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Vardering av kommersiella fastigheter

Lina Bellman och Peter Ohman

Kommersiella fastigheter varderas regelbundet infor olika beslutssituationer. En vanlig upp-
fattning ar att det geografiska laget ar helt avgorande for vardet pa sddana fastigheter. De
resultat som har presenteras av Lina Bellman och Peter Ohman vid CER pekar emellertid pa att
svenska auktoriserade fastighetsvarderare arbetar med langt mer komplexa monster av
vardepaverkande faktorer an sa. Forskningsresultat fran projektet har tidigare publicerats i
licentiatavhandlingen Auktoriserade fastighetsvarderares syn p& vardering: tankemonster om
kommersiella fastigheter (Bellman, 2012a) och i tidskriftsartikeln Myt att fastigheter enbart
varderas utifrn lage (Bellman, 2012b).

Inledning

Den globala finans- och fastighetskrisen som tog sin borjan 2008 visade att vardet pa
fastigheter ar en samhallsangeldgenhet. Enligt Riksbanken bottnar ofta finansiella
kriser i hogt belanade fastighetsbestand, i synnerhet nér sakerheterna inte svarar upp
mot beldningsgraden. I Sverige ar fastighetssektorn bankernas enskilt storsta kredit-
tagare: cirka 19 procent av bankernas krediter ges till fastighetsbolag (Riksbanken,
2011).

Kommersiella fastigheter omsatts inte lika frekvent som aktier eller andra finansiella
tillgangar och darmed &r det svart for “marknaden” att faststilla vardet pa sddana
fastigheter. Pa grund av den laga omsattningstakten har marknadens aktorer behov
av tillforlitliga bedomningar av fastigheters varde. Darfor anlitas varderingsman
saval infér investerings- och kreditgivningsbeslut som infér upprdttande av
fastighetsbolagens arsredovisningar (Levy och Schuck, 2005). En fastighetsvardering
utmynnar i ett vardeutldtande om fastighetens bedomda marknadsvarde och detta
utlatande ligger sedan till grund for transaktioner, lanebeslut och berdkningar av
finansiella nyckeltal.

En fastighets marknadsvarde kan jamstallas med begreppet verkligt varde inom
redovisningen (jamfor IAS 40:5). Enligt svensk fastighetsnomenklatur definieras en
fastighets marknadsvarde pa foljande satt:

Marknadsvarde &r det pris som sannolikt skulle betalas/erhéllas om fastigheten bjods ut
pa en fri och 6ppen marknad med tillracklig marknadsforingstid, utan partsrelationer
och utan tvang (Persson, 2008).



I Sverige kan vem som helst kalla sig for fastighetsvarderare, men sedan 1993 skiljer
man pa auktoriserade och icke auktoriserade varderare. Auktorisationen!, som
bendamns “av ASPECT? auktoriserad fastighetsvarderare”, inférdes av branschen
efter 1990-talets fastighets- och bankkris (Lundstrom, 2005).

Syfte och tillvagagangssatt

Svenska auktoriserade fastighetsvarderare uppfyller de krav pa universitetsutbild-
ning, egna intresseforeningar och etiska regler som ingdr i Wilenskys (1964)
vedertagna definition av en profession. Daremot lyder de inte under statlig tillsyn
sasom etablerade professioner gor.

Oavsett om en yrkesgrupp ar att betrakta som en profession eller inte, kan vissa upp-
fattningar, t.ex. om hur saker ska eller bor goras, genereras inom gruppen utifran
etablerade regler och rutiner. Dessa uppfattningar kallas for tankemonster och
fungerar som ett slags “uppfattningsfilter”. Sddana filter sorterar och bearbetar de
intryck som manniskor stalls infor, vilket i sin tur bestimmer vad vi ser och hur vi
ser det. Fastighetsvarderarnas uppfattningar om hur de arbetar avspeglar sig saledes
i deras tankemonster, vilka paverkas av deras utbildning, auktorisation och
yrkeserfarenhet.

