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Forord

Vi har gjennom de siste fem arene studert master i Eiendom ved Norges miljg- og
biovitenskapelige universitet (NMBU). Dette har vaert en tid med godt milj@ og vi har hatt
mye faglig utbytte. Denne oppgaven er gjort i forbindelse med var avsluttende mastergrad,
hvor vi har brukt fgrste halvdel av 2018 til ferdigstille hva vi synes har vaert en sveert
interessant oppgave, som ogsa markeres slutten pa fem interessante ar pa NMBU.
Oppgaven er av et omfang pa 2x30 studiepoeng og er blitt giennomfgrt i tidsrommet januar

til mai 2018.

Vi vil gjerne rette en stor takk til var veileder Lars Baklund, som kom med konstruktive
innspill. Videre vil vi takke alle som tok oss godt imot og lot seg bli intervjuet. Denne
oppgaven skulle vanskelig latt seg giennomfgre foruten deres hjelp. Sist, men ikke minst vil

vi takke hverandre for et godt samarbeid.



Sammendrag

Temaet for oppgaven er opsjonsavtaler, med fokus pa eiendomsutvikleres bruk av denne av

avtaleformen. Oppgaven er geografisk avgrenset til 3 gjelde utviklere som er etablert i Oslo.

Hovedproblemstillingen er: Hvorfor bruker utviklere opsjonsavtaler ved akkvisisjon av

utviklingseiendom?

For a besvare hovedproblemstilling brukes svar fra hoveddelproblemstillingen og to

delproblemstillinger.

Teoridelen baserer seg pa fagbgker, artikler, seminarer og noe informasjon fra intervjuene.
Denne delen av oppgaven vil sgke 3 kartlegge de teoretiske og juridiske aspektene som blir
relevante ved en opsjonsavtale, og legge til rette for et overordnet kunnskapsgrunnlag for

vurdering og drgftelse av hovedproblemstillingen.

Da hovedfokuset i oppgaven primaert omhandler hvordan utviklere ser pa en opsjonsavtale,
er det intervjuet en rekke aktgrer som bruker denne formen for avtale. Ved a benytte en
intervjuguide har vi dannet oss et bilde av hvorfor utviklere tar i bruk opsjonsavtaler.
Gjennom innhentet empiri gnsker vi a besvare, belyse og drgfte var hoved og-

delproblemstillinger.

Studien vil i hovedsak vaere basert pa empirien innsamlet gjennom intervjuene. De
forskjellige intervjuobjektenes opplysninger vil ikke vaere ngdvendigvis gi et fasit pa hvorfor
eiendomsutviklere bruker opsjonsavtaler Men oppgaven vil prgve a finne den gjengse

oppfatningen blant intervjuobjektene.

Studien viser at opsjonsavtaler er noe utviklere gnsker a bruke for @ minimere risiko.

Spesielt reguleringsrisiko blir trukket frem som et moment med mye risiko.



Intervjuobjektene har ulike tilneerminger til opsjonsavtaler som et risikoreduserende

verktgy, og enhver avtale er unik med hensyn pa omstendigheten rundt et gitt prosjekt.



Abstract

The theme of this thesis is option contracts, focusing on real estate developers using this

form of agreement. The thesis is geographically limited to developers established in Oslo.

The main research topic is: Why do real estate developers use option contracts in acquisition

of development property?

In order to explain the main research topic, we will use answers from the main subtopic and

two secondary subtopics.

The theory part is based on journals, articles, seminars and information from the interviews.
This part of the thesis surveys theoretical and legal aspects that are relevant to an option

contract and facilitates an overall knowledge base for assessing the main research topic.

Since the main focus of the thesis is primarily about how real estate developers perceive an
option agreement, interviews have been conducted with a number of participants using this
type of agreement. By using an interview guide, we have built an understanding of why real
estate developers use option contracts. With the information we have collected we want to

answer, highlight and discuss our main research topic and subtopics.

The study will mainly be based on empirical evidence collected through the interviews. The
information collected from the various interviewees will not necessarily give a blueprint to
why real estate developers use option contracts, however the thesis will attempt to find a

common conclusion based on the information from the interviewees.

The thesis shows that option contracts are something real estate developers want to use to
minimize risk. An important risk factor that is particularly emphasized is regulatory risk. The
interviewees have different approaches to option contracts as a risk-reducing tool, and

every agreement is unique considering the circumstances surrounding a given project.
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1. Innledning

1.1 Tema og problemstilling
Vi har valgt a skrive om opsjonsavtaler da vi begge synes dette temaet er interessant,

spesielt nar det ses i sammenheng med eiendomsutvikling. Det er tidligere skrevet lite om
temaet, noe som gj@r at det er spennende a undersgke dette naermere. Opsjonsavtaler blir
definert av kartverket som “En opsjonsavtale gir vanligvis en rett, men ingen plikt, til G kigpe

eiendommen, innen en bestemt tid og pad visse vilkar.” (Statens kartverk, u.a)

Opsjonsavtaler skjer som regel tidlig i en utviklingsprosess. Vi har ikke hatt mye
undervisning som gar pa tidligfase i eiendomsutviklingen, og vi tenkte begge det ville veere
interessant a laere mer om denne fasen. Vi vet det er store verdier i omlgp nar det kommer
til eiendom, og det vil med det vaere mye risiko involvert. Tidligfasen blir trukket frem som
en fase med mye usikkerhet, og det er ogsa her opsjonsavtaler kommer til sin rett. Det var
mye pa grunnlag av risikobildet at vi gnsket a se naeermere pa opsjonsavtaler, og da spesielt
hvordan en slik avtale kan vaere med pa a redusere forskjellige former for risiko for en

eiendomsutvikler.

Temaet opsjonsavtaler er begrenset omtalt i ulike faglitteratur, som i August E. Rgsnes &
@ystein R. Kristoffersen (2014) “Eiendomsutvikling i tidlig fase” og Gunnar Leikvam (2014)
“Eiendomsutvikling” . Vi har funnet artikler og enkelte bgker om eiendomsutvikling som er
relevant. Her er det litteratur som angar eiendomsutviklingens tidlige fase, og risikoaspektet
generelt. Teorien som legges frem i denne oppgaven bygger i hovedsak pa disse utvalgte

litteraturkildene.

| startfasen gnsket vi a finne ut hvorfor utviklere bruker opsjonsavtaler pa et overordnet
niva. Ettersom det var lite litteratur rundt temaet, fastslo vi at var beste mulighet var 3
starte tidlig med intervjuer og jobbe videre derfra. Vi fikk tidlig i prosessen gjennomfgrt en

rekke intervjuer, hvor fikk etablert utviklers syn pa opsjonsavtaler. Pa tross av noen
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variabler pa enkelte spgrsmal fant vi fort ut at utviklers hovedfokus |a pa risiko, og da

opsjonsavtaler som et risikoreduserende verktgy.

