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Sammanfattning

Uwecklingen gir mot att kommersiella hyreskonrakt blir allt mer avan-
cerade med olika typer av optioner som inkluderas i kontrakten. Dessa
optioner dkar den finansiella och matematiska komplexiteten i kontrakten
och gcir de dermed svirvdrderade med den traditionella discounted cash fow
(DCF) meroden.

Sy&et med uppsatsen ar att belysa de vdrderingstekniska problem som fcir-
knippas rned omsittningskontrakt och presentera en optionsteoretisk vdr-
deringsmodell, som pi ett mer korrekt sdtt tar hdnsyn till vdrdet fcir op-
rionsdelen i kontraktet.

Jamfdrelsen av DCE Black-Scholes och Monte Carlo vdrdering fcir oli-
ka hyreskonstruktioner visar pi att DCF-metoden undervdrderar omsirt-
ningsdelen. Ftir ett 5-irigt konrrakt, med en hdg bashyra i relation till kon-
traktets totala vdrde, underskattas det rotala vdrder med ungefir 5 o/o vid 10
7o volatilitet i nominell ftirsiljning. Resultaten visar ocksi atr det inte skil-
jer nigor mellan vdrderingsmetoderna vid rena omsdttningskontrakt, vilka
saknar bashyra och ir helt beroende av omsdttningen.

\4dare beskrivs ocksi en metod liir hur bashyrans storlek kan besrdmmas i
fOrhillande till hyran i etr normalkontrakt, under antagandet av arbitrage-
frihet. Fdr att kontaktet ska vara ritwist bcir di bashyran vara 8 o/o ldgre
in fasthyran fiir ett 5-irigt kontrakt med 10 7o volatilitet i nominell {iir-
sSljning. Reduktionen beror pi vdrdet av optionselem€ntet, som styrs av
volarilireren och kon rrakrsldngden.

En begrdnsande faktor for vdrdering av omsdttningskontrakt er avsaknaden
av korrekt och tillrlckligt omfattande information om omsdttningsstatisrik
fiir olika hyresgistkategorier.


