med hjélp av det
finansiella flodet av kapital som skjuts in till byggindustrin, dvs. mer finansiellt kapital leder
till okad nyproduktion och omvént. Verktyget kan tas i1 ansprdk om nagon av
hyresmarknadens utbudssida eller efterfrigesida riskerar att komma ur balans. Eftersom
hyresmarknaden paverkar det operativa kassaflodet (driftnettot) som gar till
fastighetsmarknaden kommer det att resultera i att prisnivaerna pa fastighetstillgangarna
andras. P4 marknaden for fastighetstillgdngar mirker investerarna av en prisférandring och
véljer dé att reglera flodet av det finansiella kapitalet till byggindustrin for att det till slut ska
resultera i att hyresmarknaden nar ny jamnvikt. (Geltner et al., 2007)

3.2 Vakans
3.2.1 Vakans - 6kad l6nsamhet och ett verktyg for flexibilitet

Att vakans finns pd den kommersiella fastighetsmarknaden dr normalt. Det dr ekonomiskt
ineffektivt att som fastighetsbolag hyra ut till forsta bésta hyresgést, pd samma sétt dr det
ologiskt att som hyresgist hyra en lokal 1 forsta bésta fastighet. Det &r ekonomiskt kostsamt
och tidskrdvande for bada parter dd hyresgésten flyttar, fastighetsdgaren maste leta ny
hyresgést och forlorar intékter pa de vakanta lokalerna samtidigt som det for hyresgésten &r
mycket kostsamt att flytta. Av den anledningen skrivs hyresavtal pa en ldngre tid som gynnar
bada parter ekonomiskt. Marknaden tjdnar saledes pa att fastighetsbolag pa bada sidor av
utbuds- och efterfragesidan soker och granskar flera olika mojligheter for att hitta bra
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l16sningar och avtal. Det dr dérmed till fordel for fastighetsbolaget att halla vakans i
fastigheten, trots forlorade intékter, i vdntan pa att en bra hyresgést och ett bra hyreskontrakt
kan tecknas. (Geltner et al., 2007)

En annan anledning till att vakans finns pad fastighetsmarknaden beror pa tillvixt pa
efterfragesidan och svarheten att forutspd hur efterfrigan kommer att se ut i framtiden. Da
fastighetsaktorerna spar en okad efterfragan kommer de borja bygga nytt och pa sa sitt oka
utbudet. Att bygga och producera nya fastigheter tar tid, vilket stdller krav pa att
framtidsprognoserna dr korrekta i hur utbud och efterfrigan ser ut for tiden da byggnaden star
klar. Det ar svart att forutspd framtiden och i vissa fall kommer det inte bli som det var tiankt
och nyproduktionen kommer séledes bidra till att en viss vakans kan komma att uppsta.
(Geltner et al., 2007)

Anari och Hunt (2002) menar att vakanta lokaler har en viktig roll i matchningsprocessen
mellan utbud och efterfrigan. Vidare menar Anari och Hunt (2002) att det finns tva
anledningar till att hilla en viss vakans 1 sitt fastighetsbestdnd, dels for att kunna mota
oviantad efterfrdgan och dels for att mojliggora for hyresforandringar. Precis som Geltner et al.
(2007), menar Anari och Hunt (2002) att byggprocessen tar tid och av den anledningen héller
fastighetsbolagen en vakans for att kunna moéta kortsiktiga fluktueringar pa
efterfrigemarknaden for lokaler. Vakanta lokaler dppnar dven upp for mojligheter, att som
hyresviard maximera avkastningen péd deras investeringar, genom att plocka ut bra vinster da
mojligheter pa hyresmarknaden uppkommer (Anari & Hunt, 2002). Vidare forklarar Anari och
Hunt (2002) att det & mdjligt om hyreskontrakt for lokaler 16per pa lang tid och da
fastighetségaren haller vakanta lokaler nér lokalmarknaden gar sdmre, for att i framtiden hyra
ut lokalerna med bittre kontrakt d& marknaden &r eller forvintas bli béttre.

Vakanta lokaler tjdnar som ndmnt tvd syften, att matcha utbud och efterfrdgan av lokalyta
samt justera hyror. Eftersom det dr kostsamt att ha vakanta lokaler for fastighetsdgaren
existerar en optimal vakansgrad. Den optimala vakansgraden kallas &dven naturlig vakansgrad
och tjanar tva syften vilka dr att bade minimera kostnaderna for uteblivna intdkter samt
maximera vinsten genom att justera hyresnivan. (Anari & Hunt, 2002)

Enligt Geltner et al. (2007) utgdr den naturliga vakansgraden en genomsnittlig langsiktig
vakansgrad som indikerar var marknaden &r i nagorlunda jamvikt, dvs. utbud och efterfragan
ar 1 balans. Anari och Hunt (2002) menar att det inte enbart dr den naturliga vakansgraden
som avgdr om en marknad dr i jamvikt eller inte, utan att jdmvikten dr dd den faktiska
vakansgraden sammanfaller med den naturliga vakansgraden. Geltner et al. (2007) forklarar
att ndr vakansgraden dr ldgre dn den naturliga vakansgraden sdgs det att marknaden tillhor
fastighetségaren, som da kan ta ut hogre hyror eftersom efterfrigan ar storre &n utbudet.
Tvéartom menar Geltner et al. (2007) att om vakansgraden istdllet & hogre &n den naturliga
vakansgraden tillhor marknaden istéllet de som vill hyra, eftersom utbudet &r storre @n
efterfragan och det finns mer lokaler att vélja pa for hyresgéisten.

3.2.2 Berikning av vakansgrad

Vakans avser den yta i en fastighet som inte ar uthyrd pa fastighetsmarknaden. Vakansgraden
ar ett métinstrument pa fastighetsmarknaden som speglar balansen mellan utbud och
efterfragan. Vakansgraden fungerar inte som en indikator for utbud- eller efterfrdgesidan, utan
visar det aktuella jaimviktslaget mellan de tva. Berdkningar av aktuell vakansgrad ger oftast en
mer tillforlitlig och tillgdnglig information &n andra métinstrument gor for jidmviktslagen pa
marknaden, sdsom exempelvis hyresnivéaer. For att berdkna den aktuella vakansgraden i en
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fastighet kridvs tvd grundliggande kvantiteter; det totala utrymmet pd marknaden samt hur
mycket utrymme som dr vakant i nuldget. (Geltner et al., 2007)

Ett annat sétt att mita vakansgraden ar enligt Sanderson, Farrelly och Thodays (2006) teori
dér de delar upp vakansgraden i tva kategorier; naturlig vakansgrad (NVR - Natural Vacancy
Rates) och den faktiska vakansgraden. Dar NVR ar den vakansgrad som &r optimal att ha i en
fastighet och den faktiska vakansgraden &r hur mycket vakans som rader i fastigheten just nu.
Om den faktiska vakansgraden dr ldgre &n NVR oOkar hyrorna. Hyresnivan och vakansgraden
kan verka samtidigt, vilket kan bero péd olika inre orsaker. Det kan uppstd maitfel da
vakansgraden iakttas, om matfel intrdffar under den tidsordnande slumpprocessen kan det
leda till en ensidig bestimmelse och ddrmed medfora att den exakta uppskattningen av NVR
inte visas. (Sanderson et al., 2006)

Nér det ar tillvixt pd fastighetsmarknaden Okar efterfrigan pa lokaler, vilket bidrar till att
vakansgraden minskar. Da en fastighet ska uppforas dr ekonomin en betydande och avgoérande
faktor, innan och under tiden fastigheten uppfors pdgar ett konstant arbete om diverse beslut
som maste tas med tanke pd hur fastigheten ska std sig till marknaden i nuldget och hur
efterfragan blir pd 14ng sikt med tanke pd tillvédxt, utbud och efterfrigan. Som ndmnt ovan
berdknas b.la vakansgraden utefter hur mycket vakans som finns i nuléget, nir en byggnad
uppfors anses den som vakant under projektets gang och ingér siledes i berdkningarna.
(Geltner et al., 2007)

3.2.3 Varfor reagerar kommersiella fastighetsmarknaden som den gor vid
vakansforandringar?

Teoretiskt skulle det vid en lagkonjunktur innebdra att vakansgraden okar till f6ljd av att
efterfrigan sjunker. Skulle det ske vid en fri, 6ppen marknad med konkurrens skulle hyrorna
falla tills dess att vakansen forsvunnit. Vid en fri marknad dir utbud och efterfrigan réder
skulle konkurrens innebdra att minskad efterfragan endast skulle fa foljden att det blir en ny
jamvikt dir utbudet moter efterfragan, dvs. vid en ligre hyresniva. I verkligheten reagerar inte
lokalhyresmarknaden pa det viset, vid minskad efterfragan sjunker hyrorna lite, samtidigt som
vakansgraden Okar kraftigt. Resultatet blir en kvantitetsanpassning dér flera lokaler str
tomma, istillet for att det blir en prisanpassning dar hyresnivan gar ner. (Lind & Lundstrom,
2009).

Att 1ata en liten del av fastighetsbestandet std tomt och forlora hyresintdkterna kan vara mer
lonsamt for fastighetsbolaget &n att sdnka hyrorna for att fi in en hyresgést. Att sdnka hyrorna
for hela bestdndet kan fé storre konsekvenser pa de totala intdkterna &n att lata en liten del std
tomt. Fastighetsbolagen pa den kommersiella fastighetsmarknaden &r pa de flesta orter i och
de flesta har funnits en ldngre tid och kinner dérfor till hur marknaden fungerar och mér.
Aktorerna vet att det inte dr 16nsamt att sdnka hyrorna for att f4 de tomma lokalerna uthyrda,
dd det skulle krdvas stora hyressiankningar, eftersom efterfrdgan inte &r priskdnslig vid en
lagkonjunktur. Istillet for att sinka hyrorna arbetar minga aktdrer med alternativa 16sningar
for att locka till sig hyresgéster, t.ex. hyresrabatter dir hyreskontraktet dr forménligare i
borjan men sedan Okar, for att tillslut nd en hyresnivd som aktdéren dr ndjd med. (Lind &
Lundstrém, 2009)

3.3 Hyresmarknaden och dess inverkan pa vakans
3.3.1 Den Svenska kommersiella hyresmarknaden

Sverige skiljer sig pa flera satt fran manga andra lander i Europa och 6vriga varden da det
géller utformningen av kommersiella hyreskontrakt. Ett svenskt hyreskontrakt skiljer sig
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gallande ansvarsomrade, loptid samt det faktum att de i merparten av kontrakten, (dock ej
kopcentrum och hotell) anvander sig av en standardmall som tagits fram av Sveriges
Fastighetséagare. | standardkontraktet behandlas alla de fragor som anses viktiga av de som &r
berdrda, dvs. hyresvard och hyresgast gar tillsammans systematiskt igenom att allt &r reglerat.
Fordelarna med att anvanda ett standardkontrakt ar minskad risk for framtida konflikter samt
minskade kostnader for juridisk expertis vid kontraktsupprattande. (Nordlund & Lundstrém,
2011)

3.3.2 Léptid

Det Svenska hyreskontraktet ar en totalhyra dar fastighetsagaren sjalv star for drift och
underhall. Loptiden for ett svenskt hyreskontrakt ar tre till fem ar. (Nordlund & Lundstrom,
2011)

Lind och Lundstrém (2009) menar att det svenska kontraktets korta 16ptid ar béttre anpassat
for att mota forandringar hos hyresgasternas ekonomiska forutsattningar. Om ekonomin
svanger hos hyresgasten, som da kanske inte langre behover lokalen under hela
kontraktstiden, ar det till fordel battre for hyresgésten att ha ett kortare kontrakt. Ett kortare
hyreskontrakt medfor dock en storre risk for fastighetsagaren (t.ex. kan vakans uppsta), vilket
resulterar i att hyran blir aningen hogre dn vid ett langre kontrakt. Béttre flexibilitet dr saledes
nagot hyresgasten far betala extra for. Det kortare hyreskontraktet Gppnar ocksa upp for
hyresgasten att vid tillvaxt forhandla till sig storre lokaler alternativt flytta. (Lind &
Lundstrém, 2009)

3.3.3 Hyra

Som tidigare ndmnt dr hyran 1 det svenska kommersiella hyreskontraktet utformat som en
form av totalhyra, didr hyresgédsten betalar en summa som inkluderar de flesta
fastighetsbundna kostnaderna. Mer specifikt dr hyran en marknadshyra, vilket 1 sin tur innebér
att hyran anpassas till vad som anses ldmpligt for lokalen enligt marknaden, definitionen av
marknadshyra lyder den mest sannolika hyran vid nytecknande av kontrakt pda en fri, 6ppen
marknad. Marknadshyran dr som beskrivet en totalhyra, dock omfattas inte fastighetsskatten,
som dr en form av skatt pa kapitalavkastningen, i hyran, utan betalas in for sig. (Lind &
Lundstrém, 2009)

3.3.4 Vad ir ett hyreskontrakt vart for fastighetsdgaren?

Lind och Lundstrom (2009) forklarar hur det i samband med vérdering av fastigheter enligt de
mer traditionella metoderna oftast laggs mycket vikt pa fastigheters egenskaper och lige da de
soker efter liknade objekt for jimforelse. De traditionella viarderingsmetoderna tog oftast inte
med befintliga hyreskontrakt och mgjligheten for framtida kontrakt, ndgot som idag riknas
som den viktigaste egenskapen i samband med vérderingar av kommersiella fastigheter (Lind
& Lundstrom, 2009). Enligt Geltner et al. (2007) star hyreskontrakten i1 direkt forbindelse med
det operativa kassaflodet (driftnettot) som fastigheten skapar. Lind och Lundstrom (2009)
forklarar hur fokus har flyttats fran de mer traditionella varderingsmetodernas utgdngspunkter
till att dven se pa det operativa kassaflodet 1 fastigheten. I samband med att det operativa
kassaflodet granskas, tas ocksd hansyn till de befintliga hyreskontakternas inverkan samt att
alla de andra kontrakten som péverkar kassaflodet ses over, dessutom analyseras mojligheten
for framtida hyreskontrakt som potentiell 6kning av kassaflodet (Lind & Lundstrom, 2009).
Lind och Lundstrom (2009) menar “Att virdera existerande och fOrvdntade framtida
hyreskontrakt skulle ge en mera rittvisande bild av fastighetens totala vdrde, och forskjuta
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fokus frén byggnadens fysiska egenskaper till hur de virderas ur nyttjarens perspektiv, och
kostnaderna for att forvalta fastigheten.” (s. 35)

3.3.5 Godarelationer

Att vérda relationen med hyresgésten dr idag viktigt d& transaktionskostnaderna for att byta
hyresgast kan bli stora. Kostnader som uppstér for fastighetsdgaren vid en forlorad hyresgést
ar framst sokkostnader for ny hyresgést och ibland krivs det dven behov av forddling av
lokalerna, vilket kan bli mycket kostsamt. Genom att fora dialog med hyresgésten och kénna
till deras nuldge och framtida behov medfor att hyresvirden ldttare kan erbjuda flexibilitet till
hyresgasten. Flexibilitet ar nagot som de flesta hyresgister efterstriavar idag, vilket resulterat i
att de flesta fastighetsédgare erbjuder flexibla losningar som behandlas 1 olika klausuler och
optioner 1 hyreskontrakten. Klausuler och optioner kan behandla det mesta som
fastighetségaren och hyresgisten kommer Overens om, exempelvis prissittning (hyrestak),
garanti pa forldngning da avtalet gar ut, vad lokalerna fir anvindas till och lokalernas storlek
kan anpassas storleksmissigt utefter vissa villkor. (Lind & Lundstrém 2009)

3.4 Investera i fastigheter
3.4.1 Fastighetsinvesteringar

Enligt senaste rapporten fran CBRE har det under borjan av 2014 totalt investerats lite dver
25 miljarder kronor pd den Svenska marknaden, varav drygt 12 miljoner kronor avser
kontorsfastigheter. Spridningen inom fastighetsbranschen ar stabil dédr kontorsmarknaden star
for 49 procent och bostadsmarknaden f6r 20 procent av investeringarna. Stockholm, Goéteborg
och Malm¢ &r de stdder som bidrar till den stdrsta transaktionsvolymen pa ndrmare 70
procent, varav 48 procent avser endast Stockholm. CBRE forutspar att 2014 kommer praglas
av en hog efterfrigan pd investeringar som befinner sig i ett bista 1dge med sékra kassafloden,
dér bl.a. kommersiella fastigheter dr foremal. (CBRE Global Research & Consulting, 2014)

Nér en investering sker pé fastighetsmarknaden finns flertalet faktorer att ta hansyn till sdsom
utbud, efterfragan, pris och marknadsregleringar. Faktorerna dr beroende av varandra och
reglerar hur fastighetsmarknaden utvecklas i olika riktningar. D& utbudet &r hdgre &n
efterfragan hojs priset pa fastighetsmarknaden samt produktionen, d& utbudet ar 14gt minskar
efterfragan och dven priset. Nar en aktdr planerar for att investera i en fastighet och priset pa
marknaden dr hogt, kan effekterna fran marknadsregleringar pa fastighetsmarknaden avgora
om aktoren viljer att satsa pad att nyinvestera eller inte. Fastighetsmarknaden i Sverige
forsoker regleras av olika politiska skél och réttviseskél b.la. for att marknaden ska hélla en
stabilitet inom ekonomiska och strategiska aspekter, de kommersiella fastigheterna &r av
betydelse for samhéllet 1 stort samt den enskilde individen. (SFF, 2011) I foljande stycken
kommer flera av de aspekterna som behandlas tas upp l6pande.

