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SAMMANFATTNING

Fastighetsbranschen dr ett omrdde inom samhéllsbyggnadssektorn som dr mycket
intressant ur ett affarsutvecklings- och entreprendrskapsperspektiv déd det krivs
kunnande inom ett flertal omrdden for att lyckas. Synen pé vad som utgdr vérdet i en
fastighet varierar beroende pé vilken aktér som tillfrdgas samt var i
samhillsbyggnadssektorn denne dr verksam. Det &r didrmed essentiellt for ett
fastighetsbolag att inneha en helhetsbild 6ver samhéillsbyggnadssektorn och dess
processer, samt forstd sin roll. Sett till en helhetbild 6ver samhéllsbyggnadsprocesser
ar forvaltningsskedet en mycket langsiktig process som tar vid efter planerings- och
byggprocesser. Grunden till ett formogenhetsvérde i en fastighet skapas dirmed langt
innan ett fastighetsbolag forvaltar och eventuellt utvecklar fastigheten, vilket kraver
ett 1angsiktigt tdinkande och en forstaelse for hur olika faktorer paverkar vardet.

Syftet med projektet har varit att identifiera och analysera faktorer som paverkar
formogenhetsvirden i kommersiella fastigheter. For att mojliggora syftet har projektet
utgatt ifrdn tvd existerande fastigheter, vilka i rapporten bendmnts som Fastighet X
och Fastighet Y pd grund av sekretess. Projektet har avgrénsats till att analysera
formogenhetsvirden 1 kommersiella fastigheter som utgjorts av industrifastigheter.
Metodiken for genomforandet av projektet har delats in i tre huvudsakliga faser, dér
den fOrsta fasen har varit insamlande av teoretiskt och empiriskt material genom
exempelvis bocker, artiklar och intervjuer. Projektets andra fas har varit en analys av
vardera fastighet och dess omgivning, déir objektsanalys, ortsanalys samt
omvdrldsanalys ingatt. Projektets sista fas har varit virderingar av fastigheterna samt
analys av de faktorer som identifierats som virdepaverkande.

De faktorer som identifierats som markant paverkande for fastigheternas
formogenhetsvérden dr ort, lage, standard, hyresgéster, fastighetsskatt samt byggritt.
Av dessa har ort och ldage visat sig vara de tva faktorer som péverkar
formogenhetsvérdet 1 hogst grad. Resultatet har varit mycket intressant i den mén att
det ofta uppfattas som att laget dr helt avgoérande for en fastighets virde. Detta projekt
har dock tydligt pavisat att orten dir fastigheten finns lokaliserad 4r minst lika
virdepaverkande. Samtidigt har faktorer sdsom fastighetsskatt, standard, hyresgéster
och byggritt visat sig vara markant virdepaverkande &ven om de inte dr lika
betydande som orten och léget.

Nyckelord: fastighet, formogenhetsvirde, kommersiell, paverkande, faktorer, analys,
lage, lokalisering
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ABSTRACT

The real estate industry is an area within the construction sector which is very
interesting from a business development and entrepreneurship perspective since
knowledge in several areas is required. Views on what constitutes value in real estate
will vary depending on which operator is asked and where in the construction sector
he or she operates. Consequently, it is essential for a real estate concern to possess an
overview of the construction sector and its processes and also to understand its role in
it. Looking at an overview of urban construction processes, the real estate
management period is a very long-term process which starts right after planning- and
construction processes. The foundation of a property value is hence created way
before a real estate concern manages and develops the real estate, which requires
long-term thinking and an understanding of how various factors affect the value.

The purpose of the project has been to identify and analyze the factors affecting the
property value in commercial real estates. To enable the purpose, the project has used
two existing real estates, which are termed as Property X and Property Y in the report,
due to confidential restrictions. The project has been limited to the analysis of
property value in commercial real estates that, in this case, consists of industrial real
estates. The methodology for the implementation of the project has been divided into
three main parts, where the first part included a collection of theoretical and empirical
material through, for example, books, articles and interviews. The second part has
been an analysis of each property and its surroundings, which included object
analysis, location analysis and contemporary social and environmental analysis. The
project’s final phase has been a valuation of each property and an analysis of the
identified affecting factors.

The factors identified as significantly affecting the properties’ value is district,
position, standard, tenants, property taxes and construction rights. District and
position have proved to be the two factors eminently affecting the property value in
commercial real estates. This result has been very interesting to the extent that it is
often perceived as the position of the real estate is crucial for its property value. This
project has clearly demonstrated that district i.e. the location of the property is one
factor equal to the position. Meanwhile, factors such as property taxes, standard,
tenants and construction rights have proved to significantly affecting the value, even
though they are not as significant as the location and the position of the real estate.

Key words: real estate, property value, commercial, affecting, factors, analysis,
position, location
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Forord

Detta examensarbete genomfordes under varterminen 2013 som ett avslutande arbete
vid utbildningen Affarsutveckling och entreprendrskap inom byggteknik, vid
Chalmers tekniska hogskola i Goteborg. Projektet utarbetades tillsammans med
fastighetsbolaget Harry Sjogren AB. Foretaget ér ett lokalt fastighetsbolag som dger
och forvaltar kommersiella fastigheter i expansiva omrdden med hog tillgédnglighet
och goda framtidsutsikter i och i ndrheten av Storgdteborg, Alingsas, Bords och
Halmstad. Harry Sjogren AB ér ett dotterbolag till det borsnoterade fastighetsbolaget
Castellum AB.

Vi vill rikta ett sdrskilt stort tack till var handledare Christer Sundberg pa Harry
Sjogren AB. Vi vill dven rikta ett stort tack till Dick Hedman, Mikael Kéick, Mats
Strid och Erik Williamson pd Harry Sjogren AB samt védr handledare Sven
Gunnarsson vid Chalmers och Professor Thomas Polesie vid Handelshogskolan i
Goteborg. Dessa personer har bidragit med kunskap och material som varit till stor
nytta under arbetets gdng samt vid utformandet av rapporten. I dvrigt vill vi tacka
samtliga medarbetare pa Harry Sjogren AB for att de varit véldigt tillmotesgaende och
sympatiska, vilket gjort att vi kdnt oss mycket vilkomna pa foretaget under projektets

géng.

Goteborg, maj 2013
Hanna Siggelkow & Jens Wallén
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1 Inledning

Samhéllsbyggnadssektorn omfattar manga olika omraden, branscher och aktorer. Ur
ett affarsutvecklings- och entreprendrskapsperspektiv dr fastighetsbranschen ett
mycket intressant omrade i denna sektor, da det krdvs kunnande inom flera olika
dmnen for att forsta helheten. Kunskaper inom ekonomi, juridik och byggnadsteknik
ar endast ett fatal av alla de nddvéandiga kunskaper en aktor i fastighetsbranschen
behover. En insiktsfull helhetsbild &r diarmed fundamentalt for ett framgangsrikt
fastighetsbolag med syfte att skapa virde i sina fastigheter.

1.1 Bakgrund

Virdet i en fastighet, med andra ord dess formdgenhetsvirde, beror av en méngd olika
paverkande faktorer. Ett framtrddande exempel dr fastighetens lige som omfattar
faktorer sdsom infrastruktur, tillvixt och néringslivsanpassning med hénsyn till
fastighetens lokalisering. Vid ett tilltdnkt fastighetsforvéirv blir faktorer som dessa
ytterst viktiga och intressanta att ta i beaktning for det investerande bolaget.

Synen pd vad som ger en fastighet dess virde varierar beroende pa vilken aktér som
tillfrdgas och var i samhéllsbyggnadssektorn denna aktor star. Tillfragas exempelvis
en projektledare pa ett byggforetag kommer dennes syn pa fastighetsvirdering préglas
av forhdllanden i byggfasen och dédrmed skilja sig fran hur en arkitekt eller forvaltare
ser pa fastighetsvdrdet. Det dr dock av storsta vikt att inse att virderingsfrdgan inte
bara kan tolkas utifran en enskild aktor och inte heller utifran ett enskilt perspektiv.
Det som ir viardeskapande for en fastighet utgér istéllet ifran interaktionen mellan de
olika aktorerna.

1. Planering,
offentlig
8. Styrning
Regelverk . .
Lagstiftning 2. Planering, privat
7. Utbildr)ing och 3. Projektering
forskning REGIONALPOLITIK
6. Marknad 4. Byggande

5. Forvaltning

Figur 1. Helhetsbild 6ver interaktionen mellan olika aktérer i samhillsbyggnadssektorn (Killa:
Presentation av Hedman 2013)

For att forsta sin roll i forhédllande till det storre sammanhanget 4r det viktigt att ha en
helhetsbild Over samhillsbyggnadssektorn, samt hur interaktionen mellan olika
aktorer ser ut, vilket illustreras i Figur 1 ovan. Sett till ett specifikt projekt dr de forsta
faserna planering och projektering, i vilka projektdren maste ha god kdnnedom om
konstruktion for att ha mojlighet till att dstadkomma god kvalitet. Om samarbetet
mellan bestillare, entreprendr och projektledning fallerar riskerar kostnaden for hela
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projektet stiga kraftigt samt bidra till 6kade kostnader for underhall i framtiden. Det &r
darfor viktigt att de som arbetar med projektering och byggande har kunskaper om
forvaltning samt att &ven bestéllaren har forvaltningen i atanke vid val av material och
byggnadens utformning. De material som viljs kommer att paverka kostnaden for
exempelvis underhdll medan gestaltning, utformning, och byggnadens flexibilitet
kommer péverka uthyrningsféormigan. En annan viktig aspekt modellen pavisar &r att
politik pa olika nivder pédverkar samtliga aktorer som arbetar i
samhillsbyggnadssektorn. Dessa faktorer dr ndgra exempel pd bestdndsdelar som
paverkar en fastighets formogenhetsvérde.

Foljande stycke bygger pa ett samtal med samhillsbyggnadschefen och arkitekten
Dick Hedman, Harry Sjogren AB. 1 detta samtal gav han sin syn pa
samhéllsbyggnadsprocesser, vilket illustreras 1 Figur 2 nedan. For ett
forvaltningsbolag dr det saledes viktigt att ha en helhetsbild Over
samhiéllsbyggnadssektorn och dess processer, och dartill forsta sin roll. Det dr hér
fundamentalt att kunna skilja pa kortsiktig och ldngsiktig ekonomi. Figur 2 illustrerar
foljaktligen sammanhanget mellan olika samhillsbyggnadsprocesser men framforallt
forvaltningsskedets 14ngsiktiga process. Forvaltningsskedet dr i manga fall ldngre &n
135 ar vilket kan jimforas med byggskedet som dr betydligt kortare. Det dr ddrmed
som konstaterats ovan ytterst viktigt for ett fastighetsbolag att tdnka langsiktigt och
anpassa sin ekonomi dérefter i syfte att gora genomtidnkta och gynnande investeringar.
Planskedet innebédr att en méngd beslut skall fattas, exempelvis beslut om ny
oversiktsplan (OP), ny detaljplan (Dp) och bygglov. Direfter initieras
projekteringsprocesser dér arkitekter och konstruktorer dr viktiga aktorer. Byggskedet
tar vid efter projekteringen och innehaller aspekter saisom exempelvis markarbete och
upprittande av byggnad. I relation till hela tidsspannet dr byggskedet relativt kort
innan slutligen forvaltningen tar vid och aspekter sdsom drift, underhall och eventuell
framtida ombyggnad hamnar i fokus.

PLANERINGSPROCESSER
/POLITISKA BESLUT

Aktivitet

Politiska beslut EU
Politiska beslut Sverige
Regional planering

Politiska beslut lokalt/kommunalt

ap

| Projekteringsprocesser

STARTBESKED/
Bygglov BYGGSTART

| Projekterings- | (GRAVSKOPA)
| processer

SLUTBESKED/
INFLYTTNING

FORVALTNING/DRIFT > 150 Ar>

Underhall Ombyggnad

Drift

....................

PLANSKEDE : ; BYGGSKEDE FORVALTNINGSSKEDE 150 ér
(planprocesser) (byggprocesser) (férvaltningsprocesser)

1 10 15 Tid

>

Figur 2. Helhetsbild 6ver samhiillsbyggnadsprocesser (Killa: Presentation av Hedman 2013)
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Grunden till ett formdgenhetsviarde i en fastighet skapas dédrmed lingt innan ett
fastighetsbolag forvaltar och eventuellt utvecklar fastigheten, vilket kridver ett
langsiktigt tdinkande och en forstielse for hur olika faktorer paverkar virdet. Det &r
ddarmed helt avgorande for ett fastighetsbolag att i ett tidigt skede ha mdjlighet att gora
en bedomning om en potentiell investering kan anses vara lonsam pa 1dng sikt. Risken
med investeringar i fastigheter som visar sig vara oldnsamma kan vara kritiska for ett
fastighetsbolags fortsatta verksamhet. Genom att analysera hur féormdgenhetsvirde
paverkas av olika faktorer reduceras risken med ogynnsamma investeringar och
chanserna for att kunna skapa vérdetillvixt i fastigheter okar.

1.2 Syfte

Projektets syfte dr att identifiera och analysera paverkande faktorer for
formogenhetsvirdet i kommersiella fastigheter samt urskilja de som har en markant
paverkan. Syftet kan enklast delas in i f6ljande tva fragestillningar, runt vilka
projektet saledes fokuseras:

» Hur paverkas ett formdgenhetsvirde av de identifierade faktorerna?
» Vilka av dessa faktorer har en markant paverkan i ett formdgenhetsvirde?

1.3 Avgransningar

For att gora syftet greppbart krdvs att projektet avgridnsas inom olika omraden.
Projektet kommer uteslutande att analysera formogenhetsvirden 1 kommersiella
fastigheter, 1 detta fall utgdrs dessa av fastigheter dér industriverksamhet bedrivs.
Analysen av hur ett formogenhetsvérde pdverkas kommer utgd ifrdn virderingarna av
tvd existerande fastigheter. Dessa fastigheter bendmns i rapporten som Fastighet X
och Fastighet Y p& grund av sekretess. Vidare har en specifik vérderingsmodell
anvénts, vilken tillimpar en form av nuvdrdesmetod for att ta fram fastigheternas
respektive formogenhetsvirde. Andra modeller ges endast en kortfattad beskrivning i
det inledande teorikapitlet. Motivet till dessa val av avgrinsningar har varit att
mdjliggéra mer djupgdende kvalitativa analyser av respektive fastighets
formdgenhetsvirde och dess paverkande faktorer.

1.4 Definition av nyckeltermer och begrepp

Genomgdende i1 rapporten kommer termer och begrepp inom frdmst ekonomi och
fastighetsnomenklatur att anvindas. De begrepp som inte ges utrymme att definieras
eller kungoras i den 16pande texten har samlats i en forklarande ordlista i slutet av
rapporten, se Bilaga 1. Valet av detta tillvigagangssatt har varit att undvika flertalet
langa utldgg i den 16pande texten.

1.5 Metod

Till att borja med arbetades projektets &mnesomrade och syfte fram tillsammans med
foretaget, for att ddrigenom skapa bésta mdjliga forutséttningar till ett intressant och
relevant projekt. Efter att &mnet och syftet faststillts kunde metodiken f{or
genomforandet av projektet delas in i tre huvudsakliga faser:

» Instudering av dmnet
» Analys av fastigheterna och deras respektive miljo
» Virdering av fastigheterna samt analys av paverkande faktorer

Genom denna indelning av metodiken for genomférandet av projektet erholls en vil
fungerande arbetsprocess med tydlig struktur. Den information som inhdmtats under
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arbetsprocessen har kritiskt granskats, diskuterats och jamforts i syfte att selektera
bort ovésentligt material.

1.5.1 Instudering av imnet

Den fOrsta fasen gjordes i syfte att bygga upp en grundlidggande kunskap inom
omrddet fastighetsvirdering. Héir samlades material in frén litteratur, artiklar,
kompendium och intervjuer. Litteraturen, artiklarna och kompendierna, sa kallad
sekundirdata, studerades genom inlésning, dédr de hogst relevanta delarna lyftes ut och
sammanstélldes 16pande under tiden. Vid insamlandet av detta material lades stor vikt
vid att selektera bort sddant som inte var adekvat till projektet. Eftersom sekundérdata
inte har upprittats i samma syfte som projektet var det sdledes viktigt att kritiskt
granska det som valdes ut.

Nér den grundldggande kunskapen erhéillits, kompletterades denna genom intervjuer,
sa kallad primédrdata, av ett antal vl insatta personer inom fastighetsbranschen. Dessa
intervjuer genomfordes bdde med personer inom foretaget och dven med externa
personer. Samtliga individer arbetar dagligen med frdgor géllande fastigheter och
speciellt inom forvaltning, fastighetsutveckling och samhéllsbyggnad. Intervjuerna
gav sedermera projektet en substantiell empiri som varit grundldggande for att
genomfora vérderingarna pd ett kvalitativt sitt.

Strukturen pa intervjuerna har varit forhallandevis Oppen i syfte att erhalla mer
samtalsliknande intervjuer (Merriam 1988). Respondenterna har dirmed fatt
forutbestdmda fragor, men dér de tilltits stdlla motfrdgor samt utveckla svaren genom
att integrera dessa med tidigare frigor som stillts. Eftersom projektet tillimpat
kvalitativa analyser som tillvdgagangssitt, har det priméra syftet med intervjuerna
varit att f4 en viss sorts information frin respektive respondent (Merriam 1988). Detta
tillvigagéngssitt géllande instudering av dmnet gav en bred bild av hur branschen
fungerar, dels ur ett teoretiskt perspektiv och dels ur ett kompletterande empiriskt
perspektiv, vilket har varit essentiellt for projektets resultat.

Denna fas sammanstilldes i ett grundliggande kapitel om fastighetsvirdering, dér
teori och empiri kombinerades i syfte att utgdra grunden i rapporten.

1.5.2 Analys av fastigheterna och deras respektive miljo

Nér den grundldggande kunskapen erhillits gjordes en analys av respektive fastighet
och dess miljo. Denna fas var starkt kopplat till den foregdende d& exempelvis
uppldgget pa kapitlen utformades utefter den teori som presenterats ddr. Den empiri
som inhdmtats i foregdende fas kom hér till stor anvindning da bade objektsspecifik
och ortsspecifik information var essentiell for analysprocessen. For att skapa ett
kritiskt forhéllningssdtt till den information om fastigheterna som erhallits, hade
okuldrbesiktningar av Fastighet X och Fastighet Y utforts i samband med initieringen
av projektets forsta fas.

