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Internationalisering av den svenska
fastighetsmarknaden

Elin Magnusson

Den svenska fastighetsmarknaden har
sett ett par ar av mycket stark tillvaxt
och ett stort inflode av kapital. Vi kan
se tillbaka pa véldigt stark vdrdedkning
6ver de gdngna 3 aren. Den har drivits
av nedjusterade direktavkastningskrav
med krympande risktilldgg. Med de yield
spreads som funnits har investerare haft
mycket goda tider. Forst under den senare
halv delen av 2007 vdnde utvecklingen da
finansmarknaderna skruvade at kranarna
sedan boldnekrisen i USA kom till allmén

kdnnedom.

Utlandsk narvaro i svensk
fastighetsmarknad

Som illustrerat i grafen har transaktions-
volymen okat kraftigt sedan starten av
2000-talet. Ar 2006 var rekordéret med en
omsittning av fastighetstransaktioner pa
6ver 150 miljarder svenska kronor. Men
dven 2007 sag vi hoga transaktionsvolymer
om cirka 140 miljarder kronor. Diagram-
met visar dven att den utlindska andelen
av investeringarna har ¢kat kraftigt. Ar
2007 utgjorde de 6ver hélften av den totala
omsdttningen.

Just den stora tillgdngen pé kapital och

inflodet av utlandska investeringar &r fakto-
rer som har haft stor effekt pa prisbilden de
senaste aren. Utldndskt kapital har strom-
mat in pd den svenska fastighetsmarkna-
den. Brittiska Boultbee, danska Property
Group och norska Orkla &r bara ndgra som
har gjort stora investeringar under det
gangna dret. Intressant att notera &r att en
hog andel av det utldndska kapital som
sokte sig till den svenska fastighetsmarkna-
den kom fran nya aktorer, dvs. investerare
som inte varit aktiva i landet forr. Nya
aktorer som t ex. Government of Singapore
kopte Kungshuset i Centrala Stockholm for
1,13 miljarder och Abu Dhabi Investment
Authorities forvarvade Sturegallerian for
cirka 4 miljarder. En annan tydlig trend ar
att det har varit stérre geografisk spridning
pa investeringarna in tidigare. Aven pa
mindre orter, utanfor storstadsomradena,
har transaktionsvolymen tkat markant.

Vad &r det da som gor den
svenska fastighetsmarknaden
sd attraktiv for utlandska
aktorer?

I Europeiska matt dr Sverige den fjarde
storsta marknaden for fastighetsinveste-

rare och Stockholm kommer som nummer
tre i Europas, efter London och Paris, i
termer av likvid fastighetsmarknad. En
rad faktorer gor Sverige till en attraktiv
marknad for internationella investerare.
Den hoga likviditeten gor Sverige till ett
attraktivt investeringsalternativ genom att
en vil fungerande marknad mojliggor bade
kop och forsdljningar mer frekvent.

Stabilt politiskt klimat och

internationell mentalitet
I hela norden, och s& &ven i Sverige,
rader ett stabilt politiskt klimat. Det gor
att landet kdnns tryggt att placera kapital
i. Att den svenska ekonomin dessutom
presterar 6ver det europeiska genomsnittet
gor sitt till. For att finna en utgdngspunkt
till varfor Sverige har en sa hog grad av
internationalisering av sin fastighets-
marknad kan det vara nyttigt att ta ett
steg tillbaka och se pd svensk ekonomi
over lag. Néstan 50 % av Sveriges BNP
utgors av export, vilket naturligtvis gor att
néringslivet anpassas efter internationell
standard, dokumentation fors i hog grad
pa engelska etc. Detta aterspeglas sdledes
i fastighetsmarknaden.
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Transparent och lidtthanterlig
marknad

Den svenska fastighetsmarknaden préglas
av hog transparens med palitligt tillgdng
till offentliga register och konsekventa
due-diligence processer. En illustration pa
detta dr Jones Lang LaSalles "Global Real
Estate Transparency Index”, som uppgors
varje ar. Ddr rankas nu Sverige i den abso-
luta toppen, som nummer 8 i virlden och
nummer 3 i Europa, efter Storbritannien
och Holland. Sverige har dven sitt eget
fastighetsindex, genom IPD / SFI Svenskt
Fastighetsindex. Héar medverkar 14 stora
fastighetsinvesterare sa att IPD varje ar kan
presentera siffror som visar avkastningen
pé direktinvestering i fastigheter. Detta
ar en bidragande faktor till att ytterligare
genomlysa branschen och finna medel att
kunna jdmfora fastighetsinvesteringar med
placering i andra aktivklasser som aktier
eller obligationer.