3.4.2 Lage

3.4.2.1 Infrastruktur och tillgdnglighet

Att infrastrukturen har en betydande roll for samhéllet framgar tydligt 1 Svefas (2013) rapport
om den Svenska fastighetsmarknaden. Infrastrukturen péverkar bade offentliga och privata
aktorer pa fastighetsmarknaden och avgdér hur fastigheten stir sig pa marknaden. En
fordelaktig infrastruktur pd orten dir fastighetsbestdndet ar beldget paverkar bade efterfragan
och priset pa fastigheten. En vidlbyggd infrastruktur skapar tillvixtmojligheter och
sammanldnkar regioner for att né storre framgang. Idag styrs infrastrukturen mestadels av den
offentliga sektorn. Skulle den offentliga sektorn mojliggora for privata aktorer att fa delta och
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ta ansvar for infrastrukturen kan det vara till férdel for samhillet i sin helhet, den lokala
marknaden och dirigenom dven ge fordelar till de privata aktdrerna. Vid nyinvestering av
fastigheter paverkas ofta fastighetsdgarens beslut utifrdn hur marknaden ser ut och indirekt
hur infrastrukturen och framtidsmgjligheterna ar for fastigheten. Om den offentliga sektorn 1
Sverige onskar dppna upp infrastrukturen for privata aktorer dr dnnu oklart, men aktdrer pa
den Svenska fastighetsmarknaden efterstravar langsiktiga placeringar med liten risk, nagot
som denna typ av investering eventuellt kan medfora. (Svefa, 2013)

Infrastrukturen paverkar fastighetsvirdet, radder god infrastruktur 1 omradet dar
fastighetsbestdndet ar belaget Okar efterfragan vilket i sin tur kan leda till att vakansgraden
faller och att virdet pd fastigheten stiger och dirmed dess hyror. Med en vél fungerande
infrastruktur 0kar potentialen for battre kommunikation och transportmojligheter till andra
orter. Det innebdr dven att fastigheten blir mer attraktiv och fordelaktigt for hyresgister som
smidigare kan samverka med andra bolag och kontakter pd andra omraden. (Svefa, 2013).

3.4.2.2 Omrdden

Inom fastighetsmarknaden talas det om olika ldgen; A-lage, B-l4ge och C-lige (Svefa, 2013).
De olika ldgena &ar riktlinjer for hur attraktiv fastigheten ar dér efterfrigan, hyra och
fastighetsvirde ér betydande faktorer (Objektvision, 2014). Med A-ldge menas att fastigheten
och dess lokaler ligger pa ett mycket attraktivt omrade dér flodet med kunder &r stort och
hyran ar hog, butiker dr ett exempel som ligger inom ett sddant lage (Objektvision, 2014).
Fastigheter som é&r beldgna inom ett B-ldge ligger oftast pé tvérgator och har nigot lagre hyra
(Objektvision, 2014). Till sist finns C-ldgen som ligger utanfor stadens centrum, till dessa
lokaler kommer ménniskor som har ett mal i sikte och ddr parkeringsplatser har en viktig
betydelse (Objektvision, 2014).

Svefa (2013) redovisar tydligt i sin rapport hur marknadsmadssig hyra och vakansgrad &r
beroende av ldget pd olika orter i Sverige. Att utldsa &dr att lagena skiljer sig prismassigt
markant t.ex. mellan Stockholm, Géteborg och Malmo.

3.4.3 Aktorer

Bolag och privatpersoner har ett visst intresse 1 att investera pengar i ndgonting de tror kan bli
lonsamt och ge bra avkastning 1 framtiden, ddribland fastigheter (Hallgren, 2002). Det kan
vara allt ifrdn smaé till stora bolag som investerar, nedan visar byggstatistik (2010/2011) ett
diagram over de aktorer som investerar mest pengar i kommersiella fastigheter 1 Sverige:

B Utldndska investerare 352 MDR KR

M Borsbolag 225 MDR KR

W Privata investerare 176 MDR KR
Statliga bolag 152 MDR KR

W Forsakringsbolag 129 MDR KR

m Ovriga investerare 58 MDR KR

Figur 2: Diagram over aktérer pa den kommersiella fastighetsmarknaden. (Byggstatistik, 2010/2011)
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De aktorer som presenteras dr bolag som har kapitalplacering som motiv. Genom att studera
statistiken 1 diagrammet av aktdrer som investerar i kommersiella fastigheter ar bilden tydlig
att utlindska aktorer, borsbolag och privata investerare &r storst.

For att 4 en forstéelse varfor utlaindska aktorer hégrar pa den Svenska fastighetsmarknaden ar
att det beror pa att det sedan 2000-talet skedde en stor omstrukturering (Lind & Lundstrém,
2009). Den svenska fastighetsmarknaden vicker intresse hos utldndska aktorer b.la. for att
fastighetsmarknaden forekommer med god likviditet, det anses enkelt att gora affdrer i
Sverige, det finns ett tydligt regelverk dér investeraren vet vad som giller samt att det ar
forhallandesett laga direkta kostnader for transaktioner sett ur ett internationellt perspektiv
(Lind & Lundstrom, 2009).

Att vara ett borsnoterat fastighetsbolag kan innebdra bade fordelar och nackdelar for sévil
bolaget som aktiedgarna, (Lind & Lundstrom, 2009). En anledning till att vara ett borsnoterat
bolag dr att mojliggora anskaffning av riskkapital, som med det kan oka bolagets
flexibilitet/mojlighet for framtida nyinvesteringar (Lind & Lundstrom, 2009). Att utldsa ur
Frojds (2014, 10 mars) artikel finns det 19 borsnoterade fastighetsbolag pa Stockholmsborsen
(fastighetsaktier som ingdr i OMX Stockholm Real Estate) och jaimfort med 80-talet var det
drygt 30 stycken fastighetsbolag pa borsen enligt Lind och Lundstrém (2009).

3.4.4 Att hantera risker

Aktorer pa fastighetsmarknaden arbetar utifran olika strategier vid beddmning av
investeringar som speglar just deras verksamhet, nar och vart en investering ska ske, vad det
finns for kapital till investeringen samt hur aktdrer iakttar mojligheter och férebygger
missberdakningar. Vid en investering &r det tydligt att aktorer inte 6nskar kalkylera for ett
misslyckande och for att undvika det &r det av betydelse att flexibilitet ar genomgaende
eftersom flertalet externa och interna aspekter pd marknaden kan spela stor roll vart aktren
valjer att placera sitt kapital. (YYard, 2001)

En risk innebar att nagonting avviker fran det normala och hur en risk hanteras beror pa
aktéren. En investering kan t.ex. vara en risk, vissa aktorer foredrar att investera i tillgangar
med lag risk och fa den forvantade avkastningen som beraknas pa kapitalet, medan andra
aktorer ar mer riskbenagna att investera i mer riskfyllda tillgangar dar avkastningen kan bli
storre (Geltner et al., 2007). Enligt Eklund (2013) kan ett bolag investera kapital i form av
reala eller finansiella tillgangar och risken som investeringar medfor kan paverka det
investerade kapitalet i positiv eller negativ riktning.

| dagens samhalle med en vaxande marknad for materiella och immateriella tillgangar, ar det
av vasentlig betydelse for fastighetsbolag att undersoka de fastighetsbestand som de planerar
att investera i eller forvarva. En bendmning som &r omtalad &r due diligence, som &r en
arbetsprocess dar bolag samlar in och analyserar information om tillgangar, i detta fall
materiella tillgangar sdsom fastigheter, som de tankt investera i. Att anvanda sig av due
diligence kan vara fordelaktivt i flera sammanhang for att kartldgga de risker som bor beaktas
innan ett kop genomfors. (Valoir & Dai, 2008)

Hallgren (2002) menar att hantera risker inom bolagets eget kompetensomrade kan bidra till
att riskhantering minskas och nar risker tas utanfor bolagets kompetensomrade &ar det av
betydelse att identifiera samt forsdka avlagsna riskerna.

Beroende pa typ av fastighetsaktor finns olika intresseomraden att investera i, ett exempel kan
vara industriomraden som naturvardsverket (2014) definierar som évergivna, underutnyttjade
industriella och kommersiella anlaggningar och dar ombyggnation av tillgangen kréavs for
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exempelvis en expansion eller att oka attraktiviteten. Att investera i omraden likt ovan
ndmnda innebér ett risktagande for kdparen dar utfallen kan bli varierande. Varfor en
fastighetsaktor kan vélja att investera i ett utsatt omrade dar miljoaspekter kan spela stor roll
kan vara for att omradet ar belaget i en tillvaxtort med goda forutsattningar for framtida
anvandning for andamal sasom kontor eller bostader. (Howard, Olson & Bergamini, 2004)

Operativ risk innebér att det kan bli sadana forluster som inte var menade for bolaget, det kan
bero pa ett flertal orsaker t.ex. fastighetsholagets strategi och affarsidé,
konjunktursvangningar, konkurrensfordelar samt kundstruktur. Teorin pavisar vidare att det ar
viktigt att kunna kontrollera en risk och genom kontroll ska atgarder tas i ansprak for att
enklare kunna klara av hanteringen av risken. (Hallgren, 2002)

3.5 Attarbeta med vakans: nytinkande och mdéjligheter
3.5.1 Forvalta mojligheter

Timmons (1999) forklarar att en mojlighet dr en mojlighet om den har egenskaper av att vara
attraktiv, talig och ritt i tiden samt &r starkt knuten till en produkt eller tjanst som bidrar till att
skapa eller tillfora varde for dess kopare eller brukare. Vidare menar Timmons (1999) att de
entreprenorer, investerare och riskkapitalister som & mest framgangsrika Ar
mojlighetsfokuserade, dvs. de tittar pd vad marknaden efterfrdgar och saknar och fokuserar
sedan pd det. Ardichvili, Cardozo och Ray (2003) menar att négra av de viktigaste
egenskapena hos en framgangsrik entreprendr &r att identifiera och vélja ut ritt mojligheter att
satsa pa. Vidare menar Ardichvili et al. (2003) att entreprenorer, efter att ha identifierat en
potentiell mgjlighet, gor sak av den och skapar en riktig mojlighet sa att det skapas ett virde
for investerarna.

Enligt Timmons (1999) skapas en mojlighet genom idéer och kreativitet som uppkommer av
vissa forutsittningar (hddanefter kallas det mojlighetsfaktorer, engelskt ord &r opportunity
recognition), om det sedan gér att applicera de mojligheterna i verkligheten innebar det att det
kan gi att satsa pa mdjligheten. Vidare menar Timmons (1999) att en del av de
mdjlighetsfaktorer som skapar mojligheter dr helt av situationsanpassade och egenartade, en
del andra dr mer generella och gér att applicera pa andra industrier, produkter och tjanster.
Mojlighetsfaktorer dr ndgot som gér att kénna igen och finna, mdojligheter som uppkommer av
dessa faktorer gar daremot inte att finna, de skapas menar Ardichvili et al. (2003). Genom att
ha erfarenhet frén tidigare situationer dar mojligheter skapats menar Timmons (1999) gor det
enklare for en aktor att kénna igen en del mojlighetsfaktorer och snabbare och littare agera pa
dem for att skapa nya mojligheter.

Ardichvili et al. (2003) menar att efter en entreprendr har identifierat mdjlighetsfaktorerna,
skapar mojligheter genom kreativt arbete. Ardichvili et al. (2003) menar vidare att
entreprenorskapet till storre del handlar om att forvalta och utveckla mdjligheter, sdledes gar
mer resurser at och bor ldggas pd utvecklingen samt lite mindre pa att leta och hitta
mdjlighetsfaktorer. Nycklen till ett framgangsrikt bolag aterfinns ofta i en framgéangsrik och
lyckad utvecklingsprocess av en mojlighet. Men for att komma till utvecklingsprocessen
kravs forst att entreprendren har kénnt till eller funnit en mdjlighetsfaktor, som med hjélp av
entreprendrens kreativitet, kunskap och erfarenhet gjort att det bidragit till en mdjlig
utveckling av mojligheten. Utvecklingsprocessen ar upprepande och cyklisk i den beméirkelse
att allt eftersom utvecklingsprocessen fortloper, utvdrderar entreprendren de processer som
sker, utvirderingarna kan medfora att entreprendren finner nya mojlighetsfaktorer men dven
att forfiningar av den aktuella utvecklingen kan ske. (Ardichvili et al., 2003)
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3.5.2 Attkinna igen och finna mojlighetsfaktorer

For att en mojlighet ska komma till krdvs det att entreprendren ar vaksam, dvs. det &r viktigt
att kdnna igen och agera snabbt pa de faktorer/forutsittningar som behdvs for att en mojlighet
ska kunna skapas. Att hitta och sedan kdnna igen mdjlighetsfaktorer ar viktigt for en
framgangsrik entreprendr. Att kénna igen mojlighetsfaktorer dr en nyckel for att
entreprendrsprocessen ska kunna ta fart. Det finns ménga olika egenskaper eller faktorer som
spelar roll da det handlar om att kdnna igen mojlighetsfaktorer. Bland de faktorerna sé &r det
framforallt tre som beskrivs som speciellt viktiga:

e Att aktivt soka och leta efter mojlighetsfaktorer som kan leda till mojligheter

e Vara alert och se ndr mojlighetesfaktorerna dyker upp, dvs. kénna igen dem nér de
visar sig.

e Goda forkunskaper och erfarenhet kring den aktuella marknaden, vilket ar
grundldggande for att se om nya mdjligheter passar marknaden.

Alla tre faktorerna dr av stor betydelse, vid aktivt sOkande letar entreprenéren efter
information om eventuella mojlighetsfaktorer. Det &r inte alltid sa att den som aktivt letar efter
mojlighetsfaktorer finner dem, ibland 4r det individer som inte letar aktivt efter
mojlighetsfaktorer, men ar eller blir medvetna om deras potential, som springer pd dem. For
att vara alert och medveten nidr mojlighetsfaktorer visar sig krévs att entreprendren &r
intellektuell och kreativ, ndgot som hjilper entreprendren att identifiera nya 16sningar pa
marknadens och kundernas behov utifran funnen och existerande information. God kunskap
och erfarenhet dr ndgot som entreprendren samlar pd sig genom erfarenheter frdn tidigare
situationer under frimst sin karridr, men dven i det privata. Det har visat sig att goda
forkunskaper och erfarenheter kring vad kunder efterfragar samt hur efterfrgan ska motas
gynnar entreprendrens formaga att hitta innovativa losningar pa problem. (Baron, 2006)
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3.6 Summering teori

Fastighetsmarknaden, hyresmarknaden och byggindustrin dr tre delmarknader som star i
relation till varandra i fastighetsmarknadsmodellen (Figur 1). Drivkraften i modellen skapas
av den ekonomiska tillvixten och avkastningskravet som kapitalmarknaden stéller. Det &r i
samspelet mellan de olika delmarknaderna som det uppstar olika finansiella risker och
affarsrisker.

Vakans finns pd den kommersiella fastighetsmarknaden, beroende pé dgare/forvaltare och
fastighet varierar vakansgraden och den bearbetas olika beroende pad vem som iakttar den. Det
kan vara fordelaktigt att halla vakans 1 en fastighet i vintan péd en bra hyresgést, det kan dven
medfora att det blir enklare att mota utbud och efterfragan pé fastighetsmarknaden. Att halla
vakans &dr kostsamt for fastighetsigaren och av den anledningen finns det en optimal
vakansgrad att forhélla sig till som fastighetsbolag. En optimal vakansgrad kallas dven
naturlig vakansgrad, som tjénar tvd syften; minimera kostnaderna for uteblivna intdkter samt
maximera vinster genom att justera hyresnivan. Vakansgraden gar att berdkna utifrdn tva
kvantiteter, det totala utrymmet pa marknaden och hur mycket som &r vakant i nuldget.

Ett Svenskt kommersiellt hyreskontrakt &r pa tre till fem &r och utgdrs av marknadshyror.
Genom att skriva kortare hyreskontrakt blir det till fordel for hyresgisten da det dr anpassat att
mota deras fordndringar, diremot kan det for fastighetsdgaren medfora en storre risk dé t.ex.
vakans kan uppstd. Den risk fastighetsdgaren utsitts for resulterar i att hyran blir aningen
hogre dn vid ldngre kontrakt for hyresgisten. Hyreskontrakt i samband med vérdering av
kommersiella fastigheter dr idag en mycket viktig egenskap d& hyreskontrakten stér i direkt
relation med det operativa kassaflodet som fastigheten skapar.