I denna fas anvdndes dirmed béde primirdata och sekundérdata i syfte att skapa en
konkret och opartisk bild dver exempelvis fastigheternas respektive standard och
potential. Sett till de orter dér de bada fastigheterna ar lokaliserade analyserades dven
dessa genomgéiende med stdd av den information som samlats in i forgaende fas.

Dessa analyser sammanstélldes i1 tva kapitel, ett for varje fastighet och tillsammans
med det grundldggande varderingskapitlet kunde sedan dessa delar anvindas som bas
1 de vdrderingar som utfordes i1 den sista fasen i projektet.

CHALMERS, Bygg- och miljéteknik, Examensarbete 2013:45



1.5.3 Virdering samt analys av paverkande faktorer

I den avslutande fasen genomfordes till att borja med virderingar av de bada
fastigheterna som projektet avgransats mot. Hér lag utgdngspunkten vél forankrad i
foregdende faser av projektet. For att erhalla den praktiska fardighet som behovdes for
att virdera fastigheterna, gavs bdde utbildning och 6vning internt pa foretaget. Detta
genomfordes 1 den virderingsmodell som funnits tillhanda pa foretaget och
ovningarna baserades pd fiktiva fastigheter. Nér relevant kunskapsnivd uppnétts
genomfordes vérderingarna av de projektspecifika fastigheterna 1 samma
véirderingsmodell. Denna ging genomfordes varderingarna betydligt mer ingdende
med stdd av de okuldrbesiktningar som utforts samt det som presenterats i tidigare
kapitel.

Utifrdn de resultat som erhélls fran varderingarna kunde sedan paverkande faktorer
for respektive fastighets formdgenhetsvirde identifieras och analyseras. Detta skedde
dels med koppling till den teori och de analyser som presenterats i de inledande
kapitlen, men framforallt med stdd av den empiri som erhallits genom intervjuerna
och de praktiska Ovningar som genomforts pa foretaget. Genom detta
tillvigagéngssétt kunde relevanta slutsatser dras och didrmed kunde &ven projektet
knytas ihop till en helhet.
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2 Fastighetsvardering: Teori och Empiri

Detta kapitel syftar till att ge en grundliggande forstdelse for omradet
fastighetsvardering, vilket dr vitalt for en forstaelse av rapportens senare kapitel. Det
viktigaste fran detta kapitel kommer att sammanstéllas i slutet av avsnittet och det &r
sedermera det som kommer att anvdndas som indata i1 virderingsmodellen. Kapitlet &r
ddrmed uppbyggt pd bade teoretiskt och empiriskt material. For att skilja pd vad som
ar teori respektive empiri kommer de muntliga referenserna att betonas i den l6pande
texten.

Till att borja med kan det vara timligen adekvat att definiera vad en fastighet
egentligen dr och inte minst vad som i denna rapport menas med just ordet fastighet. I
dagligt tal brukar ordet fastighet forknippas med en byggnad, 4ven om Sveriges Rikes
lag och da frimst omradet kring fastighetsrétten séger annat (Internetjuridik 2013).
Enligt Jordabalken (1 kapitlet 1§) definieras fastigheter i foljande mening: “Fast
egendom é&r jord, denna indelas i fastigheter”. Forenklat kan det tolkas som att en
fastighet dr en bit mark och inget annat. Pagourtzi (2003) definierar dock fast
egendom enligt foljande: “Fastigheter definieras som alla de intressen, fordelar,
rittigheter och inteckningar forknippade med &dgandet av fysiska fastigheter, dér
fastigheter dr landet tillsammans med alla forbéttringar som dr permanent fasta vid det
och alla annex associerade dirtill”. En fastighet kan ddrmed utgora betydligt mer &n
endast en bit mark.

I enlighet med vad som beskrivits ovan kommer denna rapport sdledes inte utga fran
den lagenliga definitionen och inte heller frdn den allmidnna uppfattningen om att en
fastighet dr synonymt med en byggnad. Avsikten &r istdllet att utgd fran att en
fastighet bestdr av en bit mark med tillhdrande byggnad, eftersom det dr denna
kombination som &dr mest intressant nér det kommer till virdering av en fastighet. En
bit mark &r onekligen véirdeskapande i sig, men eftersom detta projekt avgrénsats mot
att behandla tvé specifika fastigheter, dér byggnader ingér i respektive fall, kommer
saledes betydelsen av ordet fastighet hér att innebdra bade mark och dirtill hérande
byggnad.

2.1 Virde i en kommersiell fastighet

En fastighets bestidndighet, med andra ord dess livslingd, dr i de allra flesta fallen
mycket ldng och kan hypotetiskt sitt ses som evig. Det medfor att forvaltningen av
fastigheten bor ses ur ett 1angsiktigt perspektiv dd omfattande kapitalinsatser i form av
investeringar kommer att behdva goras ett flertal gdnger under fastighetens livsldngd,
1 syfte att upprétthélla eller till och med 6ka dess vérde. (Lantmiteriverket 2005)

Christer Sundberg, Verkstillande Direktdr pd Harry Sjogren AB, forklarar i en
intervju att for savdl privatpersoner som foretag kan en fastighet ses som en
investering och dirmed som ett alternativ till placeringar i vérdepapper som
exempelvis aktier. Fastigheter kan med andra ord ses som obligationer, dér
fastighetsbolagets dvergripande syfte dr att skapa resultattillvaxt.

Virde 1 en fastighet uppstir rent generellt ndr den skapar nytta som tillfredsstiller
behov for en viss part i ett visst sammanhang (Lantmaéteriverket 2002). Det kan till
exempel handla om ett foretag som hyr lokaler for att bedriva sin verksamhet darifran,
ur en kommersiell synvinkel. For att erhélla denna nytta dr foretaget villiga att gora en
uppoffring i syfte att kunna tillgodordkna sig denna nytta. Det handlar hir om att
betala hyra som motprestation. Vérdet kan ddrmed ha sin utgdngspunkt i vad en viss
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part dr beredd att betala for att fa tillgdng till fastigheten, baserat pd den nytta som
denne part kan erhdlla. For att fA en mer 6vergripande bild 6ver vad vérdet verkligen
bestar av dr det dock viktigt att inse vad andra aktorer uppfattar som virde i en
fastighet (IVF 1995). En fOrutsittning for att forstd virdeteorin dr att utnyttja en
gemensam terminologi och att samtidigt kontentan av denna har en rddande enighet
for samtliga aktorer (IVF 1995). Saledes kan virdet i en fastighet, rent teoretiskt
definieras som “en funktion av framtida potentiella nyttor”, vilket &r just en teoretisk
definition och ej praktiskt anvindbar i1 varderingsarbete (IVF 1995).

Virdet beror som tidigare konstaterats av en méngd olika faktorer som i olika hog
grad péverkar dess storlek. Vérdet kan vidare uttryckas som en funktion av dessa
faktorer enligt f6ljande formel:

Virde = f(Xl + Xz+ X3+ X4+ ot Xn), dar:
X = Paverkande faktor, n = Antal faktorer

Formel 1. Virde i en fastighet som en funktion av ett antal piverkande faktorer (IVF 1995)

Ett virde 1 en fastighet kan vidare delas in i olika kategorier som baseras pa olika
grunder. Affektionsvérde, till exempel, dr ett subjektivt virde som beaktas med
personliga och kénsloméssiga egenskaper och ddrmed &r ett psykologiskt véirde for
den enskilde individen. Oftast forknippas vérde istdllet med ndgot som kan utryckas i
pengar, med andra ord ett ekonomiskt virde, inte minst for kommersiella fastigheter. I
en intervju med Professor Tomas Polesie, vid Handelshdgskolan i Géteborg, ger han
ndgra exempel pd olika typer av ekonomiska virden, bland annat marknadsvérde,
avkastningsviarde,  anskaffningsviarde, bokfort vidrde, substansvirde och
taxeringsvirde. Marknadsvdrde och avkastningsviarde &r de tvd mest centrala
begreppen dir marknadsvirdet svarar mot det sannolika pris for fastigheten, vid en
overlatelse pa en fri och 6ppen marknad och avkastningsvérdet dr det nuvirde som
berdknats pa basis av framtida nettooverskott 1 fastigheten (IVF 1995).
Marknadsvérdet svarar foljaktligen pa frdgan vilket pris har fastigheten pa
marknaden?”, medan avkastningsvérdet svarar pd fragan “vilket virde har fastigheten
for dgaren?” (IVF 1995). Per-Olov Jansson, Projektledare pd Bohus Projekt, klargor i
en intervju att d&ven han ser dven pd vérdet i en fastighet ur denna synvinkel och
tilligger att marknadsviardet beaktas ur ett kortsiktigt perspektiv, medan
avkastningsvirdet beaktas ur ett mer langsiktigt perspektiv.

Saledes kan Formel 1 ovan hirledas vidare och vérdet for en kommersiell fastighet
kan uttryckas enligt formeln:

Virde = f(a, V4, py), dér:

a, = l0pande avkastning, V, = virdeforandring, p; = kalkylrénta

Formel 2. Ekonomiskt viirde i en kommersiell fastighet som grundas pa kassaflode (IVF 1995)

Négot som hirmed kan faststdllas &r att virdet 1 en fastighet kretsar till stor del kring
hyresgésterna, da det dr de som star for fastighetens intdkter, i form av betald hyra. I
en intervju med Mikael Kéck, Forvaltare pa Harry Sjogren AB, beskriver han att det
ar just stabila hyresgéster som dr virdeskapande. Star fastigheten exempelvis tom
genererar den inga inkomster och didrmed inget vdrde. Fastighetens standard blir till
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foljd av det en viktig faktor for vérdet da fastigheter med god standard é&r
véirdeskapande for hyresgésten.

Foljande stycke bygger pd en intervju med Leif Andersen, Forvaltare pd Harry
Sjogren AB. Han forklarar att virdet 1 en fastighet beror av hur mycket en hyresgést
ar villig att betala for att bedriva sin verksambhet i fastigheten, vilket innebér att d&ven
han sétter hyresgésten i centrum. Viktigt att tinka pa &r att olika kunder har olika
behov och storleken péd kunden behover inte alltid vara det mest essentiella, smé
hyresgéster kan exempelvis expandera och bli stora i framtiden. Kéinda och
véilrenommerade hyresgéster kan skapa stort virde d4 de kan locka andra foretag till
omrddet déar fastigheten ar lokaliserad, vilka kan bli framtida kunder for
fastighetsbolaget i friga.

For att ett ekonomiskt virde skall uppstd i en fastighet krdvs fem fOrutsittningar:
(Lantméteriverket 2005)

Behov

Nytta

Dispositionsratt

Mgjlighet till Gverlatelse
Existera i begridnsad omfattning

VVVVYY

De tva forsta punkterna i listan ovan, som tidigare avhandlats, innebédr just att en
fastighet maste medfora nytta som ticker ett existerande behov. Dispositionsritt
innebdr att fastigheten i1 fraga bara kan disponeras av dgaren eller eventuellt brukaren
av fastigheten. Lagenlig mdjlighet till Overldtelse av fastigheten &dr ocksd en
forutsédttning som maste gélla for att ett virde skall uppsta. Slutligen méste en specifik
fastighet finnas i begridnsad omfattning, fastigheten méste ddrmed tillfredsstélla ett
specifikt behov for att vara intressant och eftertraktad p& marknaden.
(Lantméteriverket 2005)

Under villkor att dessa fem forutsattningar &r uppfyllda dr det sedan essentiellt att
klargora vilka faktorer som dr védrdeskapande for fastigheten. Dessa faktorer kan i
stort sett delas in 1 tre huvudkategorier: (IVF 1995)

» Direkt fastighetsanknutna
» Marknadsanknutna
» Omvirldsanknutna

Direkt fastighetsanknutna faktorer bestdr av tekniska, juridiska och ekonomiska
aspekter sdsom ldge, standard, planbestimmelser och drift- & underhallsvillkor, dér
laget dr en faktor som dr den viktigaste for prisbildningsprocessen. Marknadsanknutna
faktorer kan exempelvis handla om konkurrenter, utbud & efterfrigan,
marknadsvillkor och s& vidare. Omvérldsanknutna faktorer ser till makroperspektivet
och dirmed till faktorer som fastighetsdgaren sjidlv inte kan péverka. Det kan
exempelvis handla om konjunkturutveckling, inflation, beskattningsregler,
infrastruktur, néringsliv och riantenivéer, for att bara nimna nagra (IVF 1995).

Observera att samtliga av dessa faktorer inom de tre huvudkategorierna har ett direkt
samband och samverkar med varandra for att pd sd vis skapa ett virde i fastigheten.
Utbud & efterfragan, exempelvis, som dr tvd marknadsanknutna faktorer, har en stark
koppling till hur minga invanare en ort har, och ses da mer som ortsspecifika faktorer.
Det innebédr att utbud & efterfragan géllande lokalhyra, dr betydligt storre i
exempelvis Goteborgsregionen én vad den &r i mindre orter.
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Foljande stycke bygger pa en intervju med Monica Sdderbiack, Marknadschef pa
Harry Sjogren AB. Fastighetens standard &r en faktor som alltid paverkar virdet och
denna spelar olika stor roll beroende pa vilken typ av lokal hyresgisten &r i behov av.
Standarden paverkar exempelvis vérdet for hyresgisten i hogre grad nér det handlar
om kontorslokaler jaimfort med lagerlokaler. Ytterligare ett exempel péd detta &r de
direkt fastighetsanknutna faktorerna drift- & underhallsvillkor. Dessa ekonomiska
aspekter &r ytterst viktiga for vérdet i en fastighet eftersom de i hog grad paverkar
hyressdttningen och dirmed ocksd kassaflodet 1 fastigheten. Héar spelar bade
marknads- och omvirldsanknutna faktorer in pd hyressittningen i termer av radande
marknadshyra for likvédrdiga lokaler i omrédet och hur infrastrukturen fungerar i
direkt anknytning till fastigheten, exempelvis hur de anstillda tar sig till jobbet. En
fastighet som é&r lokaliserad pd en ort som mojliggér vidl fungerande
pendlingsmdjligheter underldttar for en storre kompetensspridning, exempelvis nér
foretaget skall nyanstélla.

2.1.1 Formogenhetsvarde

Vad ér dé ett formogenhetsvirde? Andersson (1994) beskriver det som fastighetens
virde ar alltid dess formogenhetsvirde”, vilket betyder att i enlighet med vad som
beskrivits ovan dr formdgenhetsvirde ytterligare ett begrepp for att beskriva en
fastighets vérde. Polesie (intervju) beskriver formogenhetsvirde som den tillgang
fastigheten utgdr i1 foretagets balansrdkning, ett s& kallat bokforingsvirde. I denna
rapport kommer begreppen virde och formdgenhetsvirde dock vara synonyma.
Formogenhetsvirdet dr emellertid mer kopplat till vérdet av fastighetsbolagets totala
bestdand, med andra ord dess formdgenhet. S4 for att beskriva detta véirde rent
ekonomiskt har Andersson (1994) tagit fram f6ljande formel:

[Hyresintikt—Driftskostnad (Inkl.Underhall)]
[Realrinta]—[avkastningstillvaxt (%)]+ [risktilligg

Fastighetens formogenhetsvarde =

[Diskonterat Restvarde]

] * konstant +

Formel 3. Berikning av en fastighets formogenhetsvirde (Andersson 1994)

Denna formel pdvisar sdledes att varje atgird som genomfOrs i syfte att Oka
hyresintdkterna eller sinka drifts- & underhallskostnaderna kommer i sin tur hdja
fastighetens formogenhetsvirde (Andersson 1994). Vidare visar formeln att om
realrdntan faller till foljd av att exempelvis inflationstakten stiger, fOrutsatt att den
nominella réntenivén inte okar, kommer formogenhetsvirdet bli hogre (Andersson
1994). Konstanten i formeln star for effekten av fastighetens aterstdende livslédngd,
vilket innebdr att i en teoretisk berdkning av formdgenhetsvirdet kan livsldngden
antas vara odndlig och ddrmed 4r konstanten ekvivalent med 1. Diskonterat restvirde
innebdr marknadsvirdet fastigheten berdknas ha vid slutet av kalkylperioden, med
andra ord réknas vérdet fran framtida driftnetto bakét i tiden med hénsyn till en given
riantesats (Real Advisor Group 2013).

Det som dr viktigt att tinka pd vid nyttjande av formeln for berdkning av
formogenhetsviarde &r att den innehdller inslag av fOrvintningar, exempelvis
inkomster, utgifter och restvirde, vilket medfor en osdkerhet som inte kan forsummas
(Andersson 1994). Ett formogenhetsvarde kan dédrmed inte beréknas pa ett entydigt
satt vid en viss tidpunkt, utan detta beror pé ett flertal pdverkande faktorer. Nagot som
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ar viktigt att podngtera dr att vid ett fastighetsforviarv bor det investerande bolaget
alltid basera det pa fastighetens formogenhetsvérde i en 14ngsiktig kalkyl (Andersson
1994).

For att aterkoppla till Formel 3 ovan, dr det av storsta vikt att inse att de poster som
ingdr i formeln paverkas av ett flertal faktorer, i enlighet med de tre kategorier som
presenterats pd foregdende sida. Hyresgésternas betalningsvilja dr en av de viktigaste
faktorerna som paverkar formogenhetsvirdet och det dr vidare allmént ként att i
centrala delar av storstadsregioner sdsom Stockholm och Géoteborg, é&r
hyreskostnaderna betydligt hogre dn i andra omrdden (SCB 2012). Det géller &ven om
dessa fastigheters standard och skick inte alltid Overtrdffar motsvarande fastigheter
med andra lokaliseringar.

Négra orsaker till detta dr att centralt beldgna fastigheter i dessa regioner har nérhet
till battre infrastrukturldsningar. Det innebar att dessa fastigheter ofta r littare att ta
sig till, vilket &r ett starkt incitament for hyresgéster (Andersson 1994). Kopkraften
hos hyresgésterna dr ockséd en paverkande faktor, dir en storre efterfrdgan i en region
medfor storre kopkraft. Faktorerna infrastruktur och kopkraft kan knytas till
kategorierna marknad och omvérld, vilka bada ingér i en sa kallad ortsanalys som
gors 1 syfte att bland annat avgéra vilken hyressittning som dr tillimplig for en
fastighet. Av detta framgédr tydligt att en hogre hyresséttning genererar storre
hyresintékter, vilket i sin tur hgjer formdgenhetsvirdet.