For att forsta hur individer uppfattar varlden omkring sig dr “the repertory grid
technique” ett bra datainsamlings- och analysverktyg. Denna teknik bygger pa Kellys
(1955) “personal construct theory” och den anvandes for att kartligga de
auktoriserade fastighetsvarderarnas tankemonster, dess innehall, komplexitet och
homogenitet samt i vilken omfattning tankemonstren skiljer sig at mellan olika
grupper av auktoriserade fastighetsvarderare. Som komplement stilldes ett flertal
oppna fragor till dem som deltog i studien, vilket genererade en stor mangd data.

Bellman (2012a) intervjuade ndra halften av Sveriges alla av ASPECT auktoriserade
fastighetsvarderare (67 av 138 st) om deras syn pa vardering av kommersiella
fastigheter. FOor att mata svarens tillforlitlighet och stabiliteten i uppfattningarna
intervjuades sex av de 67 fastighetsvarderarna en andra gang (sex manader efter det
forsta intervjutillfallet).

' Sverige ska fyra grundldggande krav uppfyllas for generell auktorisation av fastighetsvérderare: 1) teorikrav
pa minst 210 hogskolepoang, 2) tre ars praktik, 3) aktualitetskrav, dvs. aktuell marknadskannedom samt 4)
oberoendekrav, sdsom anstallningsforhallande och verksamhetsinriktning. Bryter en fastighetsvarderare mot
nagon av ovanstaende regler eller de etiska normer som aterges i god vérderarsed kan han eller hon fa en erinran,
en varning eller auktorisationen aterkallad (Persson 2008:524).

2 ASPECT (Association for Surveying, Property Evaluation and valuation, Competence development and
Transaction) ar en branschorganisation for fastighetsekonomi och lantmateri.



Fastighetsvéarderingsprocessen

En fastighet ses vid varderingstillfallet som en ekonomisk tillgang med en rad mer
eller mindre vardepaverkande faktorer. Det kan vara intakts- respektive kostnads-
relaterade faktorer, men dven faktorer av fysisk eller metodberoende karaktar. Alla
dessa faktorer kan vara fastighetsrelaterade, marknads- och/eller omvarldsanknutna
(Persson, 2008).

Infor fastighetsvarderingar ger bestdllaren fastighetsvarderaren ett uppdrag med
tillhorande instruktioner, for vilket varderaren ersatts (se Figur 1 nedan). Utifran
bestéllarens instruktioner samlar fastighetsvarderaren in information om savil
fastighetsmarknaden som det fastighetsobjekt som ska varderas. En betydande del
av informationen kommer direkt eller indirekt fran bestdllaren. De bedémningar som
gors pd basis av den insamlade och bearbetade informationen resulterar i ett
vardeutldtande innehdllande fastighetens eller fastighetsbestdndets beddmda
marknadsvarde.

Information

Fastighetsmarknad

Fastighets- Bedémning

varderare Marknads
Instruktion varde
Information ;
Fastighetsobjekt Bestallare | Information
Ersattning

Information om bedémt marknadsvarde

Figur 1: Varderingsprocessens miljo, bearbetning av modeller av Chen och Yu (2009) samt Levy och
Shuck (1999, 2005).

Vid kreditgivning med fastigheter som sdkerhet spelar fastighetsvarderarna en
sarskilt viktig roll eftersom de indirekt bedomer skillnaden mellan lan och
tillgdngsmassa (Gallimore och Wolverton, 2000). Tidigare studier visar att saval
kreditgivare som andra bestdllare har en maktposition, fran vilken de kan paverka
fastighetsvarderarna (Levy och Schuck, 1999). Kinnard et al. (1997) havdar att ju
storre betydelse en vardering har for en bestillare, desto mer sannolikt dr det att han
eller hon anvénder sig av patryckningar mot fastighetsvarderaren. Paverkan fran
nagon som har ett intresse av att fastigheten ska betinga ett visst varde ar en av de
vanligaste orsakerna till felaktigheter i vardeutlatanden (Roberts och Roberts, 1991).

