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SAMMANFATTNING

I dagens snabbt fordnderliga samhélle stélls allt storre krav pa flexibilitet hos
fastighetsdgare. Foretags benigenhet att teckna ldnga hyresavtal minskar i takt med att
ovissheten kring framtiden 6kar da dagens marknader foridndras snabbt. Detta har lett
till att efterfragan pd flexibla kontorshyresavtal har 6kat och olika koncept sdsom
coworking har vuxit fram som alternativ till de konventionella kontorslokalerna.
Syftet med studien ar att undersdka vad som kan viga upp for kortare kontraktstider
for kontor, sett ur ett investerarperspektiv samt hur hyresgéster ser pa kortare
kontraktstider. Studien ska dven presentera hur investerare bor beddma en coworking-
aktor som hyresgést.

For att uppfylla studiens syfte inleddes arbetet med informationsinsamling genom en
litteraturstudie samt en studie av internetkédllor. Dérefter genomfordes kvalitativa
semistrukturerade intervjuer med sakkunniga inom fastighetsbranschen for att erhalla
ett mer djupgédende resultat.

Studiens resultat visar att det finns fyra faktorer som kan véga upp for korta kontrakts-
tider sett ur ett investerarperspektiv. De fyra faktorerna ér lige, flexibla lokaler, flera
diversifierade hyresgéster och hyresnivan. Den enda faktorn som pa egen hand kan
véiga upp for korta kontraktstider ar hyresnivan, medan de tre 6vriga faktorerna endast
1 kombination med varandra kan viga upp for kortare kontraktstider.

Det framgér ocksa att hyresgaster generellt sett dr positivt instéllda till kortare och
mer flexibla kontrakt. Studien klargér dven att variationen kring vad korta och flexibla
kontrakt innebér varierar mellan olika aktorer och olika branscher.

Under studien konstateras det att det finns meningsskiljaktigheter angédende hur
coworking-aktdrer bor bedomas som hyresgéster. Trots det visar resultatet att
investerare bor se coworking-aktorer som attraktiva hyresgéster under forutséttning att
de héller sig inom vissa ramar vad géller utformning, yta, kringtjdnster, ldge och
standard. Coworking-aktorer skapar mervérde for en fastighets 6vriga hyresgéster
samtidigt som de bidrar till social och miljomassig hallbarhet.

Nyckelord:

Fastighetsbranschen, Investering, Kommersiella fastigheter, Fastighetségare, Flexibla
kontorsytor, Korta hyreskontrakt, Ldnga hyreskontrakt, Flexibla hyreskontrakt, Legala
hyreskontrakt, Hallbarhet, Vakant lokal
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ABSTRACT

Today's rapidly changing society contributes to an increasing demand on flexibility
and this affects property owners. Companies” tendency to sign long-term contracts
decreases as the uncertainty surrounding the future increases as today's markets
change rapidly. This has led to an increase in the demand for flexible office leases and
different concepts such as coworking have emerged as an alternative to conventional
offices. The purpose of this study is to examine what can compensate for short-term
contracts for offices, seen from an investor perspective and what tenants think about
short-term contracts. The study will also present how investors should assess
coworking actors as tenants.

In order to fulfill the purpose of the study, work was commenced on gathering
information through a literature study and a study of internet sources. After that,
qualitative semi-structured interviews were conducted with experts in the real estate
market to obtain a more profound result.

The study's results show that there are four factors that can weigh up for short-term
contracts from an investor perspective. The four factors are location, flexible
premises, several diversified tenants and rent. The only factor that on its own can
weigh up for short-term contracts is the rent, while the other three factors only in
combination with each other can weigh up for short-term contracts.

It also appears that tenants are generally positive towards shorter and more flexible
contracts. The study also clarifies that the perception on what short and flexible
contracts mean varies between different actors and different industries.

During the study, it was found that there is a difference of opinion regarding how
coworking actors should be assessed as tenants. Despite this, the result shows that
investors should regard coworking actors as attractive tenants, provided that they
remain within certain frameworks in terms of design, surface area, peripheral services,
location, and standard. Coworking actors create added value for a property's other
tenants while contributing to social and environmental sustainability.

Key words:

Real Estate market, Investment, Commercial real estate, Property Owner, Flex Space,
Short-term contract, Long-term contract, Flexible rental agreements, Legal rental
agreements, Sustainability, Vacant space
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Forord

Detta kandidatarbete ar skrivet pa institutionen for Arkitektur och Samhéllsbyggnads-
teknik pd Chalmers Tekniska Hogskola. Arbetet har genomforts som sista moment pa
kandidatprogrammet Affarsutveckling och Entreprendrskap inom samhéllsbyggnads-
teknik under véarterminen 2019. Studien har utforts pa uppdrag av och i samspel med
Skanska Fastigheter Goteborg.

Underlaget har tagits fram genom informationsinsamling via internet, litteratur och
intervjuer samt genom dialog med handledare pé Skanska Fastigheter Goteborg och
Chalmers Tekniska Hogskola. Vi vill rikta vér tacksambhet till de som stéllt upp pa
intervjuer och bidragit med vérdefulla svar for arbetets underlag,

Anders Rydstern, Director, Newsec

Erik Selin, VD, Balder

Glenn Hakansson, Director of Investor Leasing, CBRE
Per-Gunnar Persson, VD, Platzer
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Goran Garberg, VD, United Spaces
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Ulf Brandes, International Partner, Cushman & Wakefield

Vi vill dven rikta ett extra stort tack till vara handledare pa Skanska Fastigheter
Goteborg och Chalmers Tekniska Hogskola som véglett oss genom arbetet med
positiv energi, kunskap och stort engagemang,

Jonas Karlsson, Transaktionschef - Skanska Fastigheter Goteborg

Mats Dynevik, Marknadschef - Skanska Fastigheter Goteborg
Nina Ryd, Bitradande professor/Arkitekt - Chalmers Tekniska Hogskola

Goteborg juni 2019
Kristoffer Paavola Lundgren och Henrik Olausson
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Beteckningar

AvsKkrivning, en systematisk fordelning av utgiften dver livsldngden.
CBD-liige, Central Business District.

Coworking, begreppet syftar pa en véxande trend pa fastighetsmarknaden dér foretag
hyr gemensamma och 6ppna ytor.

Flexibla avtal, syftar till avtal som har mindre strikta ramar avseende tid och
regelverk samt storre mojligheter till olika optioner.

Institutionella placerare, Institutionella placerare dr juridiska personer som
investerar 1 virdepappersmarknaden. Det kan vara forsdkringsbolag, pensionsfonder,
banker.

Konventionellt foretag, hyresgist som tecknar hyresavtal for att sjdlv bruka kontoret.

Korta avtal, avtal som skrivs pé fastighetsmarknaden berdknas som korta vid
avtalstid pa tre ar eller mindre och vid coworking ménad till ménad.

KPI - Konsumentprisindex, Indexet méter den genomsnittliga prisutvecklingen for
hela den privata inhemska konsumtionen, de priser konsumenten faktiskt betalar. KPI

ar det vanliga méttet for kompensations- och inflationsberdkningar i Sverige.

Vertikal integration, foretag integrerar in delar av produktionsprocessen som
tidigare hanterats av externa underleverantorer in i koncernen.

Yield, syftar till direktavkastningskrav och ér ett utfallsmatt vid
fastighetstransaktioner.
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1 Inledning

Foljande kapitel redogor for arbetets bakgrund och syfte samt varfor frage-
stdllningarna har tagits fram.

1.1 Bakgrund

Skanska Fastigheter Goteborg AB ska initiera, utveckla samt silja kommersiella
fastighetsprojekt sasom kontor, logistik- och handelslokaler. Visionen ir att
tillsammans med kommuner och landsting skapa en héllbar samhallsutveckling.

Det har pa senare ar vuxit fram en trend bland hyresgister pd den kommersiella
marknaden dér allt fler efterfragar flexibla hyresavtal, men dven samégarskap och
coworking. Att denna trend &r aktuell bekréftas utav bade Fastighetsnytts senaste
utgéva, #1 2019, som diskuterar coworking med fragestéllningen “hajp eller hallbar
affarsmodell? " och JLL:s senaste rapport "JLL Nordic Outlook™ varen 2019 med
temat flex space. Dérav vill Skanska fa en bild av investerares och hyresgésters syn pd
kontrakt med flexiblare utformning. Allt fler hyresgéster har ett behov av att vara
rorliga och flexibla och inte kénna sig lasta till ett langt hyresavtal. Det skapar
motséttningar jamfort med vad investerare vill fa ut av avtalen, vilket historiskt har
tenderat till att vara langa kontrakt for att minimera risken (M. Dynevik, personlig
kommunikation, 13 nov 2018). Ddrmed har Skanska Fastigheter Goteborg efterfragat
framtagandet av mer information om hur olika aktorer inom fastighetsbranschen ser
pa denna trend, samt hur coworking-aktorer ska ses som hyresgister och hur
coworking kommer utvecklas i Sverige.

1.2 Syfte och mal

Examensarbetets syfte ér att ta reda pa vad som kan vdga upp korta kontraktstider sett
ur ett investerarperspektiv, samt hyresgasters syn pa korta kontraktstider. Arbetet ska
ocksa skapa en djupare teoretisk forstdelse kring hur hyresavtal kan paverka fastig-
hetsvirdet. Utdver det kommer dven en undersokning goras kring hur investerare bor
bedoma coworking-aktorer som hyresgéster. Malet &r att skapa en 6kad forstaelse
kring hur investerare hanterar och kompenserar for riskfaktorer. Dértill ska studien
undersoka hur coworkings framtid i Sverige ser ut.

1.3 Avgrinsningar

Kandidatarbetet avgrinsas till kommersiella hyresavtal for kontor. Studien kommer
mestadels utgd frin underlag internationellt samt fran Stockholmsmarknaden. Likvil
bor material samt resultat vara tillimpbart pd Goteborgs fastighetsmarknad.

Avgrinsningen grundar sig i Skanska fastigheters inriktning som é&r fastighets-
branschen och kommersiella hyresavtal. Darfor dr det inte av vikt 1 undersdkningen

att se till bostadsmarknaden.

Studien tar inte hénsyn till att rdnteforédndringar eller fordndrade laneregler kan
paverka utfallet.
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Intervjuerna har valts utifrdn rekommendationer frén handledare och med hénsyn till
erfarenhet och befattning, samt utifran vilka personer som &r relevanta for respektive
del av examensarbetet.

1.4 Precisering av fragestillningen

For att fullgora syftet med studien behdver foljande fragestéllningar undersokas.
e Vad kan vidga upp korta kontraktstider for kontorslokaler sett ur ett investerar-
perspektiv?

e Hur bor investerare bedoma en coworking-aktor som hyresgést?
o Hur ser hyresgister pa korta kontraktstider?

2 CHALMERS, Arkitektur och samhdllsbyggnadsteknik, Examensarbete ACEX20-19-07



2 Metod

Foljande kapitel redogér for de metoder som anvénts vid informationsinsamling.
Kapitlet syftar till att skapa en transparens i1 det bakomliggande arbetet.

2.1 Litteraturstudie

Materialet till studien har samlats in genom en studie av litteratur for att ge nédvéndig
information och tillgodose kravet for en vetenskaplig rapport. Dérefter har en in-
samling av underlag i form av internetkéllor gjorts. Genom att anvinda sig av bade
litteraturinsamling samt internetkéllor tidigt 1 arbetsgangen skapas en kunskapsplatt-
form att std pa och storre forstaelse om dmnet erhalls infor intervjuerna, vilket
forbéttrar forutsédttningarna att stélla relevanta foljdfragor.

2.2 Intervjuer

16 intervjuer har genomforts for att skapa en bred kunskapsbas som kan komplettera
litteraturen inom detta relativt outforskade omrade. Intervjuerna gav ett brett pers-
pektiv och ett djupare underlag om hur olika intressenter med olika infallsvinklar ser
pa frigestdllningen. Intervjupersonerna har valts ut frin olika kriterier, i egenskap av
personer som &r aktiva inom branschen med olika befattningar, pa varierande foretag
med olika marknadsinriktningar, som alla ir verksamma inom fastighetsbranschen.
Handledare frdn Chalmers och Skanska Fastigheter medverkade i selektionen for att
sakerstdlla att intervjuerna bidrar till ett tillforlitligt resultat.

Intervjuerna foljde en metod som enligt Alan Bryman bendmns som semistruktur-
erade intervjuer (Bryman, 2007). Det innebir att en mall med preciserade frigor som
uppmuntrar till 6ppna dialoger togs fram. Férdelen med denna intervjumetod &r att
foljdfragor baserade pa den dialog som uppstar fir stdllas. P4 sé satt kan ytterligare
relevant information erhallas under intervjun. Utformningen av mallen arbetades fram
tillsammans med bdde handledare fran Chalmers och Skanska Fastigheter.

Malet &r att fa ett resultat som &r djupare och grundat i erfarenhet fran personen som
intervjuas. Alan Bryman beskriver processen som ér tilltdnkt att anvéindas som
kvalitativ forskning (Bryman, 2007). Den kvalitativa, semi-strukturerade tekniken
kommer generera djupgéende data som kan anvéndas nér slutsatser ska dras.

2.3 Urval av intervjuer

Personer inom branschen nedan har kontaktats for att generera underlag till studien.
Intervjuer har skett med personer inom fastighetsbranschens respektive marknads-
segment i nedanstiende lista.

e Transaktion, rddgivare

o Investerare

o Fastighetsutvecklare

o Coworking-aktor

o Hyresgister

o Forskare, Fastighet och Finans
e Advokat/Bolagsjurist
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2.3.1 Transaktion och Radgivare

Foretagen arbetar med fastighetsrddgivning och transaktion, med ledande roller pa
den kommersiella fastighetsmarknaden inom hyresavtal och radgivning. Det har vital
information kring béde transaktioner och marknadens hyresavtal som finns idag. De
har dven data om hur marknaden héller pa att forandras och hur hyresgaster agerar pa
marknaden rorande kontorslokaler samt hyresavtal.

Anders Rydstern (A.R.), Director, Newsec, telefonintervju 2019-02-20

Glenn Hakansson (G.H.), Dir. of Investor Leasing, CBRE, telefonintervju 2019-03-05
Lena Grimslitt (L.G.), Senior Director Capital Markets, JLL, intervju 2019-02-28
Robert Renstrom (R.R.), Associate Director, CBRE, telefonintervju 2019-03-05

Ulf Brandes (U.B.), International Partner, Cushman & Wakefield, telefonintervju
2019-02-29

2.3.2 Investerare

For att fa ett bra underlag for fragestdllningen har vi valt att intervjua personer inom
branschen vars mél dr att skapa 16nsamhet genom fastighetsforvérv, fastighets-
forsiljning och fastighetsforvaltning. Dir det ar viktigt att hyresavtalen utformas och
utvecklas for 16nsamhet, bade for hyresgist och investerare, i nutid som i framtiden

Erik Selin (E.S.), VD, Balder, telefonintervju 2019-03-06

Per-Gunnar Persson (G.P.), VD, Platzer, telefonintervju 2019-02-21

Henrik Saxborn (H.S.), VD, Castellum, telefonintervju 2019-02-26

Susanne Borjeson (S.B.), Uthyrningschef, Wallenstam, telefonintervju 2019-03-08

2.3.3 Fastighetsutvecklare

Lopande intervjuer har gjorts med personer pd Skanska for att uppna onskat resultat.
De har dven bidragit med nddviandig kunskap under arbetets gang.

Jonas Karlsson (J.K.), Transaktionschef, Skanska fastigheter Goteborg, 16pande
intervjuer

Mats Dynevik (M.D.), Marknadschef, Skanska fastigheter Goteborg, 16pande
intervjuer

2.3.4 Coworking-aktor

For att fa fram underlag kring det véaxande fenomenet coworking har intervjuer skett
med nagra av de stora aktdrerna som finns pa den svenska marknaden. Material har
samlats kring hur marknaden ser ut idag, framtidssyn, faktorer som gor att coworking
véxer och vad hyresgister samt investerare tycker och tror om coworkings framtid.

Goran Garberg (G.G.), VD, United Spaces, telefonintervju 2019-02-20

Henrik Taubell (H.T.), Nordenchef, Wework, telefonintervju 2019-02-20
Patrik Olvebick (P.0.), Country Manager, Regus, telefonintervju 2019-02-12
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2.3.5 Hyresgast

Intervju med hyresgist har gjorts for att se hur de tanker kring sina hyresavtal, vad
som fungerar bra just nu, vad som behover utvecklas infor framtiden och hur de ser pa
framtida hyresavtal och dess utformning.

Gunnar Pettersson (G.Pe.), Fastighetschef, Forsidkringskassan, telefonintervju
2019-02-26

2.3.6 Forskare inom Fastighet och Finans

For att fa en forskningsbaserad syn pé arbetets fragestdllningar har intervju med en
professor inom fastighet och finans héllits. Syftet med intervjun var dven att erhalla
viktig kunskap inom &mnet.

Stellan Lundstrom (S.L.), Professor Emeritus, Kungliga Tekniska Hogskolan,
telefonintervju 2019-02-12

2.3.7 Advokat/Bolagsjurist

For att forstd vad som dr mojligt rent juridiskt nédr det kommer till kontorshyres-
kontrakt har jurister intervjuats. Utover det juridiska har deras yrkesméssiga syn pa
fragestéllningarna diskuterats.

Jesper Prytz (J.P.), Advokat/Partner, Mannheimer Swartling, intervju 2019-03-21
Robert Deli (R.D.), Advokat/Deldgare, Vinge, intervju 2019-02-21

Thomas Falck (T.F.), Bolagsjurist, Skanska Fastigheter Goteborg, intervju
2019-02-26 samt 2019-05-03
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3 Generellt om kontorsmarknaden

Foljande kapitel redogor for hur fastigheter pa dagens kontorsmarknad vérderas
utifran metoder som grundas i olika teorier. Kapitlet syftar till att skapa en storre
forstaelse 1 hur virdering av fastigheter sker.

3.1 Hyresmarknaden for kommersiella fastigheter

Generell marknads- och pristeori &r tillimpbar pa fastigheter, dock med visst behov
av anpassning vid tillimpning. Av sirskilt intresse 1 varderingssammanhang, enligt
Lind och Persson (2005), r fragor angdende utbud och efterfragan. Ddrmed anges
ndgra fundamentala mikroekonomiska grunder rérande vad som skapar efterfragan
och utbud pé fastighetsmarknaden.

Lind och Persson (2005) forklarar att pris som géller pa fastighetsmarknaden hor ihop
med vilket utbud och vilken efterfrdgan som finns. Efterfragan paverkas framforallt
av prisséttningen dér ett lagre pris i regel innebdr att fler dr intresserade av att kopa
varan. Forandringar pa marknaden till f61jd av att bakomliggande faktorer justeras
leder till att efterfragan &ndras. Ser man till fastighetsmarknaden kan bakomliggande
faktorer exempelvis vara 6kade formogenheter, dndrade lagar, rdntenivaer eller
justerade priser.

Utbud styrs av hur framtida forséljningspriser forvéntas vara i forhéllande till till-
verkningskostnaderna. Dessa faktorer dr vad som avgor hur utbudet kommer se ut
framover. Réknar foretagen med hoga priser framover kan det antas att tillverkningen
kommer o6ka, vilket i sin tur leder till ett 6kat utbud (Lind & Persson, 2005).

Under forutsittning att det rader konkurrens pa marknaden kan man rédkna med att
priset bestdms av skidrningspunkten mellan utbuds- och efterfrdgekurvan, se Figur 1.
Skérningspunkten mellan kurvorna kallas marknadsjamvikt, eller jamviktspris och det
innebdr att utbudet och efterfrigan ér lika stora. Lind och Persson (2005) forklarar att
om efterfragekurvan skjuts at hoger pa grund av 6kad efterfragan kommer produkt-
ionen av nya hus att 6ka samtidigt som priset forvéntas stiga. Lt séiga att utbuds-
kurvan istéllet skjuts &t hoger pa grund av 6kat utbud, till foljd av ldgre kostnader.
Under dessa forutsdttningar kan priset forvéntas falla i takt med att husproduktionen
okar. Hur stor paverkan 6kad respektive minskad efterfrigan har pa kvantitet och pris
beror pd hur priskdnslig marknaden ér, alltsd hur mycket efterfragan éndras vid en
prisédndring.