Sett till posten kostnad kan direkt fastighetsanknutna faktorer, sdsom forvaltningens
effektivitet och hyresgésternas initiativ till vard av lokalerna, bést pavisas genom en
objektsanalys (Andersson 1994). Detta dr ndgot som fastighetsbolaget sjdlva har
mdjlighet att pdverka och som ocksa har ett direkt samband med formdgenhetsvérdet.
Effektiviseras forvaltningen och hyresgisterna stimuleras till att sjdlva verka i
lokalerna med omsorg, med exempelvis incitamentet att de kommer trivas béttre i en
hel och ren fastighet, kommer kostnaderna minska och dérmed kommer
formdgenhetsvirdet 6ka (Andersson 1994).

Slutligen &r en ekonomisk och en politisk analys viktigt att gora for att se till externa
faktorer sdsom ortens ekonomi och politiska inflytande, vilka fastighetsbolaget sjdlv
inte har nagon mojlighet att paverka (Andersson 1994). Detta dr ndgot som ingér i en
sa kallad omvdrldsanalys.

Ortsanalys Objektsanalys

N

Fastighetens
Formogenhetsvirde

!

Omviérldsanalys

Figur 3. Relevanta analyser vid faststillande av en fastighets formogenhetsvirde (Andersson 1994)
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Det ar séledes viktigt att ha vetskap om att dessa tre metoder endast beskriver hur de
virdepaverkande faktorerna kan uppskattas, och inte hur den praktiska vérderingen
gér till. En fastighets formogenhetsviarde kan exempelvis inte bestimmas genom att
endast grunda det péd resultatet av en ortsanalys, om syftet &r att erhilla ett sa
realistiskt virde som mdjligt. (Lantmaéteriverket 2005)

Ortsanalysen gar istillet in pa den ort dar fastigheten som skall vérderas &r lokaliserad
och syftar till att ge en faktabaserad grund om ortens historia, aktuella situation och
framtida utvecklingsmojligheter (Boverket 2006). I en vérderingssituation dr detta av
yttersta vikt att dessa samhillsekonomiska aspekter granskas da fastighetens
formogenhetsvirde skall tas fram vilket Figur 3 ovan pavisar (Lantmaéteriverket
2005). I objektsanalysen ligger fokus pa de direkt fastighetsanknutna faktorerna och
denna analys blir en komplettering av ortsanalysen utifran de behov som foreligger
(Lantméteriverket 2005). Omvérldsanalysen ser till fastighetens och fastighetsdgarens
makromiljd, i enlighet med vad som beskrivits ovan angéende viardeskapande faktorer
som &r just omvérldsanknutna. I en omvirldsanalys granskas ddrmed faktorer som
fastighetsigaren sjilv inte kan pdverka men vilka paverkar fastighetens vérde i en
vérderingssituation.

Varfor dr da formogenhetsvirde ett sd viktigt och centralt begrepp for kommersiella
fastigheter? Eftersom varje enskild fastighet kan ses som ett eget bolag som har
intdkter och utgifter, vilket genererar kassaflode, dr det ytterst nddvandigt for
fastighetsigaren att optimera kassaflodet till fordel for foretaget och dess intressenter
(Pagourtzi 2003). Okar férmogenhetsvirdet i en fastighet dkar dven dess ekonomiska
avkastning vilket, om fastighetsbolaget exempelvis &r ett aktiebolag, dr det som
gynnar aktiefigarna. Kassaflodet dr i stort sett grunden till formdgenhetstillvdxt i en
fastighet och ddrmed resultattillvéxt i fastighetsbolaget (Intervju med Sundberg).

2.2 Virdering av kommersiella fastigheter

Detta avsnitt &mnar ge en teoretisk grund till nagra olika vérderingsmetoder och
analyser som dr tillimpliga vid en vérderingssituation. Fastighetsvirderingar utfors i
grunden for olika syften, ddr fokus kan ligga pa exempelvis forvérv, hyresséttning
eller en kombination av bdda. Vidare finns det tva olika situationer att utgd ifran vid
en fastighetsvirdering, Overlatelsesituation eller innehavssituation. Vid en
overlatelsesituation ldggs fokus pd den summa pengar dgaren kan erhalla om denne
sdljer fastigheten, med andra ord Overlater den till en ny é&gare. Vid en
innehavssituation ldggs istéllet fokus pa den avkastning en fastighet kan generera till
dgaren. Det eftersom intresset hdr fokuseras till fastighetens framtida nyttor i form av
de nettointdkter den forvéntas skapa for dgaren. (Lantmaéteriverket 2005)

I en vérderingssituation finns ett antal varderingsmetoder att anvdnda, vilka grundar
sig pa olika utgidngspunkter. Valet av véirderingsmetod bestims med stark koppling
till det varde som efterstrdvas. De tre vanligaste virderingsmetoderna som anvénds i
det praktiska varderingsarbetet dr: (Lantméteriverket 2005)

» Ortsprismetoden
» Nuvirdesmetoden

= Cash-flowmetoden

= Intdkts/Kostnadsmetoden
» Produktionskostnadsmetoden

Ortsprismetoden bygger pa att fastighetens virde, eller i detta fall dess pris, kan
uppskattas genom att basera det pa priser som tidigare betalats for liknande
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fastigheter, sd kallade jamforelseobjekt, inom samma ort. Eftersom varje enskild
fastighet kan betraktas som unik maste darfor priset normeras i syfte att gora det
jdmforbart med priset for en annan fastighet. Ett sétt att géra det pa dr att berdkna
bruttokapitaliseringsfaktorn. Denna metod &r adekvat att anvdnda om ett sannolikt
marknadsvirde skall erhallas. (Lantmaéteriverket 2005)

Nuvérdesmetoden bestar av ett antal vérderingsmetoder didr den gemensamma
ndmnaren dr att framtida nyttor fran fastigheten diskonteras till tidpunkten da
vérderingen gors. Denna metod kan delas upp i tva kalkylmodeller, vilka &r Cash-
flowmetoden och Intikts/Kostnadsmetoden. Cash-flowmetoden representerar det som
ovan beskrivits som kassaflodet i en fastighet, dir kassaflodet bast kan beskrivas som
16pande in- och utbetalningar Gver en bestdmd tidsperiod. Framtida intékter och
utgifter prognostiseras for respektive ar som ingér i perioden och nettot tillsammans
med restvirdet riknas dérefter bakat i tiden, inom en begridnsad tidsperiod, vilket
framgar av Figur 4 nedan. Intdkts/Kostnadsmetoden kan antingen anvidndas genom en
diskonteringsmodell dér driftnettot &r konstant under hela perioden, eller alternativt
genom en rintabilitetsmodell. Den senare innebér en diskontering av driftnettot dér
tidsperioden antas vara odndlig. Cash-flowmetoden &r mer avancerad é&n
Intdkts/Kostnadsmetoden och kriver i regel stod av dator for att ge en praktiskt
anvindbar virdering. Intdkts/Kostnadsmetoden genom réntabilitetsmodellen dr en
enklare men ocksa snabbare kalkylmodell men medfor storre risk i form av osdkerhet
eftersom det dr svart att utesluta felbedomningar. (IVF 1995)

\ |
T T + +

Valuation 02 03 04 05 06
(12-2001)

Figur 4. Cash-flowmetoden (Cadvisory Group 2009)

Produktionskostnadsmetoden belyser produktionskostnaderna, vilka inte direkt kan
uttrycka ett egentligt viarde. En fastighets virde kan givetvis variera at bada hall fran
dess anskaffnings- eller produktionskostnad. Denna metod &r dock ldmplig att
anvinda for nyare industrifastigheter som kontrollmetod och som beddmare av
rimligheten 1 de resultat som erhélls fran andra virderingsmetoder. (Lantmaéteriverket
2005)

Kalkylperiodens lingd varierar beroende pd aktuell virderingssituation och baseras i
princip pa en investeringsanalys som innehdller grundinvestering, kassaflode,
restvirde och kalkylrdnta, dir kalkylrintan &r uppbyggd av realrdnta plus
riskkompensation och dér restvirdet bestims som marknadsvérde vid kalkylperiodens
slut (Lantmaéteriverket 2005). 1 det praktiska vérderingsarbetet forekommer fyra
huvudsakliga former av en kalkylperiod vilka &r ettirskalkyler, schablonméssig 5-10
ars kalkyl, kalkyl grundad pé fastighetens aterstiende ekonomiska livslaingd och
evighetskalkyl (IVF 1995). I de tre forsta typerna fordras att ett restvirde bestims,
forutsatt att det givetvis bedoms finnas kvar vid kalkylperiodens slut, vilket fir en

minskad relevans desto ldngre kalkylperioden dr och dven desto hogre kalkylréntan &r
(IVF 1995).

Négot som &r vért att podngteras &r att i allt virderingsarbete forekommer antaganden
och osdkerhet, vars storlek varierar fran fall till fall beroende pa den specifika
fastighetens forutsattningar samt véirderarens kunskaper och erfarenhet. (IVF 1995)
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2.2.1 Marknadsanalys

Eftersom de tva fastigheter som projektet avgrinsats mot finns lokaliserade pa tva
olika orter, dr det viktigt att skilja pd orternas respektive marknad. Harmed avser detta
avsnitt ge en teoretisk bakgrund till hur fastighetsmarknaden i allménhet analyseras
och hur det i sin tur paverkar virderingen av en fastighet.

Till att borja med &r en av de viktigaste forutsdttningarna for genomforandet av en
tillforlitlig fastighetsvérdering att varderaren har god kdnnedom om savél marknad
som tillhorande ort (Persson 1991). Det ar vidare dven essentiellt att viarderaren har
kontroll dver fastighetens framtida potential fran bade réttslig, ekonomisk och teknisk
synvinkel (Lantméteriverket 2002). Marknadsanalys dr foljaktligen synonymt med
marknadsvirdering da detta dr en vérderingmetod som maiste grundas pa empiri.
Hirmed kan det konstateras att om en tillforlitlig och god marknadsanalys skall
genomforas, krivs det att den baseras pa mer &n endast en statistisk analys av gjorda
Overlatelser pd samma marknad (ortsprismetoden) i virderingssammanhang (IVF
1995). Det ér istdllet viktigt med den empiriska aspekten, med andra ord tillracklig
kunskap om hur fastighetsmarknaden fungerar, vilka aktorer som existerar pd denna
samt hur kutymen &r uppbyggd (IVF 1995). Ett exempel pa en vanligt forekommande
och alltfor enkelriktad analys &r den for kommersiella fastigheter starka fokuseringen
pa direktavkastning (IVF 1995).

Tillvdgagingssittet for en marknadsanalys kan enklast beskrivas som att i den forsta
fasen sker en insamling av uppgifter som ror tidigare kop. Darefter sker en analys av
det insamlade materialet i syfte att bilda en uppfattning om hur fastighetens sannolika
pris, med andra ord marknadsvérdet skall bedomas. Slutligen gérs bedomningen av
hur mycket fastigheten dr vérd vid en eventuell forséljning pa marknaden dir da en
hel del andra faktorer &n jimforelsekopen maste véigas in for att marknadsanalysen
skall vara tillrackligt omfattande. (IVF 1995)

Sannolikhet
T Mest sannolikt pris
Figur 5. Frekvensfunktion for priser pa fastighetsmarknaden (Lantmiéteriverket 2005) Pris

Figur 5 ovan pdvisar att det mest sannolika priset som tas fram genom en
marknadsanalys, inte rimligtvis maste vara det hogsta mdjliga marknadsvérdet pa
fastigheten. Det beror bland annat pa vérderarens kognitiva férmaga och hur bra
denna &r pa att bedoma rimligheten i det insamlade materialet till analysen (Wofford
2011). Ofta &r informationen fran borjan ofullstindig, vilseledande eller har hunnit
fordndrats over tid (Wofford 2011). Det till f6ljd av den komplexa miljo virderaren
arbetar inom, vilket &r en stor risk i arbetet med marknadsanalyser (Wofford 2011).
Andra risker som é&r forknippade med marknaden &r hyresgistrisk och lokalrisk
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(Dahlin 2000). Hyresgédstrisken innefattar risken att hyresgésten flyttar eller hamnar
pa obestdnd och didrmed inte kan betala hyran. Lokalrisken handlar om hur attraktiv
fastigheten dr pad marknaden och péverkas diarmed av rddande utbud och efterfrdgan
(Dahlin 2000). Risken okar siledes linjart med storleken pd hyresgésten och fragor
som exempelvis kreditvanlighet hos hyresgasten dr en mycket viktigt aspekt (intervju
med Soderback).

Det dr mycket viktigt att kunna erbjuda sd kallade kombinationslokaler pa dagens
marknad och det dr dven en storre efterfraigan pd dessa dn exempelvis enbart
kontorslokaler. En kombinationslokal &r en lokal som tillhandahéller och uppfyller
mer dn en funktion. Det kan exempelvis handla om ett féretag som har behov av bade
kontor, lager och verkstad for sin verksamhet. Detta medfor stérre krav pa det foretag
som erbjuder dessa 16sningar da flera olika intressen mdiste vdgas in och
sammanlinkas. (Intervju med Séderbick)

Sett till fastighetsmarknaden som en helhet, & denna uppdelad i ett flertal mindre
enheter, sa kallade delmarknader. Det som karakteriserar en delmarknad &r att for de
fastigheter som ingér i hir, sker prisbildningen i allménhet pd samma sétt. Det &r
foljaktligen av yttersta vikt att faststélla vilken delmarknad som fastigheten 1 fraga
tillhdr, innan prisbildningsprocessen skall initieras. De tvd faktorer som &r hogst
relevanta vid en prisbildningsprocess édr utbud och efterfragan. Utbudet kan dock pa
kort sikt definieras som konstant eftersom de tillskott av nya fastigheter som
uppkommer pa marknaden, till f6ljd av exempelvis avstyckning eller nybyggnad,
endast bidrar till en marginell 6kning av det totala fastighetsbestandet p4 marknaden.
Det bidrar i sin tur till att aspekten efterfrdgan pdverkar prisbildningen betydligt
kraftigare och av det foljer att 6kad efterfragan bidrar till hogre priser och minskad
efterfragan leder till ldgre priser. (Lantméteriverket 2005)

Vidare kan fastighetsmarknaden betraktas ur ett primidrt perspektiv dir fastigheten
betraktas som en produktionsfaktor, och dven ur ett mer sekundirt perspektiv dér
fastigheten istdllet ses som ett objekt for potentiell investering. P& den priméra
marknaden verkar aktorer som innehar rollerna som hyresvérd och hyresgést, medan
pa den sekundéra marknaden &r rollerna istéllet siljare och kdpare. Detta kan kopplas
till tvd olika situationer, primirt en innehavssituation och sekundért en
overlatelsesituation. (Lantméteriverket 2005)

Gillande de tre huvudkategorier for viardeskapande faktorer som presenterats ovan
kan det nu konstateras att de omvirldsanknutna faktorerna ar generella for samtliga
typer av fastigheter. De marknadsanknutna och direkt fastighetsanknutna faktorerna
blir istéllet mer karakteristiska for den enskilda fastigheten samt dess lokalisering.
(Lantméteriverket 2005)

2.3 Sammanstallning av kapitlet

Detta avsnitt syftar till att gora en sammanstéllning av de for detta projekt viktigaste
grunderna som framkommit i kapitlet.

Det kan kortfattat konstateras att begreppet vérde dr timligen mangfaldigt. Ett vérde i
en fastighet kan delas in i ett flertal olika kategorier och baseras pd ménga olika
grunder. Formogenhetsvardet, som i detta projekt &r det relevanta, i en fastighet kan
beskrivas som det vérde fastigheten utgdr 1 forhéllande till fastighetsbolagets totala
bestand. Kassaflodet i en fastighet dr grunden for formogenhetstillvéxt och sdledes ar
hyresgésterna en essentiell faktor d& det dr de som genererar fastighetens intdkter i
form av betald hyra.

14 CHALMERS, Bygg- och miljéteknik, Examensarbete 2013:45



De analyser som ér essentiella att genomfora for att bestimma formogenhetsvérdet i
Fastighet X och Fastighet Y éar:

» Objektsanalys
» Ortsanalys
» Omvirldsanalys

Sett till de vidrderingsmetoder som presenterats géllande vérdering, dr cash-
flowmetoden den som kommer anvéndas i viarderingsmodellen. D& cash-flowmetoden
ar en form av nuvdrdesanalys som diskonterar en fastighets driftnetto, dr det denna
metod som ldmpar sig bdst for denna typ av vérdering. I kapitel 5.1 kommer
véirderingsmetoden i den specifika modellen att beskrivas mer ingaende.
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3 Analys av Fastighet X och tillhorande miljo

Detta kapitel ar indelat i fyra huvudsakliga delar dédr den forsta delen avser en analys
av sjilva fastigheten och dess resurser. Del tvd avser en ortsanalys av fastighetens
lokalisering och del tre en omvérldsanalys i1 forhallande till bdde fastigheten och orten.
Slutligen presenteras ortens framtidsutsikter. Avsikten med detta upplégg ar att genom
dessa analyser skapa bidsta mojliga forutsdttningar for en realistisk vérdering av
Fastighet X. Det dr sedan denna vérdering, tillsammans med virderingen av Fastighet
Y, som analysen av paverkande faktorer kommer grundas pa.

