BUSINESS ARENA
FASTIGHETSBI.Q.ANSCHENS
ledande moétesplats

Sessionen bestod av ett samtal kring investerares olika fokus och
mal mellan moderatorn Rolf Johansson fréin Linklaters och panelen,
som bestod av Henric From, Mengus, Martin Tufvesson, Savills
Sweden och Ingemar Rindstig, Ernst & Young Real Estate.

Fastighetstransaktioner ur investerarperspektivet

Ho6g tid att varda sina

fastigheter

I centrum stod naturligtvis den skakiga finansmarknaden. Mar-
tin Tufvesson menar att man nir marknaden bara gick uppét s&
resonerades det enbart i termer av avkastning, medan man nu
dven analyserar sddant som hyresférhéllanden och kassafloden.
Dessutom ligger fokus pé framtiden.

- Forr var drivkraften enbart avkastningen och det fanns en
tendens att negligera kostnader, siger Martin Tufvesson.
Han menar ocksé att dagens siljare miste vara medvetna om
koparens perspektiv.

- Det 4r képarens marknad vi ser komma nu.

Inte populért att patala risker
Ingemar Rindstig 4r pa sitt och vis glad dver att de galna tider-
na som ridde for ett ir sedan 4r dver nu.

- For ett r sedan tvingades vi vid var due diligence arbeta
extremt och ibland orimligt snabbt, affiren skulle nistan goras
igdr. D4 frimjas inte direkt kvaliteten. Dessutom var risk” inte
ett populirt ord att komma dragande med, inte alls sirskilt
populirt nir vi upptickte problematiska forhéllanden...

Han tycker att situationen vi har nu 4r mer normal och betyd-
ligt bittre dn den som radde f6r ndgot &r sedan.

Rolf Johansson papekar att nir marknaden ir skakig forvintar
sig koparen tidigt ett ligre pris medan siljaren inte anpassar
sina forvintningar lika snabbt. Med resultatet att antalet trans-
aktioner minskar.

- Men det ir ocksd svdrt att virdera fastigheter i den situa-
tion som rider nu.

Han fortsitter med att sdga att det ligger nira tillhands att jim-

fora med krisen under det tidiga 1990-talet.

- Men vi har ett helt annat regelverk i dag. Och det 4r inte
som under 1990-talskrisen nir rintorna var tre ginger si hoga
som avkastningen, siger Martin Tufvesson.

-De senaste dren har fokus i due digiligence-undersékning-
arna legat pa kortsiktigt kassafléde, siger Henric From.
Han tror att det stdrsta prisfallet kommer ske for ildre fas-
tigheter dven om de just nu har en god uthyrningsgrad.

De dodskallemirkta situationerna finns dir den tekni-
ska skulden 6verstiger eget kapital i kombination med en
forestdende refinansiering. Dagens forlorare kommer att bli de
som miste finansiera med in. Vinnare blir de som inte behover
ta 1an, som pensionsfonder.

Martin Tufvesson anser att due diligence-processer ir hir for att
stanna. Nir marknaden 4r svér blir helheten komplex och en
genomlysning av den potentiella affiren blir en nédvindighet.

- I dag finns mer dd dll att vara forsiktig och fastighets-
investerarna vill agera med stérre omsorg, siger Martin Tufves-
son.

"Gillar nér marknaden inte ér rationell”
En rést i publiken tror dock att det kommer bli friga om snab-
ba affirer nir priserna gitt ner mer; "K6pare kommer att std i
ko for vissa objekt”.

- Kommer marknaden ta lirdom den hir gingen? undrar
Henric From retoriskt, nej det kommer den inte att géra, utan
investerarna kommer att dverreagera ocksé pa nedsidan. =)
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2 Han menar att de utlindska investerarna om négra ir kommer
att kdpa svenska fastigheter till bottenpriser medan de inhem-
ska képarna kommer att agera fortsatt forsikeigt.

- P4 Mengus gillar vi nir marknaden ir inte ir rationell for
det innebir affirsméjligheter. Det kommer att finnas bra men
illikvida fastigheter som Mengus kan forvirva med stor rabatt.
Fastigheter som vi siljer till full prissittning nir kassaflodet 4r
stabiliserat.

Han f6rutspér ocksd att de utlindska investerarna kommer att
kopa fastigheter, medan de svenska kdparna kommer att agera
for forsiktigt.

Moderatorn Rolf Johansson undrar om krisen kommer att gd
over snabbare denna ging, panelen och publiken tippar att det
skulle ta tv4 till tre &r att komma dillbaks till normala férhil-
landen. Fortare dn p& 1990-talet allts.

- Nu ir det hog tid att bérja ilska sina fastigheter och sina
hyresgister, och ta hand om dem, siiger Martin Tufvesson.
Investera for act nd ldgre driftskostnader, exempelvis genom
energibesparande l6sningar.

TEXT ULRIKA HALLIN FASTIGHETSNYTT

FASTIGHETSTYPER OCH INVESTERARKATEGORIER
(DD-fokus kursivt)

Hoégbeldnade investerare Pensionsfonder
Kortsiktig rantetdckning Marknad

Teknik
DD-perspektiv 1-3 ar Kredtivardighet

VAKANTA/OSAKRA VAL UTHYRDA

Projektutvecklare Lokala fastighetsbolag
Marknad Hyresmarknad
Ombyggnadskostnad Produkt

DD-perspektiv 2-5 ér
GAMLA NYA

Olika typer av fastigheter passar olika typer
av investerare

Henric From kategoriserar fastighetsinvesterare i fyra
8 &
grupper. (Se illustration)

Gruppen ovan till héger bestdr av objekt som ir fullt
uthyrda pa langa kontrakt och som attraherar invester-
are som inte ir beroende av lan, tillexempel pensions-
fonder.

- Dessa investerare soker linge efter fastigheter
som motsvarar deras hoga krav och de ligger stor méda
pa marknadsanalys och teknisk undersokning.

I andra dnden av matrisen finns orenoverade fastigheter
med hog vakansgrad. Hir ir képarna fastighetsutveck-
lare som tillexempel Skanska eller NCC.

- Aven dessa fastigheter forvirvas med stort eget
kapital, Tonvikten i due diligence-processen ligger pd
marknads- och byggkostnadsanalys.

Ovan dill vinster finns fastigheter som 4r orenoverade
men har ménga hyresgister har ofta en hog avkastning
och har attraherat hogbelinade kipare som ir intresse-
rade av initialt kassaflode. Due diligence-perspektivet
har hir helt fokuserats p& kortsiktig rinteticknings-
marginal.

[ segmentet nya fastigheter med lig vakansgrad eller en
stor osiker hyresgist har kdparna varit lokalt foérank-
rade fastighetsbolag.

- Hir genomfors due diligence-undersckningarna
med ett lingre perspektiv pd tv till fem &r.
Fokus ligger p4 att analysera en potentiell hyresmarknad
och att sikerstilla att det 4r en bra produkt. Dock ir det
sillan méjligt att £ mer 4r 50 procent av finansieringen
via banklin.
I den hir sektorn finns inga internationella investerare.
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