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Forord

Detta examensarbete omfattar 20 p och avslutar civilingenjérsutbildningen inom Lantméteri
med fastighetsekonomisk inriktning. Arbetet &r skrivet fér Avdelningen for
fastighetsvetenskap inom Institutionen for teknik och samhlle vid Lunds Tekniska Hogskola.

Internationellt har det skett forindringar betréffande tillverkningsforetags fastighetshantering.
Det verkar som om dessa influenser nétt Europa och déribland Sverige. Vi blev intresserade
av att undersoka huruvida det finns en trend att tillverkningsforetag siljer sina fastigheter. Nir
vi borjade studera material som rorde dmnet bérjade vi intressera oss for hur
fastighetsportfoljerna och strategier ar uppbyggda for tillverkningsforetags fastigheter.

Vi skulle vilja bérja med att tacka var handledare Carl-Magnus Willert for den hjilp och
kunskap som han bidragit med, samt Hans Lind for hans hjilp med att initialt finna relevant
och aktuellt material i &mnet.

Vi skulle dven vilja tacka de foretag som stillt upp med sin tid och bidragit med virdefull
information vid de intervjuer som genomforts.

Avslutningsvis skulle vi vilja tacka familj och vénner for det st6d som Ni givit oss.

Lund 2003-07-07

Maria Kristoffersson Karin Petersson
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Sammanfattning

Det ekonomiska klimatet for borsnoterade tillverkningsforetag har de senaste &ren varit kirvt
och det faktum att de maste uppvisa positiva resultat for sina aktiedigare har paverkat
handlingsméjligheterna i foretagen. Kostnadsjakten har tvingat foretag att effektivisera och
fornya sin verksamhet och en 6kad medvetenhet om de stodjande delarna i ett foretag har
blivit ett krav. I tillverkningsforetag utgér inte fastigheter kirnverksamheten utan de tillhér
den operationella verksamheten. Ett foretags fastigheter och dess hantering utgér en av de
storsta utgiftsposterna hos tillverkningsforetag vilket leder till att det &r visentligt att dessa
hanteras pé ratt sitt. Hur ett tillverkningsforetags fastighetsfunktion ser ut kan emellertid vara
mycket varierande bade i dess omfattning och uppgift.

Syftet med denna studie &r att beskriva fastighetshantering ur ett tillverkningsforetags
perspektiv samt belysa och analysera vilka delar som 4r mest betydelsefulla vid optimering av
en fastighetsportfolj. Viktiga frigestallningar i detta sammanhang &r hur borsnoterade foretag
med tillverkning i Sverige hanterar sina fastigheter i dagsléget, huruvida det finns en trend att
sélja ut hela eller delar av sitt fastighetsbestand samt forekomsten av fastighetsstrategier.

Studien undersoker 12 borsnoterade foretag som bedriver tillverkning i Sverige. Foretagen
som anvénds &r av olika storlek och dr verksamma inom varierande branscher. Det har linge
funnits en stark dgandetradition bland svenska foretag. Trots att de flesta foretag alltjimt sger
storsta delen av sina fastighetsportfoljer har det pd senare &r blivit vanligare att leta efter andra
alternativ som finns pd marknaden. Numera #r foretagen medvetna om de positiva effekter
som alternativa 16sningar exempelvis hyra kan erbjuda. Exempel pa dessa effekter ar hogre
operationella flexibilitet, minskad risk samt avkastningsvirdet i ett foretags kiirverksamhet.
Det &r i detta sammanhang viktigt att poangtera att det i forsta hand inte handlar om att sga
eller hyra en fastighet utan att hitta den anvéndning av fastigheten som stddjer foretagets
karnverksamhet mest.

I ett tillverkningsforetags fastighetsportfolj kan det inga olika typer av fastigheter; generella,
dndamélsenliga och fastigheter med lagre grad av @ndamélsenlighet. Varje fastighetstyp kan
ha varierande karaktirsdrag och kan dirfor behdva behandlas pa diverse sitt. En faktor som
utmirker tillverkningsfGretag &r att de har en stor andel dndamalsenliga fastigheter det vill
séiga specialanpassade fastigheter for tillverkning och dylikt. Dessa fastigheter har vanligtvis
ett daligt andrahandsvirde pa marknaden och 4r dessutom kapitalintensiva. Traditionellt har
dessa fastigheter dgts av foretaget, vilket kan vara en forklaring till att tillverkningsforetag gt
stora delar av sin portf6lj. Nya metoder pa marknaden och fastighetsforetag som visar ett
storre intresse for denna typ av fastighet ger fler alternativ for tillverkningsforetag idag.

For att kunna driva en optimal fastighetshantering skall en strategi for foretagets fastigheter
utformas som i hog grad &r integrerad med foretagets afférsstrategi. Det dr framforallt viktigt
att utforma hur fastigheterna skall stédja kdrnverksamheten och att involvera fastigheterna i
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ett tidigt stadium av afférsfordndringarna. Genom att anvénda en fastighetsstrategi kan ett
foretag uppna en okad effekt i fastighetshanteringen och lokalnyttjandet samt forbéttra
planeringen for framtida behov och foréndringar. En annan positiv faktor ar att foretagets kan
uppna en hogre produktivitet genom att de resurser som finns tillgdngliga anvindas pa ett
bittre och 16nsammare sétt.

Det finns utrymme for forbittringar i tillverkningsforetags fastighetshantering genom till
exempel utdkad tillimpning av fastighetsstrategier, exploatering av de méjligheter som finns
tillgdngliga pa marknaden samt att inte stirra sig blind pa den andel av fastighetsportfoljen
som #gs utan istéllet fokusera pé hur arean och metoden for att anskaffa denna tillgodoser
foretaget och dess behov.
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Abstract

The financial climate for corporations has for a couple of years been difficult and the fact that
they have to provide a positive result for their stock owners has influenced their way of taking
action in financial situations. The constant demand for showing positive results has forced the
corporations to render more effective and revalue their business and to become more aware of
the supporting parts of the corporation.

Real estate is not the core business for a manufacturing corporation, instead it belongs to a
corporations operational business. The real estate represents one of the largest cost units in a
manufacturing corporation. There for it is of most importance that these are handled with
knowledge and caution. How ever, the function for a real estate division can vary from
corporation to corporation.

The purpose of this study is to describe the function of a real estate division from a corporate
perspective as well as illustrate and analyze the most important parts of an optimization of a
real estate portfolio. Important questions in this context is how corporate businesses with
manufacturing in Sweden handle their real estate portfolio, weather there is a trend for
acquisitions in a real estate portfolio or existence of real estate strategies.

This study conducts 12 corporate businesses with manufacturing in Sweden. The corporations
vary in size and are active in different lines of businesses. There has, for a long time, been a
strong tradition of ownership among Swedish corporations. Thus most corporations still own
the majority of their real estate portfolio, it has recent years become more common to explore
different alternatives on the market. Now a day’s corporations are enlightened of the positive
effects that alternative solutions can provide. Alternative solutions can provide higher
operational flexibility, reduced risk and better return of profit in the core business. It is
important to emphasize that it is not a question of owning or renting premises, but finding the
use for the real estate portfolio that support a corporations core business the most.

In business corporations real estates portfolios there can be different types of premises, such
as premises that are created for the business and premises that are more flexible in their use
for example office buildings. Every single building can have different characteristics and
therefore need different treatment. A factor that distinguishes business corporations is that
they have a large share of buildings that are created for special purposes such as
manufacturing and production. These buildings usually have a low second-hand value and are
capital intensive. Traditionally a corporation has owned these buildings, this can be an
explanation to the fact that the corporations own a large portion of their real estate portfolio.
There are new methods on the market and real estate corporations show bigger interest for
these types of real estate witch provides more alternatives for business corporations today.
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To be able to pursue an optimal real estate function, a strategy for the corporation’s real estate
must be integrated with the core business strategy. It is important to frame how the real estate
should support the core business and to involve the real estate in an early state of changes in
the businesses activity. By using a real estate strategy a business can achieve an increased
efficiency in the real estate function and also improve their plans for future needs and
changes. Another positive factor is that business corporations can achieve a higher
productivity by using the resources that are available in a better and more profitable way.

There are room for improvements in the real estate function trough using an increased
application of real estate strategies, exploring the possibilities that are available on the market
and not focus on how much of the portfolio that is owned by the corporation. Instead the
focus should be on how the premises and the method of the acquisition meet the corporation
expectations and needs.
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1 Inledning

Inledningsvis i detta kapitel ges en kort bakgrundsbeskrivning till studiens #mnesval samt en
redogorelse for de fragestillningar som kommer att behandlas i studien. Valet av metod
redovisas och motiveras i detta kapitel. En redogérelse for studiens avgransning och
tillforlitlighet finns i de avslutande avsnitten i detta kapital.

1.1 Disposition

Denna studie 4r uppdelad i fyra olika block;

1.

4.

Inledning — I kapitel ett beskrivs bakgrunden till studien, dess syfte, metod,
avgrinsning samt tillforlitlighet. En beskrivning ges dven av den mélgrupp som
studien riktar sig till samt hur kéllorna redovisas i den 16pande texten. En lista 6ver de
definitioner som anvénds i studien redovisas slutligen i detta kapitel for att underlitta
forstaelsen.

Teori — Kapitel tv till fyra sammanfattar den kunskap och litteratur som finns
tillgdnglig inom dmnet idag. Det andra kapitlet behandlar &mnena
tillverkningsforetagens marknader och fastigheter samt de metoder som kan anvindas
for att mita de varden som finns i foretagen och deras fastigheter. Det tredje kapitlet
redogdr for hur foretagsstrategier skall byggas upp och hur en integrering av
fastighetsstrategier och affirsstrategier teoretiskt skall genomforas. Det sista kapitlet
beskiver de val som foretag har da de skall anskaffa lokalarea till verksamheten. For
nédrmare forstaelse av finansieringsprocessen hinvisas ldsaren till bilaga 3.

Sammanstdllning och resultat — Inledande i kapitel fem redovisas de hypoteser som
skall besvaras i slutsatsen. Sammanstéllningen av de genomforda intervjuerna
redovisas i kapital sex i form av tabeller med en beskrivning av resultaten i anslutning
till dessa.

Analys och slutsats — 1 de tvd avslutande kapitlen &terkopplas resultat och
sammanstillning till tidigare fragestéllningar, syfte och uppstillda hypoteser for att
avgora om dessa kan forkastas eller antas.

De bilagor som finns i arbetet &r den frdgemanual som legat till grund for intervjuerna, olika
finansieringsmajligheter, samt en sammanstillning av de intervjuade foretagen och deras
fastighetsstrategier.

11




Nytidnkande i tillverkningsforetag

1.2 Bakgrund

Det ekonomiska klimatet i Sverige har de senaste aren blivit allt simre. Under 2002 {611 den
svenska borsen kraftigt och i bérjan av 2003 finns det, enligt i stort sétt samtliga analytiker pa
marknaden, inga tecken pa en snar uppgéng. Foretagsklimatet har ddrigenom forsdmrats och
framforallt borsnoterade foretag bedriver en stindig kostnadsjakt for att forbéttra resultatet
och maximera vinsten for sina aktiedgare.

En av de storsta kostnadsposterna for det genomsnittliga foretaget ér deras fastigheter. Det
faller sig dérfor ganska naturligt att intresset for hanteringen av dessa har dkat den senaste
tiden. Historiskt sett har fastigheter inte varit inkluderade i foretagens dvergripande strategier
med motiveringen att de inte tillhort foretagets kirnverksamhet. En forklaring till detta kan
vara att fastigheter betraktas som skal for den verksamhet som bedrivs det vill séiga en
produktionsenhet. Eftersom fastigheter binder upp mycket kapital kan en felaktig
fastighetsstrategi, eller avsaknaden av en sadan, leda till att foretagets tillvéixt begrinsas.

En fastighetsavdelning skall tillsammans med foretagets §vriga verksamhetsdelar striva efter
att skapa langsiktiga varden for foretaget. Trots att avkastningen fran fastigheter vanligtvis dr
lagre @n den fran karnverksamheten, &r det av stor betydelse att en effektiv fastighetshantering
bedrivs. En grundldggande forutsittning vid en effektiv fastighetshantering &r kunskap och
kidnnedom om det egna fastighetsbestandet. Utan kunskap om foretagets fastighetsbestand
saknas information for att ta viktiga beslut som kan forbéttra och utveckla
fastighetshanteringen. Det kan verka sjélvklart att ett foretag ska ha tillgéng till denna
information men allt som oftast &r den ytterst bristfillig. En ineffektiv fastighetshantering kan
forhoja foretagets kostnader avsevirt (Nourse & Roulac 1993).

Ett vanligt forekommande fel hos fastighetscheferna i tillverkningsbranschen #r fokuseringen
pé foretagets befintliga fastigheter. For att minska fastighetsutgifterna gors da framforallt
nedskérningar i drift- och underhallskostnaderna samt facility management funktionerna. Vid
dramatiska nedskérningar av dessa funktioner kommer den totala kostnaden for fastigheterna
endast minska marginellt, d& kostnaderna for dessa funktioner utgér mindre &n 20 % av de
arliga fastighetskostnaderna (McNamara 2002).
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1.3 Syfte

Syftet med denna studie 4r att beskriva fastighetshanteringen ur ett tillverkningsforetags
perspektiv samt belysa och analysera vilka delar som &r mest betydelsefulla vid optimering av
ett foretags fastighetsportfolj. De frégor som behandlas i studien dr hur borsnoterade foretag
med tillverkning i Sverige hanterar sina fastigheter idag samt huruvida det finns en trend att
sdlja ut hela eller delar av fastighetsbestand. Studien skall dven utreda férekomsten av
fastighetsstrategier hos de studerade tillverkningsféretagen samt underséka hur dessa anvinds
och integreras med verksamheten.

1.4 Maigrupp

Malgruppen for denna studie &r studerande med en fastighetsekonomisk inriktning samt
yrkesverksamma med ett fastighetsekonomiskt arbete eller intresse. Examensarbetet riktar sig
dven till tillverkningsforetag som vill f en okad forstaelse, nya infallsvinklar och hojd
effektivitet i sin fastighetshantering.

1.5 Metod

Vid val av forskningsansats berdrs férhéllandet mellan teori och empiri samt hur dessa skall
kunna samordnas for att en analys skall uppnas. Det finns tv4 olika huvudansatser, induktiv
och deduktiv. Nér en uppsats skrivs dndras kontinuerligt liget mellan de tv4 dndpunkterna, de
generella teorierna och den konkreta verkligheten. (Paulsson 1999)

® induktion

Induktion tar sin utgdngspunkt i verkligheten det vill séiga i empirin och utifrin denna skall
slutsatser dras som kan sammanfattas i teorier och modeller. Syftet &r att forma en teori
utifran ett verkligt problem.

o deduktion

Vid deduktion insamlas information fran befintliga teorier och modeller, dessa skapar sedan
en teoretisk referensram. Utifran referensramen hirleds en hypotes som stricker sig utver
tidigare kunskap och som prévas empiriskt. Saledes betraktas verkligheten ur ett teoretiskt
perspektiv och ett 16sningsforslag utvecklas med forankring i en vedertagen referensram.

e abduktion

Nér utgéngspunkten tas fran bade teorin och verkligheten talar man om ett abduktivt synsitt,
ddr input hamtas véxelvis fran teorin och empirin for att utveckla ett forslag till resultat.
Abduktion kan ségas blanda ett induktivt och deduktivt angreppssitt.
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Denna studie har sin utgdngspunkt i teori och verklighet, vilket leder till att ett abduktivt
synsitt anvénts.

Insamlingen av information &r nodvéndig for att skapa en bild av verkligheten. Denna skall
spegla det underlag som aterfinns i rapportens teoretiska och empiriska delar och kan delas in
i primér- och sekundéirdata. I primérdata finns framforallt information frén intervjuer och i
avsnitt 1.4.1 beskrivs de urvalskriterier som ligger till grund for primérdatans insamling. I
avsnitt 1.4.2 behandlas den insamlade sekundirdatan.

1.5.1 Primérdata

Olika typer av intervjuer passar for olika forutséttningar och tillféllen. De flesta
intervjuformer &r standardiserade och strukturerade till en viss grad. Ofta finns det méjlighet
att kombinera olika intervjutyper for att f4 den variant som passar for en specifik
undersokning. En undersokning som vill belysa ett kvantitativt resultat bér anvéinda en
intervjumetod med hog grad av strukturering och standardisering. De undersokningar som vill
uppna kvalitativa resultat bor ha en lagre grad av strukturering och standardisering. (Holme &
Solvang 1997)

Intervjuer kan ha olika grader av strukturering och standardisering. Vid en lag
struktureringsgrad det vill sdga en kvalitativ intervju, far intervjupersonen stora mojligheter
att fritt tolka frdgorna beroende pa vilken instéllning och vilka erfarenheten den intervjuade
personen har. En fordel kan vara att den intervjuade personen inte dr bunden till givna
svarsalternativ. Holme och Solvang (1997) bendmner detta som en fri intervju och anser att
intervjupersonen ddrmed far en chans att tala fritt om de #mnen som intervjuaren &r
intresserad av. Vid en intervju ddr en 14g grad av standardisering anvénds kan nya fragor
uppsta fortlopande under intervjun och intervjuaren har en storre frihet att styra intervjun i
den riktning som onskas. Styrkan i en kvalitativ intervju ligger i den vardagliga situationen,
exempelvis kan utgéngspunkten vara hur en viss samhéllsforeteelse fungerar. Detta innebir
ofta att intervjuarna utévar en minimal styrning av intervjun. En kvalitativ intervju 4r en
krivande form av informationsinsamling och intervjutiden kan variera fran en till tre timmar
(Holme & Solvang 1997). Ytterligare en fordel med denna intervjuform &r att man vid behov
alltid kan &terga till sina killor da ytterligare information krévs och metoden &r att féredra da
undersokningen behandlar &mnen som inte tidigare utforskats (Ekholm & Fransson 1994).
En hog struktureringsgrad, det vill siga en kvantitativ intervju, begrénsar en intervjupersons
utformning av svaren. Fragorna &r i princip bestimda i férvig betrdffande ordning och
innehall. Den intervjuade personen maste i detta fall begrinsa sina svar till givna
svarsalternativ, vilket leder till en standardiserad intervju (Pavel & Davidsson 1994). Det
finns dven ett mellanldge betraffande strukturering och standardisering som kallas for en
planerad intervju. Vid en sédan intervju har intervjuaren planerat de fragor som skall besvaras
och kan dven ha inslag av fasta svarsalternativ (Ekholm & Fransson 1994).
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En av fordelarna med att anvénda intervjuer som ett redskap dr att man kan ta del av andras
erfarenheter, da det inte finns mojlighet att skaffa den erfarenhet och kunskap som krivs for
att kunna genomfora undersokningen pé annat sitt.

Det finns olika former av intervjuer; respondent, informant och gruppintervjuer (Holme &
Solvang 1997). En respondentintervju innebér att man intervjuar de personer som #r delaktiga
i beslut som berér studiens fragestéllningar. En informantintervju diremot innebr att
intervjuer genomfdrs med personer som inte dr delaktiga i besluten men har &sikter om #mnet.
Gruppintervjuer anvénds d& man vill studera personer sitt att utveckla uppfattningar och
asikter. I denna studie har endast respondentintervjuer anvénts.

I en intervjusituation &r det betydelsefullt att ha olika element i atanke. En intervju innebér en
krévande situation for alla parter som dr involverade. Det 4r viktigt att de personer som skall
intervjuas stiller upp frivilligt for att tillit skall kunna uppnés mellan intervjuarna och
respondenterna. Tillit &r av stor vikt for att ett bra resultat skall kunna dstadkommas ur
intervjun. Andra element som bor beaktas i intervjusituationen 4r att de intervjuande inte skall
pétvinga egna asikter pa respondenterna. Aven intervjuns tema, de olika roller parterna har
samt miljon &r avgoérande for intervjuns resultat. (Ekholm & Fransson 1994)

I denna studie har intervjuerna baserats p en kvalitativ intervjuteknik, for att kunna spegla de
intervjuade foretagen pi ett s& sanningsenligt sitt som mojligt. For att vid intervjun kunna
ticka de viktigaste omrédena i studien har en frigemanual anvénts (Holme & Solvang 1997).
Manualen beh6ver inte foljas ordagrant utan kan anvénds som en vigledning under intervjuns
géang. Intervjun skall dock téicka de omraden som manualen innehaller.

Urvalet av de objekt som skall ingd i studien har en avgérande betydelse. Exempelvis kan ett
felaktigt urval resultera i en studie som saknar virde. Urvalet av de intervjuade personerna bor
goras systematiskt utifrdn vissa medvetet formulerade kriterier. Fér att kunna genomfora
urvalet forutsitts kunskaper om urvalsgruppen samt en medveten strategi sa att studiens mal
uppnas. Urvalsgruppen kan uppnaés pa olika sitt och metoderna som anvénds ér sinsemellan
inte uteslutande utan kan kombineras pi ett flertal sitt. Det viktigaste 4r att forsékra sig om ett
urval som passar den undersokning som skall genomforas.

Denna studie r baserad pa tvd metoder for att rétt urvalsgrupp skall véljas. Den forsta
metoden foresprékar ett urval av intervjupersoner som pé vilinformerade grunder har goda
kunskaper om de &mnen som studeras. Det 4r i denna situation viktigt att intervjuarna ir
medvetna om att intervjuobjekten inte &r objektiva utan kan ge en forvringd bild av
verkligheten. Den andra metoden ér att vélja intervjupersoner som har en verbal fSrméga och
ar villiga att delta i studien. Det finns dven andra metoder som 4r anvindbara da
urvalsgrupper skall formas men i denna studie anvinds emellertid endast de ovan nimnda
(Holme & Solvang 1997). De foretag som deltar i studien redovisas i bilaga 2.
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Besdksintervjuer har genomforts efter en 6verenskommelse med de utvalda respondenterna.
De intervjuade personerna fick ta del av den fragemanual som sammanstillts inf6r
intervjuerna, se bilaga 1. Respondenterna kontaktades via telefon for att kunna informeras om
studien och om intresse uppstod for att boka en tid for intervju. Manualen séndes efter
overenskommelse ut via e-post till de utvalda respondenterna innan besdksintervjuerna
genomfordes. Intervjun bandades for att minimera tolkningsfel d& sammanstillning av
intervjuerna gjordes. Enligt Holme och Solvang (1997) bor alltid en kassettbandspelare
utnyttjas vid intervjuer. Det forekom &dven aterbesok hos vissa foretag for att kompletterande
information skulle kunna erhéllas. Om en besdksintervju genomfors vl kan den ge
detaljerade och intrdngande svar som ér av stor vikt for arbetets kvalitet. Denna intervjuform
kan karaktiriseras som en dyrbar metod, som ibland &r nédvéndig for att fa svar av hog
kvalitet.

1.5.2 Sekundérdata

Sekundirdata kan beskrivas som information, som redan &r insamlad och framtagen for ett
annat sammanhang. De sekundérdata som anvénts i studien har inhdmtats genom sékningar pé
Internet, olika biblioteks databaser samt genom rekommendationer frdn kunniga personer
inom det berdrda omréadet. De databaser som har anvénts 4r frimst LIBRIS — det nationella
biblioteksdatasystemet och LOVISA — s6korgan fér Lunds Universitetsbibliotek.

Materialet som inledningsvis 1ag till grund f6r detta arbete var omfattande och for att urskilja
relevant information for det berérda omradet har en gallring genomf6rts. En viktig
utgéngspunkt &r corporate real estate, d& denna studie &r skriven ur ett tillverkningsforetags
perspektiv. Delar av materialet som anvénts i studien kommer frén utléndska kéllor, framst
USA och Storbritannien. En orsak till detta 4r bristen pa svenskt material som finns att tillga
betriffande tillverkningsforetags fastighetshantering.

For att kunna erhélla ett aktuellt underlag, har framforallt material daterats efter 1995 anviints.
Detta beror dels pa att det stédndigt sker en fordndring inom tillverkningsforetagens
fastighetshantering och dels for att undvika efterdyningarna fran den fastighetskris som
intriffade i bérjan av 1990-talet.

1.6 Kéllhdnvisning

Den modell for kéllhédnvisning som har valts i denna studie 4r Harvardmodellen som
rekommenderas i Svenska Skrivregler och Standardisering i Sverige. Hanvisning av killorna i
examensarbetet har som syfte att stiirka de antaganden som gors och underlétta for lidsaren att
finna kompletterande information. Kéllhanvisningar enligt Harvardmodellen innebir att
killan anges direkt i anslutning till ett pastéende, citat etc. Da ett helt avsnitt bygger pa
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samma killa anges denna efter det sista tecknet i avsnittet. En kélla som har tre eller fler
forfattare kommer att anges med det forsta namnet i kéllans ordning foljt av forkortningen

mfl.

Killhdnvisning for information som hémtats frén Internet kommer att anges som Internet 5ljt
av en siffra som visar var kéllan finns i killforteckningen.

Studien bygger delvis pé statliga offentliga utredningar och dessa kéllor kommer i texten att
endast anges med utredningens forkortade namn foljt av utredningens r till exempel (SOU
1991:81). De hanvisningar som bygger p& Svea Rikes Lag kommer att redovisas med lagen
foljt av kapitlet och paragrafen (PBL 1:1 ).

1.7 Avgréansning

Denna studie behandlar 12 bérsnoterade foretag som bedriver tillverkning i Sverige.
Foretagen som anvinds ér av olika storlek och dr verksamma inom varierande branscher. Det
geografiska omréde som valts 4r begrénsat till mellersta och sédra Sverige. Studien belyser
trenden att sélja ut hela eller delar av ett foretags fastighetsbestand samt hur
fastighetshanteringen bedrivs i svenska borsnoterade tillverkningsforetag.

Teoriavsnittet i denna studie dr begrinsad till att endast belysa de faktorer som &r viktiga for
tillverkningsforetags portfoljvalsteori. Det material som inte 4r direkt tillimpningsbart for
svenska forhéllanden har anpassats for att kunna anvéndas i denna studie, da delar av
materialet hdmtats fran utléndska kéllor. I forsta hand har anpassningar skett avseende
skillnader i lagar och regleringar.

Studien avser frimst att fordjupa sig i hur tillverkningsforetagens fastighetshantering har
fordndrats de senaste &ren samt hur dessa foretag ser pa framtiden.

1.8 Studiens tillforlitlighet

For att mita en studies tillforlitlighet anvands begreppen validitet och reliabilitet. Studiens
reliabilitet avgors av hur intervjuerna genomfors samt hur framstéllningen och bearbetningen
av det framtagna materialet genomfors. Validiteten didremot 4r beroende av vad som
undersdks samt hur vil detta 6verensstimmer med studiens fragestillning. I en kvalitativ
studie &r validitet det centrala begreppet. For att informationen i en studie skall erhélla hog
validitet krivs det att teori och intervjuer sammanfaller i sd stor utstrickning som mojligt. En
hog validitet dr en nddvindig forutsittning for att reliabiliteten skall fylla en funktion. For att
prova reliabiliteten, pélitligheten, bor en jimforelse av oberoende undersékningar for samma
foreteelse genomforas. En sadan jamforelse forekommer inte i storre utstridckning i denna
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studie. Tillforlitlighetsbegreppen reliabilitet och validitet kan inte alltid kombineras utan kan i
vissa situationer leda till att forfattaren tvingas vélja mellan de tva begreppen. (Holme &
Solvang 1997)

For att skapa en tillforlitlig studie bygger intervjuunderlaget p& den framtagna teorin. Teorin
bygger i sin tur pa ett flertal olika forfattare med olika bakgrund inom @mnet, detta for att
forsoka bibehalla en mindre subjektiv syn pa dmnet. Forfattarna till de artiklar och bécker
som anvénds dr ndstan uteslutande personer med stor kunskap och erfarenhet av
fastighetsbranschen, vilket okar studiens tillforlitlighet. Den litteratur som finns tillginglig
inom omradet dr framforallt skriven av engelska forfattare och anpassade till forhallanden
som rader pé fastighetsmarknaden i Storbritannien. Detta kan leda till skevheter da teorierna
overforts till svenska forhéllanden.

Det finns mycket nytt material i &mnet och valet av material kan dérfor till viss del ha firgats
av den utsallning som genomforts. Urvalet &r dirfor delvis baserad pa subjektiva bedomningar
av relevant information. De nya tankegangar som anvinds i denna studie har inte prévats och
utvirderats pa den svenska marknaden i nagon storre utstrickning, vilket leder till att det 4r
svart att forutséiga vikten av detta material.

Underlaget till studien bygger delvis pa ett antal besoksintervjuer med utvalda foretag. Valet
av intervjuobjekt hos de berdrda foretagen kan utgora en felkélla. Det finns en mojlighet att
de valda intervjuobjekten inte &r de mest limpade personerna for att ge klarhet i foretagens
agerande i de berdrda frigorna, d& foretagens ansvarsforhallanden inte alltid &r transparenta
for en utomstdende part. Studiens intervjuobjekt kan ha upplevt en komplikation mellan att
svara drligt och svara for att bevaka foretagens intressen. Detta kan i sin tur avspegla sig pa de
svar som givits i intervjuerna, vilket kan bidra till en osikerhet i studiens reliabilitet.

1.9 Definitioner
ABL Aktiebolagslagen

Afférsstrategi den handlingsplan som utformas for ett foretags kiarnverksamhet.
Avser den metod som foretag vill anvénda for att uppna sina mal.

Byggnadskreditiv en kreditform dir en bank lanar ut kapital till ett byggforetag, med
en kredit i rikning. Sdkerhet krivs ofta i form av pantbrev i den
fasta egendom som skall uppforas. Ett byggnadskreditiv far
successivt tas i ansprak enligt sédrskild lyftningsplan allteftersom
bygget fortskrider.
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Byggnadsieasing

CAPM

Corporate Real Estate

Corporate Real Estate
Management

Direktavkastning

Factoring

F astighet

Fastighetsbestand

Fastighetsportfolj

Fastighetsregister

Fastighetsstrategi

FBL

Generell fastighet

Nytinkande i tillverkningsforetag

en form av finansiell leasing som inriktar sig pé leasing av 16s
egendom exempelvis uppforande av en byggnad

Capital Asset Pricing Model — en modell for att avgora ett foretags
rikstagande i samband med en investering

avser fastighetsfunktionen i ett foretag som inte har fastigheter
som sin kdrnverksamhet

innebdr att ett foretags fastighetsfunktion aktivt skall delta i
utvecklingen av det egna foretagets kdrnverksamhet och
funktionen skall dessutom striva efter att 6ka fastighetsrelaterade
mervirden for foretaget

den metod dér ett normaliserat driftnetto kapitaliseras med en
kalkylranta som beaktar véirdeforandringen

innebdr att kundfordringar anvinds som en sikerhet for att foretag
skall kunna erhélla kredit det vill séiga foretagets fakturor belénas

avser fast egendom som &r registrerad i fastighetsregistret som en
sjdlvsténdig enhet, till denna hor bland annat byggnader som finns
pé dess mark

de fastigheter som ett foretag dger
den mingd lokalarea som foretag nyttjar for sin verksamhet.
Definitionen 4r baserad pa -det amerikanska synsittet dér en

fastighetsportfolj innefattar fastigheter som 4gs, hyrs, leasas etc.

forteckning over fastigheter som fors av
fastighetsregistermyndigheten

den handlingsplan som utformas for foretagets fastigheter med
hénsyn tagen till foretagets mél och affiirsstrategier

Fastighetsbildningslagen

avser vanligtvis kontors- och administrativa lokaler men kan dven
innefatta lagerlokaler. Byggnaderna ir inte skriddarsydda utan har
en alternativ anvandning och inbringar marknadsmissiga priser vid

forséljning.
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IL

Internhyra

JB
Joint-Venture

Kassaflodesanalys

Kdrnverksamhet

Lokalarea
Lagerarea

Marknadshyra

Nyemission

Operationella beslut

PBL

PFI
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Inkomstskattelagen

den hyra som debiteras internt till de olika enheterna i ett foretag
for deras anvéndning av lokaler. Denna hyra &r dock svar att
uppskatta, dé séttet den utformas pa varierar fran foretag till
foretag.

Jordabalken

avser foretagsforvirv eller samgéende mellan tva eller fler foretag
ger information om vilka likviditetskonsekvenser som exempelvis
ett fastighetsinnehav medfor. Analysen ger 4ven information om
betalningsstrdmmarnas relativa storlek och kan #ven anviindas som
en avkastningsmetod dér framtida in- och utbetalningar
prognostiseras for ett antal ar och nuvirdesberiiknas till

vérdetidpunkten.

avser det som uttalat &r ett foretags eller en organisations
huvuduppgift

bruksarean for ett lokalutrymme
bruksarean for ett lagerutrymme

den mest sannolika hyran vid ett nytecknande av ett hyreskontrakt
pa en Oppen hyresmarknad

metod for tillférande av riskvilligt kapital till ett foretag genom
utgivande av teckningsritter for exempelvis aktier

avser de 16pande beslut som foretag bor ta stéllning till i sin
forvaltande verksamhet

Plan- och bygglagen — lag som reglerar markanvindning och
nybyggande

Private Finance Initiative — metoden innebdr att en riskdvergéng

uppnas for finansiering och forvaltning genom att ett denna
avyttras till en extern part och sedan &terhyrs av foretag
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Publikt aktiebolag har ritt att inbjuda allménheten till att forvirva och teckna aktier
eller andra vérdepapper som bolaget ger ut

Sale-leaseback innebir att en fastighetségare som &r i behov av kapital séljer sin
fastighet till en extern part med en &terkpsoption och ett 1ngt
hyresavtal

Sou Statlig Offentlig Utredning

Specialfastighet se andamélsfastighet

Stdampelskatt omséttningsskatt som erldggs vid férvirv av fast egendom och

tomtrétter samt vid beviljande av inteckning i en fastighet. Skatten
ar 3 % vid forvirv av fast egendom och 2 % vid beviljande av
inteckning.

Stodfunktion avser den funktion som kidrnverksamheten behdver for att hantera,
samordna eller koordinera sin kidrnverksamhet, for att storsta
mervérde skall skapas for foretaget ur ett produktivitets-,
effektivitets- och kvalitetssynpunkt

NZ Shareholder Value Added - 4r en métmetod for att avgéra
aktiedigarnas mervirde vid olika investeringar

Tillverkningsforetag ett foretag som bedriver en tillverkande verksamhet

Viirdepapperisering avser belaning av finansiella tillgéngar via obligationer eller andra
virdepapper. Den ursprungliga betydelsen #r att foretag finansierar
sina krediter genom att emittera till exempel obligationer.

Andamalsfastighet en fastighet som é&r skriddarsydd for foretagets behov i sin
tekniska utformning eller i sitt lige. Denna typ av fastighet har
vanligtvis liten eller ingen alternativ anvindning och inbringar
dérfor relativt laga marknadsmaissiga priser.
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2 Tillverkningsfoéretag och deras fastigheter

Detta kapitel sammanfattar inledningsvis marknadsliget for foretag i bérjan av 2003. En
beskrivning ges av fastigheternas plats i ett tillverkningsforetag och de olika fastighetstyper
som kan ingé i dess fastighetsportfolj. For att ett foretag skall kunna forbéttra sin
fastighetshantering krévs det att de kan lokalisera de kostnader och virden som finns i
foretaget respektive fastigheterna. De métmetoder som ér relevanta vid foretags- och
fastighetsvardering redovisas med en kompletterande diskussion av de risker som forknippas
med val av portfoljer.

2.1 Dagens marknadslage

Den allménna uppfattningen pa marknaden under den senare delen av 2002 &r att den
ekonomiska nedgangen &r pa vég att viinda och sakta forbittras. Borsfallet under sommaren
2002 paverkade dock de internationella framtidsprognoserna kraftigt och trots de positiva
tongéngarna finns en risk att uppgéngen kommer att stagnera.