Da investeringar sker péd fastighetsmarknaden finns flertalet faktorer att ta hinsyn till sdsom
utbud, efterfrdgan, pris och marknadsregleringar. Som fastighetsmarknadsmodellen menar &r
faktorerna beroende av varandra och reglerar hur fastighetsmarknaden utvecklas 1 olika
riktningar. D4 utbudet dr hogre dn efterfrigan sdnks priset pa fastighetsmarknaden samt
produktionen, d& utbudet dr sidmre och efterfrdgan ar hogt okar priset. Infrastrukturen och
laget dr tvd avgorande faktorer hur fastigheten stir sig pd marknaden samt vad vérdet pa
fastigheten ar. Att investera 1 kommersiella fastigheter dr dven ett risktagande for ett
fastighetsbolag, for att hindra att olika risker uppstdr forekommer olika strategier for att kunna
identifiera och forebygga risker sé att de gar att avldgsna.

En mojlighet 4r en mojlighet som skapas genom idéer och kreativitet som uppkommer genom
vissa forutsittningar. Har mojligheten egenskapen att vara attraktiv, talig, &r rétt i tiden samt
starkt knuten till en produkt eller tjénst bidrar det till att skapa eller tillféra virde for dess
kopare. De entreprendrer, investerare eller riskkapitalister som &r mest framgingsrika ar
mojlighetsfokuserade som tittar pd vad marknaden efterfragar och saknar. En framgangsrik
entreprendr védljer ut ritt mojlighet att satsa pd som medfor att ett vdrde skapas for
investeraren.
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4 Empiri

I kapitlet redovisas de dtta intervjiuer som har genomforts, det dr sex kommersiella
fastighetsbolag, ett servicebolag inom den kommersiella fastighetsmarknaden samt ett
vdrdering- och konsultbolag. Férst presenteras varje branschrelaterad fastighetsaktor var for
sig och ddrefter foljer vad som framkom i intervjuerna indelat under fyra kategorier.

4.1 Hemso Fastighets AB
4.1.1 Presentation av Aktor

Hemso Fastighets AB (Hemso) ar ett privat kommersiellt fastighetsbolag som &r verksamma i
stora delar av Sverige, ndrmare sagt 90 kommuner, samt att de dger fastigheter bade i
Tyskland och Finland. Hemsd é&ger och forvaltar ca 350 samhillsfastigheter med ett
marknadsvirde pé drygt 22 miljoner kronor &r 2013. De fyra kategorierna som Hemso dger,
forvaltar och utvecklar fastigheter i, dr dldreboende, skola, vard och rittsvdsende dér staten,
kommuner och landstinget &r hyresgéster (Hemsd, 2013). Personen som intervjuades heter
Erik Malmgqvist och arbetar som forvaltare i Malmo. Intervjudatum: 4 april 2014

4.1.2 Vakans

Hemso definierar vakans som en tom lokal som inte genererar hyresintdkter. Vakans &r dven
nir fastighetsbolaget vet att en lokal kommer att bli tom. Hemso méter vakans uttryckt i
lediga ytor och totala ytor och anser att det &r svért att uppskatta vad vakansen kostar. |
nuldget dr vakansgraden tva procent i de fastigheter Hemso forvaltar i Malmo. Hemsd anser
att en optimal vakansgrad &r noll procent eftersom de vill hyra ut de lokalerna som de har
vakanta. Vakans ses som nagot negativt, dels d& det resulterar i ett simre driftnetto men dven
dd Hems6 fOrvaltar samhillsfastigheter dar det oftast handlar om specifika
andamalsanpassade fastigheter som &r svara att hyra ut.

Organisationen péaverkar vakansgraden enligt Hemso, d& organisationen star for arbetet med
marknadsforingen och ska kunna visa mojligheter for lokalen. Det dr ocksa viktigt att snabbt
jobba fram hyresofferter och ha ett bra kontaktnit med potentiella kunder som kan ténkas
hyra lokalen.

Strategisk vakans dr inget Hemso arbetar med, men de har ddremot jobbat med en hyresoption
vid négot tillfille, men det &r mycket ovanligt.

4.1.3 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

Hemso Onskar skriva langsiktiga kontrakt eftersom det &dr deras maélséttning som
fastighetsbolag, deras hyresgister vill ocksd skriva ldnga kontrakt d& det gynnar deras
verksamhet, det blir sdledes en storre sdkerhet for bada parter. For att fa en lokal uthyrd ér
marknadsforing med bra information pd hemsidan och pa objektvision viktiga faktorer for
Hemsd. Det dr ocksa viktigt att visa vilka mojligheter som finns i lokalen samt att kunna visa
pa flexibilitet och potentiella anvindningsomréden for lokalen. Ett annat knep som ndmns é&r
dven hyresrabatter 1 form av ingéngsrabatter dir nystartade fastighetsbolag kan behova hjélp
med hyran i borjan for att kunna véxa sig in i lokalen. Ungefar hur lang tid det tar att hyra ut
en lokal skiljer sig beroende pa hur marknaden ser ut och om lokalen behdver anpassas for en
ny hyresgist. Kostnaden for att byta en hyresgist kan slarvigt sdgas kosta ungefar en arshyra,
eftersom det kostar att frdscha upp och anpassa lokalen. Kostnadsfragan varierar séledes
beroende pa bade tiden det tar att hitta en ny hyresgést och kostnaden for att anpassa lokalen,
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ju lingre tid det tar desto mer hyresintékter gar forlorade, vilket i sin tur innebdr okade
kostnader.

Da det ar fragan om hyresnivan paverkas av vakansgraden ér svaret ja eftersom den paverkas
av utbud och efterfragan pa fastighetsmarknaden. Enligt Hemso ar det viktigt att hdlla en jamn
niva pa hyrorna for samtliga hyresgéster i1 fastigheten sa att de som har hogre hyra inte borjar
sdga upp sina kontrakt for att forsoka fa ner sin hyra.

4.1.4 Investera i fastigheter

Hemsd koper helst fastigheter som redan har hyresgéster, men det forekommer dven att
fastigheter kops som inte dr fullt uthyrda. D& Hemso koper en fastighet som inte dr fullt
uthyrd &r det viktigt att de ser mojligheter pd hur de kan komma att anvénda lokalen for finna
en hyresgdst. Om Hemso koper en tom eller delvis tom fastighet blir den en
utvecklingsfastighet. Hemso soker samhiéllsfastigheter att investera i och de fastigheterna
Hemso investerar i ska vara i bra skick dér helst allt ar uthyrt, séledes vill de investera i
moderna fastigheter med langa hyreskontrakt. Hemso arbetar med att skapa vérde i sina
fastigheter med hjélp av att paverka driftnettot, dvs. sidnka kostnaderna och hdja hyrorna i
fastigheten.

Hemso gor en fullstdndig riskbedomning 6ver fastigheten vid nyforvarv dér alla risker ar lika
viktiga, helhetsbilden maste vara god om de ska ga in och kopa fastigheten.

4.1.5 Att arbeta med vakans: nytinkande och mdojligheter

Vid nytdnkande av hur specifika kunder ska kunna vérvas till Hemsos fastigheter kan ett
alternativ vara att anvénda sig av hyresrabatter for att f4 in en hyresgést och succesivt arbeta
sig uppat mot ritt kvadratmeter-hyra. D& Hemso har stora hyresgéster som finns pé flera orter,
har de anstéllda som &r ansvariga for kontakten med hyresgéisten dér dialoger fors om vilka
lokaler som kan bli aktuella och vart kunden funderar pé att expandera.

Att tdnka nytt for att fa en tom lokal uthyrd ar ett tillvigagangssitt Hemso anviander sig av da
det dr viktigt att halla koll pa detaljplanen och vilken typ av verksamhet som ska bedrivas 1
fastigheten, som saledes ger direktiv hur lokalen kan anvindas. I enstaka fall kan det till och
med bli aktuellt att ta fram en ny detaljplan for fastigheten for att kunna hyra ut en lokal.

4.2 Wihlborgs Fastigheter AB
4.2.1 Presentation av aktor

Wihlborgs Fastigheter AB (Wihlborgs) dr ett ledande kommersiellt fastighetsbolag 1
Oresundsregionen. Wihlborgs (2013) #ger 264 fastigheter med en uthyrningsbar yta pa
1523 000 kvm. Virdet péd fastigheterna uppgick &r 2013 till drygt 22,5 miljoner kronor.
Intervjuperson dr Lennart Jonsson vars befattning dr regionchef i Malmo. Intervjudatum: 7
april 2014

4.2.2 Vakans

Wihlborgs definierar begreppet vakans som den yta som &r outhyrd vid en viss tidpunkt.
Wihlborgs maéter vakans i ekonomivakans och ytvakans och de menar att kostnaden for
vakans dr utebliven hyra. I nuldget (2014) har Wihlborgs en vakansgrad pa atta procent i sin
helhet, dock varierar vakansgraden pa de olika delmarknader dir Wihlborg har sina
fastighetsbestdnd. Wihlborgs anser att en optimal vakansgrad dr fyra till fem procent da det ar
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bra uthyrt, men att det dnda finns yta att jobba med for att kunna mota efterfrgan frn
kunderna. En vakans dr inte alltid ndgot negativt da den faktiskt kan skapa forutséttningar till
det bittre.

Att vakansgraden skiljer sig péd vart fastigheten dr beldgen &r vildigt tydligt. Konjunktur och
omvirld paverkar vakansgraden samt att hur den egna organisationen arbetar spelar roll. Den
faktor som troligen paverkar vakansgraden mest dr fastighetens skick.

Strategisk vakans dr inget begrepp som Wihlborgs direkt arbetar med, ddremot om en kund
ska expandera och behover storre ytor hjilper de till med hur problemet kan 16sas. Nackdelen
med att hélla en strategisk vakans ar utebliven hyra, men fordelen &r att det gar att erbjuda och
halla kvar hyresgister.

4.2.3 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

Wihlborgs tror inte att det finns ett direkt samband mellan vakansgrad och hyresniva, en hog
hyra behdver inte betyda att det blir hogre vakans. Vakansgraden dr oftast kopplad till
kvaliteten och liget pé lokalen/fastigheten.

Enligt Wihlborgs dr en normal tid pa ett hyreskontrakt tre till fem &r. D4 Wihlborgs gor storre
investeringar for att bygga nya fastigheter eller anpassa en befintlig lokal medfor det att de
maste ha en ldngre kontraktstid. Beroende pa storleken pa investeringen kan kontraktstiden bli
upp till 10-20 ar. En lédngre kontraktstid fungerar som en slags sidkerhet som krivs for att
Wihlborgs ska kunna utfora vissa investeringar. Hur ldng tid det tar att hyra ut en lokal kan
variera fran noll till ett par ar, lokalens storlek paverkar tiden det tar att fi den uthyrd.
Kostnaden for att byta hyresgést dr beroende pa vad som maste goras i lokalen, men slarvigt
sagt kostar det ungefér en arshyra.

Strategisk vakans ér inget begrepp som Wihlborgs direkt arbetar med, ddremot om en kund
ska expandera och behdver storre ytor hjilper de till med hur problemet kan 16sas. Nackdelen
med att hélla en strategisk vakans ar utebliven hyra, men fordelen &r att det gar att erbjuda och
hélla kvar hyresgéster.

4.2.4 Investera i fastigheter

Wihlborgs investerar frimst i1 kontors- och industrifastigheter som dr i modernt skick dér inga
storre renoveringar behover goras. Wihlborgs letar stindigt efter nya fastigheter att forvérva,
de arbetar kontinuerligt med att skapa virde i1 sina fastigheter med allt ifrdn att gora
fastigheten modernare till att rusta upp teknisk utrustning. Wihlborgs letar geografiskt efter
fastigheter dédr de redan dger fastighetsbestdnd, de koper inte en fastighet pa ett annat omrade
om det inte kan leda till att bli ett helt nytt omrdde. Wihlborgs koper hellre en fastighet med
hog vakans én ingen alls vid ett nyforvirv eftersom det d& finns en forddlingspotential i
fastigheten. En optimal vakansniva finns inte vid nyforvarv utan det dr olika fran fall till fall.

De risker som tas hénsyn till vid ett nyforvérv dr ménga, en viktig risk som maste ses dver ar
vilka hyresavtal som finns 1 huset som kops. Lingden och utformningen pa hyresavtalen och
hur hyresgéstens verksamhet ser ut dr ocksa viktiga att se over och utvdrdera vid kop. I
hyrsavtalen ingér framst de finansiella riskerna. Drift- och underhallsutgifter raknas &ven som
risker.
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4.2.5 Attarbeta med vakans: nytinkande och mdéjligheter

Fastighetsbranschen dr en konservativ bransch dir det stindigt letas nya losningar for att vara
flexibla och hdnga med marknaden och efterfrigan. D4 en hyresgést siger upp sitt kontrakt
kontaktas hyresgésten och fastighetsdgaren ifragasétter varfor en uppsdgning har skett, om
inte Wihlborgs redan ar informerade om anledningen. Wihlborgs forsoker vid en uppsédgning
istdllet 16sa problemet och pa sa sétt fa hyresgisten att stanna kvar. Det sker en stindig dialog
med hyresgésten sa att Wihlborgs kan kinna till hyresgdstens behov samt ha vetskap om en
uppsdgning. Det hidnder att Wihlborgs jagar specifika hyresgister, men det skiljer sig
beroende pé vilken typ av lokal det ror sig om.

Da en lokal stdr tom kan det hénda att Wihlborgs far tinka om kring lokalens
anviandningsomrade for att f& den uthyrd. Det kan t.ex. vara s att en lokal inte ar rétt som
butikverksamhet ldngre d4 omradet ar fordndrat, det kanske dr sé att lokalen nu passar bittre
som kontor istéllet. For att fa en lokal uthyrd 4r marknadsforing och att lokalen/fastigheten ser
ordentlig ut tvd viktiga faktorer. Mindre bra lokaler, som kanske ska byggas om for framtida
bruk, bor ha ett presentationsmaterial om hur lokalen kan komma att se ut och anvindas.

Att ett fastighetsbolag kommer att gora investeringar i infrastrukturen skulle inte vara helt
omdjligt, dock menar Wihlborgs att det kommer bli mer vanligare for en fastighetsdgare som
har ett storre omrade. Da tomter och byggrétter kops dr koparen mer eller mindre med indirekt
och betalar infrastrukturen. En investering i infrastrukturen skulle kunna bidra till en
vardedkning och storre efterfragan av deras fastighetsbestand.

4.3 Fastighets AB Briggen
4.3.1 Presentation av aktor

Fastighets AB Briggen (Briggen) ir ett kommersiellt fastighetsbolag i Oresundsregionen och
ar ett dotterbolag i Castellumkoncernen. Briggen har 109 fastigheter med 737 000 kvm
fastighetsbestdnd i Oresundsregionen dir virdet pa fastigheterna uppgick till atta miljarder
kronor ar 2013 (Castellum, 2013). Personen som intervjuades heter Matts Borgstrom och &r
fastighetschef for Briggen 1 Helsingborg, Borgstrom har arbetat med forvaltning pa Briggen
sedan 1998. Intervjudatum: 4 april 2014

4.3.2 Vakans

Vakans dr nér det inte finns ndgon betalande hyresgést och lokalen stir tom. Briggen miter
vakans 1 ekonomivakans och ytvakans. Att sdtta ett pris pd vad vakansen kostar &r svart, det
finns olika sétt att gé tillviga med driften och underhall samt att de bokfor vakansen som en
brist som sedan plockas bort i en annan post igen fOr att visa att det finns ett virde pa den
vakanta ytan. Briggen har ingen direkt siffra pd en optimal vakansgrad utan menar pa att det
varierar beroende pd typ av bestdnd, ldget pa fastigheterna samt malen for orten. En optimal
vakansgrad dr dock noll procent sett till en enskild fastighet, men det gar aldrig att uppna da
det alltid forekommer vakans i ett fastighetsbestind. Om vakans ses som nagot positivt eller
negativt dr svart att svara pa, det ar klart inte bra om det inte finns nigon intikt pd ytor. Ska en
fastighet kopas kan det ddremot vara bra med en viss vakans da det bidrar till mdjligheter 1
fastigheten, priset kan bli lagre och de kan lyckas hyra ut den, men generellt sett &r vakans
ndgot negativt.