Enligt Levy och Schuck (2005) ar fastighetsvarderarnas viktigaste uppgift att via till-
forlitliga varderingar skapa trovardighet pa marknaden. Detta bekréftas i Lorentzons
(2011) studie av sex svenska fastighetsbolag. Fastighetsbolagen i den studien visade
stor tilltro till sina egna interna varderingar av fastighetsbestanden. Inte nagon av



bolagens representanter ansag att de externa fastighetsvarderarna var béattre lampade
att vardera bolagets fastigheter, men samtidigt poangterar Lorentzon (2011) att:

Aven de oberoende virderarna har haft en betydelsefull uppgift. Inget av foretagen har
uttryckligen sagt att de har fortroende for dem, men i samtliga arsredovisningar
betonar foretagen att de fortlopande varderar sina bestand externt i syfte att kvalitets-
granska sig sjdlva. [...] De oberoende vérderarna har varit ett sitt for foretagen att
legitimera den egna varderingen.

Auktoriserade fastighetsvarderares tankemonster

Den vid CER genomfdrda studien visar att svenska auktoriserade fastighets-
véarderares tankemonster dr relativt komplexa och att tre komponenter® dr ater-
kommande i deras tankemonster. Dessa komponenter kan ddrmed anses vara
centrala for varderingsarbetet.

Den forsta komponenten, virderingens fokus, handlar om att fastighets-
varderare anser att olika sorters information och bedémningar har olika
paverkan pa fastighetsviardering pa mikro- respektive makroniva. Med
mikroniva avses fastigheter i relation till fastighetsdgaren och med
makroniva avses fastigheter i relation till marknaden i stort.

Den andra komponenten, informationens verifierbarhet, ger uttryck for att
fastighetsvarderare uppfattar att viss information ar mer eller mindre
verifierbar beroende pa informationens karaktar.

Den tredje komponenten, bedomningens komplexitet, visar att fastighets-
varderare uppfattar att olika typer av information dr mer eller mindre
enkla att bedoma.

De tre centrala dimensionerna i fastighetsviarderarnas tankemonster visar att
varderingsarbetet dr komplicerat, vilket motsdger att laget skulle vara den helt
dominerande komponenten. Myten “lLiget, liget, liget” (Geltner et al., 2007) kan
darmed avskrivas, dven om resultaten forvisso visar att laget ar en viktig komponent
ndr fastighetsvarderare ska bedoma vardet pa kommersiella fastigheter. Fore-
stallning 7 far darmed inget stod (se Tabell 1 nedan). Inte heller far forestallning 3
eller forestdllning 5 nagot stod i denna undersokning. Till skillnad fran tidigare
forskning ger studien sdledes inget beldagg for att varderingsprocessen innehaller tre
distinkta och sekventiella steg eller att fastighetsvarderare i huvudsak forankrar sina
bedémningar i tidigare varderingar. Resultaten visar istdllet att informations-
insamlingen och bedomningarna av den insamlade informationen véaxelverkar i
varderingsprocessen samt att varken fastighetsvarderarnas egna eller andras tidigare
utlatanden ar sdrskilt centrala i varderingsarbetet. Forutom att en fastighetsvardering
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En komponent kan enkelt forklaras som en skala mellan tva referenspunkter.



kan ses som en farskvara med ett “bast fore datum” kan detta betyda att fastighets-
varderarna inte litar pa den information som anvants vid tidigare varderingar.

Utfallet kopplat till studiens férestaliningar

Forutom att tre av undersokningens tio forestdllningar inte far nagot stod, visar
nedanstdende tabell att fyra forestdllningar (nummer 1, 2, 8 och 9) far starkt stdd och
att tre forestédllningar (nummer 4, 6 och 10) far ett visst stod.