Terrorattacken den 11 september 2001 inledde en recession runt om i vérlden, som visade sig
vara djupare 4n de forsta rapporterna angav. P& grund av en medveten expansiv politik ckade
tillviaxten temporért inledningsvis for att sedan aterigen minska. Den ekonomiska tillvixten i
EU &r nu forhallandevis stabil men optimismen bland hushall och foretag har ddmpats till
f6ljd av den oro som funnits pa finansmarknaden. En fortsatt expansiv politik férvintas dock
Oka foretagens investeringar och hushallens konsumtion. I skrivandets stund har oséikerheten
pé marknaden 6kat &nnu en géng, vilket framforallt beror pa det instabila liget mellan Irak
och delar av véstvirlden. (Internet 1)

Den svenska aktieborsen rasade med 30 % under sommaren 2001 som en f6ljd av
nedgéngarna p& de amerikanska och europeiska marknaderna (Affirsvérldens generalindex).
Den svenska ekonomin bed6ms i januari 2003 vara stabilare och tydligare &n tidigare. BNP-
tillvéixten i &r bedéms dock stanna pa 1,9 % som en foljd av den svaga utvecklingen under
tidigare ar. En viktig faktor for tillverkningsforetagens ekonomiska situation #r den svenska
importens och exportens utveckling. Idag finns dock motstridiga uppgifter betriffande den
svenska exporten och importens utveckling. Vissa institut anser att 6kningen &r starkt
uppatgiende medan andra anser att utvecklingen 4r svag. Exporten har dock okat hittills i ar i
en takt som Overstiger marknadens tillviaxt. Den hoga efterfragan pa personbilar och
lakemedel kan vara en bidragande faktor till denna 6kning. Exporten har dven stimulerats av
den svaga svenska kronan.
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Den konjunkturforsvagning som Sverige genomgick under ar 2001 fick ett begrinsat
genomslag pd arbetsmarknaden. Den uteblivna nedgéngen under 2002 berodde till stor del pa
den offentliga sektorns positiva sysselsittningsutveckling. Den dppna arbetslosheten i Sverige
var i borjan juli ca 3,8 % (Internet 1). Inflationen i Sverige beriknas ha fallit tillbaka 1 %
sedan borjan av 2002 da inflationen bedémdes vara 3 %. Nedgangen beriknas fortsitta om de
tillfalliga effekterna pé inflationen avtar, kronan forstérks och ett ldgre resursutnyttjande far
genomslag pa prisbildningen.

Den kommersiella hyresmarknaden &r beroende av den ekonomiska aktiviteten i samhillet.
Om den ekonomiska marknaden foréndras syns inte detta p& hyresmarknaden forrin 12-24
manader senare eftersom hyresmarknaden ar fasforskjuten. Fastighetsmarknaden dr beroende
av hyresmarknaden och den kapacitetsutveckling som sker betréffande lokaltiligang.
Efterfragan pa kommersiella lokaler i storstadsomradena har till viss del stagnerat och det
finns stérre utbud 4n efterfrdgan pa Stockholmsmarknaden. Omséttningen pa
fastighetsmarknaden har sjunkit och hyrorna i storstadsregionerna har blivit ligre under det
senaste dret. Det finns indikationer pé att fastighetspriserna kommer att 6ka langsammare
framover, prisokningen under 2001 var 1 % for hyreshus och 14 % for industrifastigheter.
Rorligheten pa marknaden minskar dé foretagen kénner oro f6r marknadsutvecklingen och
framtiden. Vakanserna ar mycket 1aga, ca 3-4 %, men det finns dven en dold vakans pi ett par
pfocent som inte syns i det angivna vakanstalet. (Arsredovisning Vasakronan 2002)

2.2 Foretag och deras kdrnverksamhet

Tillverkningsforetag kan forekomma i tre bolagsformer; aktiebolag, handelsbolag eller
kommanditbolag. De storre foretagen i Sverige idag 4r aktiebolag och vanligtvis bérsnoterade.
Ett aktiebolag ir ett eget réttssubjekt vilket innebér att aktiebolag kan forvirva rittigheter och
iklada sig skyldigheter. For att ett aktiebolag skall bli ett rittssubjekt méste bolaget registreras
i aktiebolagsregistret (ABL 2:13). Ett svenskt aktiebolag &r dven ett skattesubjekt och dr
ddrmed skattskyldig for sina inkomster i Sverige och fran utlandet (IL 5:4). Aktiebolagslagen
delar upp aktiebolagen i privata och publika. De publika aktiebolagen har ritt att inbjuda
allménheten till att forvirva eller teckna aktier eller andra virdepapper som aktiebolaget ger
ut. Om ett svenskt aktiebolag &r borsnoterat bor det vara ett eget skattesubjekt for att undvika
att varje deldgare beskattas for sin andel i aktiebolagets inkomster. Publika bolag omfattar
mer dn begreppet marknadsnoterad eftersom ett publikt bolag kan genomf6ra emissioner utan
marknadsnotering. Foretag #dger idag ofta andelar i andra bolag. Ett aktiebolag kan #ga
alltifran mindre aktieposter till hela bolag. Om ett aktiebolag dger mer &n 50 % av rosterna for
samtliga aktier och andelar i ett foretag bildas ett dotterbolag (ABL 1:5). Moderbolaget och
dotterbolag utgér tillsammans en koncern. Ett moderbolag kan i princip ha obegrinsat antal
dotterbolag i sin koncern.
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Den huvudverksamhet som ett foretag bedriver brukar benimnas som foretagets
karnverksamhet. Det 4r denna som vanligtvis star for den inkomstbringande verksamheten. En
kéarnverksamhet &r den priméra verksamheten med tillhdrande huvudprocesser som gor att ett
foretag nar uppsatta mal i enlighet med den afféirsidé som foretaget formulerat (Grandin m f1
1997).

Fastigheter tillhor ett tillverkningsforetags operationella verksamhet och dr dérfor inte en del
av dess kdrnverksamhet. Trots att fastigheter inte 4r foretagets huvudsakliga uppgift méaste
tillverkningsforetag fatta beslut, som avser anvdndandet av fastigheter, eftersom dessa 4r en
integrerad del i foretagets verksamhet. Ett tillverkningsforetags fastigheter med tillhérande
funktioner bendmns ofta som corporate real estate. (Brueggeman & Fisher 2001)

2.3 Fastigheter och deras karaktérsdrag

Detta avsnitt bygger huvudsakligen pa information frén boken, Fastighetsekonomi —
Hyresfastigheter, av Bejrum och Lundstrom.

Det finns i svensk lagstiftning idag ingen definition av begreppet fastighet. Forarbetena till JB
och FBL anger dock att en fastighet avser fast egendom och att en fastighet skall redovisas i
fastighetsregistret. En fastighet har bade rittsliga och fysiska tillbehér. De rittsliga tillbehdren
ar rattigheter och kan vara legalrétt, servitut i olika former, ledningsritt, delaktighet i
marksamfillighet, delaktighet i foretagssamfillighet och delaktighet i
fastighetssammanslutningar i 6vrigt. En fastighets fysiska tillbehor regleras i jordabalkens
andra kapital. De fysiska tillbehoren 4r indelade i omedelbara tillbehér, byggnadstillbehér och
industritillbehor. Ett omedelbart tillbehor dr bland annat ledningar, byggnader, stéingsel och
annan anldggning som anbragts i eller ovan jord for stadigvarande bruk. Byggnadstillbehor
avser bland annat fast inredning om den ér installerad for stadigvarande bruk i hela eller delar
av byggnaden. Exempel p& byggnadstillbehor kan vara fast avbalkning, hiss, ledsténg och
varmepanna. Den sista gruppen &r industritillbeh6r som avser tillbehor till fastigheter som #r
inréttad for industriell verksamhet. Skillnaden industritillbehor och byggnadstillbehér #r att
den forsta 4r knuten till fastigheten och den andra till byggnaden. Maskiner och annan 16s
egendom kan vara industritillbeh6r om féremalen som tillforts fastigheten &r avsedda for
anvindning i verksamheten. (JB)

Varje fastighet dr lagesmassigt unik, har langa livslangder, olika tekniska losningar samt
langa produktionstider. En fastighet &r dessutom en kapitalintensiv och svarrérlig tillgang som
binder och forbrukar stora méangder kapital. For tillverkningsforetag kan detta innebéra att
funktioner maste inrittas for hanteringen av dess fastigheter. Det finns i Sverige ett
omfattande institutionellt ramverk som innefattar en komplicerad skattelagstiftning, komplexa
hyresforhallanden, formaliserade dgarbyten och PBL.
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Det talas om tva olika livscykler betrdffande investeringsprocessen i fastigheter, byggnadens
livscykel som anses vara objektsbunden och 4garens livscykel som anses vara
subjektsbunden. Den objektsbundna livscykeln avser den tidsperiod frén uppforande av
byggnaden tills densamma rivs eller byggs om. Den subjektsbundna dr knuten till 4garen och
tillsammans ger dessa livscykler forutsittningarna for innehav av fastigheter av olika
tidsldngder. Under en byggnads livscykel finns det olika stadier av dgande, da alla innehavare
har olika kompetens och motiv for sitt specifika dgande. Genom att kombinera olika
byggnaders och dgares livscykler uppstér det olika investeringsmonster under byggnadens
livscykel. Ett investeringsforlopp kan exempelvis pabdrjas och avslutas med ett skifte i
dgande och den tidsperiod som finns mellan tva dgarbyten kallas f6r innehavsbunden
livscykel. De aktiviteter som finns under en byggnads livscykel kan illustreras med
nedanstiende figur.

Bild 1: Innehavs- och objektsbunden livscykel (Bejrum & Lundstrém 1995)

De beslut som skapas pa fastighetsmarknaden och i fastighetsforvaltningen fattas i ett samspel
mellan ménniska och fastighet, i en marknadsmiljo, i ett framtidsperspektiv samt under
osdkerhet. I storre foretag paverkas vanligtvis dessa beslut bland annat av foretagets
personaluppsittning, policy och marknadens konjunktursviangningar. I mindre foretag
paverkas besluten av dgarnas &lder det vill sdga deras position i livscykeln. Nyttjaren har dven
en stor betydelse for omfattningen och typen av beslut som fattas. Marknadens miljéer
forandras stindigt och det kan vara svért for en enskild beslutsfattare att $verblicka och
kontrollera dessa foréndringar.

Fastigheter medfor ett investeringsbeslut som har langsiktiga konsekvenser for en dgare. Den
fortlopande forvaltningen karaktériseras av kortsiktiga beslut till exempel stidrutiner och
16pande underhall. Beslut som fattas betriffande energibesparande atgéarder och forindrad
lokalanvéndning, &r ddremot beslut som har 1angsiktiga konsekvenser for resursutnyttjande
och betalningsfloden. Byggnader blir mer svérskotta och kriver storre underhallsinsatser ju
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dldre de blir, vilket leder till att de ekonomiska utfallen 6kar dver tiden. Slutligen ndrmar sig
en byggnad det stadium dé en ombyggnad eller rivning blir aktuell, d4 dessa 4r de enda
realistiska alternativen. Under byggnadens ekonomiska livscykel har olika #gare med
varierande kompetens och finansiella resurser for att 6ka fastighetens produktionsforméga. D3
en byggnad uppforts kan den byta dgare ett flertal ganger under sin livscykel. Ett foretags
dgande &4r kopplad till byggnadens livscykel och medfor dérfor 14nga tidsperspektiv for
innehav och beslut.

2.4 Var ingar fastigheter i féretags verksamhet?

Det finns idag olika stt for tillverkningsforetag att hantera de kostnader som uppstar da
foretaget till exempel hyr eller dger byggnader respektive fastigheter. Hur ett foretag viljer att
hantera kostnaderna kan bero dels p& bade makro- och mikroekonomiska faktorer och dels pa
foretagets fastighetshantering, som kan vara néra relaterad till foretagets kultur och tradition
(Krumm 2001).

Foretag kan vilja att hantera sina fastigheter som en del av kéirnverksamheten och d&
redovisas vanligtvis de kostnader som fastigheterna medfér som en produktionskostnad. Detta
innebdr att varje enhet eller avdelning i foretaget belastas med en kostnad for nyttjande av
lokaler, vilket kan anses som bade negativt och positivt. Féretag som later sina olika
avdelningar betala en internhyra genomfor detta med en 6nskan om att 6ka
kostnadsmedvetandet inom foretaget. Detta kan dock ge ett negativt resultat om delar av
foretaget kénner att de far betala en for hog internhyra och pa grund av héga lokalkostnader
inte redovisar I6nsamma resultat. Ett féretag som viljer att anvénda sig av internhyra uppnar
med storsta sannolikhet inte en marknadsméssig hyresséttning. De hyror som finns pa
fastighetsmarknaden idag 4r mer differentierade #n foretag och kommuners internhyror. Ett
problem med internhyran 4r att den ibland inte tar hénsyn till att produktionslokaler har
betydligt ligre marknadsméssigt viarde &n kommersiella lokaler, vilket leder till att
produktionslokalernas hyreskostnader skall vara avsevirt mycket ldgre, d& foretag anviinder
sig av internhyra. Det kan dérfor vara svart att fa ett réttvist system dér medarbetarna kénner
att de bidrar till féretaget. Om ett internhyressystem ddremot fungerar pa ett tillfredstillande
sdtt kan detta bidra till en hogre kostnadsmedvetenhet och sammanforande av de anstillda.

Det forekommer &ven att tillverkningsforetag placerar sina fastighetsbesténd i ett dotterbolag,
som bara har den fasta egendomen som enda tillgéng. Det finns ytterligare en variant dir varje
enskild fastighet placeras i ett separat bolag. Det kan vara en fordel att separera
fastighetsbestandet fran ett tillverkningsforetags kidrnverksamhet, da detta kan underlitta en
kalkylering av de kostnader som nyttjande av fastigheter medfor. En bolagisering av
fastighetsbestandet kan leda till att foretagen kan fa bittre kontroll 6ver sitt fastighetsbestand
och antalet fastigheter som de innehar. (Nordstém P)
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2.5 Vilka fastighetstyper kan inga i ett féretags portfolj?

Vanligt forekommande fastighetstermer kan idag ha olika betydelser. Ett exempel dr
kommersiella fastigheter, ett begrepp vars innebord varierar i olika lander. I vissa ldnder avses
kontors-, affiirs- och industrifastigheter medan exempelvis USA avser inkomstproducerande
fastigheter. De olika tolkningarna av fastighetsrelaterade begrepp har lett till att en indelning
efter fastigheternas grad av &ndamaélsenlighet genomforts i studien. (Hoesli & MacGregor
1999)

Ett foretags fastighetsportfolj innefattar alla de lokaler som foretaget nyttjar i sin verksamhet
inklusive lokaler som hyrs in eller leasas. Pa den svenska marknaden férknippas dock
fortfarande en fastighetsportf6lj med de fastigheter som ett foretag dger och den innefattar
darmed inte de lokaler som anskaffats pa andra sitt. I denna studie avser ett foretags
fastighetsportfolj den totala lokalarea som foretaget anvénder i sin verksamhet.

I ett tillverkningsforetags fastighetsportfolj kan det finnas olika grupper av fastigheter. Den
storsta gruppen har traditionellt utgjorts av dndamalsfastigheter. Denna fastighetstyp &r
byggnader som foretaget skraddarsytt for sin verksamhet. De flesta tillverkningsforetag i
Sverige har dven en viss andel av sa kallade generella fastigheter det vill séga fristdende
kontorsfastigheter i sin portfslj (SOU 1996:187). Det finns dven en tredje grupp fastigheter
som &r en blandning mellan dndamalsfastigheter och generella fastigheter.

2.5.1 Rena dndamalsfastigheter

Det finns tva olika grupper av dndamalsfastigheter. Den forsta gruppen 4r byggnader som
klassas som dndamalsfastigheter pa grund av sin fekniska utformning, till exempel
industrifastigheter som &r specialdesignade for tillverkning av en viss produkt. Den andra
gruppen ar de byggnader som &r dndamalsfastigheter pa grund av sitt ldge. (SOU 1996:187)

Manga tillverkningsforetag i Sverige 4r beldgna i mindre orter eller i industriomraden. Detta
innebdr att rena kontorsfastigheter kan kallas andamalsfastigheter, trots att de inte &r speciellt
utformade for den bedrivna verksamheten. Foretagens kontorsfastigheter &r ofta kopplade till
tillverkningen genom léget, vilket innebdr att de kan vara belédgna si att det inte finns ndgon
mer tdnkbar anvéndare dn det specifika foretaget. Detta innebér att det &r svarigheter for
foretag att hitta goda alternativ eftersom fastighetsmarknaden inte har stort intresse av att
forvirva industrifastigheter. (SOU 1996:187)

Andamélsfastigheter har mycket liten alternativ anvindning pa fastighetsmarknaden och
inbringar dirfor ofta inga marknadspriser. Byggnadernas utformning kan till och med vara sa
speciell att kostnaden for att bygga om fastigheten for en ny anvéndare &r hogre én att riva
och uppfora nya byggnader. (SOU 1996:187)
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2.5.2 Generella fastigheter

Generella fastigheter 4r ofta inte belégna i direkt anknytning till tillverkningen utan kan finnas
pa olika orter runt om i Sverige. Det bedrivs vanligtvis forséljning och administrativ
verksamhet i dessa fastigheter men de kan @ven utgora lagerlokaler. Generella fastigheter
inbringar bittre priser 4n dndamalsfastigheter pa marknaden eftersom det &r littare att finna
alternativa anviandningar for denna typ av fastigheter. Det ér idag inga storre svarigheter for
tillverkningsforetag att sélja av generella fastigheter i attraktiva ligen.

2.5.3 Fastigheter med ldgre grad av @ndamdlsenlighet

Tillverkningsforetag har ofta fastigheter med varierande grad av dndamalsenlighet i sin
portfolj. Detta kan till exempel vara fastigheter med en stor andel kontor i
produktionsbyggnaderna, produktionsenheter som inte ar specialanpassade for verksamheten
och lagerlokaler. En faktor som kan vara bidragande till ligre &ndamalsenlighet hos en
fastighet &r ett attraktivt ldge. Den alternativa anvéndningen for fastigheter med 14g grad av
andamélsenlighet &r storre &n hos rena dndamalsfastigheter, vilket leder till att priserna pa
marknaden blir hégre for de mer generella fastigheterna.

Det kan vara svart for ett foretag att bedoma om deras fastighet &r ren dndamalsfastighet,
generell fastighet eller fastighet med 1ag grad av dndamalsenlighet. Ett sitt att bedoma denna
grad kan vara att svara pa fragorna som redovisas nedan.

e Hur stor del av de investeringar som foretaget har gjort i byggnaden blir utan virde om
byggnaden inte kan anvéndas till andra dndamal 4n sin ursprungliga verksamhet?

e Hur stor del av byggnadens vérde forsvinner om den #ndamalsenliga verksamheten
forsvinner fran byggnaden?

e Hur stora nyinvesteringar skulle krévas for att anpassa byggnaden till andra verksamheter?

e Hur skulle verksamheten paverkas av att man valde det bésta alternativet som kan
erbjudas pa marknaden det vill siga om foretaget exempelvis valde att hyra sina lokaler
istdllet for att dga dem?

Fastigheter som 4r rena dndamalsfastigheter bor ge ungefidr samma svar pé de olika
pastdendena ovan. Detta innebar att de har ungefdr samma hoga grad av dndamélsenlighet.
Om fastigheterna ger varierande svar pa pastdendena ovan 4r graden av dndamalsenlighet
lagre for dessa fastigheter dn for rena &ndamalsfastigheter. Fastigheter med en ligre grad av
andamalsenlighet kan anvéndas for andra verksamheter utéver den specifika
tillverkningsverksamheten och ér dirmed mer flexibla i sin anvéndning. (SOU 1996:187)
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2.6 Effektiv fastighetshantering kan paverka foretags resultat

Foretag kan idag skapa konkurrensfordelar pd marknaden genom att hantera sina fastigheter
pé ett effektivt sitt. For att kunna effektivisera hanteringen bor inte foretagets fastigheter ing
som del i kidrnverksamhet, utan i stéllet stodja denna. Syftet med en stodfunktion &r att den
skall skapa storsta méjliga mervirde for kiarnverksamheten ur produktivitets-, effektivitets-
och kvalitetssynpunkt. Detta uppnés genom att foretagens stodfunktioner hanteras, samordnas
och koordineras, internt eller externt pa det sitt som ger det storsta vérdet for respektive
foretag.

Ett foretag kan ha méanga olika stodfunktioner beroende vilken verksamhet de bedriver
déribland fastighetsforvaltning och lokalférsérjning. Fordelarna med att samordna olika
funktioner i ett féretag kan vara att en helhetssyn skapas, 6ver vad foretaget behdver forbittra,
och att en forstéelse for hur de olika funktionerna ar beroende av varandra astadkoms.
Genomfors denna koordinering och samordning kan det leda till att kompetensen forhéjs
inom de berdrda omradena. (Grandin m fl 1997)

Stédfunktionerna i ett foretag kan skotas i egen regi, inhouse, eller ldggas ut pé entreprenad.
Ett foretag kan vilja mellan att ldgga ut hela sin forvaltning pa entreprenad sa kallad
outsourcing eller endast ldgga ut vissa funktioner pé entreprenad. Vilken av dessa alternativ
som gynnar ett foretag mest kan variera beroende pa (Grandin m fl 1997)

= vem som har de bidsta forutsdttningarna och som kan béra och bibehélla kompetens,

= vilken 16sning som ger de ldgsta transaktionskostnaderna

= vilken kapacitet respektive stodfunktion har

= vilka skal och synergieffekter som man kan uppné med olika kombinationer av
arbetsuppgifter och organisationslosningar

= niérheten till arbetsuppgiften

= hur den lokala marknaden av aktorer ser ut

= vilken egen stodfunktion man kan béra med avseende pa kompetens och utveckling
= vilka stodfunktioner man anser vara strategiskt viktiga att behélla i egen regi

Det finns idag en hérd konkurrens inom den inhemska marknaden savil som den

internationella. Detta har lett till att foretag stédndigt arbetar for att na béttre resultat for att
tillfredsstélla aktieigarna och marknadens hoga avkastningskrav. Enligt den allméinna
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uppfattningen 4r ledningen i ett foretag dérfor ofta mer bendgen att ifrigasitta den
traditionella uppfattningen att “foretag har konkurrensfordelar da de dger sina fastigheter”
och undersoker andra alternativ pd marknaden.

Maénga investerare 4r som nimnts ovan endast intresserade av foretagets resultat. Detta kan
l4tt skapa en snedvriden bild av foretagens ekonomiska situation och for att ge foretag en
rdttvis bedomning bor dérfor alla ekonomiska aspekter i ett foretag studeras. En av dessa
aspekter &r foretagets balansridkning dér dess tillgangar redovisas. Fastigheter utgor en
speciell typ av tillgang eftersom de 4r langsiktiga investeringar, svarrérliga och extremt
lagesberoende. Det dr endast tillgdngarnas bokforingsmissiga virde som syns i en
balansrikning, det vill siga inkdpspriset minus de ackumulerade avskrivningarna. Det blir
dérfor allt vanligare att foretag later virdera sina fastigheter for att redovisa deras verkliga
vérde. Virdering av fastigheterna gors bland annat for att upplysa aktiefigarna om de virden
som finns i foretaget. Virderingarna kan dven 6ka kunskaperna inom det egna foretaget
eftersom tillgdngarnas virden kan anvindas pa ett mer effektivt sitt vid investeringar och
utvirdering. I samband med virderingen gors det manga ganger dessutom en inventering av
fastigheterna och en utvirdering av deras funktioner. Fastighetsforvaltarna undviker pa detta
sdtt att f& en ineffektiv anvéndning dir de sanna kostnaderna negligeras. Resultaten kan ibland
leda till en omlokalisering eller forséljning av fastigheterna hos foretagen. I detta
sammanhang bor dock poéngteras att kostnaderna for att virdera ett stort foretag med
varierande fastighetsbestand kan bli valdigt stora eftersom det &r ett tidskrdvande arbete. Att
informationsflsdet mellan aktiemarknaden och foretagets ledning fungerar 4r viktigt. Aven
om marknaden &r medveten om det verkliga virdet pa foretagets tillgdngar finns dock
osékerheten kvar om ledningen 6vervéger att realisera virdet och nir detta i s& fall kommer
att intréffa.

Tillverkningsforetag kan som tidigare beskrivits dra nytta av sina fastigheter om de hanteras
pa ett effektivt sitt. Tillverkningsforetag kan skapa en konkurrensfordel gentemot andra
aktorer om de exempelvis viljer att inkludera sina beslut om fastighetsportfoljen i den
overgripande affirsstrategin. Det kan dock uppsta olika problem da foretag forsoker integrera
sina fastigheter i sin affirsstrategi eftersom fastigheterna konkurrerar med de andra
verksamhetsomradena om investeringskapital. Fastigheter &r en riskbérande tillgdng med en
oséker avkastning, vilket kan till leda att foretaget viljer att investera i andra
verksamhetsomraden. Om fastigheterna blir en integrerad del av affirsstrategin blir besluten
mer komplexa och dess 16sningar mer méangfacetterade (Krzysko & Marciniak 2001). Detta
kan leda till att man s6ker andra 16sningar for sin fastighetsportfolj utéver de traditionella
alternativen 4ga och hyra. Behoven av fastigheter 4r dynamiska och varierar frén ett foretag
till ett annat. Detta kan jamftras med de variationer som finns mellan olika foretags
affdrsstrategier. Det kan dven férekomma skillnader i fastighetsbehov inom ett och samma
foretag.
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I artikeln ”Optimazing real estate financing” beskriver bland annat Kryzysko och Marciniak
ett idag ganska vanligt forekommande problem hos industrifretag. Foretagens
fastighetsledning tenderar att gérna vilja infora en sé kallad “one-size-fits all” instéllning for
sina fastigheter som resulterar i att alla fastigheter av en speciell typ far samma svar eller
beslut vid en foréndring. Ett exempel pé detta kan vara att ett foretag skall installera ett call-
center for sin forsiljningsverksamhet. Centret skall vara verksamt under en tioérs period och
under denna period kommer foretaget att st& infor stora forandringar. Det berdrda foretaget
genomfor en analys som jamfor ett tiodrigt hyreskontrakt med ett kop med 1an dér restviirde
saknas. I detta scenario anses hyra vara det béttre alternativet. Detta fenomen hos
fastighetsledningen kan vara farligt eftersom hénsyn endast tas till ett fatal aspekter kan ett
felaktigt beslut fattas som kan paverka foretaget negativt. Fastigheter av samma typ kan kriva
varierande l6sningar och beslut, for att en maximering av virden skall erhallas.

2.7 Méatmetoder
2.7.1 Metoder for att uppskatta ett féretags virde

Nir man i dagligt tal talar om ett bolags virde asyftas virdet av bolagets samtliga aktier.
Virdet péaverkas framforallt av hur foretagets verksamhet kommer att utvecklas i framtiden.
En virdering av denna typ bygger pa antaganden, vilket medf6r en viss osékerhet i resultatet.
Det framtagna virdet pé ett foretag brukar diarfor anges inom ett intervall. Virdering av
foretag forekommer framst vid en 6verlételse eller da en tvist rader om foretagets ritta virde.
(Internet 2)

Det finns idag tre grundldggande virderingsmodeller for att bestimma ett foretags virde;
kassafl6desmetoden, substansvirdering samt avkastningsvirdering. Under senare tid har
framforallt den forstnimnda metoden, kassaflédesmetoden, kommit att anvindas mer utbrett.
Denna metod dr mer komplicerad &n de tva andra virderingsmetoderna eftersom den
innehaller fler variabler som maste antas. Metoden innebér att inte bara de framtida resultaten
beddms utan att dven rorelsekapitalets fordndringar, investeringar och skatter prognostiseras.
Det kassaflgde som genereras av rorelsens tillgdngar berdknas utan hénsyn till finansieringen.
(Internet 2) Ett foretags virde beriknas, genom att dess framtida fria kassafloden diskonteras
till nutid samt att $vriga rorelsefrimmande investeringar och nuvérdet av foretagets
virdepappersinnehav adderas till det diskonterade virdet. For att bestimma nuvérdet av
framtida kassafloden, residualvérdet, det vill siga summan av de kassafléden som genereras i
oindlig tid frén prognosperiodens slut studeras historiska kassafloden. Dessa kassaflden kan
anvindas for att finna trender och underliggande faktorer. Den historiska analysen kan variera
tidsmaéssigt, Gértner och Olbert (1995) rekommenderar en tidsperiod pa 10 ar. Kunskapen
som anskaffats, da historiska kassafléden studerats, anvinds sedan for att beriikna framtida
kassafloden. Residualvirdet som ofta ger det storsta virdet till ett foretag kan bestimmas med
hjélp av tvé olika metoder. Antingen forutsétts avkastningen motsvara kapitalkostnaden eller
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s& utgdr man ifrén att foretaget kommer ha en langsiktig tillvéxt. Det forsta antagandet bygger
pé att foretag pa grund av konkurrenter inte kommer att erhalla en dveravkastning efter en tid.

For att berikna foretagsvirdet genom kassaflddesmetoden skall 4ven nuvirdet av foretagets
vérdepappersinnehav och 6vriga rérelsefrimmande investeringar adderas till de framtida fria
kassaflodena. Virdet av de frimmande investeringarna utgors frimst av tillfilliga
investeringar i form av det likviditetséverskott som foretaget har. Virdet av dessa
investeringar bestdr av investeringarnas marknadsvirde minus eventuell reavinstskatt. Till
kassaflodena adderas forutom de tillfilliga investeringarna dessutom foretagets 6vriga likvida
medel. Utifran foretagsvirdet kan ett aktiedgarvirde berdknas. Ett foretags totala virde bestar
av aktiedgarvirdet adderat med virdet av skulderna. Subtraheras marknadsvirdet av
foretagets rantebdrande skulder med foretagsvirdet erhalls aktiedgarvirdet.

Vid foretagsvirdering &r det dven vanligt forekommande att en substansvirdering genomfors.
Denna virdering ligger emellertid séllan till grund for att bedéma foretagets verkliga
marknadsvirde. Metoden kan dock vara lamplig for foretag som i huvudsak har tillgngar
som &r marknadsvirderade. Enligt redovisningsméssiga principer 4r substansvérdet virdet pa
det justerade egna kapitalet. Substansvirdet berdknas genom att till foretagets beskattade egna
kapital adderas obeskattade reserver och bedomda varaktiga 6vervirden i foretagets
tillgngar. For att fa fram det “rdtta” substansvirdet maste man &ven i vissa fall subtrahera
detta virde med erforderliga reserveringar som inte gjorts i bokslutet. Det kan till exempel
rora sig om pensionstaganden och garantiforpliktelser. Overvirden i bokforingsmissiga
regler avser normalt skillnaden mellan marknadsvirde och bokfort virde.
Anldggningstillgangar sdsom fastigheter, virdepapper och i vissa fall #ven maskiner kan
betraktas som varaktiga 6vervirden eftersom de uppfyller kravet “bestindighet” (Internet 2).

Den tredje virderingsmodellen som man bor kénna till &r avkastningsvirdering. Denna metod
forutsdtter att vinsten fran ett féretag i lingden motsvarar kassafldet som en investerare fir
av sitt aktieinnehav. Det diskonterade vérdet av vinster i framtiden utgér ddirmed
avkastningsvardet. En typ av avkastningsvirde dr P/E- virdering som anvinds av flera
borsnoterade foretag. Detta virde tar 4ven hinsyn till ett foretags tillviixt genom att
riskkapitalet har en hogre forréntning 4n investerarens avkastningskrav. (Internet 2)

Vid alla de ovan ndmnda virderingsmetoderna méste ett avkastningskrav faststllas.
Avkastningskravet, som bestidms av aktiedgarnas och langivarnas krav, behdvs for att
bestdimma en diskonteringsfaktor som anvinds for att diskontera framtida vinster och fléden
till nuvdrden. Desto hogre avkastningskrav ett foretag har desto storre blir
diskonteringsfaktorn som anvinds for nutidsberdkningen. Ett avkastningskrav r uppbyggt av
tva komponenter; tidsvérde och riskpremie. Tidsvérdet ar vanligtvis samma for léngivare och
aktiedgare medan riskpremien varierar dem emellan. Langivare har ofta en ldgre risk 4n
aktiedgare eftersom de bland annat &r hogre prioriterade vid en konkurs. En investerares
avkastningskrav, det vill siga en aktiesigare, brukar uppskattas med hjilp av CAPM.
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CAPM star for capital asset pricing model och 4r en metod for att skatta en forvintad
avkastning. Modellen har stor anvindning inom flera finansiella omréden (Bodie & Merton
2000).

Kassafloden bestér av olika in- och utbetalningar. Utgangspunkten brukar vara foretagets
ordinarie redovisning som dérefter justeras for poster som inte &r av betalningskaraktir.
Tabell 1 nedan visar ett exempel pa hur kassaflédet beréknas.

Kassafloden fran rorelsen

Forséljning

- Rorelsens kostnader

- Avskrivningar

= Resultat efter avskrivningar (Utgangspunkt f6r kassaflodesberdkning)
+/- Extra ordindra intékter och kostnader

+/- Skatter

=Resultat efter skatt

+Avskrivningar

=Kassafléde fran rérelsen

Kassafloden fran investeringar

+/- Forandring av rorelsekapital

+/- Nettoinvesteringar i anldggningstillgangar
= kassafléde fran investeringar

Fritt kassaflode= Kassaflode fran rorelsen — Kassaflode frén investeringar

Tabell 1: Berékning av fritt kassaflode (Gértner & Olbert 1995)

2.7.2 Metoder fér att méta fastigheters vérde

Det finns idag ett flertal olika modeller som foretag kan anvinda dé de vill berikna en
fastighets framtida avkastning eller méta det mervirde en investering kan ge foretagets dgare.
Dessa modeller kan komma till anvindning da foretag vill forandra och analysera sin
sammanséttning av fastigheter. Finns det fastigheter i foretaget det som ar béttre att till
exempel hyra 4n att 4ga? Det kan dven vara av betydelse for ett féretag att kunna analysera
varje enskild fastighet for att kunna avgora dess virde for aktiedgarna. I detta avsnitt kommer
kassaflodesmetoden och Shareholder Value Added att behandlas.
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2.7.2.1 Kassafléde

Foljande avsnitt bygger pa kapitel 12 ur Fastighetsnomenklaturen (1994).

Fastigheter 4r en ekonomisk tillgang vars virden kan paverkas av olika faktorer.
Viérdepaverkande faktorer kan vara direkt fastighetsanknutna, marknadsanknutna samt
omvirldsanknutna. Vid en enskild vérdering &r det ofta omajligt att ta héinsyn till alla
vérdebdrande faktorer och det 4r vanligt forekommande att generaliseringar gérs vid till
exempel berdkningar.

For de fastigheter som skapar en ekonomisk avkastning sdsom generella och dindamélsenliga
fastigheter relateras vanligtvis deras vérde till den ekonomiska avkastningen. Idag anvinds
det frémst tva virdebegrepp inom branschen; marknadsvérde och avkastningsvirde. Enligt
Fastighetsnomenklaturen (1994 s 158) definieras marknadsvérdet som * Sannolikt pris vid en
tdnkt dverldtelse pa en fri och 6ppen marknad...” och avkastningsvirdet definieras som
”Nuvdrde av forvintade framtida avkastningar fran virderingsobjektet.”. Nér respektive
virdebegrepp ska anvindas varierar beroende pa virderingens syfte samt i vilken situation
foretaget befinner sig. Om det visentliga for ett foretag ér, vilket vérde fastigheten ger
foretaget, dr det fréimst avkastningsvirdet som 4r intressant att studera. Vid fullstindiga
analyser av fastighetsvirdet dr dock béda virdena av intresse.