Vakansgraden skiljer sig beroende pa vart fastigheten dr beldgen, det kan skilja i en region
men dven inom olika omréden 1 en stad. Briggen viljer bort de omrdden de inte &r starka i
eftersom det inte gynnar deras verksambhet till det bittre. Att vara starka pé sina etablerade
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marknader bidrar till flertalet fordelar som t.ex. att forvaltningen blir effektivare med hjilp av
kortare transportstrickor och att de kdnner omradet samt hyresgésterna runt omkring. En
annan fordelsfaktor med att dga fastigheter inom samma omréde ar att Briggen lir kénna
kommunen och dess planer och idéer och kan dirmed vara med och paverka péa ett helt annat
satt. Fastighetsmarknaden paverkar vakansgraden pd en ort, huruvida fastighetens skick
paverkar vakansgraden dr en forandringsfraga, eftersom skicket péd fastigheten alltid gar att
fordndra. Avslutningsvis framgér att den egna organisationen péaverkar vakansgraden mest da
organisationen har det viktigaste arbetet med kundkontakten.

Ordet strategisk vakans anvinds inte av Briggen, men de erbjuder flexibilitet dir kunden kan
erbjudas olika lokaler utefter fordndring i lokalbehov. En stor del i att dga ett kommersiellt
fastighetsbestidnd ar att bestandet behover na en viss volym for att kunna moéta efterfragan fran
kunderna, dvs. en viss ldgsta volym bor uppnés for att kunna erbjuda god flexibilitet. Inom
Briggen brukar de sdga att kunderna &r det viktigaste de har, de brukar séga att en fastighet
inte har nadgot virde om det inte finns ndgra hyresgister.

4.3.3 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

Briggen ser ett samband mellan hyresnivan och vakansgraden men tror frimst pd att
hyresnivén &r styrd av hur attraktiv platsen och orten dr samt vilken typ av lokal det ror sig
om. En ort med lag tillvixt och ett stort utbud av lokaler dér tillvixten gir ner medfor att
hyresgaster ldmnar, vilket i sin tur leder till att Gvriga bestand i omradet kan kénna en viss
prispress for att dverleva. Ar det vice versa att hyresnivan gér upp ir efterfrigan stor. Briggen
gav foljande exempel: Pa en ort dir det rader goda forutséttningar och bra tillvixt kommer det
produceras nya lokaler. Det i sin tur medfor att en viss typ av lokaler kommer bli mindre
attraktiva och darmed eventuellt &ven bli mer vakanta d4 marknaden efterfrdgar de nya
fastigheterna istéllet. Men det innebér inte tvunget att hyresnivdn kommer falla pa orten som
helhet, nej tvartom sa kommer hyresnivaerna att 6ka i de nya fastigheterna och i de fastigheter
som har ritt ldge. Foljderna blir da att de mindre attraktiva lokalerna som redan &r vakanta blir
svarare att fa uthyrda och att hyresnivan for just dessa fastigheter kommer att falla tills de nar
en niva dir de gér att fa uthyrda.

Fragan om Briggen Onskar skriva ldngsiktiga eller kortsiktiga hyreskontrakt beror pa vad for
typ av atgdrder som ska goras, kontraktslingden balanseras med den risk som Briggen tar i att
producera fastigheten, 1 forevarande fall en nybyggnation. En annan faktor som spelar roll ar
dven hyresnivdn, Okar hyresnivan vill de skriva korta kontrakt for att kunna goéra en
omforhandling av kontrakten. Viktigt att tinka pa for att fi en lokal uthyrd &r att leta och hitta
en kund som Briggen tror pa, som driver en verksamhet som passar i lokalen och omridet och
som briggen formodar kommer ha en god tillvaxt. Det dr viktigt att anpassa sig pa marknaden
dé varje situation och kundméte dr unikt. Hur lang tid det tar att hyra ut en lokal beror pé
olika saker, men &r svart att svara pa. I vissa fall hyrs lokalen ut direkt, det 4r dock vanligare
att lokalen star tom ndgra manader for att fi tid till att anpassa lokalen efter en ny kunds
onskemal. Kostnaden for att byta hyresgist dr olika fran situation till situation.

4.3.4 Investera i fastigheter

Briggen letar stindigt efter befintliga fastigheter pd marknaden och investerar helst i
fastigheter 6ver en viss storlek, de investerar 1 de flesta typer av fastigheter bade med och utan
forddlingsbehov. Att det dr viktigt att tdnka nytt vid nyforvérv av fastigheter dr viktigt och
Briggen menar att det ar tydligt for dem och deras koncern som helhet, ett exempel kan vara

25



att gora om lager till ndgon mer utétriktad verksamhet i form av butikslokaler for att det inte
ar ratt omrade for lagerverksamhet langre.

Den viktigaste risken att ta hdnsyn till vid nyforvarv dr vilka hyreskontrakt som finns i
fastigheten, dock tas hénsyn till alla typer av risker som kan finnas vid ett nyforvéarv. Vid
granskning av hyreskontrakten kollar Briggen pa hur mycket som é&r uthyrt, hur mycket
pengar kontrakten genererar samt hur mycket vakans det finns i fastigheten och mojligheter
med vakansen. En annan viktig faktor dr kassaflodet da Briggen ar ett kassaflodesorienterat
fastighetsbolag generellt. Det framgér att det inte finns ndgon optimal vakansgrad vid
nyforvérv, men om en fastighet med hog vakansgrad kan kopas billigare, kan det i sin tur leda
till ett bra varde om den lyckas hyras ut. Det &r en stor mojlighet med nyforvarv, men det ar
ocksd en risk da vakansgraden &dr hog. Briggen arbetar stindigt med att skapa vérde i
fastigheter de forvirvar.

4.3.5 Att arbeta med vakans: nytinkande och mdojligheter

Briggen menar att det dr otroligt viktigt att tdnka nytt och hitta 16sningar pd den kommersiella
fastighetsmarknaden eftersom det dr dér som fastighetsbolaget kan sérskilja sig fran ovriga
konkurrenter 1 fastighetsbranschen. Briggen letar aktivt efter specifika hyresgister som de vill
ha som kunder genom att bearbeta marknaden hela tiden, de arbetar med att vara synliga pa
marknaden samt finnas pa orten. De anser att det ar viktigt att lyssna mycket, vara nyfiken
och ha bra kontakt med néringslivet generellt, vilket resulterar i att de knyter kontakter och far
tag pa bolag som dr intressanta for dem. Om en hyresgést sdger upp sitt hyreskontrakt &r det 1
vissa falla wviktigt att kunna tdnka nytt och se nya mojligheter for lokalens
anvindningsomride. Det behover nddvéandigtvis inte vara en liknande verksamhet i lokalen
utan de dr 6ppna for nya kunder med nya verksamheter som kan tdnkas passa 1 lokalen.

Att tinka nytt kring lokalens anvindningsomrdde for att f4 den uthyrd &dr en sjdlvklarhet
eftersom det ar viktigt att folja med 1 fastighetsbranschens utvecklingen, lokalens
anvindningsomriden och samhéllets fordndring for att vdga ta risker.

Att investera 1 infrastrukturen dr inte ndgot som Briggen direkt arbetar med da det inte ar
inom de ramarna for vad de sysslar med, men de hianger med pé vad som hiander omkring dem
och menar pa att infrastrukturen &r viktig for samhallet.

4.4 Harry Sjogren AB
4.4.1 Presentation av aktor

Harry Sjogren AB ér dven det ett dotterbolag i1 Castellumkoncernen som arbetar med
kommersiella fastigheter och édger fastighetsbestand 1 Goteborg med omnejd samt Halmstad.
Vid bokslutet ar 2013 dgde Harry Sjogren AB (2013) 109 fastigheter med en total
uthyrningsbar yta pd ca 555 000 kvm dér fastigheternas verkliga viarde uppgick till ca 5.4
miljoner kronor. Intervjupersonen heter Christer Jonsson som arbetar som forvaltare 1
Halmstad. Intervjudatum: 11 april 2014

4.4.2 Vakans

Harry Sjogren definierar vakans som tomma lokaler for uthyrning. De miter vakans i
forhallande till uthyrningsbar yta, alltsd hur mycket som &r tomt som de inte far in ndgon hyra
pa. De bokfor vakanshyra eftersom lokalen har ett véirde trots att den inte &r uthyrd, dven
driftskostnader och tillsyn pa lokaler dr kostnader som tillkommer. I nuldget har de ca fem
procent vakans i sina fastighetsbestdnd. En optimal vakansgrad vore ekonomiskt sett vara noll
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procent, men da gér det heller inte att géra nagot, sd tva till fem procent dr mer fordelaktigt.
Vakans ses som nagot negativt eftersom det forknippas med tomma lokaler, kostnader och
forlorade intdkter.

Vakansgraden skiljer sig beroende pa vart fastigheten &r beldgen, det finns ett samband mellan
vakansgrad och ldge. Fastighetsmarknaden och fastighetens aktuella skick péaverkar
vakansgraden samt att den egna organisationen har inte s& stor betydelse for vakansgraden
menar Harry Sjogren i Halmstad.

Vad giller flexibilitet mot en hyresgist med hjilp av strategisk vakans sa dr svaret att de inte
arbetar med strategisk vakans direkt. Det far bli som det blir om det savida inte kommer
nagon storre hyresgést, da kanske de ar mer forsiktig och haller en lokal.

4.4.3 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

Harry Sjogren onskar skriva langsiktiga hyreskontrakt pé tre, fem eller tio ar, da det géller
kontorshotell dr kontraktstiden endast pé ett ar. Vid en nybyggnation blir kontraktstiden langre
eftersom langa kontrakt innebér en form av sidkerhet och en trygghet for fastighetsédgaren. Vad
som dr viktigt att tdinka pd for att f4 en lokal uthyrd &r att den ska vara visningsbar, det ska
vara upptint i lokalen och det ska dven vara rent och frascht si att kunden fér ett bra
forstahandsintryck. Hur ldng tid det tar att hyra ut en lokal varierar mycket, men mindre
lokaler och kontorshotell gér relativt fort. Vad géller kostnaden &r den individuell, ibland &r
det endast administrationskostnader.

Hyresnivan pdverkas av vakansgraden pd den nivan att det blir svart att hdlla uppe hyrorna
med en hog vakans, ar det istdllet mycket uthyrt ar det littare att halla uppe hyrorna.

4.4.4 Investera i fastigheter

Harry Sjogren 1 Halmstad investerar i kommersiella fastigheter, girna fastigheter i form av
samhéllsfastigheter. Synen pa vakans i samband med nyforvirv dr att det genererar
mojligheter, beroende pa vad fastighetsbolaget har for tillvigagingssitt och vill uppna.
Avslutningsvis ses det positivt pd vakans i samband med ett nyforvérv. Harry Sjogren i
Halmstad gor olika insatser i sina fastigheter for att skapa vérde 1 sina forvérv eftersom det
okar virdet. Ett exempel péd atgirder som Okar vérdet ar att fixa till utomhusmiljon kring
fastigheterna. Harry Sjogren letar aktivt efter nya fastigheter att forvdrva, som passar in med
deras verksambhet.

Risker som tas hinsyn till &r bl.a. vilka kontrakt som finns i fastigheten, fastighetens
miljobelastningar samt kommunala aspekter.

4.4.5 Attarbeta med vakans: nytinkande och méjligheter

P& den kommersiella fastighetsmarknaden ar det viktigt att tinka nytt och hitta nya I6sningar,
men ibland kan det vara enkelt att tdnka traditionellt ocksd. Harry Sjogren jagar oftast inte
efter specifika kunder eftersom de redan far manga forfrdgningar. Om en hyresgést sdger upp
sitt hyreskontrakt besvaras uppsidgningen och ifrdgasitts varfor. Oftast finns det en forklaring
till varfor en uppségning sker, vilket kan bero pé att hyresgésten har véxt ut eller maste flytta
pa grund av stad. For att f4 en tom lokal uthyrd kan lokalens anvéindningsomrade ses dver och
foréndras.
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4.5 Klovern AB
4.5.1 Presentation av aktor

Fastighetsbolaget Klovern AB (klovern) &r ett kommersiellt fastighetsbolag som é&r
verksamma i Sverige, fran Hirndsand till Oresundsregionen. Klovern forvaltar och utvecklar
totalt 402 fastigheter med en total uthyrningsbar yta pd 2 624 tkvm ddr marknadsvirdet
uppgick till drygt 24 miljoner kronor ar 2013 (Kldvern, 2013b). Personen som intervjuades
heter Carl-Johan Bertilsson och arbetar som affdarsenhetschef for omrddet Halland.
Intervjudatum: 9 april 2014

4.5.2 Vakans

Klovern ser vakans som en mojlighet. Klovern i Halmstad méter vakans i antal kvadratmeter
och vakansvirdet, idag har de sex procent vakans. En optimal vakansgrad &r fem procent for
att kunna flytta runt hyresgéster. Ett nytdnkande kring lokalens anvidndningsomrade ar ett
tillvdgagangssitt som Klovern 1 Halmstad anvénder sig av fOr att fa en lokal uthyrd.

Vakansgraden skiljer sig beroende pa vart fastigheten &r belégen, ligger fastigheten 1 ett A-
lage ar det inga direkta svérigheter att hyra ut lokalen, medan C-ldgen ar svarare.
Fastighetsmarknaden &r en faktor som paverkar vakansgraden savida om det &r stort utbud pa
marknaden ar det svérare att ta ut en bra hyra, men det far inte vara for hog hyra heller.
Konkurrensen dr dven den en bidragande faktor till att tickningsbidraget blir sémre och &r det
i ett A-omrade s dr det ingen som vill sdnka nagra priser. Fastighetens aktuella skick &r rétt
ointressant, dr det en sdmre fastighet sa far den fixas till, vilket dd ses som en investering 1
fastigheten for hyresgdstanpassning. Hur den egna organisationen paverkar vakansgraden ar
svart 1 Halmstad dér de har minimalt med personal.

Flexibilitet mot hyresgéster dr ndgot som Klovern 1 Halmstad arbetar med, de har en s.k.
strategisk vakans da de nu haller fem procent vakans i sina fastighetsbestdnd. Fordelar med att
hélla en strategisk vakans dr att det gar att mota marknaden vid upp- och nedgéangar pa ett
annat sétt an om det inte finns nagon strategisk vakans.

4.5.3 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

Kloévern i Halmstad onskar skriva ldngsiktiga kontrakt mellan tre till sju dr, det vill de gora for
att det blir mindre att hantera, blir enklare for hyresgésten, mer overskadligt samt att det kan
vara en ekonomisk fordel for hyresgisten. Korta kontrakt innebér séledes att det blir en storre
mojlighet for hyresgdster att flytta. Ska storre ombyggnationer goras péaverkar det
totalkalkylen och didrmed slds investeringen ut pd en ldngre tid (lingre kontrakt) for att
sdkerstdlla genereringen av hyresintdkter. For att fa en lokal uthyrd &r det viktigt att tinka pa
vilka hyresgéster som kan tdnkas hyra, ett knep 4r att kunden fér det de forvéntar sig och att
det gédrna Overtrdffas. Det tar uppskattningsvis tre till sex ménader att hyra ut en lokal
beroende pa komplexiteten, smé kontorsytor gér fortare, medan storre lokaler pa 2 000-3 500
kvm brukar ta upp till ett halvéar. Kostnaden for att byta hyresgéast ér tre till sex ménadshyror.

Hyresnivan paverkas av vakansgraden sdvida att om det 4r tomma lokaler 1 nirheten &r det
svart att ta ut hdga hyror och da det inte finns tomma lokaler &r det ldttare att ta hdgre hyror.

4.5.4 Investera i fastigheter

Fastigheter som Kldvern 1 Halmstad forvirvar dr fastigheter som generar minst atta procent
avkastning. Vakans i samband med nyforvirv tal att tinkas pd beroende pd hur mycket vakans
det &r och hur lang tid lokalen statt tom. Klovern 1 Halmstad letar aktivt efter fastigheter att
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forvirva och jobbar for att skapa virde i de fastigheter som de fOrvdrvar, de jobbar med
fastighetsutveckling i den man att de koper mindre attraktiva fastigheter och foradlar dem.

Risker som tas hédnsyn till dr priset pa fastigheten men de gor dven en ordentlig
bakgrundkontroll 6ver fastigheten for att minska potentiella risker.

4.5.5 Attarbeta med vakans: nytinkande och mojligheter

Pa den kommersiella fastighetsmarknaden ar det viktigt att tinka nytt och hitta nya Idsningar,
”det ar helt klart innovationer” sager C. J. Bertilsson (personlig kommunikation, 9 april 2014),
det ar viktigt att viga testa nytt och vara framat. Klovern i Halmstad jagar aktivt efter
specifika hyresgdster med hjdlp av en framtagen strategi som riktar sig mot fyra
verksamhetsomrdden som ska kunna vara verksamma i Kloverns fastighetsbestdnd. Att arbeta
med hyresrabatter for att fa hyresgéster dr nagot de séllan gor, de brukar sélja in ett mervirde
istéllet, liksom synergieffekter och andra typer av vdrden som inte dr pengar. Det kan
forekomma en deal om hyresrabatter, men dé krivs att hyreskontraktet skrivs pa minst tre ar,
gédrna fem ar. Om en hyresgést séger upp sitt hyreskontrakt kontaktar Klovern hyresgésten for
att forsoka hitta en 16sning sé att de kan stanna kvar, ar det sd att de ska expandera hjélper vi
dem att hitta en storre lokal i vart egna bestadnd eller i andra besldktade bolagsbestind. De
tanker 1 nya banor dé det géller att anpassa lokalen till olika verksamheter. En investering i
infrastrukturen skulle kunna bidra till en virdedkning av fastigheterna.

