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M Vad kommer det nya paketeringsforslaget innebara
for branschen, vilka ar de mest intressanta trenderna pa
marknaden och blir fastighetsaffarer mer komplexa?
Fyra profiler - Per Dalemo, Cecllia Jussi-Pekka, Mikael

Stabo och Lisa Granbom Koski - ger sin syn pa
Saken. Text: Axel Ohlsson

Juristprofilerna om
marknadstrenderna

> Forslaget om paketeringsbeskattning har varit en av virens mest
uppmiirksammade nyheter. Var tror ni att det kommer landa i
slutindan och vad innebir det for branschen?
— Forslaget som har presenterats i utredningen tar
sikte pé s kallad avskattning. Genom detta vill man
/ uppni en jimforbar beskattning som nir en
Dale‘mg’/ fastighet siljs direkt (vilket dven fir stimpelskatte-
konsekvenser). Forslaget har fitt kritik och kommer
troligen fa fortsatt kritik i remissen. Jag tror inte att forslaget
kommer att genomféras i sin ursprungliga form till f5ljd av
kritiken. Diremot dr det inte osannolikt att delar av forslaget

-

genomfors eller att det kommer att genomféras i reviderad form,
vilket leder till fortsatt ovisshet betriffande skatteposition for
branschens aktorer.

— Mot bakgrund av att forslaget dr mycket omfattande

\ och ingripande for fastighetsbranschen samt innebar
4 en hel del svirigheter och tillimpningsproblem, tror
Granbom / jag inte att alla de foreslagna regelférindringarna
Koski . o s .

kommer att leda till ny lagstiftning. Forslaget skickas
nu pé remiss och troligtvis kommer forslaget att utsittas for
mycket stark kritik, bland annat hur forslaget forhiller sig till

milen kring byggande av bostider samt att utredaren inte har
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beaktat effekterna av eventuella nya rinteavdragsbestimmelser. De
foreslagna lagférindringarna nir det giller stimpelskatteplikt vid
fastighetsforvirv genom klyvning och fastighetsreglering tror jag
har en storre chans att gi igenom.

— Vi har nog svirt att se att forslaget kommer gi

| igenom i sin helhet, i vart fall inte utan nigon form
v av overgiingsbestimmelser. Mojligen kan forind-

Slab‘o)] ringarna avseende stimpelskatt komma att lyftas ut

som ett separat forslag, men att avskattning skulle

introduceras si som foreslagits utan att man samtidigt beaktar

effekterna av de kommande rinteavdragsbegrinsningarna ser vi

som mindre troligt.

— Skulle forslaget gi igenom oférindrat, far det naturligtvis
stora konsekvenser, i synnerhet for vissa fastighetssegment och
aktorer. Lingsiktiga forvaltare utan direkta planer pa att avyttra
fastigheter drabbas rimligen lindrigare dn aktérer med en mer
opportunistisk inriktning och en mer kortsiktig investerings-
horisont.

— I transaktioner som genomfors i perioden fram till dess att
det star klart vad som kommer att hinda, fir man helt enkelt
gardera sig mot att det kan bli olika utfall. Ovisshet ir inte bra for
nagon.

OQ‘

Per Dalemo, Wistrand

— Da det framforts kritik mot férslaget finns det vil

. anledning att tro att forslaget i sin helhet inte

/ kommer att leda till indrad lagstiftning, sirskilt mot
bakgrund av att utredningen sjilv konstaterar att

fastighetsbranschen inte dr mer skattemissigt gynnad

in andra bolagssektorer.

— En annan sak som talar emot att utredningen i sin helhet
gir igenom dr att forslaget i kombination med en begrinsning
av rinteavdragen riskerar att leda till negativa konsekvenser for
bostadsbyggandet vilket ir politiskt kontroversiellt. Diremot
ir det nog sannolikt att vissa delar av forslaget kommer att ga
igenom, till exempel att fastighetsbildningsitgirder som fastig-
hetsreglering och klyvning kommer att bli féremal for stimpel-
skatt.