En bedomning av ett avkastningsvérde kan géras pa varierande sitt och med olika grader av
komplexitet frimst beroende pé syfte, typ av fastighet samt utbudet pa grunddata. Ibland
férekommer beskrivningar som framstiller avkastningsvérdet som en investeringsanalys
tillampad pa fastigheter, men detta &r en grov forenkling. Kalkylmodellen innebér en
nuvirdesberdkning av forvéntade framtida avkastningar frén ett objekt till en vardetidpunkt
med hénsyn till kalkylréntan.

V=a.(d+p)"

a — forvantade framtida avkastningar
t — antal tidsperioder
p - kalkylréntan

De modeller som i forsta hand brukas for att berdkna viérdet &r réntabilitets- och
diskonteringsmodellerna. I réntabilitetsmodellen tas ingen hénsyn till restvirdet utan istéllet
anvinds en avskrivningsfaktor for att beakta bland annat byggnadernas livslingd. Modellen
anses vara enkel i sin utformning men begrinsas i sin anvéndning av bland annat férenklade
ansatser. Diskonteringsmodellen ddremot 4r utformad frn en nusummeberikning av
driftnetton under en bestdmd period dér &ven en nuvirdesberdkning av restvirdet genomfors.
Beroende pé framforallt den 6kade datoriseringen har diskonteringsmodellerna pé senare tid
utvecklats till kassaflodesmodeller, vilka bygger pd samma grundprinciper men baseras pa
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in- och utbetalningar istillet. Genom att anvinda kassaflédesmodeller far man ofta en mer
sanningsenlig bild av verkligheten och en dkad flexibilitet.

2.7.2.2 Shareholder value

Hur kan ett foretag méta det mervérde en fastighetsinvestering genererar t dess aktiesigare?
Detta ger Matthew Hill ett exempel pé i sin artikel ”Corporate real estate: It’s role in
maximising shareholder value”. Genom att anvénda sig av metoden shareholder value added
(SVA) kan foretaget mita effekterna av en investering. For att kunna forsté huruvida dgande
av fastigheter forbattrar S¥4 méste man studera den avkastning som genereras av en
investering i fastigheter och jamfora denna med till exempel eventuella hyresbesparingar som
uppnas om foretaget viljer att &ga en fastighet. Detta virde skall sedan séttas i relation till den
avkastning som genereras fran kérnverksamhetens aktiviteter. Formeln som anvinds for att
mita SVA ser ut pa foljande sitt;

SVA = NOPAT — ( WACC * NAV) |

WACC — Weighted average cost of capital
NAV — net asset value

NOPAT — net operating profit after tax
SVA — amount of shareholder value added

Elementen WACC * NAV utgér tillsammans den summa som krévs for att finansiera
fastighetsinvesteringen samt betala aktieigarna. Aktiedgarna kraver namligen en riskanpassad
avkastning pé eget kapital investerat i foretaget. DA NOPAT ir lika stor som produkten av
WACC och NAV tillfor investeringen inget mervérde for foretagets aktiedgare. Detta innebir
dock inte att investeringen inte dr 16nsam. For att foretaget skall skapa ett mervirde méaste
NOPAT vara storre an produkten av WACC och NAV. Det kan uppsté svarigheter di denna
metod skall anpassas till verkligheten eftersom det kan vara svart for féretag att beridkna de
olika faktorerna som bygger upp SV4 analysen. Om fastighetstillgdngarna #r belanade 4r
forhallandena snarlika forutom att hansyn maste tas till de kostnader som skuldsittning
medfor. Skulderna paverkar dven virdet av WACC.

D& SVA skall jamforas med alternativa fastighetsfinansieringsmetoder skall analyserna
genomforas under hela investeringens livsldngd. Hansyn skall dven tas till de inkomster och
utgifter de olika alternativen genererar. Exempel pa dessa kostnader ir; kostnader for forvirv,
kostnader som uppstér vid avyttring samt dverflodiga fastighetskostnader. Det &r viktigt att ta
marknadens hyrescykler i beaktande da en SVA analys genomfors, for att en komplett bild av
alternativa situationer till 4gande skall kunna analyseras. Det &r viktigt att forsta att en analys
av detta slag kan vara mycket komplex men &ven virdesitta det faktum att den 4r
genomforbar.
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Resultaten av analyserna skiljer sig &t beroende pa; vilket féretag som analyseras, portfoljens
sammansittning, fastighetens typ och forutsittningar pé olika geografiska marknader.

2.8 Riskhantering

Risk kan definieras pa olika stt. En risk kan till exempel innebéra faran att en slumpméissig
héndelse paverkar mdjligheten att nd ett uppsatt mél pa ett negativt stt. Risk behover dock
inte innebdra att nagot daligt intridffar utan kan &ven avse bra saker som inte intriffar (Internet
3). All verksamhet men framforallt ekonomisk verksamhet omfattar ett risktagande till
exempel kan investeringar, produktutveckling och marknadsforingssatsningar medfora ett
visst matt av risktagande.

En verksamhets riskforhallande foréndras stdndigt och hur vil ett foretag lyckas anpassa sig
efter skiftande forhdllanden kan bero pé hur foretaget reagerar vid férandringarna. Ett foretag
som reagerar, efter en fordndring har intréffat, har ofta sémre utgéngsléige 4n ett foretag som
viljer att strategiskt positionera sig genom aktiv riskmanagement. Idag handlar risk
management om att gora séikra och vilinformerade beslut, med kunskap om alla de risker som
en affirsverksamhet innefattar. De risker som ett féretag star infor dr extremt varierande och
ofta oklara eftersom foretag idag har bristande tillgang till kvalitativ information. (Internet 4)

Den risk som &r forknippad med fastigheter skiljer sig fran andra foretagstillgingar som till
exempel aktier. Modern portf6ljvalsteori foreslar att fastighetstillgéngar tillfor en
spridningsméjlighet dé de ingér i en foretagsportfolj, eftersom fastigheter generellt sett har en
lag korrelation med aktiers avkastning. Den slutsats som kan dras av detta dr att om
fastighetstillgangar tillfors ett foretagets portfolj kan foretaget erhalla fordelar genom
riskspridning. Man kan &ven argumentera for motsatsen det vill séiga att fastigheter inte ger
nagon spridningseffekt for foretaget eftersom den ekonomiska risken &r férenad med
avkastningen hos foretaget. (Seiler m f1 2001)

Nourse & Roulac (1993) anser att fastighetsansvariga i tillverkningsforetag har en mer
komplex funktion dn vad enskilda investerare och fastighetsutvecklare, som soker
investeringsobjekt for att oka sitt foretags avkastning, har. Ett tillverkningsforetags fastigheter
skall tillgodose verksamheten med lokaler till ligsta kostnad, trots att hdnsyn maéste tas till den
finansiella och operationella risken samt foretagets aktieviirde. Detta dilemma stills inte en
fastighetsforetagare infor i sin verksamhet.

Enligt svensk tradition anses fastigheter vara en siker kapitalinvestering det vill siga risken #r
lag. Risken hos en investering kan dock variera beroende pa fastighetens objektstyp och

. lokalisering. Det finns framfGrallt tre olika objektstyper som &r relevanta dé en diskussion fors
om risker som dr sammankopplade med fastigheter. Dessa objektstyper &r bostadsfastigheter,
generella fastigheter och &ndamaélsenliga fastigheter.
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Bostadsfastigheter anses ge den ligsta risken och dndamalsenliga fastigheter den hogsta. En
viktig ekonomisk fraga for foretag 4r dérfor hur mycket de skall anpassa sina lokaler efter sin
verksamhet. De byggnader dar tillverkning bedrivs maste ofta vara skriddarsydda for att
generera hoga vérden for ett foretag och bor dérfor inte utformas for att en bra
alternativanvindning skall uppnas. Detta innebir att den ekonomiska risken dr hgre hos
dndamalsfastigheter &n hos generella fastigheter. Det finns alltid risker med att éiga
dndamaélsfastigheter eftersom en verksamhet kan forédndras och de skriddarsydda
tillverkningslokalerna kan da bli utan virde for foretaget. Foretaget far vanligtvis endast ut en
mycket liten del av investeringsbeloppet vid en forséljning av en dndamalsfastighet.
Fastigheter som 4r beldgna i attraktiva lagen medfor en ldgre risk én de fastigheter som 4r
lokaliserade i mindre attraktiva omrdden. Exempelvis bedoms dndamélsenliga fastigheter i
perifera ldgen pé landsorten vara hogriskobjekt. (Bejrum & Lundstrém 1995)

Det finns aktuella studier som klassificerar 6ver 50 kategorier av olika fastighetsrisker. Ur
dessa riskkategorier kan 6ver 1000 risker identifieras. Riskerna har olika karaktirer, vissa 4r
stabila medan andra foréndras stindigt och vissa 4&r sammanbundna med marknaden medan
andra &r ett resultat av den fortlopande beslutsprocessen i foretaget. De vanligaste
riskkategorierna 4r hyresavtal, avkastningsgraden, fastighetsmarknadens efterfragan och
utbud, konkurrens, vakansgrader, informationsasymmetrier, inflation, milj6forstoring, politisk
struktur, infrastruktur och joint-ventures. Det kravs mycket kunskap for att kunna forstd och
hantera dessa olika risker. Det kan uppsta svérigheter med att identifiera alla de risker som ir
relevanta for ett beslut. De risker som inte identifieras kan inte heller hanteras av det berérda
foretaget och detta leder till en forsdmrad riskhantering. En riskhantering bor vara vil
integrerad i ett foretags verksamhet. Hur en riskhanteringsfunktion ser ut i ett foretag beror pa
foretagets storlek. Mindre foretag har vanligtvis endast ett fatal personer som skoter
riskhanteringen medan storre foretag kan sysselsitta hela avdelningar med hantering och
planering av risker. For att uppna bra riskhantering bér foljande beaktas:

o Foretag bor genomfora en omfattande och regelbunden bedomning av de risker som
péaverkar dess strategi.

e Det bor finnas ett handlingsprogram for hantering av alla de risker som kan uppsté i
verksamheten.

o Det skall finnas en plattform for riskbedémning sé att en insyn i foretagets
fastighetsportfolj skapas.

e Det skall finnas ett fokuserat och integrerat arbetssitt i riskhanteringen samt ett internt
granskningssystem som #r utformat for att behandla risk som en méjlighet.

o Foretag bor dven etablera en struktur som fungerar varnande och rapporterande sa att de
kan atgirda den kélla som framkallar problem.

37




Nytinkande i tillverkningsforetag

En bra riskhantering 4r sérskilt viktig for foretag som viljer att investera och starta upp
verksambheter i andra linder. Foretag borjar idag bli mer medvetna om de viirden som finns i
att ta riskhantering pa allvar. (Internet 5)
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3 Strategi — en viktig del av fastighetshanteringen

Kapitlet beskriver hur ett foretags afférs- och fastighetsstrategier ar utformade. Ett foretag har
olika krafter som driver deras handlingar och arbetssitt, som till stor del avgér vilken
fastighetsstrategi foretaget skall anviinda sig av. Ett senare led i optimering av
fastighetsportfoljer 4r den avgorande integreringen av affirs- och fastighetsstrategierna i ett
tillverkningsforetag. Hantering och forvaltning av fastigheter innefattar operationella beslut
som varje lokalnyttjare maste ta stéllning till fér att kunna forbéttra foretagets virden.
Avslutningsvis beskriver detta kapital hur fastighetsstrategier kan implementeras i en
verksamhet. Detta avsnitt bygger huvudsakligen pa artikeln "Linking Real Estate Decisions to
Corporate Strategies” av Nourse och Roulac. D4 andra killor anvints anges detta.

3.1 Hur ar fastighetsstrategier och féretagsstrategier utformade?

Det &r endast ett fatal foretag i tillverkningsbranschen som tydligt studerar hur en specifik
fastighetstransaktion sitts i relation till deras fastighetsstrategi. Det kan vara litt att
misslyckas med denna aterkoppling om ett foretag inte har utformat och formulerat en
fastighetsstrategi. Den bristande samordningen av beslut kan exempelvis bero pa att foretaget
internt inte samtycker om vad som &r deras fastighetsstrategi. Saknas ett samtycke i foretaget
kan detta leda till att verksamheten bedrivs utan nagra formulerade strategier vilket dkar
foretagets risktagande.

Det har gjorts undersékningar som visar att foretagschefer ofta &r ointresserade av att arbeta
for att sétta fastighetstillgéngarna i relation till verksamhetens huvudsakliga strategi.
Beslutsfattare tar ofta for givet att ett foretag blir mer framgéngsrikt om fokus ligger pa
kérnverksamheten och arbetar for att uppna detta genom operationella beslut och
implementering. (Glagola 2000) Flertalet foretag forbiser da kopplingen mellan foretagets
operationella beslut och dess fastighetsinriktade beslut. Trots att vanligtvis minst 25 % av
foretagets tillgangar finns i deras fastigheter och de kostnader som uppstér i samband med
anvéndandet av lokaler motsvarar 40 — 50 % av foretagets nettoinkomster, anser sig flera
tillverkningsforetag énda inte vara ett "fastighetsforetag”.

En forutséttning for att kunna utarbeta en fastighetsstrategi, som &r anpassad till féretagets
affdrsstrategi, ér att afférsstrategin 4r utformad och nedskriven. For att kunna skapa en balans
mellan teori och praktik ar det viktigt att strategin inte &r oklar eller avgrinsande. Utrymme
for handling maste finnas i en strategi. Det finns ménga olika modeller som kan anvindas av
foretag som skall utforma strategier. Rappaport (1986) har utarbetat ett system for att kunna
utvirdera olika strategier sa att den strategi som skapar det storsta virdet for foretaget skall
kunna viljas.
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En bra strategi innebar dven att foretaget kan skapa ett stort mervirde for sina aktieigare.
Strategier méste versittas till specifika handlingsplaner for de olika delarna i foretagets
produkter och marknader, vilket innebér att man skapar grundliggande strategiska beslut. Nir
ett foretags olika bestdndsdelar brutits ner och man har analyserat behoven hos de enskilda
delarna skall detta lagga grunden for de behov som fastighetsforvaltningen skall uppfylla, det
vill séga vilken typ av lokaler och 16sningar som behovs for att kunna underliitta for foretagets
karnverksamhet. Tregoe och Zimmerman (1980) har identifierat nio olika strategiska
drivkrafter som dr avgorande for det framtida valet av produkt- och
marknadssammanséttning. Det dr dock vanligtvis endast ett fatal av dessa faktorer som har
hogsta prioritet da ett foretag skall vilja rétt vig for framtiden. Dessa olika faktorer
modifieras av foretaget beroende p& milj6, marknader, konkurrens och produkter. Det ir ett
foretags framtida val av produkt eller affirsomrdde som avgor fastighetsstrategins utseende
det vill siga ldnkandet mellan fastigheter och foretag. De nio olika drivande krafterna kan
kombineras med olika strategier si att ett foretag kan arbeta framgéngsrikt med sin
verksamhet och de funktioner som skall stodja dess kdrnverksamhet. Nedan redovisas de
drivande krafterna:

1. En verksamhet som styrs av sitt produktutbud, &r en verksamhet som stéindigt letar
efter nya marknader och sitt att forbéttra redan existerande produkter. I en situation
som denna &r det viktigt att striva efter forbattringar och att arbeta med utveckling,
reklam, forséljning etc.

2. For en verksamhet som styrs av att vinna ett marknadssegment 4r det viktigt att
uppticka nya végar att serva sina kunder och erbjuda dem mer #n andra aktérer pé den
specifika marknaden.

3. Den drivande kraften for ett féretag kan vara formagan att erbjuda tekniska ldsningar.
Det ér i de flesta fall da dven viktigt att tillhandahalla tjénsterna runt den tekniska
16sningen som exempelvis kan utgéra kompletterande produkter. De mdjligheter som
finns tillgéngliga for foretag, som dr tekniskt inriktade, #r att utveckla ett stod for
tekniken genom forskning och genom att arbeta for att na nya 16sningar.

4. En annan drivande kraft 4r volymproduktion. For de foretag dér volymer &r viktiga
avgor produktionsprocessen vilka produkter som skall erbjudas p& marknaden. De
potentialer som finns &r att arbeta for att forbéttra produktionsprocessen och att séka
efter nya produkter som tar vara pa de kunskaper som finns.

5. Drivande krafter kan &ven vara foretagets tillvigagdngssdtt for att silja en produkt till
en kund och att genom séljprocessen Svertyga kunden om att deras produkt 4r den
basta pd marknaden. Mgjligheterna i denna typ av verksambhet finns i de stodjande
delarna som kan erbjuda hjélp och kunskap till de personer som skall silja
produkterna. '
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6. Ett foretag som har sina distributionsvégar och distributionssdtt som drivande kraft
maste arbeta med att forbéttra distributionen eftersom det dr den som siljer
produkterna. Det &r har viktigt att se vilka behov marknaden har och hur dessa skall

uppfyllas.

7. En drivande kraft for ett foretag kan dven vara en naturtiligang. Ett foretag som livnér
sig pa naturtillgdngar méste forsoka finna sitt att bevara och kontrollera en viss
tillgang sa att foretaget kan sékra sin §verlevnad pé marknaden. (Tregoe &
Zimmerman 1986)

8. Ett foretag som har sin drivkraft i storlek och tillviixt arbetar for att kunna erbjuda nya
produkter och hitta nya tillvixtomraden. Denna typ av drivkraft har sin méjlighet i att
hitta nya marknader och produkter dér det finns tillvéxtpotential. Tillviixt och storlek
dr dock ingen varaktigt drivkraft eftersom den 4r beroende av méanga av de ovan
beskrivna faktorerna for att kunna genomforas.

9. Foretag kan dven drivas av vinst och avkastning. I denna typ av verksamhetsmal r det
viktigt att foretaget nér uppsatta avkastningskrav och vinstmarginaler genom att
erbjuda ritt malgrupper rétt produkter. Foretaget letar dé efter nya produkter med hog
avkastning som inte liknar produkter som tidigare anvints i foretaget. Det viktigaste ar
att avkastning- och vinstkrav uppnas.

3.2 Ritt strategi — ett enkelt val?

Ett tillverkningsforetag kan betrakta sin fastighetsportfslj ur olika perspektiv. Foretag kan se
sina fastigheter som en finansiell tillgdng/borda, en fastighetsmarknadstillgdng/bérda eller
som en operationell tillgang i verksamheten. Ménga foretag behandlar dessa synséitt separat
och anvinder ddrmed inte den potential som finns i foretagens fastighetsportfsljer for att
forbattra organisationen. Ett foretags forméga att optimera sin fastighetsportfolj 4r beroende
av kunskap och tillgangen till resurser. Portfoljer har olika utseende och potential beroende pa
fastigheternas storlek, antal samt geografiska placering. Storleken och diversifieringen av ett
foretags fastighetsportfoljer 4r dven dessa faktorer i den potentiella forbittringen som kan
genomforas betriffande fastighetshanteringen. En fastighetsportfolj skall forse ett foretags
kiarnverksamhet med effektiva, dugliga och ekonomiska arbetsmiljéer samt vara strategiska
tillgdngar. (Varcoe 2000) Fastigheterna skall kunna bedémas var for sig och varje lokal skall
da kunna utgora ett stod for foretagets verksambhet.

Det kan vara svart att utarbeta en bra sammansittning av fastigheter som ger ett fretag bra
ekonomiska virden. Svarigheten i detta sammanhang #r att det i princip inte finns ett sétt som
dr det rétta vid val av portfolj. Ett foretag som planerar att omarbeta sin portfolj far
formodligen initialt investera mycket kapital for att i en fastighetskombination som ger
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foretaget ekonomiska mervirden. Det krévs ofta dven hjélp fran personer som har
expertkunskap inom omradet. En fastighet skall ge mervérde som en enskild tillgdng men
framfor allt skall den kunna sammanlidnkas med hela portfoljen pa ett tillfredstéllande sitt. P4
en strategisk niva skall fastigheterna stillas i relation till den verksamhet de skall stédja och
dé skall deras syfte vara att underlitta for foretagets kidrnverksamhet, vilket innebdr att de
madste matcha foretagets strategi for krnverksamheten. For att kunna avgora hur fastigheterna
bist ger krnverksamheten det stod som behdvs maste hinsyn tas till olika faktorer pa ett
flertal omréden. Till exempel kan ett foretag friga sig om det dr funktionen som erbjuds eller
om det dr arbetsmiljon som ger mest ekonomiska mervirden (Yontz 2001). Det &r viktigt att
foretaget kan ange vad som dr viktigast for dem for att behoven skall kunna tillfredstllas.

Ekonomer anser ofta att fast egendom som anskaffas av foretag for att bisté i tillverkningen #r
en s kallad input. Den tjénst som fastigheten bistar med betraktas som en kostnad per
tidsenhet, vilket leder till att de kostnader som uppstér i samband med fastighetens forvirv
inte beaktas. Det 4r mer komplext &n sé att dga och forvalta en fastighet eftersom ett
tillverkningsforetag som viljer att investera i fast egendom i vissa avseende méste bete sig
som ett fastighetsforetag. En fastighet skall bisté sina anviindare med tjdnster 6ver ett flertal
ar. Foretag som viljer att anvénda sig av langa hyrestider ger sig pa sitt och vis in i
fastighetsbranschen utan att i direkt mening bli ett fastighetsidgande foretag (SOU 1996:187).
For att kunna hantera en fastighet pa ett lampligt sétt bor ett foretag inte betrakta fastigheten
som en input till verksamheten, eftersom detta kan leda till att fastigheten inte uppnéar en
vertikal integrering med foretagets ¢vriga verksamhet. For att en ldmplig integration skall
uppnas dr det viktigt att féretag vet vilka resurser som behdvs for att kunna bedriva den
verksamhet som de anser sig vara aktorer i. Det 4r bland annat av stor vikt att bedéma
betydelsen av ritt lokalisering, kontroll och flexibilitet, eftersom dessa faktorer 4r avgérande
for att en bra integration skall kunna skapas mellan fastigheterna och tillverkningen (Varcoe
2000).

3.2.1 Olika fastighetsstrategier

Fastigheter har som ndmnts tidigare olika betydelse for olika foretag och for olika
verksamhetsomréden inom ett foretag. Rena dndamalsfastigheter dr vanligtvis strategiskt
viktiga for tillverkningsforetag, se avsnitt 2.5.1. Foretag forsakrar sig ofta om ett 1angsiktigt
nyttjande av dessa fastigheter eftersom de &dr vil anpassade och integrerade i verksamheten.
Det finns dock andra anledningar till att foretag véljer att ha ett 1angsiktigt nyttjande av rena
andamalsfastigheter, ndmligen att de har en ovanlig produktion eller f4 konkurrenter
(Brueggeman & Fisher 2001). Exempel pa detta dr foretag med hog teknologi eller avancerad
forskning. Incitament for att 14ngsiktigt nyttja rena dndamalsfastigheter kan dven vara de hoga
kostnader som kan uppsté vid en flyttning och att fastighetens virde &r ldgre vid en alternativ
anvindning. Ar fastigheten utformad och byggd for en specifik produktion som kriiver
speciella forhallanden kan det vara svart att hitta féretag som i framtiden skulle kunna ha
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anvindning for denna. Virdet i en fastighet kan vara hogt da den anvénds i den verksamhet
som den dr skridddarsydd for, eftersom detta virde &r beroende av foretagets resultat.
Generella fastigheter och fastigheter med 1ag dndamaélsenlighet 4r vanligtvis inte strategiskt
viktiga for ett tillverkningsforetags verksamhet, se avsnitt 2.5.2 samt 2.5.3.

Det finns teoretiker som anser att foretag endast bor fokusera sig pa ett vérde eller en drivkraft
da de utarbetar sin verksamhet och dess produkter. Detta 6verensstimmer dock inte med hur
foretag i verkligheten fungerar. Féretag har vanligtvis ett flertal faktorer eller drivkrafter som
de tar hinsyn till och arbetar efter, dd en marknad eller produkt skall utvecklas eller breddas.
De produkter och marknader som ett foretag dr verksamma inom skall stodjas av
fastighetsfunktionen, vilket innebér att det kan behévas multipla strategier eftersom
prioriteringen ser annorlunda ut da olika marknader och produkter skall stodjas.

Nourse och Roulac (1993) talar i sin artikel ”Linking Real Estate Decisions to Corporate
Strategy” om atta fastighetsstrategier, som i stort sett omfattar hur beslut betriffande
fastigheter kan vigledas.

1. Kostnadsminimerande av lokalnyttjande

Det &r viktigt att skilja pa begreppen att vara kostnadseffektiv och att soka det ligsta
lokalkostnadsalternativet. Det sist nimnda alternativet leder ofta till att foretag ger efter i
fraga om kvalitet. Alla beslut som ett foretag gor skall naturligtvis vara kostnadseffektiva
betraffande fastigheter men det &r dven viktigt att foretaget uppnar den standard som de anser
skall gilla for deras lokaler. Foretag bor ta fram ett flertal olika alternativ som motsvarar de
krav som stillts initialt pd kvalitet och tekniskt utformande. Det alternativ som innebér lagst
kostnad, i férhallande till den standard som 6nskats, viljs sedan av foretaget. Det finns dven
ett annat tillvigagangssitt vid val av lokalarea som innebir att ett foretag endast fokuserar pa
kostnaden och inte kvaliteten. Detta leder till att det alternativ som innebir l4gst kostnad
oberoende av kvalitet viljs av foretaget och stor vikt liggs vid att finna den ligsta kostnaden.
Foretag som véljer den ldgsta kostnaden har ofta kortsiktiga perspektiv. Om foretaget har otur
kan detta leda till férh6jda kostnader i framtiden i form av dyra underhalls- och
reparationskostnader.

Det finns olika strategier for olika fastighetstyper till exempel behéver en lagerarea inte halla
samma hoga kvalitet som en produktionslokal eller kontorslokal. En lagerarea kan dérfor
viljas som ger den ldgsta kostnaden oberoende av kvalitet. Det skall finnas ett visst méatt av
flexibilitet d& lokalarea viljs, sa att den matchar behoven och kraven som ett foretag har. Ett
foretag har ofta ett uppstillt kvalitetskrav som giller hela deras fastighetsbestiand och
lokalarea som anskaffas skall darfor motsvara detta sa att helheten kan kvarhéllas pa
fastighetsbesténdet.
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Da ett foretag endast behdver en lokal, som inte &r strategiskt viktig for verksamheten, under
en kortare period viljer de vanligtvis att hyra. Genom att hyra lokalen undviks de kostnader
som uppstar i samband med ink&p och forséljning av fastigheten. Det kan vara i foretagets
intresse att forsoka begrénsa kostnaderna vid temporira l6sningar av lokaler. En annan orsak
till att det kan vara fordelaktigt att hyra lokaler under kortare tidsperioder 4r att ett
fastighetsforetag har konkurrensfordelar i forhéllande till ett tillverkningsforetag eftersom de
lattare kan skapa alternativ nytta for tillgdngen. Foretag som har behov av lokaler for en
léngre tidsperiod bor viga in andra faktorer som kan vara viktiga i valet av anskaffningsform.
Detta beror pd att de satsar mer kapital vid 1angsiktiga 13sningar och foretaget begrinsar sin
rorlighet d& de binder till sig lokaler for en lidngre tidsperiod. Den allménna uppfattningen 4r
att beslut som omfattar langre tidsperioder bor undersékas mer noggrant én kortsiktiga
16sningar som till exempel strécker sig 6ver endast en trearsperiod. Det kan vara rimligt att
anta att dven arean pa en lokal har en avgérande betydelse i valet mellan de olika alternativ
som marknaden erbjuder. Om endast mindre lokalarea behovs foredrar manga foretag
flexibla, kostnadseffektiva och kortsiktiga alternativ fér denna area.

2. Flexibilitet

Foretag har olika 6nskemél betriffande nyttjande av lokalarea, bland annat beroende p den
typ av verksamhet som bedrivs samt det stadium foretaget befinner sig i. For vissa foretag ar
flexibilitet en viktig faktor dé de ska vilja metod for att anskaffa lokalarea till sin verksamhet.
Flexibilitet i lokalanvandande har varierande betydelse for olika foretag. Féretag som &r
stabila och har en langsam utvecklingsfas &r mer benéigna att knyta till sig lokaler for en
langre tidsperiod eftersom de inte riknar med att foretaget skall genomga négra storre
forandringar inom den nérmaste framtiden. Det 4r vanligt att foretag i denna situation #ger
stora delar av sitt fastighetsbestind. Om ofrutsedda behov dock uppstar har foretaget alltid
mdjlighet att anvinda sig av kortsiktiga 16sningar for att utoka sin lokalarea. Féretag som
befinner sig i en bransch som stindigt fériandras eller foretag i expansionsskeden virdesitter
ett flexibelt lokalnyttjande. For dessa foretag dr flexibiliteten viktig framforallt med avseende
pé lokalareans storlek, lokalens ldge och den bindningstid som anvéndandet har. Det ir ldttare
att knyta korta nyttjandetider for generella lokaler 4n for andamalsenliga lokaler. Detta beror
framforallt pé tillgdngen pa fastighetsmarknaden. Fastighetsmarknaden och hyresmarknaden
ar idag frémst inriktad pé& kontors- och lagerlokaler. Marknaden for indamalsfastigheter 4r i
princip obefintlig vilket leder till att foretag inte med litthet kan vélja att hyra denna typ av
lokal. Olika situationer kréver olika losningar. Foretag idag bor forsoka finna det alternativ
som motsvarar deras behov och 6nskemal for en specifik situation. Ett foretag som befinner
sig i ett expansivt skede och i en snabbt fordndrande bransch bér vanligtvis inte knyta lokaler
till sig for langre tidsperioder om man inte kan garantera att forindringen &r permanent eller
att lokalarean é&r strategiskt viktig (Yontz 2001).
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Det finns behov hos foretag att minimera sina lokalkostnader kortsiktigt respektive langsiktigt
beroende pé livscykeln hos de produkter som tillverkas. Beslut som fattas betréiffande en
byggnads konstruktion, design och underhall kan paverka framtida transaktioner med
fastigheter. Ett exempel pé detta kan vara att en specifik produkts livscykel forvéntas vara
kort, vilket innebir att det kan bli onddigt dyrt att bygga en specialanpassad produktionslokal
for endast denna produkt. Andamalsenliga byggnader #r svarare att finansiera eftersom det
inte finns en marknad for dessa byggnader om en forsiljning skulle bli aktuell. En annan
faktor som kan forsvara forsiljning av en fastighet kan vara om ett foretag har valt att placera
en byggnad i en central del av ett markomréade. Detta kan omdjliggéra en framtida forsiljning
av eventuella verskott av mark som foretaget inte har anvéindning for.

En byggnad med hog grad av flexibilitet kan skapas med hjélp av bra ventilation,
virmesystem, rérliggning, el-anordningar samt att byggnaden har 6ppna ytor som litt kan
foréndras d& behov uppstér (Yontz 2001). Denna typ av byggnad kan initialt leda till héga
kostnader men detta aterbetalar sig ofta vid en forsiljning, eftersom fastigheten inbringar ett
hogre virde pa marknaden dé byggnaden ér flexibel. En flexibel byggnad innebir dven att det
ar mojligt att anpassa byggnaden till nya anvéndningsomraden inom foretaget till en lidgre
ombyggnadskostnad.

3. Gynnande av humankapital

Foretag kan tvingas vara etablerade pa en viss ort for att kunna behalla och attrahera kunnig
arbetskraft for sin verksamhet. For att kunna erhalla lag omséttningsgrad pa de anstillda kan
det krévas att ett foretag viljer sin lokalisering med omsorg, dir de anstilldas hem ligger
inom rimliga pendlingsavstand. Ett forsknings och utvecklingsforetag &r vanligtvis beroende
av duktiga forskare och tekniker. Det kan dé vara viktigt att kunna erbjuda de anstillda
formaner utanfor arbetstid i form av olika fritidsarragemang. Detta gors for att de anstéllda
skall trivas bade pa och utanfor arbetet, da sannolikheten att foretaget forlorar kunnig personal
minskar om trivseln &r hog. Foretag som etablerar tillverkning med dndamalsenliga
byggnader och verksamhet soker sig vanligtvis till platser och marknader dér arbetslésheten
ar hog. Detta gynnar foretag pa sa vis att de inte behdver konkurrera med andra f6retag om
arbetskraften och ddrmed kan erbjuda légre I6ner &n om ett annat foretag funnits i niromradet.

4. Framhdvande av foretagets marknadsprofil

Det fysiska utseendet hos en byggnad kan bidra till ett foretags marknadsforing och ddrmed
vara ett sitt for foretagets verksamhet och produkter att fa uppmirksamhet. En byggnads
utseende kan dven anvindas da ett foretag vill na ut till sin mélgrupp och locka dessa in i
byggnaden genom att tillgodose mélgruppens dnskemal och behov. Exempel pé foretag som
anvént denna strategi &r McDonalds. Det finns dock en nackdel med denna strategi di foretag
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vill flytta och silja sina fastigheter. Det kan bli mycket svart att finna en kopare till en
byggnad som pa ett tydligt sétt representerar ett varumérke.

5. Gynnande av forsdljning

Ett sétt att oka forséljningen for ett foretag &r att sdljkontor och affiirer lokaliseras dér
marknad och malgrupp finns eller i anslutning till en sadan plats. Detta koncept anviinds av
allt ifrén bensinstationer och matbutiker till stora kedjor som etablerar nitverk med siljkontor
och afférer. Genom att vilja en bra lokalisering kan foretaget forbéttra sin forséljning och ta
marknadssegment fran konkurrenter.

6. Framjande och kontroll av produktion, forvaltning och service

Utformande, kvalitet, kapacitet, lokalisering, dganderittigheter och finansiering ér alla
faktorer som kombineras med ett foretags affirsstrategier for att hdgre effektivitet och
kontroll av en produktion skall kunna uppnas. Ett viktigt strategiskt mél hos ett foretag kan
vara att 6vertyga potentiella klienter att kopa kundanpassade produkter och komponenter.
Denna form av verksamhet koper ofta sina komponenter fran andra foretag och foriddlar sedan
produkterna for att en kontroll av kvalitet och pris skall kunna uppnés. Det kan dock uppsté
problem da tillverkning och utveckling inte finns pa samma plats, eftersom de olika
kunskapsomradena inte bidrar till att gemensamt uppna en vil fungerande verksamhet. Detta
beror pa att det kan vara svart att f4 de olika funktionerna att kiinna gemenskap och
samhdrighet da de inte &r lokaliserade pa samma plats. Genom att placera de olika
verksamhetsomradena i samma byggnad eller i anslutning till varandra kan detta problem
16sas. Om en produktion forléggs till en central del av en byggnad kan den kontrolleras pé ett
smidigt sdtt genom att det finns tillgédnglighet till lokaler. Utveckling och forséljning bor
placeras i nérheten av den produktionsenhet som berérs eftersom detta ofta leder till att
produkten som tillverkas blir den bésta fér kunden nér ett samarbete uppstar. Det dr viktigt att
personalen kénner ansvar for hela processen och inte bara den del som de &r direkt
involverade i, eftersom detta arbetssitt vanligtvis ger det bista resultatet. Ritt
byggnadsutformande kan alltsa bidra till att ett foretag kan samarbeta pa ett tillfredstéllande
sitt (Yontz 2001).