Med denne praktiske tilnaermingen fikk vi giennomf@rt intervjuer i januar. Intervjuene hjalp

oss langt pa vei til & spikre en problemstilling vi tenkte ville veere relevant, da vart

hovedfokus |13 pa utviklernes bruk av opsjonsavtaler.

Formalet med oppgaven ble sa a utforske hvorfor utviklere bruker opsjonsavtaler, med et

hovedfokus pa hvordan opsjonsavtaler kan redusere risiko. Vi gnsket a8 danne oss et bilde av

de forskjellige risikoelementer en opsjonsavtale kan vaere med pa a redusere. Dette ble

gjort ved a ved 3 sette opp teorien mot empirien fra intervjuene.

Hovedproblemstillingen og hoveddel- og delproblemstillinger lyder fglgende:
Hvorfor bruker eiendomsutviklere opsjonsavtaler ved akkvisisjon av utviklingseiendom?
Hoveddelproblemstilling:

e Hvordan kan opsjonsavtaler redusere forskjellige risiko- og usikkerhetselementer i

utviklingsprosjekter?
Delproblemstilling:

® Reduserer opsjonsavtaler risikoen ved en uforutsigbar offentlig planlegging?

® Hvor aktuelt er opsjonsavtaler i et konkurransepreget marked?

Den sentrale i oppgaven vil hovedsakelig vaere & se hvordan opsjonsavtaler kan redusere
risikkomomenter som oppstar i eiendomsutviklingens tidlige fase. De gvrige
delproblemstillingene vil sgke & underbygge hoveddelproblemstillingen, for sa & besvare

hovedproblemstillingen.
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1.2 Avgrensning
Oppgaven avgrenses til a gjelde opsjonsavtaler som et risikoreduserende virkemiddel.

Opsjonsavtaler forekommer i tidlig fase i en utviklingsprosess. Vi vil ga inn pa overordnet
teori om eiendomsutvikling, men faser fgr opsjon som tomtesgk og faser etter en eventuell
tiltredelse av opsjon vil ikke bli grundig gjennomgatt. Nar det kommer til selve
opsjonsavtalen vil ikke formell teori rundt omstendigheter ved avtaleinngaelse bli
behandlet. Opsjonsavtalers oppbygning, rent avtalejuridisk, bli heller ikke diskutert, sa fremt

det ikke omhandler grep utvikler foretar seg for @ minimere risiko.

| det juridiske rammeverket vil vi behandle fglgende lover: konsesjonsloven, lov om
Igysingsrettar og foreldelsesloven. Plan- og bygningsloven blir ogsa til dels behandlet. Annen
lovgivning som avhendingsloven, delingsloven, jordloven, lov om eiendomsregistrering,
panteloven, jordskifteloven eller lov om oreigning av fast eigedom, vil ikke behandles i

denne oppgaven.

Behandlingen avgrenses videre til 3 gjelde samtidens juridiske og politiske rammeverk i
Norge, og vil ikke ga inn pa eventuelle sannsynlige eller usannsynlige lovendringer eller
eventuelle politiske endringer som kan forekomme og endre utgangspunktet for

diskusjonen.

Det vil ikke foretas noen konkrete gkonomiske analyser av hvordan opsjonsavtaler
reduserer den gkonomiske risikoen ved utvikling, ettersom fokuset i oppgaven ikke har et
gkonomisk utgangspunkt. Oppgaven vil imidlertid ta for seg noen gkonomiske elementer

som knytter seg til opsjonsavtaler.

Et risikomoment som ikke vil bli behandlet fullt ut er produksjonsrisiko, da denne risikoen
ofte oppstar etter tiltredelse av opsjonsavtalen. Det vil likevel bli gatt inn pa momenter ved

produksjonsrisiko, som kan tenkes a kunne bli behandlet i tidligfase i eiendomsutvikling.
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Et eventuelt avtalebrudd hos grunneier kan oppfattes som en risiko for en utvikler, men

dette har vi valgt a ikke behandle videre i denne oppgaven.

Opsjonsgivers og utenforstaende sitt syn pa opsjonsavtaler vil ikke bli behandlet, da vi
gnsker a avdekke utviklers syn pa opsjonsavtaler. Den teoretiske innfallsvinkelen er
begrenset til gjelde norske fagbgker og relevante artikler sett opp mot intervjuobjektenes

informasjon.

Ettersom intervjuobjektene opererer fra Oslo og hovedsakelig i Stor-Oslo, vil oppgaven ha
en geografisk avgrensning. Funnene vare tar utgangspunkt i utviklere som holder til i Oslo,

og kan derfor variere fra andre steder i landet, dersom funnene er geografisk betinget.

1. 3 Presentasjon av tidligere arbeider
Det er tidligere skrevet lite om opsjonsavtaler, og det har i seg selv veert en utfordring under

arbeidet a innhente relevant litteratur, samt annen litteraer inspirasjon. Av tidligere
masteroppgaver ved instituttet har det kun veert Thomas Riddervold (2007) som har skrevet
en oppgave om opsjonsavtaler. Riddervold skrev en masteroppgave om hva en
opsjonsavtale bestar av, hvorfor opsjonsavtaler foretrekkes og hvordan avtaleformen
brukes. Oppgaven har en annen vinkling enn var, men tar for seg noen av de samme
elementene denne oppgaven vil drgfte. Nar det gjelder risiko- og usikkerhetsmomenter i

eiendomsutvikling er det skrevet flere oppgaver om dette.

Wagien (2017) om akkvisisjon av utviklingseiendom i urbane transformasjonsomrdder ble
brukt som inspirasjon, da enkelte temaer som ble tatt opp her var interessante for denne
oppgaven. Utover disse har ogsa Skattun (2017) “Risiko ved konvertering av vernede

eiendom til boligformal” og Kolstad (2013) “Eiendomsutvikling og juss” blitt brukt.
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1.4 Oppgavens oppbygning
Oppgaven bestar av seks hovedkapitler.
e Kapittel en bestar av innledende del som tar for seg tema, problemstilling,
avgrensning og presentasjon av tidligere arbeid.
e Kapittel to tar for seg fremgangsmate og metodevalg.
e Kapittel tre er oppgavens teoridel hvor relevant teori blir fremlagt som grunnlag for
drgftelse i kapittel 5.
e Kapittel fire er oppgavens empiridel hvor dataene fra intervjuene vil bli lagt frem.
e Kapittel fem er oppgavens drgftingsdel hvor teori og empiri blir drgftet. Her blir
problemstillingene besvart og funnene i forskningen beskrevet.

e Kapittel seks er oppgavens oppsummering og refleksjon.