CHALMERS, Arkitektur och samhdllsbyggnadsteknik, Examensarbete ACEX20-19-07 7



Utbudskurva

Marknadsjamnvikt

Pris

Efterfragekurva

e
Kvantitet

Figur 1 - Utbud och efterfragan diagram. (Egen illustration baserad pa Lind &
Persson, 2005)

Fungerar en marknad som den ska, fordandras priset hela tiden sa att efterfrdgan och
utbud forblir lika stora. Enskilda personer och foretag ska pé egen hand inte kunna
paverka priset. Att det ska fungera sd hér dr pd ménga marknader inte sérskilt
realistiskt da det ofta finns inslag av marknadsimperfektioner, vilket kan avspegla sig
genom icke-marknadsmaéssig prisvariation. Ett exempel pa en sddan marknads-
imperfektion dr oligopol dér det dr ett fital aktorer som behdrskar marknaden
(Nationalencyklopedin, u.4.).

Ser man till utbudet pa fastighetsmarknaden 4r det ndgorlunda konstant pa kort sikt.
Den bakomliggande orsaken &r framforallt att nyproduktion av fastigheter tar tid. Vad
som istdllet styr prisfordndringar ar efterfrdgan, dar en hogre efterfragan leder till ett
hogre pris och vice versa (figur 1). Man kan dven observera att priset i detta fall dr
helt oberoende av produktionskostnaden.

Fastighetssektorn dr uppbyggd av ett antal samspelande delmarknader dir hyres-
marknaden &r den centrala (Lind & Lundstrom, 2009). Samspelet mellan de olika
delmarknaderna och ett antal andra intressanta fragor illustreras pa ett forenklat satt i
figur 2.
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Hyresmarknad
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Figur 2 - Fastighetsmarknadens delmarknader. (Egen illustration baserad pd Geltner
m.fl., 2007, framarbetad med hjdilp av Lind & Lundstrom, 2009)

Byggindustri

Kapital-

marknader

Hyresmarknaden &r den priméra marknaden att analysera da flera viktiga parametrar
sasom hyresnivéer, atgdngstal, hur nya lokalytor mottas och vakanser bestams dir.
Den grundldggande drivkraften bakom hyresnivd och hyrestillvixt dr den ekonomiska
tillvixten pd regional och nationell niva samt den ekonomiska basen (Geltner m.fl.,
2017, s. 23). Da kontrakten pé hyresmarknaden for lokaler i genomsnitt har en 16ptid
pa mellan fyra och fem &r vid kontraktsskrivning och med en genomsnittlig ater-
staende 10ptid pa tva till tre dr, far en fordndring i efterfrdgan inget omedelbart
genomslag pd bestdndets hyror. Ddremot dr det forvintningarna kring framtida
hyresnivaer och hyrestillvixt som avgor fastighetspriserna (Lind & Lundstrom, 2009).

Hyror och vakanser styr kassaflodet pa fastighetsmarknaden och med hjélp av
kapitalmarknadens utbud och efterfrdgan samt tidigare genomforda fastighets-
transaktioner kan marknadens avkastningskrav bedémas. Ombyggnation och
nyproduktion av fastigheter sker nér det forvdantade marknadsvérdet dr hogre édn
produktionskostnaderna, samt okar i takt med att det forvantade marknadsvérdet okar.

Ytterligare en viktig variabel pa fastighetsmarknaden &r vakanser. Vakanser innebdr
kortfattat tomma ytor och att en fastighet har vakanta ytor innebér att potentiellt
uthyrningsbara ytor star tomma (Nationalencyklopedin, u.4.). Pa en perfekt marknad
skulle konkurrensen enligt Lind och Lundstrom leda till att det inte finns ndgra
vakanser, da hyresnivaerna skulle sjunka tills efterfrdgan blir tillréckligt stor for att
fylla alla lokaler. Sa &r dock inte fallet pé fastighetsmarknaden utan vad som istéllet
sker dr att hyresnivan sjunker nigot samtidigt som vakanserna okar kraftigt vid
minskad efterfragan. Att det ser ut pa detta vis dr inget unikt for fastighetsmarknaden
utan ménga andra marknader fungerar pa liknande sitt da det endast ér ett fatal
marknader som anses vara ndgot sénér felfria. Forfattarna anser att det finns olika
teorier kring varfor marknaden beter sig enligt ovanstaende.

Den forsta teorin handlar om att foretag véntar med att hyra ut lokaler da det innebar
att mojligheten kvarstar att hyra ut den till en hogre hyresnivd dn dagens. Det blir
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alltsa 16nsammare att lata lokalen std tom under en period for att senare skriva ett
betydligt bédttre avtal. Vad som talar emot denna teori dr dock att det blir svart att
motivera lonsamheten i att lata lokalen sta tom istillet for att hyra ut den pa kort tid
utan besittningsskydd och med lite ldgre hyresniva for att sedan teckna ett battre mer
langsiktigt avtal.

Den andra teorin utgar frin att marknaden beter sig som en monopolmarknad, vilket
innebadr att efterfragan inte &r sa priskénslig. Att behélla samma hoga hyresniva och ha
en storre vakansgrad kan vara mer 16nsamt 4n att sdnka hyran markant for att undvika
vakanser. Detta kan ske pa orter dédr utbudet dr begrénsat och det finns en stor
kommunal aktor som dominerar kontorshyresmarknaden. Vanligtvis dr det dock flera
aktorer som hyr ut kontorslokaler och ddirmed konkurrerar om hyresgéster. Ddremot
ar det vanligt att det finns ett fital stora aktorer som ihop dr dominanta pa marknaden.
De flesta har dessutom varit aktiva pa marknaden linge och vet darmed att stora
hyressdnkningar som matchas av konkurrenterna vid vikande efterfrdgan inte ar
16nsamt pd sikt. Minskad efterfrdgan under ldgkonjunktur brukar istéllet hanteras
genom sidovillkor och dolda rabatter (Lind & Lundstrom, 2009). Hur hyressittning
paverkar Ovriga hyresgister dr ocksé viktigt att vdga in. Ser de nuvarande hyres-
gésterna att hyresnivéerna sjunkit kraftigt dr det troligt att de vill férhandla om sina
egna kontrakt for att séinka hyran s& den hamnar pa den nya ligre nivan. Aven det
talar for att behalla hyresnivaerna och acceptera 6kade vakanser.
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4 Nulage, flexibla avtal samt coworking

Foljande kapitel redogor for hur efterfragan ser ut angaende flexibla avtal och hur
konceptet coworking ser ut i dagsldget. Kapitlet syftar till att skapa en forstielse for
hur och varfor flexibla avtal samt coworking efterfragas allt mer inom
fastighetsbranschen.

4.1 Coworking som koncept

Coworking som fenomen é&r just nu ett tydligt vixande koncept inom fastighets-
branschen. Méanga tolkar begreppet olika och anser att det bara ir ett nytt namn for de
traditionella kontorshotellen. Enligt U. Brandes (Personlig kommunikation, 1 mars
2019) ar coworking en blandning av aktivitetsbaserade lokaler och kontorshotell.

G. Garberg (Personlig kommunikation, 20 februari 2019) beskriver i sin tur begreppet
enligt foljande,

“Coworking &r inte bara 6ppna ytor utan coworking ir begreppet for
korta/flexibla kontrakt med all-inclusive dér allt ingér for dem som sitter dér,
men framfor allt hur man bygger upp ett community med respekt, tillit och
gemenskap. Konceptet erbjuder mojligheter att sitta dppet i lounge och sitta i
Oppna landskap. Men ocksa rum dér foretag hyr in sig pa allt frdn 10 kvm till
600 kvm. Allt det hdr ingér i det jag kallar erbjudandet frén en coworking-
aktor.”

G. Garberg (Personlig kommunikation, 20 februari 2019)

CBRE beskriver i sin rapport, The Flexible revolution 2017, coworking som ett
medlemskap eller en skrivbordshyra dir coworking-aktdren bidrar med sociala
arbetsmiljoer ddr medlemmarna kan nitverka, samarbeta och gora affarer med
varandra.

Cushman & Wakefield beskriver coworking som en garanterad arbetsplats i en delad
miljo utan en bestdmd kontorsplats, dir resurser och servicemojligheter slagits
samman for effektivitet och for att uppmana samarbete och affarsmojligheter
(Cushman & Wakefield, Coworking 2018).
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Affarsmodell for flexibla kontorsaktorer

Traditionella kontor Coworkingaktor

Méblerat kontor i avskiljt kontorslandskap,
konventionellt kontor.

Medlemskap

Oppet landskap i community

Tilldelad plats

Oplanerad och kort tids plats

Hyresavtal
Pris per arbetsyta/tid - timme/dag/ménad

Satt pris for hyresldngden samt
tilldggskostnader, kostnad per skrivbord

Delad arbetsplats, generellt inte tilldelad
basis.

QOO

Vaxande mix av Tar betalt for tillaggstjénster, events/mentorer/support

de tva - Hybrid

10-20% tilldelat for sociala ytor

QQOQOQQOQ

Figur 3 - Modell for flexibla arbetsplatser. (Egen illustration baserad pd Cushman &
Wakefield, 2018)

CBRE, JLL och Cushman & Wakefield beskriver ocksa att flertalet aktdrer erbjuder
hybrider av traditionella kontor och coworking-koncept med olika erbjudanden, s&
kallade flexibla kontorsldsningar.

JLL:s rapport, Nordic Outlook spring 2019 fokuserar pa flexibla kontorsldsningar och
coworking. De skriver att begreppet coworking anvénds olika och poédngterar vikten
av att tydliggdra avgrinsningar. De véljer exempelvis att dela upp flexibla kontors-
16sningar 1 tre kategorier: Serviced Offices, Coworking och Full service/hybrider.

Serviced Offices
o Platsbestimda kontorsutrymmen till 80 %
e Spridda ligen
o Fé medlemskapsavtal
o Enkel och traditionell kontorsyta

Coworking
e Ytor med 6ppen planldsning med mdjlighet till kontor
o Ligesbaserat runt transporthubbar
o Mojlighet till varierade medlemskap (timmar, dagar, manader)
o Senaste tekniken och trendiga lokaler

Full service/Hybrid

Konstellation av privat verksamhet (60—70 %) och coworking (20-30 %)
Centrala ldgen och/eller nyckelldgen

Mojlighet till varierade medlemskap (Ménader, ar)

Senaste tekniken och trendiga lokaler

Intéktsstrommarna for de olika coworking-aktorerna kommer fran medlemskap/hyror
samt kringtjénster som t.ex. motes-/konferensrum, tekniktjénster, event och
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mat/dryck. Enligt Cushman & Wakefield (2018) har en coworking-aktér som mal att
runt 80 % av intdkterna kommer fran hyra.

Exempel pa medlemskap som United Spaces erbjuder:

Privat kontor -
moblerat

Flexibilitet for egna
event

Full service

30% rabatt pa
konferensrum

Tillgang till tyst rum

Personligt
forradsutrymme

Justerbart skrivbord
och ergonomisk stol

Egen foretagsadress
samt postbox

Full service

Tillgang till tyst rum

Personligt
forradsutrymme

Justerbart skrivbord
och ergonomisk stol

Egen foretagsadress
samt postbox

Full service

30% rabatt pa
konferensrum

30% rabatt pa
konferensrum

Gratis Wifi, printer

Gratis Wifi, printer

Gratis Wifi, printer

och kaffe och kaffe och kaffe
Oppet 24/7 Oppet 24/7 Oppet 24/7
Lounge Lounge Lounge

Gratis/rabatterade
event

Gratis/rabatterade

event

Gratis/rabatterade
event

Business Lounge

Flex Office

Private Office

Figur 4 - Exempel pa medlemskap. (Egen illustration baserad pa United Spaces, u.d.)

“Vi stravar efter full beldggningsgrad efter tva ar. Da ska det vara fullt, dvs 90
%. Break-even ligger pa cirka 70 % beldggning, nar vi inte dit s gar det inte
thop langsiktigt.”

G. Garberg (Personlig kommunikation, 20 februari 2019)
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Aven om det ir coworking som beskrivs som det viixande fenomenet ir det vad
transaktionsfirmorna beskriver som hybrider som star for den storsta andelen av
tillvixten. Enligt JLL:s siffror var tillvixten for 2017:

Tillvaxt 2017

19/ %

Hybrid Coworking  Served Office

Figur 5 - Coworking tillvéixt. (JLL, 2019)

Som helhetsbild okar de flexibla kontorslosningarna globalt och dven 1 Sverige och
framforallt Stockholm. Enligt JLL &r Stockholm 1 ett tidigt tillvaxtstadie, vilket dven
styrks av flertalet intervjupersoner i denna studie.
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Figur 6 - Andel flexibla kontrakt av de totala nytecknade kontrakten. (JLL, 2019)
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Mognadsgrad

Tillvaxt avtar
Amsterdam

London

Okad tillvaxt Berlin
Paris, Barcelona, Madrid
Dublin, Hamburg, Frankfurt, Munich

Brussels, Dusseldorf, Lisbon, Milan Warsaw

VStockholm, Oslo

Tidig tillvaxt Prague, Rome

Budapest
Figur 7 - Coworkings mognadsgrad. (JLL, 2019)

4.1.1 Drivkrafter

Drivkrafterna enligt CBRE (2017) kan beskrivas med tre faktorer dér alla bidrar till
den vixande trenden. De tekniska mdjligheterna, dér det digitala erbjuder mobilitet
och flexibla arbetsplatser. Ekonomiska drivkrafter och anstéllningsformer, vixande
antal entreprendrer och mindre bolag samt att kunskapsbaserade jobb okar. Dartill ser
man ocksd en fordndring 1 beteende och syn pa anstédllning, arbetsmiljé och foretagets
portfolio.

Cushman & Wakefield (2018) drar samma slutsats som CBRE (2017) och menar att
trenden har samma drivkrafter internationellt. De menar att internationellt sett har
antalet entreprendrer 6kat sedan finanskrisen. Det har blivit mer attraktivt att driva
eget bolag och dartill har antalet frilansare 6kat, tack vare teknik som mdjliggor
mobilt arbete. Coworking &r ett koncept som beméter efterfragan hos dessa aktorer.

P. Olvebick (Personlig kommunikation, 12 februari 2019) bekriftar ocksé detta
genom foljande, “Tekniken dr en drivkraft till fenomenet samt att millenium-
generationen vill ha en arbetsplats som &r néra, flexibel och schysst.” Han tilldgger att
medelstora och stora internationella foretag inkorporerar flexibilitet i sina fastighets-
strategier och dar foretag som dr globala och konsumerar mycket kvm tar beslut om
att ha 50 % konventionella och 50 % flexibla hyror for 6kad flexibilitet. Detta styrks
dven av Cushman & Wakefields (2018) rapport dér det pavisas vilka foretag som
hyrde in sig pa mest flexibel yta internationellt sett.
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Aktorer som hyrde mest flexibel yta 2012-2017
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Figur 8 - Aktérer som hyrde mest flexibel yta 2012-2017. (Egen illustration baserad
pd Cushman & Wakefield, 2018)

4.1.2 Kunders efterfragan

Den tydliga trenden pa fastighetsmarknaden idag ar att kunden efterfragar flexibilitet.
Kunden vill ha méjligheten att kunna vara rorlig och inte vara bunden till ett ldngre
kontrakt eller till en yta som inte ldngre passar dennes behov. Utdver det behdver man
inte som hyresgist hos en coworking-aktor investera i mdbler, ytor som inte anvénds
fullt ut, drift och underhall etc. (CBRE, 2017).

“Vi ser att var kund onskar mer flexibilitet och mer nya tjdnster i tilldgg till
bara rena kvm. Vi ser flexibilitet och dkad efterfragan pa community och
Oppna ytor for storre sillskap.”

H. Taubell (Personlig kommunikation, 20 februari 2019)
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Cushman & Wakefield (2018) har gjort en undersékning av coworking-aktorernas
utbud och deras kunders efterfragan inom lokalerna som beskrivs i figur 9.

100°% 100%%

. oparators currently offar . operators expect to offer . waned by users

Figur 9 - Coworkings utbud och kundernas efterfrdagan. (Cushman & Wakefield, 2018)

4.2 Dagens marknad

Internationellt sett har utvecklingen skett tidigare och snabbare én i Sverige. Wework
ar foredomet i branschen som startade 2010 1 New York och har nu utvecklats till ett
bolag med en sammanlagd kontorsyta pa 1 miljon kvm och &r virderat till 253
miljarder kronor enligt Fastighetséigarna (2018). For att sétta Weworks utveckling i
perspektiv i Europa ér de enligt Financial Times Londons nist storsta hyresgést efter
den kommunala verksamheten.

Under intervju med P. Olvebick (Personlig kommunikation, 12 februari 2019)
berédttar han att rapporter visar pd att i centrala London och i New York dr 25-30 % av
de nytecknade avtalen pa marknaden flexibla. London dr &n s lange den marknaden 1
Europa som har storst marknadsandelar coworking-ytor. Flexibla arbetsplatser har
statt for 10,6 % av uthyrningen sedan 2012. Medan coworking-aktorer som hyr in sig
hos fastighetsigare 1 centrala London for att erbjuda flexibla kontorslosningar stod for
upp till 21 % av nytecknade avtal 2017 (Fastighetsvirlden, (2018).
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ANTAL COWORKING KONTOR GLOBALT
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Figur 10 - Antal Coworking kontor globalt. (Fastighetsdgarna, 2018)

Coworking ar just nu som stdrst i USA, Kina, Storbritannien och Tyskland och véxer
internationellt. Om man ser till coworkings marknadsandel i Sverige och jamfor den
med 6vriga Europa, dr Stockholm pa en fjarde plats. Enligt fastighetsvérldens artikel
har JLLs rapporter pdvisat att andelen coworking-yta for hela kontorsstocken 1
London ér 5,5 %, i Amsterdam 3,8 %, i Dublin 1,8 % och i Stockholm 1,5 %. JLL
faststéller dven att det finns utveckling fér coworking-lokaler i Géteborg och Malmo
(Fastighetsvarlden, 2019).

4.3 Sverige

Redan ar 2016 uttalade Newsec (2017), 1 en av tva rapporter som utkommer arligen,
om att flexiblare avtal 6kar. Newsec beskriver flexibilitet i avtalen som mdjligheter
till variation 1 yta, kontraktsldngd och utformning i form av tilldgg och optioner.
Deras slutsats var att efterfrigan kommer att 6ka.

Sedan Newsecs rapport fran 2017 om flexiblare avtal kommit ut, har fenomenet
coworking vuxit sig allt starkare internationellt men ocksa pa den svenska marknaden.

Cushman & Wakefield (2018) konstaterar i sin rapport, Coworking 2018, att
Stockholm &r en stad i utvecklingsstadiet, och dar det finns en 6kning av efterfrdgan
pa flexibla ytor. Bidragande orsaker till det ar att Stockholm blir en allt mer global
hub for innovatorer, startups och till viss del svenska talanger. Enligt dem dr det dven
bidragande faktorer som sjunkande vakanser och hoga hyror som driver pa
coworking-trenden som ett alternativ och det ér ocksa ett alternativ till kortare
avtalstid, med andra ord flexibilitet.

Enligt flertalet av intervjupersonerna i undersdkningen, vixer coworking pé den
svenska marknaden explosionsartat och enligt Fastighetsnytt (2019) har coworking-
ytan statistiskt sett har 6kat med 36 % under 2017-2018. Och Fastighetsvérlden
(2018) skriver att de senaste sju aren har de storsta coworking-aktorerna sjufaldigat
sina ytor sett till Stockholmsmarknaden.