4.6 Eklandia Fastighets AB
4.6.1 Presentation av aktor

Eklandia Fastighets AB (Eklandia) &r ett kommersiellt fastighetsbolag som verkar 1 Goteborg
och som ér ett dotterbolag 1 Castellumkoncernen. Eklandia &dger, forvaltar och utvecklar
kontor-, lager- och logistiklokaler p4 en total yta om ca 560 000 kvm. Ar 2013 uppgav
Eklandia att de dgde 87 fastigheter vars sammanlagda verkliga véirde uppgick till 6 657
miljoner kronor (Eklandia Fastighets AB, 2013). Personen som intervjudes heter Tage
Christoffersson och dr VD for Eklandia. Christoffersson har varit verksam i koncernen sedan
1993 och den nuvarande befattningen har han haft sedan 1995. Intervjudatum: 7 april 2014

4.6.2 Vakans

Eklandia definierar vakans som en uthyrningsbar yta dir det inte finns ndgon hyresgést eller
dér det inte finns ndgon intdkt. Eklandia vet vad deras vakans kostar, de miter vakansen i
kvadratmeter och i1 pengar dir vakansgraden skiljer sig varje ar mellan kontor-, lager- och
logistikfastigheter. 1 nuldget har Eklandia en vakansgrad pa sju procent, en optimal
vakansgrad bor vara mellan fem till dtta procent. Vakans ses som en nddvéndighet och ett
maste for Eklandia, det positiva med att hélla en viss vakansgrad ar for att kunna fi nya
hyresgaster samt kunna erbjuda befintliga hyresgéster som vill expandera. Det som kan ses
som negativt med vakans dr att Eklandia vill att alla hus ska vara uthyrda for att undvika att
de stdr tomma en ldngre tid, om en yta &r tom en lidngre tid 4r den da inte Onskvird pa
fastighetsmarknaden. Eklandia menar att vakans i sig &r ett negativt ord, de anvéinder istéllet
uthyrningsgrad, 93 procent uthyrningsgrad later battre dn sju procent vakans forklarar han.

Vakansgraden skiljer sig beroende pa vart fastigheten &r beldgen, i centrala Goteborg &r det
mindre vakans och 1 Hogsbo/Sisjon dr vakansen storre. Enligt Eklandia &r det viktigaste for
kunden ldget samt att kommunikationsmdjligheter dvs. infrastrukturen ocksd ar en
paverkande/avgorande faktor. Laget 4r dven en avgorande faktor da det géller kop av en ny
fastighet, ar ldget bra och priset ritt kdper de gérna en fastighet for att sedan forddla den. Den
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egna organisationen paverkar ocksa vakansgraden eftersom den dr med och bestimmer vid
investeringar.

4.6.3 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

Vad giller kortsiktiga och langsiktiga hyrekontrakt menar Eklandia att de hidnger ithop med
flera aktiviteter, men att det normala &r ett tredrigt hyreskontrakt. Vad som paverkar
hyreskontraktets langd &r dven hur mycket som maste investeras i fastigheten for att kunna
hyra ut den. Saledes stills ombyggnadskostnaden i relation till hyreskontraktets tid. Ju mer det
investeras 1 en fastighet for en specifik kund, desto ldngre avtal méaste skrivas.

Sambandet mellan hyresnivan och vakansgraden dr beroende av utbud och efterfragan. Om
det ar 1ag vakansgrad blir valmgjligheterna mindre for de hyresgister som letar lokal, vilket
di gor att hyrorna gir upp. Ar det mycket vakans blir det istillet en prispress. Det beror inte
bara pa den egna marknaden eller de lokalerna som Eklandia har, utan de tittar pa hur hela
Goteborgs marknad ser ut.

4.6.4 Investera i fastigheter

Eklandia forvarvar fastigheter som finns pa den fastighetsmarknad de befinner sig i. Eklandia
letar aktivt efter nya fastigheter att forvdrva, sdsom kontor, lager och logistik. Idag soker de
fastigheter med inte s& mycket vakans i sig och som &r fullt uthyrda sé att de kan fa ett positivt
kassaflode. Eklandia arbetar for att skapa vérde 1 de fastigheter de forvérvar, att det &r
fastighetsspecifikt och att det handlar om att skapa ett fastighetsflode. Tillsammans med
kunder investerar de, bygger om, dndrar detaljplan frn lager till handel osv, men dven aktiva
atgdrder maste goras specifikt for varje fastighet.

Vid nyforvérv av fastigheter vill Eklandia helst inte forvirva vakanser, men det kan variera
beroende pd vad priset dr pd fastigheten. I de flesta affdrer finns risker att ta hdnsyn till, de
viktigaste riskerna som Eklandia tar hansyn till 4r milj6 och byggteknik. En fastighet kan vara
miljobelastad vilket kan innebdra en risk dd oforutsedda kostnader kan uppsta, eller att
fastigheten inte héller byggtekniskt som gor att fastighetsbolaget maste lagga in mer pengar sa
att fastigheten gar att hyra ut. Det dr viktigt identifiera riskerna sé att de géar att eliminera fore
ett fastighetsforvérv. Vid fragan om hur Eklandia ser pa vakans vid nyforvirv gavs svaret att
det var svért att sdga da det var olika beroende pa situationen. Har en fastighet med 50 procent
vakans statt tom i tio ar finns risken att den star tom 1 tio ar till, vilket kanske medfor att den
inte kops, dock framgar det att ett sadant forvarv har skett d& Eklandia gjort flera olika typer
av affdarer genom aren.

4.6.5 Att arbeta med vakans: nytiankande och mdojligheter

Att tanka nytt och hitta 16sningar pa den kommersiella fastighetsmarknaden &r viktigt och bor
ses som en dverlevnadsfraga, det dr viktigt att inte leva kvar 1 gamla rutiner utan att stindigt
vara med vid fordandringar pd marknaden. Det som var givet for ett antal ar sedan &r inte lika
givet idag, det finns hela tiden nya grejer som kommer upp och da ar det viktigt att hinga
med. Om hyresgister sdger upp sitt hyreskontrakt dr det viktigt att d&ven dér tdnka nytt och
identifiera nya kunder som de Onskar. For att locka till sig hyresgéster dr det viktigt att ha
attraktiva lokaler som dven gér in under anvandningsomradet for lokalen.

For att f4 en tom lokal uthyrd anvéinds olika tillvigagangssatt, Eklandia har en egen
organisation som soker efter hyresgister med hjédlp av annonser, hemsidor, bilar, skyltar och
banderoller etc. Att anpassa lokalen efter hyresgéisten dr ndgot de arbetar med, dock specifika
ombyggnationer sdsom laboratorium, sjukvérdssal eller liknande arbetar de inte med eftersom
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det da gor det svérare att hyra ut i andra hand. Att tilldgga &r att det dr viktigast att ha en
fastighet som dr anpassad for en ny hyresgist utan att behova gora véldigt stora forandringar
och investeringar. Att arbeta med rabatter var inget Eklandia var glada over, det kan
forekomma under en vildigt begrinsad tid, men dr mycket ovanligt. Eklandia arbetar inte med
rabatter pd det viset utan det ar en forhandling mellan hyresgéster och fastighetsbolaget dir en
overenskommelse sker.

Vad som é&r viktigt att tdnka pa for att fa en lokal uthyrd &r att vara kénda pa marknaden, och
omtyckta bland befintliga hyresgéster. Eklandia méter varje &r Nojd Kund Index (NKI) for att
fa veta hur nodjda deras kunder &r samt fOr att veta att hyresgisternas forvantningar ar
motsvarade.

Som nidmnt ovan &r ldget beroende av hur bra kommunikation det réder till
fastighetsbestdnden, intresset 1 att investera i infrastrukturen framgar som en mojlighet, dock
anvander Eklandia ordet stodja istéllet for att investera da en investering ror sig om mycket
pengar. Det har forekommit att fastighetsbolaget har varit med och stottat infrastrukturen 1
specifika fall dir de har fastighetsbestdnd, vilket har bidragit till en vardedkning for just den
fastigheten, omradet och de boende runt omkring.

4.7 NEWSEC Asset Management AB
4.7.1 Presentation av aktor

NEWSEC Asset Management AB (Newsec) dr en del av Newsec-koncernen som é&r
verksamma 1 sex ldnder 1 Norra Europa, Newsec-koncernen ér ett dotterbolag 1 Stronghold.
Newsec kallar sig sjdlva som the full service property house som erbjuder tjanster inom
radgivning, forvaltning och transaktioner av kommersiella fastigheter for fastighetsigare,
investerare samt lokalanvdndare med hjilp av sina fem affdrsomraden. Newsec forvaltar dver
1 500 fastigheter i Sverige med en yta pa ca 11 miljoner kvm samt att de vérderar fastigheter
till ett varde pd mer dn 600 miljarder kronor per &r (Stronghold, 2013). Att poédngtera &r att
Newsec Asset Management AB inte dger nadgra fastigheter sjdlva, utan de forvaltar dem.
Newsec Asset Management AB dr Sveriges ledande forvaltare for fastighetsfonder,
institutioner, fastighetsbolag, investmentbanker och enskilda fastighetsdgare samt att de i
Sverige forvaltar en yta pa ca 5,5 miljoner kvm (NEWSEC, 2013). Personen som intervjuades
heter Ulf Birk och dr uthyrningsansvarig pa Newsec Asset Management AB i Goteborg.
Intervjudatum: 10 april 2014

4.7.2 Vakans

Newsec definierar begreppet vakans som en uthyrbar yta. De méter vakans i total vakans,
ekonomisk vakans och projektvakans. Vad vakans kostar beror pd vad det dr for nagon, ar det
en ekonomisk vakans klassas den efter marknadshyran. I nuldget har Newsec tva och en halv
procent vakans 1 Goteborg, men det varierar frdn uppdrag till uppdrag. En optimal vakansgrad
anses vara nagonstans runt fyra procent. Vakans kan vara bade positivt och negativt, i nuldget
(2014) ar den positiv. Det negativa med den ldga vakansgrad som finns idag &r att det kan
medfora att de inte kan erbjuda hyresgéster lokaler. Positivt dr att hyresutvecklingen i
Goteborg har varit bra de senaste tva aren ddr marknadshyrorna stigit ganska kraftigt, vilket i
sin tur menas att det dr bra att ha en sund vakansgrad pa en uppatgaende marknad s att
Newsec kan vara med och héja hyrorna.

Vakansgraden skiljer sig beroende péd vart fastigheten &r beldgen, vidare paverkar och styr
fastighetsmarknaden, fastighetens skick samt den egna organisationen vakansgraden.
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Att vara flexibla mot hyresgister genom att anvdnda en strategisk vakans framgar att det
forekommer av Newsec, de forsoker inte hyra ut de bésta ytorna forst bara for att teckna ett
avtal, utan de arbetar mer langsiktigt. Ett exempel pa hur det kan se ut ar att en yta pa 1 000
kvm delas upp pa 300/700 kvm, dir ytan pa 300 kvm sédllan hyrs ut forst eftersom de istéllet
véntar pa en storre hyresgist som behover 700 kvm eller till och med tar hela 1 000 kvm-ytan.

4.7.3 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

Newsec i Goteborg ser ett samband mellan hyresnivdn och vakansgraden. Om Newsec har
ndjda hyresgister som onskar sitta kvar, kommer hyreskontrakten forhandlas om. Ar det
samtidigt 14g vakansgrad i omradet mojliggor dven det till omforhandling av hyreskontrakten
dar en hogre hyra kan tas ut. Vidare menar Newsec att 1 en nedatgaende marknad i Goteborg
ar det inte manga som tror pa att sinka hyrorna, utan att det da ar battre att istillet vinta pa
ritt hyresgdst, man kanske jobbar mer aggressivt med rabatter i en stillastiende marknad &n
att sinka kallhyran.

I grunden Onskar Newsec 1 Goteborg skriva ladngsiktiga hyresavtal, men utvecklingen gar
snabbt pa marknaden idag och det &r svért for hyresgéster att veta hur de gar for dem pa
langre sikt, dirmed 4r det mer vanligt forekommande att det skrivs tredrigt och femérigt
kontrakt. Vidare sdgs att hyresavtalen ar utformade utefter den lingden for att skydda
hyresgésten eftersom det kostar mycket for hyresgésten att byta lokal samt att det kan vara
svart att hitta en lokal. Ar det dock ett nybyggnadsprojekt stricker sig avtalen mellan sju till
tio &r beroende pa kostnaderna. Hur lang tid det tar att hyra ut en lokal varierar frdn uppdrag
till uppdrag och kostnaderna dr mycket varierande.

Det viktigaste att ténka pa for att f4 en lokal uthyrd och vilka knep som kan vara effektivast
menar Newsec dr att det ska vara rent, snyggt och stddat samt att bra information ska vara
framtagen for den specifika lokalen som star for uthyrning. Newsec kan dven arbeta med
planskisser for hur lokalen kan anvidndas, siljritningar dér de stéller upp de vanligaste
forfragningarna nér det giller kontorslokaler eller ett showroom for att ge den potentiella
hyresgédsten ett gott intryck av lokalen.

4.7.4 Investera i fastigheter

NEWSEC Asset Management AB dger inga fastigheter och ddrmed finns inga svar nedan.

4.7.5 Attarbeta med vakans: nytinkande och méjligheter

Newsec menar att det dr viktigt pA den kommersiella fastighetsmarknaden att tinka i ett
bredare perspektiv vad giller fordndrad verksamhet och ldngsiktiga investeringar. Om en
hyresgéast sdger upp sitt kontrakt ligger vikt pé att hjdlpa den befintliga hyresgésten att hitta en
16sning. Newsec granskar dven vad det kommer ge for konsekvenser, vad lokalen ska fortsétta
anvandas till och vad det finns for behov 1 huset, Newsec letar aktivt efter specifika
hyresgaster med hjélp av olika verktyg sdsom t.ex. passiv och aktiv marknadsforing.

Om en tom lokal ska hyras ut dr det viktigt att se mojligheter och tdnka nytt om lokalens
anviandningsomrade, enligt Newsec kan verksamhetsomradet behova granskas for att se vad
fastigheten kan tinkas nyttjas till.

Det viktigaste att tinka péd for att fi en lokal uthyrd och vilka knep som kan vara effektivast
menar Newsec dr att det ska vara rent, snyggt och stddat samt att bra information ska vara
framtagen for den specifika lokalen som star for uthyrning. Newsec kan dven arbeta med
planskisser for hur lokalen kan anvidndas, siljritningar dér de stéller upp de vanligaste
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forfragningarna nér det giller kontorslokaler eller ett showroom for att ge den potentiella
hyresgésten ett gott intryck av lokalen.

4.8 CBRE
4.8.1 Presentation av aktor

CBRE ir virldens storsta fastighetskonsult/fastighetsrddgivare med huvudkontor i Los
Angeles, USA. I Sverige har CBRE kontor i Stockholm och Géteborg. CBRE arbetar med
véirdering, analysering, forsédljning, kop, uthyrning, foretagsrddgivning vid flytt och
forvaltning av fastigheter (teknisk och ekonomisk férvaltning). De personer som intervjuades
var Christian Ortengren som arbetar som analytiker i Goteborg och Anna Ohrn som arbetar

som fastighetsvirderare i Goteborg samt véstra och sddra Sverige. Intervjudatum: 10 april
2014.

4.8.2 Vakans

Inom branschen dr vakans ett vilkdnt nyckeltal dér det finns ekonomisk vakansgrad och
ytmassig vakansgrad. Genom marknadsrapporter vill CBRE formedla en marknadsbild dér de
pratar om vakans i den mening hur stor del av lokalerna som ar lediga samt att de tar med
lokaler som kan erbjudas marknaden inom sex manader. Marknadsrapporter gors framst Gver
Stockholm, Géteborg och Malmo som uppdateras varje kvartal, det finns dven rapporter dver
alla Europeiska huvudstidder samt stdder over hela virlden i deras databas.