Hovedfokuset vil ligge i kapittel fire og fem, da innholdet fra intervjuene har veaert seerdeles

viktig for oppgaven.

2. Fremgangsmate og metode

2.1 Fremgangsmate
Arbeidet med oppgaven startet med en gjennomgang av relevant teori. Etter 3 ha fatt et

overordnet kunnskapsgrunnlag, ble arbeidet med en problemstilling satt i gang. Intervjuene
ble giennomfgrt tidlig i prosessen, og empirien ble en inspirasjon til problemstillingene. Det
ble laget en hovedproblemstilling, med enkelte “forelgpige” underproblemstillinger, som vi

gnsket & se naermere pa.

Det ble bestemt at hovedfokuset skulle bli satt pa eiendomsutviklere, og deres syn og
tilneerming til opsjonsavtaler. Ettersom det var viktig 8 komme i kontakt med
intervjuobjekter som hadde erfaring og kunnskap rundt opsjonsavtaler, ble det brukt en del
tid pa finne de riktige aktgrene for oss. Derfor ble det tidlig tatt kontakt med aktgrer vi
antok hadde informasjon som kunne brukes. Det ble utsendt et informasjonsbrev (vedlegg

1) pakrevd av NSD (Norsk senter for forskningsdata) som inneholdt et kort sammendrag av
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hva oppgaven skulle omhandle, samtidig som det ble lagt inn en forespgrsel om et intervju.
Da oppgaven gijennomfgres anonymt ble intervjuobjektene informert om dette i
informasjonsbrevet og ved starten av intervjuet. De ble da informert om at verken person-
eller bedriftsopplysninger skulle bli lagt frem pa slik mate at det ble gjenkjennbart i
oppgaven. Navn pa bedrifter og intervjuobjekter blir derfor ikke gjengitt i oppgaven. Ved
prosjektslutt vil all innhentet datamateriale slettes. Da intervjuobjektene hadde mottatt
informasjonsbrevet, ble det via mail avtalt tid og sted for gjennomfgring av intervjuet. Etter
a ha avtalt mgte med en rekke intervjuobjekter, startet prosessen med a fa etablert en
intervjuguide. Det teoretiske arbeidet og innhentet empiri, danner grunnlag for drgftelsen i

oppgaven.

2.2 Valg av metode
| ssmfunnsvitenskapelig forskning skiller man i all hovedsak mellom to tilnserminger av

forskningsmetode, kvantitativ og kvalitativ. Kvantitativ forskning er godt egnet for
undersgkelser der man gjerne gnsker a teste en hypotese mot et stort antall informanter
uten 3 ga i dybden (Store norske leksikon, 2017). Som oftest brukes det en eller annen form
for sp@rreskjema i slike undersgkelser. Kvalitativ forskning er derimot tilpasset
undersgkelser der man gnsker spesifikk informasjon om et spesifikt tema. Da det har veaert
et relativt stort antall intervjuobjekter i oppgaven, kunne den hatt en kvantitativ tilnserming.
Ettersom problemstillingen sgker & belyse eiendomsutvikleres syn pa opsjonsavtaler, blir en
kvalitativ tilnaerming mest gunstig. Spgrsmalene vi gnsker besvart krever en dyp forstaelse
og en innsikt i intervjuobjektenes tanker rundt et spesifikt tema. Pa grunnlag av dette endte
vi opp med det en vil kalle et semistrukturert dybdeintervju (Johannessen, Tufte &
Christoffersen, 2016 s. 148). Dette hjalp oss a belyse hovedproblemstillingen var pa best

mulig mate.

Semistrukturerte dybdeintervjuer i kvalitativ forskning gj@r at vi far mgte intervjuobjektene i
person, og eventuelle misforstaelser vil kunne bli avklart. Det vil ogsa veere anledning til 3
sporre oppfelgingsspgrsmal eller klarere spgrsmal eller svar som gir rom for usikkerhet.
Intervju som forskningsmetode gir muligheten til a finne individers holdninger og verdier,

noe som er vanskelig a fa etablert gjennom et spgrreskjema (Silverman, 2011). Kvalitative
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intervjuer passer derfor godt for denne oppgaven da vi gnsker a finne et tverrsnitt av

utviklers syn pa opsjonsavtaler.

Under kvalitative intervju benyttes det ofte bandopptak, og informasjonen som samles inn
transkriberes ofte i etterkant. Bruken av bandopptaker forutsetter at dette godkjennes av

intervjuobjektene. Vi valgte & bruke bandopptaker i forbindelse med intervjuene.

2.3 Intervju
Empirien innhentet gjennom intervjuene vil veere i hovedfokus nar problemstillingen skal

besvares. Det at intervjuene er gjort etter en intervjuguide med en semistrukturert
tilneerming gj@r at intervjuobjektene kan svare friere. Intervjuene vil flyte bedre og
intervjuobjektet vil ikke fgle seg bundet til korte og konkrete svar. En annen fordel med
denne formen for intervjuoppsett er at alle intervjuobjektene svarer pa de samme
spgrsmalene, og det vil bli et grunnlag for 8 sammenligne svar. Dette er en viktig egenskap

for var problemstilling.