— For branschen ir det siklart negativt om forslaget resulterar
i lagindringar som innebir att fastighetsbranschen beskattas
hardare i jimforelse med andra sektorer och som leder till att
viljan att investera i fastigheter minskar, att utlindska investe-
rare viljer andra marknader dn Sverige och att vi dirmed fir
minskade transaktionsvolymer och ett minskat antal byggpro-
jekt. Diremot mirker vi inte att utredningen i sig verkar ha lett
till en osikerhet pa marknaden som gjort att antalet affirer har
minskat.

Jussi-
Pekka

Lisa Granbom Koski, Roschier
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Mikael Stabo, Lindahl Cecilia Jussi-Pekka, Bright Advokat

» Utéver paketeringsforslaget, vilka forvintade juridiska nyheter
framover kommer att paverka fastighetsmarknaden mest?
— Utdver utfallet av paketeringsforslagets remissrunda
! i kommer Sverige behéva inféra nya riinteavdrags-
/‘ begrinsningsregler till foljd av EU:s direktiv mot
Dale‘mg) skatteflykt som antogs sommaren 2016. Minskad
méjlighet till rinteavdrag paverkar definitivt fastighets-
sektorn med dess hoga skuldfinansiering. Dessa tvi annonserade
lagstiftningsindringar inom skatteomridet bedomer vi vara de
juridiska nyheter som kommer péverka fastighetsbranschen mest.

— Utéver paketeringsforslaget pagir for nirvarande

\ arbete med att ta fram forslag pa dndrade rinteav-
: dragsregler utifrin ett EU-direktiv. I korthet kan
ﬁ;ﬂrom ./ forslaget antas medféra forsimrade mojligheter till

rinteavdrag fér de flesta bolag och far framfér allt en

stor betydelse for fastighetsbolag, dir rintekostnader normalt ir en
betydande kostnadspost.

— Den stérsta nya utmaning fér fastighetsmarknaden
=F | dr de nya reglerna om rinteavdragsbegrinsningar
som ska implementeras senast den 1 januari 2019.
Stabo Aven om vi i dagsliget dnnu inte vet exakt hur »
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> reglerna kommer att utformas, vet vi ju frin EU-direktivet vilka
miniminivier som ska gilla. En kapitalintensiv och forhillandevis
ligavkastande bransch som fastighetsbranschen kommer sjilvklart
paverkas sirskilt. Samtidigt uppstir rimligen ett behov och en
marknad for alternativa finansieringsformer, vilket &ven om det
kanske ir en klen trést, fir ses som en intressant méjlighet i
sammanhanget.

— Vi fir en del frigor om den nya dataskyddsforord-
ningen som trider i kraft i maj 2018. De nya reglerna

ersiitter personuppgiftslagen och innebir att
fastighetsbolag och bostadsutvecklare som hanterar

Peia o8 e o
personuppgifter, dven i form av enklare listor sisom
hyresgistlistor eller intresseanmilningar, méste se till att uppfylla
de krav som uppstills for behandling av personuppgifter for att
inte riskera att drabbas av sanktionsavgifter eller skadestindsan-
sprik frin enskilda. En annan aktuell utredning ir utredningen
om ett stirkt konsumentskydd for bostadsrittsmarknaden (SOU
2017:31) med férslag om dndrade regler for redovisning och
avskrivningar, indrade regler for ekonomisk plan och intygsgiv-
ning, samt stirkt skydd for férhandstecknare och forbud mot att
ingd andra typer av avtal dn forhandsavtal om framtida ritt till
upplitelse eller dverlatelse av bostadsritter. Det finns dven en
utredning om &ndringar i hyreslagen (SOU 2017:33) som féreslar
stirkt hyresgiistinflytande vid renovering och ombyggnation av
hyresritter samt dndrade regler vid uppsigning av lokalhyresavtal
och forfarandet i hyres- och arrendendmnder. Ett for fastighets-
dgare positivt forslag ir att utredningen foreslir att den sa kallade
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semesterparagrafen i hyreslagen som har méjliggjort for hyresgis-
ter att siga upp hyresavtalet vid en begiiran om éverlitelse tas bort.