For att sitta det i perspektiv i kvm, har JLL réknat ut att lokalytan for coworking i
Stockholm uppgar till 180 000 kvm 2018, de summerar att 41 000 kvm coworking-

18 CHALMERS, Arkitektur och samhdllsbyggnadsteknik, Examensarbete ACEX20-19-07



ytor hyrdes ut under aret och det motsvarade cirka 10 % av den totala uthyrningen
2018 (Fastighetsvirlden, 2019).

COWORKING-YTA | STOCKHOLM m?
142312
2884
211 M7 018

Figur 11 - Coworking-yta i Stockholm. (Fastighetsdgarna, 2019)

Lokalguiden (2019) har sett 6ver Newsecs rapport (2017) som pévisar att coworking-
konceptet kommer att viixa med ytterligare 24 % for 2018-2019 och gé fran 1,5 % av
den totala kontorsstocken 2017 till en prognostiserad andel pé 2,5 % ar 2019.

4.3.1 Aktorer inom coworking

Vasakronan etablerar sitt eget koncept, Arena Sergelhuset vid Sergels torg i
Stockholm. I fastigheten kommer de erbjuda 4500 kvm coworking-yta, framst till
redan befintliga hyresgéster. F. Wirdenius, VD for Vasakronan anser att det ar
vérdeforstorande att hyra in en coworking-aktér som inte bara tar kundbasen utan
ocksa det mojliga paslaget pd hyran. Vasakronan har antytt om framtida hyror pa 12
000 kr/kvm dér hyrorna i dagsldget ligger pa runt 9000 kr/kvm. Ledorden for
projektet &r flexibilitet och enkelhet (Fastighetsvérlden, 2019). Vasakronan ér
Sveriges storsta fastighetsbolag med ett bestind till ett uppskattat virde av 126,9
miljarder kronor 2018. Storsta andelen av bestandet finns i Stockholm
(Fastighetsvarlden, 2018).

Den vixande marknaden bekriftas av H. Saxborn, som gav ett uttalande till
Fastighetsnytt (2019) efter kopet av United Spaces for 200 miljoner kronor, att
Castellums plan &r att tredubbla de coworking-ytor som precis forvérvats och att ga
frén 13 700 kvm till 40 000-50 000 kvm inom nagra ar. Castellum ar Sveriges tredje
storsta fastighetsbolag med ett bestind till ett uppskattat virde av 75,4 miljarder
kronor 2018. Stdrsta andelen av bestdndet finns 1 Goteborg (Fastighetsvérlden, 2018).

I en artikel for Fastighetsnytt (2019) beskriver Wallenstam att de har valt att investera

1 Convendum med en dgarandel pa 25 %, de ser det som ett bittre alternativ att bli
deldgare &n att sjélva lansera konceptet eller att ta dver aktoren.
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Under februari 2019 publicerade Fastighetsnytt (2019) en artikel dir de beskriver
fenomenet coworking och dess héllbarhet. En del av underlaget har de tagit fram
genom en intervju om coworking med H. Wallenstam, dgare till Wallenstam och
deldgare i Convendum. Han forklarar att de far manga forfragningar om uthyrningar
pa kortare avtalstider 4n tre ar, som &r en standardtid i branschen. Han menar att en
lucka uppstar i marknaden dér efterfragan pa kortare avtalstider dn tre &r finns, men
att utbudet dr begréinsat. Eftersom fastighetsidgare inte &r villiga att skriva kortare
avtal, skapas affarsmdjligheter for coworking-aktorerna.

For den lokala marknaden i G6teborg menar S. Borjeson (Personlig kommunikation,
8 mars 2019) att det finns en efterfrdgan av flexibla kontorsldsningar, men att
marknaden ligger ndgot efter Stockholm. Hon menar pé att kontorshotell, som
konceptet bygger pa inte dr ndgot nytt, men att coworking-ytor som hyrs ut pa
medlemskap dr nigot nytt for den lokala marknaden. Hon légger till att de analyserar
stockholmsmarknaden och att coworking &r vildigt eftertraktat och hyrs ut snabbt.

“Fordelen med att sitta i en coworking-yta dr nitverket, det finns minga
fordelar och synergier med att sitta sd. Wallenstam tycker det &r ett bra
komplement, for vi kan inte erbjuda korta avtalstider for kontor dér vi gér in
och investerar stora summor. For oss dr det jattebra att det finns alternativ.”

S. Borjeson (Personlig kommunikation, 8 mars 2019)

Wallenstam dr elfte storsta fastighetsbolag i Sverige med ett bestand till ett uppskattat
vérde av 41,4 miljarder kronor 2018. Storsta andelen av bestandet finns 1 Géteborg
(Fastighetsvarlden, 2018).

Marknadens tre alternativ

Marknaden héinvisar till tre alternativ om man tar stillning till att inkorporera
coworking i verksamheten, Cushman & Wakefield (2018) beskriver dem, (1) bygg
upp en egen verksambhet, (2) kop upp en befintlig coworking-aktdr, (3) skriv avtal
med en coworking-aktor som hyresgést, Joint venture.

(1) Bygg upp en egen verksamhet innebér att man utvecklar ett eget koncept dar
man sjilv investerar kapital. For storre fastighetsbolag innebér det att man
bygger upp en verksamhet in-house och utvecklar den i sitt eget
fastighetsbestand.

(2) K&p upp en befintlig coworking-aktor ar tidseffektivt och kunskap forvérvas
fran coworking-aktoren samtidigt som det redan finns ett etablerat namn.

3) Avtal med coworking-aktdr innebér att man skriver ett hyresavtal med en
coworking-aktor som driver sin verksamhet enskilt.

“Det dr en enorm finansiell anstringning att sdtta upp nya coworking-arenor.
Det kostar ungefar 15 miljoner for att sdtta upp 4000 kvm inkl. checkrikning

du behdver for organisationen du bygger upp, mdbler och inventarier osv.”

G. Garberg (Personlig kommunikation, 20 februari 2019)
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“Man har ett val att gora, men man maste ockséd gora ett val. Du kan falla ut,
det finns manga bra exit pd frdgan, antingen gor man ingenting eller s
vilkomnar man alla. Eller sé startar man nagot eget och designar det, eller
koper och utvecklar, men man tvingas som ledning idag att ta upp fragan.”

H. Saxborn (Personlig kommunikation, 26 februari 2019)

Vad som talar emot Coworking

Regus som dr en av de édldsta coworking-aktorerna 6ppnade kontor i Stockholm redan
1995, men det dr forst nu som konceptet verkligen vixer i de storre svenska stdderna.
De flesta coworking-aktdrer har startat i en god konjunktur och i en investeringsvillig
marknad. Exempel pd detta 4r Wework, bolaget startade 2010 och har sedan dess tagit
in kapital pa 969 miljoner dollar i finansiering utan att visa ett enda positivt resultat
(Businessinsider, 2015).

“Tittar man pd Wework som gar i brischen som finns pé 300 platser i virlden
och som har en vérdering som &r 20 ggr storre 4n Regus men som aldrig
redovisat ett positivt cashflow. Det dr en risk att man kommer in i en bubbla.”

P. Olvebick (Personlig kommunikation, 12 februari 2019)

“Det finns nagra aktorer dven 1 Sverige som har startat 2014-2015 och som
fortfarande inte visar ndgot positivt cashflow. Vildigt {4 av dem skulle klara
en dipp 1 konjunkturen.”

P. Olvebick (Personlig kommunikation, 12 februari 2019)
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S Lagstiftning

Detta kapitel syftar till att skapa en forstdelse for de juridiska ramarna som péverkar
kontorshyresmarknaden och hur lagstiftningen styr utformningen av hyreskontrakt.

Med ett avtal forbinder sig tva parter att fullfolja det de kommit 6verens om. Genom
en allmén avtalslagstiftning finns det juridisk basis att sté pé, t.ex. avtalsbundenhet.
Beroende pa vilken typ av innehdll avtalet innefattar tillkommer regler och lag-
stiftning. Vid hyresavtal for kontorslokaler tillimpas hyreslagen, som ir en del av
Jordabalken.

I Jordabalken (1970:994) kapitel 12 finner vi lagstiftningen som behandlar hyra.

5.1 Avtal

Avtalslagens syfte ér att beskriva ett avtal, dess utformning, vad parterna ingatt och
vad som menas med ett avtalsbrott. Genom avtalslagen vill man faststdlla avtals-
bundenhet, nir och om ett avtal ingds. Vid all form av avtal, mellan tvé parter dér ett
anbud givits och en accept fullfoljer, tillaimpas avtalslagstiftning vilket ocksa
forbinder parterna till avtalet, sa kallad avtalsbundenhet (Foretagarna, 2017).

Larsson och Synnergren (2011) skriver att avtal for kontorslokaler kan ses som ett
16fte om att hyra medan uthyrning av en lokal ses som ett anbud. Om en hyresgést
efterfragar en ombyggnad av en lokal eller ett projekteringsavtal och en avsikts-
forklaring, kan det ses som ett hyresavtal enligt lag och ddrmed avtal om att trdda in 1
lokalen. Dock ska ataganden kring hyra, yta och plats ha gjorts.

Tilligg som bor uppmérksammas ar avtalsfrihet, som innebér att man alltid har rétt till
att bestimma vem man vill ingd avtal med och vilka avtalsvillkor som ska gélla samt
att ratten att avstd ingdende av avtal finns. Avtalsfrihet dr inte alltid absolut, lagen &r
till for att skydda den svagare parten 1 ett avtal. (Lagen, u.a.)

Hager (2005) forklarar att vid en uppsdgning av hyreskontrakt som varat ldngre én 3
ménader krévs en skriftlig uppsdgning enligt 12 kap 8§ Jordabalken. Undantaget &r
om hyresgiésten skulle sdga upp hyresavtalet men da ska hyresvirden lamna ett
skriftligt godkdnnande.

5.2 Social skyddslagstiftning

Niér hyreslagen anvénds, bdde nir man ska skriva avtal f6r en bostad och en lokal,
forklarar Hager (2005) att det &r en social skyddslagstiftning. Innebdrden av det dr att
lagen innehéller tvingande regler till hyresgéstens fordel. Alltsd far parterna ej avtala
fritt om uppsdgningstid eller besittningsskydd. Avtal som bryter mot hyreslagen ér ej
giltiga enligt 12 kap. 1§ Jordabalken.

5.3 Indirekt besittningsskydd

Besittningsskydd innebér att hyresgésten har ritt till forlingning av hyresavtalet under
vissa forutsattningar. Indirekt besittningsskydd betyder att hyresgisten inte har ndgon
rétt till en forldngning av hyresavtalet utan hyresvirdens godkdnnande. Hager (2005)
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skriver att hyresvérden alltsa kan vélja att inte forldnga hyresavtalet med sin
hyresgist. Hyresgisten kan dock kriva skadestdnd vid en obefogad uppsigning.
Ratten till detta uppstér forst efter ett hyresforhillande pa nio manader, 12 kap 56§
Jordabalken. Det dr mojligt att avtala bort besittningsskyddet och det ska isafall
inkluderas 1 kontraktet.

5.4 Nyttjanderitt och hyra

Enligt Lantmiteriet beskrivs nyttjanderdtt som en rétt till att nyttja ndgon annans
fastighet, helt eller delvis. Ritten ska vara begransad till anvdndningsomrade,
hyresforhallande och hyrestid. Vid upplatande av nyttjanderatt skrivs avtal med
fastighetségaren enligt de villkor som finns i Jordabalken. Fastighetségaren blir

nyttjanderéttsupplatare och den som ska nyttja fastigheten nyttjanderéttshavare
(Hager, 2005).

Begreppen hyra och nyttjanderitt separeras dé en hyra inte dr detsamma som
nyttjanderatt. Hyra dr en form av nyttjanderétt och kriaver darfor en annan upplatelse-
beskrivning, kallad arrende. Med arrende menas att fastighetsdgaren och arrendatorn
ingdr ett avtal om att arrendatorn far nyttja hela eller delar av fastigheten mot ersétt-
ning samt att arrendatorn har ensamriétt till det avtalade omrédet, alltsa att nyttjande-
ritten dr total och att arrendatorn har exklusivitet. Samtidigt som fastighetsdgaren
enligt Jordabalken 12 kap. inte har rétt till arrendatorns hyrda omrade, kan hyres-
gésten 1 sin tur fa tillgdng till gemensamma utrymmen i fastigheten (Juridex, 2017).

Under intervjun med T. Falck (Personlig kommunikation, 26 februari 2019) beskrev
han vissa dilemman i samband med hyresavtal t.ex. att ett hyresavtal ska avse en
avgransad yta. Han ndmnde i detta sammanhang réttsfallet fran Hogsta Domstolen,
NIJE 2001 s.10.

Citerat Hogsta Domstolen fran fallet NJE 2001 s.10:

”Vissa undantag frin kravet pa lokalisering kan emellertid forekomma utan att
avtalet forlorar sin karaktér av hyresavtal. En upplatelse av ett létt utbytbart
utrymme av viss storlek, t.ex. en garageplats eller ett forvaringsutrymme, kan
salunda under vissa forhallanden anses som ett hyresavtal &ven om nyttjande-
ritten inte géller en bestimd plats och placeringen av det uthyrda utrymmet 1
viss utstrackning kan variera under avtalstiden.”

Det diskuteras huruvida ej forutbestdimda garageplatser ses som hyresavtal trots att
platsen och area kan variera. Larsson och Synnergren (2011) podngterar att forhyrda
utrymmen kan vara uppdelade i fastigheten och fortfarande ses som ett hyresavtal.

5.5 Hyresforhéllande, hyrestid och uppségningstid

Foljande kapitel beskriver de réttsliga ramarna for ett hyreskontrakt vad géller
kontraktets innehall och intervall, samt vad som géller vid en uppsédgning. Kapitlet
syftar till att skapa en storre forstaelse for de juridiska forutsédttningarna i ett
hyreskontrakt.
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5.5.1 Loptid

Bestdmmelserna for avtalets lingd finns i1 hyreslagen 3§. Ett bestamt hyresavtal 16per
fran start till slut, alltsa fran ett bestamt startdatum till ett bestamt slutdatum.
Visentligt dr ocksa att bestimma forlangningstiden, annars borjar hyresavtalet 16pa pa
obestdmd tid. For fastigheter och dess lokaler skrivs avtal i regel pd minst tre ér.
Anledningen é&r att enligt lag méste avtalet vara pa minst tre dr for att kunna index-
regleras, se punkt 5.4.3 (Larsson & Synnergren, 2011).

T. Falck (Personlig kommunikation, 26 februari 2019) beréttar att i lagstiftningen
finns det inga regler som forhindrar foretag att skriva kortare avtal én tre r. Déremot
finns det, enligt Jordabalken, en dvre begrinsning pé 16ptid som ar 25 ar i omrdden
med detaljplan och 50 &r i omraden utan detaljplan.

Dock tillkommer andra bestimmelser nidr man bestamt avtalets 16ptid, sdsom langd pé
avtalets uppsédgning, eventuell dverenskommelse om att avsta besittningsskydd och
hur hyran ska regleras.

5.5.2 Hyrestid och uppsagningstid

Avtal som dr kortare dn nio manader 16per ut vid kontraktsslut och kréver ingen
skriftlig uppsidgning. Men avtal som har ett hyresférhillande som &r langre 4n nio
ménader krévs det i regel att det sdgs upp, dd avtalet innehaller social skydds-
lagstiftning och rittsliga bestimmelser kring uppségningstid (Larsson & Synnergren,
2011).

Vid bestdmd hyrestid géller f6ljande uppségningstid:

Hyrestid Uppsagningstid
Under 2 veckor 1 dag
2 veckor - 3 manader 1 vecka
3 manader - 9 manader 3 manader
Over 9 manader 9 manader

Figur 12. (Framarbetad utifran Hyresavtal, u.d.)

Ar hyrestiden obestiimd, giller minst nio manaders uppsigningstid enligt Jordabalken
12 kap 4§. Det gér dock att forhandla om kortare eller langre uppsidgningstider men
viktigt att tinka pa &r att hyreslagen ar en social skyddslagstiftning, se punkt 5.2.

5.5.3 Index

T. Falck (Personlig kommunikation, 26 februari 2019) berittar att hyreskontrakt
méste vara pa minst tre ar for man ska kunna ta ut rorliga tilligg sdsom index och
fastighetsskatt. Ar det pa kortare tid har man inte ritt till det. Har man en bashyra
fordndras hyran beroende pd konsumentprisindex. For fastigheten betalar man
fastighetsskatt och hyresvéirden forsoker i normalfallet att f4 ut denna av hyresgésten,
fordelad over hyresperioden. Dartill kan det tillkomma tjénster med rorliga kostnader
for t.ex. reception eller gemensamma ytor som laggs till pa hyran. Men for att gora det
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mdjligt maste hyrestiden vara tre r. Ett alternativ for hyresvarden ar vid kortare
hyrestider att istéllet ta ut fasta belopp, t.ex. 1 forvig dverenskomna belopp for index.

T. Falck (Personlig kommunikation, 26 februari 2019) &r bolagsjurist p4 Skanska
Fastigheter och har jobbat i branschen i 6ver 30 dr, han menar pé att “Det dr hyres-
lagstiftningen som sétter den griansen och den dr mycket gammal och i vissa delar helt
otidsenlig. Hyreslagstiftningen har inte hiangt med och ir stelbent och har sin grund
som en skyddslagstiftning for hyresgésten. Styrkeférhallandena mellan hyresvird och
hyresgist kan dock idag vara helt annorlunda #n hyreslagstiftningens synsétt.” Aven
P.G. Persson (Personlig kommunikation, 21 februari 2019) delar denna uppfattning
och séger att ”Den stora bromsklossen for korta avtal dr hyreslagen”

5.6 Hyran

I hyreslagens 19§ (1970) beskrivs bestimmelserna for erséttning vid hyra. I enlighet
med lagen ska hyran ha ett bestimt belopp 1 avtalet. Det finns dock undantag som
redog0rs 1 rapportens avsnitt 5.7 - 5.7.5

Enligt Grauers (2014) r anledningen till att hyran ska vara bestdmd vid ingéng av
avtal att hyresvérden inte ska kunna 6ka hyran genom ett ensidigt beslut.

5.7 Undantagen till bestimd hyra

I avtalet ska parterna ha kommit 6verens om forhallandet under 16ptiden. Med det
menas att hyresgésten och hyresvirden ska ha avtalat huruvida uppvérmning, el,
vatten och avlopp och dvriga kostnader under hyresforhallandet ska ingd i hyran eller
tillkomma. Ytterligare undantag till bestimd hyra listas i nedanstdende punkter.

5.7.1 Omsittningsbaserad hyra

Utgdr ifran verksamhetens omsittning under 16ptiden for avtalet, alltsé en justering av
hyra utefter omséttningen. Den omséttningsbaserade hyran baseras pa en viss procent
av omsittningen och bestdms dérefter (Larsson & Synnergren, 2011).

Syftet ér ett samarbete mellan hyresgést och hyresvird som innebdr mindre risk.
Hyresgésten har storre mdjlighet att betala hyra i1 daliga tider och vid lag omséttning
samtidigt som hyresvdrden minskar risken for en hyresgist som gar i konkurs och
ddrmed undviker en vakant lokal (Miceli & Sirmans, 1999).

5.7.2 Annan berdkningsgrund, Jordabalken 12 kap 19§ 3 st.

For att anvédnda sig av en sérskild berdkningsgrund méste 16ptiden vara bestimd och
med en minsta 10ptid pa tre ar. En f61jd av detta dr att hyran justeras under 16ptiden
och blir rorlig. Generellt knyts hyran da till ett index, t.ex. konsumentprisindex.
Berikningsgrunden ska vara preciserad for att vara giltig (Bjorkdahl, 2013).

5.7.3 Fast péslag

Vid bestdmt avtal och satt hyra kan man &nda via dverenskommelse utgd med annat
belopp oavsett hyrestiden. Med andra ord kan hyran dndras med ett visst belopp eller
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en viss procentsats per ar sd lange den dr berdkningsbar (T. Falck, personlig
kommunikation, 2 maj 2019).