7. Frdmjande av lednings- och kunskapsarbetet

Processen med kunskapsarbete kriver att ett foretags ledning arbetar for att frimja
kunskapsutvecklingen genom dess operationella beslut. Denna fastighetsstrategi dr exakt,
enskild och har en hog forvintad avkastning. Valet av fastigheter som foretaget skall
disponera for sin verksamhet dr alltf6r séllan grundade pa hur man skall hantera
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verksamhetens funktioner pé ett effektivt, Ilonsamt och utvecklande sitt. Alltfor lite vikt ldggs
pé arbetsplatsens utformande och desto mer energi ldggs istillet pa ritningar och byggnadens
utseende (Yontz 2001). Detta kan himma kunskapsutvecklingen i ett féretag eftersom trivseln
och produktiviteten hos de anstillda & sammanldnkade. For att hantera och forvalta
kunskapsarbete &r det viktigt att foretaget utformar strukturer som &r anpassade till
kunskapsarbetet och dess utveckling. Det dr vanligt att foretag utformar arbetsplatser utan att
ta hinsyn till eventuella framtida forandringar i foretaget och utan att ta hinsyn till hur
lokalerna kompletterar personalen som skall arbeta i dem. Endast ett fatal foretag har insett att
det finns en koppling mellan den fysiska arbetsplatsen och ledningens arbetsprocess samt det
kunskapsarbete som utfors pd dessa lokalareor. Detta beror pa att det ofta inte finns en tydlig
koppling mellan en byggnad och det arbete som utfors inne i byggnaden. En 6kande prioritet
har pé senare &r varit hur utformandet av arbetsplatser kompletterar kunskapsarbete och
ledningsarbete. En vil planerad yta kan effektivisera moten och underlitta
informationsoverféringen i foretaget och ddrmed kan bra grunder for en sa kallad lirande
organisation skapas (Yontz 2001).

8. Fanga de virdedkningar som ett foretag kan skapa for sina fastigheter

En verksamhet kan skapa virden for omgivande fastigheter och markomréden genom sin
nérvaro. Detta beror pa att ett foretag kan attrahera nya verksamheter, kunder och leverantorer
till ett omrdde genom sin verksamhet. Denna strategi utforskar mdojligheterna att kunna
behalla de virden som ett foretag skapar. Detta kan uppnés genom att ett foretag initialt viljer
att iga den omgivande marken och pa s sitt fa behallning av de 6kande virden som uppstar
da foretaget etablerar sin verksamhet pa en mindre exploaterad plats. Ett eftertraktat foretag
kan Oka en fastighets viarde genom sin nérvaro. Detta kan nyttjas av féretag genom att de kan
knyta fordelaktiga avtal med hyresvardar, pa grund av att de ger storre mervarden for
fastighetségaren. Ett exempel pd detta fenomen é&r en sa kallad 1dngivande hyresgist i en
kontors- eller industripark, som kan méjliggora for en exploator att erhélla finansiering for sitt
projekt. Hyresgésten kan i detta fall exploatera och utveckla fastigheterna sjélv eller vilja att
knyta forménliga och rabatterade hyror med exploatoren. Férmanliga hyror kan erhallas pa
grund av att hyresgésten agerat kreditgivare for projektets finansiering samt varit ett
dragplaster for andra foretag som vill etablera sig pd samma plats som en langivande
hyresgist. '

Foretag som dr beroende av efterfragan och teknologi arbetar vanligtvis med kortare produkt
eller service livscykler eftersom dessa produkter snabbt kan foréndras. Det kan dédrfor vara
viktigt for foretag med denna forutsdttning att hélla nere sina lokalkostnader genom att
anvinda sig av mer flexibla lgsningar. De fastigheter som skall st6dja ett snabbt férindrande
foretag méste kunna anpassas fran en produkt eller service till en annan. Teknikforetag kan
ocksé ha behov av att kunna attrahera arbetskraft genom att erbjuda bra lokaliseringar samt
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bra arbetsplatser, vilket i sin tur stéller ganska hoga krav pa byggnaderna och deras
utformande.

Foretag som arbetar med forséljning av produkter med inriktning p& produktutbud och
forsiljningsmetoder viljer ofta en fastighetsstrategi som inriktar sig pa kostnadsminimerande
vid lokalnyttjande. Dessa foretag &r fokuserade pa avkastning och vinst det vill sdga de soker
sig till verksamheter som Okar deras vinst, och anvénder sig ddrmed ofta av strategier som
innefattar vardedkningar p omgivande markomréden och fastigheter. De bli mer inriktade pa
att utveckla mark, som inte &r exploaterad i ndgon storre utstriickning, for att pa detta vis tjina
pengar. De flesta foretag arbetar dock mest med att forsoka sénka sina hyreskostnader genom
forhandlingar eller att kopa fastigheter till sa 1aga kostnader som majligt.

3.2.2 Hur kan fastighetsstrategier och foretags drivkrafter kopplas samman

De atta strategier som redovisats ovan kan kopplas till ett féretags drivande krafter, som
redovisats i 3.1. Det finns for varje drivande kraft i en verksamhet en eller flera
fastighetsstrategier som 4r av primér, sekundér och tertiéir betydelse. Schemat som redovisas
nedan 4r hamtad fran artikeln “Linking Real Estate Decisions to Corporate Strategy” och de
kopplingar som gjorts i denna schematiska framstillning ir forslag. De kopplingar som
foretag gor mellan de drivande krafterna och fastighetsstrategier ir beroende av det specifika
foretagets utarbetade affirsstrategi.
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Nyténkande i tillverkningsforetag

Genom att titta i figuren kan man se hur ett féretags fastighetsstrategi och drivande kraft 4r
sammanlidnkade. For att kunna f fram de fastighetsstrategier, som &r mest limpade for ett
foretags drivande krafter, kan man ga in och se i matrisen vilken prioritet olika strategier har
for olika drivande krafter. Ett exempel pa en relation som visas i schemat &r teknikforetag
som har den drivande kraften teknik. Man kan dé se att de fastighetsstrategier som #r priméira
ir de strategier ddr tyngdpunkten ldggs vid flexibilitet, gynnande av humankapital och
frimjandet av kunskapsarbete. Fastighetsstrategier som dr av sekundér betydelse for en
tekniskt inriktad verksambhet &r gynnande av forsiljning, framhévande av foretagets
marknadsprofil, kostnadsminimerande av lokalnyttjande samt frimjande och kontroll av
produktion, forvaltning och service.

En strategi som 4r logisk att tillimpa for en verksamhetsinriktning kanske inte r ldmplig att
anvénda for en annan typ av verksamhet. Tendenserna i litteratur och praktik inom
tillverkningsforetag &r att man skall anvinda sig av generaliserade tillviigagéngssitt och inte
fokusera pé specifikt valda strategier. Resultatet dé ett foretag anvénder sig av alltfor
generaliserade strategier vid val av en fastighet kan vara att det urval som fas inte motsvarar
de foérvéntningar som finns. Valet av byggnad kan d& bli svart och frustrerande. Om en mer
riktad strategi anvénds for att skapa ett urval av fastigheter kanske det finns fler &n en
fastighet som kan uppfylla foretagets férvéntningar och krav. Speciellt viktig i detta avseende
r det dominerande 6nskemalet att minimera ett foretagets kostnader for lokalnyttjande.
Denna strategi dr av andra eller tredje prioritet hos sex av de nio drivande krafterna eftersom
minimerande av kostnader 4r viktigt men inte av avgorande betydelse i de flesta fallen.

3.2.3 Operationella beslut i fastighetshantering

De beslut som foretag tar vid fastighetstransaktioner &r vanligtvis operationella beslut och
innefattar processer for att férvirva, kontrollera, forvalta och avyttra fastighetsintressen
(Varcoe 2000). Fastighetshantering och forvaltning passar in i den definition som tidigare
givits pa drivande krafter for verksamheter. Ett foretags fastighetshantering kan anses falla in
under kategorin produktutbud hos de drivkrafter som redovisats ovan. Ett foretag som har
forvirvat en fastighet kan anses ha intrétt i fastighetsbranschen och den specifika fastigheten
ar en del av fastighetsmarknaden. Den drivande kraften &r den specifika fastighetsprodukt
eller tjénst som erbjuds till exempel arkitektur, byggande och utveckling av vissa
fastighetstyper, fastighetsforvaltning, marknadsforing, virdering, finansiering och forvaltning
av fastighetsportfoljer. Detta dr dock langt ifrén hela sanningen, eftersom de operationella
beslut som tas med avseende pé denna typ av produkt eller tjénst kan formas pé ett otal olika
sitt for att passa olika anvéndares behov. De operationella beslut som foretag star infor kan
beskrivas som 14 olika kritiska beslut:
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1. Det forsta beslutet som kan vara av vikt dr var foretaget skall lokalisera sig. Féretag har
ofta regionala och nationella etableringsstrategier som hanterar alltifrn nationella
etableringar till val av enskilda byggnader.

2. Foretag bor dverviga den méngd utrymme som behdvs for att tillgodose det omedelbara
behov som kan finns i foretaget. Det &r dven viktigt att foretaget mojliggor for eventuell
framtida expansion och omlokaliseringar av enheter inom foretaget (Yontz 2001). De behov
av extra area som kan uppsté kan vara en planerad expansion liksom resultatet av ett spontant
forvirv. Det finns organisationer som med avsikt héller kontroll pa extra lokalarea som kan
finnas i anslutning till deras lokaler trots att det forvéntade behovet ir tillgodosett. De vill
behalla mojligheten att spekulera i den framtida hyresmarknadens villkor samt behélla
mdjligheten att kunna kontrollera angrénsande lokalareors hyrestider och anvindare.

3. Stillningstagande till ett hyresavtals lingd kan vara ett kritiskt beslut eftersom
maximerande eller minimerande av hyrestider &r ett sétt for féretag att forsékra sig om
tillgang till lokalarea. Den tidsperiod som ett foretag har tillgéng till en lokalarea r
kontrollerad och bestimd genom ett hyreskontrakt eller genom en option som tilliter
expansion och forldngda hyrestider.

4. En plats kan utformas sa att den paverkar utomstiendes uppfattning av ett foretag. Foretag
kan till exempel placera logotyper pa byggnaden eller i entrén till byggnaden och pa s sitt
péaverka den uppfattning som personer erhéller da de besoker platsen. Detta leder till att ett
foretag kan marknadsfora sig genom att utforma en byggnads exteridr och interi6r sé att den
upplyser kunderna om foretagets verksamhet eller namn.

5. Foretag kan vilja att lokalisera sig i byggnader dir de blir den dominerande hyresgésten
med avseende pa storlek av férhyrd area. De kan &ven vilja att bli en av flera hyresgister i en
byggnad som innehéller ett stort antal olika hyresgéster, ett sa kallat multihyresgist komplex.
Foretag kan dven finna det fordelaktigt att vara en mindre hyresgist i en byggnad som
domineras av ett annat foretag med stort inflytande pa utformandet av arbetsplatsen och
viktiga fastighetsstrategiska beslut. Vilket av dessa alternativ som ett féretag foredrar vid en
etablering kan bero pa bland annat foretagets storlek och dess stadie i utvecklingen.

6. De bekvamligheter som finns i en byggnad eller i anslutning till en byggnad kan vara av
betydelse for de anstélldas uppfattning av ett foretag. De bekvamligheter som kan vara
onskvirda i en byggnad &r reception, tidningsstand och minilivs. De bekvimligheter som bér
finnas i ndromradet av den byggnad dir ett foretags personal arbetar 4r gym, swimmingpool,
barnomsorg, restauranger och métesplatser for de som arbetar i byggnaden. Dessa
bekvimligheter kan 6ka trivseln hos de anstéllda och kan leda till att personal viljer att stanna
hos ett foretag istdllet for att flytta vidare till andra arbetsgivare.
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7. Foretag som skall uppfora en byggnad eller hyra lokaler bor ta stéllning till vilka
kvalitetskrav som skall uppfyllas fér omgivning, en byggnads utformande och material. Det 4r
dven viktigt att ta stillning till den visuella uppfattning som byggnaden skall ge samt att
bestdimma funktionaliteten hos byggnaden.

8. Interidr och en arbetsplats utformande med avseende pé méblering och design kan ha
avgorande betydelse for funktionaliteten pd arbetsplatsen. Detta dr dérfor ndgot som ett
foretag maste arbeta med sa att en funktionsduglig arbetsplats skapas.

9. En byggnads tekniska utformning med avseende pé ventilation, virme och
luftkonditionering sa vil som hissar och trappor paverkar komforten i en byggnad och pé en
arbetsplats.

10. Det stod som en byggnad kan ge sina hyresgéster i kommunikation och
informationsbehandling har stor betydelse for funktionaliteten hos lokalen och produktiviteten
hos personalen.

11. Vilken form av dgande som &r aktuell vid en fastighetstransaktion kan vara av betydelse
for ett foretag da de viljer lokalarea till sin verksamhet. De former av indirekt dgande som
kan uppnas vid overlatelser 4r bland annat korta respektive lénga hyreskontrakt och option for
utdkande av lokalarea. Dessa olika val av indirekt dgande kan vara savil finansiellt och
operationellt invecklade.

12. Hur foretag skall betala sina finansiella forpliktelser och vilka finansiella arrangemang
som anvénds kan ha betydande konsekvenser. Det 4r viktigt for ett foretag att ta stéllning till
hur de vill skéta sina finansiella férpliktelser. De kan till exempel betala manads- eller
kvartalshyra, stegrande hyra, indexreglerad hyra eller forskjuten betalning, som innebdr att ett
foretag betalar ett stort forskott eller en stor slutbetalning vid en hyresperiod.

13. Graden av kontroll som ett foretag utdvar pa andra anvindningsomraden och anvéiindare
kan paverka den gléddje ett foretag har av sin lokalarea. Nérvaro av andra hyresgister i
angriansande lokaler kan ha betydande operationella verkningar.

14. De finns risker som &r férknippade med att inneha en lokalarea. Foretag som édger
byggnader eller hyr lokaler har ett ansvar gentemot en tredje part vid olyckor och oférutsedda
héndelser som till exempel storm och 6versvimning. Hur dessa risker &r forsikrade kan ha
operationella verkningar.
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Det finns en mingd olika aspekter som foretag bor ta stillning till nir de gor komplexa och
betydelsefulla operationella beslut som avser deras fastigheter och dess hantering. Det viktiga
ar hur ett foretag viljer att implementera de beslut som avser dess fastigheter. Det #r vid
implementeringen av beslut viktigt att ha en utarbetad fastighetsstrategi att luta sig mot s4 att
rétt beslut tas.

3.2.4 Implementering av fastighetsstrategier

Nar ett foretag skall definiera en fastighetsstrategi @r det viktigt att hdnsyn tas till den
verksambhetsstrategi som &r utformad. De beslut som fattas for ett foretags fastigheter skall i
sin tur vara kopplade till fastighetsstrategin. Det finns nagra punkter som skall arbetas igenom
da en fastighetsstrategi skall implementeras. Dessa ir;

e den fordndrade rollen for fastigheterna i foretaget

¢ de marknadsforhéllanden som réder betrédffande pris och lokaltyper som ett foretag
kan soka samt tillgénglighet av lokalarea pa marknaden

o vikten av en anpassad arbetsmiljo som onskas for ett foretags olika verksamheter

Nir ett foretag beslutar om fastighetsstrategier &r det viktigt att de har en klar och tydlig bild
av fastighetsmarknaden och de behov som foretaget har. Fastighetsstrategin skall
implementeras sd att den stodjer foretagets affirsstrategier till exempel humankapital,
finansiering och informationsstéd. De operationella beslut som avser fastighetshanteringen
skall overrensstimma med den uppsatta strategin och med foretagets affiirsstrategier. Om ett
beslut inte 6verrensstimmer med fastighets- och afférsstrategierna blir besluten mindre
effektiva.

De atta fastighetsstrategier och nio drivande krafter som redovisats tidigare i kapitlet har
varierande grad av anvéndning for ett féretag. De fjorton operationella besluten som
redovisats skall dock vanligtvis patalas i en fastighetsstrategi. Dessa beslut skall antingen
uttalat eller underforstatt fattas varje gang ett fastighetsrelaterat beslut skall tas. Detta kan ske
antingen genom en uttalad implementation eller genom att underforstétt besluta att inte
implementera en transaktion.

Schemat nedan &skadliggor den prioritet varje operationellt beslut har i en fastighetsstrategi.
Framstillningen &r ett forslag och kan naturligtvis ha olika utseende beroende pa enskilda
foretags marknader, produkter och tillgangar. For att kunna implementera operationella
beslut, som avser fastigheter, maste ett foretag vara villigt att pa olika sitt forhandla fram
resultaten. Det dr dock inte forhandlingen i sig som 4r central i en implementering, utan de
mal som dr uppsatta genom strategin. En forhandling har som syfte att forbéttra de olika
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valmgjligheter som ett foretag har och inte endast fokusera p& de ekonomiska mélen att
minimera kostnaderna. Ett féretags drivande krafter, fastighetsstrategier och operationella
beslut skall alla vara sammanlénkade och de skall komplettera varandra i sdkandet efter att
optimera beslut inom en foretagsfastighetshantering.
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Operativa beslut

Foretags Tekniska | Kommunikation Agande Risk
Fastighetsstrategier storlek utforanden | Information rittigheter Finansiering Kontroll hantering
ostnadsminimerande av lokalnyttjande lagre minimerande | kostnad for kapital inkonsekvent minimerande av
prioritet av finansiella utbyten kostnads- finansiell
forpliktelser drivande beslut minimerande utsatthet
Flexibilitet konstruktion viktig
som underléttar
forandringar
Gynnande av humankapital hég bekvim hég
kvalitet pa arbets- prioritet
inredning milj6
Framhiivande av foretagets marknadsprofil |6verensstimmande viktig i relation till prioritet
med marknads- kontinuitet hos
forings budskapet marknadsforingen
Gynnande av forsiljning kritisk inverkan viktigt betydande paverkan
pé forsiljnings- pa angrinsande
miljén anvindningsomréaden
Fridmjande och kontroll av produktion, specialiserade lamplig prioritet betydande péverkan
forvaltning och service lokaler temperatur pé angréinsande
anvindningsomraden
Frimjande av kunskapsarbete kritisk positiv prioritet
prioritet arbetsmiljé
Fdnga de virrden som ett foretag kan skapa kritisk kritisk kritisk stora vdrdedkningar
For sina fastigheter strategisk omfattar storre
prioritet risktagande

Tabell 4: Matris 6ver de atta fastighetsstrategierna och de sju aterstiende operationella besluten (Nourse & Roulac 1993)
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4 Valmdjligheter fér utformande och féréndring av
fastighetsportféljer

Ett foretags fastighetsportfolj kan ha varierande utseende beroende pa bland annat produktion
och arbetssitt. Detta kapitel ger en vergripande bild av de olika metoder som kan anvindas
da ett foretag vill anskaffa lokalarea. En mer djupgaende beskrivning ges av de vanligaste
alternativen, hyra och 4ga. En ny metod, inom fastighetsbranschen, for anskaffande av
lokalarea med tillhérande stodfunktioner redovisas slutligen i detta kapitel.

4.1 Aga

Foretag i Sverige viljer att 4ga sina fastigheter av olika skil. Det vanligaste motivet dr
kontroll, eftersom ett foretag med kontroll sjélv kan vilja nér och om de skall forflytta sin
verksamhet. Andra motiv &r att tillforsékra sig fastigheter for en framtida expansion eller
omlokalisering av foretaget. Ytterligare ett motiv, till att foretag vill d4ga fastigheter, &r att de
vill bevara och investera i lokalarea for att till exempel kunna 6ka diversifieringen av
verksamheten (Brueggeman & Fisher 2001). Det sistndmnda blir dock allt ovanligare idag.

Tillverkningsforetag maste speciellt ta hansyn till tre olika aspekter nér de dger fastigheter
eftersom fastighetshantering normalt sett inte ingar i foretagets kdrnverksamhet.
Alternativkostnaden det vill siga “den avkastning man skulle erhalla vid den bdista
alternativa anvindningen av en viss resurs” (Eklund 1995 s 453) maste beaktas, men dven
hur dgandet paverkar foretagets redovisning och foretagets formaga att effektivt anvinda
utrymmet bor studeras.

Det finns olika fordelar och nackdelar med att dga fastigheter. Ménga av de fordelar som
tillverkningsforetag far kan jaimforas med fastighetsforetagens férdelar. Nedan beskrivs de
viktigaste aspekterna av ett dgande, vilka innehaller bade fér och nackdelar. (Brueggeman &
Fisher 2001, Krzysko & Marciniak 2001)

¢ Finansiell paverkan

Ett beslut att dga fastigheter pdverkar bland annat den finansiella situationen i ett foretag,
vilken i sin tur inverkar pa vérdet investerare och utlanare ger foretaget (Brueggeman &
Fisher 2001). Fastighetstillgdngens paverkan pa det finansiella resultatet kan verka
positivt, om fastighetsmarknaden 4r pa uppgang, eftersom fastigheterna stiger i vérde.
Men inverkan kan &ven vara negativ, vid exempelvis en nedgéng pa marknaden. Ett
dgande kan skapa en fordrojning av den finansiella prestationen och méjligheten for
foretaget att skapa mervirde for sina aktiedgare. Detta beror pa faktorer som finns i
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omvirlden, fastigheterna som foretaget besitter och de fastighetsmarknader som foretaget
ar verksamt inom. For att fa en djupare forstaelse for tillverkningsforetags
finansieringsmdjligheter,

se bilaga 3.

e Besparingar av hyresutbetalningar

Foretag som dger sina fastigheter betalar inte hyra for sina lokaler till en utomstéende part
och de undviker pé detta sitt hyresmarknadens foréndringar.

¢ Skattefordelar genom ilgande

Staten &r den tredje parten ut6ver aktiefigare och ldngivare som &r intresserade av
foretagens resultat. Foretag betalar skatt pa sitt resultat och denna skatteniva 4r idag 28 %.
For att kunna minska sina skattekostnader kan foretag géra olika skattefria atgérder som &r
relaterade till &gande av en fastighet. Detta kan vara reduceringar med hjilp av till
exempel avskrivningar pa fastigheter och dess inventarier. (Lindencrona m f12001) En
fastighets avskrivningsstorlek &r relaterad till dess tekniska livslingd och dess
ursprungliga investeringskostnad. Ett féretag kan géra ytterligare avdrag om deras
fastigheter &r beldnade da de har ritt att gora avdrag for ridntekostnader. Dessa avdrag som
beskrivits har effekten att de minskar foretagets redovisade resultat och dérmed minskar
foretagets skattekostnader.

e Kontroll och finansiell flexibilitet

Genom att dga fastigheter har ett foretag full kontroll &ver sin verksamhet och kan vara
flexibel i dess utformande. Detta innebir enligt Hill (2001) att en dgare har, om man
bortser fran vissa lagmaéssiga regleringar, handlingsfrihet att géra de dtgéirder han vill
under langa tidsperioder utan hinsyn eller skyldighet mot en tredje part. Ett foretag kan
till exempel specialdesigna sina fastigheter for att matcha foretagets behov.

Ett foretag kan uppna en annan form av flexibilitet s kallad finansiell flexibilitet genom
att exempelvis anvénda sina fastighetstillgdngar som sikerhet for ett 1an. Det finns dock
en osékerhet med en for hog beléning eftersom en 6kad andel skulder i foretaget leder till
Okad risk for betalningssvérigheter di resultatet r simre #n forvéntat. Om ett foretag
hamnar i betalningssvarigheter kan detta ge htga kostnader som minskar foretagets virde.
Det finns en optimal skulddel som infinner sig vid den punkt dé foretagets aktiepris 4r
som hogst pa marknaden (Bodie & Merton 2000). Det kan i praktiken vara svart att hitta
den ritta balansen av skuld och eget kapital, men ett foretag bor forsoka finna ett riktviarde
for att £ kunskap om kapitalstrukturen i sitt foretag.
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Flexibilitet kan dven innebira att ett foretag kan kontrollera sina fastighetsrelaterade
utgifter bittre. De kan skjuta upp planerat underhall och stérre renoveringar om foretagets
resultat dr sémre #n véntat och det dirfor finns behov av kapital i kérnverksamheten.
Agande medfor ett besittningsskydd av fastigheten, som skyddar foretaget fran
oforutsedda omlokaliseringar och ddrmed 6kar kontrollen av foretaget. Ett foretag kan
dven vilja att avyttra fastigheter om det finns incitament for detta beslut.

o Foretaget far simre likviditet

Foretag som investerar i fastigheter binder upp stora méngder kapital. Den mingd eget
kapital som foretaget investerar kan variera beroende pa den ekonomiska situationen hos
foretaget, investeringens storlek och foretagets kultur. Det kan &ven bero pa de
avkastningskrav som foretaget har pé sin verksamhet. Foretag som véljer att investera
mindre méngder eget kapital kan anse att avkastningen &r hogre i kéirnverksamheten och
dérfor bor den storsta delen av det egna kapitalet investeras dér. De foretag som har lidgre
avkastning i sin kidrnverksamhet kan vara mer benégna att investera i fastigheter.

e Kunskap

Hantering av fastigheter kraver expertiskunskap pa olika nivéer. For stora viletablerade
foretag som inte gor stérre fordndringar dr besluten ofta rutinartade och utfors automatiskt.
For foretag som 4r i ett expansionsskede av sin verksamhet &r beslut och hantering mer
omfattande och komplicerad. Det krivs dirfor ofta mer kunskap for dessa beslut. Mindre
foretag har ofta inte stor kunskap om hantering och beslut i expansionsskeden, vilket kan
leda till felaktiga beslut. Tillverkningsforetag kan ofta inte skéta sina fastigheter lika
effektivt som ett fastighetsforetag eftersom besluten om fastigheternas skétsel alltid dr
underordnade de krav som finns pa kdrnverksamheten. Nér ett fastighetsbeslut kolliderar
med behov fran kdrnverksamheten kommer kdrnverksamheten att fa igenom sina krav.

En felaktig fastighetsstrategi kan begrinsa en verksambhets tillvéxt och binda upp
kontanter i foretaget utan nagon bra anledning. En instéllning &r att ménga foretag har
glomt bort att férvalta sina fastighetsportfoljer och skapa langtidsvérden for sina foretag
(McNamara 2002). Kunskap om fastighetshantering &r inte virdefull om den inte anvinds
pé ett bra och produktivt sétt. Ibland nér foretag skall spara pengar ténker de kortsiktigt
och forlorar dirmed ofta stora vérden i fastigheter som hade kunnat behéllas om en
langsiktig forvaltning hade varit en prioritet.

o Risk som foljer med restviirdet biirs av foretaget

Restvirdet pa en fastighet paverkar sammansittningen av en fastighetsportfslj och foretag
som viljer att dga en fastighet har gjort en investering i dess restvirde. Vid periodens slut
tillfaller restvirdet dgaren. Investeringen ger ofta en avkastning som paverkas av frimst
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utbudet och efterfragan i den lokala fastighetsmarknaden men #ven av regionala och
internationella ekonomiska forédndringar. Vid uppskattning av en fastighets restvirde #r
det dérfor viktigt att bedoma marknadsvérdet av fastigheten istillet for det investerade
virdet. Det kan annars vara svért att avgdra avkastningens rétta virde. Agande av en
fastighet medfor att ett féretag maste béra en risk for ovéntade forindringar i restvirdet.
Virdet kan variera bade 6ver och under den ursprungliga kostnaden som ett foretag betalt
for sin fastighet. Risken och den forvintade avkastningen fran investeringen maste darfor
analyseras, for att se om de dverensstimmer med foretagets finansieringsstrategi, innan ett
beslut om att dga fattas. Vissa analytiker menar dock att restvirdet inte har nigon stérre
betydelse i valet mellan alternativen. De anser ndmligen att det inte finns nigot restvirde
kvar i fastigheten eftersom foretaget alltid kommer att behva en lokal och restvirdet som
fas ut méste aterinvesteras (Brueggeman & Fisher 2001). I flera analyser till exempel i
kassaflodesanalyser antas dock att restvirdet dr inkopskostnaden av fastigheten minus
avskrivningarna vid hyresavtalets slut. Detta véirde 6verensstimmer emellertid for det
mesta inte med fastighetens ritta virde. Idag kan &ven hyreskontrakt utformas s att de
innehaller ett krav fran dgaren pa restvirdet av fastigheten. Detta kallas internationellt for
ett equity lease (Brueggeman & Fisher 2001).

4.4.1 Férvéirv

En fastighet kan frivilligt forvirvas genom kép, byte, gdva och arv. Den form som kommer att
behandlas i detta avsnitt dr kop av en fastighet eftersom de andra formerna anses som mindre
vanliga da tillverkningsforetag forvirvar generella och dndamélsenliga fastigheter. For att ett
kop av en fastighet skall ha rittslig verkan krivs det ett skriftligt avtal mellan koparen och
sdljaren. De minimikrav som stills pé ett kopekontrakt definieras i kapitel 9, JB. Har dessa
minimikrav inte uppfyllts dd handlingarna upprittats 4r kopet ogiltigt och har ddrmed ingen
réttslig verkan. Ett villkor som stills vid ett forvirv far inte avse mer 4n tva &r. Om kdparen
och séljaren trots detta villkorat kopet for langre tid 4n tva ar bedoms kopet enligt lagen vara
ogiltigt. Ett villkor som inte 4r begrénsat i tiden skall anses avse tv &r. Villkor om att
aterkopa en fastighet dr inte réttsligt bindande men trots detta sker villkorade kép med éterkép
i praktiken. Det &r vanligt att dubbla képehandlingar upprittas trots att det i praktiken inte 4r
nédvéndigt. Den andra handlingen som vanligtvis upprittas &r ett kopebrev. Képebrevet skall
upprittas om det anges i kopekontraktet att detta skall ske och innehéllet bestar endast av det
som lagen anger. Om ett forvirv &r beroende av ett villkor, som angetts i kdpekontraktet,
maste kopebrevet innehélla samma villkor for att vara gillande.
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4.4.2 Bygga

De foretag som viljer att bygga en kontorsfastighet pa en storre ort gor ingen investering som
ar beroende av en specifik part, eftersom det finns manga olika ténkbara hyresgister till en
generell fastighet. Foretaget behover inte hyra ut en fastighet i sin helhet utan kan hyra ut
kontor till flera olika hyresgédster i samma byggnad. Detta leder till att risken att forlora
kapital inte dr hog for foretag som viljer att uppfora eller forvirva en generell fastighet
eftersom fastigheten inte &r knuten till en specifik verksamhet. Det r littare for parterna som
dr inblandade att reglera allt av betydelse i forvdg d& man skriver hyreskontrakt for generella
fastigheter, eftersom det inte finns samma hoga grad av oforutsedda kostnader som vid
avtalsskrivande for andamalsfastigheter. Drift- och underhallskostnader &r léttare att reglera
for brukande av generella fastigheter 4n for &ndamalsfastigheter dér drift- och underhall kan
variera mycket beroende pé vilken bransch det hyrande foretaget 4r verksam inom. Det gar
inte att anvinda standardavtal med drift- och underhall for indamalsfastigheter, eftersom det
ofta maste forhandlas om vem som ska ha ansvaret for de olika kostnaderna som kan uppsta
under kontraktstiden. (SOU 1996:187)

44.2 Hyra

Det finns skillnader mellan att dga och hyra fastigheter. En av de mest diskuterade ir
skillnaden i investerat kapital. Ett foretag som viljer att hyra kommersiella lokaler har
mojligheten att investera kapital motsvarande kopeskillingen i en fastighetsaffir, i foretagets
kédrnverksamhet. Avkastningen &r ofta avsevirt hogre i foretagets verksamhet 4n i dgandet av
en fastighet (Hill 2001). En annan skillnad ir att behovet av expertis vid forvaltning och
hantering av fastigheter inte &r lika framtrddande da ett foretag véljer att hyra. En hyresgst
behdver normalt sett inte ansvara for forvaltningen av lokaler, eftersom detta vanligtvis dr
inkluderat i hyresavtalet.

Tillverkningsforetag brukar, som vi tidigare nimnt, tva sorters fastigheter i sin verksamhet.
De anviander dndamalsfastigheter for sin tillverkning och generella fastigheter for sin
kontorsverksamhet. Det &r viktigt att separera dessa tva typer av fastigheter di man skall
unders6ka hyresmarknaden och dess utformning. Det finns &ven en tredje typ av fastigheter
med en ligre grad av dndamélsenlighet. For dessa fastigheter ar det dock svérare att dra nigra
generella slutsatser eftersom de i de flesta fall kan anses vara generella fastigheter.

Foretag kan hyra sina generella fastigheter till exempel kontorsfastigheter for sin verksamhet.
Hyresmarknaden for generella fastigheter &r viletablerad och det finns manga fastighetséigare
som #r verksamma pa marknaden, vilket leder till bra férutséttningar for tillverkningsforetag
att forhandla sig till hyreskontrakt som &r anpassade till det specifika foretagets 6nskemal.
Foretag ser ofta sina generella fastigheter som flexibla da det &r littare att flytta
kontorsverksamhet 4n industriverksamhet. Det innebér inga storre kostnader for ett foretag
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om de véljer att flytta sin kontorsverksamhet eftersom det ofta inte finns nigra dyra
installationer och svarflyttade inventarier. Utbudet pa marknaden #r dessutom stort och
foretag kan ddrmed utan storre svarigheter flytta sin verksamhet om de skulle bli uppsagda av
hyresvirden. Hyresmarknaden for kommersiella fastigheter idag styrs till stor del av
hyresgésten eftersom de ofta kan vilja mellan tvi eller fler fastighetséigare som vill hyra ut
sina lokaler. Hyresgisten kan dérfor ofta stélla krav pé utformande av kontrakten,
kontraktstiderna samt kostnader for lokalerna. Det kan dock finnas marknader dir
fastighetsdgaren har en mer bestimmande roll, exempelvis mindre orter dér utbudet av
kommersiella lokaler inte &r sé stort. I en storre marknad, till exempel storstadsregion dar
efterfrigan 4r stor och utbudet inte &r lika stort, kan fastighetsigaren f en framtridande roll.
(Hiang & Ooi 2000)

Hyresmarknaden for dndamalsfastigheter &r mer komplex 4n for generella fastigheter
eftersom beroendet mellan de involverade parterna &r storre. Ett tillverkningsforetag som hyr
dndamalsfastigheter 4r beroende av att de kan bruka lokalerna under en léngre tidsperiod
eftersom kostnaderna for att flytta en tillverkning &r mycket hoga. Ett fastighetsforetag i sin
tur lagger ner stora kostnader pa att anpassa sin &ndamélsfastighet till hyresgisten och forlorar
d4 stor del av sin investering, om hyresgasten limnar fastigheten efter bara nigra ar.

Det finns ett beroende frén bida parter eftersom det varken finns tillrickligt med potentiella
hyresgéster eller hyresvirdar for andamélsfastigheter. Detta bidrar till den bristfilliga
konkurrensen pa hyresmarknaden for &ndamalsfastigheter som finns i Sverige idag.
Forhéllandena mellan hyresgést och hyresvird som beskrivits skapar osékerhet vid
forhandlingar. Riskerna for 1dnga och kostsamma hyresforhandlingar 6kar dérfér markant.
Det finns dock olika sétt att minska riskerna for bada parterna. Det viktigaste &r att de skriver
hyreskontrakt med langa hyrestider dér de reglerar hur hyror skall séttas pa 1ang sikt och vilka
ersittningar som skall gilla om kontrakt ségs upp i fortid. Tillverkningsforetag #r beroende av
att kunna foréndra fastigheten efter sina behov, pd grund av fordndringar i verksamheten. Det
uppstér ofta problem d ett tillverkningsforetag vill bygga ut sin fastighet eller forandra
fastigheten invindigt. Detta beror pa att fastighetségaren ofta inte vill betala for de justeringar
som behover genomforas pd grund av att de anser ett det saknas garantier for hur linge
hyresgésten kommer att stanna. Hyresgésten kan dérfor ofta hamna i underlige vid
forhandlingar och i ménga fall sjélv fa std for kostnaderna vid ombyggnader.
Tillverkningsforetag vill inte bekosta storre forandringar eftersom de inte dger fastigheten och
kanske far ldmna fastigheten i fortid eller inte far forldnga hyrestiden. Det &r dérfér mycket
viktigt att reglera vilka kostnader som skall erséttas om nagon av parterna vill séiga upp
kontraktet. (SOU 1996:187)

Det kan vara svart for tillverkningsforetag att skriva 1dnga hyreskontrakt eftersom
marknaderna kan foréndras snabbt. Det finns idag mycket osikerhet betriffande framtiden for
ménga foretag. Nedskdrningar och lénsamhetsproblem leder till att tvivel infor 18ngsiktiga
avtal kvarstar, 4ven om allt som kan uppfattas som viktigt kan regleras i hyresavtalen.

