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Forord

Detta kandidatarbete om hur den kommersiella fastighetsbranschen har paverkats av Covid-19
pandemin omfattar 15 hdgskolepoéng och ir slutet pa en kandidatutbildning i industriell
ekonomi.

Innan vidare ldsning vill vi rikta ett stort tack mot var handledare Ola Alexanderson for hans
engagemang, insikter och rdd under arbetsprocessen. Hans bidrag till arbetet har varit véldigt
viktiga for arbetsprocessen och slutférandet av uppsatsen. Ett stort tack gar ocksa till Rikard
Jacobsson for att han delade med sig av sina insikter i den kommersiella fastighetsbranschen
samt hjélpte oss att komma i kontakt med ndgra av de foretagsrepresentanter som intervjuats for
studien.

Slutligen vill vi dven tacka Andreas Lundberg, Hans Andersson, Peter Syrén, Anna Bjorklund
och Svante Hedstrom for att de tagit sig tid att bidra med sina vérdefulla kunskaper kring den
kommersiella fastighetsbranschen.

Carl Ignell och Kamil Mrani
Lund, februari 2025



Sammanfattning

I detta arbete undersdks hur Covid-19 pandemin har paverkat foretag inom den svenska
kommersiella fastighetsbranschen. Syftet med studien &r att analysera badde omedelbara och
langsiktiga effekter av pandemin pa branschen och dess aktorer, samt hur foretagen har bemott
dessa fordndringar. Studien &r kvalitativ och data samlades in genom delarsrapporter,
arsrapporter och héllbarhetsrapporter, samt intervjuer med branschexperter och
foretagsrepresentanter. De teoretiska modeller och teorier som anvinds for studien inkluderar en
PEST-analys samt resiliensteori.

Studien visar att den svenska fastighetsbranschen inte direkt pverkades i sina nyckeltal under
pandemin, men att hyresgéster inom vissa branscher drabbades, vilket gav upphov till stodpaket
och hyresstod. Kontorsfastigheter paverkades initialt av 6kad digitalisering och distansarbete,
vilket ledde till en diskussion om kontorets framtida roll. Trots detta har efterfrdgan pa kontor
forblivit hg, men med 6kade krav pa flexibilitet och anpassningsbara ytor. Hotell- och
restaurangsektorn drabbades hardast, medan logistik- och lagerfastigheter gynnades av
e-handelns tillvéxt.

Ur ett oversiktligt perspektiv pavisade fastighetsbolagen hog resiliens genom stabila
hyresintiikter och ldngsiktiga kontrakt, vilket begrinsade de ekonomiska forlusterna. Aven
breda fastighetsportfoljer gjorde att de branscher som drabbades hardast hade liten negativ
effekt pé fastighetsforetagen. Efter pandemins slut har branschen, utover forandring av
kontorsfastigheter, fordndrats vildigt lite.
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Begreppsforklaring

Aktivitetsbaserade ytor — arbetsplatser med arbetsytor som designas efter den tinkta typen av
aktivitet pa ytan. Exempelvis sirskilda rum for digitala moten.

E-handel — handel av varor och tjanster som sker digitalt via internet, ofta genom webbutiker.

Co-working ytor — ytor pa en arbetsplats som anvénds av flera foretag, antingen samtidigt eller
1 olika perioder.

Nyckeltal — mitetal som anvinds for att analysera och bedoma ett foretags prestation, ekonomi
eller effektivitet.



1. Inledning

1.1 Bakgrund

2020 drabbades Sverige och resten av virlden av omtumlande fordndringar som foljd av
Covid-19 pandemin. Hela samhillet tvingades anpassa sig till en ny verklighet da
sammankomster och rorelsefriheten begriansades. Efter mer 4n tre &r med pandemi forklarade
Worlds Health Organisation (WHO) den 5e maj 2023 att Covid-19 inte ldngre var en “Public
Health Emergency of International Concern” (WHO, u.d.).

Vid stora omvérldsfordndringar, som en pandemi, paverkas ofta flera branscher och dven
foretagen inom dessa branscher. Ett foretags mal dr da att minimera hoten som forédndringen
medfor och ta vara pa mgjligheterna som dyker upp (Johnsson et. al., 2019, s. 34).
Forandringarna som krdvs maste ofta ta hdansyn till en rad olika faktorer, till exempel hur snabbt
forandringen maste ske, hur stor den maste vara, hur mojligheterna till fordndring ser ut och hur
redo foretaget dr for en forandring (Johnsson et. al., 2019, s. 474). Allt detta behdvde svenska
foretag ta hinsyn till da pandemin slog till.

Trots att pandemin nu &r 6ver lever dess konsekvenser kvar. En av de stora foljderna ar hur
distansarbete har blivit vanligare, i nuldget jobbar 22% av alla arbetare i Sverige pé distans
nagon dag 1 veckan (Zetterblom, 2023). Denna fordandring kan tdnkas medfora att behovet av
antal kontorsplatser minskat och dérfor bor en utveckling av den kommersiella
fastighetsbranschen som ser till uthyrning av kontor folja.

Den kommersiella fastighetsbranschen dr en viktig bransch i1 ndstan alla ldnder, dven 1 Sverige.
Historiskt har branschen haft stor pdverkan pé ekonomiska kriser, exempelvis under
1990-talskrisen da branschen bidrog till stora svérigheter for svenska banker. Att
fastighetssektorn har en sé pass stor roll i den svenska ekonomin beror mycket pa dess
kapitalintensiva natur, som gor att bolagen ofta har stora l&n. Detta gor ocksa att branschen
paverkas mycket av dndringar 1 rdntan (Riksbanken, 2017).

Idag utgdr den kommersiella fastighetsbranschen en stor del av det svenska naringslivet. 2017
omfattade de kommersiella fastigheterna 1 765 miljarder kronor, motsvarande 40% av Sveriges
BNP (Riksbanken, 2017). Vidare omsétter branschen enormt mycket pengar, 2021 omsattes 400
miljarder kronor (Lidberg, 2023). Utdver att branschen omfattar stora monetéra summor
paverkas dven vildigt manga privatpersoner av branschen. Cirka 75 000 personer ar anstéllda
inom fastighetsbranschen, dé inkluderas dven de som jobbar med bostdder (Fastighetsdgarna,
u.d.). Ytterligare pdverkas dven miljontals andra svenskar som spenderar flera timmar varje dag
1 dessa fastigheter som branschen innehar. Férandringar i bade lokalutformning och hyresavtal
kan ha en stor paverkan pa dessa personers arbetsliv.



Kommersiella hyresavtal mellan fastighetsdgaren och kunden brukar ofta vara pa en bestdmd tid
dé lokalen géller ett kontor. Generellt sett giller hyresavtalet 3 till 10 ar (Fastighetsdgarna,
2025). D4 ett hyresavtal giller finns det egentligen bara tva skél for uppsidgning av avtalet;
villkorséndring gjorda av hyresvérden eller avflyttning, alltsa att hyresvérden tar tillbaka sin
lokal, standard ar da att hyresgésten far skadestand (Fastighetsdgarna, 2025). Ofta inkluderar
hyresavtal ofta indexklausuler, vilket minskar frekvensen av villkorsandring p& grund av
forandrad ekonomi (Jacobsson, 2024). Sammantaget har alltsd hyresgéster oftast véldigt liten
chans att paverka sitt hyresavtal under avtalstiden.

1.2 Problemformulering

Hur kan en stor, omtumlande omvérldsfordndring ha kort- och langsiktiga konsekvenser for en
bransch och dess aktorer? Vad gor foretagen inom branschen for att bemota fordndringarna?

1.3 Syfte

Syftet med arbetet &r att utreda hur den kommersiella fastighetsbranschen har paverkats av
Covid-19 pandemin. Uppsatsen dmnar att utreda vad som skedde i branschen under pandemin,
men ocksé vilka kvarstdende fordndringar som finns och hur bolag inom branschen har bemott
dessa forandringar.

1.4 Avgransningar

I uppsatsens syfte har redan en avgrinsning gjorts i att enbart utreda den kommersiella
fastighetsmarknaden. Ytterligare kommer enbart den svenska marknaden att studeras,
framforallt d& lander reagerade olika pa Covid-19 pandemin vilket kan paverka
fastighetsbranschens reaktion, men ocksé dé branschens natur skiljer sig at mellan lander.

2. Metod

Arbetet inleddes med att identifiera ett intressant omrade att fordjupa sig inom. Till en bdrjan
lag intresset i att utreda eftermélet av pandemin, som gett virlden en unik situation i reaktionen
pa en virldsomvilvande pandemi. Direfter blev det tydligt att arbetet skulle krdva vissa stora
avgrinsningar fOr att vara mojligt att genomfora och déarfor bestdmdes det att fokusera pa enbart
den svenska marknaden. Senare avgrinsas arbetet dven till enbart den kommersiella
fastighetsbranschen som uppfattades som en sérskilt unik marknad da den ar vildigt trogrorlig,
men ocksa bor ha paverkats véldigt mycket av pandemin.

Efter att undersokningsomrddet identifierats bestimdes det att arbetet skulle vara kvalitativt
snarare dn kvantitativt. Detta eftersom att strategi, vilket var av sérskilt intresse, upplevdes bist
lampat att utreda med kvalitativa metoder. Snabbt bestimdes ocksé att utforma arbetet som en
fallstudie, for att med ett fatal djupgaende intervjuer fa en storre bild av populationen
(Alexanderson, 2024).



Da arbetets undersokningsomréade och tillvigagangssitt var bestimt inleddes en faktainsamling
for att f information kring den kommersiella fastighetsbranschen. Mycket av den information
som insamlades kom frén sekundirkéllor som hittades frdn Google, LUBSearch, Retriever
Research. Aven kurslitteratur har anviints for att forstd de modeller och teorier som anvints i
studien.

Studiens empiri bygger framforallt pa sekundéirdata i form av delérsrapporter, arsrapporter och
hallbarhetsrapporter fran granskade foretag. Rapporter fran pandemiaren samt senaste
tillgdngliga rapporter har granskats for informationsinsamling. Framforallt har olika nyckeltal
och relevanta kommentarer sammanstéllts. Dessa studerades bland annat med Al-tjdnsten
“Leya” som anvindes for att extrahera information och granska rapporterna.

Utover sekundérkéllor bidrog ett tidigt mote med branschexpert Rikard Jacobsson, som var till
stor hjélp 1 att forstd branschen, framforallt de nischade aspekter som var svara att hitta
information kring med sekundérkillor. Branschexperten valdes ut med hjilp av handledare Ola
Alexanderson. Vidare har ytterligare intervjuer med fem hogt uppsatta personer pa olika foretag,
som agerat foretagsrepresentanter, 4gt rum. Foretagsrepresentanterna kontaktades med hjélp av
Rikard Jacobsson samt sokningar pa LinkedIn. LinkedIn-s6kningarna gjordes pé foretag som
ansdgs relevanta att granska for studiens &ndamal och representanterna skulle ha insyn i strategi,
fastighetsportfolj, dgarstrukturer och finanser. Dessutom skulle representanterna ha jobbat pa
foretaget i minst 5 ar och sédledes har varit med innan, under och efter pandemin. Efter val av
intervjuer och foretag som skulle anvéndas for insamling av primérdata framstélldes
intervjumallen, se bilaga 1, med hjilp av handledare. Utdver intervjumallen fanns 4ven ménga
specifika fragor till varje representant baserat pa intressanta kommentarer eller nyckeltal
identifierade i1 fOretagens rapporter.

3. Teori

I denna del presenteras de modeller och teorier som kommer anvéndas for att analysera den data
som presenteras under empiridelen.

3.1 PEST-analys

PEST ér en strategisk analysmodell &mnad till att analysera hur politiska, ekonomiska, sociala
och teknologiska faktorer paverkar foretag ur ett makroperspektiv. Genom att analysera dessa
externa faktorer erhélls en béttre forstaelse for hur olika omvérldsforandringar kan skapa
mojligheter eller hot for foretag. Detta kan 1 sin tur hjilpa till med utformandet av strategiska
beslut och planering.



3.1.1 Politiska faktorer

Denna kategori omfattar faktorer direkt kopplat till politik, det vill séga statliga beslut och
politisk stabilitet. Detta innefattar exempelvis regleringar, statliga interventioner och policys
som kan péaverka organisationers verksamhet (Johnsson et al., 2017).

3.1.2 Ekonomiska faktorer

Dessa ror de ekonomiska forhallanden som paverkar en organisations prestanda. Det inkluderar
inflation, valutakurser, ekonomisk tillvdxt och réntor. Organisationer behover ha insikt i hur
deras marknad och verksamhet paverkas av det ekonomiska klimatet.

Ett centralt begrepp nir ekonomiska faktorer analyseras ar ekonomiska cyklar. Oberoende av
ovintade kriser, eller chockar, tenderar ekonomisk tillvaxt fluktuera i regelbundna cyklar. Inom
ekonomisk tillvéixt bestar det av tre stycken huvudsakliga delcyklar, Kitchin-cykeln (3-4 &r) som
ar driven av lageruppbyggnad, Juglar-cykeln (7-11 &r) som dr driven av investeringar i
kapitalutrustning och Kuznets-cykeln (15-25 &r) som drivs av infrastrukturinvesteringar
(Johnsson et al., 2017).

3.1.3 Sociala faktorer

Dessa omfattar kulturella och demografiska faktorer som paverkar marknader. Detta inkluderar
kulturella normer, attityder och befolkningstillvixt. Sociala faktorer paverkar huvudsakligen
organisationer pa tvé sitt. Det fOrsta dr utbud och efterfragan, och det andra dr innovationsgrad,
makt och effektivitet.

Det finns flera aspekter av sociala miljon som framjar faktorer som i sin tur paverkar
organisationer, dessa kan delas upp i fyra delar: demografier, fordelning av rikedom, geografisk
koncentration och kulturella attityder (Johnsson et al., 2017).

3.1.4 Teknologiska faktorer

Teknologiska faktorer inom makromiljon omfattar innovationer och framsteg utanfor den egna
branschen som paverkar organisationer och dess verksamhet. Det kan innefatta nya teknologier,
automatiseringar och forskning (Johnsson et al., 2017).

3.2 Resiliensteori

Den internationella standarden ISO 22316:2017 definierar organisatorisk resiliens som:

“Organizational resilience is the ability of an organization to absorb and adapt in a changing
environment to enable it to deliver its objectives and to survive and prosper. More resilient
organizations can anticipate and respond to threats and opportunities, arising from sudden or
gradual changes in their internal and external context” (ISO, 2017)



Det vill sdga att resiliens handlar om en organisations forméga att hantera och aterhdmta sig
fran ovintade hindelser. Inom organisations- och systemteori tydliggdrs vikten av att bade
kunna identifiera risker och anpassa sig, istéllet for att enbart forséka undvika utmaningar
(Johnsson et al., 2017). Resiliens &r alltsa inte en passiv egenskap, utan kraver aktiva atgarder
och planering for att organisationen ska sta stadigt nir ovdntade héndelser intraffar. Inom olika
sektorer, sasom hilso- och sjukvard, flyg och finans, anvinds resiliens for att utveckla strategier
som gor det mojligt for organisationer att anpassa sig till forandringar och dterhdmta sig frén
storningar.

Nedbrutet handlar resiliens om motstandskraft, formégan att std emot yttre pafrestningar utan att
verksamheten direkt paverkas negativt. For fastighetsforetag kan det innebéra att ha stabila
finansiella reserver, lag belaningsgrad och langsiktiga hyresavtal. Anpassningsférmdga, som
handlar om organisationers forméga att dndra strategi och arbetssitt. Samt
dterhdmtningsformdga, som handlar om vikten att kunna aterstélla verksamheten snabbt efter en
oforutsdgbar hindelse, vilket dven inkluderar formégan att dra lardomar frén kriser.

Resiliens innebér ocksa larande och utveckling. Det handlar om att "styra genom motgéngar och
lara sig av dem". Detta perspektiv betonar att resiliens inte ar reaktivt utan proaktivt, och att det
involverar en cykel av respons, dterhdmtning, utveckling, forebyggande och beredskap (Phillips,
2024).

Det finns idag flera utmaningar med resiliensteori och forskning inom resiliens, varav en ér
bristen pa empiriska bevis for de teoretiska modellerna. Detta gor det svart att utnyttja teorierna
1 praktiken. Det dr viktigt att kunna Oversétta teori till praktiska 16sningar for att 4stadkomma
resilienta organisationer som kan hantera ovéntade hindelser (Wiig & Fahlbruch, 2019).