» Vilken ir den mest intressanta marknadstrenden just nu?
‘ — Transaktioner avseende projekt- och fastighetsut-
- vecklingsprojekt i tidigare skeenden, vilket visar pi
| en 6kad riskaptit hos bide siljare och képare. Vidare
Dale‘m_o’/ noterar vi en 6kning vad giller siljares dterinveste-
ringar i koparbolaget och joint venture-strukturer. En

trend som hiller i sig dr det 6kade intresset for anvindning av
M&A-forsikringar i fastighetstransaktioner.

"

— Vi upplever att trenden gér mot att silja fastigheter/
™ ™. | projekt i ett mycket tidigare skede, dir tilltride till

X aktierna eller fastigheten till exempel ir villkorat av
Granbom / start-PM istillet for lagakraftvunnen detaljplan. Vi
ser ocksd att M&A-forsikringar fortsatt anviinds i stor
utstrickning och kan utgéra en konkurrensfordel i en konkurrens-
utsatt marknad. Vi ser ocks att forsikringspremierna har blivit
ligre, processen har forenklats och allt fler forsikringsgivare ir
villiga att dven biira risken for garantibrister mellan signing och
closing.

Koski

‘, — Vad vi har sett mycket av pi sistone, och som verkar
_ | blimer och mer populirt, ir olika former av strate-

giska partnerskap, sivil rent finansiella som operativa.
Stabo I den hirda konkurrensen pa transaktionsmarknaden

kan ett vilstrukturerat samarbete bide vara en nédviin-

dighet for att kunna slutféra en affir, men ocksa en méjlighet att
skapa en aftir som kanske annars inte skulle ha blivit av.

— Mer sofistikerade samarbeten kriver samtidigt ett annorlunda
tankesitt vad giller forhandling, dokumentering och uppf6ljning,
for att sikerstilla langsiktigt virdeskapande. Ett plus ett blir ju
inte tre om parterna inte pa riktigt drar jimt och i samma riktning.
Hir kan de affirsjuridiska ridgivarna fylla en extremt viktig roll
som arkitekter for lingsiktigt lénsamma partnerskap.

— Eftersom det ér dyrt att képa och svirt att hitta

objekt som ger riitt avkastning ser vi att det finns ett
| stort intresse for att jobba med det man har och

férsoka att bygga upp mer viirde i befintliga fastig-
heter. Vi ser ocksi att det fortsatt finns ett starkt
intresse for att bilda gemensamma bolag antingen for investeringar
i kassaflodesfastigheter eller gemensamma fastighetsutvecklings-
projekt. Det som annars hiint och som ir intressant med tanke pa
att ingen vet var paketeringsutredningen kommer att ta vigen ir
att vi redan sett att kopare i den kommersiella diskussionen vill ha
ett storre avdrag for den latenta skatten in vad som hittills varit
marknadspraxis.

Jussi-
Pekka

> Det siigs att fastighetsaffirer blir mer och mer komplexa, hiller
du med?
! —Ja, och som en konsekvens dirav blir dven avtals-
1 dokumentationen alltmer komplicerad. Ridande
/ marknadstrender i kombination med fler aktérer,
Dale‘ngo’/ alltmer komplexa regelverk och anvindandet av
alternativa finansieringsformer talar for att detta dven
kommer fortsitta. Fastighetsutvecklingsprojekt stiller krav pa
reglering i flera led och s inte minst vad giller till exempel
frantride/tilltride fére detaljplan samt finansieringsbehov i olika
stadier.