62




Nytédnkande i tillverkningsforetag

Detta skulle kunna vara en bidragande faktor till att tillverkningsforetag i storre utstréckning
vill &ga sina dndamalsfastigheter, dven om delar av fastighetsbestandet §verforts till separata
fastighetsbolag inom samma koncern. Fastigheter som har en central roll for
tillverkningsforetagen hyrs i regel inte av externa fastighetsbolag, eftersom man bedémer att
en viss osékerhet och risk kvarstar &ven om alla tinkbara forhéllanden reglerats. Detta kan
bero pa att tillverkningsforetag inte vill ha beroendef6rhéllande till ett annat foretag.

Det finns for- och nackdelar for tillverkningsforetag att hyra generella fastigheter. I punkterna
nedan kommer viktiga aspekter att redovisas. I de fall dér skillnaderna &r patagliga mellan
generella fastigheter och d&ndamalsenliga fastigheter kommer béda synsitten att redovisas.

o Flexibilitet och kontroll

Ett tillverkningsforetag som viljer att hyra kommersiella lokaler har mojligheten att avtala
korta hyrestider och ddrmed inte behdva vara knuten till lokalerna ldngre 4n nodvéndigt.
Foretag som expanderar sin verksamhet kan vilja att hyra kontorslokaler istillet for att
behova forvirva lokalerna. Fordelen med att kunna hyra &r att foretaget inte &r bunden till
fastigheten om de skulle vilja att forflytta sin verksamhet till en annan ort. Detta ger
foretag mojlighet att testa nya marknader utan att behova investera stora méngder kapital.
Det finns dessutom en flexibilitet for foretag att kunna anpassa sitt lokalbehov om
foretaget till exempel behdver minska antalet anstillda, ldgger ner ett affdrsomrade eller
expanderar sin verksamhet och behover mer lokalutrymme.

Foretag bor dock beakta att det kan finnas svérigheter att expandera i lokalarea om
konkurrensen &r hog och tillgdngen inte matchar utbudet. Fastighetséigare kan i marknader
med hog konkurrens tvinga hyresgéster till 14nga avtalstider och detta medfor att
hyresgistens flexibilitet begrdnsas. Den enda 16sningen for en hyresgist 4r da att hyra ut
lokaler i andra hand. Detta leder till att hyresgésten sjilv tar pa sig risken for uteblivna
betalningar.

Foretag som véljer att hyra lokaler &r till viss utstrickning tvungna att folja
fastighetsdgarens 6nskemal och krav pa utformande av fastigheten. Om hyresgésten vill
foréndra lokalernas utformande krivs ett godkidnnande fran fastighetségaren. En hyresgist
som genomfor forindringar i hyreslokalernas utformande fér ofta bekosta bade forindring
och sedan aterstéllande da de lamnar lokalerna. Det storsta problemet dr dock att de méste
fa fastighetsdgarens godkinnande, som medfor till minskad kontroll for foretaget som hyr
lokalerna.

e Skatter och avdrag

Ett skal till att foretag viljer att hyra sina lokaler kan vara att de vill undvika eller
minimera foretagets skatter. Det finns skatteskillnader mellan hyresgister och
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fastighetségare och kan vara ett av skilen till att det finns en hyresmarknad for
kommersiella lokaler. Ett foretag som hyr sina lokaler &r berittigad att gora skatteméssiga
avdrag for sina hyreskostnader. Faktorn skatt &r dock inte ett avgorande skil till att ett
tillverkningsforetag viljer att hyra sina kommersiella lokaler. Det finns ménga
anledningar till att ett foretag véljer att hyra lokaler som inte &r skatterelaterade eller
finansiella. (Benjamin m fl 1998)

e Kreditmarknaden

En annan anledning till att tillverkningsforetag viljer att hyra sina lokaler framfor att de
koper en fastighet, kan vara att de har varierande tillgéng till kreditmarknaden. Féretag
som har délig soliditet och likviditet viljer att hyra eftersom detta alternativ ofta 4r mer
fordelaktigt 4n att 1dna kapital till hoga réntor. De foretag som har bra kapitaltickning, har
tillgéng till kreditmarknaden och d4rmed far bra réntevillkor dr mer benégna att 4ga sina
fastigheter. Det finns dock foretag som viljer att hyra lokaler trots att de har bra
kapitaltdckning eftersom det 4r ménga fler faktorer att ta hinsyn till vid ett igande.
(Benjamin m fl 1998)

¢ Risk

Det finns alltid risker for virdeminskningar d& man dger fastigheter pa grund av
marknadens forindringar. Detta 4r ndgot som ett foretag som véljer att hyra lokaler inte
behover oroa sig for. Det finns alltid en risk for att en fastighet férlorar virde och detta
realiseras vid en forséljning, da foretaget kan forlora stora mingder kapital. De summor
som binds i 4gande av en fastighet 4r ansenliga och en virdeminskning kan dérfor vara av
betydelse for ett foretags kreditvirdering (Benjamin m fl 1998). Hyresalternativet for ett
tillverkningsforetag innebir alltsé att foretaget inte behover std med risken for forlorat
kapital om ett beslut att silja en fastighet genomfors (Seiler m f1 2001). En hyresgist har
alltid mojlighet att omforhandla sina hyresavtal eller helt enkelt 1dmna lokalerna om de
anser att de villkor de fatt inte &r tillrdckligt formanliga. Det finns oftast fler alternativ pa
marknaden nir det giller kommersiella lokaler.

o Asymmetrisk information

Asymmetrier i informationsfloden innebér att aktdrer har varierande tillgéng till
information p& marknaden samt olika kunskap om hur informationen skall hanteras for att
ge bista resultat. Informationsasymmetrier for fastighetshantering kan leda till att en aktér
erhaller 6vertag pa vid fastighetsforsiljningar och hyrande av lokaler. Dessa asymmetrier
kan leda till stora kostnader bland annat vid byte av hyresgist, dd ett foretag inte kan tillgd
eller hantera informationen pa ritt sétt.
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Ett fastighetsforetag kan anse att det finns potential i att 4ga en viss fastighet om
avkastningen fran denna &r bra. Avkastningens storlek kan paverkas av hur ett féretag
hanterar och anvinder den information som finns att tillgé p4 marknaden och inom
foretaget. Fastighetsforetag 4r vanligtvis béttre pé att anvénda informationen pé
marknaden #n tillverkningsforetag. Trots detta anser ménga tillverkningsféretag att de kan
spara pengar genom att &ga sina fastigheter. De anser att eftersom fastighetsféretag kan
erhalla en bra avkastning vid ett eventuellt dgande av en fastighet, borde de forlora pé att
hyra fastigheter. Denna instillning har dock i méanga fall visat sig vara felaktig eftersom
tillverkningsforetag vanligtvis inte har samma tillgang till relevant information samt inte
besitter den kunskap om informationshantering som fastighetsforetag. Denna
informationsasymmetri leder till forh6jda kostnader for tillverkningsforetag. Ett dgande i
denna situation kan till och med medf6ra hogre kostnader for ett tillverkningsforetag 4n
om de valt att hyra samma fastighet av en extern fastighetsdgare. (Benjamin m fl 1998)

o Hoga kostnader da foretag hyr

Trots alla férdelar som kan uppnas, da foretag viljer att hyra lokaler, &r kostnaderna ofta
hoégre 4n for andra alternativ till exempel dgande och arrende. Det &r dock viktigt att
beakta det faktum att avkastningen ofta dr hogst i ett foretags kirnverksamhet och inte i
dess fastighetsdgande. Detta leder till att foretag kan tjéna pa att hyra sina lokaler om
deras avkastning viger upp de nackdelar de stora hyreskostnaderna medfor. (Benjamin m
f1 1998)

4.3 Arrende

Ett arrende &r en upplatelse av nyttjanderitt till jord mot betalning. Arrende ir en sa kallad
total nyttjanderitt precis som hyra. Arrende forekommer idag i fyra olika former i Sverige och
den form som kommer att behandlas i detta arbete 4r anldggningsarrende. (Anderson 1973)

Ett anlidggningsarrende definieras av att jord uppléts pa arrende for ett annat indamal dn
jordbruk och att arrendatorn har ritt att uppféra eller bibehélla en byggnad som 4r avsedd for
forvarvsverksamhet. En forvirvsverksamhet 4r en rérelse som har ett vinstgivande syfte. For
att ett arrende skall definieras som ett anldggningsarrende méste byggnaden som skall
uppforas eller bibehallas pa marken vara av mer 4n ringa betydelse for verksamheten. Det kan
forekomma olika typer av byggnader vid ett anldggningsarrende. Exempel pé dessa kan vara
bensinstation, verkstad, industri, lagerhus, affiirslokal och kiosk. Det finns inga direkta
begrinsningar i antalet byggnader som far uppforas pa mark som upplatits genom
anldggningsarrende. Begransningar av denna typ far regleras i avtalet och de bada parterna
har hér avtalsfrihet. (JB 11:1)
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De avtal som reglerar ett anliggningsarrende skall vara tidsbegriinsade, det vill séiga de skall
tréffas for bestimd tid. Om man inte bestimmer en avtalstid i arrendet sa géller det ingingna
avtalet automatiskt i fem Ar efter tilltradet. Den léngsta tillatna upplatelsetiden #r 50 &r fran
det avtalet ingatts. Avtalet som ingds av de tva parterna méste vara skriftliga for att vara
gillande. Om en arrendator vill sdga upp sitt arrende skall han gora en skriftlig uppsigning
sex minader innan arrendetiden gétt ut. Det finns dock full avtalsfrihet dven angiende
uppsigningstiden. (Soderberg 1986)

En arrendator har inte rétt till en forlingning av ett avtal vid avtalsperiodens slut, vilket
innebdr att en arrendator av ett anldggningsarrende har ett indirekt besittningsskydd. Ett
indirekt besittningsskydd innebdr att arrendatorn har skélig ritt till ersdttning av jordsigaren
for den forlust som han lider om han maste frantrida marken. Avtridesersittningens storlek
kan avtalas mellan de tvé parterna och den ersittningsstorlek som anges i lagen #r inte
tvingande. En arrendator har ritt till erséttning f6r de byggnader han uppfort p4 marken om
avtalstiden inte forlangs. Han har dven ritt till ersdttning om uppségningen 4r oacceptabel
eller om markégaren forldnger avtalet med oskiliga krav pé ersittning. (Anderson 1973,
Soderberg 1986)

En arrendator har dven rétt att 6verlata en arrenderitt till en tredje part om markigaren inte
har ndgon befogad anledning att motsétta sig detta. Det finns dock en méjlighet for
markégaren att i arrendeavtalet avtala bort denna ritt till 6verlatelse, bestimmelserna dr
dispositiva. (Anderson 1973)

4.4 Fastighetsleasing

Uttrycket fastighetsleasing eller fastighetsrenting anvéinds ofta for att beteckna olika former
av transaktioner med fast egendom. En fastighet som involveras i en fastighetsleasing siljs av
ett foretag och aterhyrs sedan med langa hyrestider. Foretaget som salt fastigheten kan sven
ha en ritt att aterkopa fastigheten eller det bolag dér fastigheten finns om detta r fallet.
Fastighetsrenting kan dock ibland avse en transaktion som inte innefattar en forséljning och
aterhyrning. Det upprittas dock hyres- och optionsavtal med liknande inneh4ll som vid
fastighetsleasingtransaktioner. (SOU 1991:81)

Fastighetsleasing &r ett Gverordnat begrepp for olika former av sale- leaseback och andra
former av fastighetstransaktioner, som innehaller sa kallade finansiella leasingavtal. Det finns
karaktiristiska moment i finansiella leasingavtal som &terkommer i de flesta finansiella
leasingavtal. Dessa moment &r att avtalen sluts for en begrinsad ldngre tid, att nyttjaren
ansvarar for underhéll och alla vésentliga kostnader som f6ljer med &gande av en fastighet.
Vederlaget for fastighetstransaktionen skall beriknas enligt kreditméssiga grunder och
betalningsskyldigheten som nyttjaren har skall vara frikopplad fran det faktiska nyttjandet av
fastigheten. Nyttjaren i en leasing- och rentingtransaktion kan ges en ritt att vid en viss
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tidpunkt kunna aterférvirva eller forvérva den fastighet som nyttjats. Priset pa fastigheten
skall bestimmas med hénsyn till de betalningar som skett under avtalstiden. For att en
fastighetstransaktion skall klassas som en leasing krévs det dock inte att en option att képa en
fastighet har 6verenskommits mellan parterna. (SOU 1991:81)

Det skall framhéllas att en sale-leasebacktransaktion inte behover innefatta ett hyres- eller
nyttjandeavtal. Detta innebér att vissa typer av forvaltningsavtal kan utgora en sale-leaseback
om rittsforhallandet karaktiriseras av samma moment som i en finansiell leasing.

4.4.1 Sale-leaseback

Begreppet sale-leaseback introducerades i Sverige i slutet av 1970-talet av forsékringsbolaget
SPP. Sale-leaseback expanderade fort pa grund av att de sé kallade rentingbolagen anvinde
sig av sale-leaseback vid sina fastighetsafférer. Detta ledde till att Sverige anvinde sig av
sale-leaseback mer 4n nagot annat land i Europa under 1970- och 80-talet. Sale-leaseback
anvéndes framforallt vid forséljningar av industri-, kontorsfastigheter samt skolor, hamnar
och offentliga byggnader. De foretag som anvénde sig av forsiljningsformen var alltifrén
stora industrikoncerner till sma- och medelstora foretag samt kommuner, landsting och
myndigheter. (SOU 1991:81)

Sale-leaseback innebir att en fastighetségare direkt eller indirekt siljer sin fasta egendom for
att sedan leasa tillbaka denna med ett hyres- eller férvaltningskontrakt. Fastighetségaren skall
sedan vid en forutbestdmd tidpunkt direkt eller indirekt kunna kopa tillbaka den fasta
egendomen. Det kan dock uppsta problem med denna form av verlatelser eftersom
aterkopsritt av fast egendom inte dr definierad i svensk lagstiftning. F6ljden kan da bli att
sale-leaseback affirer 4r ogiltiga enligt lagen. For att kunna inga sale-leaseback med fast
egendom krévs det att parterna som &r inblandade har fullt fértroende for varandra. Det finns
dock ett sétt att kringga lagen som forhindrar aterk6p med fast egendom. Detta gor man
genom att bilda ett dotterbolag vars enda tillgéng 4r den fasta egendomen som ir avsedd for
sale-leaseback affidren. Dotterbolaget tecknar i sin tur ett hyres- eller férvaltningsavtal med
koparen och aterkopet giller da aktierna eller andelarna i bolaget och inte den fasta
egendomen. Det finns dven en annan fordel med att ligga fast egendom i ett bolag eftersom
de inblandade foretagen slipper betala stdampelskatt vid dgarbytena det vill séiga vid
forsiljningen och aterkopet. (SOU 1991:81)

En sale-leaseback genomfors i princip alltid med tre fristdende avtal; ett kopekontrakt, ett
hyres- eller férvaltningsavtal och ett optionsavtal. Fastighetségaren dverlater den fasta
egendomen till den andra parten genom kopeavtalet. Det finns dock en andra konstruktion dér
ett bolag istillet 6verlats med en kopehandling. Denna konstruktion har beskrivits ovan. I de
fall d& overlatelsen géller fast egendom skall lagfart s6kas och beviljas for fastigheten. Den
beviljade lagfarten garanterar koparen lagligt dgande av fastigheten. Det andra avtalet som

67




Nyténkande i tillverkningsforetag

skall ingds &r antingen ett hyresavtal eller ett férvaltningsavtal, som ofta varar i 10 till 25 &r
beroende pa parternas 6nskemal. Hyresavtalet innebir att den séiljande parten hyr tillbaka den
6verlatna fastigheten av koparen under en forutbestimd tidsperiod. Férvaltningsavtalet i sin
tur innebdr att siljaren forvaltar fastigheten 4t koparen. Den siljande parten fir genom avtalet
ansvar for underhall och de kostnader som kdparen kan komma att erhalla av dgande av den
fasta egendomen, inklusive kostnader for skatter och avgifter. Hyresgésten skall dven st for
forsdkringskostnaderna for fastigheten. Avtalet skall i regel vara dmsesidigt ouppségbart och
eventuella vederlag kan berdknas med utgdngspunkt frén koparens forréntningskrav pa
kopeskillingen. I regel berdknas dock vederlaget efter en viss realrinta eller efter rintenivin
pa penningmarknaden. Det kan ibland dven ingd en del som motsvarar képarens
skattemdissiga avskrivningar pa fastigheten. Det tredje avtalet som skall ing3s &r ett
optionsavtal dar koparen forbinder sig att silja tillbaka den fasta egendomen eller bolaget som
dger den fasta egendomen, till siljaren. Den ursprungliga fastighetsigaren far genom
optionsavtalet ritt att kopa tillbaka fastigheten till ett forutbestédmt pris. Detta inneb#r dock
inte att de 4r skyldiga att kopa tillbaka den fasta egendomen respektive bolaget utan kan vilja
att inte utnyttja terkopsritten. Den part som salt fastigheten kan vilja att képa tillbaka den
fasta egendomen innan avtalets slut eller vid uppségning vid avtalstidens slut. Aterkopspriset
brukar da vara kopeskillingen vid den forsta forséljningen minus eventuella
avskrivningsbelopp i hyran. (SOU 1991:81)

De grundldggande motiven for foretag som anvénder sig av sale-leaseback ir att de vill
frigéra kapital och i samband med detta kan de dven fa tillgang till eventuella vérdestegringar
som fastigheten kan ha erhéllit genom aren. Vérdestegringen som #r bunden i fastigheten kan
frigéras genom en forsdljning av fastigheten. Sale-leaseback kan ses som ett alternativ till
finansiering genom nytt aktiekapital eller upplaning pé kreditmarknaden. Ménga foretag kan
foredra sale-leaseback eftersom det innebér att balansrikningen inte belastas av
kapitalanskaffningen. Onskan om en forbattring av den balansméssiga situationen bidrog till
att foretag borjade anvinda sig av sale-leaseback pa 1970- och 80-talet. Det &r framforallt
foretag med sémre soliditet och foretag som behdver kapital pé kort sikt som anvénder sig av
sale-leaseback eftersom detta kan anses vara ett bra alternativ jamfort med andra utvigar som
till exempel nyemission och uppskrivning av anldggningstillgdngarna. (SOU 1991:81) Sale-
leaseback affirer sker ofta i samband med att foretag skall genomfora tunga investeringar for
att utveckla foretaget till exempel foretagsforvirv, utvecklingsprojekt, 6vergang till nya
produktionsprocesser och miljdinvesteringar. Andra bidragande faktorer till att foretag
anvinder sig av sale-leaseback 4r att de inte forlorar kontrollen och nyttjande &ver sina
fastigheter vilket en ren forsdljning kan innebéra.

Foretag som genomgdér dgarforandringar har &ven de anvint sig av sale-leaseback for att
kunna kompensera minskningen av riskkapital som skatterna pé kapital kan medfora vid
affdrer som innefattar forédndringar i dgande. Det &r ofta béttre for ett foretag som vill
genomfora stora investeringsprogram att borja med att utnyttja de dvervirden som kan finnas
i fastigheter innan de bestdimmer sig for att begéra in nytt kapital frin aktieigarna.
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Ett foretag som funderar pa att genomfora en sale-leaseback affir bor gora en kalkyl infor
affiren. Denna kalkyl skall jimfora den forvéntade avkastningen med den kostnad som sale-
leaseback affiren medfor. Kostnaden for affdren skall sedan séttas i relation till kostnaden for
att genomfora en nyemission eller aktiedgartillskott. En sale-leaseback afféir kan bidra till att
soliditet och kapitalomséttningshastighet i ett foretag kan 6ka eftersom skulderna minskar och
det egna kapitalet 6kar genom transaktionen.

De fastigheter som dr limpligast for sale-leaseback affdrer &r sa kallade strategiska
fastigheter. Den ursprunglige dgaren kan disponera fastigheten med god kontroll 6ver de
kostnader som kan ténkas uppstd. Den option som anvéndas for att reglera aterkopet forsikrar
dven hyresgisten frihet att vilja fritt bland olika leverantdrer om man 4r missndjd med
hyresvirden for fastigheten. Valfriheten dr en forutséttning for att foretag skall kunna fa ett
optimalt resursutnyttjande. Ett foretag som &r missndjd med sin hyresvird kan helt enkelt
vilja en ny hyresvird till lokalerna om de ingétt en sale-leaseback affir. Detta dr nédstan en
forutséttning for att foretag skall kunna anvénda sig av sale-leaseback eftersom det i praktiken
ar nastan omojligt for ett foretag att flytta ut frén strategiska fastigheter. Foretaget byter
hyresvird genom att utnyttja optionen och képa tillbaka fastigheten for att sedan ingé en ny
sale-leaseback med ett annat foretag som dédrmed trider in som ny hyresvird. Denna
mojlighet for hyresgésten att byta ut sin hyresvérd leder till att monopolsituationen for
hyresvirdar elimineras. Vid vanliga hyreskontrakt skulle ett sddant missndje med en
hyresvird innebira tva valmojligheter for hyresgésten, antingen att flytta sin verksamhet till
andra lokaler eller stanna kvar i de befintliga lokalerna.

Det finns flera faktorer som bidrar till att sale-leaseback kan vara intressant for foretag.
Foretag som till exempel anvinder sig av vanlig beléning kan endast frigora ca 60-70 % av
fastighetens viarde medan en sale-leaseback transaktion frigor hela fastighetens virde. Genom
att fastigheten siljs 6verfors den sa kallade prisfallsrisken for fastigheten till kdparen eftersom
risken &r direkt knuten till fastigheten och hyresgisten kan vilja att inte aterkdpa fastigheten.
Vid en vanlig belaning skulle prisfallsrisken stanna kvar hos lantagaren eftersom fastigheten
inte byter dgare. Om fastigheten dock skulle stiga i virde under hyrestiden tillfaller
virdeSkningen hyresgisten, eftersom fastigheten aterkops av hyresgésten till ett forutbestimt
pris. En annan fordel for den ursprunglige dgaren i en sale-leaseback kan vara att de inte &r
bundna till att képa tillbaka fastigheten utan har friheten att lamna fastigheten om de anser att
lokalerna inte har nigon nytta for foretaget. Detta innebér att en avtalsméssig balans mellan
hyresvird och hyresgist maste etableras under hyresavtalets tid. (SOU 1991:81)

4.4.2 Byggnadsleasing

Byggnadsleasing dr en form av finansiell leasing som inriktar sig pa leasing av 16s egendom.
Denna form dr mycket lik traditionell leasing av 16sore. Ett exempel pé detta kan vara att en
byggnad uppfors av en entreprendr pd mark som inte bestéllaren dger. Byggnadsleasing &r
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uppbyggd pa att till exempel ett tillverkningsforetag planerar att uppfora en byggnad i samrad
med en entreprendr. Entreprenéren och tillverkningsforetaget upprittar tillsammans en
byggnadsbeskrivning som sedan en utomstéende finansiér gar in och bestiller av
entreprendren. Finansidren tecknar i samband med bestéllningen ett leasingavtal p4 till
exempel 10-15 &r med tillverkningsforetaget. Entreprendren uppfor sedan byggnaden pa mark
som de har nyttjanderitt till under byggnadstiden. Nér byggnaden &r firdigstilld 6vertar
finansiéren nyttjanderitten till marken som byggnaden dr uppford pa och
tillverkningsfSretaget paborjar den avtalade leasingen. Leasingkostnaderna avtalas innan
byggnationen pabérjas och giller ddrmed da leasingen borjar 16pa. Eftersom “hyran” avtalas i
forvég har tillverkningsforetaget och finansidren mojlighet att bada paverka kostnaderna for
leasingtiden och pé s sitt nd den leasingkostnad som ér bist for bada parter. D4 leasingtiden
ar slut finns det en mojlighet for tillverkningsforetaget att kdpa den leasade fastigheten till ett
forutbestédmt pris. Denna option 4r dock inte bindande for tillverkningsforetaget. Det finns
dock ett problem i svensk lagstiftning betrdffande kdpoption pa en fastighet. Det gér inte att f3
lagstdd for att avtala en option som géller en fastighet, optionen blir ogiltig for bida parter.
Det gar dock att kringga detta problem genom att léigga fastigheten i ett bolag och avtala en
option som giller rétten att kdpa andelarna i detta bolag. (SOU 1991:81)

4.4.3 Rak fastighetsleasing

Vid rak fastighetsleasing 4r utgangsliget inte att ett tillverkningsforetag dger en fastighet
respektive ett dotterbolag som har fastigheten som sin enda tillgdng. Detta leder till att det inte
ir frigan om en aterkopsritt for ett tillverkningsforetag som ingar en rak fastighetsleasing.
Eftersom tillverkningsforetaget inte dger den berérda fastigheten vid inledandet av
leasingtiden #r det inte heller frigan om att den aterhyrs av foéretaget som dgde den. Det som
ar utmérkande for avtalen vid en rak fastighetsleasing &r att hyresvirden finansierar forvirvet
respektive produktionen av en fastighet som hyresgisten skall leasa. Hyresgisten i sin tur star
for de kostnader som é&r férenade med att producera, forvalta och éga fastigheten. De
kostnader som finns for att uppritta den option som ingas av de tvé parterna for att ge
hyresgésten/tillverkningsforetaget mdojlighet att kopa fastigheten eller bolaget i framtiden star
hyresgisten for. (SOU 1991:81)

4.5 PFI

Pa senare ar har det uppkommit fler valmgjligheter for foretag som vill anskaffa eller forindra
sin lokalarea. Ett av dessa nya alternativ ar PFI - Private Finance Initiative. Metoden har sitt
ursprung i England dér manga organisationer till exempel staten &r av den uppfattningen att
det &r ineffektivt for bland annat tillverkningsforetag att figa fastigheter. Fastigheterna bor
istdllet dgas av foretag med kunskaper om dessa, det vill séga fastighetsforetag. Det finns
dessutom ett behov for framforallt bérsnoterade foretag att prestera positiva resultat.
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Ett stort antal foretag kan darfor tinka sig att frigora hela eller delar av sitt fastighetsbestand
eftersom det ofta finns stora méngder kapital bundet i dessa. De enda mojligheterna att frigora
detta kapital, som tidigare funnits att tillga, &r en ren fastighetsforsiljning och sale-leaseback.
Nu finns det dock ytterligare ett alternativ ndmligen PFI som dessutom anses skapa
virdedkningar for foretaget. Det bor emellertid poéngteras att utbredningen av denna metod
annu 4r begrinsad och att féretag som kan tillhandahalla denna tjénst fortfarande ar ett fatal.
Maénga tror dock att metoden i framtiden kommer att bli betydelsefull. (Hill 2001)

I foljande avsnitt kommer begreppen innehavare och tillhandahallare att anvéndas flitigt.
Innehavaren 4r den nuvarande hyresgésten som tidigare varit 4dgare till fastigheten och valt att
silja denna till tillhandahallaren for att frigéra kapital. I denna studie &r innehavaren ett
tillverkningsforetag och studien kommer dérfor frimst beskriva vad metoden innebar for
innehavaren. Tillhandahallaren, ofta ett fastighetsforetag, &r den nya dgaren av fastigheten och
ska finansiera och forvalta denna. Ett avtal skrivs mellan innehavaren och tillhandahéllaren
for att innehavaren inte for tidigt skall kunna ldmna lokalerna och avtalen &r ofta langa.

Grundtanken med PFI #r att uppné en riskbvergang for finansiering och forvaltning av en
lokalarea till tillhandahéllaren av denna area. Innehavaren av lokalarean betalar i gengéld
vanligtvis en avgift som baseras pa kostnaden for att tillhandahalla lokalarean och service for
denna. Hur mycket service som inkluderas i avgiften varierar. Avgiften 6kar varje r med en
fast summa vilket gor att innehavaren slipper ta del av eventuella fordndringar pa
hyresmarknaden.

Hur stor risk en tillhandahallare 4r beredd att acceptera ar beroende av storleken pa
ersittningen. En 6verforing av risken fran innehavaren till tillhandahéllaren medfor dirfor
hogre avgifter och en minskning i kassan for innehavaren. Trots detta tror man att kostnaderna
pé lang sikt kommer att minska for innehavaren eftersom tillhandahéllaren av fastigheten i
regel dr bittre pa att forvalta denna da fastighetshantering utgér tillhandahéllarens
kdrnverksamhet. Det frigjorda kapital fran fastigheterna som investeras i kirnverksamheten
okar vinsten for foretaget (innehavaren) om dkningen i kapital fran kérnverksamheten
Overstiger betalningen for de nya lokalerna.

Metoden PFI innebir béde for och nackdelar for innehavaren det vill siga
tillverkningsforetaget. De vanligaste motiven till att anvédnda PFI dr foljande (Hill 2001):

e Kontrakten som tecknas mellan innehavaren och tillhandahallaren utformas for att
passa specifika behov hos foretagsinnehavaren och anpassas till de speciella karaktirer
den berérda fastigheten/fastigheterna har. Det finns idag i Storbritannien inga regler
for vad som &r och inte &r tillatet, utan effekterna av kontraktet pdverkar direkt priset
positivt eller negativt.
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¢ Tillhandahdllaren, 4garen, finansierar tillgdngarna vilket medfor att inverkan pa
“hyresgésternas” redovisning blir mindre.

¢ Flexibilitet kan uppnas genom att innehavarens forpliktelser och mdjligheterna for att
variera dessa bestims i kontraktet. Okad flexibilitet i detta fall jamstills ofta med en
okad osikerhet for tillhandahallarens kapital vilket kan medfora dkade
avgiftskostnader.

e Det intréffar inga storre hyresforindringar utan kontraktet bidrar till en
betalningsprofil for hela kontraktstiden. Detta ger innehavaren en sikerhet ver
omkostnaderna for sina lokaler.

¢ Underhéll, reparationer och andra servicefunktioner som till exempel stidning,
bevakning och catering kan vara inkluderade och ingé i ett enda kontrakt. Det #r inte
nodvéndigt att inkludera servicefunktioner i kontraktet eftersom PFI-metoden vill
skapa specialgjorda 16sningar for att méta de speciella behov som finns hos olika
innehavare.

¢ Betalningen for lokalen och servicen till denna &r beroende av att tillhandahéllaren
lever upp till standarden pd underhéllet. Haller inte utforandet mattet kan avgiften
reduceras.

o Fastighetsrelaterade risker §vergér till tillhandah&llaren av servicen s att
“hyresgésten” kan fokusera pd kdrnverksamheten och #gna minimalt med tid pa
forvaltning och skotsel av lokalerna samt de servicegrenar som ir relaterade till detta.

De nackdelar som frimst ndmns for en foretagsinnehavare i samband med PFI 4r (Hill 2001):

e Metoden kriver langa kontrakt pa exempelvis 20-30 ar for att tillata
finansieringsstruktur for den nya “dgaren”.

o Det finns endast en avtalspartner vilket gor det ytterst svart att forindra eller variera
kontraktet innan avtalstiden &r slut. Det krévs dérfor stora resurser for att uppritta ett
kontrakt som tar hénsyn till och forutser eventuella fordndringar.

¢ Flexibiliteten for sysselséttningen &r fortfarande inte lika flexibel som vid ett direkt
dgande, men det &r bittre 4n vid ett traditionellt hyreskontrakt.

e Metoden &r fortfarande ny! Kontrakten ar inte tillgingliga i allmén form och antalet
organisationer som 4r kapabla att leverera denna l6sning &r f speciellt for storre
foretag. En del forsok som gjorts har redan fallerat.
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5 Hypoteser

Tillverkningsforetag arbetar med utveckling och produktion av en eller flera produkter. Denna
verksamhet bendmns som tillverkningsforetagets kdrnverksamhet och produkterna som
produceras skall siljas eller forddlas for vidare distribution eller konsumtion. Under bérjan av
2000-talet har de ekonomiska forhéllandena for foretag i Sverige forsamrats vilket har lett till
storre konkurrens p4 marknaden och en hogre kostnadsmedvetenhet i foretagen. Det 4r idag
av vikt att foretag gér igenom och ser dver alla sina funktioner for att kunna effektivisera sin
verksamhet. En av de stérsta kostnadsposterna for ett tillverkningsforetag 4r deras lokaler och
dess forvaltning. Tillverkningsforetag kan ha olika typer av fastigheter som ingér i deras
fastighetsportf6lj och dessa dr de fastigheter som foretaget disponerar i sin verksamhet,
déribland de fastigheter som inte dgs av foretaget. Fastighetstyper som kan ingé i ett
tillverkningsforetags portfolj 4r generella fastigheter, &ndmalsfastigheter och fastigheter med
lagre grad av dndamalsenlighet. Ett utmérkande drag for ett tillverkningsforetag &r att de
innehar en stérre andel &ndamalsfastigheter 4n andra foretag, vilket framf6rallt beror pé att
tillverkning bedrivs.

H 1: Tillverkningsforetag anviinder sig av fastighetsstrategier som ér vil forankrade i
foretagets affirsstrategi.

Fastigheter har som nimnts speciella karaktirsdrag och kan dérfor inte behandlas som ett
foretags Gvriga resurser. Det dr vid fastighetsrelaterade beslut dérfor viktigt att vara medveten
och uppmaérksam pé de séregna forhéllanden som rader. For att kunna bedriva en optimal
fastighetshantering bor en strategi for foretagets fastigheter utformas som i hég grad dr
integrerad med foretagets affirsstrategi. Det dr framforallt viktigt att utforma hur fastigheterna
skall stodja kidrnverksamheten och att involvera fastigheterna i ett tidigt stadium av
affirsfordndringarna. Utformande av fastighetsstrategier som 4r férankrade i affirsstrategier
ir ett krivande arbete och det finns inte en 16sning som &r den rétta for en viss typ av
verksamhet. Annu en faktor som kan komplicera strategiarbetet 4r de olika typer av
fastigheter som kan ingd i en portfolj. Dessa fastighetstyper hanteras namligen pa olika sitt
och fyller olika funktioner i foretaget. Exempel pé detta ar att en fastighet som 4r anpassad till
medicinsk forskning kraver mer arbete initialt och har ofta hogre forvaltningskostnader 4n en
fastighet som é&r inréttad for lagerverksamhet. En fastighetsstrategi borde dérfor variera fran
foretag till foretag beroende pé deras olika onskemél. Fragan man kan stilla sig i detta
sammanhang &r; hur vanligt forekommande det &r att tillverkningsforetag anvénder sig av
fastighetsstrategier och i vilken utstréickning dessa 4r integrerade i den affirsstrategi som
foretaget utformat.
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H 2: Tillverkningsforetag anviinder sig idag av fler metoder for att anskaffa lokalarea
dn for 10 ar sedan.