Intervjuguiden er delt inn i 4 kategorier;

® Generelt om opsjonsavtaler
e Forholdet mellom opsjonsavtaler og risiko
e Forholdet til planmyndigheten

e Bruk av opsjonsavtale i forhold til markedet og et omradets attraktivitet

Intervjuobjektene blir i s mate avgrenset til a svare pa spgrsmal innenfor disse kategoriene,
men det apnes for et dypdykk i hver enkel kategori. Intervjuguiden bidrar til et strukturert
intervju og sikrer at relevante temaer blir giennomgatt. Informasjonen ervervet ved
gjennomgatt intervjuguide vil favne over store deler av opsjonstankegangen hos utbygger.
Hver kategori har fokusspgrsmal som underbygger retningen vi gnsker a belyse.
Spgrsmalene varierer fra a gjelde generelle betraktninger, til konkret bruk av opsjoner. Den

ferste kategorien som omhandler opsjonsavtaler generelt, vil ikke ngdvendigvis svare pa
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problemstillingene vi har satt oss, men vil hjelpe oss med a forsta utviklers utgangspunkt.
Med dette gnskes det & danne et helhetlig bilde av respondentens tanker. Det vil da bli
interessant 8 sammenligne intervjuobjektenes svar for a se om det finnes likheter eller

forskjeller i utviklers tilneerminger.

| forkant av intervjuene ble det utarbeidet en intervjuguide (vedlegg 2). Intervjuguiden
inneholdt spgrsmal som ga informasjon til hovedproblemstillingen, hoveddel- og
delproblemstillingene vi hadde satt for oss. Alle aktgrene gikk gjennom den samme
intervjuguiden, men med visse modifikasjoner da enkelte spgrsmal ble omformulert eller
fiernet. Dette ble gjort da vi sa at enkelte spgrsmal ikke fungerte godt i praksis. Nye
spgrsmal ble ogsa lagt til etterhvert, da vi sa at enkelte viktige temaer ikke ble behandlet
tilstrekkelig. De nye spgrsmalene ble tilsendt intervjuobjektene som ikke hadde besvart dem

tidligere, og ble besvart via mail.

Varigheten pa intervjuene var alt fra en halvtime til opp imot én og en halv, og alle ble

utfgrt, etter gnske fra intervjuobjektene, pa deres respektive kontorer.

2.4 Valg av intervjuobjektene
| alt ble det intervjuet 27 aktgrer. Utvalget av intervjuobjekter er gjort ved a saumfare

internett etter eiendomsutviklere som var etablert i Osloomradet, og ved a gjennomga
artikler og tidsskrifter. Etter det ble etablert en oversikt over aktuelle aktgrer, ble det satt
som mal @8 komme i kontakt med samtlige. Da det var usikkerhet om i hvilken grad aktgrene
ville la seg intervjue, ble det sendt ut mail til alle av interesse. Det var flere som svarte at
opsjonsavtaler ikke var noe de og deres bedrift hadde tilstrekkelig kunnskap om, men pa
den annen side var det 27 selskaper med erfaring og kunnskap, som gnsket 3 stille til
intervju. Intervjuobjektene og deres respektive selskaper representerte forskjellige aspekter

av utviklerbransjen. Det var tre variabler;

e Variasjon i hvilket markedssegment de operert i.
- Enkelte drev kun med bolig

- Andre kun med neering
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- Flere opererte med begge
e Variasjon i selskapenes stgrrelse, da bade med tanke pa finansiell styrke og antall
ansatte.
e Det varierte ogsa pa hvor langt i en utviklingsprosess de forskjellige selskapene var
aktivt involvert.
- Enkelte var med pa hele prosessen, fra planlegging til salg, mens
- Andre ansa ofte sin jobb som gjort, da tomten var omregulert og klar for

utbyggelse.

Da intervjuobjektene er mange og av forskjellig karakter, og alle med erfaringen og
kunnskap om opsjonsavtaler, haper vi at svarene vil representere et tverrsnitt av den

gjengse utvikler i Oslo sine tanker rundt tema.

2.5 Reliabilitet, validitet og representativitet
Reliabilitet, validitet og representativitet handler om kvaliteten pa innhentet data. For at

oppgaven skal ha noen form for relevans ma problemstillingene bli besvart basert pa

relevante data som har reliabilitet, validitet og representativitet.

Reliabilitet i en datainnsamling beskriver i hvilken grad dataene er innhentet pa en palitelig
mate. Reliabiliteten i denne oppgaven vil bero pa utfgrelsen av intervjuene. Er intervjuene

utfgrt pa en slik mate at et nytt intervju ville gitt samme svar, er reliabiliteten god.

Sikring av reliabiliteten i oppgaven er gjort giennom grundig utarbeidelse av intervjuguide.
Ved forsiktig veiledning, eller en dytt i gnsket retning under intervjuet om intervjuobjektet
har misforstatt spgrsmalet, har forhapentligvis spgrsmalene blitt besvart pa en mate som
gker reliabiliteten. Det er ogsa gjort grundig undersgkelse av hvilke aktgrer som har relevant
informasjon pa forhand av et eventuelt intervju. Det er ogsa blitt utelukket deler av enkelte
intervjuer hvor det er dpenbart at intervjuobjektet har misforstatt store deler av
spgrsmalene. Dette vil skape god reliabilitet da det sikrer at sammenligning av svarene blir

gjort pa riktig grunnlag.
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Validiteten gar pa gyldigheten av studien. | en studie med hgy validitet kan en trekke riktige
slutninger om det man gnsker & undersgke, basert pa datainnsamlingen. Det vil vaere viktig
a ha riktig tilnaerming til datainnsamlingen, og a gj@re intervjuene pa en mate som legger
grunnlag for a en god analyse og tolkning av empirien. Innsamling og tolkning av relevant
data vil gi oppgaven god validitet om det er gjort riktig. Ved a beskrive fremgangsmate og

metode, samt begrunne valg av forskningsspgrsmal i oppgaven, vil validiteten kunne sikres.

For a sikre validiteten i oppgaven, har en objektiv tilnaerming under intervjuene vaert viktig.
Egne meninger og forutinntatte antagelser blir lagt til side. Intervjuguiden skulle fremsta

som ngytral, og det ble tatt sikte pa a la intervjuobjektet svare fritt, uten avbrytelser.

Representativitet gar pa om studien er representativ for den gruppen man undersgker. Om
gruppen, studien er basert pa ikke er representativ, vil ikke undersgkelsen tale et tilskudd av
nye intervjuobjekter eller en geografisk forskyvning. Denne oppgaven har mange
respondenter og har en geografisk avgrensning som gjelder Osloomradet. Med sapass
mange respondenter innenfor et geografisk omrade, vil vi sikre god representativitet. Men
ved & avgrense oss til Oslo, vil ikke funnene ngdvendigvis kunne fungere som en
generalisering for utviklere pa landsbasis. Valg av lokal representativitet er bevisst fra var
side, da Osloomradet var det vi fant mest interessant. Det ville blitt vanskelig & sgke en
bredere representativitet enn hva vi har gjort, grunnet kommunale forskjeller som er

utslagsgivende for funnene i oppgaven. Empirien vil kunne underbygge dette.