4. Empiri

4.1 Covid-19 pandemin

SARS-CoV-2 ir ett virus som ger upphov till Covid-19 (1177, 2024). Viruset borjade spridas i
kinesiska staden Wuhan i december 2019 och uppmirksammades snabbt av WHO. I januari
2020 smittades den forsta personen i Sverige och i februari testade ytterligare svenskar positivt
for Covid-19, efter att ha besokt norra Italien som var mycket drabbat. I mars 2020 forklarade
WHO att Covid-19 hade utvecklats till en pandemi och samma dag intréffade det forsta svenska
dodsfallet av viruset (Folkhdlsomyndigheten, 2024).

Pandemin ledde till extremt manga dddsfall, framforallt i slutet av 2020 och mitten av 2021. An
idag dor ménniskor av Covid-19, trots att det inte langre beskrivs vara en pandemi. Cirka 7
miljoner médnniskor har dott av viruset 1 skrivande stund, vilket framforallt bestdr av dldre
(Worldometers, 2024). For att motverka detta mycket smittsamma och dodliga virus vidtogs
manga drastiska atgérder i flera lander. I april 2020 var mer &n hélften av virldens befolkning i
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sé kallad “lockdown”, vilket innebar att deras rorelsemonster var begransat, oftast begréinsat till
hemmet (Sandford, 2020). Sverige var ett av de ldinder med minst begrdnsande lagar och regler
gillande rorelse, men mdjligheten till allmdn sammankomst begrinsades. Som stréngast géllde
att sillskap storre dn 4 personer inte fick visats ihop pé restaurang och barer. Ddremot
utfirdades vildigt manga rekommendationer som foljdes i vildigt stor utstrickning, exempelvis
att mojliggora och rada personal att jobba hemifrdn. Konsekvenserna av dessa
rekommendationer blev att kontorsverksamhet och undervisning skedde pa distans, begrinsade
besok péa alderdomshem, stora dtgdrder for begrinsning av smittspridning pa sjukhus, munskydd
pa kollektivtrafik och mer hemmasittande (Folkhdlsomyndigheten, 2024).

Det svenska samhillet pressades, precis som resten av vérlden, vildigt hart av pandemin da
ménniskor led under begriansad mojlighet till socialt liv och sjukvérden dverbelastades. En
intensiv jakt pa ett vaccin gav resultat i december 2020 dé det forsta vaccinet godkéndes. Senare
samma manad mottog Sverige de forsta vaccin doserna och befolkningen borjade vaccineras
(Folkhédlsomyndigheten, 2024). Spridningen av Covid-19 fortsitta ddremot och utdver det
manskliga lidande drabbas dven ekonomi och industri hart av pandemins konsekvenser
(Ekholm, 2022a). Forst i februari 2022 upphorde de svenska restriktionerna for att bekdmpa
smittspridningen. I maj 2023 bedomer WHO att Covid-19 inte langre ar en pandemi
(Folkhdlsomyndigheten, 2024).

4.2 Kommersiella fastighetsmarknaden

Fastighetsbranschen dr en central del av Sveriges ekonomi, som péverkar den finansiella
sektorn och det dagliga livet for miljontals manniskor. Branschen omfattar en méngd olika
aktiviteter, frdn utveckling och konstruktion av nya byggnader till forvaltning och forséljning av
befintliga fastigheter.

Branschen kan delas in i flera segment, varav ett kan beskrivas som den “kommersiella
fastighetsmarknaden”. Med detta innebér fastigheter som anvinds for affarsindamal, det vill
sdga att de dgs 1 syfte att generera intdkter genom uthyrning till hyresgister. Exempelvis ér detta
kontorsbyggnader, detaljhandelsfastigheter, industrifastigheter, logistik- och lagerfastigheter,
flerfamiljsboende och hotell (Finansinspektionen, 2019, s. 8).

Det finns ett antal faktorer som &r viktiga for foretag 1 den kommersiella fastighetsmarknaden,
varav en dr vilka fastigheter ett foretag dger. Strategin kring fastighetsportfolj varierar
framforallt kring vilka typer av fastigheter ett foretag dger och geografi pa dessa fastigheter
(Jacobsson, 2024). Liksom i andra branscher finns det for- och nackdelar med att nischa sig
eller anvénda en hybridstrategi.

En annan viktig faktor for fastighetsbranschen ar finansiell tillvaxt (FI, 2019). Detta beror pé ett
antal faktorer, delvis att en god ekonomi gor att fler lokaler hyrs ut, men ocksa hur ekonomin
paverkar styrrdntan. Det ligger ndmligen i fastighetsforetagens intresse att 4ga sina fastigheter
med en viss andel 1dnade pengar, for att pa sa sitt sprida risken och som f6ljd blir deras fasta
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kostnader hogre om rintan 6kar (Jacobsson, 2024). Saledes krivs det av fastighetsforetag att
bade ha bra fastigheter som tillfredsstéller kundernas behov, men ocksé en god finansiell
styrning.

Sektorn dr starkt integrerad med det finansiella systemet, och svenska storbanker har
omfattande utldning till kommersiella fastighetsbolag. Detta innebér att riskerna i branschen
bland annat omfattar prisfluktuationer och fordndringar i hyresnivaer, samt ekonomiska
nedgéngar som kan paverka fastighetsbolagens forméga att betala sina skulder. Dessutom kan
ranteforandringar ha en betydande inverkan pa branschen, eftersom ménga fastighetsbolag ar
hogt beldnade (Sveriges Riksbank, 2017).

4.2.1 Aktorer pad marknaden

Marknaden bestdr av en mingd olika aktorer som uppvisar en bredd i bade portfdljens storlek,
geografiska spridning och strategiska inriktning. Nedan foljer en kort 6versikt dver nagra av de
mest framtrddande foretagen och deras fastighetsportfoljer.

Da procentuella marknadsandelar riknats ut for respektive foretag har de senaste siffrorna pé
marknadsstorlek anvénts. Dessa siffror dr de som finns fran 2017, alltsé en virdering pa 1 765
miljarder kronor. For att siffrorna ska vara lite nirmare den nuvarande varderingen tas hinsyn
till inflationen sedan 2017 vilket ger en vardering pa 2 283 miljarder kronor. Observera att den
procentuella marknadsandelen for respektive foretag inte ér helt korrekt da total
marknadsstorlek troligtvis fordndrats sedan 2017, men siffrorna kan fortfarande anvindas for att
uppskatta aktorernas storlek. De foretag som vi granskat utgor tillsammans 36,91% av
marknaden med denna uppskattning.

4.2.1.1 Atrium Ljungberg AB

Atrium Ljungberg bildades 2007 genom en sammanslagning av LjungbergGruppen och Atrium
Fastigheter. LjungbergGruppen har sitt ursprung i bygg- och fastighetsverksamheten som
byggmadstare Tage Ljungberg startade 1946. Bolaget &r noterat pA NASDAQ OMX Stockholm
sedan 1994. Bolagets fokus ligger pa att utveckla och forvalta levande stadsmiljoer 1 Stockholm,
Uppsala, Malmé och Goteborg. Deras fastighetsportfolj omfattar framst kontor, men inkluderar
dven bostédder, handel, kultur, service och utbildningsfaciliteter (Atrium Ljungberg AB, u.a.a).
Atrium Ljungberg har idag ett fastighetsvirde pa 58 miljarder SEK (Atrium Ljungberg AB,
u.d.a), vilket uppskattas till 2,54% av marknaden.

4.2.1.2 Balder AB

Balder AB ir ett borsnoterat fastighetsbolag som har etablerat sig som en diversifierad aktor pa
den svenska marknaden. Med en portfolj som omfattar bade bostdder och kommersiella
fastigheter, fokuserar Balder pé att utveckla och forddla sina tillgangar i attraktiva regioner.
Foretaget dger idag sammanlagt fler &n 1 900 fastigheter till ett virde om 223,2 miljarder SEK
(Fastighets AB Balder, u.a.), cirka 9,78% av marknaden.
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4.2.1.3 Castellum AB

Castellum bildades 1993 1 f6ljd av den svenska fastighetskrisen 1 borjan av 1990-talet och ar
idag ett av Nordens storsta borsnoterade fastighetsbolag med fokus pa kommersiella fastigheter
1 attraktiva tillvaxtregioner i Sverige, Danmark och Finland. Bolaget dger och forvaltar
fastigheter 1 17 svenska regioner, sex finska stdder samt 1 Képenhamn (Castellum AB, u.4.). I
denna analys kommer vi enbart att ta hdnsyn till Castellums affédrer i Sverige. Per de senaste
uppgifterna frdn Castellum uppgick deras fastighetsvérde till 155 miljarder SEK (Castellum AB,
Q3 2024), uppskattningsvis 6,79% av marknaden.

4.2.1.4 Fabege AB

Fabege éar ett fastighetsbolag med en tydlig inriktning mot Stockholms innerstad. Bolaget
grundades med ambitionen att forvalta och utveckla kommersiella fastigheter i de mest
attraktiva och eftertraktade omradena (Fabege AB, u.a.). De har idag ett fastighetsvérde pa 78,2
miljarder SEK (Fabege AB, 2024), cirka 3,43% av marknaden.

4.2.1.5 Fastpartner AB

Fastpartner dr ett svenskt fastighetsbolag som dger, forvaltar och utvecklar kommersiella
fastigheter, med huvudfokus pa Stockholmsregionen, men ér dven nérvarande i Gévle, Uppsala,
Norrkoping, Malmé och Goteborg. Bolaget grundades 1987 under namnet Fastighetspartner NF
AB, med dgare som ICA, Skandia och Skanska och borsnoterades 1994. Deras fastighetsportfolj
omfattar frimst kontorslokaler, lager- och logistikfastigheter, butiksytor samt
produktionsanldggningar (Fastpartner AB, u.a.). Fastpartner dger idag fastigheter till ett virde
pa over 30 miljarder SEK, vilket uppskattas till 1,3% av marknaden.

4.2.1.6 Granitor Properties

Granitor Properties dr ett svenskt fastighetsbolag som utvecklar och forvaltar bostdder, kontor
och kommersiella lokaler. Foretaget har sitt huvudkontor i Malmo och bedriver verksamhet i
Skane, Smaland, Uppsala och Stockholm (Granitor Properties, u.d.). Granitor Properties ar en
del av Granitor Group, tidigare bendmnt Midroc Group som huvudsakligen dgs av familjen
Wikstrom och Mohammed Al Amoudi. Granitor har 215 000 kvadratmeter i deras
fastighetsbestdnd till ett viarde av 4,5 miljarder SEK (Granitor Properties, u.a.), ungefdr 0,2% av
marknaden.

4.2.1.7 Hufvudstaden AB

Hufvudstaden dr ett av Sveriges mest vilrenommerade fastighetsbolag grundat redan 1915.
Bolaget har sedan starten fokuserat pd att 4ga, utveckla och forvalta premiumfastigheter i de
centrala delarna av Stockholm och Goéteborg. Med en stark position pa den svenska
kommersiella marknaden utmirker sig Hufvudstaden genom att leverera hogkvalitativa lokaler i
attraktiva omrdden (Hufvudstaden AB, u.4.). Idag har de ett fastighetsbestiand internt varderat
till 46,4 miljarder SEK (Hufvudstaden AB, 2024 Q3), cirka 2% av marknaden.
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4.2.1.8 Trophi Fastighets AB

Trophi ar en en nischad aktor med fokus pa dagligvaruhandel. Med 279 fastigheter i Sverige
och Finland har Trophi etablerat sig som en av Nordens ledande fastighetsbolag inom sitt
segment. Sedan starten 2012 har Trophi systematiskt byggt upp en omfattande portfolj av
handelsfastigheter med en langsiktig dgarstrategi (Trophi Fastighets AB, u.4.). Idag omfattar
portfoljen 6ver 904 000 kvadratmeter butikslokaler, till ett virde av cirka 18 miljarder SEK,
uppskattningsvis 0,7% av marknaden.

4.2.1.9 Vasakronan AB

Vasakronan AB ér Sveriges storsta dgare av kommersiella fastigheter och har en portf6lj som
omfattar 6ver 2 miljoner kvadratmeter uthyrningsbar yta. Bolaget fokuserar pa att dga, forvalta
och utveckla fastigheter i de storsta och mest attraktiva svenska stidderna, ddribland Stockholm,
Goteborg, Malmo och Uppsala (Vasakronan AB, u.4.). Idag uppgar fastighetsbestindet till dver
175 miljarder SEK (Vasakronan AB, Q3 2024), cirka 7,67% av marknaden.

4.2.1.10 Wihlborgs Fastigheter AB

Wihlborgs ér ett svenskt fastighetsbolag som grundades 1924 och har utvecklats till ett ledande
fastighetsbolag i Oresundsregionen, inklusive Malmé, Helsingborg, Lund och Képenhamn. Ar
2005 delades det ursprungliga Wihlborgs upp i tvé bolag: nya Wihlborgs, med fokus pa
Oresundsregionen, och Fabege, som koncentrerar sig pa Stockholmsomradet (Wihlborgs
Fastigheter AB, u.d.a).

Wihlborgs dr marknadsledande i de tre svenska stdderna och erbjuder kontors- och
butikslokaler, logistik- och produktionslokaler samt mark for framtida projekt. Deras fastigheter
har ett virde pa 57,2 miljarder SEK (Wihlborgs Fastigheter AB, 2024a), vilket motsvarar
ungefar 2,5% av marknaden.

4.2.1.11 Fastighetsportfoljer for ett urval av svenska fastighetsbolag

Tabell 1. Tabellen visar en sammanstdllning av fastighetsportféljer for utvalda svenska fastighetsbolag 2019 (innan
covid) i procent.

Foretag Kontor Lager, Handel & Hotell & Samhills Ovrigt
Logistik & Restauran Bostidder fastighet
Industri ger er
Wihlborgs 47,6% 37,0% 7,9% 0,0% 4,9% 2,5%
Castellum 47,0% 18,0% 8,0% 0,0% 23,0% 4,0%
Atrium Ljungberg | 50,0% 0,0% 31,0% 0,0% 8,0% 11,0%
Fastpartner 48,0% 24,0% 12,9% 2,5% 10,0% 2,6%
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Granitor Properties | 51,5% 0,0% 8,3% 24.5% 0,0% 15,7%

Tabell 2. Tabellen visar en sammanstdllning av fastighetsportféljer for utvalda svenska fastighetsbolag 2024 (efter
covid) i procent.

Foretag Kontor Lager, Handel & Hotell & Samhills Ovrigt
Logistik & Restauran Bostdder fastighet
Industri ger er
Wihlborgs 50,0% 33,1% 8,0% 0,0% 6,3% 2,5%
Castellum 60,0% 14,0% 5,0% 0,0% 17,0% 4,0%
Atrium Ljungberg | 69,0% 0,0% 19,0% 0,0% 0,0% 12,0%
Fastpartner 33,7% 31,5% 11,0% 2,9% 10,3% 10,7%
Granitor Properties | 56,0% 0,0% 2,0% 22,0% 0,0% 20,0%

4.3 Kommersiella fastighetsmarknaden under Covid-19

Da Covid-19 drabbade Sverige i borjan av 2020, var osdkerheten i den kommersiella
fastighetsbranschen stor. Tidigt talades det om att fastighetsbolag med manga kontor i sin
fastighetsportfolj skulle drabbas hart, likvdl de med mycket inom handel (Fjeldstad, 2020). Det
talades ocksa om att foretag som hyrde ut hotell, sd som Balder, ocksa skulle komma att drabbas
hart, om inte direkt s& inom kort tid (Hellekant, 2020a).

Det var diremot valdigt ménga foretag vars nyckeltal inte forsdmrades under pandemin och det
blev inte heller ndgon extrem 6kad uppségningsgrad eller varslande (Fastighetsbranschens
utbildningsndmnd, 2020) Den negativa paverkan som gick att se i branschen var framforallt pa
borsen, dir manga bolag tappade, men dven detta vinde ett ar in i pandemin (Wichmann, 2021).
Trots att fastighetsbranschens nyckeltal inte paverkades direkt paverkades diremot deras
hyresgiéster tydligt.

Hyresgister av olika fastighetstyper paverkades i en véldigt skild utstrackning av de
smittskyddsatgirder som infordes. For de hyresgéster som drabbats hirdast inférde staten ett
gang stodpaket, ddribland “hyresstod”. Hyresstodet innebar att staten stod for 50% av
hyresrabatter som utgavs av fastighetsforetagen. Det géllde ddremot maximalt 25% av den
ursprungliga hyran. (Ekholm, 2022b)

For att enklare granska hur kommersiella fastighetsbranschen drabbades ér det 1ampligt att
analysera varje fastighetstyp for sig. I vissa fall kan ett fital fastighetsforetag granskas for att fa
inblick 1 hur det gick for specifika fastighetstyper under Covid-19, da fastighetsbolagen har mer
fokuserad portfol;.
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4.3.1 Kontor

Kontor var en av de mest omdiskuterade fastighetstyperna 1 borjan av Covid-19, da det inte
langre tilldts att bemanna kontor, utan anstédllda tvingades jobba hemifrén istéllet. En paskyndad
digitalisering gjorde ddremot att ménga foretag som behdvde stidnga sina kontor kunde fortsitta
bedriva sin verksamhet pa distans, med sina anstéllda arbetande hemifrin. Dérfor paverkades
inte foretags verksamhet direkt, men det borjade tidigt spekuleras kring langtidseftekter av
pandemin och vilken roll kontor hade.