5.7.4 Hyressittning

Avtalets hyra bestdms av parterna och kan avtalas fritt. Dock kan hyran dndras under
avtalets 16ptid, efter att bdda parterna kommit 6verens om det. D4 kan avtalet séigas
upp och omforhandlas (Bjorkdahl, 2013).

Vid omférhandling ska den nya hyran anses vara skélig. Skélig hyra innebér att den
ska forhélla sig till marknadshyran. Det tas fram genom att se over jamforelseobjekt
och deras attribut, ldge, storlek, standard och lokaltyp. Victorin (2003) skriver att man
dock ska ta i beaktning att de allmédnna hyresvillkoren paverkar hyresavtalet, samt att
faktorer som kontraktsldngd, indexreglerad hyra och tilligg utdver den bestimda
hyran paverkar forhdllandena.

5.8 Mervirdesskattelag

Mervirdesskattelagen tillimpas nér en beskattningsbar person omsétter varor eller
tjanster som &r skattepliktiga, sdvida personen inte dr befriad fran skatt pa
omsattningen. Denna beskattning kallas normalt moms.

Under intervju med T. Falck (Personlig kommunikation, 26 februari 2019) beskriver
han exempel pd ej mervardesskattepliktig verksamhet, som t.ex. banker. Da kan
hyresvérden ej lyfta mervirdesskatten pa investeringarna. Istéllet far hyresvérden ta ut
ett tilligg pd hyran som motsvarar momsen.

Vid produktion och distribution av varor och tjinster skapas olika led av aktiviteter i
processen. Vid varje aktivitet skapas en vardetillvixt ddr lagen séger att en nérings-
idkare fér dra av ingédende mervirdesskatt som denne betalat till tidigare led fran den
utgdende mervirdesskatt som tas ut vid forsiljning. Slutkonsumenten betalar de
adderade beloppen i processens led som utgor slutbeloppet for momsen (Lagen, u.4.).

I fastighetsbranschen medfor uthyrning normalt att momsbelédgga lokalhyror.
Fastighetsdgaren har en rittighet till att dra av ingdende moms pa mervirdes-
skattepliktiga verksamheter som befinner sig i fastigheten. Hyresgéstens ingédende
moms kan i sin tur dras av som ingdende skatt (Westberg, 1994).

5.9 Standardavtal

Givetvis forekommer standardavtal pd dagens marknad dér syftet dr att forenkla
processen i avtalsskrivningen, speciellt med kontor och butiker. Larsson och
Synnergren (2011) forklarar att standardavtalen ar oftast framtagna av Fastighets-
dgarna 1 Sverige. Nackdelen med standardavtalen &r att de ar standardiserade och
generella, vilket inte ldmpar sig vid mer omfattande och komplicerade avtal eller for
kortare mer flexibla avtal.
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5.10 Medlemsavtal

Att vara en medlem innebér att man ingar i en formell eller informell grupp, férening
eller organisation. En medlem kan ses i form av en person, ett féretag, en
organisation, en kommun eller en stat.

En ekonomisk forenings syfte ér att driva ekonomisk verksamhet for dess medlemmar
att ta del av och nyttja. Bostadsrattsforeningar &r ett exempel. Foreningen bildar
stadgar dér verksamheten beskrivs och dér de grundldggande reglerna bestims, som
medlemmarna ska forhalla sig till (Alltomjuridik, u.a.)

Under intervju med T. Falck (Personlig kommunikation, 3 maj 2019) berédttar han om
tidigare diskussioner om hotellrum ska anses som boende och isifall omfattas av
hyreslagstiftningen. Han berittar vidare att man nu dr ense om att &ven om ett
hotellrum hyrs under en lédngre period dr det inte att anse som boende for stadig-
varande bruk. Med det sagt menar T. Falck att problematiken som kan uppstad med
coworking dr om ett medlemskap som stricker sig dver en ldngre period vergar till
ett hyresavtal och ska omfattas av hyreslagen.

T. Falck (Personlig kommunikation, 3 maj 2019) menar ocksa pa att en medlem i en
forening har ritten att ta beslut och paverka sin forening genom t.ex. rostrétt pa
arsmoten. Vilket far ses som hogst tveksamt for en coworking-aktdrs medlemmar. Det
ska dock tillaggas att det finns foreningar och organisationer som har observators-
medlemmar, alltsa att man endast har en form av observatorsstatus dar man saknar
vissa réttigheter, som t.ex. rostritt.

Han utvecklar sitt argument och menar att ett medlemskap pé ett gym inte &r ett
traditionellt medlemskap, man gér inte och rostar for en styrelse och man far inte ta
del av rdkenskaperna. “Ordet medlemskap &r alltsa en fel etikett, du kdper egentligen
en tjanst och detsamma géller coworking.” (T. Falck, personlig kommunikation, 3 maj
2019)

Aven J. Prytz (Personlig kommunikation, 8 maj 2019) forklarar begreppet pa foljande
VIS,

“Ett gymmedlemskap &r svérare att ge en tydlig definition rent juridiskt.
Gymmedlemskapet ér ett avtal om en tjdnst, som har vissa likheter med ett
hyresavtal i och med att medlemskapet innefattar en ritt att nyttja en lokal.
Ritten att nyttja gymlokalerna dr dock icke-exklusiv eftersom andra som har
samma gymmedlemskap kan nyttja dem. Av den anledningen klassificeras
gymmedlemskapet inte som ett hyresavtal.”

J. Prytz (Personlig kommunikation, 8 maj 2019)

J. Prytz (Personlig kommunikation, 8 maj 2019) fyller i att den vésentliga delen i
bedomningen av om avtalet ska klassificeras som ett hyresavtal eller inte dr hur
medlemmarna far anvinda lokalerna. Den faktor som spelar absolut storst roll i
bedomningen &r huruvida medlemmarnas nyttjande dr exklusivt eller inte. Detta
innebdr att coworking-avtal som inte ger medlemmarna nédgon exklusiv nyttjanderatt

CHALMERS, Arkitektur och samhdllsbyggnadsteknik, Examensarbete ACEX20-19-07 27



till en viss yta, t.ex. i de fall medlemmarna kan vilja en skrivbordsplats i lokalen i
mén av plats, generellt inte anses vara hyresavtal.

“Coworking-avtalet dr i huvudsak ett tjansteavtal, vilket dr en bred
klassificering. Vart att notera &r att det inte har ndgon betydelse vad
coworking-aktdren viljer att kalla avtalet, det dr innehallet i avtalet som avgdr
hur det klassificeras.”

J. Prytz (Personlig kommunikation, 8 maj 2019)

Medlemskap Hyresavtal
Upplatelse Icke-specifik lokalupplatelse Specifik lokalupplatelse
Nyttjanderatt Icke-exklusiv Exklusivt
Besittningsskydd Nej Ja

M Ja (Ekonomisk férening) )
oms Nej (Ideell férening) @

Lagstiftning Konsumenttjanstlagen Hyreslagen

Figur 13. (Framarbetad utifran intervjuer med T. Falck, personlig kommunikation, 8 maj
2019 & J. Prytz, personlig kommunikation, 8 maj 2019).
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6 Kontraktsteori

I och med fordandringen pa marknaden med allt storre efterfrigan pé flexibilitet andras
ocksa hur kontrakten skrivs. Det gor att forhallanden for kontrakten borjar se
annorlunda ut.

Traditionell kontraktsteori utgdr ifran att bada parter enbart skriver kontrakt pd grund
av ekonomisk vinning. I Dagens juridik (2017) skriver man om professorerna Oliver
Hart och Bengt Holmstrom som vann nobelpriset 2016 i ekonomi. De menar pa att
traditionell kontraktsteori borde handla om mycket mer &n bara sjédlva avtalet for att
pa sé sétt optimera samarbetet och dven den ekonomiska vinningen. Nedan beskrivs
ndgra sddana exempel inom kontraktsteorin.

6.1 Asymmetrisk information

Begreppet asymmetrisk information forklarar jamvikten i information eller ndrmare
bestdmt vad som hinder vid en obalans i information vid kontrakt. Enkelt uttryckt har
kopare och séljare olika mycket information vilket gor att den part med mest
information har en fordel (Dagens juridik, 2017).

Perloff (2008) menar att for marknadsjdmvikten dr det vésentligt att information ar
tillgénglig for alla parter. Sker en ojimn balans i1 information skapar det ocksa en
snedvriden bild av marknadsvirden och investeringar.

Det ér av vikt for bada parter att fa ta del av s& mycket information som mojligt samt
att kiillorna har reliabilitet. Ar informationen knapphindig eller att enbart ena parten
har tillgéng till god information kan det vara svart for parterna att komma dverens om
ett kontrakt alternativt kommer de dverens men att kontraktet gynnar ena parten
oskiligt mycket. Statens offentliga utredningar (2005) menar pé att ojamnt
informationsunderlag leder till vertikal integration och 6kade transaktionskostnader
vilket gor att investerare fattar mindre ekonomiskt gynnsamma beslut kring
investeringar. Nedan beskrivs olika typer av asymmetrisk information.

6.1.1 Adverse Selection - snedvriden eller dold information

Perloff (2008) skriver att adverse selection innebér att den ena parten har mer
information @n den andre, vilket skapar ett opportunismproblem dér ena parten alltid
kommer handla enbart utefter sin egen vinning. Parten med information selekterar en
kundgrupp som &r mindre kunnig och kommer att rikta in sig pa en svagare part
medvetet for att skapa sd stor ekonomisk vinning som mdjligt. Det kan exempelvis
handla om att vésentlig information vinklas eller doljs.

6.1.2 Moral Hazard - Dold handling

Begreppet dold handling innebér att om en person utfor arbete som inte dvervakas,
har denne inte incitament att skapa bdsta mojliga avkastning (Perloff, 2008). Dold
handling kan ocksé ske efter att kontrakt dr signerade i form av beteendeféréndringar,
exempelvis forsdmrad arbetsinsats, da parten har sékrat sin avkastning.
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6.2 Kontraktsteori

I en artikel 1 Dagens Juridik (2017) beskriver D. Frydlinger att kontrakt finns for att
skapa ett juridiskt 16fte om utbyte av handlingar. Kontrakten innehéller detaljerna
kring regler och ersittning samt hur dessa ska rollstruktureras. Syftet ér att effektivt

utbyta det man kommit dverens om samt att man har en gemensam mall vid
konflikter.

Visionen for kontrakt dr att skapa ett sé effektivt samarbete som mojligt, att skapa en
overenskommelse dér bada parter far ut det de vill av avtalet. Ett effektivt kontrakt
bidrar till ett verkningsfullt och riskfordelat samarbete, dir den storre risken i
kontraktet bor bdras av den part som minst bekymrar sig om risken, for att inte skapa
beteendefordndringar efter kontraktsskrivning (Perloff, 2008).

6.3 Risk vid investering

Avtalsritt (u.a.) forklarar att kontraktets syfte dr att skapa ett fordelaktigt utbyte
mellan parter men det handlar ocksd om att fordela affdrens risk mellan de tva, vilket
man gor genom att sitta avtalets villkor som gors efter forhandling.

Till exempel inom fastighetsbranschen, for hyresgéster giller risken att inte binda upp
sig for linge pé en lokal som inte ldngre uppfyller deras krav. Och for hyresvérden ér
det viktigt att inte anpassa lokalen for specifikt for den enskilda hyresgédsten som
eventuellt flyttar ut efter tre ar. En ombyggnation innebir bdde omstéllningskostnader
samt forlorade hyresintdkter under tiden arbetet pdgar. Men risken kan pareras och
ndgra av intervjupersonerna forklarar det enligt foljande, L. Grimslatt (Personlig
kommunikation, 28 februari 2019), ... genom att prissitta risker kan man hantera
risker ekonomiskt.” och G. Hakansson och R. Renstrom (Personlig kommunikation, 5
mars 2019) utvecklar, “Det man kan anvénda sig av som fastighetsidgare dr en form av
garanti, bankgaranti eller sékerhet frin hyresgésten. Det dr vil det som investerare
maste titta pa, sikerheter.” Aven S. Bérjeson (Personlig kommunikation, 8 mars
2019) berittar att Wallenstam arbetar pd detta sitt, “... med nya hyresgéister som inte
har varit en hyresgést hos oss innan vill vi gdrna ha en sikerhet och det kan betalas
genom en deposition eller en bankgaranti.”
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7 Ekonomisk Teori

Foljande kapitel redogor for aktuella metoder inom ekonomisk teori som véxt fram pa
dagens moderna marknad.

7.1 Delningsekonomi

Nationalencyklopedin (u.4.) definierar begreppet delningsekonomi som, “ett
samlingsnamn pa aktiviteter som syftar till minskad resursatgang genom effektivare
kapacitetsutnyttjande sdsom delning av tillgang till varor och tjénster.”

Det kan handla om allt frén verktygs- och bilpooler till kommersiella verksamheter
som pressar priset for en vara eller tjdnst genom att sanka kostnaderna. Termen
delningsekonomi véxte fram i borjan av 2000-talet till f61jd av 6kad miljomedveten-
het och teknisk utveckling som underléttar formedlingen av olika delningsekonomiska
verksamheter genom exempelvis hemsidor och appar (Nationalencyklopedin, u.a.).

7.2 Gig-ekonomi

Gig-ekonomi handlar om att personer tar tillfdlliga anstéllningar eller jobbar som
frilansare istdllet for att ha en fast anstillning (Motivation, 2018). Utvecklingen av
gig-ekonomi drivs framét av digitalisering och ny teknik som underléttar formedling-
en av varor och tjanster samt att digitaliseringen bidragit till att manga arbeten kan
utforas pa distans.

Utvecklingen har tagit fart pa riktigt de senaste aren och 2016 klassades runt 20 % av
den svenska arbetskraften som gig-arbetare (SEB, 2016). Ett vélként exempel pa gig-
ekonomi dr foretaget Airbnb som dr en hemsida dir ménniskor kan hyra och hyra ut
bostdder men dven upplevelser och liknande. Personerna dr inte anstillda av Airbnb
utan formedlar endast sin produkt eller tjénst via dem.
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8 Investering och Risker

Foljande kapitel redogor for de metoder som anvénds vid vérdering av fastigheter.
Kapitlet syftar till att forklara hur teorierna paverkar en fastighetsvérdering och
darmed ocksa pris. Samt forklaras olika investerare och deras olika riskbeteenden pa
marknaden.

8.1 Avkastning och Risk

Vid bedomning av en investering finns det tvd viktiga parametrar att ta hinsyn till,
nidmligen avkastning och risk. For att forklara innebdrden av parametrarna och deras
samspel kommer modern portféljteori anvindas. Modern portfoljteori gér ut pé att se
vilket virde sammanséttningen av ett fastighetsbolags totala fastighetsbestdnd skapar,
istéllet for att virdera varje fastighet for sig.

Modern portfoljteori bygger pa antagandet att en tillgdng kan beskrivas utifran tre
egenskaper (Lekander, S6derberg, & Aberdeen property investors, 2005).

e Avkastning
e Risk
o Korrelation till andra tillgdngar

Avkastning innefattar tva delar, virdeforandring och direktavkastning. Vérde-
fordndring paverkas framforallt av tre parametrar: forandring av avkastningskravet,
fordndring av forvaltningskostnader och fordndring i hyresniva. Fastighetsvardet
paverkas alltsa av delvis oforutsdgbara fordndringar i framtiden vilket gor att det kan
variera over tid. Direktavkastning som dr den andra delen definieras som kvoten
mellan driftnetto och fastighetsvdrde och benimns ofta som yield inom fastighets-
branschen (Lind & Lundstrom 2009). Yield dr ett utfallsmétt vid fastighets-
transaktioner som paverkar transaktionskostnader och har historiskt varit relativt
stabil 6ver tid (Lekander, Soderberg, & Aberdeen property investors, 2005).

Risk definieras enligt modern portfdljteori som osédkerhet, eller ur en fastighetségares
perspektiv osdkerheten i en fastighets forvintade formogenhetsvérde, eller nuvérdet
av det framtida vérdet och driftnettot fram till det framtida virdet (Lekander,
Soderberg, & Aberdeen property investors, 2005). For att pa ett bra sétt kunna
bedoma risken behdver informationen kring fastigheten vara fullstindig, vilket dven
innebar att bristfillig information leder till 6kad risk. Risk méts i antingen varians
eller standardavvikelse, som beskriver samma sak eftersom standardavvikelsen ar
roten ur variansen. En investerare eller fastighetségare dr intresserad av osdkerheten i
totalavkastningen for fastigheten vilket vanligtvis gérs med formeln nedan (Figur 14).
Normalt méts en tillgdngs risk genom att se till den historiska risken, eftersom de
fundamentala osédkerheterna i det framtida formogenhetsvérdet historiskt sett visat sig
vara konstanta over tid for en viss tillgdng. Risken i ett fastighetsbolag beror inte
enbart péd de enskilda tillgdngarna utan sambandet mellan tillgdngarna spelar ocksa en
avgorande roll.
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Figur 14 - standardavvikelse (Baserad pa Lekander, Soderberg, & Aberdeen property
investors, 2005)

Dér

o, ir standardavvikelsen pé avkastningen pa tillgéng i

r; &r enskilda avkastningsobservationer av tillgangen i dver n=1,2,...,N observationer

r; &r den genomsnittliga avkastningen for de N observationer av tillgang i

N ér antalet observationer

Kan en investerare pa ett systematiskt satt utnyttja portfoljeffekten genom att sprida
risken dver flera fastigheter, kan samma avkastning erhallas med légre risk-
exponering. Detta beror pa att avkastningen 1 en vl viktad portfolj inte paverkas
avsevirt av ett innehavs utveckling, utan avkastningen beror pd medelvérdet i
portfoljen som helhet.

Figur 15 visar en frekvent forekommande forklaring av forhdllandet mellan risk och
avkastning. Lag risk innebér 1ag potentiell avkastning och hdg risk innebér hog
potentiell avkastning. Men 6kad risk dkar dven chansen till att forlora hela innehavet
(Investopedia, u.4.).

A

Lag risk
Lag potentiell avkastning

l |

Hog risk
Hog potentiell avkastning

Avkastning

Risk

Figur 15 - Forhallandet mellan risk och avkastning. (Egen illustration baserad pd
Investopedia, u.d.)
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8.2 Olika investerare

Sedan fastighetskrisen har en rad omstruktureringar gjorts pa fastighetsmarknaden
och nagra tydliga trender dr att fastighetsbolagen blir storre och mer specialiserade
(Lind & Lundstrom 2009). Det har lett till att marknaden idag har olika typer av
investerare med olika motiv, investeringsstrategier och riskbendgenhet.

8.2.1 Core investerare

Core investerare kidnnetecknas av att de soker investeringar som inte behdver
genomga négra storre ombyggnationer eller renoveringar den narmaste tiden och som
genererar ett relativt stabilt och sidkert kassaflode (Lind & Lundstrom, 2009). De
foredrar nya fastigheter med stabila hyresgéster som sitter pa 1dnga hyreskontrakt och
overlater girna forvaltningsarbetet till en annan aktor. Till gruppen core investerare
hor vanligtvis institutionella placerare.

8.2.2 Opportunistisk investerare

Opportunistiska investerare eftersoker objekt som kan generera mycket hog
avkastning pé det egna kapitalet. Denna investeringsgrupp soker enligt Lind och
Lundstrém (2009) objekt med potential att 6ka i virde inom en snar framtid for att
sedan sélja vidare objektet till ett hogre pris. For att uppnd denna virdedkning finns
det tre huvudsakliga tillvigagangssitt. Det forsta innebar att fastigheten kops pé
spekulation om viardestegring. Det andra handlar om att identifiera objekt som ar
undervérderade i relation till risk och avkastning. Det tredje bygger pé att fordndra
fastighetsportfoljer for att skapa en bittre totalavkastning eller s att de passar andra
investerare bittre. Ytterligare ett kiinnetecken for opportunistiska investerare ér att de
ofta har en hog beldningsgrad vid fastighetskop just for att mojliggora den hoga
avkastningen pé det egna kapitalet.