— Det hiller jag med om i viss mén, vilket ocksa ir en
: \ naturlig f&ljd av att fler projektfastigheter siljs i ett
X tidigt skede vilket medfér att avtalen for denna typ
Granbom / av transaktioner blir mer omfattande och komplexa

Koski . . . . N
in sedvanliga fastighetstransaktioner. Exempelvis

innehiller avtalen ofta bestimmelser om tilliggskopeskillingar
som ir beroende av antal kvadratmeter ljus BTA som detaljplanen
medger eller képeskillingsberikningar dir képaren kompenseras
for att koparen erligger en kdpeskilling som baseras pé ett »
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> firdigstillt projekt trots att fastigheten inte genererar nigra
intikter forrin vid projektets firdigstillande (s kallad forward
funding).

‘, = Det ar vil en sanning med viss modifikation.
i Sjilvfallet finns det ménga affirer som ér vildigt
komplexa, med ménga olika arbetsstrommar och
S(ab‘o'/ korta ledtider. Mer avancerade produkter, inte minst
for kapitalanskaffning, gor att det stills hogre krav pi
ridgivningen. Mer sofistikerade samarbetsformer kriver ocksi mer
initiala insatser av parterna, om det ska finnas goda méjligheter for
att i slutindan maximera virdeskapandet.
— Samtidigt behéver det ju inte goras svérare dn vad det dr, si
en "normal” affiir éir ju i sig inte mer komplex i dag in tidigare.
Avgérande miste ju alltid vara vad som ir malet for affiren, och
att aldrig krangla till det i onédan. Enklaste 16sningen ér oftast
den bista. Som exempel kan man ju siga att den fortsatta utveck-
lingen och allminna acceptansen av M&A-férsikringar gor att
vissa processer kanske rent av blivit lite mindre komplicerade, dven
om jag inte skulle kalla dem simpla.

— Det finns nog bide och skulle jag siga. Vi ser
fortfarande att det gérs ménga afFirer som ér ganska
| straight forward. Sedan finns det andra affirer som dr
mer komplexa med tilliggskdpeskillingar som beror
pa framtida byggritter, forsiljningar med byggnader
under uppforande och férsiljningar som ér villkorade av fastighets-
bildning, till exempel 3D-fastighetsbildning och som leder till att det
finns flera juridiska fragor att hantera och ett behov av mer
komplexa skrivningarna i avtalen. Varje affiir ir ju unik men generellt
ir det lite roligare med affirer déir man fir tinka till lite extra utan
att man for den sakens skull behéver krangla till det i onédan.

Jussi-
Pekka

> Vilket slags uppdrag fir ni mer och mer av?
! — Vi ser fler och fler investeringar i samhillsfastig-
1 heter samt en fortsatt Skning av transaktioner i
| tidiga projektskeenden. Vi har dven bitritt i ett Skat
Dale‘mg’" antal transaktioner dir siljande part aterinvesterat en
del av képeskillingen i koparbolaget samt joint
venture-strukturer.
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— Vi upplever en fortsatt hog transaktionsaktivitet och
\ som nimns ovan har vi pd senare tid haft en stérre
andel fastighetsutvecklingsprojekt (bide forward
Granbom funding och rena utvecklingsprojekt) jimfort med
Koski . . . . s
vanliga fastighetstransaktioner. Vi har ocksi ett par
storre forsiliningsmandat fér affirer som ska genomféras innan

sommaren.

" — Vi har sett vildigt mycket utvecklingsprojekt pa
1 sistone. Framforallt bostider, men dven mycket
kommersiella fastigheter och samhillsfastigheter.
S(ab‘o_’ Det ir onekligen en het byggmarknad just nu.