Tidigt beskrev forskare och andra insatta att kontorsytan skulle komma att minska efter
pandemin. Kontoren spekulerades inte bara minska 1 yta utan dven att utformningen av kontor
skulle forandras, med féarre kontorslandskap och fler métesrum. Istéillet for att vara arbetsplats
diskuterades huruvida kontor skulle bli mer métesplats och plats for kreativitet (Cedronius,
2021). Ytterligare diskuterades huruvida olika kreativa l9sningar skulle presenteras, med nya
typer av kontor dir olika foretag kunde arbeta pd samma ytor eller kontorshotell (Svensk
Byggtidning, 2020)

Fabege ir ett foretag vars portfolj bestar av kontor till cirka 70%. Bolaget gick in i Covid-19
som ett starkt och vixande foretag och hade tidigt tron att foretaget skulle klara krisen val.
Snarare @n en kris som skulle komma att fordndra branschen diskuterades Covid-19 pandemin
som en ekonomisk kris, likt Rysslandskrisen och finansbubblan (Fabege, 2020a). Under forsta
pandemidret delar foretaget ut flera hyresrabatter dar kunder betalar 50% och staten ticker halva
fastighetsbolagets forlust, i enlighet med statens stodpaket. Aret avslutades med starka nyckeltal
och fortsittning av projekt, men det beskrivs att flera kunder skt fram omforhandlingar av sina
hyreskontrakt (Fabege, 2020b). Samma monster bestod under den resterande pandemitiden och
i september 2021 ansag Fabege att Covid-19 inte ldngre direkt paverkade deras verksamhet da
rekommendationen om att jobba hemifran upphdrde. Diaremot konstateras att pandemin pa lang
sikt sdkerligen kommer att fordndra synen pé kontor, men pa vilket sitt ar svart att forutspa
(Fabege, 2021a).

Det som kommenteras géllande kontor i foretagets deldrsrapporter handlar frimst om att vissa
hyresrabatter ges ut, en minskat transaktionsniva gillande kontor och, framforallt, spekulationer
kring framtiden for kontor (Fabege, 2021b). Kontorets framtid beskriver foretagen som oséker,
framforallt 1 vilken form kontoren kommer att finnas och vilken roll de kommer att spela.
Diaremot skrivs det i flera rapporter att foretaget tror starkt pa kontorets fortsatta roll i
verksamheten. Bland annat beskrivs att kontorets roll for att skapa foretagskultur och lojalitet
kommer att vara fortsatt viktig (Fabege, 2021c). Utformningen av kontor tros diremot forédndras
och de viktigaste faktorerna kommer vara mojlighet for digital transformation, flexibilitet,
héllbarhet och tillgénglighet (Fabege, 2021b).

Alltsa paverkades Fabege, med sin kontorsdominderande fastighetsportfolj, relativt lite av

Covid-19. En styrka hos foretaget sdgs vara deras stabila kundbas och goda kontakt med dessa
kunder, ndgot som beskrivs som vérdefullt under Covid-19 (Fabege, 2020b).
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4.3.2 Handel och restauranger

En annan fastighetstyp som péverkades kraftigt av Covid-19 var handelslokaler dér
detaljhandel, dagligvaruhandel och restauranger inkluderas. Agarna av dessa lokaler paverkades
mycket av att ménniskor rérde sig mindre ute pd gatorna och dessutom spenderade mindre
pengar (Handelshogskolan i Stockholm, 2020). Restauranger drabbades ytterligare da allménna
sammankomster i storre antal forbjods, som ligst tilldts enbart sillskap pd max fyra personer
(Folkhédlsomyndigheten, 2024). Mindre foretag inom detaljhandel och restauranger drabbades
sarskilt hart, med svérigheter att betala hyror (Trophi, 2020a). Daremot var det viss handel som
gick bra under pandemin, framforallt dagligvaruhandel gynnades av den initiala bunkring som
pagick under pandemins tidiga fas och sedan fortsatt 6kad konsumtion av livsmedel (Norqvist
Svensson, 2024).

Paverkan pa hyresgésterna 1 dessa fastigheter beskrivs i ménga fastighetsbolags delarsrapporter.
Flera, bland annat Vasakronan, beskriver hur deras hyresgister inom restaurang och handel
drabbats hardast av covid. For foretaget innebér detta ofta en néra dialog med hyresgésten och
ett samarbete for att nd en 16sning dir kunden inte behdver sdga upp kontraktet (Vasakronan,
2020a). Liknande Iosningar beskrivs dven av Fastpartner (Fastpartner, 2020a), Catena (Catena,
2021a), Trophi (Trophi, 2020a), med flera. Foretagen drabbas dd av minskade hyresintikter,
alternativt forsenade hyresintdkter. Vasakronan forlorade hyresintikter motsvarande 107
miljoner kronor under kvartal 1 2020. Daremot tickte staten 47 miljoner kronor av dessa i en av
insatserna for att lindra pandemins konsekvenser (Vasakronan, 2020a).

Trophi, som ndstan uteslutande dger handelsfastigheter, kinde ocksé av hur detaljhandel och
restauranger drabbades hard men pa grund av en stor majoritet dagligvaruhandelsfastigheter
gick foretaget bra under pandemin. Intdkterna var i princip opaverkade under forsta kvartalet
med pandemin (Trophi, 2020a). Aret summeras med att Trophi levererar sitt bista resultat
nagonsin sett till resultat och omséttning. Detta forklaras av att det dr en vildigt liten del av
fastighetsportfoljen som bestar av drabbade branscher, utan det dr framforallt dagligvaruhandel 1
portfoljen och for de foretagen gér det valdigt bra (Trophi, 2021). Samma sak intréffar vid
summering av 2021, d& Trophis resultat blir &nnu béttre (Trophi, 2022).

Efter pandemins avslut har dagligvaruhandeln fortsatt ga bra, men det har dven gatt battre for
detaljhandel efter att pandemin har avslutats. Redan 1 slutet av 2023 sé var detaljhandelns
forsiljning tillbaka pa samma niva som den l1ag pé innan pandemins borjan. Branschen har
aterhdmtat sig fran slaget under pandemin, men det fortfarande tufft att utova detaljhandel
eftersom e-handel fortsitter att 6ka (Bahlenberg, 2023).

4.3.3 Lager, logistik

Trots att den fysiska nérvaron i butiker minskade under pandemin sa avtog inte konsumtionen
utan istillet blev ndthandel mer forekommande. Detta paverkade logistikfastigheter, som for det
mesta hade en fortsatt drift under pandemin (Prologis, 2020). Efterfragan pd logistikfastigheter
okade under pandemin som f6ljd av en stor 6kning av e-handel. Delvis beskrivs detta bero pa att
e-handel kréaver tre ganger mer logistik utrymme som fysiska lokaler (Lindsten, 2020).
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Catena har en fastighetsportfolj som néstan bara bestdr av lager och logistikfastigheter.
Inledningsvis under pandemin beskrev de sig befinna sig i ett bra lage, med en kundbas som
paverkade lite av covid. En potentiell utveckling foretaget kunde se ér att fler kan komma att
borja anvinda sig av e-handel, vilket hade gynnat bolaget (Catena, 2020a). Senare skriver
foretaget att manga av deras kunder ar véldigt belastade, da det ar hogt tryck pé lager, men att
det gér att hantera genom inbyggd anpassningsbarhet i fastigheterna (Catena, 2020b). Fortsatt
under pandemin beskriver Catena att trenden fortsétter att gynna dem (Catena, 2021b). I slutet
av pandemin, i slutet av 2021, konstaterar Catena att de har haft ett rekordresultat, till stor del pa
grund av Okad efterfrdgan, flera nya fastigheter och en stor tillvédxt pa alla fronter (Catena,
2022).

4.3 .4 Industri

Den svenska industrin paverkades ocksa av Covid-19. Delvis pa grund av fordndrade villkor for
hur manga som fick arbeta tillsammans, men framforallt pa grund av rubbade logistikkedjor och
minskad efterfrdgan. Logistikkedjor pdverkades mycket negativt dé flera lander stingde ner
fullstdndigt, bland annat Kina, och efterfrigan minskade da osdkerheten som pandemin
resulterade 1 minskade konsumtion. Foljden av detta blev framforallt mer korttidskontrakt, for
att kunna undvika varslande (Industriarbetsgivarna, 2020). Trots denna initiala, negativa
paverkan var ddremot stora delar av industrin optimistisk da pandemin péatvingade en snabbare
digitalisering samt mer palitliga och lokala logistikkedjor (Inkopsdesign, 2021).

En stor del av Sagax fastighetsportfolj bestar av 1itt industrifastigheter. Trots att industriféretag
paverkades negativt 1 borjan av pandemin konstaterar Sagax att deras hyresintékter &r i1 princip
opaverkade d& 2020 summeras. Det beskrivs att vissa hyresgister pdverkats negativt, men trots
detta dr hyresforlusterna enbart 0,02% av hyresintikterna, ldgre d4n genomsnittet 6ver 10 ar
(Sagax, 2020). Foretaget beskriver samma resultat da 2021 summeras, hyresintdkterna har varit
opaverkade av Covid-19. Den enda péverkan som beskrivs ér en 6kad osékerhet pd marknaden
(Sagax, 2021).

4.3.5 Hotell

Tidigt under pandemin blev det tydligt att hotellverksamhet skulle drabbas hért av pandemins
konsekvenser. Pandemin ledde att ménniskor rérde sig mindre och antalet privata resor, men
dven jobbresor kopplade till konferenser, minskade betydligt. Detta drabbade hotellen hért d&
antalet gaster minskade ndgot enormt (Castilla, 2020). For att behalla vissa kunder dndrade
hotell och bokningssajter sina avbokningsvillkor for att géster skulle kunna vara mer flexibla
om de skulle bli sjuka (Patmalnieks, 2020).

Férre gister fick stora konsekvenser for hotellen och regeringen utfardade flera stodpaket for att
hjélpa hotellen att varsla i sd 1&g utstrickning som mdjligt samt hélla sig levande. Exempel pa
dessa stodpaket dr mdjligheten till korttidsarbete, omstéllningsstdd och uppskjutning av skatt
(Jakobsson, 2022). Trots detta stod var det fortfarande flera hotellkedjor som tvingades varsla
och till slut fick svart att betala hyrorna. Ett exempel pa en stor kedja som péaverkades vildigt
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mycket dr Scandic, som 1 november 2020 meddelade att foretaget skulle sluta betala hyror
(Hellekant, 2020b).

Da hotell inte kunde betala hyror ldngre paverkades givetvis fastighetsbolagen ocksé. Balder
dgde vildigt manga hotell 1 borjan av pandemin, bland annat flera Scandic hotell. Det kan darfor
antas att Balder paverkades mycket av pandemin, men det var inte fallet. D4 forsta pandemiaret
summeras konstaterar fOretaget att intdkterna frin hotellen har minskat och hyresrabatter har
delats ut, men 99% av alla hyror har 4nd4 betalats (Fastighets AB Balder, 2021). Aven det andra
pandemidret gar det bra for Balder vars nyckeltal fortsétter forbattras. Negativ paverkan pa
grund av att hotell paverkas negativt av Covid-19 ndmns inte alls (Fastighets AB Balder, 2022).

4.3.6 Samhallsfastigheter

Samhéllsfastigheter var 1 stort sett opaverkade av Covid-19 pandemin, mycket da de ar
finansierade av skatteintdkter, som inte berordes av pandemins effekter. Darav betalades
hyrorna som vanligt trots pandemin och férdndrad verksamhet i fastigheterna (Houshmand, K,
2020). Hemso, som enbart dger samhéllsfastigheter, beskriver detta i sina delarsrapporter under
pandemin. I pandemins inledningsfas sdger foretaget att hyresintdkterna forvintas vara stabila,
men att det finns risk for férseningar av projekt pa grund av pandemin (Hemsd, 2020a). Senare
beskriver foretaget att de inte sett ndgon betydande finansiell pdverkan av pandemin (Hemsd,
2021a). Hemso konstaterar till och med i en delarsrapport “[ Vi] har inte bara klarat sig vl under
pandemin, vi dr idag ett d&nnu starkare bolag @n innan”. Fokus har inte varit att 6verleva
Covid-19 utan istéllet har bolaget fokuserat pa projektutveckling (Hemsd, 2021b).

4.4 Tidigare kriser

Covid-19-pandemin é&r inte den forsta utmaning som foretag pa den svenska fastighetsmarknaden
har stéllts infor. Under de senaste hundra &ren har flera betydande kriser haft olika stor paverkan
pa branschen.

4.4.1 Oljekriserna pa 1970-talet

Under 1970-talet intrdffade tvd betydande oljekriser (1973 och 1979) som ledde till kraftigt
stigande energipriser och global ekonomisk osékerhet. I Sverige resulterade detta i 6kad
inflation och hogre rintor, vilket pdverkade byggkostnader och fastighetsvirden negativt. Denna
period kdnnetecknades av en avmattning i byggandet och en mer forsiktig instéllning till
fastighetsinvesteringar (Fastighetsnytt, u.a.) (Handelns Historia, u.a.).

4.4.2 1980-talets fastighetsboom och efterfoljande kris

Under 1980-talet avreglerades kreditmarknaden i Sverige, vilket ledde till en kraftig 6kning av
utlaningen till fastighetssektorn. Denna expansiva kreditgivning resulterade i stigande
fastighetspriser. I slutet av decenniet borjade dock priserna falla, vilket utldste en kris inom
fastighetssektorn. Manga fastighetsbolag, som hade hog beléning, drabbades hart nir virdena
sjonk och kreditgivningen stramades at (Forskning.se, 2013).
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4.4.3 1990-talskrisen

Bank-, finans- och fastighetskrisen 1 Sverige mellan 1990 och 1994 var en av de mest allvarliga
ekonomiska kriserna i landets moderna historia. Den orsakades delvis av avskaftade
kreditmarknadsregler och en fast vixelkurs som ledde till valutaspekulation.
Fastighetsmarknaden paverkades kraftigt; kommersiella fastigheter tappade vérde kraftigt, och
dven priserna pd villor och bostadsritter foll avsevirt. Hog belaningsgrad visade sig vara
sarskilt riskfyllt under denna period, d4 ménga fastighetsdgare hamnade i ekonomiska
svarigheter nér virdena sjonk och réntorna steg (Ekonomifokus, u.4.).

4.4.4 Finanskrisen 2008

Den globala finanskrisen 2007-2010, som hade sitt ursprung i den amerikanska rante- och
bostadsmarknaden, spred sig snabbt till Europa och Sverige. I september 2008 spred sig paniken
pa virldens finansmarknader nér den amerikanska investmentbanken Lehman Brothers gick i
konkurs. Det fick konsekvenser for hela det finansiella systemet i Sverige och vérlden.
Fastighetsbolag med hog belaning stod infor stora utmaningar, dé finansieringen blev dyrare
och svérare att fa tillgang till. Fastighetsviardena péverkades negativt, men tack vare lardomar
frdn 1990-talskrisen och snabbare atgirder fran myndigheter och banker blev effekterna mindre
dramatiska &n forvintat (Fastighetsnytt, u.a.).

4.5. Intervjuer och foretagsrapporter

Denna del presenterar den data som insamlats fran intervjuer samt delarsrapporter frdn de fem
foretag vars representanter har intervjuats. Foretagen som intervjuas har ett sammanlagt
fastighetsvirde pd 304,7 miljarder SEK, cirka 13,35% av hela marknaden.
Foretagsrepresentanterna har olika roller pa sina respektive foretag, men samtliga anses ha en
tillrdckligt stor roll pd foretaget for att ha insyn 1 storre strategiska fordndringar. Utover
intervjuer med foretagsrepresentanter inkluderas dven en intervju med branschexperten Rikard
Jacobsson.

4.5.1 Atrium Ljungberg

Andreas Lundberg har sedan 7 ar tillbaka arbetat som Affarsutvecklingschef Malmo och
Goteborg pa Atrium Ljungberg. Lundberg har mer dn 20 ars erfarenhet inom
fastighetsbranschen och har tidigare arbetat pi bdde IKEA Fastigheter och Skanska.