3. Teori

3.1 Innledning
| dette kapittelet fremlegges det teoretiske grunnlaget for oppgaven. Her vil leseren fa en

innfgring i eiendomsutvikling, med vekt pa tidligfasen og risikobildet rundt denne fasen. Da
er det naturlig a se pa hvordan eiendomsutvikling defineres i teorien og hvilke faser
eiendomsutvikling bestar av. Videre i kapittelet vil den relevante delen av offentlige

planprosess bli presentert. Hovedfokuset vil videre veere risikoelementer, og bruk av

20



opsjonsavtale for minimering av risiko. Kapittelet vil ogsa ta for seg andre avtaleformer, fgr
det gas naermere inn pa konkret teori rundt opsjonsavtaler. Til slutt gis det en oversikt over

det juridiske rammeverket ved bruk av opsjonsavtaler.

3.2 Eiendomsutvikling i tidlig fase og risiko
Eiendomsutvikling er en dynamisk prosess som er knyttet til verdiskaping. Hensikten er 3

skape verdier gijennom bearbeidelse av et areal eller en eiendom. Eksempelvis kan dette
vaere oppfering av ny bebyggelse eller ombygging av eksisterende byggverk. Det er flere
ulike definisjoner av eiendomsutvikling. Advokatfirmaet BA-HR definerer eiendomsutvikling
som noe som tilf@res verdi eller gnsket avkastning gjennom reguleringsmessige, tomte- eller
bygningsmessige endringer (Advokatfirmaet BA-HR, 2014 s. 165). Mens Leikvam i sin bok

definerer eiendomsutvikling slik;

«A transformere et areal stykke areal fra en tilstand til en annen, slik at arealet gis en
verdigkning i seg selv, eller i form av gkt Igpende avkastning». (Leikvam & Olsson, 2014, s.

16)

For at en prosess skal kunne klassifiseres som eiendomsutvikling ma det transformeres et
areal, utvendig eller innvendig (Leikvam & Olsson, 2014). Ut i fra begge definisjonene over
handler eiendomsutvikling om a skape noe nytt. Imidlertid er det ikke alltid at
verdiskapingen gjennom eiendomsutvikling er betinget av oppf@ring av et fysisk byggverk.
Verdigkningen kan ogsa skje gjennom konseptutvikling eller planutvikling for et bestemt
areal eller bygg. Utskifting av leietakere, til noen med hgyere betalingsvillighet, kan ogsa
veere verdiskapende (Leikvam & Olsson, 2014, s. 17). En eiendomsutvikler vil alltid veere pa
utkikk etter tomter eller utviklingseiendommer som har en potensiell god verdigkning, slik
at det er mulig @ maksimere prosjektets fortjeneste. Utviklingseiendom kan beskrives som
en ubebygd eller bebygd eiendom med antatt utviklingspotensial (Kristoffersen, 2014 s. 51).
Nar det er sagt er eiendomsutvikling en “risikosport”, da det er stor risiko knyttet opp mot
tidligfasen av utviklingen (Leikvam & Olsson, 2014). Graden av risiko og forholdene knyttet
til usikkerhet kan endres underveis, slik at det prosjektet man i utgangspunktet gikk videre
med ikke lenger er lett handterbart. En utvikler vil derfor ha stgrst fokus pa faser hvor

grunnlaget for gevinst legges, og faser hvor risiko reduseres (Leikvam & Olsson, 2014).
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Denne oppgaven vil hovedsakelig omhandle opsjonsavtale som et risikoreduserende
verktgy, med sikte pa a erverve en potensiell utviklingseiendom for senere utbygging. Det

betyr at denne oppgaven tar for seg eiendomsutviklingens tidlige fase.

Da eiendomsutvikling ofte er en langsiktig og omfattende prosess, deles den gjerne inn i

ulike faser. Det finnes flere modeller som illustrerer de ulike fasene i

eiendomsutviklingsprosessen.

Leikvam og Olsson deler prosessen inn i tre ulike faser med utgangspunkt i en fasemodell av

Tor Medalen; (Leikvam & Olsson, s. 26)

=

En annen modell som Leikvam referer til er Rgsnes og Kristoffersen (2014) sin

sekvensmodell, som vist i figur 1. Eiendomsutvikling omfatter en mengde forskjellige

Tidligfasen

Ide/mal

Tomtesgk, akkvisisjon
Markedsanalyser

Mulighetsstudier, konsept

Reguleringsfasen
Myndighetskontakt
Rammeavklaring
Forhandlinger

Regulering

Gjennomfgring
Prosjektering

Markedsfgring/salg

Bygging

Ferdigstillelse og forvaltning

aktiviteter fra prosjektidé til prosjektet er gjennomfgrt. Det er bestemte aktiviteter relatert

22



til de forskjellige fasene i et utviklingsprosjekt. De ulike fasene kan betraktes som ulike
stadier i utviklingsprosessen, hvor avslutningen av en fase, er en forutsetningen for
overgang til neste. Rgsnes og Kristoffersen beskriver en slik tankegang gjennom sekvenser
bestaende av ulike aktiviteter. Hver sekvens vil kunne relateres til eksterne forhold som
pavirker prosjektet, men ogsa noe av usikkerheten i giennomfgringen. Denne
sekvensmodellen bestar av atte ulike faser. Hovedformalet med modellen er a tydeliggjgre
hva man forstar med “tidligfase” i en utviklingsprosess (Rgsnes & Kristoffersen, 2014, s. 11-

12).

1. Utviklingsideer, tomtesgk og forhandlinger

om tomt
2. Mulighetsstudier, myndighetskontakt og
risiko i planlegging

| Vurdering av risiko

3. Tomteoverdragelse, selskapsformer og
finansielle rammevilkar T

4. Reguleringsstatus og planlegging

5. Prosjektering, avtaleinngaelser og
markedsfering for salg

6. Bygging

7. Sluttfgring med dannelse av eiendom

v

8. Overgangtil forvaltning

Figur 1: Sekvensmodellen (Rgsnes & Kristoffersen, 2014, s. 13)

Som nevnt vil oppgaven fokusere pa tidligfasen i eiendomsutvikling. | figur 1 er tidligfasen
merket med hvit tekst. Begrepet “tidligfase” er definert som “den delen av
eiendomsutvikling som foregar fgr en eiendom reguleres eller omreguleres” (Ringvold &
Rian, 2011, s. 4). | modellene ovenfor er det ulikheter. Sekvensmodellen tar med
reguleringsfasen i eiendomsutviklingens tidlige fase, noe som skiller seg fra Leikvam sin

modell. Her har aktiviteten knyttet til regulering fatt en egen fase.
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Ettersom hvert enkelt prosjekt er forskjellig, vil de ulike fasene variere fra et prosjekt til et
annet. Fasene bgr pa ingen mate anses som rigide, og de enkelte aktivitetene som beskrives
i modellen, kan utfgres parallelt (Rgsnes & Kristoffersen, 2014). Slik det er beskrevet i
sekvensmodellen dekker den tidlige fasen trinn 1 til 4. Trinn 5 til 8 tar for seg
prosjekteringsfasen og avslutningsfasen i eiendomsutvikling. Da oppgaven omhandler
opsjonsavtaler som et risikoreduserende verktgy, gjelder kun de fire fgrste fasene, og de

siste fasene faller dermed utenfor oppgavens tema.