Finansiella fordelar
Jamfort med andra europeiska lander har
Sverige 6ver de senare aren haft fordelen
av relativt sett hoga yield-gaps, med lag
rdnta och priser som i internationella
investerares 6gon har setts som mycket
attraktiva. Detta i kombination med laga
transaktionskostnader har medfort att
manga aktorer har tagit positioner pa
marknaden. Mojligheter att gora goda af-
farer i Sverige underbyggs ocksa av goda
moijligheter att hdmta hem finansiering
genom en vilfungerande kreditmarknad.
Bade svenska och internationella banker
opererar pa marknaden och ett effektivt
finansiellt system har varit 6ppet gente-
mot nya aktorer och haft formaga att an-
passa sig till radande marknadssituation.
Att det i Sverige inte finns nagra regler
mot underkapitalisering och inte heller
néagon killskatt pa rdntor har ytterligare

inverkan.

Bank Ursprung
Nordea Sverige
Swedbank Sverige
SEB Sverige
Handelsbanken Sverige
SBAB Sverige
Danske Bank Danmark
Kaupting Island
DnB Nor Norge

Tabell: Nordiska kreditgivare pa den
svenska fastighetsmarknaden.

Prognoser for framtiden...
Sedan boldnekrisen i USA kom till allmén
kdnnedom vid slutet av 2007 har det stora
samtalsdmnet varit allméntillstdndet i
den globala ekonomin. Analogt pratas
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det i fastighetsbranschen om hur detta i
sin tur paverkar Sverige och svensk fast-
ighetsmarknad. Ingen vet idag hur djup
den ekonomiska krisen i USA egentligen
dr men manga tecken talar for ndrmast
chockartade siffror. Att Bearn Sterns foll
offer for finanskrisen, Fed har ingripit
genom stora sdnkningar av rdntan och
dollarn har varit nere och handlas under
6 kronor, pekar pé att det &r illa stéllt. Det
forsamrade finansiella klimatet paverkar
dven Sverige. For svensk fastighetsmark-
nad har effekten av kreditoron hittills
varit att bankerna stramat at sin utlaning.
Priset pa risk har helt enkelt skruvats
upp. Detta forsvérar naturligtvis finan-
sieringen vid fastighetstransaktioner och
sétter aktorer med hogt behov for extern
lanefinansiering ur spel. Generellt finns
dock fortfarande ménga aktorer som vill
gora affdrer pa svenska fastighetsmarkna-
den men rddande omstdndigheter gor att
det finns en viss osidkerhet och till viss
del skillnader i koparna kontra sdljarnas
prisforvantningar.

Forvdntningarna pa det kommande
aret dr dock att hyresmarknaden kommer
att fortsdtta vara starkt i storstdderna med
stigande hyror och fallande vakanser. Det
kommer till viss del kunna hélla emot pris-
fall som foljd av hogre avkastningskrav.
En storre spridning i avkastningskraven,
beroende pa ldge och skick, &r absolut
att forvdnta. Pa investerarsidan betyder
dessa forhéllanden att fastighetsbolag
med god soliditet, och en stark balans att
handla pa, kommer att kunna flytta fram
sina positioner medan hogt belanade,
opportunistiska investerarna knuffas av
banan. Det utldndska kapitalet kommer
med stor sannolikhet att fortsdtta soka
sig till den svenska fastighetsmarknaden

men i storre andel fran institutioner och
statsdgda kapitalfonder fran bland annat
de oljeproducerande ldnderna.

Elin Magnusson ar
analytiker hos NAI
Svefa och foljer ut-
vecklingen pa den
svenska fastighets-
marknaden.

NAI Svefa &r en av

Sveriges bredaste
fastighetskonsultforetag med mer
dn 130 engagerade medarbetare pa
18 orter runt om i Sverige. NAI Svefa
erbjudertjansterinom fastighetsratt,
vardering och fastighetsinformation.
Dessutom arbetar NAI Svefa med
forsidljning och koépradgivning av
kommersiella fastigheter samt forme-
dling av lokaler. Genom medlemskap
i det globala natverket NAI kan NAI
Svefa dven hjilpa sina kunderna pé
den internationella marknaden. NAI
ar ett av varldens storsta natverk av
fastighetskonsulter med 6ver 5 000
medarbetare i 55 lander.
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