8.2.3 Value-add investerare

Value-add investerarens strategi bygger pa att forvérva och foradla fastigheter. Malet
ar att efter foradlingen kunna sdlja fastigheten till ett hogre pris én forvérvskostnader
och renoveringskostnaderna tillsammans (Lind & Lundstrom, 2009).
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9 Virdeteori och virdering

Foljande kapitel redogor for de metoder som anvénds vid vérdering pa fastighets-
marknaden. Kapitlet syftar till att skapa en forstéelse for olika véirderingsmetoder pa
fastighetsmarknaden.

9.1 Marknadsvirde

Marknadsvérde definieras genom en dverenskommelse mellan fastighetsbranschens
aktorer sé att samtliga aktorer vet vad som avses (Brunes, 2015). Det kan dven sidgas
att marknadsvérde dr det troligaste priset vid en transaktion pa en dppen och fri
marknad, dér tillrackligt med tid ldggs pd marknadsforing samt att ingen partsrelation
eller tvang dr involverat. Vad som menas med det mest troliga priset 4r medelvirdet
av det priser som en fastighet hade sélts for om den saldes flera gdnger vid samma
tidpunkt. Begreppet “en fri och 6ppen marknad” innebér att alla som kan och vill
kopa en fastighet ska ha mojlighet att gora det. Det far inte finnas nagra restriktioner
kring vem som far kdpa fastigheten. Att tillrackligt med tid laggs pad marknadsforing
ar en forutséttning for att alla intressenter ska fa reda pd att fastigheten éar till salu.
Slutligen ska ingen kdpare kunna kopa till ett rabatterat pris pa grund av en parts-
relation. Inte heller ska tvang ha ndgon inverkan, vilket skulle kunna vara fallet om en
sdljare hotas av konkurs och ddrmed maste sdlja trots rabatterat pris.

Med denna bakgrund &r det dven viktigt att forsta att marknadsvirde endast dr en
teoretisk definition. Marknadsvérdet 4r ingen exakt vetenskap, utan beddms utifrén en
méngd hypotetiska forséljningar. Ddrmed kommer det faktiska forsdljningspriset med
storsta sannolikhet avvika frdn marknadsvérdet &ven om ovanstaende villkor uppfylls.
Orsaken till detta dr att marknadsvérdet endast &r ett medelvérde av ett flertal till-
tankta forséljningar, vilket innebér att majoriteten av forséljningarna med stor
sannolikhet kommer ske till ett ndgot hogre eller ligre pris.

9.2 Virderingsmetoder

Att bestimma en fastighets marknadsvérde involverar ofta en studie av nyligen
genomforda transaktioner for att inforskaffa nddvéndig information att utgé ifran vid
vérdering (Lind & Lundstrom, 2009). Det &r sdllan mdjligt att dra direkta slutsatser
géllande pris for ett objekt baserat pa ett annat objekts slutpris, eftersom kommersiella
fastigheter inte dr exakt jamforbara.

Historiskt sett har det funnits tre huvudsakliga metoder som anvinds vid véirdering:
ortsprismetoden (Bilaga 1), produktionskostnadsmetoden (Bilaga 2) och avkastnings-
metoden (Brunes, 2015). Idag dr dven betydelsen av hyresavtal och optioner kopplade
till fastigheten av stor vikt vid vérdering.

9.2.1 Avkastningsmetoden

Avkastningsmetoden har vuxit fram till den sannolikt mest anvénda vérderings-
modellen vid fastighetsvérdering (Brunes, 2015). Vérderingsobjektets marknadsvérde
hérleds genom vilket individuellt avkastningskrav den mest troliga kdparen har och
vilka framtida betalningsdverskott fastigheten berdknas generera. Avkastningskrav
eller kalkylrinta innebdr den avkastning per ér, eller den arliga rdntan som en
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investerare Onskar fa vid forvarv och forvaltning av en fastighet under en viss
tidsperiod. Lat siga att en fastighet med en livslingd pé ett &r och ett driftnetto pd 2,1
miljoner kronor per ar &r till salu. Anta ocksé att en investerare dr intresserad av att
kopa fastigheten och har ett avkastningskrav pd 5 %. For att uppfylla avkastnings-
kravet kan investeraren i detta fall betala hogst 2 miljoner kronor eftersom driftnettot
under aret berdknas ligga pd 2,1 miljoner kronor.

Driftnetto-Investering
Investering

Figur 16 - Avkastning pa investerat kapital. (Egen illustration baserad pd Brunes, 2015)

= Avkastning

Att en fastighetsinvestering har en livsldngd pa ett ar dr inte speciellt vanligt och
ddrmed kommer ett betydligt vanligare fall dér betalningsdverskottet genereras under
flera &r ocksa studeras. Nér det kommer till virdering av framtida betalningsdverskott
ar det viktigt att faststdlla dagens virde av det framtida dverskottet. Vanligtvis gors
det genom att ta reda pd vilket nuvirde framtida betalningar har, alltsd vilket vérde ett
framtida belopp har idag. Formelns ndmnare brukar kallas for nuvérdesfaktor och med
hjélp av den kan nuvirdesberdkningar for vilket avkastningskrav, vid vilken tidpunkt
som helst goras (Brunes, 2015).

Inbetalning
(1+Avkastningskrav)*ar

Figur 17 - Nuvirdesberdkning. (Egen illustration baserad pa Brunes, 2015)

= Nuvarde

Utover avkastningsmetodens grundidé som har beskrivits ovan finns det tva snarlika
varianter av metoden. Dessa tva varianter kallas direktavkastningsmetoden och
kassaflodesmetoden. Direktavkastningsmetoden &r en enklare variant av avkastnings-
metoden och bygger pa fyra antaganden om vérderingsobjektet. Dessa antaganden ar
att fastigheten finns for evigt, ett normaliserat driftnetto, avkastningskrav och konstant
tillvixt 1 driftnetto (Brunes, 2015). Att viarderingsobjektet kommer finnas for evigt ar
ett antagande som gors dé det dr svart att bedoma hur lange en fastighet kommer
forbli i fullt bruk. Darmed 4r antagandet att fastigheten kommer finnas for evigt
lattare att gora da nuvirdet av driftnetto som infaller langt fram i tiden ar néstintill
obetydligt. Antagandet om att viarderingsobjektet har ett normaliserat driftnetto
innebadr att utifrdn de forutsdttningar som normalt rdder pa marknaden uppskattas
framtida drift- och underhéllskostnader samt hyresintikter for varderingsobjektet. Det
tredje och sista antagandet handlar om att varderingsobjektets driftnetto dver tid
kommer fordandras med en konstant faktor. Lt séiga att ett normalt driftnetto ligger pa
1 miljon kronor och den konstanta forédndringen ar 2 % per ar. Dé innebér det att
driftnettot blir 1,02 miljoner kronor ér tva, 1,0404 miljoner kronor ar tre och sé vidare.
Att 6kningen av driftnetto successivt vaxer grundar sig i kumulativ rdnta. Driftnettot
kommer alltsd véixa med en viss procent i all evighet. For att kunna berdkna
marknadsvirdet med ovanstdende forutsittningar anvéinds direktavkastningsmetodens
formel, ocksé kallad Gordons formel (Figur 18).
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Driftnetto

- — = Marknadsvarde
Avkastningskrav - Konstant tillvaxt i driftnetto

Figur 18 - Gordons formel. (Egen illustration baserad pa Brunes, 2015)

Kassaflodesmetoden dr den andra avkastningsmetoden och den skiljer sig egentligen
enbart fran direktavkastningsmetoden genom att de forsta aren utreds mer noggrant.
Vid anvédndning av kassaflodesmetoden upprittas en kalkyl de forsta aren for att
kartldgga kassaflodet mer exakt. Kalkylen ska innehélla de faktiska hyresintékterna
samt de faktiska drift- och underhéllskostnaderna for virderingsobjektet. Aven hir
kan vissa antaganden behdva goras, exempelvis om ett hyreskontrakt 16per ut under
kalkylperioden behdver ett antagande goras kring vilket scenario som #r troligast. Ar
det troligaste scenariot att hyresgasten forlanger sitt kontrakt, att en ny hyresgést
ersétter den gamla eller att ytan blir vakant. Darefter anvinds Gordons formel (Figur
18) for att berdkna restvirdet vid kalkylperiodens slut. Lat sdga att kassaflodes-
kalkylen gors for varderingsobjektets forsta fem ar. I detta fall kommer driftnettot
som anvénds vid berdkning av restvérdet vara det normaliserade driftnettot ar sex.
Aven vid anviindning av kassaflddesmetoden ska alla framtida belopp nuvirdes-
berdknas. Viktigt att podngtera &r att kassaflodesmetoden inte dr ndgon exakt
vetenskap da en del mer eller mindre stora antaganden maste goras dven vid
marknadsvirdesberdkning med hjélp av denna metod.

Avkastningsmetoden dr en bra metod att anvénda sig av for att berdkna marknads-
vérdet genom att se till avkastningskrav och framtida betalningsoverskott. De delar
som kan skapa problematik vid virdering genom avkastningsmetoden &r bristande
indata och mindre lyckade bedomningar kring hur framtiden kommer se ut. Om
indatan inte héller en hog standard kommer bedémningen av marknadsvérdet bli
mindre pélitlig. Aven missbedémningar gillande vilket avkastningskrav som ir
rimligt kan resultera i stora skillnader i marknadsvérde. Vikten av att avkastnings-
kravet dr korrekt bedomt dr ddrmed stor (Brunes, 2015).

9.2.2 Hyresavtal och optioner

Bortser man fran fastighetens fysiska egenskaper och istillet fokuserar pa kontrakten
kan fastighetsvirdet istillet uttryckas som nuvérdet av existerande och forvintade
hyreskontrakt, inklusive kostnader och forpliktelser som hyreskontrakten skapar (Lind
& Lundstrom, 2009). Att virdera hyreskontrakt skapar enligt Lind och Lundstrém
(2009) en mer rattvisande bild av det totala fastighetsvardet jimfort med vérdering av
byggnadens fysiska egenskaper. Fokus laggs istéllet pa forvaltningskostnader och att
lokalen ska skapa nytta for hyresgésten. Denna syn pa virdering av fastigheter kom
enligt till under fastighetskrisen pd 1990-talet. Centralt vid kreditbeddmning var
tidigare de reala tillgdngarna istéllet for sékerheten i vil beskrivna och sékerstéllda
kassafloden dir fokus ligger idag. Fordndringen innebar i sin tur att betydelsen av
olika kontraktsklausuler och hyrestider har blivit storre.

Numera genomfors alltid en due diligence infor stora fastighetsforvarv. Due diligence
handlar i praktiken enligt Lerdell (u.4.) om att man gor en undersokning infor forvarv.
Vid fastighetsforvérv syftar begreppet till att undersdka och analysera, inte bara
fastighetens tekniska och fysiska egenskaper, utan dven hyreskontrakt for att bedoma
vilka risker som finns och hur olika scenarion kan komma att paverka kassaflodet
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(Lind & Lundstrom, 2009). Metoden due diligence framhéver dven vikten av samspel
mellan milj6, ekonomi, teknik och juridik.

Niér det kommer till val av vilka investeringar som ska goras anvidnds ofta DCF-
modeller (Discounted Cash Flow-modeller) for att identifiera projekt med positivt
nuvérde. Nackdelen med dessa vérderingsmetoder ér enligt Greden och Glicksman
(2005) att de inte beaktar betydelsen av att vid ett senare tillfdlle, ndr mer information
finns tillgdnglig, kunna anpassa investeringsbeslutet. For att hantera problematiken,
som de framtida osdkerheterna innebir, anvinds realoptioner. Realoptioner innebir att
ndgon, vanligtvis foretag, investerar pd ett sitt som leder till att de har mdjlighet att
fatta strategiska beslut dven i framtiden (Berk & DeMarazo, 2014). Denna uppfattning
delas dven av Mun (2006) som beskriver virdet av realoptioner som de lagre
kostnaderna innehavaren av optionen fér utifall att en viss hdndelse intréffar. Vérdet
av optionen baseras alltsa pa sannolikheten att en viss hdandelse sker i framtiden, eller
vérdet av mdjligheten att kunna ta strategiska beslut som baseras pa framtida
héndelser. Detta sitt dr enligt Mun (2006) 6verldgset DCF-modellen nér det kommer
till att bedoma vérdet av ett projekt om det finns ndgon form av osékerhet i
investeringens utfall.

Anvindning av en realoptionsstrategi, som ger foretag mojligheten att i framtiden
besluta kring huruvida de vill stanna 1 en lokal eller inte, bidrar till ett hogre viarde da
de minskar riskerna kopplade till framtida osékerheter. Beslut behover inte tas i fortid
nér osékerheterna kvarstdr, utan kan istillet tas ldngre fram nar mer information finns
tillgénglig och osdkerheterna dirmed 4dr mindre. Det innebédr ocksé att sannolikheten
for att ett bra beslut tas 6kar (Mun, 2006).

Ett exempel pd en realoption dr en uppsdgningsoption, vilket dr en option som tillater
hyresgésten att vid en specifik tidpunkt, sa kallad 16sendag, avbryta hyresavtalet. Vid
avbrutet hyresavtal fir hyresgisten betala ett I6senpris, vilket & summan av den hyra
som kan erhallas p4 marknaden och nuvirdet av flyttkostnaderna relaterade till
flytten. En hyresgist kommer darmed enligt Berk och DeMarzo (2014) endast vilja
att verkstdlla optionen om nuvérdet av det fortsatta hyresforhéllandet med den tidigare
faststillda hyresnivén dr hogre dn losenpriset. Skulle nuvirdet av det nuvarande
hyresavtalet istillet vara ldgre dn den hyra som skulle kunna erhallas pa marknaden
och nuvirdet av en flytt hade hyresgésten foljaktligen avstétt fran att verkstélla
optionen. Uppsigningsoptionen fungerar alltsa som en form av forsdkring for
hyresgésten mot svingningar pd hyresmarknaden.

For fastighetsidgaren innebér en option likt denna att osdkerheterna kring framtida
intékter okar och ddrmed blir dven risken som avtalet medfor storre. Den 6kade risken
hanteras genom att hyresgésten far kompensera fastighetséigaren sé att nuvirdet av
hyresavtalet med optioner d4r samma som nuvérdet av ett kontrakt utan optioner
(Grenadier, 1995). Kompensationen som fastighetsidgaren kriaver kallas for options-
premie. Optionspremien kan beskrivas som skillnaden i virde mellan ett hyresavtal
utan optioner och ett hyresavtal med optioner. Vilket pris optionspremien fér baseras
ocksa pa hur hyresgésten vérderar flexibiliteten som optionen medfor.

I teorin verkar anvéndningen av realoptioner som en potentiell 16sning pa hyresgisters

okade behov av flexibilitet for att kunna fatta strategiska beslut i framtiden. Men 1
praktiken kvarstar en del utmaningar innan de teoretiska koncepten kan omvandlas till
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ett praktiskt tillimpbart ramverk (Lucius, 2001). Lyckas branschen genomfora
transformationen frén teori till praktik kan hyresgéster erbjudas realoptioner samtidigt
som fastighetségare skulle kunna 6ka sina intékter.

Aven betydelsen av samspel mellan hyresvird och hyresgist ir enligt Lind och
Lundstrém (2009) stor. Sérskilt i de fall dér fastighetens utformning och serviceutbud
har en direkt paverkan for hyresgéstens affarer. Att hyresvirden levererar all service
ar sett ur ett europeiskt perspektiv ndgot unikt for den svenska lokalhyresmarknaden. I
takt med att dgandet av fastigheter blivit allt mer finansiellt kan det ifragaséttas
huruvida full serviceuppliagget ar optimalt. Varfor hyresgisten inte star for drift och
underhll skulle kunna hirledas den svenska “byggmastartraditionen” dir byggande,
dgande och forvaltning holls samman och hyresgésten, utover sjélva lokalen, betalade
for byggmaéstarens kompetens (Lind & Lundstrom, 2009). En mer trolig anledning &r
enligt Lind och Lundstrom (2009) kontraktstiderna, som i Sverige ofta &r relativt
korta och ddrmed &r hyresgéstens intresse for att skota fastigheten ofta begrénsat. Det
blir ett méste for fastighetsdgaren att pa egen hand skdta om fastigheten, vilket har
Oppnat upp en marknad for foretag som specialiserar sig pd drift, underhéll och
service av fastigheter. Den dkade professionalismen hos forvaltningsforetagen har lett
till att &ven hyresgister, pd grund av asymmetrisk information, allt oftare vander sig
till specialistforetag i samband med lokalbyte och kontraktsutformning (Lind &
Lundstréom, 2009). Den 6kande professionalismen hos hyresgésten innebir ocksa att
fastighetsforetagen behover leverera en bra produkt for att inte riskera att forlora
hyresgaster till konkurrenter.

Att fastighetsigaren erbjuder full service innebér att dess investeringar i lokalen okar.
Investeringarna kompenseras genom en hogre hyresniva och kan ses som en tillgang
med ett successivt minskande virde (McConnel & Schallheim, 1983). Att vérdet
successivt minskar innebidr ocksa att lokalens virde for hyresgistens verksamhet
minskar. Det dr orsaken till att 14nga kontrakt har ldgre hyra som en kompensation for
hyresgésten, d4 den marknadsméssiga hyran for lokalen i framtiden kommer vara
lagre (McConnel & Schallheim, 1983).
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Del 2 Diskussion och Resultat
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10 Intervjuer

Foljande kapitel redogor for hur personer i branschen ser pa utvecklingen pa
marknaden i de berorda fragestillningarna. Kapitlet syftar till att skapa en storre
forstaelse for laget pd marknaden baserat pa intervjupersonernas erfarenheter och
kompetens.

10.1 Trender pé fastighetsmarknaden

Under intervjuerna diskuteras de markanta trenderna inom fastighetsbranschen just
nu. Majoriteten av intervjupersonerna ir inne pd samma spar och faststiller att det
finns tydliga trender. De trenderna som pépekas dr att hyresgister eftersoker
flexibilitet 1 att kunna forhandla om kontraktsldngder och sina ytor. Man vill som
hyresgést ha moderna lokaler med den senaste tekniken samtidigt som man optimerar
sina ytor och okar effektiviteten per kvm. Allt detta har bidragit till den dkade
efterfrigan av coworking-ytor.

Det flera intervjupersoner papekar &r att hyresgéster idag inte vill binda sig till ett
langre avtal pd grund av osidkra framtidsutsikter. Som hyresgist idag vill man vara
rorlig och flexibel pa respektive marknad. De menar pd att tekniken dr en stor
bidragande orsak till behovet av rorlighet och flexibilitet. Tekniken skapar forut-
sattningar for mobilitet d4 man kan jobba var man vill och nér man vill. Mojligheten
att jobba i en inspirerande miljo som paverkar kreativiteten positivt har okat.

G.H. och R.R. pd CBRE menar pi att foretagen just nu dr nigot forsiktigare med att
flytta. De ser en trend dir hyresgéster avvaktar med en flytt dd bilden av framtiden &r
osédker 1 och med alla nybyggen och den stundande marknaden. D4 nybyggnationer
forskjuts och inte startar pa planerad tid blir osékerheten kring framtida val-
mdjligheter av lokaler stora. Detta skapar mojligheter for tillfalliga arbetsplatser hos
en coworking-aktor. Till exempel om foretaget vixer kan de vilja att placera ett antal

anstéllda hos en coworking-aktor, istéllet for att flytta hela verksamheten till en ny
lokal.

De menar ocksé pd att allt fler arbetsgivare ser sin lokal som ett sétt att attrahera
personal. Det dr viktigt att erbjuda en arbetsplats som dr attraktiv for anstéllda och att
man erbjuder en lokal som &r trivsam for att skapa ett lockande erbjudande som
arbetsgivare.