— Samtidigt ser vi att samarbeten i olika former far
en allt storre betydelse, for att man med gemensamma insatser
ska kunna maximera utfallet av sina utvecklingsméiligheter. Det
krivs mer och mer resurser i att fa till ramverket till ett lyckat
samarbete, men vi ir overtygade om att det dr ritt investering att
ligga kraften pi att siitta ritt struktur fran bérjan. Maktbaserade
avtal skapar diliga forutsittningar for virdeskapande, och vi
jobbar for att trenden ska gi mer mot en modell med relations-
baserade avtal ddr parternas intressen linjerar mot langsiktiga
gemensamma mal.

— Vi far fler och fler uppdrag som rér gemensamma
, fastighetsutvecklingsprojekt, det vill siga samarbeten
mellan en eller flera aktdrer for att exploatera mark
eller utveckla en befintlig fastighet. Det ir bide
samarbeten i gemensamma bolag eller genom
samverkansavtal som ir aktuellt. Vi har éven flera uppdrag dir
fastighetsbildningsitgirder utgér en del av transaktionen till
exempel 3D-fastighetsbildning och klyvning infér en framtida
forsiljning och fastighetsregleringar i kombination med kép.

Jussi-
Pekka

> Vad idr det viktigaste som hint hos er senaste halviret?
% — Vi har haft en fortsatt hog transaktionsaktivitet men
iven generellt hog efterfrigan pa radgivning
| avseende andra typer av fastighetsrelaterade drenden
Dale‘mg’/ sasom till exempel fastighetsleasing, exploateringar
och omstruktureringar. Till f6ljd hirav har vi rekryte-
rat flera jurister till vir fastighetsgrupp. I bérjan av aret vilkom-
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nade vi dven Peter Sandberg som ny deligare i fastighetsgruppen
och efter sommaren ansluter en ny deligare.

»

—1I januari flyttade Roschier in i nya lokaler (de fem

b | oversta planen i Gallerian) i kvarteret Urban Escape

L vid Brunkebergstorg dir vi trivs jittebra. Fastighets-

EZE?OTH / gruppen har dven expanderat personalmissigt och
har under 2017 férstirkt teamet ytterligare med tre nya

jurister och kommer ett fortsitta vixa med ytterligare en eller tvi

personer till hésten.

— Det ir bade viktigt och roligt att vi fortsitter
\ expandera och lyckas locka méinga nya duktiga

¥ | kollegor till byrin. Sirskilt kul dr det att vi i ar haft
Stah‘o.’

mgjlighet att vilja in flera nya deligare med fokus pa
fastighet.

— Eftersom vi pa Lindahl under en lingre tid har jobbat aktivt
med frigor kring kontraktsteori och former fér relationsbaserade
kontrakt, ir det ju ocks roligt for byran att professorerna Oliver
Hart och Bengt Holmstrém belénades med nobelpriset i ekonomi
2016, for sina bidrag just pa detta omride. Det ir ju om nagot ett
tecken pa att vi kanske dr inne pa ritt spir. Vi hade ett vildigt
uppskattat seminarium tillsammans med professor Hart for vira
klienter och vinner nir han var i Stockholm for att himta priset,
och det kinns vildigt bra att vir ridgivning ir si vil forankrad i
hans vetenskap.

— Det viktigaste och framforallt roligaste som hint dr
att jag vid drsskiftet bestimde mig for att starta en
| ny advokatbyra, Bright Advokat AB, som ér nischad
mot fastighetsbranschen med sirskild inriktning mot
fastighetstransaktioner och fastighetsutvecklingspro-
jekt. I april borjade Eleonore Gustafsson som ir advokat speciali-
serad pa entreprenad- och konsultritt vilket gor att vi kan stirka
vart erbjudande ytterligare. Vi dr nu fyra advokater/jurister och tvi
extraanstillda.

— Det som varit mest glidjande ér att vi ftt fortsatt fortroende
frin de klienter vi arbetat med sedan tidigare och att det dven
tillkommit nya klienter. Planen ér att till hosten gora ytterligare
rekryteringar. @

Pekka
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