Nir ett foretag skall anskaffa lokalarea finns det olika valmdgjligheter for detta beslut. De
vanligaste metoderna for att anskaffa lokalarea har tidigare varit att bygga, forvirva eller hyra
da behov av lokaler uppstatt. Nya metoder har idag kommit till ytan och det finns ménga
mojligheter vid lokalanskaffande, exempelvis Private Finance Initiative. Ett foretags
valmdjligheter kan inskrénkas av olika faktorer déribland typ av fastighet, lokalisering och
foretagets finansiella stillning. De metoder foretag anvinder vid lokalanskaffande 4r inte
allmént ként det vill séga anvénder sig tillverkningsforetag av samma metoder som tidigare
eller har de influerats av de internationella fordndringar som skett pd marknaden under de
sista &ren. Det forindrade foretagsklimatet och de dndrade forhallandena borde tyda p3 att en
viss fordndring har skett efter millenniumskiftet.

H 3: Borsnoterade tillverkningsforetag figer storsta delen av sin fastighetsportfolj.

Rena é@ndamalsfastigheter som produktionsfastigheter kan vara svéra att hyra dé det inte finns
ndgot utbud av dessa pad marknaden. Tillverkningsforetag har ldnge gt storsta delen av de
fastigheter som anvénts i verksamheten men man kan numera fundera 6ver, om de forindrade
ekonomiska forhéllandena samt trender fran andra marknader har paverkat denna instillning.
Genom att investera kapital i kérnverksamheten istillet for i fastigheter okar avkastningen,
vilket borde vara ett starkt argument for att tillverkningsforetag att Gverviga alternativ till
dgande.
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6 Presentation av studien

Intervjuerna hos de studerade foretagen sammanstalls i detta kapitel, med en kompletterande
diskussion kring de olika resultat som framkommit. De studerade féretagens val av
lokalnyttjande presenteras med avseende pa positiva och negativa aspekter hos de
presenterade valmgjligheterna. De olika motiv som féretagen anser kan ligga bakom
avyttrande beskrivs med en avslutande sammanstéllning av foretagens instéllning till framtida
forandringar av fastighetsportf6ljen och hantering av denna.

Syftet med denna studie att undersoka hur tillverkningsforetag anvénder fastighetsstrategier,
hur de utformar sina fastighetsportfoljer och att avgéra huruvida det finns en trend i Sverige
att tillverkningsforetag siljer ut hela eller delar av sina fastighetsportf6ljer. Studien baseras till
stor del pé intervjuer med 12 borsnoterade tillverkningsforetag och behandlar framst de
forhallanden samt tillvigagangssitt som &r aktuella i Sverige. Det gemensamma for dessa
foretag &r att de &r borsnoterade och bedriver delar av sin tillverkning i Sverige. Foretagen 4r
forhallandevis stora pa den svenska marknaden och har avsevirda méngder kapital
investerade i sina anldggningstillgdngar. Detta kapitel bygger pa telefon intervjuer och
personliga intervjuer med de studerade foretagen. For att fa en mer utforlig beskrivning av de
deltagande foretagen hénvisas ldsaren till bilaga 2.

6.1 Sammanstélining av intervjuer

De foretag som ingér i intervjuunderlaget till denna studie varierar bland annat i storlek och
branschtillhérighet. Foretagen har indelats i olika storleksintervall beroende pa verksamhetens
totala lokalarea. Den redovisade lokalarean inkluderar den totala area som foretagen #ger, hyr
eller pd annat sitt anskaffat for sin verksamhet. Detta redovisas nedan i diagram 1. Foretag
kan uppleva svérigheter med att ange sin totala lokalarea pa grund av att de sillan redovisar
denna utan istéllet redovisar det totala virdet av sitt fastighetsbestand. Detta beror framforallt
pa det krav svenska foretag har enligt arsredovisningslagen och bokforingslagen vid
redovisning av sina anldggningstillgdngar. Uppgifter om olika fastigheters lokalarea finns
vanligtvis hos den lokala fastighetsansvarige och sammanstills séllan av foretagets
fastighetschef. Detta &r en av anledningarna till att tre av de intervjuade foretagen inte kunde
ange sin totala lokalarea. Stérre delen av de intervjuade foretagen upplevde svarigheter med
att ange ett precist vérde for den totala area som anvinds i verksamheter. En av anledningarna
kan vara att ett storre foretags lokalbehov stdndigt forédndras vilket innebér ett register dver
foretagets lokalanviandande skulle behdva uppdateras 16pande for att vara aktuellt.
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Diagram 1: Indelning av de studerade féretagen efter deras
totala lokalarea
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Foretagen i denna studie har varierande andel specialanpassade lokaler i sitt fastighetsbestand.
En specialanpassad lokal ar vanligtvis en del av en éndamalsenlig fastighet och kan vara till
exempel produktionslokaler och anpassade lagerlokaler. Ett kontor som &r beldget i anslutning
till en produktion kan &dven denna enligf vissa foretag anses vara en specialanpassad lokal.
Andelen specialanpassade lokaler i foretaget beror p4 till exempel produkterna foretagen
tillverkar, om forsiljningen &r sdsongsbetonad och de myndighetskrav som finns pa
lokalernas utformande. De specialanpassade lokalerna betraktas ofta som en strategisk
tillgdng och ses som en betydelsefull tillgang i tillverkningsforetagen eftersom det finns
mycket kapital investerat i dessa fastigheter. Det ansdgs dérfor intressant att redovisa andelen
specialanpassad lokalarea hos de studerade foretagen eftersom andelen specialanpassade
lokaler kan paverka fastighetsportfsljens avkastning se diagram 2.

Diagram 2: Andel specialanpassad area av féretagens
totala lokalarea
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En generell fastighet utgors av lokaler som inte dr specialanpassade for ett specifikt foretags
behov till exempel kontor och vissa lagerbyggnader. Dessa fastigheter dr mer littrorliga pa
fastighetsmarknaden #n dndamalsfastigheter eftersom det vanligtvis finns en storre efterfrégan
pa marknaden. Strategin for generella fastigheter ser dédrfor annorlunda ut jamfort med
strategier for mer 4ndamalsenliga fastigheter. Foretagen har ménga ganger ett mer flexibelt
synsitt vid hanteringen av generella fastigheter. De studerade foretagens kontorsarea
redovisas nedan i diagram 3.

Diagram 3: Andel kontorsarea av féretagens totala
lokalarea
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6.2 Anvidnda metoder for utformande och férdndring av fastighetsportfoljer

I kapitel fyra redovisas olika metoder som finns for att anskaffa och fordndra lokalarea. Alla
dessa metoder anvinds dock inte av de studerade foretagen. De metoder som de studerade
tillverkningsforetagen framfGrallt anvinder eller har anvént 4r hyra, dga och sale-leaseback.
Valet att hyra lokalarea kan innebira olika konstellationer till exempel varierar de
forvaltningstjdnster som knyts till kontraktet. I vissa sammanhang kan dven foretag vilja
teckna en option for att i framtiden fa kdpa lokalerna eller optionera nérliggande ytor for
framtida expansion. Den svenska hyreslagstiftningen begrénsar emellertid valméjligheterna
for att med hjélp av olika metoder fa tillgang till lokalarea. Om man ror sig utanfor Sveriges
granser finns det normalt fler valmojligheter att anvénda nya oprovade metoder. Valfriheten
for fastighetsdgare och tillverkningsforetag &r storre och avtalen forlitar sig i hogre
utstrickning pa 6verenskommelser mellan de tva parterna.
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Ovanligt liten andel av de studerade foretagen anvinde sig av fastighetsleasings-arrangemang.
Sale-leaseback har anvints i stor utstrickning de senaste tio dren men denna metod anvinds
alltmer sillan och det finns en stor skepsis mot formen hos tillverkningsforetag idag. Vid
intervjuerna framkom att de tillverkningsforetag, som dven finns etablerade internationellt,
anvénder fler metoder dé de vill anskaffa lokalarea utomlands &n i Sverige. Vad detta kan
bero pa utdver den svenska lagstiftningen kunde de studerade foretagen inte besvara.

6.3 Aga fastigheter

Det finns en stark tradition i Sverige att tillverkningsforetag dger storsta delen av de lokaler
som anvénds i verksamheten. Forhéllandena ser dock annorlunda ut om en jimforelse goérs
med till exempel USA och Storbritannien. Lagar, regleringar och kapitalmarknaden &r
utformade efter andra fSrutsittning och principer i dessa ldnder vilket leder till att de ofta har
fler alternativ att vilja pa vid anskaffandet av lokaler. Foretag har i dessa linder storre
valmojligheter att kunna skréddarsy sin fastighetshantering och dérmed ta hinsyn till
foretagens ekonomiska situation. I USA behover till exempel kortare hyreskontrakt inte
redovisas i balansrikningen sa kallad off balance sheet financing (Wainwright 2000). I USA
ager foretag 24 % av sitt fastighetsbestand jamfort med 67 % i Europa. I Europa har
Storbritannien varit ett féregédngsland i nytinkande for hantering av fastigheter. Sverige och
Finland har dock 4ven borjat anamma den engelska modellen och dger idag en ldgre andel av
sina fastigheter 4n genomsnittet i Europa. (Lugne 2002)

Foretag har olika instéllning till fastighetshantering och de kostnader som uppstar i samband
med dgande av fastigheter. Det gemensamma f6r de studerade foretagen 4r att de 4r
borsnoterade tillverkningsforetag. Tittar man pa foretag som inte bedriver tillverkning kan
synen pa fastigheter vara annorlunda eftersom dessa foretag normalt inte innehar en stor andel
andamélsfastigheter i sitt fastighetsbestand. De foretag, vars fastighetsbestand utgérs av
framst generella fastigheter, &r vanligtvis liberalare i sin syn pa val av metod fér anskaffande
av lokalareor. Detta beror bland annat pa att de investeringar som gérs i kontor och dylikt har
ett hogre andrahandsvérde én installationer for industriell verksamhet. Borsnoterade foretag 4r
mer resultatinriktade och kostnadsmedvetna &n foretag som inte &r registrerade pa borsen.
Detta beror pa att foretagens resultat paverkar aktiernas virde. Dagens klimat innebér
vanligtvis att ett simre resultat for foretagets verksamhet paverkar aktiekursen negativt.
Borsnoterade foretag har dérfor hogre avkastningskrav pa sitt kapital och detta giller dven
avkastningen p deras fastigheter. En fastighet har traditionellt sett en relativt 1ag avkastning,
vilket leder till att foretag kan uppleva fordelar med att investera delar av det kapital som &r
bundet i fastighetsbestandet i sin kdrnverksamhet. Trots att foretagen i denna studie &r
borsnoterade och tillverkningsforetag uppvisar de skillnader i sin fastighetshantering.
Skillnaderna beror delvis pa att de &r aktiva inom olika branscher, men det pekar dven p3 att
det finns ett stort antal faktorer som péverkar valet av metod for att anskaffa lokalarea.
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Den andel av fastighetsportfoljen som dgs varierar mellan de olika foretagen som ingér i
denna studie. Tabell 5 visar den andel av respektive foretags fastighetsbestdnd som #gs idag.
De flesta foretagen som redovisas i denna studie dger mer dn 70 % av sin fastighetsportflj
och endast ett fatal har hogre andel hyrd lokalarea 4n &gd.

Tabell 5: Andel av foretagens totala fastighetsportfolj som igs

Andel som dgs i procent (%) Antal foretag
0-10 1
11-20 0
21-30 1
31-40 0
41-50 0
51-60 1
61-70 ‘ 1
71-80 1
81-90 3
91-95 1
96-100 3

I intervjuerna stilldes frigan varfor foretagen valde att 4dga fastigheter och vilka fordelar
respektive nackdelar som kunde férekomma. Nir intervjuerna genomfordes uppticktes att de
fastighetsansvariga pé foretagen tycktes ha litt att motivera varfor de dgde sina fastigheter, se
tabell 6. Nir frigan om det fanns nagra nackdelar skulle besvaras var svaren inte lika
spontana och vilmotiverade, se zabell 7. Detta kan grunda sig pé att foretag idag inte aktivt
soker alternativ till sitt dgande av fastigheter. Andra mojligheter som finns p&4 marknaden
jamfors endast ekonomiskt och framstér for ménga foretag dérfor ofordelaktiga. Det bor dock
podngteras att foretagen i sina ekonomiska bedémningar vanligtvis inte tar hénsyn till den
avkastning som kidrnverksamheten eller annan investering erbjuder om delar av det kapital
som #r bundet i den fasta egendomen investeras pa alternativt sitt.
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Svaren fran intervjuerna &r redovisade i tabell 6 och tabell 7.

Tabell 6: Motiv till varfor foretag dger fastigheter

Intervju svar Antal foretag
En bittre kontroll erhalls av till exempel kostnader och miljovinlig verksamhet 10
Specialanpassade lokaler 5
Ger ekonomiska fordelar jimfort med andra alternativ 4
Foretagets olika lokaler &r integrerade med produktionen 2
Agandetradition i foretaget 2
Branschen stiller kvalitetskrav pa produktionen ‘2
Produktionslokaler &r en strategisk tillgédng 1
Vid expansion kan fastighetsvirde realiseras om behov av kapital uppstéar 1

Mindre byréakrati 1

Det vanligast forekommande svaret hos de intervjuade foretagen var att de ansag att en bittre
kontroll av fastigheterna kunde erhéllas om foretaget valde alternativet att éiga. Det var
framforallt kontroll av fastigheternas kostnader for utformande och anvidndande som
ndmndes. De kostnader som avsags var bland annat drifts- och underhallskostnader samt
kostnader for planerat underhéll och ombyggnad. Ett féretag som éger sina fastigheter kan
sjalv vilja ndr en forindring skall ske och hur mycket en foréndring fér kosta samt vilka
foretag som skall anlitas for uppdraget. Det finns 4ven en frihet att fordndra fastigheten efter
olika myndighetskrav och interna 6nskemal. De foretag som viljer att &iga sina fastigheter kan
utan storre problem anpassa sin verksamhet till fordndrade krav i omgivningen till exempel
miljdanpassning av verksamheten till ISO 14000. Flera av de intervjuade foretagen har tunga
och kapitalintensiva investeringar i sina 4ndamélsbyggnader till exempel ventilation,
lyftanordningar samt traverser och de anser dirfor att detta dr ett motiv for att dga. Det kan
dartill vara svart for foretagen att hitta limpliga indamalsfastigheter pa hyresmarknaden,
eftersom verksamheten som tillverkningsforetagen bedriver krdver skridddarsydda lokaler.
Utrustningen som r installerad i &ndamélsfastigheterna &r svarflyttad och om foretaget till
exempel viljer att hyra sina &ndamalslokaler har de endast ett indirekt besittningsskydd. En
omlokalisering kan dé innebéra mycket hoga flyttningskostnader for foretaget. En del foretag
anser att detta &r ett skél att dga fastigheterna eftersom det da inte finns ndgon os#kerhet infor
framtiden. Fyra av foretagen i studien ndmnde ekonomiska férdelar som en faktor i valet att
dga fastigheterna i verksamheten. De ansag att ett foretag med god soliditet och likviditet
ekonomiskt inte kan forsvara att foretaget véljer ett annat alternativ &n att &ga. En annan 4sikt
var att 4gande av fastigheter medfor ett ligre avkastningskrav dn da foretaget hyr sina lokaler,
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eftersom hyresvirden maste gd med vinst vid uthyrning och detta leder till hogre kostnader
for tillverkningsforetaget. Hyrorna som foretagen far betala ér dessutom anpassade efter
marknaden vilket 6kar foretagets kostnader. De foretag som 4r verksamma inom branscher
med hoga krav pa produkterna och/eller produktionen méste uppfylla dessa for att fa sélja sina
produkter pa de berdrda marknaderna. Detta innebér att specifika krav och forhallanden skall
foljas och stidndigt uppdateras av tillverkningsforetagen. Nagra av de intervjuade foretagen ir
verksamma inom branscher med de krav som beskrivits ovan. De ansag dérfor att det fanns
svarigheter med att inte 4ga sina fastigheter under dessa omsténdigheter eftersom ett foretag
som hyr sina lokaler méaste kontrollera med sin hyresvird innan storre férandringar i lokalerna
kan genomforas.

Tabell 7: Nackdelar som kan uppsta da foretag iiger fastigheter

Intervju svar Antal foretag
Binder kapital som till exempel kan anvéndas i kdrnverksamheten 5
Det finns inga nackdelar 3
Hoga kostnader till exempel skatter 1
Fastigheter kriver separat hantering vilket leder till komplexitet i strukturen 1
Positionering av ett centralt fastighetséigande i foretaget 1
Paverkan pa det redovisade resultatet 1
Det bokforda fastighetsvérdet motsvarar inte marknadsvérdet pa fastigheten 1

Den frimsta nackdelen med att 4ga fastigheter var, enligt foretagen som deltog i studien, att
det binder upp stora méngder kapital som da inte &r tillgénglig for andra investeringar. Det
kapital, som 4r bundet i fastigheter, skulle till exempel kunna anvéndas i foretagets
kirnverksamhet dir en hogre avkastning kan erhéllas. Enligt bokforings- och
redovisningsméssiga regler redovisas detta kapital som en tillgdngspost i balansrékningen. Tre
foretag ansag att det inte fanns négra nackdelar med att dga fastigheter. D4 ett foretag dger
flera fastigheter kan det uppsta problem om varje fastighet skall hanteras och analyseras
sjélvstandigt eftersom detta arbete litt blir tids- och resurskrévande. Storleken av den
arbetsinsats som krivs beror bland annat pa fastighetsportfoljens storlek och de enskilda
fastigheternas lokalisering. Ett centralt dgande av ett foretags fastigheter kan leda till en
generalisering av fastighetshanteringen och det ar da storre risk att varje fastighets behov inte
tillgodoses. Endast ett féretag ndmnde att det kan vara negativt att det bokforda vérdet inte
motsvarar marknadsvirdet pa fastigheten. Aktiedigarna i ett boérsnoterat foretag far da inte
tillgéng till foretagets verkliga virden, som finns i fastigheterna, utan endast det bokforda
virdet som kan vara lagt beroende pa avskrivningstiden och storleken pa de avskrivningar
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som gjorts. I en del storre foretags &rsredovisningar fsrekommer det dock att det verkliga
vérdet finns redovisat i en not.

6.4 Hyra fastigheter

Det finns olika mojligheter for foretag att forvirva lokalutrymme till sin verksamhet. De kan
anskaffa lokaler genom egenanvindande eller hyra sina lokaler av utomstéende
fastighetsédgare. Det finns olika former for att hyra lokalutrymme och oavsett den form som
anvinds stills tillverkningsforetag infor olika beslutssituationer. Hyresforhandling och
kontraktsutformande ar individuella forhandlingar dér de tva parterna gemensamt bestimmer
de grunder som skall gilla for hyreskostnader, avtalslingd, uppségningstider,
ansvarsforhallanden etc.

Storleken pé de kostnader tillverkningsforetaget far betala i samband med hyresperioden beror
bland annat pa den kunskap och erfarenhet deras forhandlare besitter. Det kan finnas stora
skillnader mellan foretag beroende pa deras storlek. Storre tillverkningsforetag kan uppleva
en fordel vid hyresférhandlingar pé grund av foretagets namn, storleken pé de ytor som hyrs,
erfarenheten hos de konsulter som anlitas och pé de forhandlare som foretaget sjilv kan bista
med samt foretagets stabila kapitalstruktur. Mindre foretag har dérfor i regel svérare att
forhandla fram ett fordelaktigt hyresavtal &n storre etablerade foretag. Under intervjuerna
framkom att tillverkningsforetag utvirderar sina hyresvérdar innan forhandlingar paborjas.
Foretag inom vissa branscher dr mer kénsliga for att bli forknippade med oseridsa och oetiska
fastighetségare. Ett vilként och stabilt fastighetsforetag med god ekonomi foredras eftersom
erfarenheter frdn branschen virdesitts. De marknader som foretag med starka varumérken ér
verksamma inom kan péverkas negativt om deras produkter skulle férknippas med till
exempel barnarbete och miljoférstorelse.

Avtalens lingd och ansvarsforhillanden 4r relaterade till den funktion som de hyrda lokalerna
skall uppfylla. Ett foretag som till exempel behéver en lagerlokal for att klara
produktionstoppar under en kortare period, har inte lika higa krav pé avtalets utformande som
vid utformandet av kontrakt for en kontorslokal. De ansvarsférhéllanden som avtalas i
kontraktet &r da lattare att reglera eftersom det inte uppstéir en beroende situation mellan
hyresgisten och hyresvirden, det vill siga lokalerna 4r inte strategiskt viktiga for foretaget.
Foretag som hyr strategiskt viktiga lokaler knyter ofta léngre avtal och har mer komplexa
uppdelningar av ansvarsforhéllandena. En av anledningarna till detta &r att hyresgésten ofta
far investera en storre del eget kapital i lokalerna for att dessa skall anpassas till foretagets
behov och verksamhet. En hyresvird 4r vanligtvis inte beredd att géra storre
kapitalinvesteringar for att anpassa en fastighet om hyresgésten inte ar villig att teckna lnga
avtalstider. Storre kapitalinvesteringar kan bli aktuella bade for generella och #ndamélsenliga
lokaler. I dagens foretagsklimat ar det viktigt for tillverkningsforetag att kunna vara flexibla i
verksamheten. De vill behalla mgjligheterna att kunna foréndra sin organisation vid behov
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och effektivisera sitt lokalnyttjande. Majoriteten av de foretag som deltog i studien foredrog
kortare hyresavtal och ville inte knyta avtal som var lédngre &n tre &r om detta kunde undvikas.
Det giller fraimst de foretag som hyr in mindre andel lokalarea for sin verksamhet. De foretag
som hyr storre andelar av sitt fastighetsbestind ser fordelar med att ha en sammanséttning av
langa och korta hyrestider samt att knyta dynamiska och flexibla hyresavtal. Foretagen anség
att mojligheten att foréndra fastighetsportfoljen var mycket viktig for att kunna anpassa sig till
marknadens fordndringar och samtidigt behélla flexibiliteten i lokalanvéndningen.

De foretag som deltog i studien hyr in en varierande andel av sin fastighetsportfolj frin
externa fastighetsforetag. Tabell 8 visar foretagens inhyrda andel i fastighetsportf6ljen och
som man kan se ir spridningen stor mellan de studerade foretagen. Studien innehaller alltifran
foretag som dger alla fastigheter i sin portfolj till foretag som hyr alla fastigheter i sin portfl;.
Majoriteten av foretagen i studien hyr emellertid mindre &n tio procent av sin
fastighetsportfol;.

Tabell 8: Andel av foretagens totala fastighetsportfolj som hyrs

Andel som hyrs i procent (%) Antal foretag
0-5 4
6-10 3
11-20 v 0
21-30 1
31-40 2
41-50 0
51-60 0
61-70 0
71-80 1
81-90 0
91-100 1
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Det finns manga for- och nackdelar med att hyra lokaler. De faktorer som framkom under
djupintervjuerna redovisas nedan i fabell 9 och tabell 10.

Tabell 9: Motiv till varfor foretag hyr fastigheter

Intervju svar Antal foretag
Hog flexibilitet i lokalanvidndning (operativt) | 10
Risken forknippad med en fastighet finns hos bolaget som hyr ut lokalerna 5
Avkastningsvirdet dr hogre i kdrnverksamheten #n i fastigheter 5
Centralisering minskar behovet av lokaler 2
Foretaget blir mer kostnadseffektivt eftersom kostnaderna ir tydligare 1
Skattemaissiga fordelar 1
Lokala omsténdigheter 1

Over hilften av foretagen ansag att flexibiliteten var ett av de viktigaste motiven till att
foretag hyr lokaler. Flexibilitet ér ett vitt begrepp som innehaller manga olika definitioner. Att
foretagen har en flexibel lokalanvindning kan till exempel innebra att de har l4tt att flytta
verksamheten vid behov och anskaffa lokaler for temporéra 16sningar samt produktionstoppar.
Ett fatal foretag ansdg dven att flexibilitet kan innebdra mojligheten att stilla krav vid
hyresforhandlingar. Det finns en ekonomisk flexibilitet med att hyra lokaler eftersom inga
storre kapital binds upp. Detta anser manga av de intervjuade foretagen kan vara en fordel da
de vill ha mojligheten att investera kapital i verksamheten om behov uppstér. Féretagen som
deltog i studien ansdg att det kunde vara positivt att hyra lokaler i ett expansionsskede da de
till exempel etablerar sig pd en ny marknad och inte vet hur marknaden kommer att reagera pa
deras produkt. Den osdkerhet som redan finns vid en nyetablering kan forstirkas om foretaget
viljer att bygga eller forvérva lokaler och ddrmed satsar st6rre méngder kapital.
Fastighetsmarknaden kan se olika ut i olika delar av landet och pé de platser ddr marknaden
inte 4r stabil kan vardet pé fastigheterna sjunka vilket leder till att foretagen kan forlora
kapital om etablering inte lyckas och de tvingas silja fastigheten. Det finns fordelar med att
hyra lokaler ur ett riskperspektiv eftersom fastighetséigaren stir for eventuella risker i
samband med till exempel simre marknadsvirden. I dagens ekonomiska lége dér manga
foretag tvingas effektivisera sin verksamhet for att §verleva kan det innebéra stora kostnader
for foretagen om de har tomma lokaler. Foretag som &ger sina fastigheter kan fa svarigheter
att silja dessa om de inte &r attraktiva pA marknaden. Riskerna som frknippas med hoga
vakansgrader undviks dédrmed da foretag hyr lokaler. De blir inte sittande med lokaler som de
inte har anvindning f6r och inte kan silja.
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Andelen lokaler som hyrs kan paverkas av I6nsamheten i den bransch som foretaget dr
verksamt inom. Om l6nsamheten &r hogre i den aktuella branschen én hos foretagets
fastigheter kan det ge hogre avkastning for foretaget om de viljer att hyra delar eller hela sin
fastighetsportfolj och istillet investera i kdrnverksamheten.

Trenden 4r idag att foretag blir mindre och effektivare. Vid en effektivisering och
centralisering av ett foretag &r motivet ofta att minska foretagets anldggningstillgéngar. En
centralisering av foretag leder till ett minskat behov av lokaler. Ett exempel p detta kan vara
att foretag centraliserar sina lager runt om i landet till en strategiskt utvald plats. Detta
minskar den totala arean lager i landet samt minskar framforallt féretagets kostnader i
samband med transporter av produkter och ravaror till olika delar av landet och vérlden.

Tva av de studerade foretagen ansdg att om man hyr lokaler blir kostnaderna for lokalerna
tydligare &n om de 4gs av foretaget. Det kan ibland vara svart for verksamheter att bestimma
de exakta kostnaderna for lokalanvindandet som belastar foretaget. Planerat och 16pande
underhéll samt drift kan variera mellan aren och de kan &ven vara svéra att forutséga. Det dr
littare for foretag att kontrollera sina kostnader samt kalkylera for framtiden om de hyr
lokalerna. En annan effekt av att se de exakta kostnaderna for lokalerna r att féretaget far
incitament for att spara pengar det vill séiga bli mer kostnadseffektivt. Det fanns en tro hos ett
fatal foretag att skatterna minskar i samband med att man hyr lokaler eftersom vissa avdrag ir
mojliga att gora samt att fastighetsskatten inte belastar foretaget. Det &r dock vanligt att
hyresgisten erldgger fastighetsskatten direkt eller indirekt fér den area som hyrs.

Lokala omstédndigheter kan leda till att féretag tvingas att hyra lokaler. Detta kanske inte
direkt kan anses vara en fordel utan snarare ett konstaterande. Den geografiska placeringen
kan paverka om ett foretag hyr eller dger sina lokaler. Vid intervjuerna framkom att vissa
foretag anser att om foretag ar lokaliserade pa mindre orter &r det storre andel som #ger sina
fastigheter 4n om de &r placerade i storstadsomréden eller andra attraktiva omraden.
Tillgéngen pé ledig mark &r betydligt sémre i attraktivare omrédden och priserna hogre.
Foretag kan dérfor bli tvingade att hyra sina lokaler om det inte finns nagon vilja att etablera
delar av verksamheten i en annan region.

De vanligaste negativa aspekterna av att hyra lokaler som de studerade foretagen nimnde var
den forlorade kontrollen samt de ekonomiska merkostnaderna. Foretag mister ofta kontrollen
over sina fastigheter 1 samband med att lokalerna byter dgare. Om foretagen skulle vilja géra
forandringar i de fastigheter som hyrs maste de med storsta sannolikhet f& dessa godkiinda av
fastighetséigaren. Det tillkommer &ven ett annat problem eftersom den kostnad som uppstér dé
en fordndring i en fastighet genomf6rs maste fordelas pé hyresvérden och hyresgésten.
Kontrakt som #r daligt upphandlade kan leda till stora merkostnader f6r de
tillverkningsforetag som hyr lokaler da de tvingas betala for storre foréndringar i
fastigheternas utformande. Det kan &ven intréffa att tillverkningsforetag tvingas omférhandla
sina kontrakt for att fa till stdnd de fordndringar som de anser &r nédvéndiga for att kunna
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nyttja lokalerna pa ett maximalt sétt. Omforhandlingar av hyreskontrakt kan vara extremt
tidskravande och vérdefull arbetstid gar forlorad. Skulle en hyresforhandling inte lyckas eller
avtalet ségas upp i fortid far tillverkningsforetaget ofta betala mycket hoga kostnader for sin
flyttning till nya lokaler. Flyttningskostnaderna varierar dock i storlek beroende pé bland
annat lokalens dndamdlsenlighet och hur stor del av verksamheten som behéver forflyttas.

En annan risk eller nackdel som &r viktig att ta hénsyn till da ett foretag hyr lokaler dr
osdkerheten infor framtiden. Foretag kinner idag en osikerhet infér bland annat marknadens
hyresutvecklingar och de kostnader som kan uppsté i samband med att de inte Lingre kan
utnyttja ett hyreskontrakt utan tvingas kliva av. I intervjuerna framkom att nigra foretag ansig
att hyreskostnaderna p& marknaden i allménhet 4r hogre 4n de kostnader foretagen far betala
da de dger samma yta. Denna dsikt grundas till stor del p4 att de anser att kostnaderna okar
eftersom fastighetsidgaren ocksa ir ett féretag som skall gé med vinst i sin verksamhet.
Foretagen anser dérfor att om de sjédlva kan forvalta sina lokaler kan de undvika
merkostnaderna som uppstar i samband med att lokalerna hyrs.

Enligt ett fatal foretag finns det inga nackdelar med att hyra lokaler. De anser att det inte
uppstér ndgon merkostnad i samband med att lokaler hyrs eftersom fastighetsigaren #r mer
effektiv och kunnig vilket leder till att kostnaderna begréinsas. Skulle ett tillverkningsforetag
skota sina egna fastigheter blir kostnaderna troligtvis lika stora som om lokalerna hade hyrts

“eftersom kémnverksamheten inte 4r fastighetshantering hos tillverkningsforetagen. Denna sikt
skulle kunna forknippas med foretag som dger mindre andel av sitt fastighetsbestand men s3
ar inte fallet.

Tabell 10: Nackdelar som kan uppsta da foretag hyr fastigheter

Intervju svar Antal foretag
Forlorar kontroll 6ver fastigheterna 9
Ekonomiska aspekter till exempel héga hyror 7
Det finns inga nackdelar 2
Daligt upphandlade kontrakt leder till h6ga kostnader 1
Vet ¢j 1
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6.5 Motiv for avyttring av fastigheter

Foretag avyttrar fastigheter av olika anledningar. Dagens foretagsklimat bidrar till att fler
foretag ser 6ver sina fastighetsportfsljer och siljer fastigheter da behov uppstar. Da delar av
ett foretags verksamhet ldggs ned eller da en fastighet inte langre fyller ndgon funktion viljer
foretag vanligtvis att avyttra. Det &r da ofta en eller ett fatal fastigheter som avyttras och
forsiljningen sker i regel pd méafa utan ndgon utarbetad forséljningsstrategi. Denna typ av
avyttring kommer inte att behandlas i detta arbete eftersom den saknar relevans dé den inte
motiveras av ett 1onsamhetskrav eller en fastighetsstrategi. Vid omorganisering,
effektivisering och vid frigérande av kapital &r forhallandena annorlunda eftersom dessa
foranleds av strategiska beslut. Forséljningarna kan gélla fastigheter pa en utvald ort eller
fastigheter som #r avsedda for ett visst indamal till exempel kontorsfastigheter.
Fastighetsbestandet kan siljas i sin helhet eller brytas ned till enskilda fastigheter och dérefter
siljas till olika intressenter. Det &r vanligt att foretag som skall sélja hela eller delar av sitt
fastighetsbestand bryter ned dessa till mindre enheter eftersom efterfragan pa
fastighetsmarknaden &r begrinsad och fa foretag &r villiga att ta pa sig de risker som kop av
ett fastighetsbestand medfor.

Ett par av de foretag som deltog i studien har genomfort forsiljningar pé hela eller delar av
sitt fastighetsbestdnd medan andra endast har funderat och diskuterat ver vad ett siddant
beslut skulle medfora for deras foretag. Det finns @ven foretag i studien som inte ens har
Svervigt att genomfora en fastighetsforsiljning av denna typ. De foretag som har sélt eller
dvervigt att silja fastigheter har paverkats av olika faktorer. De vanligast forekommande
faktorerna som framkom under intervjuerna ir redovisade i tabell 11.

Tabell 11: Faktorer som paverkar beslut om avyttring

Intervju svar

Kérnverksamhetens avkastningsgrad

Behov av finansiell flexibilitet

Foretagens ekonomiska situation

Fastighetens lokalisering

Fastighetens grad av dndamalsenlighet

Graden av integration mellan fastigheter placerade inom samma geografiska omrade
Konkurrenternas fastighetshantering

Hoga transaktionskostnader

Fastighetens skick
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Foretag som avyttrar fastigheter idag framstills ofta i media som foretag med finansiella
problem. Den allménna uppfattningen &r att foretag som avyttrar fastigheter &r i stort behov av
kapital. Detta ar dock inte hela sanningen. Frigérandet av kapital &r endast en paverkande
faktor vid valet att avyttra fastigheter. Ett foretag som frigér kapital genom forsiljning kan
anvénda kapitalet for att ta sig ur ekonomiska trdngmaél, men en annan existerande motivering
dr att de anser att den genererade avkastningen i kdrnverksamheten 4r betydligt hogre #n hos
fastigheten. Detta innebir att det kapital som frigors vid fastighetsforsiljningen investeras i
kirnverksamheten och técker ddrmed de dkade kostnader som foretagen far for hyror.
Samtliga av de intervjuade foretagen var eniga om att kostnaderna dr som minst da foretag
dger de fastigheter som anvénds i verksamheten. Négra foretag ansdg dock att de kunde
erhélla en avkastning i kimverksamheten som ticker de dkade kostnaderna och 4nd4 ger en
avkastning som 4r hogre &n den avkastning som fastigheten genererar. Man bor dérfor inte
doma ut alternativet att avyttra en fastighet, ur en finansiell synvinkel, om kdrnverksamheten
har en h6g avkastning och 4r 16nsam. Ett frigérande av kapital genom forsiljning av en
fastighet kan @ven bidra till att 6ka ett foretags finansiella flexibilitet, vilket tillater foretaget
att placera kapitalet dér det behdvs eller ger hogst avkastning.