Det som ndmns frekvent i intervjuerna dr flexibilitet och effektivitet. Med flexibilitet
vill hyresgésterna ha valmojligheter. De vill kunna rora pa sig om foretaget véxer eller
tvirtom, om foretaget satsat pa fel marknad. Man vill inte binda sig till for langa
kontrakt for att undvika onddig risk i ett ldge dér framtiden &r oviss. Dértill 4r U.B.
inne pa att traditionella kontrakt inte har erbjudit flexibilitet innan, men att det nu
finns aktorer som gor det. Det skapar ett attraktivt lige for hyresgisten att forhandla
om battre villkor géllande flexibilitet.

Da allt fler anstéllda jobbar mobilt och tekniken skapar mojligheter att jobba frén
olika platser kan man ocksad som hyresgist skapa yteffektiva lokaler. Pa sa vis kan
antal kvm minskas och optimeras eftersom man kan rdkna med att alla anstéllda inte
ar pd kontoret samtidigt, alltsé okar effektiviteten per kvm.
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“Man har sett olika trender. Det har varit rétt tydliga trender. Man hade
sdljkontor, finns fortfarande och dr frdn 80-talets borjan. Sedan gick man dver
till 6ppna kontorslandskap och 6ppna planldsningar. Det 6kade kommunika-
tionen och framforallt minskade det kontorsyta, nista utvecklingssteg var ju
aktivitetsbaserade kontor. Idag dr det ingen trend utan ett faktum att man
bygger sa.”

U. Brandes (Personlig kommunikation, 1 mars 2019)

Utover de vixande trenderna som dr ndimnda ovan beskriver fastighetsdgarna samt
transaktion- och radgivarforetagen ocksd att fastighetsmarknaden &r fortsatt god.
Efterfragan pa lokaler &r fortsatt hog, speciellt i CBD-ldgen och marknaden har
generellt 1ag vakansgrad. G.H. och R.R. ser ocksa monster med att allt fler efterfragar
mojligheter for kollektivtrafik i takt med att stiderna fortdtas och att det borjar bli allt
mer attraktivt att lokalerna ligger néra knutpunkter for kollektivtrafik.

10.2 Vad kan viga upp korta kontraktstider for kontorslokaler
sett ur ett investerarperspektiv

Generellt sett vill inte fastighetsbolagen skriva kontrakt som dr kortare én tre ar, men
ibland sker det och det finns faktorer som gor det mojligt om én fa sddana.

Hyressdttning

Det dvergripande dilemmat med att ta in en hyresgést for en period som &r kortare &n
tre ar dr att index inte kan tas ut. Det dr en kostnad som kommer att drabba fastighets-
dgaren och den kan endast kompenseras genom att den ldggs pa hyran. Dessutom
tillkommer problemet for omstillningskostnader samt hyror medan lokalen stélls om.
G.P. sédger att det maste ses som en sund investering for fastighetséigaren om det ska
goras, alltsd méste ersittningen ticka index, hyra, omstéllningskostnader och ute-
bliven hyra under omstéllning. Dértill tillkommer kostnader for administration vilket
gor det till en svar kalkyl att {4 ihop, for rdtt hyra &r det dock teoretiskt mdjligt men da
ska hyresgésten 1 sin tur tycka att det &r en skélig hyra.

Inflyttningsbar lokal - Made match

Under intervjuerna pratar vi om grundliga risker och vad som ses som de storsta
generella riskerna i en fastighet eller dess lokaler. Flertalet intervjupersoner svarar att
man inte féar specialanpassa lokalerna eller fastigheten for en kund och ett &ndamaél 1
for stor utstrackning. Man vill gérna bygga mer generella 16sningar som inte ger for
stora omstdllningskostnader om hyresgésten skulle flytta ut efter tre ar.

“Jag sdger att ca var femte-sjunde ar s tappar fastighetsdgaren en arshyra da
hyresgésten flyttar ut. Inte bara att man tappar hyra utan man far dven stora
omstdllningskostnader. S& det &r stora kostnader férknippade med att
skraddarsy vaningsplanen for specifika hyresgaster.”

G. Garberg (Personlig kommunikation, 20 februari 2019)

Om fastighetsdgaren har en vakant lokal som uppfyller kundens behov utan
omstdllningsbehov finns det en storre mdjlighet for kortare kontraktstider.
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“Wallenstam skriver inte korta kontrakt, under tre r, sa ofta, men i speciella
tillfallen har det hiant. Har vi en lokal dar hyresgésten kan flytta in direkt utan
ndgra ombyggnationer si kan man skriva kortare avtal.”

S. Borjeson (Personlig kommunikation, 8 Mars 2019)

G.P. pratar ocksd om risken med att specialanpassa lokaler for hyresgésten. Han vill
ocksé varna for att bygga for dyrt och i fel ldge. Pa sa sétt har lokalen stéllts om for en
kund som flyttar ut for tidigt och man kan samtidigt inte motivera hyresnivén for en
ny hyresgist 1 omradet ddrav méste hyran sinkas. Det paverkar fastighetsvirdet
negativt och investeringen blir inte lika 16nsam.

Han betonar att man i fastighetsbranschen specialanpassar i alltfor stor utstrackning
for att det ska bli en l16nsamhet 1 kortare avtal,

“Risk &r att man bygger for specialanpassat, dér &r fastighetsbranschen ratt
délig. Ex. hos Volvo kan du vilja mellan xc40/60/90, att f4 en xc30/50 gar
inte. Men 1 fastighetsbranschen ordnar man det fast man egentligen vill sédlja
en xc40/60/90. Dar tror jag att vi i branschen maste bli battre. Det hade gjort
det lattare att skriva flexibla och kortare avtal. Ju mindre som maéste atgirdas
vid flytt desto léttare &r det att skriva korta avtal.”

P.G. Persson (Personlig kommunikation, 21 februari 2019)

Optioner

Vid kontraktsskrivning gér det alltid for parterna att forhandla om diverse optioner
och klausuler for att pd sé sdtt skapa flexibilitet i kontraktet. Det diskuteras i
intervjuerna att det dr den flexibilitet som kan skapas 1 kontrakt idag. Mojligheten att
skriva ett tredrigt kontrakt med klausulen att avbryta efter ett r och fortfarande vara
kopplat till index finns, men da far hyresgésten betala en motsvarande summa for
optionen. Bristen pé flexibilitet i kontrakt idag &r en av anledningarna till att
coworking-konceptet vixer (U. Brandes, personlig kommunikation, 1 mars 2019).

10.2.1 Synen pa flexiblare och kortare kontrakt

Fastighetsdgare

Majoriteten av intervjupersonerna menar att den stora trenden pa marknaden idag ér
att allt fler efterfragar flexibilitet och mobilitet i sitt arbete. Utdver att foretagens
anstillda vill arbeta mer flexibelt, paverkar det ocksd hur foretagens strategi nir det
kommer till hur lokaler ska utformas. Det gor att foretagen maste anpassa sig utefter
sina anstéllda i viss méin. Det drabbar fastighetsdgarna som 1 sin tur maste anpassa sig
efter efterfragan pa kontrakt och lokaler. Hos fastighetségare finns det en negativ syn
pa korta kontrakt da 14nga kontrakt dr en sékrare investering med mindre risk. Det
innebdr mindre administration, ldgre omstallningskostnader och minskad risk dé langa
kontrakt med en fast intdkt ses som en bra sidkerhet.
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Hyresgdster

For hyresgidster dr hyra vanligtvis en av de storsta kostnaderna for foretaget. I dagens
samhille handlar det om att effektivisera och dra ned pé kostnader for foretag for att
pa sé sitt skapa storre marginaler. Det handlar &ven om rorlighet och svdngningar i
ekonomin men ocksa mobilitet for de anstéllda. I och med de korta kontrakten och att
man som hyresgést inte binder sig till ett langre kontrakt kan man som hyresgést
forhandla om mer eller mindre yta vid behov. Haller foretaget pé att vixa kan man
gora det inom coworking-aktorens ytor alternativt utoka sina platser tills man hittat en
ny lokal/arbetsplats. Vilket talar for att foretag som sitter hos en coworking-aktor
borde kunna parera konjunktursvingningar béttre dn de som har ett traditionellt
kontrakt.

Tack vare att foretag kan effektivisera verksamheten genom att anvédnda sig av
optimala ytor samt dra ned pa ytor vid en sdmre konjunktur alternativt utdka vid en
god konjunktur dr coworking ett vinnande koncept.

“Nuléget ligger 1 att folk onskar flexibilitet. PWC har gjort en undersdkning
som séger att 63 % av toppledare i1 vérlden inte kan forutsdga 16nekostnaderna
om tre dr, inte heller hur manga anstillda de har om tre &r. Tanker man stort pa
det sa dr det ménga som inte vet hur minga anstéllda man kommer ha inom
ndgra ar men hyr dnda vildigt stora lokaler under lang tid, utan att ha en god
forstaelse for hyra och lokaler.”

H. Taubell (Personlig kommunikation, 20 februari 2019)

Poédngen ér att hyresgéster borjar att inse mojligheterna med flexibilitet och att kunna
effektivisera sina kontrakt sett till tid och optioner samt effektivitetsbaserade ytor for
deras verksamhet. Efterfrdgan véxer fram i och med coworking-aktdrerna vilket dr
uppenbart positivt for hyresgaster.

Under intervju med U.B. pdpekade han att CBRE har ett kontor hos en coworking-
aktor i Malmo. Under samtal med den ansvarige for kontoret var dsikterna delade.
Halften tyckte att det &r jittebra att sitta 6ppet bland andra medan hilften tyckte det ar
bittre om man har ett gemensamt kontor enbart for den egna verksamheten. De tyckte
att det blir léttare att dra nytta av fordelarna med att sitta avskiljt och diskutera, medan
resten dr véldigt positiva till loungeytan hos coworking-aktdren och att man fér
vidgade vyer och dppnar upp for intressanta samtal.
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De linga kontrakten bidrar inte enbart positivt for fastighetsdgaren. De kan ocksé
tankas bli en barridr vid omférhandling. G.H. och R.R. forklarar problematiken med
langa avtal pé foljande sitt,

“Léat oss sdga att vi har en hyresgést som har fem &rs kontrakt och nir de fem
aren 4r slut sé sitter man dér, nu méste vi tidnka till, ska vi flytta eller inte. Och
sa sdger man upp for omforhandling, som hyresgist gér man mer i detta fall dan
om man t.ex. har arsvis, dd tdnker man det dr ingen fara vi kor ett ar till. D&
tror Vasakronan och dven vi att man far dem att stanna langre helt enkelt. Att
korta avtalstider leder till en langre hyrestid, eftersom man inte har en deadline
pa samma satt.”

G. Hékansson och R. Renstrom (Personlig kommunikation, 5 mars 2019)

10.2.2 Hur stor paverkan har hyrestiden pa yielden

Intervjupersonerna forklarar att kontraktets avtalstid givetvis paverkar yielden pa
fastigheten, men det gemensamma svaret dr att det ar flera faktorer som péverkar och
bland dem &r laget det som &r viktigast.

Man maste se till fastighetens ldge, dess hyresgister, hyresgisternas kontrakt, 16ptiden
som aterstar for kontrakten och vid vilken tidpunkt kontrakten 16per ut. Ar fastigheten
ett “single-tenant hus” eller ett “multi-tenant hus”, finns det vakanser samt andra
faktorer. Men manga av vara intervjupersoner menar pd att kontraktstiden for
hyresgésterna oftast vigs upp av fastighetens ldge vilket gor det létt att hitta nya
hyregister och darmed péverkas inte yielden.

Nér det kommer till coworking dr fenomenet relativt nytt for varderare och investerare
men H.S. menar att internationellt har man sett en brytningspunkt vid vérdering. Star
hyresintédkter fran coworking for 30 % eller mer av fastighetens intékter s& paverkar
det yielden negativt.

Under intervjun med U.B. forklarar han ocksa att yielden paverkas av sd mycket mer
an en hyresgdst men han pépekar ocksa att om exemplet &r ett “single-tenant hus”
med ett sémre ldge och ett kort hyresavtal sa kommer det sla hart pa yielden. Men om
man ser till CBD-ldgen menar han pa att yielden inte paverkas pd samma vis av korta
hyresavtal och osikra hyresgéster da den stéindigt hoga efterfrigan sékerstéller en ny
hyresgést om den tidigare flyttar ut. Men sjélvklart dr det sa att fastighetsdgaren alltid
onskar stabila hyresgister i lokalerna.

“Man vill sdkra sina investeringar med langa hyresavtal. Banken kommer in
och tycker livet &r mycket trevligare om man har stabila avtal med stabila
hyresgéaster. Da stiller de upp, vilket hjilper till béttre belaning, vilket sékert
kan gora en 25 punkter pa en tredrig kontra en femdrig. Men det dr oerhort
mycket viktigare att laget, dr det absolut bésta ldget sd spelar det sdkert ingen
roll.”

U. Brandes (Personlig kommunikation, 1 mars 2019)

Hir kan det diskuteras och skilja sig at beroende pé vilken typ av coworking-aktor
som fyller ytorna i byggnaden. Under intervjuerna framgick det att det finns menings-
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skiljaktigheter géllande att ha en coworking-aktor som hyresgist och huruvida det ska
anses som en hogre eller lagre risk.

10.3 Hur bor investerare bedoma en coworking-aktor som
hyresgist?

Variationen i synen pa hur coworking-aktorer bor ses som hyresgister ér stor. Det
framgér bade under intervjuerna och litteraturstudien. De dvergripande dragen ar att
investerare har en mer restriktiv instillning till coworking-konceptet medan dvriga
intervjupersoner i regel antingen har en neutral eller positiv instéllning. Den varierade
instéllningen beror troligen pa att konceptet ar relativt nytt och outforskat, men dven
den explosionsartade utvecklingen i delar av dvriga virlden. Inte heller bankerna har
ndgon klar bild dver hur de ska virdera fastigheter med coworking-aktorer, vilket
bekriftas av att bade H.S. och G.G. som séger att ett antal storbanker kontaktat dem
for att béttre forstd den nya marknaden.

“Hela Nordeas analysavdelning sitter hos oss for att forsta hur de ska ridkna pé
coworking och United Spaces specifikt da. De gor det for att de sjilva vill
kunna rdkna pé risker och mgjligheter.”

H. Saxborn (Personlig kommunikation, 26 februari 2019)

“Jag har haft flera mdten med bankpersonal inom fastigheter och finansiering
som vill forstad vad som hénder pa denna marknad. Det har stor betydelse for
fastighetsvarderingar och kreditgivning.”

G. Garberg (Personlig kommunikation, 20 februari 2019)

Majoriteten av intervjupersonerna dr dverens om att erbjudandet som en coworking-
aktor erbjuder 1 form av lounge area, konferensrum, grupprum, utbildningar, after-
work med mera &r ett komplement som bidrar positivt till byggnadens vérde. Trots
detta anser en del av intervjupersonerna att coworking-aktdrer innebdr en 6kad risk
och diarmed péverkar en fastighets virde negativt. G.H. och R.R. berittar dven att
coworking har haft en negativ paverkan pa fastighetsvérdet historiskt sett, men med
tanke pa ovanstdende resonemang kan det anses vara en aning motsagelsefullt. Det
bekriftas dven av H.S. som sdger att coworking-aktorernas erbjudande &r sa pass
attraktivt att det idag séljer sig sjdlvt. Han sdger dven att, “om vi kvarstar i nuvarande
lage med positiv- till hogkonjunktur och inga vakanser kommer coworking fortsatta
att explodera.” Aven S.B. siger foljande,

“Man kan sdga att de har konkurrerar med de sma ytorna vi har, men
mervérdet att kunna erbjuda coworking-konceptet dr langt mycket starkare. Vi
kénner att det finns en efterfrdgan och vi vet ocksa att det t.ex. 1 Stockholm,
dédr man tagit fram coworking-ytor, dr véldigt eftertraktade och hyrs ut ganska
snabbt.”

S. Borjeson (Personlig kommunikation, 8 mars 2019)

G.H. och R.R. berittar om en annan forklaring till att coworking historiskt sett har
paverkat fastighetsvirdet negativt och att det kan vara att det ofta jaimfors med
kontorshotell. Det kan ge en nagot felaktig bild d& kontorshotell historiskt har anvints
som en slags sista utvig for fastighetsdgare. Kontorshotell har byggts nér en lokal har
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varit vakant och dr svar att hyra ut, dirmed har utgangsliget varit daligt historiskt.
Idag gor man tvédrtom och bygger kontorshotell eller coworking i de attraktivaste
lagena, dér de ska vara.

Det finns dven en del argument som talar emot att coworking-aktdrer innebér en
forbattrad sikerhet for fastighetsdgaren. Framforallt handlar det om tvé delar. H.S.
forklarar att manga coworking-aktorer ar startups och darmed har daliga balans-
rdkningar och foretag med déliga balansrakningar innebér i regel dkad risk. Den andra
delen enligt G.P. handlar om att affarsiden gér ut pa att forst ta pa sig en fast kostnad
for att sedan eventuellt fa rorliga intékter, vilket innebér en osikerhet och ddrmed en
risk. Inte heller E.S. dr 6vertygad av konceptet och siger foljande,

“Det dr en liten fluga som alla ska gora och det dr ju ofta sé att ndr alla ska
gbra ndgot sé brukar det sluta i tarar. Jag kan inte tycka att Wework dr ndgon
stark hyresgist. Du kan prata om det och skriva i ndgon rapport och sddir men
kollar man pa siffrorna gar de med jétteforlust, vem vet hur lange det haller.”

E. Selin (Personlig kommunikation, 6 mars 2019)

Bilden av hur en coworking-aktor bor ses som hyresgést ér alltsé inte entydig.
Diremot finns det nagra foretag och personer som har presenterat forslag pd hur det
bor ske och hur den framtida hyresfastigheten kommer att se ut. CBRE presenterar i
sin rapport, The Flexible Revolution (2019) ett forslag pd hur 2000-talets kontor
kommer att se ut. I deras forslag upptar coworking 10 % av fastighetens totala yta.
Det framgér dven 1 rapporten att majoriteten av de personer som intervjuats hade valt
ett kontor med flexiblare utbud framfor de traditionella kontoren som saknar detta.
H.S. belyser ocksé att det internationellt har blivit tydligt att fastighetsvardet pa
fastigheter som innehaller 6ver 30 % coworking kan komma att paverkas negativt av
det. P.O. presenterar ytterligare ett synsitt enligt foljande,

“Jag har inte sa stor uppfattning sjdlv men har pratat med Colliers, JLL och
CBRE och har ldst en rapport som séger att en fastighet som har upp till 20 %
av fastigheten flexibel paverkar virdet positivt och dr det 100 % s kan det
paverka virderingen negativt.”

P. Olvebick (Personlig kommunikation, 12 februari 2019)

For att ekonomin ska gé ihop for coworking-aktdrer, behdver ca 80-85% av ytan
besta av kontor. Idag &r det vissa aktdrer som har lite for mycket loungeytor och det ar
inte optimalt 1 lingden enligt G.H. och R.R.

10.3.1 Hot och mgjligheter - Coworking

Framvéxten av coworking-konceptet kan tinkas medfora en rad hot och mdjligheter.
Nedan presenteras de primédra delar som framkommit under litteraturstudien och
intervjuerna. Till en borjan kan de ovanndmnda svaga siffrorna som de allra flesta
coworking-aktdrer visar i sina balansrdkningar belysas. Det ar ett bekymmer som
ménga startup foretag har med tanke pa att de ofta 4r 1 en expansionsfas, och att ha en
bra resultatrdkning samtidigt som man expanderar dr svart enligt H.S. Det dr detta
som gor att coworking-aktorer pa kort sikt ses som en okad risk. Vad som ér positivt
sett ur coworking-aktorens synvinkel &r att det finns foretag som har visat positiva
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resultat historiskt, exempelvis Regus. P.O. berittar att Regus har exempelvis varit i
samma lokal vid Lilla bommen i 20 &r utan en vakansperiod, och att ha en hyresgést
under sa lang tid utan vakanser ddremellan &r inte vanligt.