Det dr svart att veta exakt vad vakansgraden dr da de exakta totala kvadratmeterna pa en
marknad dr svart att uppskatta, men det giller att hitta trenden och att det finns tillgéng till
historisk data s& det gar att folja hur marknaden mar i dagsldget. En optimal vakansgrad &r
svér att sidga, det pratas om atta procent, men det finns nog ingen fastighetsdgare i Goteborg
idag som vill ha en vakansgrad pa den nivan 1 ett langsiktigt perspektiv. Varfor fastighetsdgare
inte vill ha sa hog vakansgrad dr for att det drabbar intiktssidan/kassaflédet och ddarmed dven
vardet pa fastigheten. Sett till hyresgésternas sida onskar de hog vakansgrad s& att de har
mycket att vilja pd. CBRE menar att fastighetségare alltid strdvar efter att hyra ut sina lokaler
for att minimera intdktsbortfall men att det 4ven kan vara bra med viss del vakans for att ha
mdjlighet att mota och vara flexibla gentemot efterfrdgan pa marknaden.

Vakansgraden skiljer sig beroende pa vart fastigheten dr beldgen, fastighetsmarknaden dr en
paverkande faktor dir omrdde, ldge och priset paverkar mycket samt dven koparen.
Fastighetens skick behdver nddvindigtvis inte vara déligt i den méin s& att den pdverkar
vakansgraden, ddremot kan det vara svart att sédlja in en vildigt stor fastighet som ligger pa en
begransad marknad.

4.8.3 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

CBRE ser att hyresnivan paverkas av vakansgraden, det dr en tydlig koppling mellan utbud
och efterfraigan om hyran kontra vakansgrad. Andra faktorer som &ven pédverkar hyres- och
vakansgraden édr den allménna konjunkturen och hur marknaden mér idag.

Om tredriga hyreskontrakt dr mer fOrekommande &n femdriga hyreskontrakt pa
fastighetsmarknaden #r svért att svara pi eftersom det beror pa typen. Ar det en befintlig
kontorshyreslokal som ska hyras ut igen ar det vanligaste tre till fem ar da storre investeringar
inte ska goras. Daremot finns det bolag som kdper kassafloden med kontrakt pa 20 ar, de vill
inte ha nagra vakanser eftersom de inte jobbar med forddling av fastigheter. Sddana ldnga
kontrakt kan t.ex. rada dar statliga myndigheter sitter. Det som ar fordelaktigt med tredriga
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hyreskontrakt, sett till hyresgistens perspektiv, dr att de ger en flexibilitet men att hyresgésten
samtidigt inte vet vad hyran kommer bli om tre &r da kontraktet gar ut. P4 ett tioarigt kontrakt
vet hyresgésten vad den kommer betala pd ldng sikt, samtidigt &r det svart att veta hur det
kommer gé for dem efter halva tiden.

Enligt CBRE vill inte fastighetsbolag ha vakans utan f3 alla ytor uthyrda till en sa hog niva pa
hyran som mojligt. Vakansgraden har varit lag 1 Goteborg de senaste tio dren och darfor
kanske fastighetségarna inte har behovt ta till s manga olika knep, sd som att forsoka locka
med en trappad hyra, hyresrabatter och mer eller mindre anpassade lokaler. For att podngtera
ar hyresrabatter betydligt vanligare inom butikssegment 4n inom kontorshyresmarknaden. Ur
ett virderingsperspektiv kan det vara viktigt att halla uppe en hog bashyra, t.ex. att
fastighetségare ger hyresgésten hyresrabatt i borjan av kontraktet dar hyran sedan tickar upp
under sista dret till normal nivd. Vid avtalstidens utgéng ar det ndmligen léttare for en
fastighetségare att fa igenom den normala nivan om marknaden dr dir dé, dn att forsoka
forhandla om ett avtal med 1ag hyra hela viagen upp till gidllande marknadshyra. Nér en
fastighet vérderas/eller for den delen ska siljas, kan det dven vara mer fordelaktigt for en
sdljare om en kdpare/virderingsman riknar med sista arets hyra vid sin evighetskapitalisering,
vilket medfor att virdet blir hogre i varderingen. Da en hyresgiést ska leta efter en ny lokal,
brukar de fa rekommendationen att borja minst ett &r innan, hyresgéster som inte har
hyresmarknaden som profession vet inte vad de ska leta efter och dérfor krivs tidiga
diskussioner.

4.8.4 Att arbeta med vakans: nytinkande och mdojligheter

Fastighetsbolag som karaktiriseras av denna kategori placeras av CBRE under Value Add, dér
foretag forsoker addera viarde pé den fastighet de koper, exempelvis kan ett foretag kopa en
fastighet med vakans fOr att arbeta med den langsiktigt. Gora om kontor till bostéder kan dven
vara ett sddant exempel.
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4.9 Summering Empiri
4.9.1 Vakans

Gemensamt for samtliga respondenter dr att de delar en grunduppfattning om att vakans
innebdr tomma lokaler som inte genererar ndgon hyresintikt. En respondent stack ut och
menade att vakans kan definieras som en mgjlighet. Alla tillfrigade maiter kontinuerligt
vakans och skiljer pa ekonomisk vakans och ytvakans, ndgon enstaka anvinder sig dven av
projektvakans. Vakansgraden i fastighetsbolagen varierade mellan fyra till atta procent med en
utstickare pa tva procent, det bor dock tilliggas att den sistndmnde arbetar endast med
samhéllsfastigheter. Vakansvirdena géller for foretagen i1 sin helhet och som nagra
respondenter papekar skiljer sig vakansgraden pé olika orter och delmarknader. Vérdering-
och konsultbolaget definierar vakans precis som dvriga respondenter, men da de vill formedla
en sd bra bild som mojligt pd marknaden Over vilken vakansgrad som existerar, har de med
alla lokaler som kan erbjudas marknaden inom sex manader, dvs. dven vakans i fastigheter
som dr under byggnation men &nnu inte dr helt eller delvis uthyrda. Majoriteten av
respondenterna blev fundersamma till frdgan vad vakans kostar och menar att det ar svart att
uppskatta. Svaret som de flesta gav dr att kostnaden &r lika med den uteblivna hyresintékt som
vakansen innebér, dvs. marknadshyran for lokalen.

De flesta respondenter svarar att en optimal vakansgrad ur en ekonomisk synpunkt ar noll
procent, men majoriteten av respondenterna menar att fyra till tta procent 1 vakans behovs for
att det ska finnas ndgot att arbeta med. Vakans &dr ndgot negativt sett med ekonomiska
glasdgon, men vakans kan dock vara positivt da det innebar mojligheter. Vakansgraden skiljer
sig beroende pd var fastigheten dr beldgen. Respondenterna har delade meningar om huruvida
fastighetsmarknaden, fastighetens skick och den egna organisationen paverkade
vakansgraden.

4.9.2 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

Hyresnivan paverkas av vakansgraden genom utbud och efterfrdgan, det géller att hdlla en
balanserad hyresniva. Det dr ocksad viktigt att lokalen &r attraktiv pd marknaden, dvs. att
marknaden efterfragar en typ av lokal. Hyreskontraktens ldngd varierar beroende pé situation,
korta kontrakt 16per tre till fem ar och langsiktiga kontrakt fem ar och langre. Hur lang tid det
tar att hyra ut en lokal varierar och dr beroende av olika faktorer. Kostnaden for att byta
hyresgiést dr svér att sdga, kostnaden star 1 relation till vilka investeringar som behdver goras
for en ny hyresgéstanpassning. Det &r viktigt att vara flexibel mot sina hyresgéster och ha god
kontakt med dem sa att fastighetsbolagen kan mota hyresgésternas efterfragan.

4.9.3 Investera i fastigheter

Vid ett nyforvérv dr det viktigt att se mdjligheterna och tanka nytt. Vilka typer av fastigheter
som fastighetsbolagen viljer att forvérva skiljer sig at med allt ifrdn renoveringsprojekt med
en viss vakans till moderna fastigheter som é&r fullt uthyrda. Merparten av fastighetsbolagen
letar aktivt efter att forvdrva nya fastigheter och de arbetar stdndigt med att skapa virde 1 sina
fastigheter som de bade har i sitt nuvarande bestdnd och i de fastigheter de forvérvar. Vilka
typer av fastigheter som fastighetsbolagen vill kdpa beror pd bolagets karaktar.

Det finns manga risker att ta hinsyn till vid ett nyforvéirv av fastigheter, men merparten av
respondenterna anser att det dr av betydelse att gora ett ordentligt bakgrundsarbete for att
minska och eliminera potentiella risker som kan férekomma.
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4.9.4 Attarbeta med vakans: nytinkande och mojligheter

Majoriteten av respondenterna anser att det dr otroligt viktigt att tinka nytt och hitta l6sningar
for att kunna anpassa fastigheterna till marknaden, efterfrdgan och sirskilja sig frén sina
konkurrenter. Det finns ofta en naturlig forklaring till varfor ett hyreskontrakt sédgs upp. Vid
uppségning av ett hyrekontrakt tar merparten av respondenterna kontakt med hyresgisten for
att fa en forstéelse for uppsdgningen samt att de forsoker komma fram till en gemensam
16sning som gynnar bada parterna. D4 hyresgisten inte sitter kvar hyr fastighetsbolagen
sjalvklart ut lokalen igen med olika tink om lokalens anvdndningsomrade. Antingen gors
lokalen om helt for en ny verksamhet eller sd soker foretagen upp specifika hyresgéster som
passar in 1 lokalen. Olika strategier av marknadsforing rader ocksa for att sticka ut bland
méngden och hitta nya hyresgéster. Rabatter av olika slag dr ndgot som anvinds mycket
sdllan, men det forekommer, det dr betydligt mer vanligt forekommande inom butikssegment
an pa kontorsmarknaden.
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5 Analys

| foljande kapitel analyseras de framtagna teorierna fran teorikapitlet tillsammans med den
insamlade empirin.

5.1 Vakans

I empirin ser forfattarna att respondenterna definierar begreppet vakans pd samma sétt som
teorierna av Geltner et al. (2007), dvs. tomma ytor i fastigheterna som inte genererar nagon
intdkt. Vakansgraden hos respondenterna varierar mellan fyra till &tta procent, det
poédngterades ocksd av respondenterna att vakanssiffrorna géller for fastighetsaktérerna som
helhet och att vakansgraden skiljer sig at pa olika orter och delmarknader. Samtliga
respondenter rdknade pa vakans, de olika typerna av vakansmaétt som anvinds ar ytvakans och
ekonomisk vakans. Att doma av respondenternas svar finns det svarigheter med att beskriva
vad vakans kostar, majoriteten av respondenterna sa att den direkta kostnaden av vakans ar
just de forlorade intdkterna. Eklandia menar att de inte anvénder ordet vakans da det klingar
negativt, utan anvinder istdllet uthyrningsgrad da det later battre. Nér forfattarna granskade
samtliga av respondenternas arsredovisningar anviandes uthyrningsgrad Overgripande som
uppvisningsmatt. Citat fran Jonsson lyder: ”En vettig vakansgrad skulle jag sdga dr en fyra till
fem procent for da har man bra uthyrt men @nda lite att jobba med for att kunna mdta kunden
och efterfrdgan” (Personlig kommunikation, 7 april 2014).

Svefa (2013) redovisar och papekar att laget for fastigheter spelar stor roll for hyresnivan och
vakansgraden, det skiljer sig avsevirt for t.ex. Stockholm, Goéteborg och Malmo.
Respondenterna konstaterade det som Svefa (2013) visar pad och samtliga menade att laget
paverkar vakansgraden, respondenterna menade att en fastighet med ett bra lage ar enklare att
hyra ut och har sillan ndgon hog vakansgrad. Det framgick dven av respondenterna att det ar
flera faktorer som paverkar vakansgraden. Fastighetens skick pdverkar vakansgraden, men
som Klovern och Briggen poidngterade gar det att fixa till fastigheter sa att de blir mer
attraktiva och gér att hyra ut.

I teorin menar Geltner et al. (2007) att det dr nodvandigt att halla en viss vakansgrad dven fast
det innebér forlorade intdkter, eftersom det da ges mgjlighet att invénta en bra hyresgist
och/eller mota marknadens efterfrigan. Vidare forklarar Geltner et al. (2007) att en viss
vakansgrad ar viktig att upprétthalla for att kunna mota marknaden, eftersom det tar lang tid
att producera nya fastigheter. Geltner et al. (2007) menar ocksa att det finns svérigheter 1 att
spd framtiden till 100 procent, vilket resulterar i att det dels skapas vakans i nyproducerade
fastigheter, samtidigt som det dven stéller krav pd att det finns en viss vakansgrad for att mota
marknaden. Anari och Hunt (2002) menar att det finns tvd anledningar till att halla en viss
vakans 1 sitt fastighetsbestdnd, dels for att kunna moéta ovéntad efterfragan och dels for att
mojliggdra for hyresfordndringar. Eftersom det dr kostsamt for fastighetségaren att ha vakanta
lokaler menar Anari och Hunt (2002) att det ur fastighetsdgarens synvinkel finns en optimal
vakansgrad for att se till att minimera kostnaderna for uteblivna intdkter samt maximera
vinsten genom att mojliggora for hyresjusteringar. For att sammanfatta teorierna framgér det
att det dr bra med en viss vakansgrad da det Oppnar upp for en mgjlighet att bittre mota
marknaden och kunder, samtidigt som vakans kan mdjliggora for 6kade hyresintdkter. CBRE
menade att en vakansgrad pé runt atta procent dr positivt ur flexibilitetssynpunkt, men sett ur
kassaflodes- och fastighetsvardessynpunkt negativt. Ur ekonomisk synpunkt menade alla
respondenter att vakans dr negativt och att en optimal vakansgrad skulle vara noll procent.
Vidare framgick att det d&r nddvindigt att ha en viss vakansgrad for att kunna erbjuda
flexibilitet 1 sina fastighetsbestind, vad som anses som en optimal vakansgrad hos
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respondenterna varierar mellan fyra till atta procent. Briggen papekade att vad som anses vara
en optimal vakansgrad varierar 1 olika fastighetsbolag beroende pa vilken typ av foretag det
ar, dvs. bland annat pa vilken typ av fastigheter de forvaltar, affirsidé och geografisk
placering. Sex av de atta respondenterna menade att vakans &r ett maste for att kunna erbjuda
flexibilitet och vara anpassningsbara mot hyresgéster och marknaden, de menade dven att det
kan skapas forutsittningar som kan bidra till det béttre for fastighetsbolaget.

Som tidigare nimnt ville de flesta respondenterna ha en viss flexibilitet 1 sina bestand for att
kunna mdta hyresgésternas behov och samtidigt kunna mdta en viss efterfrigan pa
fastighetsmarknaden. Briggen péapekade att ett fastighetsbolag pa den kommersiella
fastighetmarknaden behdver nd en viss minsta volym i sitt fastighetsbestdnd for att kunna
erbjuda flexibilitet. Flexibilitet innebér att tinka langsiktigt. Newsec menade att man bor
passa sig for att hyra ut de bésta ytorna i fastigheten forst bara for att fa ndgot uthyrt. Newsec
menade vidare att det istéllet 4r mer fordelaktigt att invdnta en storre hyresgést som hyr hela
lokalen eller en hyresgist som med tiden kan véxa sig in i lokalen. Geltner et al. (2007)
forklarar att det dr ineffektivt att som fastighetsbolag hyra ut till forsta bésta hyresgést. Vidare
forklarar Geltner et al. (2007) att fastighetsbolag tjanar pa att noga granska de hyresgéster de
hyr ut till for att relationen ska bli ldngvarig, eftersom det dr kostsamt att s6ka hyresgist,
anpassa lokalen och ha vakanta lokaler.

Enligt Geltner et al. (2007) bidrar en viss vakansgrad, trots forlorade intdkter, till 6kade
mojligheter och flexibilitet. Anari och Hunt (2002) menar att fastighetsbolagen hiller en viss
vakans fOor att kunna mota marknaden och mojliggéra for hyresfordndringar. Wihlborgs,
Briggen och Harry Sjogren anvinde sig inte direkt av uttrycket strategisk vakans, men
indirekt arbetade de med dess innebord. Klovern och Newsec sa att de medvetet arbetade med
att hélla en strategisk vakans pa ungefar fem procent i sina fastighetsbestdnd. Nackdelar med
strategisk vakans var, enligt respondenterna, ett sémre kassaflode till f6ljd av utebliven hyra.
Vidare framgick av respondenterna att fordelen med att ha en strategisk vakans var att
fastighetsbolagen kan méta fastighetsmarknaden vid badde uppgéng och nedgéng pé ett helt
annat sitt 4n om fOretaget inte har nadgon strategisk vakans. I Anari och Hunt (2002) och
Geltner et al. (2007) teorier okar flexibiliteten di vakansgraden okar, sambandet géller ocksa
tvartom, vid minskad vakansgrad minskar flexibiliteten. Vidare menar Geltner et al. (2007)
Lag vakansgrad innebdr ett battre kassaflode, till priset av minskad flexibilitet, vilket medfor
en risk. Newsec som vid intervjutillfdllet hade tva och en halv procent vakansgrad forklarade
att tva av deras hyresgéster som vill vixa kanske inte kunde erbjudas storre lokaler eftersom
vakansgraden &r for 1ag, vilket innebér en risk da hyresgisterna eventuellt maste flytta.