3.1 Objektsanalys

Fastighet X &r en stor kombinationsfastighet frdn &r 1987 med en uthyrningsbar yta pa
15 000 kvadratmeter fordelat pd fyra hyresgéster. Fastigheten dr belégen i Mdlndals
stad och har ett bra lige med tanke pa nérheten till nirliggande stora leder. Det finns
goda parkeringsmdjligheter intill fastigheten och hela byggnaden &r klassad som en
industrifastighet trots att den innehdller 4000 kvadratmeter kontor. (Intervju med
Kéck)

Fastighetens standard 4r god fridmst med tanke pa byggnadens alder. Byggnadens
storlek anses som relativt stor i jamforelse med ndrliggande byggnader i omrédet.
Byggnaden upprittades 1987 och har ddrmed inte samma standard som modernare
fastigheter med hénsyn till exempelvis el- och ventilationssystem. Vidare har
byggnaden tdmligen stora installationer, vilket kriaver relativt mycket underhall. Den
frimsta utvecklingspotentialen med fastigheten géller fornyelse av byggnadens
energi- och ventilationslosningar. Utvecklingen av fastigheten beror dock i detta fall
framst pad hyresgasterna och vilka satsningar de &r villiga att gora dd investeringar
finansieras genom en hdjd hyra for hyresgisterna. (Intervju med Kéck)

3.1.1 Lage

Fastigheten #r lokaliserad i stadsdelen Abro i Mdlndal. I Abro ligger ett flertal
industri-, logistik- och kontorslokaler och i dagsldget dr det manga foretag som véljer
att etablera sig i detta omréde i syfte att expandera sin verksamhet (intervju med
Sundberg). Abro har en strategisk placering med nirhet till bade E6:an, som i sin tur
leder till riksvdg 40 och E20, och Soderleden som leder till Goéteborgs hamn
(Eckermann 2012). Till Abro #r det dven enkelt att ta sig med kommunaltrafik fran
Molndal Centrum, dir all kommunal och kommersiell service finns (intervju med
Sundberg). 1 och med Abros nirhet till de stora lederna har minga fastigheter,
Fastighet X inkluderad, ett bra annonseringslige da det passerar drygt 70 000 bilar per
dygn péd Soderleden (intervju med Kéck).

3.1.2 Ovriga virdepiverkande faktorer

I dagslédget finns som tidigare konstaterats fyra hyresgiéster i fastigheten, samtliga med
olika lokalbehov. Hyresgésterna behdver exempelvis olika stora ytor och de stéller
olika krav pd sina respektive lokaler. Kick (intervju) anser att hyresgésterna i
Fastighet X 1 dagsliget ar finansiellt stabila di de dr verksamma inom relativt stabila
branscher. Sett till vakanser finns det for tillfallet inga 1 fastigheten och
kontraktstiderna ar tillfredstéllande. Fastighetens markareal dr 38 000 och det finns en
byggritt pd drygt 12 000 kvadratmeter. Hyresnivaerna i fastigheten ligger runt
snitthyran for Mdlndal i helhet.
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3.2 Ortsanalys: Molndal

Fastighet X &r beldgen i MoIndals stad som i sin tur dr beldget pd Sveriges vastkust
och grénsar till bland annat kommunerna Géteborg, Hérryda och Partille. MdIndal har
i takt med att Goteborg expanderat blivit mer centralt i regionen och idag har
Molndals stad drygt 62 000 invanare. Det innebdr att staden &r Vistra
Gotalandsregionens tredje storsta samtidigt som Molndals kommun &r landets 35:e
storsta (Eckermann 2012). Fran borjan var Mdlndal frimst dkermark och med hjilp av
forsen maldes hér sddesslag. Forr i tiden kallades orten Méln som kommer fran det
fornnordiska ordet moélna som betyder just mala. Efter kvarnverksamheten var det
framst textil- och trdindustri samt oljeslagerier som var verksamma i orten. Mdlndal &r
idag en populdr plats att bo pad men kanske frimst en region med ménga stora
verksamma foretag (Eckermann 2012). Molndal dr en stad med mycket industri men
dven flera kunskapsintensiva och hogteknologiska foretag bedriver sin verksamhet i
orten, vilket bidrar till en méngfald i termer av affarsverksamhet.

De senaste aren tillhér Molndal en av de drygt 130 kommuner i Sverige som haft en
positiv befolkningsfordndring. Dock har befolkningstillvixten avstannat nagot i
jamforelse med tidigare ar. Ar 2011 1ag exempelvis befolkningsdkningen pa 0,4 %
medan motsvarande siffra for de fem tidigare dren har legat pa 0,6 — 1,0 % (Molndals
stad 2012). Medeldldern i kommunen &r 39 ar, vilket dr ligre dn medeldldern for
riket. Sett till konsfordelningen i kommunen bestar den dvervdgande delen av mén
som star for hela 65 % befolkningen.

N

Figur 6. Karta som illustrerar Molndals liige i forhallande till omgivande kommuner (Hela Sverige 2013)
Molndal édr en attraktiv bostadsort och har varit det linge di staden dr néstintill
integrerad med Goteborg. Detta har bidragit till den positiva utvecklingen av staden
men har dven paverkat dess behov av ett levande centrum, da det finns ménga
alternativ att vélja pd i dess omedelbara ndrhet (Eckermann 2012). Det byggs for
tillfillet flera bostider i Mélndal dir bland annat 750 ldgenheter planeras vid Aby
travbana (Eckermann 2012).

Molndals invanarantal samt befolkningssammanséttning péaverkar ortens lokalbehov
dd en Okad folkmingd ger ett 6kat behov av lokaler och bostider. Denna positiva
utveckling bidrar till en positivt vixande marknad for orten. (MoIndals stad 2012).
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Figur 7. Befolkningsokning i Molndals stad sedan 1970 (Ekonomifakta 2011)

3.2.1 Fassbergsdalen

Fassbergsdalen dr Nordens storsta sammanhéngande industri- och verksamhetsomrade
och stricker sig 6ver bade Goteborgs Stad och Mdlndals stad, vilket framgér av Figur
8 nedan. Féssbergsdalen bestar forutom av industriomraden dven av ett omfattande
handelsomradde med ett stort varierat utbud och totalt arbetar 24 000 ménniskor i
omradet. Fram till ar 2030 rdknar bade Goteborgs Stad och Mdlndals stad med att en
tredjedel av alla kommande arbetstillfdllen kommer skapas i Fassbergsdalen. Detta
utgdr en god utvecklingspotential for omradet men kréver att infrastrukturen i omradet
forstarks inom den nidrmsta framtiden. (MdlIndals stad 2012)

~Mélndals oentrum 24 ‘

Figur 8. Fissbergsdalen — Det vita strecket skiljer Goteborg och Molndal (Mdlndals stad 2013)

Omradet har i dagslidget god kommunikation vad géller vignit sérskilt med tanke pa
ndrhet till tigstation, flygplats och hamn (intervju med Sundberg). Landvetter
flygplats &r Sveriges nést stOrsta internationella flygplats och ligger i Hérryda
kommun med endast 20 minuter bilfird fran Féssbergsdalen (Swedavia 2013).
Goteborgs hamn dr Skandinaviens storsta och dr dirmed centrum vad géller den typen
av godstrafik. Fran Féssbergsdalen till hamnen &r kortiden cirka 15 minuter med bil
(Goteborgs Hamn 2013). Omradet har dven nérhet till Goteborgs centralstation som &r
navet for godstransport pd véstkusten. Det som i1 framtiden behdver utvecklas
ytterligare dr framst infrastrukturen i omrddet. Det finns behov av fler hallplatser for
exempelvis pendeltdget mellan Kungsbacka och Goteborg och de mindre vigarna som
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knyter ihop omradet behover effektiviseras da det vid rusningstrafik ofta skapas 1dnga
koer i nuldget (Eckermann 2012).

I Fassbergsdalen finns som konstaterats ovan ett flertal industriomrdden, bland annat
Hogsbo och Sisjon vilka ligger i Goteborgs Stad, samt Abro och Aby vilka ligger i
Molndals stad. Samtliga dessa omrdden &r for ndrvarande under stark utveckling och
karakteriseras av stindiga expanderingar (Mdlndals stad 2013). Andersen (intervju)
klargdr att i omradet Hogsbo finns generellt sett tyngre industrifastigheter medan
Sisjon dr mer inriktat pa kontors- och butikslokaler. Skillnaderna mellan
Hogsbo/Sisjon och Molndal 4r inte sa radikala. Kéck (intervju) anser att
Fassbergsdalens styrka ligger i dess diversifiering av foretag och dess karaktar talar
for en snabb uppatgang da konjunkturen vander.

3.2.2 Molndal Centrum

Molndals stad har under manga &r haft planer pé att utveckla stadskdrnan och 2006
inleddes ett samarbete med Steen och Strom men redan 2011 avbrots detta samarbete
déd overenskommelser angdende ett exploateringsavtal ej kunde uppnas mellan de
bada parterna (Lokalguiden 2013). Mdélndals stad och NCC startade 2012 ett nytt
projekt for Molndal Centrum (Vénsterpartiet 2012). Eckermann (2012) konstaterar att
visionen for MoélIndal dr att skapa ett vilkomnande och intensivt stadsliv samt utveckla
butiksstrukturen och de offentliga stadsrummen. Detta skall frimst uppnds genom att
skapa en okad kénsla av stad. Mélet &r att centrum ska fa 35 000 kvadratmeter handel
och 30 000 kvadratmeter bostdder och utover detta ska det byggas kontor och ett
parkeringsdick till &r 2022. I nidromradet finns flera konkurrerande handelsomriden
sasom exempelvis 421 1 Hogsbo, Frolunda torg och Kéllered. Kallered var lange
Sveriges storsta handelsomrdde och for nérvarande pagar en utveckling av omrédet.
Aven Kungsbacka med bidde Kungsmissan och Freeport samt centrala Géteborg far
anses vara konkurrerande handelsomraden till MéIndal Centrum.

Molndal saknar i dag en stark stadskdrna och har ddrmed inget koncentrerat
affarskvarter med kontor, utan istdllet dr flera av de storre arbetsgivarna utspridda
utanfor centrum. Torget och brogatan ses idag som de mest centrala platserna men &r
inte speciellt hindelserika. Daremot expanderas omrddet kring Krokslitts fabriker
med spdnnande arkitektur och miljovénliga nybyggda lokaler. (Eckermann 2012)

3.2.3 Niringsliv och sysselsattning

I Féassbergsdalen finns i dag ndrmare 5000 verksamma f{Oretag bade inom
kunskapsintensiva och arbetsintensiva branscher vilket ger Molndal ett positivt
inpendlingsnetto (intervju med Sundberg). De storsta arbetsgivarna pa orten é&r
AstraZeneca AB, Astra Tech AB, Ericsson AB, Saab Microwave Systems AB och
SCA Hygiene Products AB (Mdlndals stad 2012). Virt att ndmna &r att flera av
foretagen som dr verksamma i Abro industriomrade dr virldsledande inom sina
produktomraden, till exempel AstraZeneca som tillverkar ldkemedel (WSP 2009).
Sundberg (intervju) beskriver att ndrheten till flera hogskolor ger en bra
utbildningsutveckling och det bidrar till god tillgdng pd kompetens i form av
kvalificerad arbetskraft. Molndal paverkas mycket frin regionen i stort och kan darfor
inte betraktas som en solid marknad utan maste granskas utifrdn vad som hénder i
Goteborgs Stad.

Niéringslivet 1 regionen Storgdteborg, vilken Mdlndal ingér i, &r diversifierat och kan
utifran detta anses vara stabilt i dagsldget. Spridningen i néringslivet har troligtvis
bidragit till att hyresmarknaden i regionen inte paverkats vasentligt av nedskdrningar
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inom exempelvis fordons- och teleteknikindustrin. Enligt Fastighetsvarlden (2013) har
hyresmarknaden géllande kontor inte paverats ndmnvért av de nedskdrningar som
skett inom dessa industrier d4 behovet av lokaler har kvarstatt trots de nedskérningar
pa arbetskraft som genomforts.

3.2.4 Inkomstniva och arbete

Medelinkomsten i MoIndal var &r 2010 hogre 4n i bdde Goteborg, Boras samt riket i
helhet. Medelinkomsten 1&g detta ar i snitt pd 300 Tkr om aret vilket kan jimforas
med rikets 275 Tkr (Ekonomifakta 2010). Arbetsldsheten i orten var 7,4 % ér 2011,
vilket placerar den precis under Sveriges medel som detta ar var 7,5 % (Molndals stad
2011). Sett till ungdomsarbetslosheten i Molndal ligger d4ven den strax under Sveriges
medel (Ekonomifakta 2010).

Enligt prognoser forvintas arbetslosheten i riket uppga till 8,3 % under &r 2013 vilket
kan medfora att &dven arbetslosheten 1 Molndal stiger under detta ar
(Konjunkturinstitutet 2012).
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Figur 9. Medelinkomst 1999-2010 for riket, Mélndal, Géteborg samt Boras (Ekonomifakta 2010)

3.2.5 Fastighets- och hyresmarknaden

Molndals stad véxer varje ar bade vad giller invanare och arbetsplatser. Under ar
2011 etablerade sig fler dn 190 foretag 1 Molndals stad. Det innebdér att i takt med att
staden véxer Okar @ven kraven pa det kommersiella utbudet och den kommunala
servicen for att tillfredsstélla storre behov. (Molndals stad 2011)

Branscher som kréver stora ytor och som &r mindre kénsliga for transportkostnader &r
ofta intresserade av ldgen didr marken och ddrmed lokalerna é&r billigare per
kvadratmeter (Mdlndals stad 2013). Molndal &r beldget i utkanten av sydostra
Goteborg vilket bidrar till att ortens markvéarde dr 14gre &n i centrala Goteborg. Under
ett samtal med Susanne Treutiger (2013), Uthyrare pa Harry Sjogren AB, framgick att
de storsta fastighetsbolagen som é&ger och forvaltar kommersiella fastigheter i
Molndal ér Platzer, Husvirden, Harry Sjogren och Hemfosa.

Enligt Savills (2012) beskrivs vakansgraden for kontorslokaler i Mdlndal som stabil
och fastighetsmarknaden i Mdlndal beskrivs som mycket attraktiv. Efterfrdgan &r
generellt sett hog i Molndal och &verskrider det utbud som finns pd marknaden.
Soderbdck (intervju) anger dock att det finns tvd undantag, Sodra porten i
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Lackarebiick och Pedagogen i Aby har stora vakanser och dirmed bidrar dessa
omréden till att hdja vakansgraden i MolIndal.

Liangs med Moélndalsvigen i1 Lackarebick och 1 Goteborg pagar flera byggprojekt som
kommer generera nya ytor. Bland annat planeras ett 13-vaningshus avsett for kontor
att uppforas av Peab pa 19 000 kvadratmeter vid Lyckholms bryggerier. Skanska
héller p4 att firdigstilla en byggnad 4t konsultforetaget AF med 14 000 kvadratmeter
kontor och ett miljovinligt kontorshus, K21, vid Krokslétts fabriker dr d&ven paborjat.
Samtliga av dessa projekt har planerad inflyttning under 2014. Detta utgdr en risk som
kan péverka kontorsmarknaden i Mdlndal men kan dven skapa mojligheter for ett
koncentrerat affdarskvarter som kan stirka omrddet och binda ihop Goteborg med
Molndal ytterligare. (Savills 2012)

Figur 10 nedan visar rddande snitthyror i Molndal for bade industri- och
kontorslokaler.

Snitthyror
Industrilokaler
A-ldagen 500-800 kr/kvm/ar
B-ldagen 500-700 kr/kvm/ar
Kontorslokaler
A-ligen 1100-1700 kr/kvm/ér
B-lagen 800-1100 kr/kvm/ar

Figur 10. Snitthyror for hyreslokaler i Molndal (Savills 2012)

3.3 Omvarldsanalys

Molndal styrs genom ett borgligt styre, de fyra borgliga partierna har 32 av totat 61
mandat 1 kommunfullmiktige. De resterande 29 mandaten tillhér oppositionen och
dessa dr fordelade pd foljande sitt: Socialdemokraterna 16 mandat, Miljopartiet 6
mandat, Sverigedemokraterna 4 och vénsterpartiet 3 mandat. (Mdlndals stad 2013)

Staden dger och driver dven flera kommunala bolag och i koncernen ingér MoIndals
stad, Kvarnfallet Molndal AB samt Forbo AB. Forbo dgs till 27 % av Mdlndals stad,
Ovriga dgare av foretaget 4r Hérrydas-, Kungélvs- och Lerums kommun. Kvarnfallet
Modlndal AB dger i sin tur foljande bolag: Mdlndal Energi AB, Mdlndalsbostdder AB,
Gunnebo Slott & Tradgérdar AB, Moélndals Parkerings AB och Mélndals Fastighets
AB. Totalt ar 4 800 personer anstillda av Molndals stad. (Molndals stad 2013)

For &r 2011 visade Molndals stad ett positivt resultat om 86 mnkr, ddr 10 mnkr avser
en vinst frdn markforsdljningar samt hogre skatteintdkter 4n vad som budgeterats.
Dock ér resultatet ldgre dn vad det var 2010, vilket beror dels pa att staden ar 2010
fick ett tillfélligt konjunkturstdd fran Svenska staten men det har dven sin grund i ett
okat antal investeringar ar 2011. Aven stadens bolag redovisade ett positivt resultat
for ar 2011, dér bolagen tillsammans hade ett resultat om +100 mnkr. Dock ar dven
dessa bolags ackumulerade resultat ldgre &n vad det var 2010, d& bolagen redovisade
ett resultat om +258 mnkr. (Mdlndals stad 2012)
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Som tidigare konstaterats genomfordes ett dkat antal investeringar 2011, vilka bestod
av bland annat en upprustning av Géteborgsvagen samt fordndringar i sparvagnslinjen
mellan Mdlndal och Goteborg. Det genomfordes dven ombyggnad och nybyggnad av
tva skolor. (Molndals stad 2012)

Molndals stad bestéllde en medborgarundersdkning av SCB som genomfordes under
hosten 2011. Undersokningen behandlade tre huvudomraden:

» Kommunen som plats att leva och bo i
» Kommunens verksamheter
» Inflytande p4 kommunala beslut och verksamheter

Undersokningen visar att Molndal ligger bra till vad géller arbets- och
utbildningsmojligheter men bor prioritera utveckling av bostéder, fritidsmdjligheter,
kommersiellt utbud samt bygga upp ett starkare fortroende och mojlighet for
medborgarna att paverka beslut. (SCB 2011)

3.4 Molndals framtid

Goteborg med omnejd har lange varit en framstdende industristad men successivt har
sysselsdttningen minskat inom exempelvis varuproduktion. Sett istéllet till
tjansteproduktion har sysselséttning inom denna sektor okat till f6ljd av att den ofta
koncentreras till innerstaden och centrala omraden med god tillgénglighet (Eckermann
2012). I takt med att Goteborg véxer och stadens yta okar integreras Molndal till
storre del i tatorten Goteborg, vilket i ett framtida perspektiv kan anses vara mycket
gynnande for MolIndals stad.