Coworking &r utan tvekan en etablerad trend idag och det innebér att nya aktorer ger
sig in pa marknaden och befintliga aktorer expanderar. Nér fler aktdrer ger sig in pa
marknaden och véxer okar konkurrensen dven om marknaden ser ut att fortsétta att
véixa. G.G. berittar att det kommer innebéra lagre hyresnivéer och ldgre marginaler.
De mindre aktdrerna som inte hunnit etablera sig nér detta intraffar kommer fa det
tufft och att ha dem som hyresgéster innebér dédrmed en storre risk dd de kan ténkas ga
1 konkurs vid 6kad konkurrens.

Ytterligare en faktor som kan ses som ett hot ur en fastighetsdgares perspektiv ar
enligt G.P., “En investerare betalar for hyreskontrakten, inte for tegelstenarna.
Osikra/korta hyreskontrakt innebir en osikerhet i.0.m. eventuell flytt eller konkurs
vid nya foretag.” Eftersom coworking-aktorer i regel har korta kontrakt med sina
kunder i forhéllande till traditionella hyreskontrakt och att det dr en stor andel sma-
och nystartade foretag som &r deras kunder, uppnas inte samma ekonomiska stabilitet
som vid de traditionella lingre hyreskontrakten enligt J.P. Aven om sjélva coworking-
aktOren dr etablerad och binder upp sig pé ett 1dngt kontrakt ar det kontrakten som
aktdren 1 sin tur har med sina kunder som kan anses riskabla ur ett fastighetsdgar-
perspektiv. Detta bekriftas av bdde G.P. och H.S. som instimmer med G.P.s
uppfattning,

“Allt dar man tecknar ett fast avtal och sedan har rorliga intékter ar en risk.
Prismodellen att forst ta pa sig en fast kostnad for att sedan eventuellt fa
rorliga intékter dr en storre risk.”

P.G. Persson (Personlig kommunikation, 21 februari 2019)

Enligt J.P. och Mannheimer Swartlings fakta dr det en positiv trend for coworking-
aktorerna att marknaden for entreprendrer och smaforetagare vaxer exponentiellt och
berdknas fortsitta gora sd dven framover, vilket innebdr att efterfragan pd coworking-
arbetsplatser kommer oka.

G.G. forklarar att eftersom coworking-aktorer dr bendgna att driva stora ytor, gérna
kring 4000 kvm, krévs det att fastigheterna de hyr yta i dr stora {for att undvika risken
som uppstér i en fastighet nér det finns en hyresgést som hyr storre delen av fastig-
heten. U.B. tilldgger att béttre ldge och ju enklare det &r att stélla om lokalen for att
hyra ut till flera olika foretag, om coworking-aktoren av ndgon anledning skulle flytta
ut, desto mindre &r risken. Men den kvarstar alltid och ddrmed blir det svarare att pd
ett vdl fungerande sétt hyra ut till en coworking-aktor i mindre fastigheter.

Det faktum att ménga smé och medelstora foretag uppskattar coworking-konceptet
och att coworking-aktdrerna tar stora marknadsandelar av nyuthyrningen till dessa
foretag dr ocksa ett hot for fastighetsdgare menar H.S. Efter Almedalsveckan
sammanstéllde Dagens industri (2018) ett filmklipp och en artikel, dir H.S. &r en av
huvudpersonerna. H.S. fir besvara fragor om coworking och hans syn pd coworking-
aktorer och vad som enligt honom dr problematiken for fastighetsdgare, “Har kommer
det nya aktorer som kliver in och tar stora ytor av oss som fastighetsbolag. De tar
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hand om hela marknaden av sméd och medelstora foretag. Det 4r dem som kommer ha
kundkontakt. Det d&r dem som kommer forstd nya behov. Det dr dem som kommer
placera deras medlemmar som véxer ur lokalerna i andra delar av sina lokaler. Vi som
fastighetsbolag sitter pa ldktaren och &r inte med i matchen. Vi maste integrera
framét”. Vilket merparten av fastighetsbolagen inte ténkt pa enligt H.S.

H.S. ndmner ocksd under intervjun utvecklingen som skett inom hotellbranschen
sedan intrddet av booking.com och liknande tjénster. De gick in och tog dver 1 stort
sett all uthyrning och de hotell som inte hingde med i den utvecklingen och digitali-
serade sig dr “ett stendott hotell idag”. S.B. berér ocksa en viktig aspekt att ta i
beaktning som foretag ndr man hyr in sig pa ett coworking-kontor, och det dr mdjlig-
heten att “fronta sig”. Det blir svart att sticka ut ur méngden nir man sitter pa ett
coworking-kontor. Foretag kanske inte kan skapa en stark identitet om de inte ges
mdjligheten att ha sitt namn pa ytterdorren. For en del bolag kanske det inte spelar
ndgon roll, medan det kan vara helt avgorande for andra.

Aven ur ett juridiskt perspektiv finns det vissa osdkerheter som coworking-konceptet
medfor. J.P. siger att det inte finns nagon “praxis” for hyresavtal i coworking
sammanhang, dér parterna begatt avtalsbrott eller yrkat pa skadestdnd. Darmed
befinner sig coworking-konceptet fortfarande i en réttslig grdzon och fram till att det
finns praxis dr det oklart vad avtalet mellan coworking-aktdren och dess hyresgéster
ska klassas som.

Under intervju med T.F. forklarar han att ett av hyreslagstiftningens syften dr att
skydda hyresgésten. Samma skyddsintresse lér inte finnas for den som “hyr” in sig
hos en coworking-aktdr, inte som nér man hyr en traditionell lokal. Det dr dock en
grazon, for den som nyttjar en del av en byggnad och disponerar en avgrinsad yta for
stadigvarande bruk sa kan coworking dverenskommelsen glida over till att bli ett
traditionellt hyresavtal d&ven om detta inte var meningen fran forsta borjan.

Ingés en dverenskommelse med en coworking-aktor och man tillats att sitta var man
vill utan ensamrétt och i man av plats och viss tid eller dygnet runt, blir det inte ett
hyresavtal. Preciseras tid och egen disponerad yta dé ror det sig mot lokalhyra och
darmed rittsligt under hyreslagstiftningen. "Medlemskapet” som erbjuds hos en
coworking-aktor dr enligt T.F. inte ett traditionellt medlemskap,

“Juridiskt sett dr det lite av ett pahitt med att kalla det medlemskap for
coworking-aktdrer. Du blir inte medlem i en juridisk person, utan abonnemang
ar en battre etikett for deras tjanst.”

T. Falck (Personlig kommunikation, 3 maj 2019)

En av riskerna med coworking kan vara konkurrensrittsligt for vissa foretag och
branscher. Det &r inte tillatet att diskutera konkurrenter emellan och utbyta
information om vissa premisser, t.ex. for fastighetsbolag fir man inte diskutera hyror
och pris. For vissa branscher skapar det dock synergier att sitta 6ppet och nétverka
genom diskussioner tillsammans med konkurrenter eller med foretag i andra
branscher medan det for andra kan vara olagligt.
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Trots att det finns utmaningar med coworking-konceptet sdger G.H. och R.R f6ljande,

“Det kommer nog vara en hygienfaktor, atminstone i nya fastigheter. Det 4r en
modell som kommer att finnas framdver. Det dr véldigt fordelaktigt om man
har tillgéng till coworking, dels kan man ha en véldigt liten egen lokal som gor
att man slipper hog hyra, dessutom kan man vélja konferenslokaler och kanske
ta in extra personal, exempelvis resande personal kan vara i coworking-delen.
S& man utnyttjar den funktionen i huset och optimerar sina egna ytor.”

G. Hékansson och R. Renstrom (Personlig kommunikation, 5 mars 2019)

Att coworking-konceptet skapar mervarde dven for fastighetens dvriga hyresgéster
bekriftas ocksa av G.G. som séger foljande, “I de flesta foretag star mdtesrummen
tomma 90 % av tiden, da dr det béttre att hyra motesrum av coworking-aktdren pa
véningen nedanfor nér vi behdver sé vi kan optimera vér lokal pd ett béttre sétt.” G.G.
sdger ocksd att dven om foretag vill ha ett eget kontor med sin egna skylt pa dorren sa
kan de vilja tillhora coworking konceptet och fa full service. Foretag som sitter 1
ovriga delar av byggnaden kan kdpa tjanster av byggnadens coworking-aktor och
ddrmed inte behova lika mycket egen yta som tidigare. Manga hyresgéster onskar att
fastighetségaren tar in ett coworking-koncept i fastigheten sd att de kan nyttja deras
tjanster. G.G. menar att ha en coworking-aktor i ett hus innebér att man kan ligga pa
x antal kr/kvm tack vare kringtjansterna, vilket innebér att fastighetsvirdet optimeras
till foljd av de 6kade hyresintdkterna.

Det &r dven sé att coworking-aktorerna skapar flexibilitet 1 fastigheten och fyller
fastigheten med ménga olika hyresgéster vilket sprider risken och ddrmed hjalper
fastighetséigaren vid forséljning forklarar P.O. Flexibiliteten i fastigheten ger dven
befintliga hyresgister en mdjlighet att expandera eller ta in mer folk till ett visst
projekt under en kortare period. Sa istéllet for att behova hitta ett helt nytt kontor kan
foretaget ta del av husets coworking-koncept. G.H. och R.R. séger att coworking-
aktoren fungerar lite som ett gummiband i1 huset som bidrar med flexibilitet for alla
fastighetens hyresgister. Just flexibiliteten innebdr ocksé att coworking-ytorna maste
passa manga, de kan alltsa inte vara specialanpassade vilket ocksa innebér att stora
omstdllningskostnader for fastighetsdgaren undviks. Det bekriftas av bdde G.G. och
S.B.,

“Vi bygger generella 16sningar i hela huset som passar véldigt ménga foretag,
man skriddarsyr inte vaningsplanen efter en hyresgést som sedan flyttar ut
efter fem ar. Det innebir en stor kostnad att bygga om for nésta hyresgast.
Coworking dr en generell 16sning som passar manga sd av det skalet &dr det
lagre kostnader att “drifta” coworking-aktorer for fastighetsvirden dn vad det
annars hade varit.”

G. Garberg (Personlig kommunikation, 20 februari 2019)

“Sedan kan man siga séhir, vad ir det virsta som skulle kunna hinda? Jo det
ar att man far hyra ut varje vaningsplan var for sig. Det hade Wallenstam 1
kalkylen fran borjan. Hur man ska bygga om och vad det kan kosta iséfall och

dven utformning sé att man inte behdver bygga om trappor, hissar etc.”

S. Borjeson (Personlig kommunikation, 8 mars 2019)
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L.G. menar att coworking-aktorer soker efter relativt stora lokaler i absolut bésta lage
bidrar till en 6kad konkurrens om dessa lokaler och dirmed halls hyresnivierna uppe.
Ar det dven sa att coworking-aktorer dr beniigna att teckna lingre avtal ér det nigot

som historiskt varit positivt for fastighetsvirdet, givet att hyresgésten &r kreditvirdig.

10.3.2 Coworkings framtid

Efter summering av intervjuerna star det klart att det generellt finns en positiv
instéllning till konceptet. Manga forklarar att konceptet erbjuder ett socialt och
flexibelt forhallningssitt till sitt arbete. Dér manga spekulerar i att det dr framtidens
sdtt att arbeta i.0.m. milleniumgenerationen och dagens teknik som mojliggor
mobilitet.

“Man ror sig pa ett annat sétt, man sitter pd caféer och jobbar och har storre
rorelse numera. Jag tror pa sammanhanget i och med det samt flexibiliteten.
Men framst for mindre bolag, i storre bolag far man se till att hitta fordelarna
for det bolaget.”

S. Borjeson (Personlig kommunikation, 8 mars 2019)

“Har definitivt en framtid fast det 4r inte halleluja. Det &r definitivt hir for att
stanna, de seridsa aktdrerna kommer vara kvar medan de optimistiska som
bara dr med for att det &r en hajp kommer slés ut.

P.G. Persson (Personlig kommunikation, 21 februari 2019)

Manga intervjupersoner svarar att coworking har en framtid p4 marknaden och att
erbjudandet ar efterfragat och attraktivt. Men det finns vissa svarigheter och risker for
fastighetsdgare att implementera konceptet. En del pdvisar de flesta aktorernas déliga
balansriakning vilket skapar en risk och likstéller det med startups. En annan risk som
diskuteras dr coworking-aktdrernas paslag pd hyran. P4 dagens marknad 4r hyres-
nivaerna pa topp och i.o.m. coworking-aktdrernas paslag skapar detta en dnnu hogre
hyra som 1 slutdndan ska betalas av hyresgésten. Vissa intervjupersoner anser att det
inte kommer fungera i det langa loppet. Vid en sémre konjunktur kommer ingen vara
villig att betala den “Gverhyra” som ménga anser att det ar.

P.O. menar p4 att samarbete mellan fastighetsigare och coworking-aktdrer skulle
kunna mojliggdra en mindre finansiell risk,

“Om fastighetségare kan téinka sig ndgon typ av vinstdelningssystem, t.ex.
omsattningsbaserad hyra, s kommer det hjilpa investerare och coworking-
aktorer. Det kommer hjélpa investerare att f ut mer &n marknadshyra och det
kommer hjilpa coworking-aktdrer genom att de inte kommer behdva investera
lika mycket capex for att 6ppna nista stille. En av Regus storsta utmaningar dr
att vixa och gora det kostnadseffektivt.”

P. Olvebick (Personlig kommunikation, 12 februari 2019)
Da coworking-konceptet dr nytt och manga anser att det enbart &r en trend finns en

viss skepsis till aktérernas 6verlevnad i en sémre konjunktur. G.H. och R.R. menar pa
att marknaden kommer att konsolideras. Att de mindre coworking-aktdrerna kommer
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slés ut eller kdpas upp och att stérre och starkare finansiella aktdrer kommer skota
marknaden.

Négra av véra intervjupersoner som &r negativt instéllda till coworking likstéller
coworking-konceptet med kontorshotell och anser inte att det dr ndgot nytt. En
anledning till det forklarar L.G. kan vara att kontorshotell historiskt sett varit ndgot
fastighetségare sett som en sista utvig for en fastighet eller lokal som inte gér att hyra
ut till en storre hyresgdst. Men hon menar pa att sddana lokaler generellt sett inte legat
1 attraktiva ldgen. En av coworking-aktorernas strategier &r att lokalisera sig 1 bista
lage vilket talar for konceptet d& laget dr avgorande.

E.S. menar pé att konceptet bara dr ett steg i utvecklingen av kringtjénster med
grunden i kontorshotell,

“Kontorshotell och coworking édr detsamma. Kringtjdnsterna dr bara en vanlig
utveckling. Kollar du pé ett kontor sa fanns det inga fruktkorgar dér pa 50-talet.
Konceptet som coworking-aktorer erbjuder kommer ha en framtid men inte i alla
hus, det kommer inte fungera.”

E. Selin (Personlig kommunikation, 6 mars 2019)

L. G tillagger,

“Som hyresgést i coworking dr det, forutom bésta l4ge, avgdrande att
lokalerna héller en hog standard och inte huserar for mycket ménniskor.”

L. Grimslétt (Personlig kommunikation, 28 februari 2019)

Flera av intervjupersonerna menar pa att coworkings framtid kommer bero pd hur vi
arbetar i framtiden, vad anstéllda betraktar som en attraktiv arbetsmilj6 och hur
foretagen anpassar sig till detta.

“Det beror pa hur vi arbetar i1 framtiden och hur stadsbyggandet ser ut framdver
med e-handel. Hur samhéllet utvecklas har for stor betydelse for konceptets
framtid. Det kommer vara ett begrénsat koncept de nirmaste aren.”

S. Lundstrom (Personlig kommunikation, 12 februari 2019)

Om man spekulerar vidare pa S.L.s resonemang skulle man ocksd kunna ténka sig att
nér stdderna fortitas och allt storre floden skapas uppstér logistiska problem. Men
dven vid byggnationer, t.ex. i Goteborg nér Véstldnken ska byggas. Hur kommer
biltrafiken och kollektivtrafiken paverkas? Ar det mojligt att etablera coworking-
konceptet utanfor staden dér det dr enkelt och mdjligtvis bekvdmare att ta sig till
jobbet for att slippa kder och ddarmed spara tid. Det skulle vara en mojlighet att
placera sig vid knutpunkter runt pendlarstrak.

Under intervjuerna och i litteraturen klargors det att mindre ytor &r svéra att hyra ut i
ménga fall. Det kan vara ytor som har blivit 6ver vid ombyggnation eller som inte
efterfragas nimnvirt pd marknaden. Om man framover kan skrdddarsy sina lokaler
effektivt i en fastighet sa att dessa mindre ytor anpassas till en coworking-aktor, kan
det gynna fastighetsdgaren med mindre vakanser och optimerade ytor. Med andra ord
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handlar det om att forsoka planldgga lokalerna utefter en strategi dér man kan fylla
fastighetens traditionella ytor med foretag som tar “hela ytor” eller vaningsplan och
dédr mindre foretag eller enmansforetag planlidggs till coworking-ytan.

Generellt ar flertalet av intervjupersonerna positiva till konceptet och att det ar en
naturlig utveckling i erbjudanden kring lokaler. Att anstéllda dnskar paverka mer pa
sina arbetsplatser dn tidigare, teknik som mojliggdr mobila arbetsplatser, okat
samarbete bade nationellt och internationellt samt dnskan om flexibilitet och
effektivitet i foretags hyreskontrakt driver pa utvecklingen av coworking-konceptet.
Men hur det kommer paverka fastighetsbranschen rader det en delad uppfattning
kring.

Utifrén diskussioner sinsemellan tror vi att konceptet kommer fortsétta att véxa, dels
tack vare att efterfrigan som finns frén hyresgéster dr stor och dels for att utbudet av
lokaler som erbjuds pa korta kontraktstider &r litet. Vi ser ocksa att coworking--
konceptet hjdlper enmansforetag och mindre bolag att 6verleva i ett tidigt, oftast
ekonomiskt svart skede. Genom att de inte behdver investera i inventarier och mobler
déa coworking-aktdren tillhandahaller det, men ocks& d4 man inte &r bunden till en
lokal som inte &r yteffektiv.

Efterfragan kring konceptet och dess erbjudande vixer sig allt storre. Vi ser det som
ett naturligt steg i utvecklingen av kontorslokaler som kommer bli lite av en norm for
hur man i framtiden kommer anpassa och optimera sina ytor, bdde som hyresgést och
som fastighetsigare. Se exempelvis aktivitetsbaserade kontor, det har blivit ett
naturligt steg 1 utvecklingen av kontorslokaler da de optimerar ytorna samtidigt som
det gynnar social samverkan. Pa liknande sitt tror vi att coworking-konceptet kommer
utvecklas.

Vi anser dock att coworking-konceptet inte dr lampligt 1 alla fastigheter och inte heller
for alla verksamheter.
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Del 3 Slutsats

54 CHALMERS, Arkitektur och samhdllsbyggnadsteknik, Examensarbete ACEX20-19-07



11 Slutsatser

Foljande kapitel redogor for de slutsatser som gjorts utifran det underlag som vi tagit
fram.

11.1 Vad kan viga upp for korta kontraktstider for
kontorslokaler sett ur ett investerarperspektiv?

Var slutsats dr att de faktorer som kan véga upp for korta kontraktstider for
kontorslokaler ar:

o Léage

o Flera diversifierade hyresgister
e Flexibel lokal

e Hyresniva

Kombinationen av faktorerna paverkar yielden och ddrmed fastighetségarens
bendgenhet att skriva korta kontrakt. En bra fastighet i ett attraktivt lage innebér att
efterfragan &r stor. Trots det &r det viktigt att lokalen &r flexibel och passar ménga for
att undvika omstéllningskostnader vid byte av hyresgést. Har fastigheten 4ven manga
olika hyresgéster som &r verksamma inom olika branscher, sprids risken likt modern
portfoljteori. Lyckas fastighetséigaren kombinera dessa faktorer, kan hyrestidens
inverkan pa yielden minimeras eller fa en positiv pdverkan pé fastighetsvardet, da
vakanserna kan minskas eftersom barridren att teckna ett kort kontrakt &r mindre &n
att teckna ett langt kontrakt. Det blir alltsd enklare att behalla och hitta nya
hyresgéster vid korta kontraktstider.