4.5.1.1 Foretaget

Atrium Ljungberg ér framst verksamt 1 Sveriges storre stider: Stockholm, Géteborg, Malmo
och Uppsala. Foretaget dr borsnoterat med cirka 8000 aktiedgare dir ingen innehar majoritet.
Det storsta aktieinnehavet har familjen Ljungberg, Coop Ostra ek for. och familjen Holmstrom
(Atrium Ljungberg, u.4.b) I den senaste delarsrapporten fran Q3 2024 rapporterades en
belédningsgrad péd 40,1% (Atrium Ljungberg, 2024).
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Det som skiljer Atrium Ljungberg fran andra aktorer 1 branschen &r deras unika strategi kring
hur de utfor investeringar. Vid investeringar i fastigheter ligger fokus inte pé sjélva fastigheten,
utan pé stadsdelen dér fastigheten dr beldgen. Foretaget anvénder sig av en
“Stadsutvecklingstrategi”, vilket innebér att varje investering véirderas utifrn stadsdelens
attraktionskraft och potential (Lundberg, 2024).

Strategin bygger pé att skapa levande stadsdelar genom investeringar i en mix av kontor,
handel, bostidder och fastigheter som bidrar till "stadskvalitet". Detta kan inkludera allt frén
klubbar till barer som bidrar till skapandet av ett levande omraden. Exempel pa stadsdelar dér
Atrium Ljungberg har genomf6rt denna typ av investeringar inkluderar Slakthusomrédet,
Hagastaden och Sickla i Stockholm (Lundberg, 2024).

Historiskt har Atrium Ljungberg varit tungt inriktat pa handelsfastigheter, men under de senaste
tio dren har foretaget renodlat sin strategi och skiftat fokus mot kontor och stadsutveckling.
Forsdljningen av Farsta Centrum innan pandemin var en avgorande affir som passade in i den
nya strategin (Lundberg, 2024).

For att sdkerstélla implementeringen av stadsutvecklingsstrategin har Atrium Ljungberg lokaler
med personal som enbart fokuserar pa kundrelationer i varje stadsdel dir de investerar vilket
mojliggdr néra kontakt med hyresgéster och kunder (Lundberg, 2024).

4.5.1.2 Pandemiaren

Under kvartalen innan inledningen av pandemin, beskriver Atrium Ljungberg goda
forutséttningar framat (Atrium Ljungberg, 2020a), ndgot som éndras under pandemin. Kort tid
in krisen beskrivs forluster fran restauranger och kaféer som drabbats och foretaget tvingas
agera snabbt for att hjdlpa hyresgister som paverkats negativt. Under andra kvartal 2020
beskriver Atrium Ljungberg att de gatt in i 400 6verenskommelser om tillféllig hyresrabatt och
som f6ljd forlorat 38 miljoner kr (Atrium Ljungberg, 2020b). Trots detta tror man starkt pé att
kontor och butiker kommer att fortsitta finnas och vara starka efter pandemin (Atrium
Ljungberg, 2020c¢). Under forsta halvan av 2021 beskrivs hur foretaget tror att pandemin
kommer leda till paskyndat forandringar i och med normaliseringen kring distansarbete som
vaxer fram, men att det inte kommer leda till permanenta beteendeforandringar och att
arbetssittet som fanns innan Covid-19 pandemin kommer tillbaka, da personliga méten ar
viktiga (Atrium Ljungberg, 2021b). Nagot som redan under tredje kvartalet &dndras lite, d4 det
beskrivs att hybrid 4r hir for att stanna vilket kommer att krdva kontorsinnovation (Atrium
Ljungberg, 2021c). Ndgot som Atrium Ljungberg menar ar i linje med deras strategi.

Den tillvéxtstrategi som Atrium Ljungberg etablerade fore pandemin fick under Covid-19:s
spridning pausas for att istéllet fokusera pa nuvarande utmaningar och hyresgisternas
overlevnad. Foretaget agerade snabbt genom att infora hyresrabatter och bilda ett rad for att
kontinuerligt diskutera hyresgisternas situation och hur de bast kunde stodjas under krisen, da
olika typer av fastigheter paverkades pa olika sitt: restauranger drabbades hart, medan
livsmedelsbutiker och apotek presterade béttre (Lundberg, 2024).
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Atrium Ljungbergs har foljt en konservativ ekonomisk strategi, med laga belaningsgrader och
stabila finansiella ramar, som implementerades redan efter 1990-talets ekonomiska kris.

Deras konservativa riskstrategi och ldga beldningsgrad i kombination med att Atrium Ljungberg
har en diversifierad fastighetsportfolj bidrog till att de ekonomiska resultaten endast paverkades
marginellt negativt (Lundberg, 2024).

4.5.1.3 Post-covid effekter

Efter pandemin har Atrium Ljungberg sett fordndringar i efterfrdgan pa kontorsutrymmen.
Lundberg menar att trenden mot mindre kontorsytor har uppstitt men att den r liten och att det
tydligt ses i att efterfragan dr hogre krav pa attraktiva ldgen, framfor allt i centrala
stadsomraden. Exempelvis har det blivit tufft att behalla hyresgéster i Kista, vilket Lundberg
menar delvis dr pd grund av bristen péd en urban kinsla. Samtidigt har konceptet om
"15-minutersstaden", dir allt n6dvéndigt finns inom en kort radie, blivit en central del av
Atrium Ljungbergs strategi, och nagot som har forstirkts ytterligare av pandemins effekter
(Lundberg, 2024).

Foretaget har dven satsat mer pa co-workinglosningar for att mota den fordandrade efterfragan
som uppstétt till f6ljd av Covid-19-pandemin. Tydligaste steget i denna riktning &r Atrium
Ljungbergs nyliga forvirvning av 50% av A House (Atrium Ljungberg, 2023), en aktoér inom
co-working och community-building, som Atrium Ljungberg nu etablerar 1 sina stadsdelar for
mer flexibla kontorslosningar (Lundberg, 2024).

Vidare var foretaget tidiga med att ifragasitta framtidens arbetsplatser, dd manga anstéllda
uttryckte ovilja att tervinda till kontoret i samma utstrickning som tidigare. Atrium Ljungberg
genomforde darfor omfattande analyser av framtida arbetsmonster och kontorsbehov, vilket
resulterade i en 6kad beredskap att anpassa sina fastigheter till det nya moderna kontoret
(Lundberg, 2024).

En ovintad konsekvens av pandemin har varit den ekonomiska osiikerheten som foljt. Okad
inflation, hogre rantor och sjunkande fastighetsvérden &r faktorer som har fortsatt att paverka
foretaget. Konflikten i Ukraina har ytterligare forvérrat dessa ekonomiska utmaningar, men
ménga av dessa problem kan spéras tillbaka till pandemins globala padverkan, menar Lundberg.

4.5.2 Castellum

Anna Bjorklund, projektutvecklingschef region syd, pd Castellum intervjuades for att ge inblick
1 hur Castellum paverkats av Covid-19 pandemin. Tidigare jobbade Anna som projektutvecklare
och har varit en del av foretaget i 6 ar.

4.5.2.1 Foretaget

Castellum har en diversifierad fastighetsportfolj i tillvixtomraden och huvudstdder i Norge,
Sverige och Finland, men fokus for denna studie ligger enbart pa den svenska marknaden.
Ytterligare ar foretaget borsnoterat utan en tydlig majoritetsdgare, storsta aktieinnehavet har
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Akelius Residential Properties AB med 13,52% av aktierna (Castellum, 2023). I den senaste
delérsrapporten fran Q3 2024 rapporterades en 14g belaningsgrad pa 36,6% (Castellum, 2024).

Det som utmérker Castellum fran andra fastighetsforetag beskrivs vara ett 1dngsiktigt tdnk kring
sina fastigheter, det dr framforallt en forvaltande organisation. Fastigheterna forvaltas av
Castellum direkt, hyresgister har alltid kontakt med en Castellum anstélld. Ytterligare jobbar
bolaget hart med sina hallbarhets parametrar. I Sverige bedrivs verksamhet pa 17 orter,
fordelade 1 fem regioner med en centralstation som skoter portféljen (Bjorklund, 2024).

4.5.2.2 Pandemiaren

Innan pandemin gick det véldigt bra for Castellum. I borjan av pandemin beskrev foretaget i
deldrsrapporter att man stod vl rustade med liten exponering mot de vérst drabbade
branscherna. En bit in i pandemin borjade kontorets roll diskuteras 1 delarsrapporter och
foretaget nimnde “kontor 2.0” dar man exempelvis utvecklar utomhuskontor som kallas
“WorkOUT”. Med detta ger man storre mojlighet till hyresgéster att kortsiktigt hyra kontorsytor
och dven hyra utomhuskontor. Vidare under pandemin fortsatte det ga bra for Castellum som
gor ett av sina starkaste halvar ndgonsin under de tva forsta kvartalen 2021 och helaret
summeras med det hogsta resultatet nagonsin (bilaga 2).

Foretagets langsiktighet var en fordel under pandemin dé verksamheten byggs pa att fordndring
sker langsamt och bygger pé en stor och stabil mdngd kontrakt. Trots att ménga av fastigheterna
stod tomma sé fick Castellum sina intékter. Verksamheten fordndrades nagot da mer fokus
riktades mot sékerhet och att mojliggora tillgdnglighet. Inom bolaget lades stor vikt pd att
behalla det 1dngsiktiga tdnket, trots de snabba fordndringar som skedde i samhéllet (Bjorklund,
2024).

4.5.2.3 Post-covid effekter

Efter pandemins avslut har foretaget sett en trend 1 att kontorsarbete kommer att bli mer
aktivitetsbaserat. Digitaliseringen och arbete hemifran borjade bli vanligare redan innan
Covid-19 men accelererades av pandemin. Detta leder till tva trender; det krdvs inte lika stora
ytor samt kontoren behdver vara mer anpassningsbara och vara béttre pé att locka anstillda till
kontoret. En ytminskning ar alltsé trolig och kan komma att 6kas ytterligare av lagkonjunkturen.
Dessutom kommer flexibla kontorslosningar att bli allt viktigare for att tillfredsstélla de nya
kraven péd en mer attraktiv arbetsplats samt mojliggora fler digitala moten (Bjorklund, 2024).

Utover kontor dger Castellum dven manga samhillsfastigheter och lager/industrifastigheter.
Generellt sett 6kade antalet lager véldigt mycket under pandemin pa grund av 6kad e-handel.
Denna utveckling har inte fortsatt i fastighetsbranschen och efterfrdgan har avtagit. Det kan till
och med vara sd att det i nuldget finns for manga lager, vilket gor att exempelvis Postnord hyr ut
ménga av sina nybyggda lager. Dérav dr nyproduktionen av lager vildigt begransad i nuldget
och det kommer troligtvis att droja innan efterfrdgan okar tillrackligt mycket for att motivera
nybyggnationer. En tydlig, 1angsiktig effekt pé lager/industrifastigheter dr svér att se (Bjorklund,
2024).

23



Castellums samhallsfastigheter pdverkas vildigt lite under pandemin, det som hénde var ett fatal
logistikstorningar och svarigheter att anlita utlindsk arbetskraft. Annars fortsatte verksamheten
och projekten som vanligt under pandemin, med viss fordndring for att folja riktlinjer och
rekommendationer (Bjorklund, 2024).

Det har dven skett fordndringar 1 omvéarlden efter pandemin som &r med och péverkar
Castellum. En séddan fordndring ar att det kom en konjunktursvacka som gjorde att mojligheten
till obligationslén forsvann. Detta forsvarade finansieringen for framforallt mindre bolag i
branschen och foretag med ont om kapital fick det vildigt kimpigt med finanserna. Hur stor del
av konjunktursvackan som kan hérledas till Covid-19 dr ddremot oklart da exempelvis kriget 1
Ukraina har haft véldigt stor inverkan (Bjorklund, 2024).

Sammanfattningsvis sa har pandemin framforallt haft paverkan pd Castellums
kontorsverksamhet da digitaliseringen har paskyndats. En strukturomvandling ar igang, vars
paverkan dnnu inte &r helt klarlagd. Den stora frdgan dr hur framtidens kontor kommer att
utformas och pé grund av trogrorligheten som kommer fran langa hyreskontrakt kommer det att
droja vildigt lang tid innan man sékert vet svaret (Bjorklund, 2024).

4.5.3 Fastpartner

For att fa inblick i Fastpartner intervjuades Svante Hedstrom som é&r hallbarhets- och
projektchef samt sitter i foretagets ledningsgrupp sedan 2008. Tidigare hade Hedstrém rollen
som fastighetschef pa Fastpartner, vilket innebar att han var ansvarig for fastighetsportfoljen.

4.5.3.1 Foretaget

Fastpartner har en diversifierad fastighetsportfolj med geografiskt fokus pa framforallt
Stockholm men dven andra storre orter 1 Syd- och Mellansverige. Bolaget dr uppdelat i 3
regioner som styrs relativt sjalvstindigt, men samarbete dver regiongranserna finns ocksa. Detta
anses Oka foretagets chans for kundnéra relationer och dérav stérkta kundrelationer som tillater
foretaget att 1 storre utstrdckning véxa med sina kunder. Ytterligare beskrivs foretaget vara
entreprendrsdrivet i att VDn, Sven-Olof Johansson, dger 72% av foretaget. En sddan
majoritetsidgare for ett borsnoterat fastighetsbolag dr utmirkande jamfort med de andra foretag
som studeras i denna rapport. Exakt beldningsgrad finns inte med i delarsrapporter men
foretaget har ett mal om att sikerstdlld belaningsgrad ska vara under 30% och
nettobeldningsgraden under 45% (Fastpartner, 2024). En del av deras finansiella strategi ar att ta
lan med korta bindningstider vilket gor att foretaget har storre finansiella svingningar dn
konkurrenter som binder sig langre. Ytterligare vill foretaget alltid ha ett positivt kassaflode for
att alltid ha likviditet (Hedstrom, 2024).

Den huvudsakliga strategin beskrivs vara att satsa pa lonsamma, lovande fastigheter, utan storre

hinsyn till vilken typ av fastighet det dr. Det beskrivs vara viktigt med attraktiva fastigheter for
att fylla ut ytor samt tillata nuvarande kunder att 6ka och minska i yta, alltsd ha en flexibilitet
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for sina kunder. Slutligen beskrivs dven bra service och héllbarhet vara viktigt 1 foretaget
(Hedstrom, 2024).

4.5.3.2 Pandemiaren

Fastpartner beskrev sig vara vilpositionerade in i pandemin och med fa kunder som drabbades
hart av pandemin fortsatte verksamheten enligt plan (Fastpartner, 2020b). Vidare under forsta
pandemidret beskriver foretaget en begransad paverkan som foljd av foretagets 1dga exponering
mot de hérdast drabbade branscherna (Fastpartner, 2020c). En viss pdverkan syntes ddremot i
slutet av 2020 dé stora foretag drog ner pé sin yta, vilket Fastpartner bemotte genom att dela
upp ytorna for att ge majlighet till att fler foretag skulle dela pa dem (Fastpartner, 2021a).
Denna ytfordndring forverkligades diaremot aldrig (Hedstrom, 2024). Under 2021 fortsatte det
gar bra for foretaget, bland annat beskrivs det hur “Kontor har aldrig varit mer aktuella &n just
nu” (Fastpartner, 2021c). Det beskrivs dven att lager, lattindustri och samhéllsfastigheter har
oforandrad efterfragan, men att kontor har 6kade krav pé kvalitet (Fastpartner, 2021c¢). Den risk
som har setts under covid har handlat om betalningsféormagan hos hyresgésterna samt
refinansieringsmdjligheter pd kapitalmarknaden (Fastpartner, 2021b).

Anledningen till att det fortsatte ga bra for Fastpartner under pandemin beror inte pa en sirskild
strategi utan tros istéllet bero pa okat engagemang hos foretaget. Ledningsgruppen arbetade
hardare for att snabbt sldcka brander som uppstod och lagkdnslan i foretaget forbéttrades da
ingen anstdlld blev av med jobbet utan fokus lades istéllet pa att ta sig igenom krisen
tillsammans. Deras finansiella strategi hade vildigt liten paverkan pa hur foretaget tog sig
genom pandemin dé styrréntan var fortsatt 1ag (Hedstrom, 2024).

4.5.3.3 Post-covid effekter

Efter pandemin har Fastpartner inte sett ndgra stora fordndringar i fastighetsbranschen.
Kontoren har fordndrats mest da det ar allt farre stora ytor utan istéllet flera mindre, uppdelade
kontorsytor, ndgot som tros bero mycket pa Covid-19. Krav pa mindre ytor har foretaget
daremot inte sett vilket tros bero pd att manga bolag anser det vara effektivt for
personalverksambhet att anstéllda &r inne pd kontor och jobbar. Viss ytminskning per anstéllde
anses dock komma i framtiden, men med forutséttningen att svensk foretagsamhet och
néringsliv fortsitter vixa s& kommer paverkan vara begransad. Flexibilitet och attraktiva
fastigheter dr viktigt hos Fastpartner 1 nuldget och tros vara fortsatt viktigt 4ven 1 framtiden f6r
att bemota de forandringar som kan véntas inom kontorsverksamhet (Hedstrom, 2024).