Den geografiska placeringen hos en fastighet paverkar ett foretags beslut om att dga eller hyra
lokaler. Tillverkningsforetag, som har fastigheter lokaliserade pa mindre orter #ger oftare sina
fastigheter @n foretag pa storre orter. Detta kan bero pa att hyresmarknaden for lokaler inte r
lika utvecklad och omfattande p& de mindre orterna och foretag tvingas dérfor bygga sina
egna fastigheter for att kunna tillgodose sitt lokalbehov. Om en forséljning av en fastighet pa
en mindre ort skulle bli aktuell, kan detta medféra svarigheter for foretaget da det i regel
saknas potentiella kopare. Tillverkningsforetag med fastigheter i mer utvecklade omraden har
lattare att genomfora forsaljningar och i allménhet l4ttare att hitta hyreslokaler som motsvarar
foretagets onskemdl och behov. En annan faktor som foretag méste ta héinsyn till 4r en
fastighets &indamalsenlighet. Fastigheter som &r specialanpassade till vissa typer av
produktionsindamal &r svérare att avyttra 4n rena kontorsfastigheter. Detta har beskrivits
utforligt i tidigare avsnitt i arbetet. Det férekommer att tillverkningsforetag har stora
markomréden dér deras olika verksamhetsomréden 4r vél integrerade. Detta kan leda till
svarigheter om ett foretag bestimmer sig for att avyttra enstaka fastigheter i omrédet. En
kontorsfastighet som &r beldgen centralt i ett industriomréde kan vara svér att silja eftersom
ett fatal foretag ar villiga att etablera sin verksamhet pa ett annat tillverkningsforetags
industriomrade. Generella fastigheter, som &r belégna i ett industriomréde, inbringar i regel
lagre priser pa marknaden vid en avyttring. Det foretag som koper en fastighet i ett
industriomréade kan uppleva problem med till exempel buller frin nérliggande produktion.
Foretagets kunder kan ocksé ha svérigheter att sirskilja foretaget frén det omgivande
tillverkningsforetagets verksamhet. Ett annat fsrekommande problem med fastigheter i ett
industriomréde &r att de ofta bestdr av bade kontors- och produktionslokaler, det vill séiga de
har en ligre grad av dndamélsenlighet. Aven detta leder till att det finns fiirre intressenter pa
marknaden vilket leder till att forsiljningspriset sjunker. Det framgick av intervjuerna att de
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foretag som har ett flertal fastigheter beldgna i samma omréde ofta har produktions- och
kontorslokaler i samma byggnad.

Hoga transaktionskostnader kan bidra till att vinsten fran en fastighetsforséljning minskar.
Transaktionskostnader uppstéar nér det finns en informationsasymmetri pa marknaden som
leder till glapp da fastighetsigaren skall hitta en lamplig kopare till sin fastighet. Ett foretag
som har flyttat delar av sin verksamhet, innan de gamla fastigheterna salts, har redan
investerat i nya lokaler vilket leder till dubbla kostnader for lokaler. Det finns dven andra
transaktionskostnader som betalas i samband med ett f6rvirv eller vid en avyttring till
exempel stimpelskatt, méklararvoden samt administrativa kostnader.

6.6 Foriandring av fastighetsbestandet

Tillverkningsforetag idag vill vara konkurrenskraftiga och bedriver darfor en stéindig
kostnadsjakt inom alla foretagets delar som direkt pdverkar deras resultat. Aktiemarknaden
ror sig inte ldngre endast uppét som i borjan av 2000-talet och marginalerna blir pa grund av
detta viktigare. Det finns séledes en stérre medvetenhet om fastigheternas virde och betydelse
som ir relaterad till foretagens storlek samt den bransch de &r verksamma inom. Foretag
viljer att foréndra sin fastighetsportfolj av olika skil och med olika tillvigagéngssitt.
Forandringar i fastighetshanteringen kan bero pa att foretaget inte kan 6verleva om virdena
som finns i fastigheterna inte realiseras eller att féretaget kan uppvisa ett bittre resultat for
sina aktiedgare. De faktorer som paverkar besluten om en forindrad fastighetshantering
behdver inte endast vara ekonomiska utan kan &dven vara viljan att uppna flexibilitet i
verksamheten eller att foretaget vill satsa pa det de kan bést det vill séga sin kidrnverksambhet.
De foretag som ville foréndra sin hantering hade olika ténkbara 16sningar och
tillvigagéngssitt for att uppna en forbattring. Dessa redovisas i tabell 12. En av de ténkbara
l6sningarna r en centralisering av fastighetsansvaret. Detta kan leda till att mer specialiserade
enheter skoter fastighetsfragorna for att kunna uppna forbéttrad hantering. Enheterna ansvarar
da i regel for de strategiska besluten samt investeringar som involverar stérre méangder
kapital. Centralisering kan dven medfora bittre kontroll ver foretagets fastigheter genom till
exempel upprittande av ett centralt fastighetsregister. Ett centralt fastighetsregister kan
underlitta for foretag att kontrollera sina fastigheter och kan ge tydligare signaler om det finns
behov av fordndringar. Den effektivisering och kostnadsjakt som finns idag leder till att
manga foretag minskar sin personalstyrka. Effektivisering av foretaget maste gé hand i hand
med en effektivisering av fastighetsbestandet och en minskning av dess storlek. Ett foretag
som minskar sin personalstyrka forlorar delvis effekten av detta om inte lokalerna minskas i
samma takt eftersom de storre kostnaderna som ofta forknippas med foretagets fastigheter inte
fordndras om foretaget fortsdtter att anviinda lika mycket lokalarea. En annan sitt att fordndra
sitt fastighetsbestand #r att sélja av de mer generella fastigheterna som finns i foretagets
portfolj. Foretag idag anser att det kan finnas 6vervigande fordelar med att hyra de generella
lokalerna. Kontors- och lagerbyggnader 4r vanligtvis inte strategiskt viktiga for foretagen och
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ar darfor lattare att sélja av. De inbringar dessutom hogre priser pd marknaden 4n
dndamalsenliga fastigheter.

De foretag som anség att en foréndring inte var aktuell fér deras verksamhet hade olika
anledningar till denna asikt. En asikt var att det skulle vara svért att finna kopare till deras
fastigheter pd grund av fastigheternas utformning och lige. Nagra foretag var néjda med sin
hantering och portfoljsammansittning och gav detta som anledning till varfor en forandring
inte var onskvird. Det fanns &ven ett fatal foretag i studien som inte tog stéllning i frigan.

Tabell 12: Onskas en forindring av den nuvarande fastighetshanteringen?

Intervju svar Antal foretag
Nej, en foréndring &r inte aktuellt 5
Ja, en fordndring av fastighetshanteringen &r tinkbar: 4

centralisering av fastighetsansvaret
skapa ett centralt fastighetsregister
effektivisera lokalanvindningen
sdlja av kontors och lagerbyggnader

Vet ¢j 3
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7 Analys

I analysavsnittet bearbetas och utvérderas den kunskap som teorin och intervjuerna hos de
studerade foretagen medfort. I analysen utreds om tillverkningsforetag anvander
fastighetsstrategier i sin verksamhet samt hur de studerade foretagens fastighetsportfsljer ar
sammansatta. En diskussion fors &ven om den eventuella trend som finns for avyttring av
fastigheter.

7.1 Fastighetshanteringen hos bérsnoterade foretag

Borsnoterade foretag r i sin verksamhet begrénsade av det faktum att de maste uppvisa
positiva resultat for sina aktiedgare. Detta paverkar deras handlingsmojligheter inom de flesta
omréden i foretaget inklusive fastigheter. Majoriteten aktie#igare vill ha snabba resultat och
forvintar sig att en investering skall ge avkastning inom en kort tidsperiod. Detta faktum
skapar en konflikt dé fastigheter &r en langsiktig investering med en relativt 1ag avkastning
jamfort med andra investeringsalternativ. Den laga avkastningen och fastighetens
langsiktighet kan leda till problem da foretag véljer mellan att utveckla sin fastighetshantering
eller andra delar av foretaget. Ett icke borsnoterat foretag kan arbeta for att hitta det alternativ
for foretagets fastighetshantering som &r det mest fordelaktiga for verksamheten utan att
behova ta hinsyn till aktiedgarnas kortsiktiga krav pa avkastning. Langsiktiga investeringar
kan initialt vara kapitalkrdvande men kan med tiden leda till stora mervirden for de anstillda
och verksamheten i sin helhet. Icke borsnoterade foretags fastighetshantering skiljer sig
hirmed frén foretag som &r borsnoterade, da deras mdojligheter att investera och utveckla
fastighetshanteringen inte 4r begrédnsad av utomstaende parters krav och forvéntningar.

Foretagen som ingér i denna studie &r bérsnoterade och bedriver verksamhet med tillverkning
i Sverige. Vid intervjuerna framkom att deras fastighetshantering &r varierande. De studerade
foretagens fastighetsledning, beslutsfattarna i fastighetsrelaterade fragor, kunde vara allt ifrdn
en enskild person som sjdlvstdndigt tog alla besluten till ett helt bolag som styrde de
strategiska besluten for foretagets fastigheter. De studerade foretagen har olika syn pé sina
fastigheter och vad som krivs for att hantera dessa pa optimalt sitt. Det finns idag inga
gemensamma nyckeltal som anvénds i branschen for att méta det mervirde som fastigheterna
ger tillverkningsforetaget och dess kdrnverksamhet. Skillnaderna i tillverkningsforetagens
fastighetshantering &r d4ven beroende av de typer av fastigheter som ingér i foretagets
fastighetsbestand. Detta kan &ven bidra till det breda spann som finns i foretagens andel
lokalarea som #gs. Det faktum att tillverkningsforetag har en stor andel specialfastigheter
bidrar till deras hoga andel dgande eftersom endast ett av de studerade foretagen uttryckte en
onskan att hyra dessa. Det innebér dock inte att féretagen alltid gynnas mest av att dga alla
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sina specialfastigheter, d det basta alternativet i varje enskild situation skall viljas. Ett
foretag kan ha lokalarea for utvecklingsverksamhet och lokalarea for tillverkning pa tva skilda
platser geografiskt som var for sig kan ge mervirde for foretaget. Det som forbises i en
situation som denna dr att foretaget kan erhélla dnnu stdrre mervirde for verksamheten om
dessa tvd lokaler befunnit sig i direkt anslutning till varandra och da kunnat hjélpa och nyttja
de funktioner som bidrar till 6kad kvalitet i produkterna. Det 4r viktigt for tillverkningsforetag
att sétta sina fastigheter i ett strre perspektiv och da ta stéllning till vad som #r bast for
foretagets verksamhet ur ett helhetsperspektiv.

Majoriteten av de studerade foretagen, cirka 70 %, dger mer #n hilften av de fastigheter som
anvinds i verksamheten. Denna siffra kan sittas i relation till hur stor andel av foretagets
lokalarea som ér specialanpassad. Utav 12 foretag har 11 stycken mer én 80 % av sin
lokalarea i specialanpassad area, vilket kan vara en forklaring till den héga andel av
foretagens totala area som 4gs. Tillverkningsforetag vill dga de fastigheter som &r
specialanpassade och rimligen bor de da 4ga fler fastigheter 4n ett foretag som inte &r aktivt i
en tillverkande bransch. Definitionen av vad som &r specialanpassad area varierar fran foretag
till foretag, en del anser att kontor i anslutning till produktion &r specialanpassad area medan
andra anser att sa inte dr fallet. Tillverkningsforetag dger i regel mer 4n foretag som bedriver
tjdnste- och servicerelaterade verksamheter. Detta beror pa att behoven av specialanpassning
inte &r omfattande for de foretag som inte bedriver tillverkning eller forsknings- och
utvecklingsverksamheter.

7.2 Férekomst av fastighetsstrategier hos tillverkningsféretag i Sverige

Corporate Real Estate Management innebdr att ett foretags fastighetsfunktion i strre
utstrickning aktivt skall delta i utvecklingen av det egna foretagets kiirnverksamhet. Denna
funktion skall strdva efter att 6ka kostnadskontrollen, effektivisera produktionen, 6ka
innovationsgraden, 6ka tillfredsstéllelsen hos medarbetarna genom arbetsplatsens utformande
samt Oka den finansiella avkastningen hos fastighetstillgdngarna. (Bergstrand 2002) Vad
innebdr d& Corporate Real Estate Management i praktiken? Enligt aktuella publikationer och
seminarier inom Corporate Real Estate Management &r dess frimsta uppgifter att arbeta med
frdgor som berdr lokalisering av verksamheten, arbetsmiljon pa foretaget och forvalta det
finansiella virdet i fastighetstillgangarna.

Den viktigaste forutséttningen, for att ett tillverkningsforetag skall kunna anvinda sig av
Corporate Real Estate Management, anser forfattarna 4r att foretagets fastighetsstrategi 4r en
forlangning av dess afférsstrategi. De krav som skall stéllas pa en strategi &r att den skall vara
andamélsenlig for foretaget och dess verksamhet, tydlig i sin utformning och framfor allt skall
den vara nedskriven och uttalad. Det 4r dessutom viktigt att en strategi inte verkar
begriansande for nytdnkande och foréndringar.
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Det ingéar 12 tillverkningsforetag i studien. Dessa 4r av varierande tillverkning och storlek.
Under intervjuerna diskuterades foretagens fastighetsstrategier och utformning, forutsatt att
foretagen ansag sig anvinda en sddan. Med en fastighetsstrategi avser forfattarna den
handlingsplan som utformats efter ett foretags mal och afférsstrategier. Det innebir inte att ta
stillning for eller emot dgande av olika typer av fastigheter, utan hur man pé bista sitt kan
stddja verksamheten. Fastigheter som ingéar i en portfolj skall darfor viljas efter de krav och
6nskemal som stills fran verksamheten, for att en hog effektivitet skall uppnés. Flertalet av de
studerade foretagen ansag sig arbeta efter en fastighetsstrategi. Fastighetsstrategierna verkar
dock inte, i de flesta fall, vara forankrade i malen och strategierna for foretagens
kdrnverksamhet. Det ingar ddremot vanligtvis ett stéllningstagande for vilken form av
nyttjande som skall avse olika fastighetstyper till exempel att lagerarea skall hyras in av
externa aktSrer. Genom att arbeta pé detta sitt anser forfattarna att foretaget anvinder sig av
en s kallad “one size fits all” 16sning (Krzyrsko & Marciniak 2001). En generalisering av
denna form kan medfora att fastigheterna inte anvinds pé ett optimalt sitt for verksamheten.
De beslut som ror fordndringar i fastighetsportfoljer skall formas med hjélp av de funktioner
som ir centrala for kirnverksamheten, se kapitel 3, inte med avseende pa nyttjandeform.
Ténkbara anledningar till varfor ett tillverkningsforetag viljer att fokusera pa nyttjandeform
kan vara;

o Forsdk att finna nya alternativ till den traditionella svenska dgandekulturen som
kan vara mer Ionsamma.
Tillverkningsforetag i Sverige har en lang tradition av att 4ga fastigheter. Det har
varit en stark fokusering pa alternativet att hyra fastigheter under de senaste aren.
Detta kan vara ett av skélen till att tillverkningsforetag har blivit mer inriktade pa att
stilla fragan om de skall dga eller hyra sina fastigheter, inte pa vilket av alternativen
som gynnar deras kdrnverksamhet mest.

o Konkurrenters val och marknadens rad.
Fastighetsmarknaden och forskare inom fastighetsrelaterade omrédden kommer
kontinuerligt med nya rén och undersdkningar som talar om alternativ till dgande.
Detta kan péverka hur féretagen agerar och att de vill prova andra former av
lokalnyttjande for att finna nackdelar och fordelar med olika alternativ. Féretag
inom samma bransch paverkas av varandra. Ett foretag kanske gér férandring i sin
fastighetsportfolj om flera foretag inom samma bransch har gjort samma specifika
fordndring. Den kostnadsjakt som borsnoterade foretag bedriver, leder till att det dr
de sma marginalerna som kan vara avgérande. Foretagens fokus har hamnat pa
fastighetsforvaltning och portfoljval eftersom det finns stora mangder kapital i
fastigheter. Om delar av kapitalet investeras i karnverksamheten kan detta ge en
konkurrensfordel, som kan medfora att ett foretag far ett Gvertag pa marknaden.
Kansliga branscher paverkas formodligen mer av varandra &n stabila branscher i
daliga tider. Kostnadsjakten kan &ven medfora att foretag frigor kapital genom att

93




Nyténkande i tillverkningsforetag

avyttra fastigheter for att verksamheten skall 6verleva under svéra ekonomiska
tider.

o Att tillverkningsforetagen kdnner sig trygga i sin framgdng
Denna orsak kan leda till att de tycker att de ageranden och beslut som gjort dem
framgéngsrika inte skall fordndras. Det finns dock alltid omraden som ett foretag
kan forbattra inklusive fastighetshantering och forvaltning.

I studien finns det dven fallforetag som inte arbetar efter en “nedskriven” fastighetsstrategi,
utan strdvar mot uppsatta informella ramar for sitt lokalnyttjande. En informell ram for
fastighetshantering kan innebéra olika saker for olika medarbetare. For att undvika att
anstillda arbetar mot olika mal krévs det i de flesta fall en nedskriven fastighetsstrategi. Det
faktum att ett flertal av de tillverkningsforetag som ingick i studien, inte arbetar efter en
nedskriven strategi, kan bero pa att féretagens fastighetsavdelningar 4r smi eller att det finns
en stark ledande och beslutsfattande person inom fastighetsfunktionen. Det kan &ven bero pa
att de inte anser sig behova en fastighetsstrategi eller att ofullsténdig information har givits
vid intervjuerna som har lett till felaktiga tolkningar.

7.3 Finns det en trend att tillverkningsforetag siljer ut fastigheter?

Finns det en trend att borsnoterade tillverkningsforetag i Sverige siljer ut hela eller delar av
sitt fastighetsbestdnd? Detta dr en av de huvudsakliga fragestillningarna som skall besvaras i
denna studie. En trend kan beskrivas som en ldngsiktig utveckling, dir man bortser fran de
allra kortaste variationerna. Hur tidsperspektivet tolkas varierar beroende p& den bransch
utvecklingen avser, till exempel kan en trend pa borsen vara bade kortsiktig och 1angsiktig
medan en trend inom fastighetsmarknaden ofta asyftar langa tidsperioder (Internet 6). Det
studien vill utréna &r om det finns en langsiktig utveckling mot att foretag i storre utstriickning
4n 1 mitten av 90-talet séljer ut fastigheter.

Majoriteten av de foretag som ingér i studien har inte genomfort eller Gvervigt att silja av
fastigheter av strategiska skil. En avyttring av strategiska skl inkluderar inte forséljningar
som skett pd grund av nedskérningar i verksamheten eller dir fastigheten forlorat sitt virde
for foretaget. Nér avyttring sker av strategiska skil 4r det andra faktorer som inverkar vid
detta beslut, exempelvis utveckling och f6réndring av verksamheten. Ett av argumenten, till
att s& fa av de studerade foretagen visat intresse for strategiska avyttringar, ir att de inte anser
det finansiellt forsvarbart att silja ut hela eller storre delar av sitt fastighetsbestind. Detta #r
ett argument som inte kan anses som vilgrundat om det kapital som varit bundet i fastigheter
kan investeras i foretagens kdrnverksamhet med en hogre avkastningsgrad. Ett
tillverkningsforetags avkastning fran kdrnverksamheten maste ticka de dkade kostnader som
uppstar di lokaler hyrs in frén externa aktorer samt generera en avkastningsgrad som
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Gverstiger fastighetsportfoljens. Det dr viktigt att ej glomma bort att ett tillverkningsforetags
huvudsakliga uppgift 4r att forddla och utveckla kirnverksamheten, produkten och inte
fastigheterna.

De intervjuer som genomforts visar att det kan finnas vélgrundade anledningar for ett foretag
att inte genomfora planerade fastighetsforsédljningar. Fastigheter som dr vélintegrerade i
verksamheten och har stort virde for produktionen &r strategiskt viktiga i foretaget. Denna typ
av fastighet bor inte genomgé en forsiljning, d& den har ett stort mervirde for foretagets
verksamhet. Ett fastighetsbestdnd som innehaller icke-strategiska fastigheter kan dock
avyttras utan att véirden forloras.

Om man studerar den nordiska marknaden i stort finner man att det i en begrinsad
utstrickning férekommer fastighetsstrategiskt forankrade beslut och forséljningar i
tillverkningsforetag. De foretag som fastighetsbranschen anser har uppnatt hogst integrering
mellan affirsstrategier och fastighetsstrategier &r Nokia och Elektrolux. Dessa foretag har salt
ut de fastigheter som inte ger mervérde for foretaget och dess verksamhet. Fokus for dessa
foretag dr langsiktighet, hog kommunikation och hog produktivitet till ligsta mojliga kostnad,
utan forsdmrad kvalitet och effektivitet. (Bergstrand 2002) Det finns ett par foretag som
deltog i studien som har genomfort strategiska forséljningar. Det &r frimst kontors- och
lagerbyggnader som varit fsremal for avyttringar hos dessa tillverkningsforetag. LM Ericsson
var forst pa den svenska marknaden att genomfora en radikal fréndring i sin
fastighetshantering. Anledningen till denna foréindring har varit starkt debatterad i branschen.
Det finns ménga olika dsikter om varfor foretaget genomforde en forsiljning av sitt
fastighetsbestind, exempelvis anses daligt kassaflode vara ett av huvudargumenten. LM
Ericsson menar dock att sa inte 4r fallet, utan att en féréndring av organisationen l4g bakom
forandringen. Foretaget har bytt affirsstrategi, fran att vara ett tillverkningsforetag till att bli
ett kunskapsforetag. Valet att outsourca produktionen medférde att dgande av fastigheter inte
lingre var strategiskt viktigt. Fastighetsstrategin fordndrades i takt med affirsstrategin. Aven
andra foretag i studien har som namnts foréndrat sin fastighetshantering.

Ett tillverkningsforetag kan utan problem hyra in kontors- och lagerarea till sin verksamhet.
Detta kan anses vara det mest fordelaktiga alternativet i ménga situationer eftersom denna
lokaltyp for det mesta inte &r strategiskt viktig for verksamheten. Som ndmnts tidigare &r
avkastningen i foretagets kidrnverksamhet vanligtvis storre &n fastigheternas avkastning. Det
faller sig ddrfor logiskt att ett foretag skulle erhalla béttre fortjénst om de satsade pengar i
karnverksamheten och inte i fastigheter. Detta anser forfattarna 4r den framsta anledningen till
att hyra icke-strategiska fastigheter. Det kan ibland uppsté svarigheter for tillverkningsforetag
att hyra in icke-strategiska fastigheter. Denna problematik 4r vanligtvis geografiska relaterad
det vill séga det finns inga objekt for foretaget att hyra pa orten.

Vid intervjuerna framkom att de flesta tillverkningsforetag inte vill foréndra sin
fastighetshantering i framtiden. Daremot kan man séga att de flesta foretagen hyr en stérre del
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av sitt fastighetsbesténd 4n under 1990-talet. Orsakerna till detta &r flera och varierar mellan
foretagen. Man kan emellertid urskilja nagra gemensamma tendenser som har paverkat de
studerade foretagens fastighetshantering. En av dessa faktorer #r det kirva ekonomiska
klimatet, som har bidragit till hgre medvetenhet om foretags kostnader samt ett storre behov
av effektiviseringar i framforallt de delar som stddjer kirnverksamheten. Den snabba tekniska
utvecklingen hos féretag ér en annan faktor som lett till férédndrade behov av lokaler och dess
utformning. Flexibla och expansiva ytor dr nyckelord i detta sammanhang. Influenser fran
exempelvis USA och Storbritannien kan &ven vara faktorer som paverkar foretags val av
fastighetssammansittning. Dessa lander 4r foregdngare inom manga fastighetsrelaterade
omraden och de har linge haft en friare syn. De har utvecklat och breddat valméjligheterna
for tillverkningsforetag da dessa skall anskaffa lokalarea, till exempel PFI. Det finns problem
som kan uppsta d foretag vill anvénda sig av de metoder som utvecklats internationellt. Ett
exempel pé detta dr sale-leaseback dér svensk lagstiftning forsvarar ett genomférande av
denna transaktion.

Faktorer som ddremot inte 4r gemensamma for tillverkningsforetag, men 4nd4 kan vara en
orsak till att andelen hyrd area har ¢kat de senaste &ren, dr den bransch som ett foretag #r
verksamt inom, dess tillverkning, foretagskulturer, dess geografiska utbredning, dess
fastighetsledning och ekonomiska situation med flera. Hur dessa faktorer paverkar ett enskilt
foretag dr mycket varierande. Vissa foretag kanske inte paverkas alls medan andra foretag
anser dem vara avgoérande.

Det finns idag inte ndgon trend att tillverkningsforetag i Sverige siljer ut hela eller delar av
sitt fastighetsbestdnd. Daremot anser forfattarna att det finns en trend betréffande dkad andel
hyrd area i foretagens fastighetsportfoljer. Ett fatal tillverkningsforetag har valt att avyttra
fastigheter men antalet dr inte tillrdckligt for att ligga till grund for en trend och dessutom har
avyttringarna inte skett kontinuerligt under en langre tidsperiod. De foretag som valt att
avyttra fastigheter har genomfort forséljningar pa endast delar av sitt fastighetsbestand och da
endast pa kontors- och lagerarea.
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8. Slutsatser

Syftet med det avslutande kapitlet 4r att underséka hur de hypoteser som formulerats styrks av
den information som tagits fram genom analysen och foretagsstudien.

I det inledande skedet av examensarbetet, var var uppfattning att hanteringen av fastigheter
hos borsnoterade tillverkningsforetag hade genomgatt en forindring sedan slutet av 1990-
talet. De uppstillda hypoteserna &r framforallt grundade pa teorin och foljer den allménna
uppfattning som vi inledningsvis hade om d&mnet.

Det senaste artiondet har det blivit mer populért att foretag stéller upp visioner och strategier
for sina olika verksamhetsomraden, for att dessa skall fungera som riktlinjer for
verksamheterna. Detta kan anses vara sérskilt viktigt for storre foretag eftersom dessa
vanligtvis har svarare att utdva kontroll och insyn i verksamhetens olika delar. En vil
utarbetad strategi skall vara integrerad i foretagets 6vergripande afférsstrategi for att olika
verksamhetsomraden skall striva mot samma mal och inte ovetandes motarbeta varandra. Vi
har i hypotesen antagit att tillverkningsforetagens fastighetsstrategier ar vl forankrade i deras
affirsstrategier och blev dérfor nagot forvanade da vi upptickte att inte alla
tillverkningsforetagen hade en utarbetad och nedskriven fastighetsstrategi. De flesta av de
studerade foretagen ansag sig anvénda en strategi men i manga fall visade sig denna endast
innehalla val av anskaffningsmetod samt andel dgande av den totala fastighetsportfoljen.
Detta leder till att vi méste forkasta den hypotes som stillts upp eftersom det fanns flera fall
da det saknades fastighetsstrategier. Majoriteten av de studerade foretagen anviinde sig dock
av en fastighetsstrategi men forankringen till foretagens afféirsstrategier visade sig vara
bristande. Vi anser dérfor att det finns utrymme f6r férbittringar i detta avseende. Genom att
anvinda en fastighetsstrategi som &r vil integrerad i foretagens affirsstrategi kan man uppnd
en okad effektivitet i fastighetshanteringen och lokalnyttjandet samt forbéttra planeringen for
framtida behov och foréndringar. En annan positiv faktor med att utarbeta en fastighetsstrategi
ir att tillverkningsforetaget kan uppna en hogre produktivitet genom att de resurser som finns
tillgéingliga anvénds pa ett bittre och lonsammare sitt. Flertalet av de studerade foretagen
skulle kunna uppné mervirden genom att foréndra och forbittra sina fastighetsstrategier. Ett
forsta steg i denna process &r att inventera foretagens fastighetsportfoljer samt undersoka det
lokalbehov som finns hos foretagens olika verksamhetsdelar. Andra atgérder, som vi anser ér
viktiga, &r att arbeta for att underlitta ett samarbete mellan foretagets olika
verksamhetsomraden och verka i ett tidigt skede i de utvecklingar som planeras for de olika
verksamhetsomradena.
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Det finns idag ett flertal olika metoder som tillverkningsforetag kan anviinda sig av da de vill
anskaffa lokalarea till sin verksamhet. Trots detta framkom det i studien att foretagen r
restriktiva mot att anvinda sig av flera metoder for anskaffandet av lokalarea. De viljer hellre
att anvénda sig av traditionella och beprovade metoder i sin fastighetsplanering. Aven den
andra hypotesen maste dérmed forkastas da vi inte kan se nigon storre forandring i de
metoder som anvinds idag jamfort med tidigare ar. Det finns givetvis undantag och man kan
se ett okat intresse for nya infallsvinklar och anvindande av nya metoder men det verkar inte
som de studerade tillverkningsforetagen &r redo att ta detta steg 4nnu. Vi tror att detta 4r en
vanligt forekommande uppfattning dven hos andra tillverkningsforetag pA marknaden. Om
tillverkningsforetag skulle exploatera de mojligheter som finns tillgéingliga pA marknaden
idag skulle kanske mojligheten att finna den mest fordelaktiga 16sningen &ka. En metod som
6verensstimmer med den strategi som stllts upp och som tar hinsyn till verksamheternas
olika behov kan i manga fall visa sig vara den mest lonsamma for foretaget i lingden.

Det intryck vi hade da vi paborjade detta arbete var att tillverkningsforetag hyr mer idag #n
tidigare och att det generellt sett genomfors mer forsiljning av fastigheter. De forsiljningar
som har genomforts de senaste aren har fatt mycket uppmérksamhet i media och kan dirmed
ha bidragit till den uppfattning vi hade om fastighetsportfSljernas utseende hos bérsnoterade
tillverkningsforetag i Sverige. Vid ndrmare undersokning fick vi dock intrycket av att
tillverkningsforetagen i Sverige fortfarande édger storsta delen i sin fastighetsportflj. Dirmed
tycks vér tredje hypotes stdimma, det vill séga att tillverkningsforetag dger storsta delen av sin
fastighetsportf6lj. Man kan dock uppmérksamma att andelen som #gs minskat under det
senast artiondet och foretagen dr idag mer positivt instillda till att anvinda alternativ till att
dga. Det dr dock viktigt att inte stirra sig blind pa andelen som #gs utan istéllet fokusera pa
hur arean och metoden for att anskaffa denna tillgodoser foretaget och dess behov.

Var slutsats dr darfor att det finns en intention hos tillverkningsforetag att vara mer
nytinkande i sin fastighetshantering. Det kérva ekonomiska klimatet kan vara en bidragande
orsak till att nytdnkande och forandringar inte sker i den omfattning som kunde onskas. Det
fokus som uppstatt runt tillverkningsforetagets fastighetshantering ér ett steg i ritt riktning.
Man skall dock inte forvénta sig en forandring Gver en natt eftersom fastigheter dr langsiktiga
kapitalintensiva tillgdngar som kréver att foretag arbetar $ver ldnga tidsperspektiv.
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Lindstrém, M., Teknisk chef, Kalmar Industies, 2002-06-07, personlig intervju
Magnusson, B., Real Estate Manager, Pharmacia, 2002-05-27, telefonintervju
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B1 Fragemanual

For att endast utdva en minimal styrning av intervjuerna och 4nda ha méjlighet att ticka de
viktigaste omrddena som studien baseras pa, har en frigemanual anvints vid intervjuerna.
Frdgemanualen behover inte foljas ordagrant utan har frimst nyttjats som en végledning samt
utgdngspunkt under samtalen. Inledningsvis foljer ett antal 6vergripande frigor om foretaget
for att sedan foljas av mer specifika fragor i sammanhanget.

Frigemanual:

Hur skulle ni vilja beskriva foretaget (kortfattat)?

Finns det en uttalad strategi for foretagets fastigheter/lokaler?

Vilken &r den viktigaste funktionen for fastigheterna i foretaget?

Hur ser foretagets fastighetsavdelning ut?

Hur mits vérdet av fastigheterna i foretaget, finns det négra branschspecifika metoder?
Ager foretaget fastigheter utéver de som anvénds i verksamheten?

Hur stor andel av fastigheterna som anvinds i verksamheten utgér

generella fastigheter respektive rena dndamalsfastigheter?

Hur stor andel av era fastigheter dgs av foretaget?
Vad anser foretaget 4r fordelarna respektive nackdelarna med att dga fastigheter?

Hyr foretaget nagra fastigheter (lokaler)?

Vilka ar fordelarna respektive nackdelarna med att hyra?

Hur &r foretagets externa hyreskontrakt uppbyggda (avtalets lingd etc.)?
Vilka kriterier anvénds vid val av "hyresvird”?

Forekommer det kdpoptioner i hyresavtalen?

Har foretaget anvént sale-leaseback?
Vilka f6r- och nackdelar finns det med att anviinda sale-leaseback?

Kénner ni till ndgra andra I6sningar for att anskaffa lokaler &n t ex hyra och sale-leaseback,
vilka av dessa kan i sa fall foretaget tdnka sig att anvinda?

Vad édr fordelarna respektive nackdelarna med att avyttra fastigheter?

Har ert foretag vid ndgon tidpunkt valt att sélja ut hela eller delar av sitt fastighetsbestand?
Hur genomfordes detta och varfor?

Fanns det efter forséljningen ett behov av lokaler? Hur 15stes detta behov?

Onskas en fordndring i foretaget av den nuvarande fastighetshanteringen?
Hur tror ni foretag i er bransch i Sverige kommer att hantera sina fastigheter i framtiden?
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B2 Presentation av de studerade tillverkningsféretagen

Till grund for presentationen ligger respektive bolags arsredovisning.

v 2
ERICSSON =

Ericsson #r en av virldens ledande leverantorer av telekommunikationsutrustning och tjénster.
De vill tillhandahélla totala 16sningar som innefattar allt ifrdn uppbyggnad av system, tekniskt
kunnande samt service. Sedan 1876 har Ericsson varit internationellt verksamt och 4r idag
etablerade 1 140 lander i vérlden. De sysselsitter cirka 76 000 anstillda varav cirka 40 000
arbetar i Sverige (maj 2002). Den finansiella situationen har forsimrats sedan bérjan av 2001
och foretaget genomgér idag stora forandringar och effektiviseringar av sin verksamhet for att
kunna &verleva pa dagens marknad. Ett resultat av effektiviseringarna 4r besluten om att
outsourca stora delar av tillverkningen.

Ericsson har en strategi att hyra sina lokaler istéllet for att agera fastighetséigare. En av
anledningarna till denna strategi &r att telecom och IT branschen har en hogre fordndringstakt
in tillverkningsforetag inom stabilare branscher. Ar 1994 bildade Ericsson ett fastighetsbolag
som skulle agera som intern fastighetséigare for foretagets fastigheter. Fastighetsbolaget fick
dven ansvara for delar av forvaltningen. Ericsson beslutade ar 1999 att paborja en forsiljning
av sitt fastighetsbestand. Den forvaltningsfunktion som ingétt i det interna fastighetsbolaget
saldes till ett externt bolag. Fastighetsavdelningen pa Ericsson har idag en kontrollerande
funktion vid till exempel upphandling och upprittande av avtal.

SKF bildades 1907 i Goteborg och ir idag en av virldens ledande tillverkare av sfiriska
kullager samt produkter som #r direkt kopplade till dessa till exempel sensorerna till
kullagerna i ABS-bromsar. Féretaget expanderade fort i borjan pa 1900-talet och var
etablerade internationellt redan 1920. De har idag 38 000 anstéllda och &r representerade i mer
#n 150 lander. SKF har 6kat sin forsiljning de tre senaste aren och redovisar ett 6kat resultat i
halvarsrapporten for 2002. Detta innebr att foretaget har klarat den ekonomiska nedgang,
som har dgt rum pa virldsmarknaden sedan mitten 2001, forhallandevis bra.