Den enda faktorn som pa egen hand kan véga upp for korta kontraktstider &r
hyresnivan.

11.2 Hur bor investerare bedoma coworking-aktorer som
hyresgaster?

Fastighetsdgare ska se coworking-aktorer som attraktiva hyresgéster under
forutséttning att de héller sig inom foljande ramar:

e Aktdren ska erbjuda ett hybrid-uppligg

o Coworking-ytan ska bestd av 80—-85 % kontor

o Coworking-aktoren ska uppta maximalt 20 % av fastighetens yta

o Liget ska vara attraktivt, helst CBD-ldge

o Lokalerna ska vara moderna och erbjuda den senaste tekniken

o Coworking-aktoren bor erbjuda sina kringtjénster till fastighetens vriga
hyresgéster

o Coworking-aktoren ska vara etablerad med god ekonomi eller ha finansiellt
stod fran stabila investerare

o Coworking-aktoren maste halla en hog standard som ér attraktiv for den
tilltdnkta malgruppen
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Att ha en coworking-aktdr som upptar minst 10 % av fastighetens yta skapar
forutsittningar for att hoja hyresnivan i 6vriga byggnaden eftersom ovriga hyresgéster
kan nyttja aktorens kringtjanster. Kringtjansterna sdsom konferensrum, loungeytor
och gemensamhetsytor delas mellan hyresgésterna vilket leder till att anvandnings-
graden for dessa annars sparsamt anvinda ytor 6kar. Vilket dr positivt for fastighets-
dgaren som far hogre hyra per kvm tack vare optimerade ytor och kan didrmed ta in
fler betalande hyresgéster, vilket sprider risken ytterligare. De optimerade ytorna ér
dven positivt for hyresgésten eftersom det innebér en lidgre totalhyra dé de inte
behover lika stor egen yta tack vare mdjligheten att nyttja kringtjansterna som erbjuds
1 byggnaden. Diarmed forbattras forutsittningarna att uppna ekonomisk héllbarhet for
bade fastighetségare och hyresgéster.

Var slutsats dr att coworking dven bidrar till social hallbarhet tack vare de attraktiva
motesplatser som erbjuds och miljomaissig héllbarhet tack vare delningsekonomin
som aktoren skapar i fastigheten, vilket leder till att 6vriga ytor kan optimeras och
nyttjandegraden per kvm okas.

Var slutsats dr att coworking-ytor, som haller sig inom ovanndmnda ramar bidrar till
ett hogre fastighetsvérde p.g.a. flexibilitet, effektivisering av ytor och kringtjénsterna
som erbjuds. Det skapar inte enbart floden i byggnaden utan dven ytterligare intikter
for fastighetsdgaren.

11.3 Hur ser hyresgister pa korta kontraktstider?

Var slutsats dr att minga hyresgister ser korta kontraktstider som ndgot positivt idag.
Det grundar sig framforallt i att foretag i dagens snabbt fordnderliga samhélle maste
kunna vara flexibla dd det &r svart att forutse framtiden. Ménga foretag blir allt
mobilare och behovet av yta i egna lokaler kan fordndras snabbt. Det ér dven viktigt
att ndmna att inneborden av korta kontraktstider varierar stort mellan foretag beroende
pa storlek, bransch och ekonomiska forutséttningar.
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12 Diskussion av resultat och metod

Foljande kapitel redogor for och diskuterar de metoder som anvénts vid
informationsinsamling. Kapitlet syftar till att skapa en transparens i det
bakomliggande arbetet, samt ger forslag pa vidare forskning inom dmnet.

12.1 Metoddiskussion

Metoden bestod inledningsvis av en litteraturstudie for att samla in visentlig
information och skapa en bredare kunskapsbas infor intervjuerna. Dérefter genom-
fordes intervjuer for att komplettera litteraturen inom detta relativt outforskade
omréde. Intervjuerna gav ocksé en inblick i utmaningar och mojligheter som hade
varit svarare att forstd utan de kunskapstillskott som intervjupersonerna bidrog med.
Metoden innebar att vi baserat pa bade litteratur och intervjuer skulle studera vad som
kan véga upp for flexibla kontorshyreskontrakt sett ur ett investerarperspektiv, samt
hur hyresgéster ser pé flexiblare kontrakt. Studien skulle ocksé visa hur investerare
bor bedoma coworking-aktorer som hyresgéster. Metoden innebar vissa utmaningar
da fragestéllningarna ar relativt outforskade och dédrmed var informationen i vissa fall
knapphéndig. Det visade sig ocksd att uppgiftens omfattning var storre &n vad vi till
en borjan trodde, framst nir det handlar om hur en coworking-aktor bor vérderas som
hyresgéast. Dels da litteraturen som berdr omréadet dr knapphéndig, men dven dé det
for tillfallet &r ett vildigt aktuellt &mne och att det ddrmed standigt kommer ny
information och ny data. Saledes har informationsinsamlingen pagatt kontinuerligt
under hela arbetet vilket lett till stindig forbéttring. Trots det anser vi att den valda
metoden har fungerat bra for att fullgdra syftet med arbetet. Vissa annorlunda vagar
och beslut hade kunnat tas for att effektivisera arbetet men metodvalet har inneburit
att syftet med rapporten har kunnat fullgoras.

12.2 Resultatdiskussion

Studiens resultat och slutsatser dr delvis baserade pa personliga erfarenheter,
uppfattningar och asikter frdn handledare, intervjupersoner. Det beror pé att informa-
tionen inom vissa delar av arbetet har varit knapphéndig. Vi som arbetat fram slut-
satserna 1 studien anser oss vara dppna for nya alternativ och 16sningar. Trots det
kvarstar faktumet att vi baserat pd erfarenheter kan ha forutfattade meningar kring vad
som dr mdjligt samt rimligt. Utifran dessa forutfattade meningar har information som
vi anser relevant valts ut. Har det funnits motstridiga uppgifter, har besluten fattats
baserat pd vér personliga uppfattning om vad som stimmer bést. Vara personliga
asikter har alltsd pdverkat arbetet genomgaende dé rapportens resultat och slutsatser
formats utifran de fragor, den information, de intervjupersoner och den fakta vi valt
att arbeta med under studien.

Konceptet coworking dr relativt nytt och har vuxit markant de senaste aren under en
hogkonjunktur. Det &r dven pa senare tid som manga personer har skapat sig en
uppfattning kring konceptet. Ddrmed kan marknaden ha en aning missvisande
uppfattning som eventuellt kommer fordndras under en framtida 1dgkonjunktur nér
dagens coworking-aktorer sdtts pd prov. Trots att det finns exempel pé dldre
coworking-aktdrer dr majoriteten relativt nya och dédrmed kan viss nédvéndig
erfarenhet fran sdmre tider saknas.
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Vad det giller flexiblare hyreskontrakt for konventionella kontorslokaler, finns storre
erfarenhet och ddrmed kan resultat och slutsatser inom detta omréde anses vara mer
precisa. Just nu pagar dock en liten fordndring av synen pé flexiblare kontrakt dar allt
fler borjar se mojligheterna med dessa kontrakt. Det finns teorier om att flexiblare
kontrakt snarare skulle innebéra ldngre snitthyrestider vilket skulle vara positivt for
fastighetsvdrdet. Vi har i arbetet utgatt fran att denna hypotes inte stimmer dé det &r
den rddande uppfattningen pa dagens fastighetsmarknad. Skulle det ddremot visa sig
att hypotesen stimmer, forkastar det vér slutsats.

Da konceptet for méinga dr nytt finns det delvis en erfarenhetsbrist i branschen. Det
finns f4 aktorer som har varit med en lédngre tid och under bade sdmre som god
konjunktur. I och med detta kan det finnas mindre kunskap kring hur konceptet
fungerar och hur det kommer se ut i framtiden, t.ex. kan de personliga erfarenheterna
och ésikterna bland nagra av intervjupersonerna anses vara missvisande pa grund av
erfarenhetsbrist.

Vi har dock valt ut véra intervjupersoner utifrdn god kompetens i branschen och
erfarenheter av att ha lyckats. Darfor anser vi att manga av aktorerna har nog med
erfarenhet fOr att arbeta fram en vélplanerad affédrsidé. Nu nér det finns tecken pa att
marknaden utvecklas och hyresgisterna efterfragar just flexibilitet, sa finns det
mojligheter for 1onsam utveckling. Det dr givetvis diskuterbart huruvida alla aktorer
har kompetensen for att bygga ett starkt koncept och ett starkt foretag som dverlever
om marknaden mattas eller nér konjunkturen blir simre.

De slutsatser och resultat som vi har kommit fram till i studien baseras till stor del pa
rapporter fran rddgivnings- och transaktionsfirmor, samt med stod frén de intervjuer
som gjorts och artiklar som finns angédende coworking. Under studiens géng har
flertalet artiklar publicerats som styrkt konceptet och dess utveckling, vilket har
paverkat var syn. Stor vikt har lagts vid rapporter fran rddgivnings- och transaktions-
firmorna da vi anser dem vara trovérdiga. Deras fakta har tagits fram genom studier
och egna slutsatser baserade pa stor branscherfarenhet, dock kanske inte just for
konceptet coworking. D& dessa bolags data baseras pa radgivning, lokalkénnedom,
hyresgésters onskningar och utifradn en formedlarroll mellan hyresgéster och
fastighetségare, anser vi att deras slutsatser &r palitliga. Genom rapporterna har vi
samlat in studier som gjorts nyligen, bade i text och siffror, for att fa ett brett underlag
till véra slutsatser. Véra egna intervjuer med folk i branschen med hég kompetens och
erfarenhet har styrkt det teoretiska underlaget fran rapporterna, dér t.ex. intervjuer
med coworking-aktorer har gett oss erfarenhetsbaserad fakta som har utvecklat och
styrkt vara slutsatser.

12.3 Forslag till vidare forskning

12.3.1 Kontraktstidens pdverkan pa den totala hyrestiden

Vasakronan undersoker idag vilken péverkan kortare kontraktstider har pd den totala
hyrestiden. De utforskar om den genomsnittliga hyrestiden kan 6ka om kontraktstiden
minskas, eftersom barridren vid varje omskrivning av kontrakt minskar nir kontrakts-
tiden &r kortare. Att studera huruvida kortare hyrestider innebir att foretag i snitt sitter
1 samma lokal ldngre perioder hade didrmed varit intressant.
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12.3.2 Juridiken kring coworking-aktorens avtal med sina hyresgéster

Rapportens resultat tydliggor att coworking-konceptet idag befinner sig i en juridisk
grazon. Det hade dirmed varit intressant att géra en djupare studie kring de juridiska
delarna for att forsoka faststélla vad kontraktet/medlemskapet mellan coworking-

aktoren och dess hyresgéster ska klassas som.
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Bilagor

Bilaga 1 - Ortsprismetoden

Ortsprismetoden utgér fran tidigare genomforda transaktioner med liknande
fastigheter for att faststilla marknadsvérdet. Vid virdering genom ortsprismetoden
finns det fyra olika metoder dér olika nyckeltal nyttjas for att ta reda pa fastighets-
vérdet (Brunes, 2015). En vélkdnd metod som ofta anvinds vid vérdering av bostads-
ritter dr kronor per kvadratmeter. Att virdera en fastighet pé detta sitt kallas area-
metoden och fungerar genom att liknande objekts forsdljningspris samlas in och
divideras med arean for att erhdlla det genomsnittliga kvadratmeterpriset. Dérefter
multipliceras vérderingsobjektets area med det erhdllna genomsnittliga kvadratmeter-
priset frdn jimforelseobjekten for att ta reda pd marknadsvirdet. Viktigt att tilldgga ar
att kvadratmeterpriset i regel berdknas pa den uthyrningsbara arean.

Forsaljningspris
Kvadratmeter

Figur 19 - Areametoden. (Egen illustration baserad pd Brunes, 2015)

= Kvadratmeterpris

Metod tva kallas for nettokapitalsmetoden och virderingen baseras i detta fall pa
fastighetens totala driftnetto. For att ta reda pa en fastighets vdrde med hjélp av
nettokapitalsmetoden delas jamforelseobjektens driftnetto med forsiljningspriset och
fastighetens nettokapitaliseringsfaktor, som ofta bendmns direktavkastningskrav,
erhalls. For att ta reda pd virderingsobjektets marknadsvirde divideras dérefter
fastighetens totala driftnetto med den framtagna nettokapitaliseringsfaktorn (Brunes,
2015).

Driftnetto
Forsaljningspris

= Nettokapitaliseringsfaktor

Figur 20 - Nettokapitaliseringsmetoden. (Egen illustration baserad pd Brunes, 2015)

Den tredje metoden, som utgér fran pris per hyreskrona, kallas bruttokapitaliserings-
metoden. Berdkning av fastighetsvirdet med denna metod sker genom att jamforelse-
objektens forsdljningspris divideras med de totala hyresintdkterna och resultatet
bendmns bruttokapitaliseringsfaktorn. Dérefter multipliceras bruttokapitaliserings-
faktorn med hyresintikterna for att ta reda pa vérderingsobjektets marknadsvirde.
Denna metod &r fordelaktig att anvéinda nér informationen kring vérderingsobjektet
eller jamforelseobjekten ér bristfillig, da det &r mojligt att gora en vérdering utan att
kénna till drift- och underhallskostnaderna. Informationsbrister leder dock till att
tillforlitligheten 1 varderingen minskar jamfort med en vardering genom exempelvis
nettokapitalsmetoden (Brunes, 2015).
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Forsaljningspris
Hyra

Figur 21 - Bruttokapitaliseringsmetoden. (Egen illustration baserad pa Brunes, 2015)

= Bruttokapitaliseringsfaktor

K/T-metoden, kdpeskillingskoefficientmetoden, dr ortsprismetodens fjirde
véirderingsmetod. Metoden anvinder sig utav taxeringsvérdet for att faststilla en
fastighets virde. Taxeringsvardet bestdms av Skatteverket (u.4.) och dr en slags
massvirdering som ska motsvara 75 % av det sannolika marknadsvérdet for
fastigheter. Det ar viktigt att jamforelseobjektens taxeringsvirde dr bestimt samma ar
for att undvika felaktiga avvikelser. K/T-metoden anvénds framforallt vid vardering
av smahus (Brunes, 2015) och fungerar genom att jamforelseobjektens forséljnings-
pris divideras med taxeringsvérdet och ett sd kallat K/T-tal erhélls. K/T-talet
multipliceras sen med virderingsobjektets taxeringsvarde for att {4 ut fastighetens
marknadsvirde.

Forsaljningspris
Taxeringsvarde

Figur 22 - Kopeskillingskoefficientmetoden. (Egen illustration baserad pd Brunes, 2015)

= K/T-Tal

Vid virdering med hjdlp av ortsprismetoden ar det viktigt att vara medveten om de
osédkerheter som medfoljer. Osdkerheterna ér framforallt kopplade till urvalet av
jamforelseobjekt. Det dr framforallt tre parametrar som maste beaktas, dir den forsta
har med geografisk avgrinsning att gora. Vilka geografiska omrdden som dr jamfor-
bara dr svart att avgora och att det finns direkt jamforbara objekt i ndromradet dr
ingen sjdlvklarhet. Den andra delen handlar om vilken tidsram jamforelseobjekten ska
befinna sig inom. D4 fastighetsmarknaden &r under stéindig férdndring kommer en
flera &r gammal prisobservation troligtvis bli missvisande. Den tredje delen handlar
om hur fysiskt lika fastigheterna méste vara for att f& anvéindas som jamforelseobjekt,
yta, skick pé fastigheten men dven vad fastigheten &r d&mnad for. Exempelvis bor
bostadshus jamforas med just bostadshus och inte service- eller kontorsfastigheter.
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Bilaga 2 - Produktionskostnadsmetoden

Metoden bedomer marknadsvérdet genom att ldgga ihop markvérdet och produktions-
kostnaden och dérefter dra av byggnadens virdeminskning sedan fardigstillande.
Metoden anvénds 1 begrdnsad utstrackning i Sverige vilket sannolikt grundar sig i att
det anses vara den mest osédkra av de tre virderingsmetoderna. For att skapa en bild av
produktionskostnadsmetoden kommer metodens olika delar forklaras. Den forsta
delen handlar om att virdera marken. D& marken inte har ndgon byggkostnad behover
antingen ortsprismetoden eller avkastningsmetoden anvindas vid véirdering. Nésta
steg 1 virderingen handlar om att beddma byggnadens produktionskostnad. Det finns
hér tva tillvigagangssatt, dar det forsta utgar fran att bedomningen gors utifrdn exakt
vad som faktiskt har anvénts. Det andra tillvigagangssittet fokuserar mindre pa
detaljerna utan ser istéllet till att funktionen ska vara exakt densamma.

Nir valet av tillvagagangssitt dr gjort tas ett beslut kring hur byggkostnaderna ska
skattas. Det finns tre olika sitt att skatta kostnaderna pa. Det forsta séttet fungerar
genom att nyckeltal for varje funktionsdel anvinds. Lat séga att ett flerbostadshus ska
byggas och huset kommer innefatta 50 badrum som kostar 50 000 kronor styck. Den
totala kostnaden for alla badrum i flerbostadshuset uppgar i detta fall till 2,5 miljoner
kronor. Gors sedan liknande berdkning for husets alla funktionsenheter erhalls en
uppskattning kring den totala produktionskostnaden for huset. Byggkostnaderna kan
dven skattas genom att anvénda sig av nuvérdesberékning (Figur 17) for att rdkna ut
vilka de faktiska byggkostnaderna hade varit idag. Om exempelvis en byggnad ar
byggd for 25 &r sedan dr byggkostnaderna sannolikt betydligt hogre idag dn vad dem
var da. Det tredje och sista séttet att skatta byggkostnaderna dr genom att grundligt
beddma kostnaderna for varje byggnadsdel.

Slutligen ska byggnadens viardeminskning sedan fardigstillande bestimmas,
virdeminskningen brukar justeras genom avskrivning. Minskningen i virde kan
exempelvis bero pa nya trender, funktionskrav som inte uppfyllts eller rent slitage.
For att bedoma dess storlek finns tre olika metoder, dir den forsta metoden borjar
med att skatta byggnadens livslangd och didrefter bestims virdeminskningens
utveckling. Utvecklingen kan antingen vara exponentiell eller linjir, beroende pa vad
som anses vara ldmpligast i det enskilda fallet. Den andra metoden kallas for
komponentavskrivning och gér ut pd att vairdeminskningen beddms for varje
byggnadsdel. Hur detaljerad komponentavskrivning som gors dr upp till varje
vérderare och kan variera stort. Exempelvis kan virderaren hélla sig till de stora
byggnadsdelarna sdsom grund, stomme, ytskikt och installationer. Men det dr ocksa
mdjligt att géra en mer detaljerad uppdelning genom att exempelvis studera varje
enskild installation eller separera ytskikt for dorrar, viggar och fonster. Den sista
metoden anvénder sig utav ortsprismetoden och fungerar genom att virdeminsk-
ningen hos jamforelseobjekt som nyligen salts och som har en kénd byggkostnad
anvinds som underlag vid bedomning. Om exempelvis ett hus byggdes for 100
miljoner kronor och fem ar senare siljs for 90 miljoner kronor har det skett en
virdeminskning om 10 % (Figur 23).

Byggkostnad-Forsaljningspris
Byggkostnad

= Vardeminskning

Figur 23 - Virdeminskning. (Egen illustration baserad pd Brunes, 2015)
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