Sett till lager och logistik, industrifastigheter, handelsfastigheter och samhallsfastigheter ser
Fastpartner mycket lite fordndring. Viss 6kad forsiktighet sett till handelsfastigheter finns efter
pandemin d4 just dessa fastigheter har visat sig vara sdrskilt kénsliga for kriser. I 6vrigt ser
foretaget inte nagra forandringar pa andra fastighetstyper &n kontor (Hedstrom, 2024).

Fastpartner har diremot paverkats av sin finansiella styrning efter pandemins avslutning.

Strategin med lan med korta bindningstider har paverkat foretaget negativt som f6ljd av de
kraftigt 6kade rdntorna efter pandemin. Denna rdntedkning beror ddremot inte enbart pa
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pandemin utan framforallt pa grund av kriget 1 Ukraina och det ar svart att hérleda vilken effekt
pandemin har haft. Nu, dé réntorna bdrjar sankas igen, har det diremot borjat ga béttre for
foretaget (Hedstrom, 2024).

Sammanfattningsvis har Fastpartner paverkats relativt lite bade under och efter pandemin. Deras
strategi dga attraktiva fastigheter oavsett plats och typ samt flexibilitet for hyresgdsterna gor att
verksamheten paverkades véldigt lite av den kris som pandemin innebar. Eftereffekterna ar
hittills vildigt sméd och kan bemoétas med foretagets flexibla tillvigagangssétt (Hedstrom, 2024).

4.5.4 Granitor Properties

Peter Syrén har jobbat pd Granitor, tidigare Midroc, sedan 2001 vilket innebér att han varit med
och byggt upp foretaget sedan dess start. Peter har haft ménga olika roller i Granitor men 1
nuldget arbetar han som VD pa Granitor Properties, Granitorgruppens fastighetsdel.

4.5.4.1 Foretaget

Granitor Properties har en bred fastighetsportfolj med framforallt kontorsfastigheter.
Geografiskt har bolaget flest fastigheter i Skane, men @ven i Uppsala, Jonkoping, Véxjoé och
Stockholm. Granitor Properties ér privatigda av familjen Wikstrom och har en konservativ
beléningsstrategi med enbart privat bankbelédning (Syrén, 2024).

Det som utmérker foretaget ér att de dr privatdgda av dgare med langsiktig mélséttning. Som del
av detta bygger foretaget med mélséttningen att sjdlva dga fastigheten under lang tid.
Agarstrukturen ger 4ven foretaget mycket flexibilitet i att de kan gora olika affirer pa olika
marknadsomraden utan att behova forhalla sig till strédnga riktlinjer. Ytterligare en fordel ligger i
deras starka lokala forankring i Skane som resulterat i hogt fortroende frdn kommun och andra
intressenter (Syrén, 2024).

4.5.4.2 Pandemiaren

Under inledningen av pandemin, 2020, paverkades Granitor Properties inte i ndgon storre
utstrackning. I hallbarhetsrapporten beskrivs paverkan av pandemin framforallt som ett
startskott for ett antal fordndringsprocesser sdsom péaskyndad digitalisering och fordndrad syn
pa vad som &r viktigt 1 ett samhélle (Granitor, 2021). Hallbarhetsrapporten 2021 beskriver storre
paverkan, framforallt genom distansarbete hos de som arbetar 1 kontor. Detta beskrivs ha gynnat
Granitor Properties som dger manga moderna lokaler och dérfor kan tillfredsstélla fordndrade

lokalbehov. Det spekuleras dven kring en potentiell 6kad betydelse av lokalsamhillen (Granitor,
2020).

Syrén beskriver att bostadsmarknaden, som utgér en del av Granitors portfolj, gick vildigt bra
under pandemin d& markforutsittningar, sdsom riantan, blev mer gynnsam. Kontorsfastigheter
fick en nagot fordndrad efterfrdgan, men denna fordandring kom forst efter pandemin dé det var
framforallt avvaktande under pandemin. Granitor Properties hotell och restaurang fastigheter
gick vildigt daligt under pandemin och vissa hyresrabatter gavs och dven uppskjutna hyror. En
stor del av effekterna mot hotell och restaurang har daremot ocksa slagit forst efter pandemins
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avslut da uppskjutna skatter forst nu maste borja betalas tillbaka. Andra delar av foretaget som
paverkades géllde framforallt olika projekt som for det mesta kunde fortsétta som vanligt, men
vissa problem uppstod i leveranskedjor (Syrén, 2024).

4.5.4.3 Post-covid effekter

Syrén ser inte nagra storre, betydande effekter pa fastighetsbranschen efter pandemins avslut.
Granitor Properties uthyrning har inte forandrats sérskilt mycket sett till typ av fastigheter eller
geografiskt ldge. Viss fordndring ser Syrén 1 utformningen av kontor dd det inte behovs “en stol
till alla”. Daremot anses kontoren fortsatt ha en viktig roll for foretag som en gemensam
arbetsplats och for att sammanhéllningen ska frodas. Istéllet for en minskning av antalet och
storleken pa kontoren kommer ytorna istéllet behova anpassas for att tillgodose den
beteendeforandring som skedde 1 samband med Covid-19 och den accelererade digitaliseringen.
Ett exempel pa hur dessa beteendeforandringar bemots dr med aktivitetsbaserade ytor och att
fler fastigheter byggs for att kunna anvandas av flera olika hyresgéster med okad forekomst av
ytor som flera foretag delar pd. Utdver detta ser Syrén inte att ndgon annan fastighetstyp
paverkats sdrskilt mycket utan “annars dr covid ganska glomt” (Syrén, 2024).

Trots att fastigheterna och dess utformning inte foréndrats i nagon storre utstrickning, utdver
kontorsfastigheterna, har Granitor Properties dragit ett antal olika 1irdomar fran pandemin. En
av dessa lardomar géller vilken typ av hyresgéster foretaget riktar sig mot, framforallt har det
blivit viktigt att hyresgisterna ska vara ekonomiskt starka och stabila for att kunna dverleva
kriser. Ytterligare har foretagets kris- och riskbedémning blivit viktigare och hogre prioriterat
an tidigare. En del av detta géller investeringsviljan som har avtagit ndgot och sékrare
investeringar foredras, ndgot som anses gélla for hela samhéllet (Syrén, 2024).

En del finansiella fordndringar efter pandemin har ocksé paverkat den kommersiella
fastighetsbranschen och Granitor Properties. Manga foretag beldnade sig mer nér rantorna sjonk
under pandemin, vilket fatt negativa foljder efter pandemin da rantorna hdjdes, en hdjning som
diaremot inte kan hérledas till pandemin i ndgon storre utstrackning. Granitor och deras
konservativa belaningsstrategi har gynnat foretaget i da rantorna hojdes eftersom paverkan da
var begrinsad. Att foretaget inte lanar pa obligationsmarknaden utan enbart via privat
banklining anses ocksa ha varit gynnsamt da obligationsmarknaden gick daligt efter pandemins
slut (Syrén, 2024).

Slutligen ser Syrén dven en fordel i att Granitor dr privatigt da foretagets langsiktighet blir
hogre prioriterat nér styrelsen inte behover né kortsiktiga mal infor bokslut. Foretagets strategi
och handlande under pandemin kunde darfor fortsétta fokusera pa bolagets 1dngsiktiga
valmaende, snarare én att siffrorna skulle se bra ut. Ddremot finns det dven vissa nackdelar i att
vara privatdgda, under pandemin kunde borsnoterade foretag ofta gynnas av att ha storre
kapitaltillgdngar som tilldt investeringar i ett gynnsamt marknadslége (Syrén, 2024).

Sammanfattningsvis har Granitor Properties sett fa forédndringar efter pandemins avslut. Viss
fordndring inom kontorsfastigheter sker for att bemota beteendeforédndringar, men annars har
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vildigt lite hént sett till fastigheterna. Vissa strategifordndringar har skett i att det blivit
viktigare att vélja stabila hyresgéster och Granitor Properties har dkat sitt fokus pa
riskbeddmning. Syrén anser dven att bolaget gynnats av en konservativ beldningsstrategi och att
vara privatdgt (Syrén, 2024).

4.5.5 Wihlborgs

Hans Andersson har varit en del av Wihlborgs sedan 2012. Idag ar han affarsutvecklare pa
foretaget, dér han ansvarar for strategiska samarbeten och arbetar néra marknaden for att
etablera och utveckla relationer i foretagets verksamma regioner. Hans har dven en central roll i
fragor som ror varumérkesstrategi och innovationsdistrikt.

4.5.5.1 Foretaget

Wihlborgs har en diversifierad fastighetsportfélj som huvudsakligen bestar av kontor och
fastigheter inom lager och logistik i Malmo, Lund, Helsingborg och Képenhamn, men fokus for
denna studie ligger enbart pa den svenska marknaden (Wihlborgs Fastigheter AB, 2024b).

Foretaget borsnoterat utan en tydlig majoritetsdgare, storsta aktieinnehavet har Backahill med
11,1% av aktierna (Wihlborgs Fastigheter AB, u.a.b). I den senaste delarsrapporten fran Q3
2024 rapporterades en belédningsgrad pd 51,2% (Wihlborgs Fastigheter AB, 2024b).

Wihlborgs affarsmodell bestar inte enbart av att hyra ut lokaler, foretaget vill &ven fungera som
en rddgivande partner till sina hyresgister. Detta gor de bland annat genom att genomfora
analyser av hyresgasternas organisationer och hjilpa till att Oversitta dessa insikter till effektiva
och funktionella kontorsytor, en strategi som tillkom under Covid-19-pandemin (Andersson,
2024).

4.5.5.2 Pandemiaren

Under 2019, éret innan Covid 19 pandemin brdt ut, var Wihlborgs mycket starka och
rapporterade rekordmycket affarer (Wihlborgs Fastigheter AB, 2020a). Under pandemins
framfart fortsatte Wihlborgs att leverera starka resultat med fa hyresgéster som drabbats
(Wihlborgs Fastigheter AB, 2021 & 2022).

Anledningen till att affdrerna fortsatte ga bra under pandemin menar Andersson var bland annat
pa grund av att Wihlborgs inte var, eller &r, hart exponerade mot de mest utsatta branscherna
(Andersson, 2024). Trots detta hade Wihlborgs 6ver 200 pagéende diskussioner med hyresgister
som drabbats av pandemi under de forsta ménaderna av viruset (Wihlborgs Fastigheter AB,
2020b) och var givmilda nir det géllde utdelning av hyresrabatter till deras hyresgéster som
kunde bevisa dess behov (Andersson, 2024). Under pandemin hade foretaget kontinuerligt fler
hyror som kom in i tid i jimforelse med innan pandemin (Wihlborgs Fastigheter AB, 2020c &
2020d).
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4.5.5.3 Post-covid effekter

Foretaget har observerat en dkad diskussion kring hemarbete till f61jd av Covid 19 pandemin,
men trots detta menar Andersson att majoriteten av de anstéllda har atervint till kontoren och att
pandemin till stor del har glomts bort for. Ungefér 80% av Wihlborgs hyresgéster gor inga
forandringar, medan de fa som drar ner pa sina ytor ar generellt globala bolag som enbart har
monetéra syften.

Den storsta fordndringen 1 efterfrdgan som Wihlborgs har identifierat 4r skillnaden i
kontorslayout, tidigare var kontorsutrymmen ofta statiska och foljde en relativt forutsédgbar
struktur, men pandemin har accelererat behovet av flexibilitet och anpassningsbarhet i
arbetsmiljoer. Foretag visar en vilja att bdda gora om sina ytor till en mer aktivitetsbaserad
arbetsplats samt att infora lounge-rum, gaming-rum eller andra sociala ytor for att gora sina
kontorsytor mer attraktiva och locka dit sina anstéllda. Detta dd man ser en minskning av
innovationsgraden hos anstdllda da man arbetar pa distans och via digitala verktyg. Offentliga
myndigheter har svart att bryta “jobba hemma-vanan™ och fi tillbaka sin arbetsstyrka bland
annat da de inte har samma produktivitetskrav och simre kontor &n privata foretag (Andersson,
2024).

For att mota dessa fordndringar 1 efterfrdgan pé kontorslayouter har Wihlborgs utvecklat en mer
radgivande roll gentemot sina hyresgister. Det handlar inte langre bara om att hyra ut lokaler,
utan om att aktivt samarbeta med foretag och gora analyser for att forstd deras specifika behov
och Oversitta dessa till de optimala ytorna (Andersson, 2024).

En stor fordel Wihlborgs har haft genom och efter pandemin &r att de har eget kapital och en
stark lokal nirvaro. Genom att koncentrera sin verksamhet geografiskt har de kunnat bygga nira
och langsiktiga relationer med bdde hyresgéster och kommuner vilket i sin tur innebér en
djupare forstéelse for de regionala marknadsforutséttningarna och en hogre anpassningsbarhet
for att tillgodose kunders behov. Samarbetet med hyresgéster som uppkommit under och efter
Covid-19 pandemin har ocksaé stirkt deras kundrelationer ytterligare, och Wihlborgs ser varje
konversation som en mdjlighet att stiarka fortroendet (Andersson, 2024).

Andersson tror att efterfragan pa ytor inom olika fastighetstyper kommer att forbli hog. Néar det
géller kontor menar han att en viss minskning av kontorsytor balanseras av befolkningstillvaxt
och ett vixande svenskt niringsliv. For de mer volatila och negativt paverkade branscherna,
sasom handel och restaurang, menar han att dessa alltid kommer att behdvas och finnas dé de
bidrar till att skapa attraktiva omréden. I nirheten av kontor kommer hyresgister alltid att krdva
tillgang till service inom géngavstand, vilket dr en faktor som Wihlborgs stindigt tar hénsyn till
i sina investeringar. Ett tydligt exempel pa detta dr deras investeringar i restauranger i
Helsingborg, som inte enbart syftade till att utveckla enskilda fastigheter, utan till att géra
Helsingborg C mer attraktivt (Andersson, 2024).
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4.5.6 Branschexpert Rikard Jacobsson pa PwC

Rikard Jacobsson ér Director pd PwC och sjidlvutnamnd “fastighetsnord”. Fastigheter har alltid
varit en rod trad i hans karriér, da han har arbetat med fastighetsbolag genom transaktionslddor
och management consulting. Med sin breda erfarenhet har Rikard intervjuats for att ge en
djupare inblick i fastighetsbranschen ur bade fastighetsbolagens och kundernas perspektiv.

4.5.6.1 Rikard Jacobssons insikter om fastighetsbranschen och Covid-19s pdverkan

Rikard papekar att branschen traditionellt har varit mer inriktad pa fastigheterna dn pa kunderna.
Detta har lett till att manga fastighetsbolag inte har full koll p4 sina kunders behov, vilket blev
sarskilt tydligt under pandemin.

Rikard beréttar att ménga trott att Covid-19 skulle paverka mer &n vad den gjort, men
understryker ocksa att en storre fordndring dr mojlig 1 framtiden. Idag har branschen paverkats
genom, exempelvis fordndring 1 hur foretag ser pa kontorsytor. Trots initiala farhagor om
minskat behov av kontorsutrymme, har ménga féretag behallit sina ytor, &ven om anviandningen
av dessa ytor har fordndrats (Jacobsson, 2024). Det har blivit viktigare att skapa miljéer som
framjar digitala m6ten och anpassar sig till hybridarbete, samtidigt som personal ska lockas till
kontoren. Det dr viktigare att personalen vill jobba och prestera s& bra som mojligt 4n att skdra
ner pa kontorsytor, menar Jacobsson.

Han ndmner dven att det finns en “dold vakans” i branschen som ingen riktigt vet storleken p4.
Ingen forandring 1 ytminskning har dnnu visat sig och manga foretag “sitter stilla i baten” da
hyreskontrakten ar langsiktig och fortfarande giller. Om denna minskning av yta kommer att
ske 1 framtiden &r svart att sdga, men 1 och med en eventuell minskning finns mojlighet for
innovation, exempelvis kontorshotell. Detta skrimmer ddremot ménga bolag pa grund av risken
att foretagskultur kan forsvinna.

Det som ofornekligt tillkommit till f61jd av pandemin &r normaliseringen av arbete hemma, “vi
kommer fortsditta arbeta hemma, det kommer bestd, det har forbdttrat livet, vi har hemmet som
ny bas” sager Rikard under intervjun. Att fastighetsforetagen tror pa detta &r inte lika klart, alla
ar mer eller mindre duktiga pé fornekelse, manga tror att allting kommer att rulla pa som vanligt
medan andra tror att en fordndring &r pd vig, fortsitter Rikard.