I framtiden véntas fordndringar gillande verksamhetsetablering i Mdlndal ske. Det ér
1 dagslaget for dyrt att anvinda marken i Mdlndal till parkeringar for lastbilar och det
ar dven trdngt pd lederna, vilket medfort att exempelvis logistikverksamhet sker i
andra delar av Goteborgsregionen. 1 dagsldget vixer manga kontorskomplex upp
lings Molndalsvdgen och dessa har redan borjar stricka sig in mot centrala Mdlndal.
Aven befintliga fastigheter i omradet gér frin lager- till kontorsverksamhet, vilket
stdller krav pa flexibiliteten i dagens fastigheter. Mdlndal forvintas i framtiden erhalla
en utveckling mer mot kontor dn logistik och industri, dir flera storre foretags
huvudkontor kommer etableras i omradet i framtiden. Det medfor att i takt med att
Modlndal blir mer centralt 1 forhdllande till Goteborg, desto attraktivare status kommer
omrédet fa och dérigenom tillits hogre hyror i framtiden (intervju med Kick).

Arbetet med att utveckla Molndal Centrum har kraftigt forsenats i och med det
avbrutna samarbetet med Steen och Strom vilket bidragit till att Mdlndal kommer
vara, rent geografiskt, ndgot osammanhdngande och ddrmed forbli en kranskommun
till Goteborg inom den narmsta framtiden (Eckermann 2012).

3.5 Sammanstillning av kapitlet

Detta avsnitt syftar till att sammanstélla de viktigaste resultaten som framkommit i
kapitlet. Det dr sedermera denna information som kommer att anvindas vid
vérderingen av fastigheten.

Det som framkommit angdende objektet dr att fastigheten &r relativt stor och har ett
bra ldge i orten med goda transportmdjligheter. Standarden pé fastigheten ér god for
att vara frdn 1987 och for att uppnd mer energieffektivitet kan vissa tekniska ldsningar
utvecklas. Fastigheten dr fullt uthyrd och har stabila hyresgéster vilket skapar en
trygghet géllande framtida intikter.
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Sett till orten ar Molndal Véstra Gotalandsregionens tredje storsta stad med en positiv
befolkningsokning och flera verksamma kunskapsintensiva foretag. Féssbergsdalen
som &dr Nordens storsta ssmmanhdngande industri- och verksamhetsomréde ligger till
mer dn hilften 1 Mdlndal och bidrar till ett positivt inpendlingsnetto for staden.
Omradet har goda och snabba kommunikationsvigar till bade hamn och flygplats. I
och med sitt strategiska lage har Mdlndal en stark fastighets- och hyresmarknad och
drar varje ar till sig fler foretag till orten. MoIndal saknar dock en stark stadskérna och
upplevs mer som en kranskommun @n en egen stad. Utvecklingen av Mdlndal
Centrum har redan pégdtt i ménga &r utan ndgra resultat och stadskdrnan har snarare
blivit mindre levande.

Gillande fastighetens makromilj6, med andra ord dess omvérld, har Mdlndal en god
ekonomi och dirmed goda forutséttningar for framtida expansioner. Medborgarna i
staden har visat sig vara ndjda med arbets- och utbildningsmgjligheter medan de
onskar att bostadsfragan bor prioriteras.
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4 Analys av Fastighet Y och tillhorande miljo

Detta kapitel dr indelat i fyra huvudsakliga delar, med samma uppldgg som i
foregdende kapitel. Forst presenteras en objektsanalys av Fastighet Y, ddrefter en
ortsanalys av fastighetens lokalisering. Tredje delen bestar av en omvérldsanalys och
slutligen utvirderas framtidsutsikter for orten, som kan komma att paverka
fastighetens vérde.

4.1 Objektsanalys

Foljande stycke bygger pa en intervju med Erik Williamson, Forvaltare pa Harry
Sjogren AB. Fastighet Y dr en stor industrifastighet beldgen i det expansiva
industriomradet Viared strax utanfor Boras. Fastigheten bestér av tvd sammanbundna
byggnader dir den dldre delen uppréttades r 2003 och den nyare delen byggdes till ar
2012, vilket innebédr att fastigheten i sin helhet endast &r drygt 10 ar gammal.
Fastighetens totala uthyrningsbara yta ar 14 400 kvadratmeter och fastigheten inhyser
endast en hyresgést. Byggnaden dr uppréttad som ett hoglager, vilket innebér en hog
takhojd till formén for att skapa en stor volym och dirmed goda lagringsmdjligheter.
Vidare har Fastigheten goda kvaliteter i form av tdlig bottenplatta, tillgang till
lastbryggor samt bra inlastningsmojligheter.

4.1.1 Lage

Omradet dér fastigheten ar lokaliserad ar i nuldget mycket attraktivt och expanderas
kontinuerligt for att mota de behov som finns géllande hyreslokaler (Rydstern 2013).
Fastigheten har tack vare sin lokalisering i Viared ett attraktivt och tillgédngligt ldge
med néra anslutning till riksvdg 40, som har bra anknytning till bdde Goteborg,
Jonkoping och Landvetter flygplats och dessutom erbjuder omradet foretagen ett
mycket bra annonseringslédge.

“Ui,
o‘S&g‘_d v
Fan

&
.;;5" < §
%?9 =3 &
& ¥
= " of
2 3 o
3 5 o
&
& g
Norrby (42 & &
4 Bramhult
)
o
& < [ 40 |
% ., Centrum
Byttorp < Boras
40 |
27 |
40§ 74 Trandared
p: e | 27 |
ic“a ‘
&L Gota
Gangy
9 Gan
&
< | 41
Ea

Figur 11. Viareds lége i forhallande till Boras (Google 2013)
Viareds framtid ser tdmligen ljus ut d& omrddet for nérvarande expanderas till
motsatta sidan av riksvdg 40 och dver 100 foretag star pd ko for att hyra lokaler i de
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fastigheter som skall byggas (intervju med Williamson). Viared har dven rankats som
det mest expansiva logistikomradet i regionen Storgdteborg av tidningen Intelligent
logistik (Rydstern 2013)

4.1.2 Ovriga virdepaverkande faktorer

Eftersom fastigheten som sagt inte &r dldre dn drygt 10 &r dr den i ett véldigt bra skick
och inga direkt virdepaverkande forbattringar kan i1 nuldget identifieras. Detta
bekriftades vid den okuldrbesiktning som gjordes i fastigheten dér standarden
upplevdes vara vildigt hog och inga direkta brister kunde identifieras. Sett istéllet till
en framtida utvecklingspotential skulle en tillbyggnad pa 1000-2000 kvadratmeter
vara mojlig om den nuvarande hyresgésten eller en annan framtida hyresgist skulle
vara i behov av detta. (Intervju med Williamson)

Hyresgésten som bedriver sin verksamhet i Fastighet Y &r en stor aktdr pa den
svenska marknaden. Williamson (intervju) ser dock inte hyresgédsten som helt stabil
men betonar att de inte kommer att forsvinna under kontraktstiden. Han anser dock att
fastigheten dérefter har mojlighet att anpassas efter en annan hyresgists behov, om
den nuvarande hyresgésten skulle vilja att forflytta sin verksamhet.

4.2 Ortsanalys: Boris

Borés grundades dr 1621 och namnet kommer ifran fibodar som pa den tiden lag pa
asen (Bords Stad 2010). Staden &r med sina drygt 100 000 invénare Sveriges 13:e
storsta kommun och staden ér dven Vistra Gotalands nést storsta efter Goteborg (SCB
2012). I en intervju med Bengt Himmelmann, Samhallsplaneringschef i Boras Stad,
forklarar han att kommunen véxer med cirka 800 personer per &r, vilket innebér att
bostadsbyggandet 6kar och firdigstidllandet av mark for verksamheter har inte varit
storre pa 40 ar. Bords &dr landets frimsta textilstad dér dagens bransch framforallt
priglas av design och handel. Staden &r vidare Sveriges centrum for postorderhandel
dir foretag som exempelvis Ellos och H&M Rowells har sina lager. Aven stdrre
klddkedjor har etablerat sina huvudkontor i Bords, sdsom exempelvis Gina Tricot,
8848 Altitude och SVEA (Johansson 2012).

Hogskolan 1 Boras har pa senare ar vuxit och idag studerar cirka 15 000 ménniskor 1
staden och prognosen for framtiden visar pa en tillvixt om drygt 900 personer per ar
(Johansson 2013). Detta ar en viktig faktor for foretag som planerar att etablera sin
verksamhet 1 staden, da nérheten till kompetens medfor en attraktivare ort (intervju
med Sundberg).

4.2.1 Boras Centrum

Bords fick 2011 utmirkelsen “Arets Stadskdrna”, vilket delas ut av foreningen
Svenska Stadskdrnor. Utmérkelsen gér till den stad som gjort storst framsteg i
fornyelseprocessen av sitt centrum genom att etablera ett samarbete mellan privata
och offentliga aktorer. Trots detta saknas en central galleria for invanarna att shoppa i
(intervju med Williamson). Det dr ndgot som bostadsbolaget Steen & Strom planerar
att satsa pd, men for nédrvarande invintas besked frdn &dgarna till bolaget om en
investering i denna satsning kommer att goras (Fastighetsvérlden 2013).

For ndarvarande utvecklar fastighetsbolaget Kanico omrédet Simonsland i centrala
Borés. Simonsland dr ett omrade pad 60 000 kvadratmeter som skall inhysa ett flertal
foretag (intervju med Himmelmann). Tanken med Simonsland &r att det skall utgora
ett “textilkluster” for foretag inom design, mode och textil och dirmed skapas en sa
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kallad agglomeration for foretag inom dessa branscher i omrédet Simonsland
(Fastighetsvérlden 2013).

Ett annat projekt som &r pd ging i Bords Centrum dr uppréttandet av en ny konferens-
och kongressanldggning. Det har under en ldngre period pdgatt intensiva
forhandlingar om var denna anldggning skall placeras. Kommunstyrelsen i Bords
ldamnade i slutet av 2012 ett forslag om att forléigga denna anléggning i en existerande
byggnad som ligger i direkt anslutning till bland annat Hogskolan och Simonsland.
(Isberg 2013)

4.2.2 Niringsliv & sysselsittning

De dominerande branscherna i staden utgdrs av vard & sociala tjénster, handel,
utbildning, tillverkning och foretagstjinster, vilka tillsammans svarar for 60 % av
néringslivet. De storsta arbetsgivarna inom dessa omraden &r Bords Kommun,
Landstinget, Hogskolan i Bords samt foretagen Ericsson, Ellos och H&M, vilket
framgar av Figur 12 nedan. (Fastighetsvirlden 2012)

Storsta arbetsgivare Antal anstillda
Boras Kommun 9325
Landstinget 4325
Ericsson 1075
Ellos 875
Hogskolan i Boras 725
H&M Online 625
Tekniska Forskningsinstitut 575
Manpower 525
Sambhall 525
Transcom 477

Figur 12. Lista 6ver de storsta arbetsgivarna i Boras (Fastighetsvirlden 2012)

4.2.3 Inkomstniva och arbete

Medelinkomsten per dr i Bords var ar 2010, som Figur 9 tidigare pavisat, betydligt
ligre 4n 1 Mdlndal d& Bords medelinkomst 14g pd ungefdr 250 Tkr jaimfort med
Molndals 300 Tkr (Ekonomifakta 2010). Jimfort med medelinkomsten for hela
Sverige understeg Bords dven denna som &r 2010 14g pa cirka 270 Tkr. En ldgre
medelinkomst innebdr i praktiken en lagre kopkraft och av det foljer en minskad
attraktivitet for orten i friga.

Arbetslosheten i1 Borés lag ar 2011 precis som i Molndal pé 7,4 %. Sett till vad som
konstaterats ovan angdende férdigstdllandet av omridet Simonsland och de
arbetstillfallen som skapas i och med detta, kan arbetsloshetskurvan antas sjunka inom
den nirmsta framtiden. Figur 13 nedan illustrerar hur arbetsldshetskurvan sett ut i
Bords sedan 2005. Notera hur arbetslosheten sjunkit sedan den hdgsta noteringen,
vilket var ar 2009 till f6ljd av finanskrisen aret innan (Arenander 2008).
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Figur 13. Arbetsloshet i Boras i forhéllande till riket (Ekonomifakta 2011)

4.2.4 Fastighets- och hyresmarknaden

Borés har idag ett ndgot storre utbud &n efterfragan gillande hyra av kontorslokaler
medan utbudet av butiks- och logistiklokaler inte Overskrider efterfrigan (intervju
med Williamson). Géllande kontorslokaler beror frimst det stora utbudet pa tillgangen
av fore detta lokaler i tekoindustrin, vilket inneburit att vakansgraden i staden varit
relativt hog de senaste aren (Johansson 2013). Hyresnivderna géllande kommersiella
lokaler har varit stabila under en lidngre tid med undantag for en viss hyreshdjning
gillande kontorslokaler. Bords har sedan flera ar tillbaka varit en attraktiv ort for
verksamhetsetablering, vilket lett till att efterfrdgan pd mark idag dverskrider utbudet,
dven om féardigstdllandet av mark idag ar rekordhogt (intervju med Himmelmann).

Det som idag framforallt efterfrigas pa hyresmarknaden i Bords 4dr moderna
industrilokaler samt handelslokaler placerade i attraktiva lagen for sdllankdpshandel.
Det dr pa grund av bland annat detta som intresset for verksamhetsetablering i Viared
ar si stort for tillfdllet (Johansson 2012). Hyresnivderna for industrilokaler, i sa
kallade A-ldgen, ligger for ndrvarande inom intervallet 450-675 kronor per
kvadratmeter och ar, vilket framgdr av Figur 14 nedan (Johansson 2012).
Hyresnivaerna for kontorslokaler i A-ldgen ligger mellan intervallet 800-1300 kronor
per kvadratmeter och &r (Johansson 2012).

Snitthyror

Industrilokaler

A-ligen 450-675 kr/kvm/ér
B-ligen 350-550 kr/kvm/ar
Kontorslokaler

A-ligen 800-1300 kr/kvm/ér
B-ligen 600-950 kr/kvm/ar

Figur 14. Snitthyror for hyreslokaler i Boras (Savills 2012)

De storsta fastighetsbolagen som finns pd marknaden kan frdmst delas upp med
avseende pd kommersiella hyresfastigheter samt industri- och lagerfastigheter. For
kommersiella hyresfastigheter, exempelvis kontor, dr de storsta &dgarna CA
Fastigheter, Cernera, Harry Sjogren och Diligenta medan de stdrsta dgarna av
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industri- och lagerfastigheter dr Kanico, Kldvern, Kungsleden och Nordic Real Estate
Partners. (Isberg 2013)

4.3 Omvarldsanalys

Borés Stads kommunstyrelse bestdr av en majoritet som representerar de socialistiska
partierna och en minoritet som representerar de borgerliga partierna. Under
mandatperioden 2011-2014 har Borés ett rod-gront styre ddr mandatfordelningen i
kommunfullméktige ser ut enligt foljande: Socialdemokraterna 24, Vinsterpartiet 5,
Miljopartiet 5 och Vigvalet 1. Mandatférdelningen i oppositionen ser ut enligt
foljande: Moderaterna 19, Folkpartiet 6, Kristdemokraterna 3, Centerpartiet 4 och
Sverigedemokraterna 6. (Boras Stad 2013)

Boras Stad redovisade ett positivt resultat, for extraordindra intékter, om 28,4 mnkr
for rdkenskapsaret 2011 dir avséttningar i bokslutet gjorts om 52,7 mnkr. Resultatet
efter extraordinira intdkter (+73,5 mnkr) slutade pa 103,9 mnkr, vilket blev det
redovisade resultatet till eget kapital. De extraordindra intékterna bestar av
realisationsvinster frdn markforsiljning och tomtritter. Det egna kapitalet lag efter
detta rakenskapsar pa 3,5 mdkr vilket 4r en 6kning med 1,3 mdkr sedan &r 2000. Detta
har haft sin grund i att staden fokuserar pd att ha en god ekonomi som plattform for
kommunikation med ndmnder och forvaltningar. Soliditeten uppgick ar 2011 till 65 %
med en péafoljande skuldséttningsgrad pa 35 %. Bords Stad har som maélsittning att
uppna en 80 % soliditet, vilket skall uppnds genom att dka sjélvfinansieringen av
stadens tillgdngar. Kassalikviditeten 6kade markant fran rakenskapsaret 2010 till 2011
och gick fran 181 % till 254 %. (Borés Stad 2012)

Sett till dessa ekonomiska aspekter har Bords Stad haft ett positivt 2011 da
ekonomiska maétt sdsom soliditet och kassalikviditet har okat samtidigt som ett
positivt resultat bidragit till en 6kning av det egna kapitalet.

Boras Stad har precis som Mdlndals stad bestillt en medborgarundersdkning av SCB,
vilken genomfordes under 2011. De omrdden som behandlades i undersdkning var:

» Medborgarnas beddmning av hur de anser att det dr att leva och bo i Boras
» Vad de anser om kommunens verksamheter
» Vad de anser om sitt inflytande i kommunen.

Inom varje omrade stélldes ett antal fragor som sedan jamfordes med 128 andra
kommuner i Sverige som sammanstéllts till ett genomsnittstal. Det forsta omradet
inneholl  frdgor som exempelvis arbetsmojligheter, kommunikationer och
kommersiellt utbud. Hér var Bords invanare mer tillfredsstillda &n vad invénarna i en
genomsnittlig kommun var. Dédremot var de mindre tillfredsstédllda med frdgor
gillande trygghet och bostéder. Géllande den kommunala verksamheten framkom att
invdnarna ansdg sig ndjda med kommunens miljoarbete, kulturverksamhet samt
gymnasieskolor men att det bor satsas mer pa underhéll av vigar samt en forbéttring
av dldreomsorgen och grundskolan. I frdgor om medborgarnas inflytande, sdsom
exempelvis information och péverkan, ansdg invanarna sig tillfredsstillda géllande
information fran Bords Stad medan de Onskade ha storre mojlighet att paverka
kommunens verksamheter. (SCB 2011)

4.4 Boras framtid

Borés forvintas ha en stark utveckling inom den nérmsta framtiden, mycket tack vare
det kraftigt expanderande néringslivet och stadens goda ldge och kommunikationer.
Malet dr att vixa mot Goteborg da Goteborg kan anses vara en tillgang for staden
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snarare dn en konkurrent som lockar ivdg foretag fran Bords (intervju med
Williamson). Aven Himmelmann (intervju) 4r av den uppfattning att stidernas nérhet
till varandra ar en klar fordel for bada parter, snarare 4n att den ena parten missgynnas
av den andra.