Tabell 1: Studiens férestallningar och utfall

Forestallningar Utfall

1. Auktoriserade fastighetsvarderare uppfattar att bestallare kan paverka Starkt stod
fastighetsvarderare och fastighetsvarderingar.

2. Auktoriserade fastighetsvarderare anvander bade fastighetsspecifik och Starkt stod
marknadsspecifik information vid vardering av fastigheters marknadsvarde.

3. Auktoriserade fastighetsvarderare uppfattar att varderingsprocessen Inget stod
innehaller tre distinkta och sekventiella steg som utgar fran bestallarens
instruktioner.

4. Auktoriserade fastighetsvarderare anvander sig till stor del av historisk Visst stod

information vid fastighetsvéardering.

5. Auktoriserade fastighetsvarderare forankrar till stor del sina bedémningar i Inget stod
tidigare varderingar, egna eller andras.

6. Auktoriserade fastighetsvéarderare anvander i stor utstrackning schabloner vid | Visst stdd
fastighetsvardering.

7. Auktoriserade fastighetsvéarderare uppfattar att laget & den dominerande Inget stéd
vardepaverkande faktorn vid bedomning av fastigheters marknadsvarde.

8. Auktoriserade fastighetsvarderares tankemaonster uppvisar en relativt hdg Starkt stod
komplexitet.

9. Auktoriserade fastighetsvarderare har likartade tankemonster. Starkt stod

10. Olika grupper av auktoriserade fastighetsvarderare uppvisar vissa skillnader i Visst stdd

tankemonster med hénsyn till kon, laroséate, arbetsplats, verksamhetsort,
alder, yrkeserfarenhet och auktorisationsar.

Apropa forestdllning 1 och vikten av att fastighetsviarderarna dr oberoende kan
ndmnas att majoriteten av de vdrderare som intervjuades (53 st) gav exempel pa
situationer ndr fastighetsdgare eller andra uppdragsgivare forsoker paverka
varderingen. Flera varderare tog specifikt upp att de ibland far information av
positiv karaktar och att de ibland undanhélls information eller far information av
negativ karaktdr. Information av positiv karaktdr avser saddant som fastighets-
varderarna kan ha forbisett eller inte haft kunskap om, sdsom nyligen genomférda
transaktioner av liknande fastigheter. Information av negativ karaktar innebar att



bestéllaren forser fastighetsvarderaren med oriktig eller ofullstindig information for
att varderaren darigenom ska hoja eller sanka vardet beroende pa bestéllarens syfte
med varderingen.

I enlighet med forestéllning 2 visar resultaten att fastighetsvarderarna utnyttjar bade
fastighetsspecifik och marknadsspecifik information. Det visar sig ocksd att det
fraimst dr bedomningarna av kostnadsrelaterad information som kan péverkas av
vilken information fastighetsdgaren ldmnar. Detta skulle kunna tolkas som att
fastighetsdgaren ar en betydande informationskalla pd mikroniva. Samtidigt upp-
fattar fastighetsvarderarna att den intaktsrelaterade informationen, tillsammans med
fastighetens ldge, dar av storre vikt nar fastighetens viarde ska bedomas. Kostnads-
bedomning och forvaltningsekonomi anses framst vara av intresse for fastighets-
dgarna, men paverkar inte en fastighets marknadsvarde i samma utstrackning som
till exempel framtida intakter.

Fastighetsvarderarna anser att de anvander en stor del av sin tid till att samla in
information om och bedéma sddant som ar viktigt, komplext, mindre tillforlitligt och
framtidsorienterat. Daremot avsitts inte lika mycket tid till historiska, enkla och till-
forlitliga faktorer da den sortens information normalt ar kand danda. Detta avspeglas
bland annat i att forestdllning 4, att fastighetsvarderarna till stor del anvander sig av
historisk information nar de gor sina varderingar (jamfor Quan och Quigley, 1991),
enbart far ett visst stod. Samma sak galler for forestédllning 6. Det kan bara delvis
bekraftas att fastighetsvarderarna till stor del anvander sig av schabloner nir de gor
sina varderingar (jamfor Ohman et al., 2012).