Tidligfasen i sekvensmodellen til R@snes og Kristoffersen (2014) kan forklares

med fglgende oppgaver i hver fase slik;

Fase 1 - Utviklingsideer, tomtesgk og forhandlinger om tomt

| ferste sekvens starter arbeidsoppgavene med strukturering av prosjektidéene, vurdering
av dagens markedssituasjon og situasjonen forgvrig. | denne sekvensen vil en
eiendomsutvikler ogsa sgke etter potensielle tomter/eiendommer, samt innlede kontakt
med grunneier om eventuelle kjgps- eller samarbeidsprosesser (Rgsnes & Kristoffersen,

2014, s. 12). Det er her det kan tenkes at opsjonsavtaler kommer inn.

Fase 2 - Mulighetsstudier, myndighetskontakt og risiko i planlegging

Den andre sekvensen starter nar eiendomsutvikler har funnet en passende tomt for
prosjektet. Nar utvikler har skaffet seg tilgang til utviklingseiendom, kan mulighetsstudiene
igangsettes. Under mulighetsstudiene vil det vaere stor usikkerhet, og giennomfgrelse av
risikobetraktninger vil vaere svaert viktig i denne sekvensen. Hensikten med
mulighetsstudiene er a utprgve flest mulig realistiske utviklingsmuligheter pa den aktuelle
tomten, samt avklare om prosjektet er fysisk, finansielt og legalt gjennomfgrbart. Risikoen
som kartlegges vil veere knyttet til mange involverte parter, som medinteressenter,

offentlige myndigheter og finansieringskilder (Rgsnes & Kristoffersen, 2014, s. 13-14).

Fase 3 - Tomteoverdragelse, selskapsformer og finansielle rammevilkar
Tredje sekvens er knyttet til overdragelsen av utviklingseiendommen. Hvordan dette gjgres i
praksis vil variere fra prosjekt til prosjekt. Imidlertid er det ofte vanlig at den reelle

overdragelsen fgrst finner sted etter at reguleringsplanen for det aktuelle prosjektet er
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godkjent. Uansett ma utvikler vurdere hvordan overdragelsen bgr forega. Dette ettersom
utvikler ma gjgre konkrete vurderinger av hvordan prosjektet skal organiseres for
gjiennomfgring av ulike oppgaver i lys av risikomomenter, og hvordan offentlige
bestemmelser virker inn pa kostnader i gjennomfgringen (Rgsnes og Kristoffersen, 2014, s.

14).

Fase 4 - Reguleringsstatus og planlegging

Fjerde sekvens handler om utviklers vurdering av eksisterende offentligrettslige planer og
fgringer. En eksisterende reguleringsplan angir hva eiendomsutvikler kan forvente av
arealutnyttelse og hvilke krav som stilles til utforming av byggeprosjektet. | tillegg ma en
utvikler sette seg inn i reguleringsvilkar og bestemmelser fgr en byggesgknad kan fremmes
for planmyndigheten med sikte pa innvilgning. Det er fgrst nar en detaljplan er godkjent at
det vil veere aktuelt for utviklere a innga avtale med grunneier om overdragelse av
utviklingseiendommen. Alternativt kan partene velge a utsette overdragelse av

eiendommen til etter at reguleringsplanen er godkjent (Rgsnes, 2014, s. 15).

Tidligfasen spiller en viktig rolle i eiendomsutvikling, ettersom det er her hovedgrunnlaget
for prosjektet legges, og mulighetene for verdiskaping er stor. Av sekvensmodellen kommer
det fram at risikovurdering star veldig sentralt i denne fasen. Tidligfasen er forbundet med
risiko og usikkerhet, noe en eiendomsutvikler ma vurdere kontinuerlig, ettersom
forutsetningene for prosjektet endres. | eiendomsutvikling snakker man gjerne om en
oppside og en nedside. Oppsiden vil si at prosjektet far et positivt og optimalt resultat, mens
nedsiden er det motsatte. Dersom man i tidligfasen iverksetter tiltak for @ minimere eller
fierne risiko, begrenses nedsiden og det kan potensielt fgre til verdiforgkelse senere i
prosjektet. Det er en rekke risikomomenter som ma vurderes, for eksempel risiko knyttet til
regulering, markedet, servitutter, grunnforhold m.m. Et prosjekts resultat er ogsa avhengig
av offentlige planer og fgringer - hva en utvikler faktisk far tillatelse til & utvikle. Gjennom en
opsjonsavtale far en eiendomsutvikler muligheten til 3 avdekke og vurdere slike momenter i
Igpet av opsjonstiden og ofte frem til stadfestelse av reguleringsplan. Neermere om

opsjonsavtaler er beskrevet i punkt 3.7.4
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3.3 Offentlige planer og regulering ved eiendomsutvikling

3.3.1 Innledning

Plansystemet og planprosessen setter rammer for arealutnyttelse og eiendomsutvikling. En
eiendoms potensial avhenger i stor grad av det offentlige. Eiendomsutviklere har derfor mye
a tjene pa a veere kjent med planprosessene. Ansvaret for planleggingen i Norge ligger hos
kommunestyrene, regionale planmyndigheter og kongen (staten), etter plan- og
bygningsloven (pbl) § 3-2 fgrste ledd. Men i praksis er det kommunen som er
kontaktmyndighet for utviklere nar det kommer til planspgrsmal. Dette fordi det i all
hovedsak er kommunene som utarbeider kommuneplanens arealdel og reguleringsplan i
form av detaljplan. Kommunen kan godkjenne planforslag og bestemmer derfor i stor grad

hvilke tomter det skal bygges for eksempel boliger.