Rikard betonar dven att fastighetsbranschen &r starkt padverkad av makroekonomiska faktorer,
sasom réntor och inflation. Manga fastighetsbolag har hog beléning, vilket goér dem kénsliga for
rantefordndringar. Det ligger ndmligen i fastighetsforetagens intresse att dga sina fastigheter
med en viss andel l&nade pengar, for att pa sé sétt sprida risken och som f6ljd blir deras fasta
kostnader hogre om rantan 6kar (Jacobsson, 2024)
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5. Analys och diskussion

For att analysera hur Covid-19 pandemin har pdverkat den kommersiella fastighetsbranschen
kommer de analysverktyg som presenterats i teoridelen att anvindas. De makrofaktorer som
paverkat fastighetsbranschen kommer att analyseras med hjilp av en PEST-analys och
resiliensteori kommer anvindas for att granska foretagens svar pa dessa fordndringar.

5.1 Covid-19 pandemins paverkan och effekter pa den svenska
kommersiella fastighetsbranschen

5.1.1. Politiska faktorer

De politiska faktorer som &r virda att uppmarksamma géller framforallt de restriktioner som
inférdes under pandemin samt de ekonomiska stodpaket som gavs ut. Detta paverkade
framforallt branschen under pandemin men har dven vissa eftereffekter. Restriktionerna som
infordes gjorde att betydligt mindre arbete bedrevs pa plats, vilket bland annat paverkade
kontorsverksamhet. Det &r saledes motiverat att anta att fastighetsbolag med mycket
kontorsverksamhet paverkades negativt under pandemin.

Inget av de granskade foretagen beskriver daremot nagon stérre negativ paverkan pa grund av
kontors innehav. Snarare beskrivs kontorsverksamheten inte ha paverkats 6verhuvudtaget.
Fabege, vars portfolj bestar av 70% kontor, beskriver 1 deldrsrapporter att hyresintikterna fran
kontor inte har paverkats. De foretagsrepresentanter som intervjuades talar inte heller om nagon
paverkan. Branschexperten Rikard Jacobsson forklarar att kontor paverkades vildigt lite dd
hyreskontrakten géllde och foretagen kunde fortfarande bedriva verksamhet och ddrmed betala,
dven om verksamheten var hemifran. Da pandemin dessutom sags som en tillféllig kris fortsatte
hyresgésterna fornya sina kontrakt for att kunna ateruppta sitt kontorsarbete da krisen var dver.
Det kan alltsd konstateras att paverkan fran kontorsinnehav var vildigt begransad. Den storsta
paverkan kommer istillet fran den accelererade digitaliseringen som distansarbetet forde med
sig, detta kommer att beskrivas mer nedan.

Négot som paverkade fastighetsforetagen mer ér de restriktioner som riktade sig mot
restauranger. Restaurangbranschen péverkades véldigt direkt av de restriktioner som infordes,
da stora sillskap forbjods och férre antal géster tilldts. P4 grund av detta var det flera
restauranger som behovde stod for att klara av krisen, vilket de ocksa fick av fastighetsforetag
och dven genom statliga stodpaket. Samtliga fastighetsbolag vittnar om en minskad
hyresinkomst frin restaurangfastigheter under krisen, ddremot var paverkan pa
fastighetsforetagens inkomster valdigt begransad. Att paverkan var sa pass liten beror delvis pa
att restauranger generellt sett inte utgor en stor del av fastighetsforetagens portfdlj eftersom att
det alltid ar hog risk att dessa hyresgéster gér i konkurs. Exempelvis beskriver Hans Andersson
fran Wihlborgs hur restauranglokaler, snarare &n for hog forvantad avkastning, ibland anvinds
for att gora en stadsdel attraktiv. De flesta fastighetsforetag har dérfor inte tillrackligt hog andel
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restauranger for att en minskning i hyresintédkter ska pdverka totala intdkterna. Daremot hade
paverkan onekligen blivit storre om det inte vore for de stodpaket som togs fram.

Ett av dessa stodpaket, som paverkade fastighetsbranschen mycket, var “hyresstodet” som
innebar att att hyresvérdar kunde sénka hyran for hyresgéster i utsatta branscher, och staten
ersatte hyresvirdarna med 50 procent av den nedsatta hyran. Ytterligare gavs staten uppskjuten
skatt, mojlighet till korttidsarbete och omstillningsstod till drabbade foretag. Detta gjorde att
fler foretag kunde betala hyror och undvika konkurs.

5.1.2 Ekonomiska faktorer

Pandemin har haft flera langtgaende ekonomiska konsekvenser som fortsatt paverkar
fastighetsbranschen. Ett tydligt exempel dr den ekonomiska osdkerheten, som bade under och
efter pandemin, fatt investerare att agera mer forsiktigt. Till skillnad frén forr, krdvs idag ofta att
framtida hyresgéster redan skrivit pa avtal innan man fér finansiering for att starta projektet.
Detta kan tdnkas 1 sin tur ha lett till farre transaktioner pé fastighetsmarknaden.

Déaremot rdder det delade meningar om hur stark kopplingen dr mellan pandemin och det
ekonomiska ldget som foljt. Anna Bjorklund frén Castellum, Svante Hedstrom frén Fastpartner
samt Peter Syrén fran Granitor menar att dessa faktorer inte r lika tydligt relaterade till
pandemin, dd dven kriget i Ukraina ska med 1 ekvationen. Andreas Lundberg fran Atrium
Ljungberg menar dock att trots att Ukraina-kriget har spitt pa den lagkonjunktur som f6ljt
pandemin, kan mycket relateras tillbaka direkt till Covid-19.

Till skillnad fran rinteldget efter pandemins slut, var rdntorna betydligt ldgre under pandemin.
Enligt Syrén fran Granitor mojliggjorde de laga réntorna att manga foretag dkade sin
beldningsgrad for att utnyttja det gynnsamma lidget, nagot som gjort att den efterfdljande
rdnteuppgangen orsakat ekonomiska péafrestningar. Detta dr inget vi sett tydligt hos ndgot av de
foretagen vi analyserat, men ndgot som ar virt att notera. Foretag med en ldgre belaningsgrad
har uttryckt att detta varit fordelaktigt i tiden efter pandemin pd grund av hoga réntor, medan en
hogre belaningsgrad visade sig vara gynnsam under pandemin. For de storre svenska
fastighetsbolagen har dessa effekter till stor del balanserats 6ver tid, vilket resulterat i att
beldningsgraden haft en begriansad paverkan pa foretagens langsiktiga ekonomiska situation.

Ytterligare skapade pandemin utmaningar for pagéende och planerade byggprojekt, da
Covid-19 ledde till storningar i leveranskedjan och restriktioner pa arbetsplatser ledde till
forseningar och 6kade kostnader.

5.1.3 Sociala faktorer

5.1.3.1 Distansarbete

Det var flera sociala faktorer som forandrades under pandemin, sérskilt notabel var det 6kande
distansarbetet, vilket borjade analyseras under politiska fordndringar. De restriktioner och
rekommendationer som géllde under pandemin resulterade i en piskyndad digitalisering som 1
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sin tur ledde till fordndrade levnadsvanor. Under pandemin normaliserades arbete hemifrin
vilket kan tdnkas ha péverkat fastighetsbolagen genom ett minskat ytbehov frin deras
hyresgéster som arbetar i kontor. Ddremot vittnar representanter frdn Granitor, Fastpartner och
Wihlborgs om att ytbehovet frén kontor inte har minskat i nuléget utan snarare har utformningen
forédndrats. Snarare &n att minska storleken pa kontoren har foretagen sett en fordndring av hur
hyresgisterna vill ha sina kontor utformade, med mer aktivitetsbaserade ytor och férre, stora,
klassiska kontorslandskap.

Representanterna fran Castellum och Atrium Ljungberg talar om samma forédndringar som de
andra representanterna, med fordndring av kontorsutformningen. Till skillnad frdn de andra
foretagen har Castellum och Atrium Ljungberg ocksa sett en liten minskning i hur stora kontor
som efterfragas av deras kunder. Denna minskning ar inte sérskilt stor idag men det spekuleras
kring att det kan komma att bli hdgre krav pd mindre kontor i framtiden. Foretagens respons pa
denna fordndring beskrivs nirmare i 5.2.

Utover en eventuell minskning av kontorstorleken, samt fordndring av kontorsutformingen,
beskriver samtliga foretagsrepresentanter att kontorets roll har fordndrats. Det beskrivs att
kontor fortfarande anses vara viktigt for att bevara foretagskultur och innovation, men manga
anstillda trivs bra med hemarbete. Dérfor ar det allt viktigare med kontor som lockar de
anstéllda dit, eftersom det inte ldngre alltid &r obligatoriskt. Sddant som gor ett kontor mer
attraktivt beskrivs i nuliget vara aktivitetsbaserade ytor, som beskrivits tidigare, ett centralt
lage, exempelvis nérhet till restauranger, samt trivsamt klimat.

En annan férdndring av kontoren som f6ljd av den 6kade digitaliseringen &dr 6kade krav pa
flexibilitet. Med detta inkluderas aktivitetsbaserade ytor, men dven annan typ av flexibilitet som
1 hur mycket yta som hyrs ut. Detta behov uppstér eftersom mer hemarbete innebér en storre
variation 1 belastningsnivé dé olika antal arbetare dr inne pé kontoret varje dag. Det finns flera
olika forsok till 16sningar pa detta 6kade kravet, vilka diskuteras i 5.2.

5.1.3.2 Fordndrade rorelsemonster

En annan social fordandring som skedde pa grund av pandemin var en minskad rorelse av
ménniskor. D4 det inte fanns direkta lagar som begrinsade méanniskors rorelse i Sverige ses
detta som en social faktor, snarare @n politisk. Att en mindre del av befolkningen var ute och
rorde sig gjorde att hotell-, restaurang- och detaljhandelbesdken f6ll drastiskt. Darfor behovde
verksamheter som agerade inom dessa drabbade branscherna hjélp fran bade staten och
fastighetsbolag som dgde deras lokaler. Detta hade en negativ paverkan pa fastighetsbolagens
inkomster, men dé& branscherna inte utgor en stor del av de flesta fastighetsbolagens portfoljer
var denna minskningen begransad. Exempelvis drabbades Vasakronan relativt hart jimfort med
andra bolag d4 man foérlorade 59 miljoner kronor, men foretagets hyresintdkter forblev véldigt
hoga.

Den minskade rorelsen gjorde ddremot inte att konsumtionen upphorde utan istillet 6kade
e-handel vilket gav ett uppsving for lagerfastigheter. Catena var ett av de foretag som gynnades
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av detta da det blev storre efterfragan pa dessa. Denna 6kning var déremot tillfallig da flera
foretagsrepresentanter nu vittnar om att det snarare finns ett verskott av dessa lagerlokaler.
Efter pandemin étergick ndmligen konsumenter till att fortsitta handla 1 fysiska butiker och
dérav ser inga foretagsrepresentanter nagon fortsatt 6kning av lager efterfrdgan. En annan
bransch som gick bra under pandemin var livsmedelsbranschen, men pé grund av oférédndrad
ytefterfragan paverkades inte fastighetsbolagen av detta.

Saledes kan den minskade rorelsen ségas ha paverkat fastighetsbranschen negativt, men vildigt
begrinsat. De foretag med ménga restauranger, hotell eller detaljhandelsfastigheter paverkades
mer negativt, men de med mycket logistiklokaler piverkades istéllet positivt. Trenderna kring
rorelsemonster avtog daremot nér pandemin avslutades och ndgon permanent forandring av
rorelsemonster som paverkar fastighetsbranschen tycks inte finnas. Detta ses exempelvis da
forsiljningen frén detaljhandel terhdmtat sig och var redan i slutet av 2023 tillbaka pd den niva
det l4g pa innan pandemin.

5.1.4 Teknologiska faktorer

En teknologisk utveckling som skedde under pandemin och har paverkat fastighetsbranschen ér
okad tillgéng till digitala losningar for mdten och distansarbete. Det gemensamma med dessa
verktyg ar att de mdjliggor distansarbete i storre utstrackning. Denna paverkan har diskuterats
under 5.1.3.1.

Som beskrivet tidigare 6kade dven e-handeln markant under pandemin, nagot som inte hade
varit mojligt utan teknologin som mdjliggor det. Detta skifte paverkade fastighetsbranschen
genom en minskad efterfragan pa fysiska butikslokaler och en 6kad efterfragan pa lager- och
logistikfastigheter for att hantera det vixande behovet av varulager for e-handelsforetag, som
beskrivet under 5.1.3.2.

5.1.5 Sammanfattning av PEST-analys

Analys av de fyra makrofaktorer som har paverkat den kommersiella fastighetsbranschen som
foljd av Covid-19 pandemin tydliggor trender som fanns under pandemin samt de fatal trender
som lever kvar efter pandemin. Det som huvudsakligen pdverkade fastighetsbolagen under
pandemin var restriktionerna och den begrénsade rorelsen i samhéllet som drabbade framforallt
restauranger, hotell samt detaljhandel. Kontoren behdvde ocksé stanga men detta paverkade inte
fastighetsforetagen. Ytterligare en trend under pandemin var att e-handel 6kade, vilket gjorde att
lager- och logistikfastigheter fick 6kad efterfragan.

En av de trender som lever kvar &r en f6ljd av flera av de forandringar som skedde under
pandemin, ndmligen distansarbete. Distansarbete accelererades kraftigt under pandemin pa
grund av politiska restriktioner, sociala trender kring 6kad distansering samt paskyndad
teknologisk utveckling. Dessa tillsammans har gjort att distansarbete 4r vedertaget i flera olika
foretag, men inte i den utstrickning som manga trodde det skulle bli under pandemin. Detta
eftersom att kontor anses ha ett fortsatt virde i exempelvis foretagskultur och innovation. Pa
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grund av detta har foretaget omvérderat anvdandningen av kontoret och kraven pa
kontorsutformningen har féréndrats.

Andra konsekvenser som kommit, &tminstone delvis, som f6ljd av pandemin dr framforallt
ekonomiska. En av dessa konsekvenser édr den lagkonjunktur som uppstétt i kombination med
hoga réntor. Detta har gjort att det 4r gynnsamt att ha 1ag beldningsgrad for att undvika hoga
avgifter.

5.2 Fastighetsforetagens bemotande av pandemins
konsekvenser

5.2.1 Fastighetsforetagens bemotande av konsekvenser under pandemin

Covid-19-pandemin medforde en rad konsekvenser som bade direkt och indirekt paverkade
svenska fastighetsbolag. Dessa konsekvenser mottes av varierande reaktioner fran olika foretag,
dér vissa visade unika bemdtanden, medan andra uppvisade liknande metoder for att hantera de
utmaningar som uppstod.

De huvudsakliga direkt paverkande konsekvenserna tillkom frén restriktioner som inférdes
under pandemin. Restriktionerna ledde béde till att kontor stod tomma och distansarbete blev ett
faktum, samt att restauranger, detaljhandel och hotell mottes av stora ekonomiska péfrestningar.
Fastighetsforetagens resultat forblev ddremot bra, ndgot som ur kontors aspekten berodde pa
langa hyreskontrakt, vilket betydde att hyrorna betalades in oavsett om kontoren stod tomma.
Vidare bidrog diversifierade fastighetsportfoljer till att mildra effekterna av pandemins
utmanande perioder for hyresgéster inom de sérskilt utsatta branscher.

Samtliga foretag som intervjuats inom ramen for denna studie rapporterar att de erbjudit
hyresrabatter till de hyresgéster som drabbades hirdast av pandemin. Vissa aktorer, som
Granitor, valde dessutom att skjuta upp hyresbetalningar for att ytterligare stotta sina kunder.
Lundberg fran Atrium Ljungberg betonar vikten av ett snabbt agerande, dér foretaget inrdttade
ett sdrskilt rdd for att regelbundet diskutera hyresgésternas situation och identifiera basta
mojliga stodatgirder, sdsom hyresrabatter. Flera foretag framhaller att deras kundnéra arbetssétt
underldttade mojligheterna att hjélpa sina hyresgéster pa ett effektivt satt. Andersson pé
Wihlborgs tilldgger att det néra samarbetet under pandemin inte bara 19ste akuta problem utan
ocksé resulterade i dnnu starkare kundrelationer som bestér dn idag.

Trots de utmaningar som pandemin innebar var det fa foretag som genomforde négra konkreta
strategiska fordndringar. Manga upplevde krisen som kortsiktig och valde darfor istéllet att
fokusera pd att stotta sina hyresgéster snarare in att fordndra sina overgripande strategier.
Istdllet priglades arbetet av en dag-for-dag-mentalitet, ddr snabb anpassning och pragmatisk
problemldsning prioriterades. Det 1dngsiktiga perspektivet, med stabila hyresintikter och starka
kundrelationer, gav dessutom incitament att "sitta lugnt i baten." Med andra ord forlitade sig
ménga foretag pa sina redan befintliga strukturer och relationer. Detta var nagot som Castellum

35



la stor vikt i under pandemin, i kombination med 6kat fokus pa sékerhet och tillgénglighet.