5.2 Hyresmarknaden och dess betydelse for vakans

Lind och Lundstom (2009) menar att svenska lokalhyreskontrakt normalt 16per pa tre till fem
ar med olika forhandlingsmojligheter beroende pé forutsittningar for kontraktet. Gemensamt
for samtliga respondenter dr att vilken typ av hyreskontrakt som foredras skiljer sig at
beroende pé vilken typ av situation det ror sig om. Av respondenternas svar framgick att ett
kortsiktigt kontrakt 16per pé tre till fem och ett langsiktigt kontrakt fem ar och ldngre. Alla
respondenter menade dock att l&ngsiktiga kontrakt &r att rekommendera dd det ofta innebér
fordelar bade for fastighetsbolaget och for hyresgisten. Fran fastighetbolagets sida innebér det
farre omkostnader for att byta hyresgdst och anpassa lokaler, samtidigt som det innebar en
form av sdkerhet for en viss tid framdver. Majoriteten av respondenterna menade att
kontraktsldngden star i relation med vilken investering som fastighetsbolaget méaste gora for
att attrahera och tillfredsstilla hyresgédsten. Respondenterna menade att dd de anpassar en
lokal, eller till och med bygger en helt ny fastighet for en specifik hyresgist, medfor det en
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viss investering, och beroende pé storleken pa investeringen anpassas kontraktsldngden
darefter. Anledningen till att kontraktslingden oOkar med investeringen var att
fastighetsbolagen ville ha en sdkerhet i kontraktet och veta att hyresgésten inte flyttar efter
t.ex. tre ar. Den O0kade kontraktsléingden bidrar till en sdkerhet i den mening att lokalerna
bringar ett stabilt kassaflode som gor det mojligt att skriva av investeringskostnader.
Respondenternas svar stimmer overens med det som Lind och Lundstom (2009) forklarar,
dvs. att korta kontrakt innebdr en storre risk for fastighetsdgaren. En risk som kan innebéra att
lokaler kommer sta tomma och/eller omkostnader d& en ny hyresgést ska sokas, vilket kan
innebdra anpassningsomkostnader for lokalen (Lind och Lundstom, 2009).

Lind och Lundstom (2009) menar ocksa att korta kontrakt innebér att hyresnivan kan bli
aningen hogre, nagot som forfattarna vid intervjuerna inte fick nagon information om. Vidare
menar Lind och Lundstom (2009) ockséa att korta kontrakt innebdr Okad flexibilitet for
hyresgisten som kan omforhandla kontraktets innebord alternativt flytta da kontraktet 16per
ut. Av Lind och Lundstoms (2009) teori framgér det inte om korta kontrakt innebér en fordel
for fastighetsdgaren, vilket dr ndgot som framgick av Briggen. Briggen forklarade att
kortsiktiga hyreskontrakt kan vara bra att skriva om man som aktor pd fastighetsmarknaden
vet och ser att marknaden forvintas g bra och att hyresnivaerna forvintas stiga. Briggen sag
korta kontrakt som en mdjlighet som medforde att de kunde omforhandla hyreskontrakt och
plocka ut en béttre hyra. Briggen visade hur korta kontrakt kunde ses som en mojlighet dér de
Oppnar upp for en eventuell 6kning av fastighetens operativa kassaflode. Av Geltner et al.
(2007) framgdr vikten av att som aktor pd fastighetmarknaden ha koll pa framtidsprognoser,
speciellt framtidsprognoser om hyresutvecklingen &r viktiga. Geltner et al. (2007) forklarar att
prognoser om hyresnivin anvinds fOr att anpassa hyran, men dven fOr att kunna forutse
framtida behov pa fastighetsmarknaden.

Det Briggen forklarade i foregdende stycke om att se mojligheter med kortsiktiga kontrakt,
knyter dven samman med entreprendrskapsteorin av Baron (2006). Baron (2006) som menar
att for en mojlighet ska uppkomma krévs att entreprendren dr vaksam, snabbt kinner igen och
agerar pa mojligheterfaktorer som uppstar for att det ska leda till att en mojlighet skapas.
Vidare menar Baron (2006) att forkunskaper genom erfarenhet dr en viktig faktor for att
kunna avgora om det kan bli en mgjlighet.

5.2.1 Samband mellan Hyresniva och vakansgrad

Enligt Sanderson et al. (2006) bor vakansgraden delas upp 1 tva kategorier, den naturliga och
den faktiska vakansgraden dir de tva, beroende pa vilken som ir storst, paverkar hyresnivin
olika. En fortydligande tolkning som forfattarna gjort av Sanderson et al. (2006) teori &r att
det finns ett samband mellan vakansgraden och hyresnivan. Enligt respondenterna fanns det
ett samband mellan hyresnivan och vakansgraden och de tvd har med utbud och efterfragan
att gora. Briggen papekade att utbudet och efterfrigan samt vakans- och hyresnivan paverkas
av flera andra faktorer, si& som omvérldsliget och den allminna konjunkturen,
nyproduktion/byggbranschen, ortens tillvixttakt samt hur marknaden allmént mér i dagslédget.
Respondenterna menade att d& det rader en hogre vakansgrad pé en ort innebar det att utbudet
ar storre pa orten, d& det finns flera lokaler till hyresgisternas forfogande tenderar det ocksé
att det blir svarare att som fastighetsbolag teckna nya kontrakt med hoga hyror. Vidare
forklardes att om vakansgraden istéllet dr 1&g och det dr ont om lediga lokaler innebér det att
det dr enklare att ta ut en hogre hyra samt att vid en sddan situation tenterar hyresnivan att
stiga. Respondenternas forklaringar av sambandet med utbud och efterfrdgan knyter samman
med Geltner et al. (2007) som menar att vakansgraden utgoér ett matt som speglar balansen
mellan utbud och efterfrigan som visar det aktuella jamviktsliget mellan de tvd. Om
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Sanderson et al. (2006) teori &dr korrekt skulle en fastighetsdgare bara kunna hdja hyrorna for
att 0ka vakansgraden och tvértom.

Doma av respondenternas svar sa stimmer siledes inte Sanderson et al. (2006) och Geltner et
al. (2007) teorier fullt ut. Respondenterna menade att sambandet mellan hyresnivan och
vakansgrad inte dr helt anpassad till utbud och efterfragan eftersom en del aktorer véljer att
inte sdnka hyrorna pa en fallande marknad utan de viljer istéllet att invinta en s.k. rétt
hyresgést. Om en sdnkning av hyran kan bidra till att foretaget lyckas hyra ut en lokal innebér
det att kassaflodet paverkas positivt, men som Hemso forklarade kan en sénkt hyra for en
hyresgést f4 negativa foljder om Ovriga hyresgéster i fastigheten far reda pa det. Foljderna kan
bli att de dvriga hyresgésterna sdger upp sina kontrakt eller vill {4 sin hyra sinkt, vilket skulle
kunna innebdra en storre forlust dn att lata en lokal std tom for fastighetsaktoren. Vidare
forklarade Hemso att det dr viktigt att hélla en balans pa hyrorna for samtliga hyresgéster
inom fastigheten. Det kopplar samman med Lind och Lundstom (2009) som menar att
lokalhyresmarknaden i verkligheten inte agerar riktigt pa det vis som den borde pa en fri och
Oppen marknad. Lind och Lundstom (2009) menar istdllet att marknaden medvetet later en
liten del av bestdndet std tomt istéllet for att sdnka hyrorna vilket eventuellt kan fa storre
ekonomiska konsekvenser. Lind och Lundstom (2009) vidare forklarar i sin teori dr det en
kvantitetsanpassning som sker dér det ar fler lokaler som star tomma istéllet for att det blir en
hyressénkning.

5.3 Investera i fastigheter

De sex fastighetsbolag som forvirvade fastigheter dr alla noterade pa borsen, precis som
Byggstatistik (2010/2011) presenterar dr borsbolag en av de tre storsta aktdrerna som
investerar fastigheter pd den kommersiella fastighetsmarknaden i1 Sverige. Lind och
Lundstrom (2009) menar att det finns bade fordelar och nackdelar med att vara ett borsnoterat
fastighetsbolag. Lind och Lundstrom (2009) menar att de borsnoterade bolagen har battre
mojligligheter vid anskaffning av riskkapital som 1 sin tur kan 6ka bolagets flexibilitet och
mdjlighet for framtida nyinvesteringar. Respondenternas forhéllningssitt vid nyinvesteringar
skiljde sig, vilket indikerar till att de arbetade for olika bolag som har olika syn p4 marknaden
utifran bolagets virderingar. Alla respondenterna sysslade med kommersiella fastigheter av
olika slag, undantaget var Hemso som endast arbetade med samhillsfastigheter. Exempelvis
ville Hemso investera i moderna fastigheter 1 bra skick med ldnga hyreskontrakt, Wihlborgs
ville investerara 1 moderna fastigheter helst utan renoveringsbehov och Briggen investerade 1
de flesta olika fastigheter som finns pd den befintliga fastighetsmarknaden idag, med eller
utan renoveringsbehov. Klovern och Eklandia papekade i intervjuerna att de inriktade sig mer
pa kassaflodet och fastigheternas avkastning, dar Klovern onskade investera i fastigheter som
gav minst atta procent avkastning och Eklandia hade fokus pa att 6ka bolagets resultat genom
att generera goda positiva kassaflode.

Geltner et al. (2007) forklarar att en risk dr nir ndgonting avviker frdn det normala och att
risker hanteras olika beroende pé aktdr. Vidare menade Geltner et al. (2007) att en investering
ar en typ av risk som fastighetsaktorer forhaller sig olika till, vilket framgick av
respondenterna. Att investera i en fastighet medfor enligt Eklund (2013) risker, som kan
paverka kapitalet 1 positiv eller negativ riktning. Hallgren (2002) menar att det dr av betydelse
att identifiera samt forsoka avldgsna riskerna sa att de minskar. Samtliga respondenter menade
att det finns ménga risker att ta hdnsyn till vid nyforvarv, risker definieras olika beroende pa
aktor. De risker som respondenterna ndmnde var; finansiella, ekonomiska, byggtekniska,
miljoaspekter, hyresavtalens lingd och utformning, typ av hyresgist och dess verksamhet
samt vakansgrad i forhéllande till priset pa fastigheten.
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Vilken typ av risk som ett foretag tar beror pa vilken affarsidé och strategi de har menar
Hallgren (2002). Vakans ar en risk som respondenterna tog hénsyn till. Vad som var en
optimal vakansgrad vid nyforvarv ar svart att utlasa fran respondenternas svar da de var
splittrade. Hemso ville t.ex. ha allt uthyrt vid nyfoérvarv och Wihlborgs kdpte hellre fastigheter
med hog vakansgrad &n ingen alls da det kunde bidra till att det finns en foradlingspotential i
fastigheten. Harry Sjogren, Briggen, Klovern, och Eklandia menade att vakans ger
mojligheter for fastighetsholaget, dock papekade Klévern och Eklandia att om en fastighet har
ovanligt hog vakansgrad borde det ifragaséttas varfor en fastighet har sa hog vakansgrad.

Att det i samband med vérdering av fastigheter & mycket viktigt med hyreskontrakten i
fastigheten forklarar Lind och Lundstom (2009). Vidare forklaras att de traditionella
varderingsmetoderna huvudsakligen granskar fastigheten som sig och lade inte ndgon storre
vikt pa hyreskontrakten. Briggen forklarade vikten av god kundkontakt och i samband med
det menar de ocksa att en fastighet inte har nagot varde om det inte finns nagra hyresgaster,
aven Wihlborgs, Harry Sjogren, Hemso och Eklandia podngterade hyreskontraktens vikt vid
beddmning av fastigheters varden.

Enligt Geltner et al. (2007) kan investerare pa fastighetsmarknaden tjana eller forlora pengar
pa fastighetstillgangen efter det den har forvarvats, darfor & det ocksa viktigt att
fastighetsbolagen gor framtidsprognoser. Vidare forklarar Geltner et al. (2007) hur det vid
fastighetskop gar att se samband mellan priset som star i direkt relation med vilka framtida
kassafloden som fastigheten forvantas generera. Briggen och Wihlborgs menade att en
fastighet med hog vakans dvs. fa hyreskontrakt, star sig billigare pd marknaden, lyckas
fastighetsbolaget foradla fastigheten kan den generera ett bra kassaflode, men éar
vakansgraden hog ar det ocksa ett hogre risktagande.

5.4 Attarbeta med vakans: nytinkande och moéjligheter

Det framgar av Lind och Lundstrdm (2009) att det ar viktigt att kunna erbjuda flexibilitet
gentemot hyresgisten och vara anpassningsbar. Timmons (1999) forklarar att de
entreprenorer, investerare och riskkapitalister som dar mest framgangsrika dr de som é&r
mdjlighetsfokuserade som tittar pa vad marknaden efterfragar och saknar, och fokuserar och
satsar sedan pa det. Samtliga respondenter menar att nytinkande kring en lokals
anvindningsomrdde dr vanligt for att fa en vakant lokal uthyrd. Ardichvili et al. (2003) menar
att en viktig egenskap hos en entreprendr ar att identifiera potentiella mojligheter och satsa pa
dem. Briggen forklarade vikten av att tinka nytt och hitta 16sningar i branschen. Briggen
forklarade vidare att bara for att en verksamhet bedrivits en lidngre tid i en fastighet innebér
det inte att det ar ristat i sten att samma verksamhet méste bedrivas i lokalen 1 fortsittningen.
Briggen menade dven att det dr viktigt som fastighetsbolag att viga fordndra sig och hidnga
med 1 nya trender pd marknaden, det dr dven viktigt att bedoma hyresgésternas verksamhet
och tro pa de kunder de véljer att hyra ut till. Vid intervjutillfillena framgick av samtliga
respondenter olika exempel pd hur de @ndrat anvindningsomrdde, anpassat lokaler f6r nya
dndamal och hyresgéster. Att tdnka nytt och hitta 16sningar pa den kommersiella
fastighetsmarknaden &r viktigt och bor ses som en dverlevnadsfrdga enligt Eklandia. Det var
for Eklandia viktigt att inte leva kvar i gamla rutiner utan att stindigt vara med vid
fordndringar pa marknaden. Vidare menade Eklandia att det géller att vara inforstadd i att bara
for att marknaden efterfrigar en viss typ av lokaler i dagsldget, innebér det inte att det ser
likadant ut imorgon, déarfor ar det viktigt att kunna anpassa sig. En parallell kan dras fran
Eklandia och Briggens uttalande till det som Baron (2006) forklarar i sin teori. Baron (2006)
menar att det dr viktigt att som entreprendr ha goda forkunskaper och erfarenhet kring den
aktuella marknaden, detta for att kunna se potentiella mgjligheter och fordndringar. Goda

41



kunskaper och erfarenheter kring vad kunder efterfragar samt hur efterfrigan ska moétas har
enligt Baron (2006) visat sig gynna entreprendrens formaga att hitta innovativa l6sningar pa
problem.

Det ndmns i teorierna av Lind och Lundstrom (2009) att det ar viktigt med goda relationer,
dels for att det ar kostsamt for bade fastighetsbolaget och hyresgésten att byta lokal. Lind och
Lundstréom (2009) anser att det som fastighetbolag ar viktigt med en god dialog med
hyresgésten, dir fastighetsbolaget kénner till hyresgidstens verksamhet och planer for att
kunna erbjuda god flexibilitet gentemot denne. Wihlborgs menade att det ar viktigt att fora en
dialog med kunden f0r att pa ett smidigt sétt vara tillmotesgaende och kunna se 6ver 16sningar
om kunden vill expandera. Enligt respondenter var det viktigt att varda relationer med kunder.
En god kundkontakt var viktig for att kunna losa problem relaterade till ytan och undvika att
resultatet blir att kunden sédger upp kontraktet och gér forlorad. Det stiller ocksd krav pé
flexibiliteten hos fastighetsbolaget om de ville tillfredsstilla och kunna mdéta kunden dé det
behovs.

Enligt teorierna finns flertalet faktorer att ta hdnsyn till vid fastighetsinvesteringar, s& som
utbud, efterfrdgan, pris och marknadsregleringar (SFF, 2011). De olika faktorerna paverkar
varandra och reglerar hur fastighetsmarknaden utvecklas samt hur aktorer viljer att investera
(SFF, 2011). Att utldsa ur empirin &r att respondenterna anser att det dr viktigt att tinka nytt
och hitta nya l6sningar vid nyforvarv for att kunna anpassa fastigheterna till marknaden,
efterfragan samt att sérskilja sig frdn konkurrenter. CBRE forklarade att Fastighetsbolag som
karaktiriseras av denna kategori placeras av CBRE under Value Add, dir foretag forsoker
addera virde pa den fastighet de koper, t.ex. kan ett foretag kdpa en fastighet med vakans for
att arbeta med den langsiktigt. Gora om kontor till bostdder kan dven vara ett sadant exempel.