Ett resultat med koppling till forestdllning 8 och de auktoriserade fastighets-
varderarnas relativt komplexa tankemonster &r att varderarna tar hansyn till ett stort
antal vardepaverkande faktorer nédr de gor sina bedomningar. De skattar faktorerna
underhdll samt skick och standard pa ett mer likartat satt &n Ovriga faktorer. De storsta
skillnaderna mellan olika fastighetsvarderare visar sig i skattningarna av faktorerna
geografiskt lige och miljobelastning. Flera varderare betonade att de anvander sig av
expertutlatanden, s.k. “due diligence”, vid bedomning av miljobelastningar d& denna
information anses vara sarskilt svar att verifiera.

Skillnader i uppfattningar mellan olika grupper av fastighetsvarderare

I enlighet med forestallning 9 visar resultaten att auktoriserade fastighetsvarderare
har relativt likartade tankemonster. Vissa skillnader i tankemonstrens komplexitet
och innehdll kan dock skonjas mellan olika grupper av varderare (i enlighet med
forestallning 10), framfor allt beroende pa vilken ort de dr verksamma pa och vid
vilket larosdte de studerat. Om detta beror pa kulturella skillnader mellan larosaten
och olika tillgang till information pa olika orter ger denna studie inget svar pa.



Sett till vardet finns runt halften av de kommersiella fastigheterna i Stockholms lan,
cirka 25 procent i Skane och Vastra Gotaland och resterande 25 procent i dvriga
Sverige. Vissa skillnader mellan storstddernas fastighetsmarknader kan urskiljas,
bland annat vad galler agarforhallanden. I Stockholm dominerar offentlig sektor och
institutionella fastighetsigare. I Malmo¢ finns en stor andel privata dgare och i
Goteborg kan dgandet karaktdriseras som nagonstans mitt emellan de bada ovriga
storstdderna med en tdmligen stor andel kommunalt dgande (Nordlund och
Lundstrom, 2011). Med tanke pa att fastighetsvarderare pa olika orter uppvisar vissa
skillnader i tankemonstrens komplexitet och i hur de skattar vissa av de
vardepaverkande faktorerna, forefaller ortstorleken inverka pa hur fastighets-
varderarna ser pa sitt arbete.

Auktorisationens betydelse och vagen mot en profession

For att avslutningsvis aterknyta till frdgorna om fastighetsvarderarnas auktorisation
och professionalismen i yrket s& ansdg merparten av de intervjuade viarderarna (63
st) att auktorisationen har betydelse for att de ska anlitas for ett uppdrag. Flera av
varderarna poangterade att auktorisationen ar ett krav fran vissa bestéllare och en av
dem uttryckte sig pa foljande satt:

Manga banker kréver att varderingen utférs av en auktoriserad fastighetsvarderare.
Detta géller dven for de flesta storre fastighetsbolag.

Framfor allt tycks det vara sa att banker i sddra och mellersta Sverige i allt storre
utstrackning stdller krav pa att den fastighetsviarderare som anlitas ska vara
auktoriserad. I dessa delar av landet ar de flesta kommersiella fastigheterna beldgna
och dar arbetar majoriteten av de auktoriserade fastighetsvarderarna.

Denna studie har inte i forsta hand fokuserat pa om karen av svenska auktoriserade
fastighetsvirderare kan eller ska ses som en profession. Anda visar resultaten att
fastin manga varderare utgar fran svensk fastighetsnomenklatur och SFI:s
varderingshandledning, sa saknas en gemensam nationell standard. Genom att
fordjupa analyserna av insamlade data och samla in kompletterade uppgifter skulle
nasta steg i detta forskningsprojekt kunna vara att undersoka hur langt branschen
har kommit i professionaliseringen av yrket.
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