3.3.2 Planmyndighetene
Planmyndighetene er altsa delt inn i tre sektorer; statlig, regionalt og kommunalt. Pbl. § 1-1

annet ledd legger opp til samordning i planleggingen mellom sektorene. | kommunal- og
moderniseringsdepartementets lovkommentar til plandelen av plan- og bygningsloven
nevnes det at “Planlegging skal veere sektorovergripende og et felles redskap for offentlige
myndigheter og organ. Videre skal planer samordne ved at de er et felles
gjennomfgringsgrunnlag som bade myndigheter og private skal legge til grunn og falge."
(Kommunal- og moderniseringsdepartementet, 2009). Det at loven er sektorovergripende
betyr at den gjelder alle typer planer, virksomheter og byggesaker innenfor lovens

virkeomrade, som er hele landet (med visse unntak i § 1-3).

3.3.3 Kommunal planmyndighet
Kommunen skal fglge regionale og statlige retningslinjer, men har selv stor

planleggingsmyndighet. | pbl, § 3-3 kommer det frem at kommunestyret skal lede den
kommunale planleggingen, vedta kommunal planstrategi, kommuneplan og reguleringsplan.
Kommunestyret har ogsa ansvaret for a sikre at plan- og bygningslovgivningen blir fulgt i
kommunen. Kommunestyret er folkevalgt og kommunal planlegging vil derfor vaere av en

viss politisk og uforutsigbar karakter.
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3.3.4 Kommuneplan
Kommuneplaner blir regulert av plan- og bygningsloven. Formalet med loven er a «fremme

baerekraftig utvikling til beste for den enkelte, samfunnet og framtidige generasjoner» etter
pbl. § 1-1. Kommunen har derfor mange vurderinger a gjgre ved utarbeidelse av en ny plan.

Loven setter rammer for offentlig privat arealplanlegging.

Plan- og bygningsloven kap 10 omhandler kkommunal planstrategi». Det stilles her en del
krav til kommunens planlegging. Kommunen skal utarbeide minst én planstrategi hver
valgperiode og de skal ha en samlet kommuneplan med en samfunns-, handlings- og
arealdel. Kommuneplanens arealdel blir svaert interessant for en eiendomsutvikler, og blir
omtalt i pbl. kap 11. Pbl. § 11-6 sier at «kKommuneplanens arealdel fastsetter framtidig
arealbruk for omrdadet og er ved kommunestyrets vedtak bindende for nye tiltak eller
utvidelse av eksisterende tiltak som nevnt i § 1-6», og sier videre i andre ledd at «Tiltak etter
§ 1-6 ma ikke veere i strid med planens arealformal og generelle bestemmelser, samt
bestemmelser knyttet til arealformdl og hensynssoner.» Dette innebaerer at en
eiendomsutvikler ikke har anledning til 3 sette i gang tiltak som oppfgring, riving, endring,
endret bruk mm. om dette ikke er i samsvar med kommuneplanens arealdel. Dette setter
klare rammer og begrensninger for en utvikler. Det vil derfor kunne veere tids- og
kostnadsbesparende for en eiendomsutvikler a kunne forutse planstatus, i sammenheng

med tomtesgk.

3.3.5 Reguleringsstatus
Ved akkvisisjon® av eiendom vil planstatus vaere avgjgrende. Planstatusen og

planmyndighetenes intensjoner for et omrade vil farge risikobildet. Ma eiendommen

omreguleres som en del av utviklingen, er reguleringsrisikoen stor.

En eiendom vil kun fa realisert sitt utviklingspotensialet ved arealformal nr. 1 etter pbl. § 11-

7, altsa «bebyggelse og anlegg». Eiendommer som allerede har formal “bebyggelse og

' Akkvisisjon blir brukt for & karakterisere oppgaver som skal lede frem til ensket overtakelse
av utviklingseiendom, dvs. fast eiendom som enskes brukt til utvikling av anleggs- og
byggeprosjekter. Tilgjengelig fra: https://www.eiendomsfag.no/ord-og-uttrykk/akkvisisjon/
(Lest: 05.12.2017)
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anlegg” vil ofte ha en hgy pris. Det vil derfor kunne Ignne seg & kjgpe tomten “uregulert”?.

Kjgp av uregulert tomt innebeerer stor risiko, da utvikler tar hele reguleringsrisikoen. Enkelte
eiendomsutviklere spesialiserer seg pa utvikling i tidlig fase, og ser pa merverdien en
omregulering kan fgre til som den viktigste faktoren for fortjeneste i et prosjekt. Dette fordi
at reguleringsstatusen har stor betydning for den potensielle gevinsten som det forventes a
fa ut av utviklingsprosjektet. Ved a erverve en uregulert tomt, og fa denne regulert til for
eksempel bolig, vil dette alene kunne fgre til en mangedobling av tomteprisen, som vist i
figur 2. Kjgp av tomt avsatt til boligformal i kommuneplanen, vil pa den annen side medfgre
mindre risiko, men tomten vil gjerne vaere dyrere. Utvikling av en ferdig regulert tomt vil

ofte veere mindre tidkrevende og mer forutsigbar.

Byggetomten er ikke avsatt til bygge-
omrade i kommuneplanens arealdel

Byggetomten avsatt til byggeomrade
i kommuneplanens arealdel

. Byggetomtens areal omfattes av
omraderegulering

. Byggetomtens areal omfattes av
privat detaljregulering

Verdiokning byggetomt

Detaljavklaring - spesifisering i bindende plan

Figur 2: Tomteverdi i forhold til reguleringsstatus. (Meel, 2014 s. 99).

Transformasjonsprosjekter er ogsa et alternativ til utvikling. Ogsa her er reguleringsstatus
viktig. Dersom planen er a transformere et kontorbygg til leiligheter ma reguleringsplanen
ha riktig arealformal med underformal boligbebyggelse. Dette kan ogsa vaere byggeteknisk

utfordrende og derfor tidskrevende.

*Med uregulert eiendom menes her tomter som enten ikke har gyldig offentligrettslig
arealdisponering, det vil si at planmyndighetene ikke har tatt stilling til arealbruken enna,
eller har et ikke-kommersielt planformaél, for eksempel at det er avsatt til LNF-formal,
alternativt 1 kommune eller kommunedelplan. (Kristoffersen, 2014 s. 61)

28



3.3.6 Privat planforslag

Det offentlige plansystemet, med nasjonale forventninger, statlige retningslinjer, regional
planstrategi, kommunal planstrategi og sa kommuneplan, er et forsgk pa a skape
forutsigbarhet. Ved a ha god kjennskap til plansystemet og planprosessen, vil en utvikler
kunne danne seg en formening om hva som er mulig a fa til i et omrade. Prosessen fra en
idé og frem til en godkjent detaljregulering kalles planprosessen (Borchsenius et al. 2015).
Kunnskap om planprosessen er ogsa nyttig nar eiendomsutvikler skal fremme et privat

planforslag.