Den strategi som SKF valt for sin fastighetsportfolj ar att de inte skall dga de fastigheter som
endast bestér av kontor. De vill inte heller 4ga de kontor som finns i anslutning till lager s&
kallade forséljningsenheter. Den valda strategin innebar alltsé att de vill dga strategiska
fastigheter det vill siga for foretaget &ndamalsenliga fastigheter. Denna fastighetstyp anser
SKF ir fastigheter med tung tillverkning och fastigheter dér kontor 4r integrerade med
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tillverkningen. SKF har pabérjat en forséljning av de fastigheter som inte bor dgas enligt den
redovisade strategin. Det fastighetsbestdnd som SKF innehar har inte placerats i ett separat
fastighetsbolag, med ett undantag for foretagets forséljningsfastigheter. Det finns ddremot ett
centralt register Gver foretagets fastigheter.

Scania bildades ar 1891 och utvecklar, tillverkar samt distribuerar sedan slutet av andra
viérldskriget endast lastbilar som &r storre dn 16 ton. Foretaget dr globalt och terfinns i cirka
100 lander. De har 26 900 anstéllda runt om i varlden varav nirmare hilften arbetar i Sverige.
Scania borsintroducerades ar 1996 sedan det separerat fran tidigare deligare som ett enskilt
bolag. Det redovisade finansiella resultatet for 2001 visade en nedgdng, men under forsta
halvéret 2002 visade foretaget aterigen en dkning av det redovisade resultatet. Marknaden for
lastbilar har stagnerat nagot under forsta halvaret 2002 och detta har lett till minskade
forsaljningssiffror.

Scania har ingen nedskriven fastighetsstrategi men de strévar mot ett fullstindigt #gande av
sitt bestand. De anser att det &r strategiskt viktigt att 4ga s&vil dndamalsfastigheter som
generella fastigheter. Denna informella strategi anser Scania bor gélla sdvil i Sverige som
utomlands. Scania har idag inget centralt igande av sina fastigheter utan varje
produktionsenhet ansvarar och kontrollerar det egna bestandet. Detta leder till att det inte
finns nagot centralt register over foretagets fastighetsportfdlj. Fastigheterna finns dock
redovisade i moderbolaget for att underlitta ekonomisk analys.

WOXNO

Volvo producerade sin forsta bil 1927 och har utvecklats till en av vérldens ledande
producenter av kommersiella fordon och dieselmotorer. Foretaget har cirka 74 000 anstillda
runt om i vérlden. De bedriver tillverkning i 25 ldnder och 4r verksamma pa 185 marknader.
Den storsta inkomstkéllan i Volvos verksamhet 4r lastvagnar som forsta halvaret 2002 stod
for 66 % av den totala forsiljningen. Foretagets rorelseresultat har forsdmrats under forsta
kvartalet 2002 och visade dérmed en forlust. Detta beror bland annat pé att de har gjort stora
strukturella fordndringar, konjunkturanpassning och produktfornyelse inom foretaget. Den
negativa konjunkturutvecklingen beror framfor allt pa den ekonomiska nedgéngen i
Nordamerika som har paverkat alla Volvos olika affdrsomraden.
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Volvo har en fastighetspolicy som géller for hela foretaget och som innebér att de strivar mot
att minimera fastighetskostnaderna och vidmakthalla ett register for foretagets fastigheter.
Danafjord &r ett heldgt fastighetsbolag i AB Volvo och har en dvergripande kontroll 6ver
foretagets fastigheter. AB Volvo &r indelad i olika bolag som alla dger sina egna lokaler och
det dagliga ansvaret for fastigheterna, som lopande underhall, skots lokalt av de olika
enheterna. De olika bolagen i Volvo far emellertid inte sdlja, forvirva, hyra etc. utan att forst
konsultera Danafjord eftersom Danafjord har det strategiska ansvaret for foretagets
fastigheter.

Fagerhult bildades &r 1945 och de utvecklar, tillverkar och marknadsfor kvalificerade
belysningssystem for savil offentliga miljéer som privata. Deras kundkrets bestér fraimst av
industrier, kontor och offentliga verksamheter t ex sjukhus och skolor. De har idag 1 200
anstillda varav i runda tal 1000 arbetar i Sverige. Fagerhult bedriver all sin tillverkning i
Sverige och har siljverksamhet i sju ldnder i Europa. Foretagets resultat har 6kat under de
senaste fem dren och dven i den f6rsta halvarsrapporten &r 2002 redovisas ett resultat som
foljer den positiva trenden.

Fagerhults fastigheter &r integrerade med produktionsverksamheten och varje
indamalsfastighet har en lokal driftschef som ansvarar for fastigheternas drift och underhall.
Fagerhult har ingen uttalad fastighetsstrategi men informellt anvénder de sig av en strategi
som innebir att de vill dga sina andamalsfastigheter. Andamalsfastigheterna betraktas som
produktionslokaler tillsammans med de tillh6érande verksamheterna som finns pa samma
geografiska omrade som foretagets tillverkning. Foretaget vill hyra sina séljkontor i Sverige
och ute i Europa.

Brio &r en av virldens storsta tillverkare av trileksaker. Foretaget grundades 1884 och &r idag
en virldsomspénnande koncern med dotterbolag i ett tiotal linder. De exporterar produkter till
ett 30-tal linder utéver de marknader dér deras dotterbolag redan 4r etablerade. Foretaget har
cirka 1 100 anstiillda varav hilften arbetar i Sverige. Brio har under de senaste aren visat en
negativ trend. En satsning gjordes av foretaget for att véinda trenden och ar 2001 var
foretagets redovisade resultat positivt.
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Brio har en strategi for sitt fastighetsbestdnd som siger att de vill &ga dndamalsfastigheter och
fastigheter som skall anvindas i verksamheten under en ldng tidsperiod. De hyr lokaler for att
klara kortsiktiga eller fordnderliga 16sningar. Brios ledningsdirektiv &r att foretaget skall dga
sina lokaler om lokalerna inte stir tomma, eftersom de anser att detta 4r det mest ekonomiska
och lampliga. Brio har inget separat bolag for sina fastigheter utan fastigheterna belastar
enskilda produktionsenheter i verksamheten.

HAtlas Copco

Atlas Copco &r en global verksamhetsgrupp som grundades &r 1873. Verksamhetsgruppen
utvecklar, tillverkar och marknadsfor elektriska och pneumatiska verktyg samt produkter for
luft- och gaskompression, bergbrytning, litt entreprenad och demolering, monteringssystem
och relaterad service samt maskinuthyrning. De har idag mer 4n 26 000 anstillda varav cirka
2 500 arbetar i Sverige. Atlas Copcos tillverkning sker i 14 linder och de dr verksamma i 150
lander runt om i virlden. Foretaget redovisar ett positivt rérelseresultat for det forsta halvéret
2002 men jamfort med samma period 2001 har resultatet minskat.

Atlas Copco har en fastighetsstrategi som innebdr att fastigheter med hog grad av
dndamélsenlighet skall betraktas som strategiska tillgangar, det vill séiga dessa tillgingar skall
dgas. De anser att de fastigheter som kallas for “séljbolagsfastigheter” skall hyras istillet for
att dgas.

TRELLEBORG

Trelleborg bildades 1905 och har idag 15 500 anstéllda varav cirka 2 000 arbetar i Sverige.
Foretaget dr idag verksamt i 40 lander i varlden. Deras kdrnverksamhet 4r utveckling,
tillverkning och marknadsféring av kompletta hjulsystem for skogs- och lantbruksmaskiner,
truckar samt flédessystem och ingenjorslgsningar i polymera material. De #r dven ledande
tillverkare av ljud- och vibrationsdimpande system f6r fordon och industriella applikationer
samt ledande leverantorer av polymer- och bitumenbaserade byggprodukter. Trelleborg
préglades ar 2001 av tillvéxt trots osdkerheten i virldsekonomin. Det redovisade resultatet for
forsta halvaret ar 2002 var dock nagot ldgre n samma period aret innan.

Trelleborgs fastighetsstrategi innebér att de vill bibehalla virdet pa sina fastigheter det vill
séga undvika nedskrivningar pa fastigheterna eftersom detta belastar balansrikningen. De
strévar dven efter att {3 storre volymer lokaler p4 ett férre antal orter samt en effektivisering i
lokalanvindningen. Numera &r dock fastigheterna en integrerad del av verksamheten.
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(CKaimar

Kalmar Industries, som har rotter i den svenska ségverksindustrin, grundades 1949. Foretaget
tillverkar idag truckar och maskiner med lyftkapacitet i varierande storlekar alltifrén 5 — 90
ton. De ansvarar dven for forséljning av nya och begagnade truckar, eftermarknad och
reservdelar. Kalmar Industries dr storst i virlden pa tillverkning av truckar &ver 20 ton och
storst i Sverige pa truckar 6ver 8 ton. Foretaget har 2 500 anstillda och ér globalt verksamt.
Kalmar Industries dr idag uppkopt av det bérsnoterade finska bolaget Partek. Efter en
nedgang under forsta kvartalet &r 2002 har Partek under andra kvartalet aterhdmtat sig och
nétt fjolarets resultatniva.

Kalmar Industries vill 4ga sina fastigheter och hyra de lokaler som krévs for deras
sidoverksamheter. Detta beror pé att sidoverksamheterna dr begransade i tiden och foretaget
anser d4 inte att det finns fordelar med kortsiktigt 4gande. Vid langsiktiga investeringar vill
dock foretaget dga sina fastigheter. Kalmar Industries fastigheter finns inte redovisade i ett
eget bolag utan &r placerade som en del av produktionen.

Pharmacia AB har sina rotter i Italien och Sverige sedan 6ver hundra ar och har ett ursprung i
tre olika foretag. Foretaget 4r idag ett av vildens tio storsta likemedelsforetag och de
tillverkar, marknadsfor samt séljer receptforskrivna likemedel, egenvardsprodukter,
veterindrmedicinska produkter och diagnostiska hjdlpmedel. De receptforskrivna likemedlen
stod for 86,5 % av den totala forsédljningen ar 2001. De har 43 000 anstéllda varav 3 600
arbetar i Sverige och de finns verksamma pa 100 marknader runt om i vérlden. Den
verksamhet som finns i Sverige utgérs av produktion och forskning. Pharmacias férsiljning
och resultat 6kade under ar 2001 jamfort med foregaende ér. Det forsta kvartalet ar 2002
visade en minskning i forsdljningssiffrorna men det redovisade resultatet under forsta
kvartalet 2002 var dock bittre 4n samma period 2001.

Pharmacia har ingen utarbetad strategi for sina fastigheter. Foretagets d&ndamalsfastigheter
omfattar lokaler for tillverkning och forskning. Dessa lokaler har héga krav fran FDA (U.S.
Food and Drug Administration) pa sitt utformande vilket leder till att Pharmacia foredrar att
#ga sina dndamalsfastigheter. Det finns dock en tendens hos Pharmacia att hyra de generella
fastigheter som anvinds i verksamheten.
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Gambro grundades 1964 och byggde pa idéerna kring den forsta konstgjorda njuren. Féretaget
ar ett ledande globalt foretag inom medicinsk teknik och sjukvérd. De tillverkar
dialysprodukter, driver dialyskliniker och tillhandahéller blodbanksteknologi. Gambro har
idag 20 400 anstillda som arbetar med att leverera blod- och cellrelaterade produkter och
tjanster. Foretaget 4r verksamt i 40 olika linder runt om i vérlden och bedriver forskning och
utveckling i Sverige, Tyskland, Frankrike, Italien, Japan samt USA. Gambro redovisade ett
minskat rorelseresultat ar 2001 jamfSrt med ar 2000 men forsta halvaret 2002 steg
rérelseresultatet aterigen.

I dagsléget ar riktlinjerna fran styrelsen att generella fastigheter och vissa lagerbyggnader
skall hyras. Resterande fastigheter och lokaler det vill séiga fastigheter med hog
dndamalsenlighet skall 4gas av foretaget. Gambro behandlar sina fastigheter som en egen
kostnadspost i det interna redovisningssystemet.

AMCOR_FLEXIBLES
Buddieg

=

Delar av det ursprungliga foretaget Akerlund och Rausing koptes ar 2001 upp av det
australiensiska foretaget Amcor for att ingd i deras affirsomrdde Amcor Flexibles. Amcor &r
ett ledande globalt férpackningsforetag som erbjuder ett brett sortiment av glas, fiber, metall
och plast forpackning. Den lokala produktionen i Sverige tillverkar idag olika férpackningar
for fasta livsmedelsprodukter t ex saspulver och kaffe. Amcor har 29 500 medarbetare runt
om i vérlden varav 450 &r anstéllda i Sverige. Amcor Flexibles bestar av de uppkopta bolagen
Akerlund och Rausing, Danisco Flexibles och Amcor Flexibles Europe. De redovisade ett
positivt resultat for det forsta halvaret 2002.

Den fastighetsstrategi Amcor Flexibles anvénder sig av i Sverige 4r att de hyr savil generella
fastigheter som dndamalsfastigheter.
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B3 Alternativ for finansiering av fastigheter

Nir ett foretag skall bedoma hur de skall finansiera sin verksamhet och genomf6ra nya
investeringar dr det viktigt att titta p& foretaget som helhet. Det gér inte att planera ett
finansieringsbeslut isolerat frén andra verksamhetsomraden i foretaget. (Hansson 2000)
Tillverkningsforetag strivar efter att finna den kapitalstruktur som maximerar virdet for ett
foretags aktiedigare. En kapitalstruktur for ett foretag kan innehalla en varierande
sammansittning av skulder, eget kapital och andra finansiella instrument. Hur ett foretags
kapitalstruktur skall se ut beror framfGrallt péa vilken verksamhet som bedrivs och var denna
ar lokaliserad samt vilka 6vergripande mal foretaget har. Lokala lagar, skatter och regleringar
kan ha en kraftfull inverkan pd kapitalstrukturen och skall ddrfor beaktas vid val av
finansieringsform. Genom att vilja ritt kapitalstruktur kan foretag reducera sina kostnader
och kringgé betungande regleringar pd marknaden. Har ett foretag skulder som kréver
rintebetalningar kan den taxerbara inkomsten for foretaget minskas via olika
avdragsrittigheter. For att undvika betalningsproblem, vilket medfor stora kostnader for ett
foretag, begrinsas dock ofta andelen skuld i kapitalstrukturen. (Bodie & Merton 2000) For att
hitta det bésta alternativet, ur en finansiell synvinkel, kan ett foretag bland annat berékna
kassaflodet efter skatt och rintabiliteten for de olika alternativen. For att anvénda denna
metod krivs dock att riskerna for de olika alternativen antas vara samma, vilket oftast inte 4r
fallet. Ett av de stora problemen for kapitalintensiva investeringar till exempel fastigheter r
de langa tiderna med hoég inflation eller realrénta.

Aven for den mest erfarna fastighetsansvarige 4r det en krivande process att finansiera
fastighetsprojekt. Det finns inget utvecklat tillvigagangssitt for att hjélpa fastighetsansvariga
forstd hur de skall strukturera finansiering for fastighetsprojekt. (Krzysko & Marciniak 2001)

En bidragande faktor i valet av finansieringsform kan vara foretagets tillgéng till
kreditmarknaden. Féretag som inte &r solida och 16nsamma kan uppleva svérigheter med att
lana kapital. Kreditmarknaden har idag marknadsekonomiska villkor, vilket innebar att till
exempel bankerna har ritt att sjilva bestimma lanens rantesatser och de &ndamal man vill
lana ut kapital till (Hansson 2000). Kreditinstituten och bankerna avgor sjélva vilka dandamal
som #r ldmpliga med avseende pa 16nsamhet och risktagande. Detta leder till att de foretag
som har svérigheter att ta 1an kan fa hoga réntor eftersom de inte &r sdkra investeringar.

Ar ett tillverkningsforetag i behov av kapital for till exempel en investering kan finansieringen
ske genom olika upphovskillor, som kan vara béde interna och externa.
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B3.1 Intern finansiering

Intern finansiering innebér att kapitalet i en investering kommer fran det egna foretaget till
exempel i form av bevarade intéikter. Det finns olika sitt att finansiera en investering internt.
Nagra av dessa metoder kommer att beskrivas nedan.

B3.1.1 Sjélvfinansiering

Sjalvfinansiering kan innebira att ett foretag tillfor eget kapital till sin verksamhet. Ett foretag
vars verksamhet gar med vinst okar det egna kapitalet om vinsten efter skatt inte delas ut till
foretagets dgare. Ett foretag kan téicka sitt kapitalbehov genom att 1ata den vinst verksamheten
erhdllit stanna kvar i foretaget eller genom att figarna skjuter till kapital. Dessa ger indirekt ett
tillskott genom att verksamheten inte tar ut hela vinsten. Ett foretags vinst utgors av den del
intdkter som inte behover tas i ansprak for verksamhetens kostnader och skatt. Kapital kan
behéllas i foretaget, utan att foretaget redovisar intékterna som vinst, genom att foretaget 6kar
sina obeskattade reserver. Det finns dven kapital som bokfors som kostnader som egentligen
inte kréver ndgon utbetalning vilket innebir att foretaget i realiteten inte forlorar nagot
kapital. Det belopp som framkommer av dessa berikningar kallas for internt tillférda medel
eller kassaflode fran den 16pande verksamheten. Ett kassaflode definieras nedan.

Rorelsens intékter
- Rorelsens kostnader ( exkl avskrivningar)
+ Finansiella intikter
- Finansiella kostnader
+ Ovriga intikter som medfor betalningar
- Ovriga kostnader som medfor betalningar
- Inkomstskatt

= Kassaflode

Tabell 13: Kassaflode (Hansson 2000)

Kassaflodet dr den sjdlvfinansiering som ér tillganglig for utdelning till dgare, investeringar,
amorteringar av langfristiga skulder och 6kning av rorelsekapital. Sjélvfinansiering innebir i
allménhet att foretagets 6kade kapitalbehov for anldggningstillgéngar och rorelsekapital ticks
av foretagets kassaflode.

Det egna kapitalet har egenskaper som &r viktiga for att ett foretag skall kunna trygga sin
existens, stabilitet och 6verlevnad. Det finns ekonomiska fordelar med att anvénda eget
kapital i en verksamhet eftersom det inte skall erhéllas kontraktsméssig avkastning pa ett eget
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kapital. Kravet p& avkastning kan istillet elimineras om lénsamhet och likviditet gér det
onskvirt. Det egna kapitalet amorteras inte och skall inte betalas tillbaka till finansisirerna. Det
krévs att det finns en viss méngd eget kapital i en verksamhet for att kunna méjliggéra
uppléning eftersom det egna kapitalet i forsta hand skall bira eventuella forluster. En hog grad
av sjélvfinansiering anses som fordelaktigt (Hansson 2000). Ett foretag kan stilla upp villkor
for den framtida tillvixten och dess finansiering. Det giller d4 att inte 1ata foretaget vixa
snabbare &n att man kan sjélvfinansiera en andel av kapitalbehovsokningen.

De foretag som viljer att finansiera sina fastigheter med kassafloden &r ovilliga att utsitta
foretaget for de risker som foljer med extern finansiering. En del chefer pa foretag kan ha
motvilja mot att vilja en finansieringsform som innebir lan eftersom de forknippar detta med
konkursrisker. Det finns indikationer pa att motiveringen till kassaflodesfinansiering r att det
ar snabbt och latt att f3 tillgangen till kapitalet. (Redman & Tanner m fl1 2002)

B3.1.2 Nyemission

Tidvis kan behovet av kapitaltillskott for foretag vara stort dd de skall finansiera sina ténkta
investeringar. Nyemissioner av aktier dr ett sitt for foretag att tillfora riskvilligt internt kapital
till sin verksamhet. Finansiering genom nyemission gérs genom att foretag ger ut
teckningsritter for nya aktier och de 6kar dirmed antalet utgivna aktier. En emission dir de
nya aktierna betalas med kontanter kallas for kontantemission. Den vanligaste formen av
kontantemission &r att aktieigarna far teckna aktier i proportion till sitt &gande innan
emissionen. Det finns dven en emission som kallas for apportemission som innebiir att
okningen av aktiekapital betalas med till exempel fastigheter, maskiner eller aktier i ett annat
foretag. En apportemission ger dock inte foretagets tidigare aktiesigare chans att delta i
nyemissionen. Nyemission &r ett sétt for ett foretag att skaffa nytt kapital till foretaget som
kan anvindas for investering och dylikt men en nyemission kan #ven skapa misstro hos
aktiedgarna. Det kan dven forekomma hoga transaktionskostnader i samband med
nyemissionen. Det kan ocksé vara svart att 6vertyga aktiedigarna att nyemission 4r den bista
16sningen. Den misstro som kan skapas i samband med nyemission kan leda till att priserna
pé foretagets aktier sjunker och det kan vara svart for foretaget att fa tillbaka fortroendet fran
marknaden om nyemissionen varit omfattande. Det finns dock en fordel med att f& in nytt
aktiekapital eftersom det inte ligger som en skuld i foretagets balansrikning. Ett 13n diremot
hade visat sig i balansrikning och féormodligen forsdmrat foretagets soliditet. (Hansson 2000)
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B3.2 Extern finansiering

Om kapitalet ddremot kommer fran externa upphovskéllor tillfors pengar frén en utomstéende
part exempelvis en utlénare eller en investerare. Vid manga investeringar anvénder foretagen
béde interna och externa killor for sin finansiering. Dessa kompletterar ofta varandra och ger
foretaget den bista 16sningen.

B3.2.1 Lan i bank

Det vanligaste sittet att finansiera foretag med frimmande kapital dr genom banklan. Nir ett
foretag anvinder sig av en utlénare for att generera kapital ldimnas ofta en sikerhet for lanet.
Detta medfor inte att fastigheten 6verldmnas till ldngivaren utan istéllet tas en pantritt ut
genom inteckning av den fasta egendomen. Det finns dven en mojlighet for foretag att 14mna
en séikerhet i 16s egendom genom en sé kallad foretagsinteckning. Inteckningen géller inte
foretagets likvida medel utan &r en generell inteckning av till exempel varulager och
maskiner. Banken har idag dven en mdjlighet att kunna avsta fran att krdva en inteckning om
de anser att det inte nddvéndigt. Detta kallas for bland annat ncokredit och tanken bakom
detta dr att foretags utvecklingsmojligheter och ledningens kunnighet skall vara tillrdcklig
sikerhet for att 1anet betalas tillbaka.

B3.2.2 Byggnadskreditiv

Ett foretag som véljer att uppfora en byggnad kommer att uppleva ett kapitalbehov. Behovet
kan uppsta successivt under byggnadstiden och féretag kan ibland inte férutse nir
kapitalbehovet intréffar. For att kunna finansiera uppforandet av en byggnad finns det en
kreditform pa marknaden som kallas for byggnadskreditiv. Denna finansieringsform innebar
att en bank lanar ut kapital med en s kallad kredit i rdkning. Detta ger lantagaren méjlighet
att lyfta belopp efter hand under byggnadstiden men lantagaren fér dock inte lyfta obegrinsat
med kapital. Det totalbelopp som lanet omfattar regleras innan bygget pabdrjas genom att
banken och lantagaren ingér ett avtal. Syftet med byggnadskreditiv ar att kapitalanskaffning
skall kunna ske da behov uppstar. Banken kréver vanligtvis en sékerhet i form av ett pantbrev
i den fasta egendomen som skall uppforas. Virdet pa sikerheten stiger allteftersom
byggnaden uppfors och krediten utnyttjas. Ett byggnadskreditiv &r uppbyggt som en
checkkontokredit. Det finns en avgift for den beviljade krediten och en rénta for det belopp
som anvinds. Nir en byggnad &r fardigstilld ersitts ofta byggnadskreditivet med ett
reverslan. Overgangen till ett reverslén &r ofta §verenskommet med banken innan bygget
péborjas. Krediten kan dven ldggas om till ett 1an hos ett annat kreditinstitut och lyfts dé fran
finansidren som gav byggnadskreditivet. Det vanligaste formen av langsiktig finansiering
efter en byggnads fardigstéllande &r byggnadskreditivet ersétts med ett fastighetslan. Ett
fastighetslén dr indelat i bottenlan och topplan. Bottenladnet 1dmnas mot sékerhet av de
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pantbrev som har bist formansritt och dgaren far normalt sett belana 75 % av fastigheten
marknadsvirde. Topplanet kan ldmnas for resterande 15 — 25 % men &r mindre formanligt.
Byggnadskreditiv 4r en finansieringsform som &dgaren till fastigheten anvander sig av. Det dr
sillan byggforetaget som far uppdraget att uppfora en byggnad som fér byggnadskreditiv.
(Hansson 2000)

B3.3.3 Factoring

Behover ett foretag omedelbart erhalla likvida tillgangar kan de utnyttja sina kundfodringar
som sékerhet for en kredit. Denna finansieringsform kallas for factoring och regleras genom
standardavtal. Factoring medfor olika fordelar bland annat befrias foretaget, med de belénade
fakturorna, fran en del administrativt arbete med bokf6ringen och dessutom erbjuds de en
samlad erfarenhet av kreditbedémningen. Finansieringsmetoden kan anvindas som en
kortsiktig 16sning vid behov av att tillfora kapital till foretag. Factoring eller fakturabelaning
ger foretag en majlighet att fa belana eller sélja sina fordringar till ett finansbolag och
dérigenom f3 tillgang till 80 % av det kapital som 4r bundet i fordringarna. Om fordringarna
hade anvints som sékerhet vid ett banklén hade endast 50 % av fordringarnas virde kunnat
belénas. De finansbolag som utfor factoring tar betalt for denna tjanst med upp till 20 % av
fbrdringamas virde. Foretag som viljer att anvénda factoring méste underritta de féretag som
bar skulderna att en forséljning av fakturorna kommer att genomforas. Skulderna skall efter
forséljningen betalas direkt till finansbolaget som kopt fordringarna. Om ett foretag inte
betalar sina skulder i tid aterlgser de ursprungliga fordringsédgarna sina fakturor. Detta innebér
att risken vid forlorade betalningar inte $vergér till finansbolaget utan kreditforlustrisken
kvarstér hos foretaget som valt att silja sina fordringar. Den vanligaste formen av factoring i
Sverige dr fakturabelédning men det finns 4ven andra 1§sningar pa marknaden till exempel
fakturakép som innebdr att factoringbolag utfor en kreditbeddmning och dérefter Gvertar
kreditrisken for skuldernas betalning. (Hansson 2000)

B3.3.4 Vérdepapperisering

Virdepapperisering &r en teknik som innebér belaning av finansiella tillgdngar via
obligationer eller andra virdepapper. Den ursprungliga betydelsen for vardepapperisering ar
att ett foretag finansierar sina krediter genom att emittera till exempel obligationer. Begreppet
vérdepapperisering har dock énnu en innebord. Virdepapperisering kan dven avse en
finansieringsform dér till exempel en bank avskiljer vissa tillgdngar och séljer dessa till ett s&
kallat specialforetag. Ett specialforetag dr ett réittssubjekt som har som enda syfte att dga
fordringar pé andra foretag. Specialforetaget finansierar sina férvirv av skulder fran andra
foretag genom att ge ut obligationer eller andra virdepapper. De formedlar sedan
betalningsflddena som genereras av fordringarna till de personer eller foretag som investerat i
de virdepapper som specialforetaget gett ut. De tillgdngar som kan anvéndas for en
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virdepapperisering kan vara till exempel ett fastighetslén, fordringar enligt ett leasingavtal,
framtida hyresfordringar och kontokortsfordringar. Virdepapperisering innebér omfattande
fasta kostnader for att kunna genomforas vilket leder till att transaktionen méste omfatta ett
avsevirt belopp. (Sveriges Riksbank 1999)

De transaktioner med virdepapperisering som har genomforts i Sverige har involverat ett
utléndskt specialforetag eftersom det inte 4r lonsamt att driva ett svenskt specialforetag. Den
svenska lagstiftningen definierar foretag vars kirnverksamhet 4r virdepapperisering som en
finansieringsverksamhet. Detta innebir att ett specialforetag enligt lag méste ha
kapitaltickning for de fordringar som forvérvas. Det finns dock inga teoretiska hinder for
vérdepapperisering i Sverige men de krav pa kapitaltickning som finns i landet leder till att
det inte &r 16nsamt att bedriva ett specialforetag. Lonsamheten forsvinner eftersom kraven pa
kapitaltdckning medfor en kapitalkostnad som gor att virdepapperisering med ett svenskt
specialforetag &r mycket ofsrmanligt. Det finns dock fordelar med att kunna nyttja
virdepapperisering som ett alternativ till traditionell uppléning. Ett foretag som normalt sett
inte har tillgéng till kreditmarknaden kan med hjilp av ett specialforetag finansiera sin
verksamhet. Ett specialforetag har en mycket begrinsad och specialiserad verksamhet och de
tillgdngar som forvirvas ar ofta fordringar med 1ag risk. Genom att sélja av tillgdngsposten
fodringar frigors kapital som kan anvéndas for att amortera av skulder, vilket ger det siljande
foretaget minskad balansomslutning och 6kad soliditet. Ett siljande foretag kan dven pi detta
sdtt gora sig av med tillgingar som de inte vill ska inga i foretaget och till foljd dérav forbittra
sin riskhantering. Ett specialforetag kan erhalla bittre kreditkvalitet och dédrigenom sinka
finansieringskostnaden pa de kreditmarknader som endast ir tillgéingliga for kredittagare med
mycket god kreditvirdighet. Ett féretag som viljer virdepapperisering kan vilja att avveckla
de fordringar som de inte anser 4r dnskvérda. De kan dven vilja att finansiera sig anonymt
eftersom det inte 4r nddvéndigt for foretaget att vara ként i samband med att specialforetaget
ldnar upp kapital. Virdepapperisering kan &ven anvindas for att anpassa ett foretags
balansrikning och dirmed minska behovet av eget kapital i rérelsen. (Prop 2000/01:19)

B 3.4 Joint-Venture

Utéver de interna och externa finansieringsmetoderna finns det idag ytterligare siitt att
anskaffa kapital. Fér manga sma och medelstora foretag kan det exempelvis vara svart att
genomftra nyemissioner eftersom fOretagets figare ofta satsat allt kapital som finns
tillgéngligt. Dessutom kan det dven finnas svarigheter med att finna intressenter som ir villiga
att teckna nya aktier. I dessa situationer kan sjélvfinansiering vara den enda méjligheten att
6ka det egna kapitalet. Genom att anvinda sig av sjélvfinansiering minskar man emellertid
mojligheterna till en snabb utvidgning av féretaget dé det tillgingliga kapitalet minskar.
(Hansson 2000)
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En utvig ndr de externa och interna metoderna inte &r optimala for foretaget &r ett samgaende
mellan tva foretag i samma bransch. En sammanslagning kan ge en starkare stéllning pa
marknaden eftersom exempelvis vissa stordriftsfordelar kan uppsté och foretagen kan snabbt
utnyttja dessa. Foretagen minskar pa detta sétt till exempel sina kostnader for att dga
fastigheter och riskerna i samband med fastighetsaffarer minskar (Brueggeman & Fisher
2001).

B3.3 Kostnader som uppstar vid finansiering av lokalanskaffande

De inkomster som ett aktiebolag har hénfors till inkomstslaget niringsverksamhet i
skatteavseenden. En néringsverksamhet dr en forvirvsverksamhet som bedrivs yrkesméssigt
och sjélvstindigt (IL 13:1). All verksamhet som ett aktiebolag bedriver skall hénforas till en
och samma niringsverksamhet. Huvudregeln ir att bolagets redovisning av intékter och
kostnader skall ske enligt bokforingsméssiga grunder. Ett aktiebolag beskattas idag med en
proportionell skattesats pa 28 %. Det finns dven en skyldighet att betala fastighetsskatt om
aktiebolaget dger fastigheter. (Lindencrona m 1 2001)

B3.3.1 Fastighetsskatt och taxeringsférfarande

Agare till fastigheter &r skyldiga att betala fastighetsskatt for sina enheter. Fastighetsskatten
och andra statliga skatter berdknas med hjdlp av fastigheternas taxeringsvirde. For att kunna
berikna taxeringsvérdet har en indelning gjorts i olika byggnadstyper och dgoslag i
fastighetstaxeringslagen. De byggnadstyper som &r relevanta for denna uppsats &r
hyreshusenhet och industrienhet. En hyreshusenhet &r en byggnad som &r inréttad till bostad
at minst tre familjer eller till kontor, butik, hotell, restaurang eller liknande. En byggnad med
forrddsutrymmen som ligger i anslutning till en hyreshusenhet och behdvs for verksamheten
skall dven denna klassas som hyreshusenhet. En industrienhet i sin tur 4r en byggnad som dr
inréttad for industriell verksamhet. (Lindencrona m fl 2001) Marken skall indelas i olika
dgoslag och de dgoslag som 4r relevanta ar tomtmark. En tomtmark dr mark som upptas av
olika typer av byggnader till exempel hyreshus, smahus, industribyggnad och mark som ligger
i anslutning till byggnaden som till exempel parkeringsplatser och kommunikationsutrymme.
Denna indelning i taxeringsenheter gors for att man ska fa lampliga enheter att beskatta. En
taxeringsenhet beskattas for sig och en fastighet utgor i normala fall en taxeringsenhet men
det finns undantag dér flera fastigheter tillsammans utgér en enhet. Det finns regler for om
fastigheter skall ingé i samma enhet. Den ska bland annat ha samma &gare, finnas i samma
kommun och ha samma skattepliktsforhallande. De olika taxeringsenheterna far dessutom
bara besté av vissa kombinationer av byggnadstyper och dgoslag. (Institutet for vérdering av
fastigheter 1995)
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En taxeringsenhet delas upp i tva delvirden, markvérde och byggnadsvirde. Markvirdet skall
vara 75 % av det marknadsmaissiga vardet for marken obebyggd. Byggnadsvirdet skall vara
75 % av skillnaden mellan enhetens virde i bebyggt skick respektive i obebyggt skick.
(Institutet for vérdering av fastigheter 1995)

Nir de olika taxeringsenheterna i Sverige vérderas anvinder man sig av ndgot som kallas for
riktvirden. Dessa finns i olika riktvirdetabeller och kartor. Genom att anvénda sig av dessa
tabeller och kartor kan man bestdimma hur olika faktorer paverkar enhetens virde och
ddrigenom fa fram taxeringsvérdet for fastigheten. Fastighetsskatten beriknas som en
procentandel pa enhetens taxeringsvarde. Skatten 4r idag 1 % pé hyreshusenheter och 0,5 %
pa industrienheter. (SFS 1:3)

B3.3.2 Stampelskatt

Stimpelskatt betalas vid forviarv av fast egendom och tomtrétter samt vid beviljande av
inteckning i en fastighet. Stimpelskatten ér vid forvirv av fast egendom 3 % om fastigheten
forvarvas av en juridisk person det vill sidga ett foretag. Stéimpelskatten beréiknas genom att
kopeskillingen jamfors med taxeringsvardet for aret innan lagfarten beviljades. Det hogsta
vérdet av dessa tva virden anses vara egendomens virde. Stimpelskatt tas dven ut vid
beviljande av en inteckning i en fastighet eller foretag. Den 4r dd 2 % av det belopp som
intecknats. (Lindencrona m f1 2001)

Koncernforetag har en mojlighet att skjuta upp beskattning av fSrvirv om forsiljningen sker
mellan tvé bolag inom koncernen. Detta &r vanligt fsSrekommande idag dé foretag ofta bildar
separata bolag for sina fastigheter. For att kunna fa uppskov med skatten maste moderbolaget
i koncernen vara ett svenskt aktiebolag och 6verlataren och forvirvaren méste ingé i samma
koncern. Uppskovet giller dock inte langre om forvirvaren dverlater sin fastighet till ett
foretag som inte ingér i koncernen, att koncernforhallandet upphor mellan 6verlataren och
forvirvaren eller att forhallandet mellan 6verlataren och forvérvaren uppldses genom
likvidation eller konkurs. (Lindencrona m f2001)
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