Syrén pé Granitor tdnker ocksd pd langsiktighet da han beskriver att det var en fordel att vara
privatdgda bdde under och efter pandemin. Detta dé& foretaget inte haft ndgon press fran
aktiedgare att pavisa goda resultat och darfor inte heller behdvt infora kortsiktiga strategier.
Istéllet har de kunnat ldgga stort fokus pa just langsiktighet och foretagets vilmaende.

Déremot ser vi, som beskrivet tidigare, frdn andra intervjuer att icke-privatdgda foretag, som till
exempel Castellum, ocksé la fortsatt fokus pa langsiktiga strategier.

Ett foretag som pavisade en unik strategi under pandemin var Fastpartner. Hedstrom beréttar att
foretaget valde att ldgga ett sérskilt fokus pa den interna organisationen under pandemin.
Genom att arbeta ndra och hart i ledningsgruppen for att slicka brinder, prioriterade de att
behélla sina anstillda och sékerstilla en stark foretagskultur trots de osdkra tiderna. Lagkédnslan
och tryggheten som detta gav till medarbetarna gjorde att de istéllet kunde fokusera pa att ta sig
igenom pandemin tillsammans. Nagot som Hedstrom menar &r en stor anledning till att det
fortsatte g& bra under pandemin.

5.2.1.1 Fastighetsforetagens resiliens genom motstandskraft och anpassningsformaga

Trots att foretag inom fastighetsbranschen hade nagot skilda huvudfokus under pandemin,
framgér det tydligt av studien att de generellt uppvisade en hog grad av resiliens. Nar vi
analyserar resiliens frdn svenska fastighetsforetag under pandemin, studeras deras
motstandskraft och anpassningsformdga. Att alla foretag behovde anpassa sig ar en sjilvklarhet,
men utifran studien visas det dven tydligt att anpassningen var i relativt 1dg grad. Det handlade
inte om nagra storre strategiska beslut, utan om mindre, kortsiktiga fordndringar for akuta
situationer i stunden, medan man ur ett dvergripande perspektiv holl sig lugn och forlitade sig
pa sin motstandskraft for att klara sig igenom pandemin.

Den anpassningsformaga som pavisats dr huvudsakligen av kortsiktig karaktar. Ett tydligt
exempel pa detta dr Atrium Ljungbergs initiativ att bilda ett sarskilt rad for att stodja
hyresgéster. Ddremot da ménga foretag undvek drastiska strategiska forandringar och istéllet
valde att behélla ett 1angsiktigt perspektiv, visar pa att organisatorisk resiliens dven kan uppnas
genom formagan att forbli stabil under pressade omstandigheter.

Alla foretag inom fastighetsbranschen hade hog motstandskraft, vilket vi ser huvudsakligen
berodde pé ldnga hyreskontrakt, vilket innebar fortsatt goda och stabila resultat. Aven
fastighetsbolagens diversifierade portfoljer spelade en central roll for deras resiliens. De flesta
bolagen inom branschen har en blandning av fastigheter, vilket innebar att &ven om vissa
sektorer, som hotell och restauranger, drabbades hért, kunde andra omraden balansera upp
forlusterna.

Sammanfattningsvis visar studien att den hoga graden av resiliens inom den svenska
fastighetsbranschen under pandemin kan uppfattas komma framforallt fran en hog
motstandskraft men ocksé frén deras anpassningsformaga.
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5.2.2 Fastighetsforetagens bemotande av kvarvarande fordndringar efter pandemin

Ur PEST-analysen ses att det framf6rallt dr efterfragan pa kontor samt ekonomiska
forutséttningar som har fordndrats och paverkar den kommersiella fastighetsbranschen dven
efter pandemin. Detta kan dérfor tinkas speglas av foretagen och hur deras tillvigagangssitt och
strategi har fordndrats de senaste dren.

5.2.2.1 Kontorsfastigheter

Det omrade som foretagen vittnar om har fordndrats mest dr hur kontor utformas och anvinds.
Detta kommer fran den fordndrade efterfragan pa kontor som beskrivits tidigare, att kontor inte
langre enbart fyller funktionen som arbetsplats utan snarare for féretagskultur och innovation.
Denna fordndring av efterfrdgan leder till flera konkreta forédndringar 1 fastighetsbolagens
bemotande av kunder som hyr kontorsfastigheter. Wihlborgs representant Hans Andersson
beskriver hur de har borjat ha ett ndirmare samarbete med dessa kunder for att kunna skridddarsy
fastigheten pa ett béttre sitt och bemdota kundens krav. Flera andra foretagsrepresentanter
beskriver liknande fordndringar, framforallt har foretagen blivit béttre p att anpassa sina kontor
efter hyresgisternas 6nskemal.

Diremot dr det inte bara utformningen av kontoren som é&r viktig for foretagen och lockar deras
anstéllda in till jobbet, utan dven var kontoren &r placerade har en viktig roll. Kontor som dr
placerade centralt, i storstadsomraden, har blivit mer attraktiva och efterfrdgan minskar pa
kontor placerade i industriomrdden. Bland annat Andreas Lundberg fran Atrium Ljungberg
beskriver detta da det blivit svarare att behalla hyresgéster i Kista. P4 Atrium Ljungberg ser man
att detta frimst beror pa att anstéllda dras mer till kontoret om det finns storre mojlighet att
traffa en kompis pa en lunch i stan eller dylikt. Alltsa bidrar ett centralt 14ge till en trevligare
upplevelse dver hela arbetsdagen da anstillda har néra till andra upplevelser runt omkring deras
arbete. Detta dr anledningen till att konceptet “15 minuters staden” &r en central del 1 Atrium
Ljungbergs nuvarande strategi, dér alla olika behov kan bemdtas inom en 15 minuters radie.

Ett liknande tankesétt beskrivs av Wihlborgs representant Hans Andersson som ocksa talar om
att jobba for att gora en hel stadsdel attraktiv. Detta kommer da gora att fastigheterna inom den
stadsdelen ocksa blir mer attraktiva. Exempelvis satsar Wihlborgs pé detta sittet i Helsingborg
dér flera restauranger har byggts 1 ndrheten av deras kontorsfastigheter vilket bidrar till att
kontoren blir mer lockande. Saledes anvénder fastighetsforetagen bada utformning och
placering av kontor for att gora dem mer attraktiva, vilket blivit allt viktigare efter pandemin.

En annan konsekvens av det 6kade distansarbetet, som kan hérledas till pandemin, ar att
belastningen pd kontoren har fordandrats. Under pandemin var kontoren i princip helt tomma och
mycket spekulation kring hur kontoren skulle komma att anvandas i framtiden skedde, visa
talade till och med om kontorsddd. Detta har foretagen daremot inte sett utan de flesta
foretagsrepresentanter vittnar om fortsatt hog kontorsefterfragan, med undantag for Atrium
Ljungberg, som dock inte ser en stor minskning. Det dr f6ljaktligen intressant hur det kommer
sig att kontoren inte har minskat 1 yta trots att cirka 22% av svenskarna jobbar hemifrdn nagon
dag i veckan.
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En anledning till att kontoren inte har minskat i yta beror pa den utformningsfordndring som
skett och beskrivits tidigare. D4 alla anstdllda inte har ett fatal kvadratmeter var, utan kontoren
istdllet dr aktivitetsbaserade blir det mer yta per anstélld eftersom det ska finnas mdjlighet att
byta aktivitet utan att, exempelvis moétesrum, tar slut. For att undvika detta maste det finnas en
buffert av rum for varje aktivitet vilket gor att samma yta som forr kunde tillgodose 100% av
arbetsstyrkan, nu mojligtvis inte har den formégan.

En annan anledning till att kontoren inte minskat i1 yta beror pa att antalet anstédllda pa kontoret
varierar olika dagar. En del dagar kommer sédkerligen kontoret att vara for stort, d4 manga
jobbar hemifran, men andra dagar kan det hdnda att néstan alla anstéllda véljer att dka in till
kontoret. Exempelvis kan ménga ta sig in till jobbet for det dr ndgon sarskild hiandelse, eller s&
ar det bara slumpen. Pa grund av detta dr det ménga hyresgéster som inte vagar minska i yta,
man vill inte riskera att inte kunna ha hela arbetsstyrkan inne pa kontoret en dag. Losningar pa
detta problem diskuterades med branschexperten Rikard Jacobsson. En 16sning, som anvinds en
del idag, ar att foretaget helt enkelt bestimmer vilka dagar anstillda ska jobba hemifran och
vilka dagar de ska vara pa kontoret. Detta gor att man undviker 6verbelastning, men problemet
blir att den frihet, som manga anstéllda uppskattar, forsvinner. Mer ideella 16sningar &r istéllet
att kunna variera den yta foretaget har tillgang till, vilket flera fastighetsforetag forsokt bemota.

Bland annat Peter Syrén fran Granitor beskriver hur man férsdker mojliggdra variation i
yttillgdnglighet till sina hyresgéster. Granitor har ndmligen borjat bygga fastigheter som battre
lampar sig for flera olika organisationer. Detta gors bland annat genom att ha fler ytor som kan
anvéndas av flera hyresgaster. Under dagar med hég nédrvaro pa kontoret kan hyresgésterna da
anvdnda de gemensamma ytorna mer.

Liknande initiativ ses hos Atrium Ljungberg i deras forvérv av A-house som ér ett foretag inom
co-working och communitybuilding. Med detta uppkdp vill foretaget satsa mer pa att
mdjliggora for flera foretag att dela ytor. Anledningen é&r, precis som for Granitor, att detta ger
hyresgisterna mer flexibilitet i hur stora ytor man har tillgang till. Aven Castellum har gjort
satsningar pa de hir flexibla kontorslosningarna med flera coworking satsningar och sina
utomhuskontor WORKout. Frimst anvédnds dessa for att gora det mojligt for foretag att hyra
mer kortsiktigt 4n vad som dr mojligt med traditionella hyreskontrakt. Castellum kan da erbjuda
kortsiktig 6kning eller minskning av yta for att tillgodose tillfélliga fordndringar i belastning.

Trots dessa 16sningar for att erbjuda 6kad flexibilitet dr det daremot intuitivt att da farre arbetar
pa kontoren kommer det, s smaningom, inte krivas lika stor yta pa varje kontor. Vissa av de
granskade foretagen har sett borjan pé denna utveckling, exempelvis Atrium Ljungberg, men
dven vissa av Wihlborgs kunder vill ga ned i kontorsstorlek. Daremot ar det flera andra
fastighetsbolag som &nnu inte sett nagon fordandring 1 efterfragade kontorsstorlekar, exempelvis
Fastpartner och Castellum. Nagot som de flesta foretag dnda talar om ar att det 1 framtiden ar
rimligt att en ytminskning skall ske, men det ar inte tydligt hur det kommer att se ut och hur det
kommer péverka fastighetsbranschen.
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Svante Hedstrom fran Fastpartner tror att kontoren kommer bli mindre per anstilld i framtiden,
daremot &r det inte sjdlvklart att detta kommer paverka fastighetsforetaget. Med antagandet att
svensk foretagsamhet fortsitter vixa sd kommer de befintliga kontoren fortfarande anvédndas
och fyllas av vixande foretag. Den fordndring som kommer ske blir da istdllet att farre nya
kontor kommer byggas. Anna Bjorklund fran Castellum tror ddremot att ytminskningen ar
nirmare och darfor kommer krdava mer arbete fran fastighetsbolagen for att bemota kundernas
fordandrade efterfragan.

Den framtida utvecklingen av kontorsytorna ér alltsa en av de eftereftekter fran pandemin som
dnnu inte ar helt utredd. Flera foretag jobbar aktivt med att mojliggora flexibilitet, gora sina
lokaler mer attraktiva och jobba ndrmre sina hyresgister, men dnd4 &r det manga som tror pa en
framtida ytminskning. Varfor det dnnu inte har skett en stor ytminskning, trots att pandemin &r
over sedan flera ar tillbaka, &r ett annat fragetecken. Rikard Jacobsson har nigra olika
forklaringar till detta. Delvis beror det pa att manga hyreskontrakt &nnu inte har férnyats och att
nagon omforhandling dirfor inte har skett. Det dr darfor mojligt att en stérre forandring kommer
inom de ndrmaste aren. En annan forklaring ar att hyreskostnaden utgér en véldigt liten del av
manga foretags totala kostnader. Att effektivisera sina hyreskostnad blir darfér nedprioriterat,
vissa hyresgéster har hellre en for stor yta som lockar anstillda &n ett lite billigare kontor som
forsamrar de anstilldas upplevelse.

En sista forklaring, beskriver Rikard Jacobsson, ér att fastighetsbolagen helt enkelt ar diliga pa
att tillgodose fordndrade kundbehov. Storst fokus ligger pa att kopa upp fastigheter, inte pa att
se till att dessa dr perfekta for hyresgisten. Flera foretagsrepresentanter har daremot talat om att
det blivit viktigare for det att jobba nira sina hyresgister, vilket talar for att detta héller pa att
dndras. Det finns en hel del som &nnu inte ar klarlagt gidllande kontorsfastigheter efter
pandemin, ddremot ar det tydligt att viss forandring har skett och vidare forédndring ar trolig.

5.2.2.2 Ekonomiska forandringar

En véldigt stor forandring 1 fastighetsbranschen efter pandemins avslut beror pa den
ekonomiska situationen, som har varit vildigt délig de senaste ren. Det som framfGrallt
paverkar fastighetsbranschen dr hoga rintor, minskad mojlighet att ta l&n pa
obligationsmarknaden samt lagkonjunkturen. Tillsammans har detta gett upphov till en reaktion
som &r lik den som kunnat ses frén tidigare ekonomiska kriser. De hdga rintorna har lett till en
okad forsiktighet géllande nya projekt och investeringar, precis som under oljekrisen pé
70-talet. Detta beskrivs bland annat av Hedstrom pé Fastpartner men &ven Syrén péd Granitor,
som ocksé beskriver en forsiktighet i vilka hyresgdster man véljer. De hojda rdntorna har ocksa
gjort att bolag med hog beldningsgrad far stora ekonomiska svarigheter, precis som under 80-
och 90-tals kriserna. Darfor dr flera av de granskade foretagen tacksamma for att ha lag
belédningsgrad, en strategi som i nuldget 4r gynnsam. Hedstrom fran Fastpartner talade istdllet
om hur deras kortsiktiga beldningsstrategi straffade foretaget dé ridntorna hgjdes.

Att det ar ddliga ekonomiska tider dr alla 6verens om, men frdgan &r huruvida detta dr en
konsekvens av pandemin. Lundberg pd Atrium Ljungberg ser att flera faktorer som ligger
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bakom det déliga ekonomiska ldget har sin grund i pandemin, men som forvirrades pé grund av
Ukrainakriget. Hedstrom och Bjorklund pa Fastpartner respektive Castellum dr ddremot mer
osédkra pd att pandemin haft sérskilt stor paverkan, utan Ukrainakriget ligger bakom det mesta
av krisen.

En utredning till vilka fordndringar som paborjades pa grund av pandemin och vilka som
grundar sig 1 Ukrainakrisen kommer inte goras 1 detta arbete. Det som dr klarlagt ar att
pandemin hade en paverkan pa ekonomin och sdkerligen har en roll i den ekonomiska situation
som idag rader. Vissa delar kan sigas ha stark koppling till pandemin, exempelvis beskriver
Hedstrom fran Fastpartner 6kad forsiktighet fran fastighetsbolaget framforallt mot
fastighetstyper som pandemin visade var sérskilt volatila. Andra faktorer dr diremot mer
svértolkade och behover studeras ndrmare for att klargoras.

5.2.2.3 Fastighetsforetagens resiliens ur ett &terhdmntingsperspektiv

Ur studien &r det tydligt att Covid-19 pandemin inte medforde négra enorma utmaning for
foretag inom den svenska fastighetsbranschen och mot de konsekvenser som kom visade
foretagen god motstandskraft. Nar pandemins effekter borjade avta och samhéllet atergick till
mer normala forhallanden, var det darfor inte en dramatisk "aterhdmtning" som behovdes. Da
det inte fanns nagra stora forluster i resultat, behovde man inte gora stora justeringar for att
komma tillbaka, foretagen kunde fortsétta som vanligt.