Ett led i detta mal dr byggandet av Gotalandsbanan som é&r en framtida jarnviag som
planeras g& mellan Go6teborg och Stockholm via bland annat Boréds (Trafikverket
2013). Blir det verklighet kommer Bords erhélla en stirkt forbindelse med inte bara
Goteborg utan dven med ett flertal av Sveriges storre stider, vilket illustreras 1 Figur
15 nedan. Det bidrar i sin tur till att stirka stadens lige via exempelvis béttre
pendlingsmojligheter, vilket fOrbéttrar mojligheterna till en fortsatt expansion
(Johansson 2012). Detta dr en av huvudfrdgorna pa lang sikt for Boréds Stad da denna
forbindelse gagnar en béde Okad och hallbar tillvixt for staden (intervju med
Himmelmann). Trafikverket har dock meddelat att projektet i nuldget ligger vilande i
véntan pd att budgetutrymme skall ges och att projekt Vistlanken skall fardigstillas
(Johansson 2012).
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Figur 15. Gétalandsbanans planerade strickning i Sverige (Trafikverket 2013)

En annan intressant aspekt i utvecklingen av Bords Stad dr det goda samarbetet som
finns mellan staden och fastighetségarna. Detta samarbete mojliggor tillfredstéllelse
for flera olika intressenter och bidrar ddrmed till en god utveckling av staden och dess
verksamheter, vilket har resulterat i exempelvis utmirkelsen ”Arets Stadskiirna” som
beskrivits ovan. (Intervju med Williamson)

4.5 Sammanstillning av kapitlet

Detta avsnitt syftar till att sammanstélla de viktigaste resultaten som framkommit i
kapitlet. Det dr sedermera denna information som kommer att anvindas vid
vérderingen av fastigheten.

Ur objektsanalysen framkom att Fastighet Y dr en modern fastighet som endast &r 10
ar gammal. Det finns inga vakanser i fastigheten for tillfdllet och det har inte funnits
ndgra tidigare. Dock inhyser fastigheten endast en hyresgist vilket utgdr en storre risk
for framtida vakanser. Fastigheten dr beldgen 1 det expansiva industri- och
lageromradet Viared i Bords. Det dr médnga foretag som star pd ko for att fa etablera
sig i omrddet och expandering av omréadet sker kontinuerligt.

Sett till orten har Boras ldnge varit en textilstad och idag &r det ménga klddkedjor som
har sina huvudkontor i staden. Borés &r Sveriges trettonde storsta kommun och erhdll
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2011 utmirkelsen “Arets stadskirna”. For nirvarande byggs omrédet Simonsland i
centrala Bords som skall komma att skapa ett flertal nya arbetstillfallen i orten. Vad
giller vakanser i orten sa &dr utbudet storre &n efterfragan pd kontorshyresmarknaden
medan industrilokaler dr mer eftertraktade. Boras har en god framtid att vénta speciellt
med tanke pé det expanderande néringslivet och stadens goda ldge och
kommunikationer.

Fran omvirldsanalysen framgick att Bords har goda ekonomiska forutsittningar for
framtiden och strdvar efter att Oka sjdlvfinansieringen av stadens tillgangar.
Medborgarna i staden dr ndjda med de arbetsmojligheter som finns medan de onskar
storre mojligheter till att pdverka kommunens verksamheter.
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5 Analys och diskussion

Projektets syfte var att identifiera och analysera paverkande faktorer for
formogenhetsviarden 1 kommersiella fastigheter. For att aterkoppla till syftet
presenteras de tva fragestillningar som projektet kretsat kring, nedan.

» Hur paverkas ett formdgenhetsvirde av de identifierade faktorerna?
» Vilka av dessa faktorer har en markant paverkan i ett formdgenhetsvirde?

Detta kapitel dmnar hidrmed redovisa ett sammanstéllt resultat av dessa bada
fragestéllningar. Till att borja med beskrivs hur virderingsprocessen genomforts,
dérefter presenteras de pdverkande faktorer som identifierats samt hur de paverkar
formogenhetsvérdet. Efter det sammanstills resultatet genom att faktorerna delas in i
tre huvudsakliga kategorier och slutligen presenteras de faktorer som har identifierats
som markant paverkande for en fastighets formdgenhetsvirde.

5.1 Virdering av fastigheter

Med basis av det som presenterats i den grundlaggande teorin och empirin géllande
fastighetsvdrdering samt analys av fastigheterna och dess miljo, har viarderingar gjorts
i den vérderingsmodell som beskrivits 1 avgransningarna. Da sekretess rdder géllande
fastigheternas vdrde, kommer ddrmed de uppskattade vérdena inte presenteras i
siffror. Véirderingarna ligger daremot till grund for den analys av formogenhetsvérdets
paverkande faktorer som presenteras nedan.

Den modell som anvints for vdarderingen anvédnder sig av ett sa kallat diskonterat
kassaflode dir driftnettot frdn ett visst antal ar framat i tiden réknas bakat till
vérderingstidpunkten. Sett till Kapitel 2.2 och Figur 4, anvinds som tidigare nimnts
en cash-flowmetod som &r en form av nuvérdesanalys, vilket innebér att en dator varit
ett uteslutande hjélpmedel vid vérderingsprocessen.

Fastigheterna har vérderats utifrdn en innehavssituation vilket innebdr, i enlighet med
vad som beskrivits i teoridelen, att det &r en form av avkastningsvdrde som modellen
visat. Fastigheternas formogenhetsvéirden representeras hirmed av avkastningsvirden
i modellen.

Figur 16 nedan illustrerar hur olika faktorer verkar som indata i virderingsmodellen
for att med hjilp av dessa ta fram formogenhetsviardet for respektive fastighet.
Observera att antalet pilar som illustrerar faktorer inte representerar antalet faktorer
som anvénts i virderingarna.

=——— | Vardenngs- Férmogenhetsvirde
FaktOI‘eI‘ |:> mOdell
_

Figur 16. Forenklad illustration 6ver virderingsmodellens funktion och uppbyggnad

5.2 Paverkande faktorer

Da faktorerna faststdlls i en virderingsmodell reduceras risken genom att mindre
subjektiva antaganden spelar in i vérderingarna. Modellen bidrar dven till att
vérderingarna genomfors pa samma sitt. Om en virderingsmodell inte anvinds spelar
vérderarens kunskap och tankar in i storre utstrickning. Dock dr det viktigt att det
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finns en grundliggande forstdelse for de antaganden och vdrden som fOrs in i
modellen.

Fastighetsskatt &r en faktor som paverkar ett formogenhetsvdrde i hdg grad.
Fastighetsskatten for industrifastigheter dr for ndrvarande 0,5 % av fastighetens
taxeringsvérde, vilket kan jimforas med 1,0 % for en fastighet med kontorslokaler
(Ekonomifakta 2013). Skulle skattesatsen for industrifastigheter exempelvis hojas till
samma nivd som for kontor minskar fastighetens formdgenhetsvirde pafallande.

Inflation dr, som tidigare konstaterats, en virdepdverkande faktor i det avseende att
om inflationen Okar till f6ljd av att exempelvis realrdntan faller kommer dédrmed
fastighetens formdgenhetsvirde att 6ka. Denna faktor har dock inte visat sig paverka
vérdet vésentligt.

Foretagets malsattning har identifierats som en betydande faktor géllande fastighetens
formogenhetsvirde. Da vérderingarna gjorts ur en innehavssituation dr det ett kort-
respektive langsiktigt &dgande som varit avgorande for denna faktor. Ett
fastighetsbolag som ténker och agerar ldngsiktigt gillande investeringsfragor och
forvaltning, har visat sig vara hogst betydande for mojligheten att skapa hogre
formogenhetsvirden for sina fastigheter. Dock &r denna faktor ndgot abstrakt och
ddrmed svar att méta i siffror.

Virderaren har en viktig roll i faststdllandet av en fastighets formogenhetsvérde i och
med att det &r denne som faststéller vérdet 1 fastigheten. Det kridvs kunskap om vad
som &r en skélig virderingssumma samt vad det skulle ha kostat att producera en ny
likvirdig byggnad. Virderaren behdver dven kunna se till fastighetens framtida
anvindningsomrdde och framtida potential utifrdn ett réttsligt, ekonomiskt och
tekniskt perspektiv. Det dr en komplex milj6 vérderaren arbetar inom, varje beslut
vérderaren tar innehaller subjektivitet och medfor ddrmed en stor risk i virderingen. I
allt virderingsarbete forekommer antaganden och osdkerhet, vars storlek varierar frdn
fall till fall beroende pa den specifika fastighetens forutsittningar samt vérderarens
kunskap och erfarenhet. Varje fastighet dr som tidigare konstaterats unik, for d&ven om
exempelvis tvé fastigheter kan vara néstintill identiska och befinna sig pd samma ort,
kan de aldrig befinna sig pd samma plats.

Orten dar fastigheten finns lokaliserad har visat sig vara en stor virdepaverkande
faktor. Genom de ortsanalyser som har genomforts i tidigare kapitel har orterna i sig
véirderats genom analys av ett flertal underliggande faktorer. En ort pdverkas
foljaktligen av faktorer sdsom exempelvis néringsliv, inkomstniva, radande marknad
och framtidsutsikter. Vid bedomning av orten sammanfors sedan dessa underliggande
faktorer till en helhet och orten ges ett virde som i detta fall har graderats fran 1 till 5,
vilket dven géller for faktorerna ldge, standard och hyresgaster. Vérdet anvinds sedan
som en ingdende parameter i virderingen. Minskar ortens virde paverkas givetvis
formogenhetsviarde negativt och vice versa. Hur ortens virde pdverkas i de tva
fastigheter som analyserats i detta projekt framgar tydligt av Figur 17 och Figur 18
nedan. Lutningen péd linjerna avgdr hur mycket fastighetens formogenhetsvirde
paverkas av fordndringar i1 faktorernas graderade skala, didr en oOkad lutning &r
ekvivalent med en 6kad paverkan.

Laget har precis som orten identifierats som en starkt paverkande faktor for en
fastighets formogenhetsvérde och bestar dven den av ett antal underliggande faktorer.
Liget anses ofta ha direkt anknytning till ortsfaktorn da ldget avser fastighetens
lokalisering i orten. For en fastighet som bestar av kontorslokaler dr ofta centrala
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ligen i orten de mest attraktiva, medan ett attraktivt ldge for en industrifastighet ofta
ligger utanfor centrum. Nérhet till storre leder, bra trafiklésningar och
parkeringsmojligheter dr exempel pa viktiga underliggande faktorer gillande liget i
en ort.

Fastighet X

Faktorer

/ em=Standard
/_ @m==(rten

/ Laget
2

~

1

em==Hyresgaster

Formogenhetsvardet

3 4 5
Skala

Figur 17. Ett urval faktorer samt hur dessa paverkar formogenhetsvirdet i Fastighet X,
skalan baseras pa ett graderat virde frin 1-5 av de enskilda faktorerna

Fastighet Y

- |
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Figur 18. Ett urval faktorer samt hur dessa paverkar formégenhetsvirdet i Fastighet Y,
skalan baseras pa ett graderat virde fran 1-5 av de enskilda faktorerna

Hyresgésterna i fastigheten har visat sig vara en starkt virdepdverkande faktor. Sett ur
en innehavssituation diar formogenhetsvirdet motsvaras av ett avkastningsvérde ar det
just hyresgésterna som genom sina betalda hyror bidrar till att hdja detta virde. Som
tidigare konstaterats erhalls ett hogt vérde i en fastighet ddr inga vakanser finns, vilket
innebdr en optimering av kassaflodet. Kassaflodet &r visserligen dven det en
virdepaverkande faktor men &r i detta sammanhang starkt kopplat till hyresgésterna.
Forekommer vakanser i fastigheten, eller om vakanser berdknas uppstd i framtiden,
minskar sedermera fastighetens avkastningsvirde och didrmed ocksd dess
formogenhetsvirde. Det dr som tidigare konstaterats viktigt att se till hyresgisternas
kreditvéanlighet, en hyresgést som har dalig kreditvénlighet utgdr en stor risk for ett

CHALMERS Bygg- och miljoteknik, Examensarbete 2013:45 33



fastighetsbolag. En hyresgést som inte dr kreditvinlig kan formodas fa framtida
svérigheter att betala sin hyra pd grund av att denne exempelvis har hamnat pa
obestand eller gatt i konkurs. Utebliven hyra kan nirmast ses som en vakans i
fastigheten vilket pdverkar kassaflodet negativt. Sett till Figur 17 och Figur 18 ovan
paverkar hyresgésterna virdet mindre @n orten och ldget, men samtidigt mer &n vad
standarden gor.

En annan betydande faktor for formogenhetsvirdet som identifierats dr fastighetens
standard. Med standard avses bade det tekniska i fastigheten och standarden i sin
helhet. Hir ingdr aspekter som exempelvis modernitet i tekniska 16sningar,
luftkvalitet, virme och kyla. Standarden paverkar dock inte formdgenhetsvirdet i
samma grad som vad orten, ldget eller hyresgéster gor, vilket framgar av Figur 17 och
Figur 18 ovan.

Om en fastighet har en byggritt har den en relativt stor paverkan pa fastighetens
véirde. Viardet varierar med hédnsyn till dess storlek, och hur attraktiv fastigheten &r
med hidnsyn till orten och ldget den dr beldgen i. Hur byggritten &r utformad i
detaljplanen péverkar dven det vérdet pd byggritten som i sin tur paverkar
fastighetens vérde.

5.3 Sammanstallning av resultat

Figur 19 nedan illustrerar en sammanstdllning av samtliga faktorer som funnits
paverka en industrifastighets formogenhetsvirde. De faktorer som har identifierats
utifran projektet dr: byggratt, ldge, ort, standard, hyresgister, avkastning, inflation,
fastighetsskatt, antaganden, foretagets malséttning och virderingsman. Dessa faktorer
kan sammanstillas under tre huvudsakliga kategorier vilka utgdrs av byggnader,
ekonomi och ménniskor.

Standard

Hyresgaster
Ort
Inflation
Lige Byggnader Ekonomi
Faktorer —
Byggratt
Manniskor
e
Virderingsman Antaganden
Foretagets malsattning

Figur 19. Paverkande faktorer for en fastighets formogenhetsvirde
Under kategorin byggnad har faktorerna standard, ort, ldge och byggritt placerats
eftersom dessa har haft starkast anknytning till objekten, med andra ord fastigheterna.

Faktorerna hyresgaster, inflation och fastighetsskatt har identifierats som direkt
ekonomiskt pdverkande d& dessa har ett starkt samband med fastigheternas
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kassafloden. Under kategorin ménniskor har faktorerna vérderingsman, antaganden
och foretagets mélséttning placerats dd dessa kan anses vara mer mjuka faktorer som
bygger pé individer eller grupper.

Av alla dessa faktorer s& har sex stycken identifierats som markant paverkande for en
fastighets formdgenhetsvérde. Dessa ir ort, ldge, hyresgéster, standard, byggrétt samt
fastighetsskatt, vilket framgér av Figur 20 nedan.

Fastighets-
S skatt J g,

Formogenhetsvarde

Figur 20. Markant piverkande faktorer for en fastighets formoégenhetsvirde

Till skillnad mot &vriga faktorer i Figur 19 har fordndringar i ndgon av dessa faktorer
gett ett storre utslag pa formogenhetsvirdet 1 varderingsmodellen. I Figur 20 framgér
tydligt i vilken grad dessa sex faktorer pdverkar vérdet, i forhallande till varandra. Det
som denna studie har pavisat ar foljaktligen att orten &r den faktor som har storst
paverkan pa en fastighets formogenhetsvarde. Légesfaktorn paverkar vérdet i ndgot
lagre grad 4n vad orten goér men samtidigt betydligt mer adn Ovriga faktorer.
Hyresgésterna dr ddrefter den faktor som paverkar formdgenhetsvirdet markant, nagot
mer dn vad standarden gor. Fastighetsskatten och byggrétten &r slutligen de faktorer
som identifierats som markant paverkande, dir byggritten paverkar mer &n vad
fastighetsskatten gor.
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6 Slutsatser

Detta kapitel d&mnar presentera de slutsatser som kan dras utifrdn det redovisade
resultatet av projektet. Slutligen presenteras dven projektets relevans, hur fortsatt
studie skulle kunna bedrivas samt reflektioner over arbetet.

Ett formdgenhetsvirde paverkas uppenbart av ett flertal interna och externa faktorer.
Sett till de faktorer som i detta projekt identifierats som markant virdepaverkande kan
fastighetsskatt ses som en extern faktor som ett foretag sjdlva inte kan paverka. De
interna faktorerna dr de som ett foretag sjdlva kan pdverka och utgdrs i denna studie
av hyresgéster och standard. Lége, ort och byggritt diremot kan ses som béde interna
och externa faktorer, dé ett foretag endast kan paverka dessa faktorer till viss del. Ett
fastighetsbolag kan exempelvis sjédlva vilja om de vill investera i en fastighet i en viss
ort, med ett specifikt ldge. Dock kan foretaget inte styra ortens utveckling och ddrmed
lagets attraktivitet. Géllande byggritt sker beslut om detaljplaner pd kommunal niva,
vilket innebér att virdet i en byggritt paverkas delvis av externa aktorer. Det &r
foljaktligen mycket viktigt for att fastighetsbolag att se till bade interna och externa
faktorer gillande fastighetsvérdering, i syfte att erhélla ett lukrativt utfall fran sin
verksambhet.