5.4.1 Investera i infrastruktur

Svefa (2013) menar ett en paverkande faktor vid nyinvestering &r infrastrukturen dér
fastigheten ar beldgen, om det rader god infrastruktur paverkar detta mojligheterna och vérdet
pa fastigheten. Vidare menar Svefa (2013) att fastighetsbolagens beslut om nyforvérv
paverkas utifran hur marknaden ser ut och dess framtidsmojligheter. Svefa (2013) forklarar att
det pa sikt kommer bli léttare att som privat aktor investera 1 infrastrukturen, vilket eventuellt
kan bidra till att fastighetsbolagen kan investera i infrastrukturen och 6ka virdet pa fastigheter
1 omrddet. Halften av respondenterna visade ett visst intresse av att investera i infrastrukturen,
eller som Eklandia sa, stodja, d4 det medfor en utveckling av samhdllet i sin helhet. Eklandia
hade stottat infrastrukturen pa sd vis genom att gator byggts om i samband med en
foradlingsprocess av deras egna fastigheter. Stodjandet i infrastrukturen har bidragit till en
positiv virdedkning av de specifika fallen det forekommit, dels for de boende runt omkring
samt att aktiviteter likt dessa hade varit fordelaktigt for Eklandias fastigheter. Svefa (2013)
menar att infrastrukturen péverkar fastighetsvirdet, dér en vl fungerande infrastruktur finns
medfor det till battre kommunikation, vilket 1 sin tur okar efterfrigan pd fastigheterna fran
hyresgaster och didrmed Okar ocksa potentialen for fastigheten. Wihlborgs, Harry Sjogren,
Klovern och Newsec trodde att en vl fungerande infrastruktur kunde leda till en viardedkning
av fastigheter samtidigt som Briggen ansag att infrastrukturen i sig var viktig och sdg att
fastigheter med nérhet till t.ex. en tdgstation dr mer attraktiva.
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6 Avslutande diskussion

[ foljande kapitel redovisas uppsatsens slutsatser och forskningsfragorna besvaras. Slutligen
introduceras forslag till vidare forskning.

Syftet med uppsatsen var att ur ett privat dgarperspektiv se pa hur fastighetsbolag kan arbeta
med vakans.

I slutsatserna besvaras véra fragestillningar. I uppsatsen finns det med fler omraden som é&r
mycket intressanta men som inte faller in under fragestillningarna, omradena beror
hyreskontrakt, ldge och mdjligheter inom infrastrukturen. Dessa &r intressanta omraden som
har gett oss mycket forstaelse och roliga infallsvinklar under uppsatsens gang och som 6ppnar
upp for forslag till vidare forskning.

6.1 Slutsats

Vad kan vakans medféra och finns det ndagon optimal vakansgrad?

Vakans definieras som tomma ytor som inte genererar ndgon intdkt. Vakans &r negativt sett ur
ekonomisk synvinkel, eftersom det innebdr en minskning av kassaflodet och didrmed
fastighetens avkastning. Vakans har 1 och med dess péverkan pad kassaflodet fitt en viss
negativ stimpel Gver sig, men som framgéatt i uppsatsen kan vakans ocksd Gppna upp for
mojligheter som kan bidra till det béttre. Vakans kan addera védrden som &r icke direkt
ekonomiska for fastighetsbolaget, sdsom flexibilitet. Flexibilitet innebér att fastighetsbolaget
kan erbjuda sina kunder béttre 16sningar dd de behover expandera eller komprimera sin
verksamhet, vilket resulterar 1 att relationen med kunden blir béttre och risken for att kunden
flyttar vid fordndrade forhéllanden minskar. Vakans bidrar d&ven med en mojlighet for
fastighetsbolaget att erbjuda nya attraktiva kunder hyreskontrakt.

En optimal vakansgrad dr dé flexibilitet kan erbjudas samtidigt som det &r uthyrt 1 s hog grad
att intdkterna dr s hoga som mojligt. En optimal vakansgrad varierar beroroende pa flera
olika faktorer, s& som fastighetbolagets strategi, affarsidé, typ av fastighet det ror sig om och
vilken geografisk placering fastighetsbolagets fastigheter har. Den optimala vakansgraden gér
sdledes inte att generalisera till ett visst virde di det dr olika fradn fastighetsbolag till
fastighetbolag.

Hur kan bérsnoterade fastighetsaktorer se pd vakans vid forvaltning respektive nyforvdirv av
kommersiella fastigheter? Vilken inverkan kan hyresnivan ha pa vakansgraden?

Likt svaret i foregdende frdga ar vakansgraden i samband med fOrvaltning negativt sett ur
ekonomisk synvinkel, men innebér att fastighetsaktoren kan erbjuda flexibilitet gentemot
kunder. Fastighetsaktoren bor undvika att hyra ut till kunder som inte noggrant granskats, det
ar bittre att noga granska kunden sd att en god relation kan inledas och undvika att
hyresgésten sdger upp sitt kontrakt. Fastighetsaktorer bor inte hyra ut delar av lokaler bara for
att de ska fa nigot uthyrt, det ar béttre att vinta pa en hyresgist som hyr hela lokalen eller
alternativt kan véxa in i den. En strategisk vakans kan beroende pé foretagets affdrsidé och
strategier, anvdndas for att vara mer flexibel samt forberedd pa fordndringar pd marknaden.
Vakans kan av fastighetsaktorerna ses som bade negativt och positivt, dir aktdren bor
analysera och utvdrdera utfall av beslut utefter sina interna strategier och mal.

Vid nyforvdarv av fastigheter skiljer sig fastighetsaktorernas syn pa vakans at, vilket kan
forklaras 1 att de har olika syn pa risk och arbetar utefter olika mal, strategier och riktlinjer.
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Precis som i forsta fragestéllningen &r det inte heller vid nyinvestering mdjligt att generalisera
vad en optimal vakansgrad &r. I samband med nyforvédrv granskar fastighetsbolag samtliga
risker med fastigheten och ser dven 6ver mojligheter. Beroende pa fastighetbolagets olika mal,
strategier och riktlinjer kan vakans ses som en mojlighet eller belastning vid forvirvet. En
fastighet med vakans kan vara en potentiell mojlighet, och om den forvaltas rétt kan det bidra
till viardeskapande 1 fastigheten och/eller 6kat kassaflode.

Det finns ett visst samband mellan hyresnivan och vakansgraden som ar kopplat till utbud och
efterfragan pa fastighetsmarknaden. Vid 1ag vakansgrad ar efterfragan pd lokaler hog, vilket
Oppnar upp for att fastighetsaktoren kan hdja hyrorna, och tvartom borde hyresnivan falla vid
hog vakansgrad. Dock finns det vissa hinder som motverkar att sambandet kan agera som det
borde om utbud och efterfragan fick agera fritt pd marknaden, eftersom fastighetsaktérerna
istéllet véljer att avvakta och vinta pa en s.k. “rétt hyresgist” istillet for att sdnka hyrorna.
Anledningen till att fastighetsbolagen inte sédnker hyrorna &r att det kan medféra storre
forluster i ldingden &n vad det gor att lata lokaler sta tomma.

Hur kan vakans ses som en mdjlighet, som bidrar till ett okat framtida kassaflode for
fastigheten?

For att finna mojligheter krdvs det bl.a. att entreprendren tdnker i nya banor och é&r
uppmirksam pa mojlighetsfaktorer. Nytinkande pa den kommersiella fastighetsmarknaden &r
viktigt och bidrar till att problem kan 16sas smidigare. Att tinka i nya banor och se mdjligheter
ar viktigt for att f4 vakanta lokaler uthyrda. Det dr vanligt forekommande att fastighetsaktorer
ser Over nya anviandningsomraden for lokaler som stdr tomma. Nya anvdndningsomraden for
en lokal kan bidra till att lokalen kan hyras ut, potentiellt dven till en storre hyra dn vid det
tidigare anvindningsomradet, vilket d4 bidrar till 6kat kassaflode.

Vid nyforvirv dr det viktigt att tdnka i nya banor och hitta 16sningar. Vakans vid ett nyforvarv
kan medfora en mojlighet. En mojlighet att pa sikt forddla fastigheten och péd sa sitt oka
fastighetsvardet. Samtidigt bidrar fastighetens bdttre skick till att den blir mer attraktiv, vilket
1 sin tur innebdr att den kan hyras ut fullt och generera ett bra kassaflode.

6.2 Forslag till vidare forskning

Under uppsatsens gang har forfattarna gjort iakttagelser som varit relevanta for omradet
vakans och dess faktorer, de har dven reflekterat Gver att vakans paverkas av flera olika
faktorer som gar att observera till en oandlighet. Vakans i sig ar ett mycket intressant amne
men det gar inte att undvika att andra potentiella &mnesomraden har upptackts. Intressanta
infallsvinklar pa vidare forskning kan vara:

En fallstudie inom omradet for investeringar i infrastrukturen skulle kunna bidra till djupare
kunskap om hur det kan paverka vardet pa fastigheter i dessa omraden och hur det kan
paverka dess attraktivitet. Forfattarna ar medvetna om att en investering i infrastrukturen ar
mycket kostsam for en fastighetsaktor. Kan 6kade investeringar fran privata fastighetsaktorer
i infrastrukturen bidra till 6kad attraktivitet for fastigheter i omradet, och kan det bidra till att
investeringen blir 16nsam?

Ett intressant omrade ar t.ex. den nya trenden aktivitetsbaserat kontor som blir mer och mer
aktuellt. Pa Business Arena i Goteborg holl Vasakronan i ett seminarium dar de berattade hur
de andrade sitt kontor i Stockholm till ett aktivitetshaserat kontor. Vasakronan har fatt god
respons internt inom foretaget och fran utomstdende intressenter. Nagra som redan foljt
trenden ar Swedbank, Skanska och Forsakringskassan i Stockholm. Ett aktivitetshaserat
kontor betyder att det inte finns nagra fasta arbetsplatser for de anstéallda utan olika delar av
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kontoret anvands till skilda aktiviteter/arbetsuppgifter. Vad forfattarna reflekterar éver ar att
det gar a mindre yta om kontoret anvands som ovan namnt samtidigt som de formodar att
fastighetsbolagen kommer tvingas arbeta med vakans pa ett annat vis eftersom hyresgasten
inte kommer vara lika kénslig om de behdver expandera eller komprimera sin verksamhet
eftersom ingen anstalld har en fast arbetsplats. Saledes kanske yta kan frigoras pa
fastighetsmarknaden och anvandas till nagot annat som t.ex. bostader da det rader stor
bostadsbrist i Sverige. Ett annat perspektiv pa aktivitetsbaserade kontor &r att det kanske bara
ar just en trend och att den endast varar i exempelvis fem ar framéver.
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8 Bilagor

8.1 Intervjuguide

Bolag:

Intervjuperson:

Arbetsmaéssig bakgrund:

Nuvarande befattning:

Arbetsomrade:
Vakans och hyra

1. Hur definierar du/ni begreppet vakans?

2. Miter ni vakans i Era fastighetsbestdnd? hur méter ni vakans? Hur mycket kostar
vakans?

3. Vad har ni for vakansgrad i nuldget?

4. Vad anser du/ni ir en optimal vakansgrad?

5. Ser du/ni vakans som nagot positivt eller negativt? varfor?

6. Enligt Amerikanska studier paverkas hyresnivan av vakansgraden. Ser du/ni ett
samband mellan hyresnivan och vakansgraden? Hur péverkar det?

7. Onskar ni skriva kortsiktiga eller ldngsiktiga hyreskontrakt? Varfor?

8. Vad ir viktigt att tinka pa for att fa en lokal uthyrd? Vilka knep &r effektivast?

9. Hur lang tid tar det uppskattningsvis att hyra ut en lokal? Vad 4r kostnaden for att byta
ut en hyresgést?

10. Ar nytinkande kring exempelvis lokalens anviindningsomrade ett tillvigagingssitt ni
anvinder er av for att f4 en tom lokal uthyrd?

11. Hur flexibla 6nskar ni vara mot hyresgister dvs. har ni en strategisk vakans?

12. Vika for- och nackdelar medfor det genom att hélla en strategisk vakans?

13. Skiljer sig vakansgraden beroende pa var fastigheten dr beldgen? Ser ni ett samband
med fastighetens ldge och vakansgraden?

14. Fastighetsmarknaden, fastighetens aktuella skick och den egna organisationen &r tre

faktorer som pé ett eller annat vis paverkar vakansgraden. I vilken utstrdckning
uppskattar ni/du att de olika paverkar?

1 samband med entreprenorskap och foretagande ndmns ofta Opportunity recognition dvs.
formadgan att se och agera pd mdjligheter som uppstdr av olika situationer.
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15.

16.

17.

18.

Hur viktigt dr det pd den kommersiella fastighetsmarknaden att tdnka nytt och hitta
16sningar? Varfor?

Jagar ni aktivt specifika hyresgister som ni vill ha som kunder? Vilka metoder
anvénder ni?

Om en hyresgist sager upp sitt hyreskontrakt, hur agerar ni?

Svefa ger ut arliga rapporter om fastighetsmarknaden, nu diskuteras infrastrukturen i
stor bemarkelse och om hur den offentliga verksamheten borde lata privata investerare
ta del av infrastrukturen for en battre utveckling.

a. Skulle det vara av intresse for Er att investera i infrastrukturen?
b. Skulle en investering kunna bidra till en vardedkning och storre efterfragan
efter Era fastighetsbestand?

Vakans vid nyforvdrv (ej nyproduktion)

19.

20.

21.

22.

23.

Vilka typer av fastigheter forvérvar ni?

Vilka risker tar ni hinsyn till vid nyforvérv? Vilken/vilka &r de viktigaste riskerna att
granska?

Hur viktigt 4r nytankande vid nyforvirv av fastigheter?

Hur ser ni pa att vakans i samband med nyinvestering? Finns det ndgon optimal
vakansgrad 1 samband med nyforvarv? Varfor?

Att investera 1 for tillféllet mindre attraktiva fastigheter och forddla dessa kan ses som
en mojlighet for att skapa ett hogre virde i1 fastigheten och dven oka
fastighetsbestdndet i omraden dér konkurrensen ar hard.

a. Letar ni aktivt efter fastigheter? Vilken/vilka typ/typer av fastigheter foredrar
ni att forvirva?
b. Jobbar ni for att skapa virde i fastigheter som ni forvérvar? Hur?

Avslutningsvis:
1. Har ni nagot mer att tilldgga som du ej fick med tidigare 1 intervjun?
2. Skulle du/ni vara intresserade av att fa uppsatsen skickad till er nar det ar klart?
3. Om vi kommer pa nagon fraga eller behover ett fortydligande, dr det okej om vi mailar

dig?
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8.2

Intervjuguide, vardering- och analysbolag

Bolag:

Intervjuperson:

Arbetsméssig bakgrund:

Nuvarande befattning:

Arbetsomrade:
Kort beskrivning av CBRE:
Vakans och hyra

1. Hur definierar du/ni begreppet vakans?

2. Vart gors marknadsrapporter?

3. Vakansgraden 1 nuléget generellt i Géteborg? Vakansdata 6ver Malmo och Goteborg

4. Vad anser du/ni dr en optimal vakansgrad?

5. Har du hort nagot fastighetsbolag som vill ha noll procent vakansgrad?

6. Enligt Amerikanska studier paverkas hyresnivan av vakansgraden. Ser du/ni ett
samband ute pa marknaden hur hyresnivén och vakansgraden fordndras? Hur paverkar
det?

7. Kan du sdga om det skrivs fler treariga eller femariga hyreskontrakt?

8. Ser ni som hyresgéster det som en fordel med ett tredrigt hyreskontrakt?

9. Ni hjélper till med transaktioner och forséljning osv, ser ni négra typer av knep som
fastighetsbolagen anvénder for att lokaler uthyrda? Arbetar fastighetsbolagen aktivt
med det?

10. Hyresrabatt, hur vanligt dr det?

11. Vissa foretag séger att de inte jobbar med rabatter, och om dom gor det sé ar det i
véldigt liten bemirkelse.

12. Du berittade pa seminariet under Business Arena Goteborg att vakansgraden skiljer

sig beroende pa var fastigheten dr beldgen, hur mycket skulle ni séga att
fastighetsmarknaden, fastighetens aktuella skick och organisationen paverkas av
vakansgraden?

I samband med entreprenorskap och foretagande ndmns ofta Opportunity recognition dvs.
formdgan att se och agera pa méjligheter som uppstar av olika situationer.

13.

Mirker ni ndgot specifikt foretag som sticker ut bland méngden?

Avslutningsvis:

1.
2.
3.

Har ni nagot mer att tilligga som du ej fick med tidigare i intervjun?

Skulle du/ni vara intresserade av att fa uppsatsen skickad till er nir det ar klart?

Om vi kommer pa nagon fraga eller behdver ett fortydligande, dr det okej om vi mailar
dig?
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