Aven om vissa aktdrer som Atrium Ljungberg och Castellum har sett forindrade
efterfraigemonster, till exempel pa kontorslokaler, har de inte varit tvungna att gora nigra stora
strategiska omstruktureringar for att terhdmta sig, da dessa fordndringar &r fortsatt véildigt sma.
Vi ser de genom investeringarna i A-house och WORKout for att finga upp dessa fordndrade
efterfraigemonster och ge kunder mer flexibilitet och valmojligheter, men det rader fortfarande
en tveksamhet kring att gora storre strategiska forédndringar.

Sammanfattningsvis kan det konstateras att fastighetsforetagen visade pa en bra
aterhdmtningsformaga efter pandemin ur perspektivet att det gér fortsatt bra, men da det inte
fanns sa mycket att aterhdmta sig ifran som f6ljd av deras starka motstandskraft kan det
spekuleras hur mycket som faktiskt handlar om just aterhimtningsférmaga.

5.2.2.4 Avsaknad av forandringar

Négot virt att belysa ytterligare dr den brist pa fordndring som finns i branschen. Sett till
fastighetsportfoljernas utformning ar det nist intill ingen fordndring som skett till f61jd av
pandemin. Enstaka foretag har minskat sin andel restaurang-, hotell-, handelsfastigheter da
pandemin exponerade hur kénsliga dessa branscher dr for kriser. En annan faktor som &ndrats
ndgot dr den finansiella styrningen som foréndrats i vad som &r fordelaktigt pa grund av rddande
lagkonjunktur, som dock inte kan ségas enbart bero pa pandemin. “Annars dr covid ganska
glomt” sa Peter Syrén fran Granitor i intervjun, vilket &ven Hans Andersson fran Wihlborgs
instdmde pé och dven de andra foretagsrepresentanterna, uttryckte liknande tankar.
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Avsaknad av fordndring beror pé flera olika faktorer. En anledning 4r att manga branscher som
hyr lokaler av foretag inom den kommersiella fastighetsbranschen inte har paverkats sarskilt
mycket. De flesta pdverkades under pandemin men kunde fortsétta betala hyror och har sedan
aterupptagit verksamheten efter pandemins avslut. Detta giller till exempel {or
samhillsfastigheter, ddr ménga stod tomma under pandemin, exempelvis skolor, men sedan dess
iterupptagit verksamheten utan nigon stdrre forindring. Aven detaljhandelslokaler,
restauranger och hotell, som drabbades hért under pandemin, har efter pandemin kunnat
fortsitta sin verksamhet. Den mojliga forandringen ligger i detaljhandelslokaler, d& e-handel
okade under pandemin och 6kningen ar kvar, men 6kningen &r inte stor nog att kunna faststillas
bero pd pandemin. Av samma anledning kan lager och logistiklokaler sdgas ha atergatt till
normal verksamhet.

Verksamhet i andra lokaler paverkades av Covid-19 och har till stor del dndrat sin verksamhet
idag, exempelvis industrier. Da dessa drabbades av pandemin fraimst genom rubbade
logistikkedjor har det sdkerligen hént en del 1 branschen for att sdkra upp véirdekedjor genom att
forslagsvis anvidnda lokala distributdrer 1 en hogre utstrickning. Déremot paverkar detta inte
fastighetsbranschen 1 en niva som kraver att fastighetsbolagen dndrar nagot verksamhetsmassigt
eller strategiskt och dédrav opererar som vanligt med industrin.

Vidare forklaras bristen pa forédndring av den hoga resiliens som finns i fastighetsbranschen och
det langsiktiga tanket. Fa foretag har fordndrat sin strategi kring fastighetsportfoljen, varken
gillande fordelning av fastighetstyp eller geografi, den lilla fordndring som beskrivs géller 6kad
forsiktighet kring volatila fastighetstyper. Att fordndringen dr s pass liten beror pé det
langsiktiga tinket och att lardomarna fran pandemin inte varit sérskilt stora. Framforallt
restaurang och detaljhandel, men dven hotell, visste bolagen var volatila redan innan pandemin,
kanske fran lardomar fran tidigare kriser. Saledes ar detta redan beaktning da strategier tas fram
och formuleras vilket gjort att de flesta inte behovt omformulera sina strategi.

En anledning som bidragit till att fastighetsbranschen inte paverkades sa mycket av Covid-19
pandemin dr foretagens resiliens. Manga foretag beholl intdkterna, &ven under perioder nér
kontor stod tomma och hyresgéster i vissa sektorer, som restaurang och hotell, drabbades hart.
Genom snabb anpassning, sdisom hyresrabatter och nédra kundrelationer, kunde féretagen hantera
krisen effektivt utan att behdva omforma sina langsiktiga strategier.

Samtidigt padskyndade pandemin vissa trender, som distansarbete och digitalisering, utan att
dessa ledde till omedelbara fordndringar i hyresgésternas beteende eller behov av yta. Detta har
snarare skapat en "fordndringspotential" i branschen, dér effekterna av pandemin kan bli
tydligare forst nér fler hyreskontrakt fornyas.

6. Slutsats

Ur analysen kan flera olika slutsatser dras kring hur den kommersiella fastighetsbranschen
paverkades av pandemin och de langtgaende konsekvenserna for branschen. En av de storsta av
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dessa dr att pdverkan av pandemin pa den kommersiella fastighetsbranschen var véldigt
begrinsad. Att branschen paverkades lite under pandemin forklaras av en liten exponering mot
hérdast drabbade branscher, ldnga hyreskontrakt och ett 14ngsiktigt tdnk fran bade
fastighetsforetag och hyresgésterna, som fortsatte att forldnga sina hyresavtal. En viktig
forklaring ar ocksa att de flesta branscher fortsatte att ga bra under pandemin, antingen genom
att kunna jobba hemifran eller gora anpassningar i sina strategier, som dock inte paverkar
fastighetsbolagen. Pa grund av detta stod fastighetsbranschen stabilt under Covid-19 pandemin
och visade sig ha hog resiliens, kanske pa grund av lardomar som dragits fran tidigare kriser.

Den paverkan som @ndé fanns pé foretagen under pandemin har studien visat berodde fraimst pa
att det gick déligt for framforallt detaljhandel, restaurang och hotell, vilket fastighetsbolagen
jobbade mest med att hantera under pandemidren. Dessa branscher drabbades sérskilt hart pa
grund av politiska restriktioner. Fastighetsbolagen bemétte sina drabbade kunder inom dessa
segment genom att erbjuda stod och hjélp under rddande kris. Detta gjordes genom en tétare
kontakt med sina hyresgéster och genom att ge hyresrabatter, som ocksa underlittades med ett
av statens stodpaket. Det genomfordes inte nagra stora strategiska fordndringar under krisen
utan snarare fokuserade man pa att sldcka bréander nir de uppstod och bevara sin langsiktiga
strategi.

En tredje slutsats ér att pandemin fortsatt, efter pandemin, har haft véldigt begrdnsad paverkan.
Detta beror pa att de flesta makrofaktorer som fordandrades under pandemin inte har blivit
permanenta i det svenska samhéllet utan . Restaurang, handel och hotellverksamhet har
aterupptagits och forvisso har 6kningen av e-handel har fortsatt, men inte pa ett sitt som kan
sdgas bero pa pandemin. De fastigheter som har férdndrats efter pandemin har studien visat vara
kontorsfastigheter.

Forandringarna géllande kontorsfastigheter beror pd att instéllningen till kontor har féréndrats,
fran att enbart bidra med arbetsyta maste kontoren idag anvéndas for att locka anstdllda till
jobbet. Detta har sin rot i de politiska beslut som togs under pandemin som ledde till férandrade
sociala och teknologiska trender som framforallt paverkat fastighetsbranschen genom okat
distansarbete. En trend mot mer distansarbete fanns redan fére pandemin men accelererades
kraftigt under pandemiéren.

For att bemota denna omvandling 1 synen pa kontor har ett antal fordndringar &gt rum for att
gora kontoren mer attraktiva. Kontoren idag dr allt mer aktivitetsbaserade och det finns inte bara
rum for arbete utan dven fler sociala ytor. Dessutom &r det viktigare med flexibilitet, bade 1
utformningen av kontoren men ocksé i hur stor yta som foretagen hyr. Dérfor har
fastighetsbolagen borjat erbjuda flera olika 16sningar for att ge foretagen mojlighet till 6kade
ytor, vanliga 16sningar dr korttidsuthyrning eller co-working ytor. Innovation for att erbjuda mer
flexibilitet ar ett omrade som &ar under pagaende utveckling i branschen. Utover
aktivitetsbaserade och flexibla ytor &r det ocksé viktigare att med en téit kontakt med sina
hyresgéster for att kunna tillgodose individuella behov samt att kontoren ska ligga pé attraktiva
platser, girna centralt i stadsomrdden. Fortsatt fordndring av kontorsfastigheter ar trolig,
mdjligtvis genom en minskning av kontorsytorna. Daremot tror fastighetsforetagen inte att
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kontoren kommer forsvinna helt pa grund av att de tros spela en viktig roll 1 foretagskultur och
innovation.

En femte och sista slutsats dr att vissa ekonomiska fordandringar har skett efter pandemins
avslutning. Detta géller fraimst ett sdmre ekonomiskt lige med lagkonjunktur och hégre réntor.
Det ar darfor fordelaktigt att ha mindre 1&n jaimfort med hur det var under pandemin da réntorna
var laga. Daremot rdder det tvivel kring hur stor paverkan pandemin har haft pa rddande
ekonomiska situation som troligtvis beror betydligt mer pa Rysslands invasion av Ukraina 2022.

Sammanfattningsvis har alltsd den kommersiella fastighetsbranschen paverkats lite av Covid-19
pandemin. Den fordndring som har skett har varit gdllande kontorsfastigheter och viss fortsatt
fordndring &r trolig, men branschen i 6vrigt har visat pa hog resiliens och god stabilitet genom
den kris som pandemin innebar.

6.1 Validitet och trovardighet

Denna studie dr kvalitativ och bygger framst pd fem olika intervjuer med foretagsrepresentanter
och en intervju med en branschexpert. Det &r viktigt att ta hinsyn till detta da en stor del av
datan dé utgors av en liten del av den totala populationen, alltsd hela branschen. Siledes
behover det som stimmer for dessa fem foretag inte gilla for branschen dverlag. For att minska
risken for att dra felaktiga slutsatser for hela branschen har studien anvént flera sekundarkallor
som beskriver branschen mer generellt. D4 vara primér- och sekundérkéllor sagt samma sak
genomgdende 1 arbetet starker detta att primérkillorna varit representativa for branschen som
helhet. Vidare hjélper branschexperten till med att bidra kunskap kring branschen som helhet
och inte enstaka foretag. Ytterligare motsvarar de foretag som vara representanter jobbat pa
totalt 13,35% av hela svenska kommersiella fastighetsmarknaden, vilket anses vara tillrdckligt
mycket for att medfora ndgorlunda trovérdighet. Det dr ddremot fortsatt viktigt att ha i atanke att
studien inte nddvéndigtvis speglar hela branschen.

Ett annat sitt att motverka denna risk &r att vilja foretag med olika egenskaper. Detta har gjorts
till viss del men inte 1 den utstrackning som vore optimal. Vara foretag var i relativt varierande
storlek, dar det storsta dger fastigheter till ett virde pa 34 gdnger mer dn det minsta, vilket ger
en bred bild av aktorer i olika storlekar. Dock finns det manga foretag som &r &nnu mindre,
dessa har inte granskats utan samtliga granskade foretag har fastighetsvirden pa 6ver 4
miljarder kronor. Studien erbjuder sdledes ingen inblick i sméaforetag i branschen. Det vore
ocksa fordelaktigt att studera fler foretag med en mer koncentrerad fastighetsportfolj da de
intervjuer som holls framst gjordes med foretag som alla var relativt diversifierade. For att 4nda
f4 med perspektivet fran mindre diversifierade foretag anvéindes flera delarsrapporter fran
foretag med en mer koncentrerad portfolj. De djupare insikter som kan nds med intervjuer har
diaremot inte gétt att nd och det 4r mgjligt att vissa insikter fran mer spetsiga foretag har undgatt
studien.
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En annan risk i1 datainsamlingen ligger 1 vilka som har intervjuats. Dels har
foretagsrepresentanterna olika roller pa foretagen och kan sdledes fokusera pé olika delar av
verksamheten beroende pa vad de arbetar med. Intervjuerna har ocksa forts med personer som
har olika insyn i strategiskt beslutsfattande i sitt foretag och ddrmed bidrar representanterna med
varierande kunskap kring sitt foretags strategi. Dessutom &r de som intervjuades i en roll dér en
viss subjektivitet kring sitt foretag 4r mojlig och en positiv bild ar mer efterstravansvard. Denna
brist finns ocksa i1 att anvidnda delarsrapporter, dér foretaget aterigen girna vill 1&na upp en
positiv bild.

Slutligen dr det ocksa vért att ta hdnsyn till att en del av studien beror foretagens framtida
strategi och beslutsfattande. Detta dr information som alltid 4r mer eller mindre kénslig att
avsldja. Ddrav dr det mojligt att flera foretagsrepresentanter inte gett en fullstindig bild av sitt
foretag och deras strategi for att undvika att blotta sig for konkurrenter.

6.2 Forslag pa framtida studier

Detta arbete har bidragit till forstdelse for hur den kommersiella fastighetsbranschen har
paverkats av Covid-19 pandemin. En framtida studie byggd pa bredare data fran hela branschen
hade varit bra for att underbygga de slutsatser som dragits i detta arbete. Exempelvis hade fler
foretag kunnat intervjuats eller sa kan studien vara kvantitativ och framforallt fokusera pé de
nyckeltal som gar att finna frn foretagen.

En annan uppf6ljningsstudie hade kunnat fokusera pa, eller inkludera, mindre foretag i
branschen, eller SME:s. I Sverige definieras sma och medelstora foretag (SME) som foretag
med farre dn 250 anstéllda och en omséttning under 50 miljoner euro, eller en balansomslutning
under 43 miljoner euro. Dessa foretag utgor en stor del av den kommersiella
fastighetsbranschen sett till antal aktdrer, &ven om deras sammanlagda fastighetsvirde ér relativt
litet. Det skulle déarfor vara sirskilt intressant att studera hur dessa bolag navigerade genom
pandemin.

Andra framtida studier hade kunnat goras pa de ekonomiska forandringar som skett efter
Covid-19 pandemin. Detta arbete har inte utrett roten till dessa ekonomiska forandringar och det
vore intressant att utreda vilka delar av radande ekonomiska ldge som har sin rot i pandemin och
vad som enbart kommer fran Ukrainakriget.

En sista studie som vore intressant som uppfoljning till denna &r fortsatt spekulation och

scenarioanalys kring kontorets framtid. Detta arbete begrinsade sig till dagens
kontorsutveckling, men konstaterar ocksa att framtida fordndringar &r troliga.
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https://www.wihlborgs.se/sv/investor-relations/wihlborgsaktien/#nav-aktien
https://www.worldometers.info/coronavirus/
https://www.worldometers.info/coronavirus/
https://www.who.int/europe/emergencies/situations/covid-19
https://www.prevent.se/arbetsliv/mer/2023/sex-av-tio-jobbar-inte-hemifran-alls/
https://www.prevent.se/arbetsliv/mer/2023/sex-av-tio-jobbar-inte-hemifran-alls/

Intervjuer
Andersson, Hans, affarsutvecklare pd Wihlborgs. 2024. Intervju 26 september.

Bjorklund, Anna, projektutvecklingschef region syd pd Castellum. 2024. Intervju den 20
september.

Syrén, Peter, VD pa Granitor Properties. 2024. Intervju den 19 november.
Hedstrom, Svante, hillbarhets- och projektchef pd Fastpartner. 2024. Intervju den 11 november.
Jacobsson, Rikard, director pa PwC. 2024. Intervju den 10 juli.

Lundberg, Andreas, affarsutvecklingschef Malmo och Goteborg pa Atrium Ljungberg. 2024.
Intervju den 20 november.
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Bilagor

Bilaga 1. Allmén intervjumall

Om personen
Vem ar du? Utbildning, jobb
Vilket foretag jobbar pa du? Vad har du for roll pa foretaget, hur linge?

Om foretaget

Vad for typ av foretag?

Vilken typ av fastigheter foretaget har?

Vad har foretaget for fastighetsportfolj?

Hur ar foretaget upplagt geografiskt?

Finns det ndgot mer som utmérker foretaget?

Covid

Hur péverkades foretaget av Covid-19 pandemin?

Bemdtte foretaget dessa fordndringar? Hur?

Foréndras typ av lokal som hyrdes ut, hur manga som hyrdes ut, hur mycket foretaget
forvarvade, sidldes nagot av, dndras kontrakt?

Har ndgonting héint efter Covid? Har kontors typen fordndrats? Har ni bemdott minskat ytkrav?
Tror ni att det kommer komma en fordndring? Ar ju minskat ytbehov nu, kan man beméta det?
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