De resultat som erhéllits har visat sig vara ytterst intressanta ur en affiarsmassig
synvinkel. Utan att generalisera alltfor mycket brukar det i allménhet, i tal om vérdet i
en fastighet, talas om tre avgorande faktorer “laget, liget och liget”. Det som detta
projekt har pavisat dr att &ven om liget d4r en markant virdepaverkande faktor, sa &r
det inte helt avgorande for fastighetens formdgenhetsvirde. Det som tydligt framgatt
av resultatet &r att en fastighets formogenhetsvérde dven paverkas markant av:

Ort
Hyresgister
Standard
Byggratt
Fastighetskatt

VVVVYY

Som tidigare konstaterats forknippas ofta orten starkt med laget eftersom bada dessa
faktorer pavisar en fastighets lokalisering. Utifrdn projektet har dock skiljaktigheter
mellan orten och ldget identifierats varpd ett formogenhetsvirde rimligtvis inte
paverkas pd samma sitt av dessa tva faktorer. En fastighet med ett bra lage i en ort
som inte expanderar och med en konstant avtagande sysselséttning, kan exempelvis
vara mindre vird dn motsvarande fastighet med ett daligt l4ge i en attraktiv och
expanderande ort. For att dterkoppla till Figur 16 och Figur 17 ovan sa har orten visat
sig vara en faktor som paverkar formogenhetsvirdet i en fastighet till minst lika stor
del som ldget gor. Sett ur det perspektivet dr det séledes essentiellt for ett
fastighetsbolag att géra en grundlidggande ortsanalys, av orten i frdga, infér en
potentiell investering.

En annan intressant aspekt som framkommit utifran resultatet dr fastighetsskattens
inverkan pd formogenhetsvirdet. Eftersom skatter regleras externt, utifran ett
fastighetsbolags synvinkel, kan foretaget inte sjdlva paverka en eventuell édndring av
skattesatsen i1 framtiden. Som tidigare konstaterats minskar formogenhetsvérdet i en
fastighet om fastighetsskatten skulle 6ka for fastighetstypen i friga. Det eftersom en
okad skattesats medfor en Okad kostnad for fastigheten och ddrmed ett negativt
paverkat kassaflode.
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Det har hdrmed pavisats att ett flertal faktorer pdverkar formogenhetsvirdet i en
kommersiell fastighet och att vissa faktorer paverkar virdet mer dn andra. Det som
kan konstateras avslutningsvis dr att de faktorer som i denna studie identifierats som
virdepaverkande, alltid bor analyseras och granskas av ett fastighetsbolag som stér
infor exempelvis en investering. Genom att tillimpa detta forhéllningssatt erhalls goda
forutséttningar for att bedriva en lukrativ verksamhet inom fastighetsbranschen.

6.1 Projektets relevans och fortsatt utveckling

Fastighetsbranschen arbetar for att tillgodose behov for andra verksamheter, i form av
att erbjuda lokaler, vilket bidrar till nya etableringar och en expanderande marknad.
Det som tagits fram i detta examensarbete kan dédrmed bidra till att fler foretag som
arbetar inom fastighetsbranschen kan erhélla ett bredare perspektiv géllande vérdet i
en fastighet. Det bidrar i sin tur till att frimja ett mer langsiktigt tinkande, bdde ur ett
investerings- och forvaltningsperspektiv.

Denna studie skulle kunna utvecklas ytterligare genom exempelvis mer djupgaende
analyser av externa faktorer som péverkar ett formdgenhetsviarde, med andra ord
faktorer som ett fastighetsbolag sjdlva inte kan pdverka. Dessa faktorer har i detta
projekt endast behandlats kortfattat, bortsett fran fastighetsskatt, i omvirldsanalysen
av respektive fastighet eftersom det annars skulle vara alltfér omfattande for ett
examensarbete pd denna niva. I en fortsatt studie skulle i sa fall till exempel politiska
och nationalekonomiska aspekter kunna belysas samt hur dessa vintas paverka en
fastighets formogenhetsvérde i framtiden. Vidare skulle dven faktorer sdsom ort, lige
och standard kunna brytas ner ytterligare i termer av de underliggande faktorerna som
nidmnts kortfattat i denna studie.

Detta skulle komplettera denna studie tdmligen adekvat samt bidra till den nytta for
fastighetsbolag som beskrivits ovan. Sett till ett storre perspektiv gynnas givetvis ett
samhille av en expanderande marknad genom nya verksamhetsetableringar. Det som
gynnar samhéllet kommer 1 slutdndan dven att vara till fordel for bade grupper och den
enskilda individen.

6.2 Reflektioner over arbetet

Efter avslutat projekt kdnner vi oss vildigt ndjda med de resultat vi tagit fram och de
slutsatser vi kunnat dra. Da &mnet var ndgot frimmande for oss till en borjan kénner
vi nu att vi har erhdllit nya kunskaper som vi kan ha nytta av i en framtida karriér
inom fastighetsbranschen. Vi har frdn denna studie framst erhallit en djupare insikt i
hur olika faktorer pdverkar vérdet i en fastighet, vilket & mycket viktigt ur en
affarsmassig synvinkel.

Det tillvdgagangssitt vi har arbetat utefter har fungerat mycket vél for oss da vi har
haft en jimn arbetsbelastning under projektets tidsperiod samt uppnatt de interna
deadlines vi sjélva satt. Vi anser hdrmed att detta har bidragit starkt till en lyckad,
intressant och relevant studie. Projektet har utarbetats tillsammans med
fastighetsbolaget Harry Sjogren AB och de resultat vi tagit fram har varit
tillfredsstdllande for dem. Vért resultat har gett foretaget nya perspektiv pd deras
interna vérderingar av sina fastigheter, vilket stirker vér kédnsla av projektets relevans.
Var forhoppning dr dven att externa parter kan finna denna studie intressant och
anvéndbar i sina respektive verksamheter.
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Bilaga 1. Lista over termer och nyckelbegrepp

Agglomeration = Likartade eller relaterade ekonomiska verksamheter forldggs i mer
eller mindre omedelbar geografisk nérhet till varandra, exempelvis i en foretagspark

Anskaffningsvirde = De kostnader som uppstar nidr nagonting infOrskaffas,
exempelvis inkOpspriset

Avkastningsvirde = Nuvirde som beréknats pd basis av framtida nettodverskott i
fastigheten

Avyttringsvirde = Virde vid forséljning

Bokforingsvirde = Virde som grundas pa historiska anskaffningskostnader och
gjorda bokforingsmaéssiga avskrivningar

Bruttokapitaliseringsfaktor =  Kopeskillingarna  normeras  till  utgdende
bruttodrshyror for jaimforelsefastigheterna

Byggritt = Den bebyggelse som tillits pa en fastighet i enlighet med géllande
detaljplan

Diskontering = Virdet omréknas bakit i tiden med hénsyn till given rdntesats

Formogenhetsvirde = Virdet i forhédllande till foretagets totala formogenhet, det
som skapar resultattillvixt

Inflation = Penningvérdet minskar, vars effekt blir att den allménna prisnivan stiger

Likvidationsvirde = Det pris som erhélls vid en "icke marknadsméssig forsiljning”
(forced sale). Detta blir aktuellt i exempelvis obestands- och tvingssituationer

Likviditet = Métt pd en organisations kortsiktiga betalningsforméga

Marknadsvirde = Det mest sannolika priset vid en forsdljning av fastigheten vid en
viss angiven tidpunkt under normala forhéllanden pé en fri och 6ppen marknad

Nominell rinta = Rénta dir hinsyn inte tagits till fordndringar i penningvérdet,
exempelvis inflation, under en viss tidsperiod (vanligen 1 &r)

Obligation = Riéntebdrande, 16pande skuldebrev dér innehavaren lanat ut pengar till
exempelvis staten

Prisbildning = Den process som anvénds for att sétta relevanta priser
Realrinta = Réinta som erhalls om inflationen riknas bort fran den nominella rdntan

Rintabilitet = Rénta pa insatt kapital, det vill sdga avkastningsforméga pé investerat
kapital
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Soliditet = Andel av ett foretags tillgangar som é&r finansierade med eget kapital. Med
andra ord foretagets langsiktiga betalningsforméga

Substansvirde = Virdet av fOretagets nettotillgdngar, under fOrutséttning att
nuvarande verksamhet skall fortsétta, med andra ord det pris som skulle betalas av en
kopare om denne har for avsikt att fortsdtta den nuvarande verksamheten

Taxeringsvirde = Det virde pd en fastighet som ligger till grund for fastighetsskatt
och tidigare ockséd formogenhetsskatt

Tomtritt = Tomtrétt innebdr rétt att nyttja en fastighet (tomten) utan att &dga den.
Tomtrétten dr nédst intill jdmforbar med &ganderdtt. Det innebédr bl.a. att du har
obegrinsad ritt att Overldta tomtrétten till ndgon annan eller att pantsitta den
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Bilaga 2. Sammanstillda intervjuer

Intervju med Leif Andersen

Datum: 19 februari 2013
Utbildning: Fastighetstekniker samt internutbildning pa Harry Sjogren AB.

Arbete idag: Fastighetsforvaltare, varit forvaltare pé foretaget i 10 ar och varit 18 ar i
koncernen.

Tidigare arbete: Kommunal forvaltning pd Gatukontoret samt park och natur.

Hur ménga fastigheter har du hand om?
Jag har totalt 29 fastigheter i mitt bestand.
I vilka omréden ligger dina fastigheter?

Framst 1 Hogsbo- och Sisjons industriomrade, men dven en i Tynnered och en i
Grimmered.

I din mening, vad ér bist, stora eller sma hyresgister?

Det dr mer krivande att ha manga sma hyresgéster dn att ha nagra fa stora, men jag
tycker det &r roligast att ha en blandning. Har du ménga sma sa byter de oftare lokaler
1 takt med att de blir fler. Det &r storre risk med stora hyresgéster, om de flyttar sa blir
méinga kvadratmeter lediga, det dr dven svarare att dela av stora lokaler om
fastigheten ska anpassas for fler, mindre hyresgéster.

Hur ser vakanser ut i omradet?

I mitt omrade sd ligger uthyrningsgraden pa 94,5-95 %, denna siffra dr en
sammanslagning av bide kontors- och industrilokaler. Det &r mer vakanser pd kontor
an pé industrilokaler i mitt omrade. Det dr en stor efterfrdgan pa kombinationslokaler.

Vad kriaver mest underhéll i en fastighet?

Det beror pa fastighetens byggnadsstandard och alder. Vanligt forekommande
underhdll dr tvitt av fasad, malning av trddetaljer samt systemunderhdll av till
exempel el och vdrme. De som kostar mest dr omgivande mark och dirtill horande
snordjning/halkbekdampning, det dr dyrt i och med hdga jourkostnader.

Ager/képer ni ofta grannfastigheterna?

Vi har inget emot att kopa fastigheter som ligger bredvid varandra utan det kan finnas
synergieffekter av det. Dock dr det inte en avgorande faktor vid en tilltdnkt etablering
om fastigheten dr ligger bredvid en av vara andra fastigheter eller inte. Det &r
ekonomin i fastigheterna som ar mer avgorande. Harry Sjogren arbetar mer mot malet
att ’vara en tydlig hyresvérd i de omréden vi finns.”

Vad ser du for utvecklingspotential i omridet?

Alla mina byggrétter dr inte fullt utnyttjade. Hogsbo ligger 50-talsbyggnader och 60-
talsbyggnader vilket generellt set dr lite tyngre industrifastigheter, medan Sisjon har
varit mer inriktade pa kontors- och butikslokaler. Det pagér en generationsfriga och
dar kridvs det plandndringar i syfte att kunna skapa goda fOrutsittningar for en
blandstad. Hogsbo och Sisjon har idag koncentrerats till Sisjon och 421, vilket dr det
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folk oftast forknippar med Hogsbo idag. Norra Hogsbo faller lite i skymundan
gillande planering av kollektivtrafik och kringleder. Fastighetsigarna arbetar
tillsammans for att forbéttra och utveckla detta.

Hur skiljer sig omriadet mot likvirda omriden till exempel Moélndal?

Hogsbo skiljer sig inte radikalt, speciellt inte frdn Lackarebacksomradet. Lackarebédck
kiinns som Hogsbo och Abro kinns mer som Sisjon.

Hur definierar du viirdet i en fastighet?

Hur mycket ndgon dr villig att betala for att finnas i1 fasigheten. Bista virdet far du i
ett hus som aldrig blir vakant. Om du fir kéinda hyresgéster som kanske IBM eller
Microsoft, drar de andra foretag som kan bli framtida kunder och det kan vara mycket
véird. Det dr viktigt att komma ihdg att d&ven sma hyresgéster kan bli stora. Vi har
hyresgédster som har gatt fran att hyra ndgra hundra kvadratmeter till 9 000
kvadratmeter.

Ett sétt att se pa virde ér den tillgéng till de funktioner som behovs, alla kunder har
olika behov, konsulter vill kanske sitta i ett snyggt kontorshus for att attrahera den
personal de efterstrivar. Sett istéllet till exempelvis internetbaserade verksamheter
som Google, kanske de kan ténka sig att sitta i Karesuando da de behdver stor
serveryta och inte har lika stort behov av personal.
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Intervju med Per-Olov Jansson

Datum: 14 mars 2013
Utbildning: Byggnadsingen;jor
Arbete idag: Projektledare pa Bohus Projekt.

Tidigare arbete: Projektledare, inkdpare och arbetsledare.

Vilken koppling har du till Harry Sjogren AB?

Fran borjan var det en ren tillfallighet. Fick ett tips om att de sokte en projektledare
och har sedan dess byggt upp ett Omsesidigt forhdllande tillsammans med dem.
Tréaffade Christer Sundberg 1994.

Hur kan ett projekt se ut nir du arbetar med Harry Sjogren?

Jag far en kund fran deras sida, triffar denne kund och ser till dennes behov och
onskningar. Dérefter gors en grovbudget eller en detaljbudget beroende pé projektets
komplexitet. Grovbudget gér att gora sjdlv medan jag ofta koper in detaljbudgetar.
Direfter paborjas projekteringsfasen och ndr denna ar fardig borjar vi bygga. Vi har
sedan kontinuerliga moéten med kunden ungefdr var 14:e dag under byggprocessen.
Nér bygget dr klart aterstdr besiktning, vilket jag ibland gor sjdlv vid mindre
entreprenader.

Har du medverkat i projekt i bide Mdlndal och Boris? Har du i si fall upplevt
nigon skillnad pa att arbete pa dessa orter?

Ja det har jag gjort men jag har inte upplevt ndgon ndmndvérd skillnad pa dessa orter.
Vilka anser du ér de storsta riskerna i ett byggprojekt?

Grundliggningen. Ar inte bottenplattan korrekt utford 4r det svart att korrigera detta i
ett senare skede. Tid kan tyckas vara en stor risk, géllande exempelvis forseningar
som paverkar kundens inflyttning, men jag har aldrig upplevt att detta har varit nagot
problem i de projekt jag varit involverad i

Vilka faktorer anser du paverkar en fastighets viirde till storsta del?

Lage
Tillgdnglighet
Typ av fastighet
Parkeringsplatser
Markréttigheter
Standard
Hyresgister

VVVVVVYY

Pa vilket sitt kan virdet i en fastighet paverkas tidigt i byggskedet?

Viktigt att gora ett bra jobb i borjan. 90 % av kostnaderna ligger ofta i 10 % av
byggtiden. Detta &r tillgodo senare i fastighetens livscykel.

Vad ér skillnaden rent kostnadsmiissigt pa att bygga kontor jimfort med
lager/industrianliggning?

Kontor kostar betydligt mer att bygga, jag skulle uppskatta ungefér dubbla kostnader
jamfort med motsvarande lager/industrianlédggning. De storsta kostnaderna for kontor

CHALMERS Bygg- och miljoteknik, Examensarbete 2013:45 47



ligger pé interidren, minga innervéiggar, klimatanpassningar som exempelvis héardare
krav pa ventilation och sa vidare. Krav pa tillgédnglighet ar ocksé en faktor som driver
upp kostnaderna. Det gér givetvis att sidnka vissa produktionskostnader, genom att
exempelvis anvinda mer prefabricerat material eller anlita billigare arbetskraft. Dock
paverkas ju den svenska arbetsmarknaden av detta.

Hur definierar du viirdet i en fastighet?

Du kan se det ur tvé aspekter, en innehavssituation eller en dverlatelsesituation. Ager
du fastigheten har du ett mer 1dngsiktigt tinkande dir ett bestdende vérde efterstrdvas
genom att bibehélla fastighetens standard. Vid en Gverlételsesituation tinker dgaren
ofta kortsiktigt och darmed bara pa pengar, denna &r bara intresserad av avkastning.

48 CHALMERS, Bygg- och miljéteknik, Examensarbete 2013:45



Intervju med Mikael Kack

Datum: 22 februari 2013
Utbildning: Tekniskt gymnasium inom elkraft, 14st kurser inom data och ekonomi.
Arbete idag: Fastighetsforvaltare, arbetat med detta 1 tre &r pd Harry Sjogren AB.

Tidigare arbete: Fastighetschef pd Apoteket AB, egen foretagare samt drifttekniker
pa Bostads AB Poseidon.

Hur ménga fastigheter har du hand om?

25 fastigheter som tillsammans utgor en yta 130 000 kvadratmeter.

I vilka omréden ligger dessa fastigheter?

De ligger i Mélndal i omrédena; Abro, Aby och Lackarebick.

Vad utmirker Fastighet X, jamfort med 6vriga fastigheter du ansvarar for?

Den har ett vildigt bra lage utmed en stor led dér det passerar 70 000 bilar per dygn.
Det ér en stor fastighet med mycket teknik och stora installationer.

Finns det nigra vakanser i fastigheten?

Nej det gor det inte.

Har det funnits nigra vakanser tidigare?

Nej inte sé lange Harry Sjogren har dgt den.

Hur ser du pa framtida vakanser i fastigheten?

Det finns givetvis alltid en risk, men hyresgésterna dr vildigt ndjda med Harry
Sjogren som hyresviard. De vet om att Harry Sjogren kommer behalla fastigheten
linge och de kan kénna sig trygga med detta. Mdlndal som ort har ett béttre pris per
kvadratmeter &n exempelvis Lindholmen och bittre parkeringsmdjligheter.

Hur ménga hyresgister ir det i fastigheten?
Det ir totalt fem stycken hyresgéster.
Anser du att era hyresgaster ér stabila?

Ja, en av hyresgisterna i fastigheten dr nog den stabilaste hyresgésten vi har. Det ér
vildigt skont eftersom denne hyr s pass stor yta av oss.

Ager ni mark vid sidan av fastigheten?

Ja, vi dger mark runt fastigheten, det finns ddrmed exploateringsmdjligheter infor
framtida fastighetsutveckling.

Ager ni nigon av grannfastigheterna?

Nej det gor vi inte, men vi har ett antal i dess ndrhet. Kommunen dger mark emellan
fastigheterna.

Vad ser du for utvecklingspotential i/med fastigheten?

Restaurangen skulle kunna rustas upp samt energiférsorjningen i huset gar att
utveckla ytterligare. Aven yttermiljon skulle kunna utvecklas. Det finns en
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jattepotential i fastigheten, det beror pd hyresgésten och vilka satsningar de vill gora.
Satsningarna maste ge avkastning och hyresgédsten maste dven klara den nya hyran
som foljer av detta.

Vad skulle du siga att fastigheten ir i for skick/standard?

Jag skulle sdga att standarden &r bra, det finns inget som &dr direkt daligt med
fastigheten men den har négra ar pd nacken si frimst vissa system &r i behov av
uppgradering.

Hur ir underhillsansvaret fordelat i fastigheten?

Kunderna underhdllsansvar for ytskikt av golv, védggar och tak. Harry Sjogren
ansvarar for underhéllet utomhus.

Vad kriver mest underhall?

Omgivande mark och dirtill hérande snordjning kostar mest pengar men &dven
ventilationen kriver mycket underhall.

Hur ser du pa utvecklingen av omréadet som fastigheten ligger i?

Lackarebiick och Abro blir mer centralt och gar frin lager till kontor. Desto mer
centralt MdlIndal blir, desto mer populért blir det och lockar ddirmed kunder som kan
betala en hogre hyreskostnad.

Hur skiljer sig omriadet mot likviirdiga omraden t.ex. Bords?

Bords dr en mindre stad med mindre upptag vilket innebdr bade for- och nackdelar.
Finns inget som konkurrerar med oss, i Bords dr det aktuellt med logistik och lager
och det ér inte aktuellt i Mdlndal. Molndal kommer formodligen utvecklas mer mot
exempelvis designade kontor. Det kan sdgas att allt har flyttat ett steg, det ar dyrt med
parkeringsplatser och det borjar blir trdngt pa lederna, marken borjar bli for dyr hér i
Modlndal.

Hur definierar du viirdet i en fastighet?

Hyresgésterna, utan dem har du inget virde. Har du ingen hyresgést har du inget
virde. Aven laget dr givetvis en starkt virdepaverkande faktor.
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Intervju med Tomas Polesie

Datum: 11 mars 2013

Arbete idag: Professor i foretagsekonomi, inriktning redovisning — Goteborgs
Universitet

Vilken koppling har du till Harry Sjogren AB?

Har jobbat med dem i ménga é&r, har tittat pd virdering av bland annat deras
fastigheter. Harry Sjogren AB har bra insikt i branschen, de dr bra pa att bygga
kundrelationer och har bra resurser, vilket gér de intressanta att jobba med. De &r
drivna och 6ppna angdende sina fastigheter vilket forenklat vart samarbete.

Hur ser dagsliget ut pa marknaden, gillande utbud och efterfragan?

Det ér inte alls bra. Har varit svagt uppatgdende med stor osdkerhet. Det dr ingen
aktor pa marknaden som kan vara helt séker pd vad som hédnder i framtiden, vilket
medfort att det inte finns s& manga som vill eller vagar satsa. Lagkonjunktur har
bidragit till att manga mindre foretag gatt i konkurs och tvingats avveckla sina
respektive verksamheter.

Vilka faktorer tror du ir vésentligast for en lyckad fastighetsaffar?

Laget

Infrastruktur

Byggnadens standard

Kringliggande néringsliv

Samarbete mellan hyresvird och hyresgést
Mainniskor

VVVVVYY

Vilka ar de storsta riskerna i fastighetsbranschen?

Dels ldget men dven handhavandet, exempelvis att byggnaden ar felbyggd. Priset ér
ocksa en viktig faktor, for 1ag hyra skapar for liten marginal for fastighetsbolaget i
fraga.

Hur skulle du beskriva ordet formogenhetsvirde?

Tillgangarna ett fastighetsbolag har i sin balansridkning. Det dr ddrmed fraga om ett
nuvirde och inte ett anskaffningsvéirde. Det gir exempelvis att redovisa virdet pa
fastigheten nagot under det som réknats fram, som en sékerhet infor framtiden.

Hur definierar du viirdet i en fastighet?

Gar inte att definiera. Det kan brytas ner det i olika omrdden. Forst kan objektet avses,
med andra ord sjédlva fastigheten, dérefter manniskor i termer av bade hyresgéster,
hyresvérdar och dven andra intressenter runt omkring. Slutligen kommer ekonomi in i
bilden. Det &r dndd pengar det handlar om i slutdnden.
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Intervju med Christer Sundberg

Datum: 22 februari 2013

Utbildning: Civilingenjor Vdg- och vattenbyggnad pa Chalmers samt komplettering
av kurser inom ekonomi.

Arbete i dag: VD pd Harry Sjogren AB, varit pa foretaget i 20 ar.
Tidigare arbete: Bygg, bank, finans och fastigheter.

Hur ser dagsliget ut pa fastighetsmarknaden med tanke p& utbud och
efterfragan?

2012 har haft en hogre sysselsittning jimfort med vad som hade forutspatts.
Fastigheter ses alltmer som ett alternativ till placeringar i till exempel virdepapper,
fastigheter kan dirmed ses som obligationer. Agande av fastigheter 6ver tid har inte
varit ndgon forlust utan en bra investering historiskt sétt. I vart moderbolag Castellum
gér 60 % av var vinst tillbaka till aktiefigarna, vi har en direkt avkastning pa 5-5,5 %.
Andelen utlindska dgare av Castellums aktier har dkat och detta dkade intresse for
Svenska fastigheter kan bero pd é&r att Sverige har en trygg och stabil
fastighetsmarknad, viardeforandringarna dr inte sd stora men marknaden &r stabil.

Vilka faktorer tror du ir vésentligast for en lyckad fastighetsaffar?

En lyckad fastighetsaffir behover inte innebdra att fastigheten som kops blir fullt
uthyrd utan jag skulle vilja sdga att en lyckad fastighetsaffar skulle lika gérna vara ett
forvdrv av en tom fastighetsaffar utan hyresgéster. Har fastigheten 14g risk och ligger i
ritt 14ge, med ritta forutsittningar och med en bra gestaltning kan investeringen bli
véldigt lyckad dndé. Det dr viktigt att aldrig kopa fastigheter som dr 6vermogna, det
innebdr en stor risk.

Hur skulle du beskriva ordet formogenhetsvirde?

Formogenhetsviarde handlar om att skapa resultattillvixt genom att 6ka intdkterna och
minska kostnaderna. Det handlar dven om att forddla och se mojligheter 1 ett
fastighetsforvirv och alltid genomfora forvarv med rétt ingangsparametrar, for var del
ar det lag risk.

Hur minimeras risker i fastighetsbranschen?

Det &r viktigt att finnas pa ritt stillen exempelvis 1 orter dar det sker tillvéxt. Det ér
inte en bra investering om butiker gir daligt och folk flyttar bort fran orten.

Hur bra anser du att virderingsmodellen ir?

Den édr bra och tillforlitlig. Kops en fastighet for den summa den vérderas till, kdps
ofta en mogen fastighet. Det &r battre att kopa en fastighet ddr det finns
utvecklingspotential och en vinstmarginal eftersom det alltid finns en risk att
kunderna forsvinner och att forandringar sker i omgivningen.

Vad ar modellens storsta svagheter och finns det nidgra faktorer som modellen ej
tar hiinsyn till men som ind& paverkar virdet?

Vi tycker inte de, den dr nedbruten i en méngd mikro och makro faktorer som den tar
hinsyn till. Genom att anvdnda modellen reduceras risken att subjektiva antaganden
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utgodr en for stor roll 1 virderingen. Forr i tiden spelade virderingsminnens kunskap
och tankar in i storre utstrdckning. Det dr dock viktigt att det finns forstaelse for de
paverkande faktorer och for de siffror som fors in i systemet for annars kan de fa stora
konsekvenser for virderingen. Det kravs dven kunskap om marknaden, speciellt kring
vad som &r en skélig summa, men dven kunna uppskatta produktionskostnader och
kostnader for ombyggnader.

Vad gor Molndal/Boras till ett sa attraktivt omriade for denna typ av
verksamhet?

Molndal ligger mycket bra till med tanke pé ndrheten till Goteborg, har en god
utbildningsutveckling med tanke pd nérliggande hogskolor, samt att foretag som
bedriver sin verksamhet hdr vixer med god tillgang till arbetskraft. MoIndal ligger
véldigt bra till vad géller nérhet till flyg, hamn, tdg och vdgnit. Mdlndal 4r dven en
plats dar folk vill bo med nérhet till hav och natur.

Bords har i vart virderingssystem ett ldgre ortsindex dn Molndal men dr pad vég att
oka. Boras rdknas ofta in som en del av Storgéteborg, tillsammans med Alingsds och
Harryda.
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Intervju med Monica Soderbéack

Datum: 22 februari 2013
Utbildning: Forvaltning, socionom

Arbete idag: Marknadssamordnare pa Harry Sjogren AB, arbetat med marknad och
uthyrning hiri 11 &r.

Tidigare arbete: NCC med uthyrning i 2,5 r, Lindex i 12 ar med utbildning och
rekrytering och Restaurangchef pa forsta Clock Restaurangen i Goteborg.

Vad i din mening ir bist, stora eller sma hyresgister?

Vi har instéllningen att alla kunder &r viktiga. Vi har alla segment, det dr viktigt att
komma ihag att en liten kund kan bli en stor kund. Dock s& behdver en stor kund
storre yta vilket genererar storre intdkter. Diaremot behover storre kunder mer service
och det blir mer mérkbart om en stor kund sdger upp avtalet for avflyttning. Ddrmed
blir det en storre risk med storre kunder.

Vad ir en bra hyresgist i din mening?

I min mening ska hyresgésterna vara kreditvinliga, déarfor titta vi pa deras omsittning,
styrelse, dgare och dgarstruktur, det utfors ofta en mindre sa kallad due diligence. Det
ar dven viktigt med en bra relation, vi forsoker hitta anpassningar for dem och ju
storre investeringen dr desto viktigare dr det med kreditvdnligheten.

Vad gor att en fastighet ir litt att hyra ut?

Liget paverkar véldigt mycket, standarden varierar efter vad kunderna vill ha och vad
de kan tdnka sig att betala. Nir det giller kontor dr de tekniska funktionerna viktiga,
det kan bade vara en for- och nackdel med hog teknisk standard, det &r helt beroende
pa kunden. Kombinationslokaler som har bade lager, verkstad och kontor, har en stor
efterfragan och dr ddrmed enkla att hyra ut.

Hur péaverkar fastighetens standard uthyrningsformigan?

Det beror helt pa vad kunden é&r villig att betala, men standarden é&r alltid viktig, dock
spelar det storre roll vid kontorslokaler @n vid industrilokaler. I kombinationslokaler
ar foljande saker viktigt:

» T och ur lastning — olika verksamheter har olika behov

» Lagerhéllning — takhdjden kan vara vildigt viktig

» Brygga — vad anvinder sig verksamheten av for bilar, truckar?
» Golvbirigheten — Maskiner &r tunga

» Sedan kommer kontor, omklid, duschar in

For industri- och logistikhallar &r foljande saker viktigt:

» Inlastningsmojligheter
» Takhojd

> Brygga
» Trucklyft
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Hur ser marknadshyrorna ut i Mélndal respektive Boris?

Standard och vilken typ av fastighet det &r spelar roll. Det &r skillnad pa lager och
kontor, dr det en kombinationslokal maste det rdknas pd bada ren lageryta och ren
kontorsyta innan priset sdtts samman.

» Lager i Boras 350-900 kr/kvm
» Lager i MoIndal 550-1100 kr/kvm

Hur ser du pa vakanser i Boras och Mdélndal inom den kommande framtiden?

Jag tror Boras kommer fortsétta vara attraktivt. Borés ligger néra riksvdg 40 och har
bra anknytning mot Jonkoping och framforallt Landvetter samt, erbjuder lagre hyror
an 1 Molndal.

Molndal &dr oerhort attraktivt och har blivit mer centralt i och med sin placering néra
Goteborg. Molndal kommer bara bli mer attraktivt och ju mer regionen vixer desto
mer centralt kommer Mdlndal bli. Det har ldnge varit en stor efterfragan pd kontor 1
Molndal. Det ar viktigt att kunna erbjuda parkeringsplatser eftersom foretagen som ér
verksamma 1 MoIndal behdver mycket parkeringsyta, det dr dven en konkurrensfordel
for MolIndal.

Hur péaverkas uthyrningsgraden/vakanser av hog- och ligkonjunktur?

Den péverkas naturligtvis, det dr branschkopplat. Vi dr inte lika utsatta nédr det
kommer en ldgkonjunktur. Industrilokaler kanske innehar simre l4gen utanfor staden,
men fastigheterna i centrum paverkas dnda mer eftersom hyresnivéerna i utkanterna
inte dr lika hoga.

Vad gor Molndal och Borias till sia attraktiva omriden for denna typ av
verksamhet?

Liget och ndrheten, exempelvis sa de anstillda kan ta sig till jobbet. I vissa fall ar det
viktigt for foretagen att de investerar i en bra kommun. De béda orterna har goda
forbindelser vad géller leder, flyg och hamnar. Det gér att pendla léngre strickor
snabbare idag med exempelvis dubbeldéckare och snabbtdg. Nir foretag ska anstilla
vissa kompetenser kanske de ldttare hittar kompetenser till sitt foretag i
storstadsregioner.  Bittre = pendlingsméjligheter ~ underldttar ~ for  storre
kompetensspridning.
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Intervju med Erik Williamson

Datum: 27 februari 2013

Utbildning: Tekniskt gymnasium fyra &r, kurser i marknadsforing, fOrsiljning,
ekonomi och juridik.

Arbete i dag: Forvaltare for Harry Sjogren AB i1 Bords, varit pa foretaget i 6 ar.

Tidigare arbete: Konsult FFN arkitekter (Sweco idag), egen foretagare och
fastighetschef for Svenska kyrkan i Boras.

Hur ménga fastigheter har du hand om?
15 fastigheter 1 Bords, totalt 105 000 kvadratmeter.
I vilka omréden ligger dina fastigheter?

De flesta ligger i centrala delarna i Bords men jag har &dven fastigheter i
industriomradena Viared och Skyllared en bit utanfor centrum.

Vad utmirker Fastighet Y, jaimfort med 6vriga fastigheter du ansvarar for?
Den dr relativt ny, har stor volym med ett stort hoglager.

Finns det nigra vakanser i fastigheten?

Nej, det finns inga vakanser i fastigheten. Det dr endast en hyresgist i fastigheten.
Har det funnits nigra vakanser tidigare?

Nej, det har endast varit tvd hyresgister i fastigheten.

Anser du att det ir en stabil hyresgist?

Hyresgésten dr verksam inom produktionssektorn och ddrmed mindre stabil i termer
av att de kan tvingas forflytta sin verksamhet fran fastigheten i framtiden, men de
kommer inte férsvinna under kontraktstiden.

Ager ni mark vid sidan av fastigheten?

Det kan finnas mojlighet att expandera ytterligare 1000 kvadratmeter pa existerande
mark.

Ager ni nigon av grannfastigheterna?

Nej det gor vi inte 1 dagslédget.

Vad ser du for utvecklingspotential i/med fastigheten?
Tillbyggnad pd 1000-2000 kvadratmeter kanske.

Vad skulle du siga att fastigheten ir i for skick/standard?
Mycket bra, gedigen byggnad med en tilig bottenplatta.

Vad skulle du siga ir i simst skick i fastigheten?

Inget, allt &r i mycket bra skick i och med att bada delarna av fastigheten &r sd pass
nybyggda.
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Vad skulle kunna forbittras i fastigheten?
Inget som jag ser i dagsldget eftersom den &r sa pass ny.
Hur ir underhillsansvaret fordelat i fastigheten?

Hyresgésten har allt ansvar for underhdll och drift. Harry Sjogren AB har endast ett
mindre ansvar.

Hur ser du pa utvecklingen av omradet som fastigheten ligger i?

Det pégér en expansion av tre delar. Den forsta delen ar klar om kanske ett ar, del tva
ar inte initierad d4nnu pa grund av att ingen 6verenskommelse med markégaren har
upprittats, del tre &r steget efter det. Det finns redan 100 foretag som star i ko for att
f4 hyra fastighet i detta omrdde. Dock &r det oklart om hur ldnge fOretagen orkar
vinta, dd det dar ldng tid kvar tills alla tre delar &r exploaterade och klara for
inflyttning.

Hur skiljer sig omriadet mot likviirdiga omraden, till exempel Mdélndal?

Bords dr mer en stad med ett centrum med stor blandning av butiker, affarslégen,
restauranger och kommunal verksambhet.

Hur definierar du viirdet i en fastighet?

For mig handlar det om vilket skick fastigheten 4r i men dven vad marknadspriset
ligger pé, det dr dven viktigt att hyresgdsten dr stabil samt att orten fastigheten &r
lokaliserad i &r attraktiv for verksamhetsetablering.

Hur ser du pa Boras som stad och dess utveckling och framtid?

Jag tror Bords kommer ha en jattestark utveckling, just nu befinner sig staden i en
utvecklingsfas, med visionen Boras 2025. Tvi stora pagaende projekt dr Simonsland
och kongressanldggningen, vilka kommer bidra till en 6kad attraktivitet for Boras.

Dock finns det mer utbud an efterfragan vad géller kontorslokaler pa grund av gamla
textilindustrin som har efterlimnat manga lokaler. Dock &r det svarare att f& tag pa
butik- och logistiklokaler.

Borés ser Goteborg som en tillgdng och malet &r att vixa mot Goteborg. For att lyckas
med detta har ett gott samarbete mellan staden och fastighetsdgarna startats. Om
Gotalandsbanan blir realitet 1 framtiden kommer detta bidra till att fora Goteborg och
Bords nidrmare varandra.
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