En utbygger kan legge frem et privat planforslag. Dette starter en planprosess hvor utbygger
gnsker et spesifikt omrade regulert. Kommunal- og moderniseringsdepartementet skrev i
sin reguleringsplanveileder (2017, s. 19-20) at “hovedregelen er at alle har rett til &
utarbeide forslag til detaljrequlering ndr det brukes fagkyndige til é utarbeide planen, enten
som en ny plan, eller som en endring eller utfylling av eksisterende plan”. Det er opp til
kommunen om det private forslaget tas opp til behandling. Kommunal- og
moderniseringsdepartementet skrev videre i sin kommentar til plan- og bygningsloven at
“Dersom forslag til detaljregulering ikke er i trad med kommuneplanens arealdel eller
omrdderegulering, kan kommunen la vaere G fremme forslaget pad dette grunnlaget.”

(Kommunal- og moderniseringsdepartementet, 2009).

Kommunen er pliktige til 8 behandle om planforslaget skal fremmes, jf. Pbl. § 12-11, men
det er ikke gitt at den blir godkjent. Er ikke utvikler klar over hvilke rammer kommuneplan

og omradereguleringen legger opp til, vil det bli vanskelig a fa godkjent en gnsket plan.

3.3.7 Reguleringsbestemmelser
Planmyndighetene kan ogsa legge inn bestemmelser i reguleringsplan. Pbl. § 12-7 lister opp

en rekke bestemmelser en reguleringsplan kan medfgre. | lovkommentaren fra Kommunal-
og moderniseringsdepartementet sies det at bestemmelsene er til for a kunne sette vilkar
for bruken av et omrade, av hensyn til miljg, sikkerhet og samfunnsinteresser (Kommunal-

og moderniseringsdepartementet, 2009 s. 129).
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Bestemmelsene kan ogsa omfatte krav til utforming (hgyde, grad av utnytting, m.v.), krav
om rekkefglge for giennomfgringen av tiltak (rekkefglgebestemmelser) og sikring av arealer
til det offentlige (Miljgverndepartementet, 2011). Formingskravene til grad av utnytting kan
bli utslagsgivende for en eiendomsutvikler. Bestemmelsene i planen kan fastsette maksimalt
antall BYA og BRA. BYA er bebygd areal og BRA er bruksareal (Kommunal- og
moderniseringsdepartementet, 2014). Grad av utnytting er sannsynligvis et av de viktigste
styringsmiddelet for a forme ny bebyggelse, bade pa ubebygd mark og ved fortetting.
Arealplanene, med tilhgrende bestemmelser, har avgjgrende betydning for hvordan en
eiendom kan utnyttes, og dermed for eiendomsverdien. Hgy utnyttelse gir som regel hgyere

eiendomsverdi (Kommunal- og moderniseringsdepartementet, 2014 s. 19).

Under planbehandling gnsker kommunene a ivareta innbyggernes interesser ved 3 stille
ngdvendige krav til giennomfgringen. Kravene ma innfris fgr tiltak kan gjennomfgres. Slike
krav betegnes som rekkefglgebestemmelser (Holt et al., 2011)

Rekkefglgebestemmelser er hjemlet i pbl. § 12-7 nr. 10, og inneholder bestemmelser om
rekkefglge og tidsplan for utbygging i planomradet. Slike bestemmelser skal sikre at tiltak
innenfor planomrade skjer pa en koordinert og hensiktsmessig mate
(Miljgverndepartementet, 2011). Byggestart for en utvikler vil bero pa tilfredsstillelse og
tilretteleggelse av rekkefglgebestemmelser om vannforsyning, kommunikasjon,
elektrisitetsforsyning og tilgang pa samfunnstjenester. Utbyggingsavtaler mellom utvikler og

kommune, vil bidra til at rekkefglgebestemmelsene blir opprettholdt (Holt et al., 2011).

3.3.8 Utbyggingsavtaler
Utbyggingsavtale blir legaldefinert som “en avtale mellom kommunen og grunneier eller

utbygger om utbygging av et omrade, som har sitt grunnlag i kommunens planmyndighet
etter denne lov og som gjelder giennomfaring av kommunal arealplan.” i pbl. § 17-1.
Utbyggingsavtaler er et virkemiddel kommunen kan benytte i utbyggingspolitikken.
Rekkefglgebestemmelsene sikrer at planen far de kvaliteter som er ngdvendige, men de sier
ikke hvem som skal sta for oppfyllelsen av kravene. Det er her utbyggingsavtaler kommer
inn. Rekkefglgebestemmelser med oppfelging giennom utbyggingsarealer vil i mange
situasjoner vaere et effektivt giennomfgringsverktgy for alle parter i et utbyggingsomrade.

(Kommunal- og moderniseringsdepartementet, 2006).
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Selv om intensjonen med rekkefglgebestemmelser og utbyggingsavtaler er a legge til rette
for en effektiv giennomfgring for alle partene i utbyggingsomradet, er det ikke ngdvendigvis
alltid gunstig for eiendomsutviklere. | rapporten effektive planprosesser gitt ut av Norsk
eiendom i 2015, har aktgrer fra det offentlig og private med erfaring rundt planprosesser og
eiendomsutvikling sett pa hvordan planprosessen fungerer. Rapporten peker pa
forbedringspotensialet rundt bruken av rekkefglgebestemmelser og utbyggingsavtaler. Det
blir blant annet sagt at det bgr vaere et forholdsmessighetsprinsipp for

rekkefglgebestemmelser, fordi enkelte utviklere mener kommunen kan kreve for mye.

Det nevnes videre at rekkefglgebestemmelser kan fungere som et byggeforbud. Dette skjer
der det for eksempel er blitt lagt inn etablering av skole i rekkefglgebestemmelsene, og hvor
kommunens gkonomi tilsier at dette ikke vil bli giennomf@rt med det fgrste. Kostnader til
sosial infrastruktur er noe utbyggere ikke skal ta pa seg, og omradet far i realiteten et
byggeforbud frem til kommunen har midler til & etablere skolen. Da
rekkefglgebestemmelser gjelder et planomrade, risikerer en utvikler 3 sitte pa en tomt somi
realiteten har et byggeforbud i avvente pa kommunens gjennomfgring av
rekkefglgebestemmelsene. Begrensningen med hensyn til 8 kunne ta sosial infrastruktur inn
som en del av utbyggingsavtalen, blir kommentert som et problem i rapporten (Borchsenius
et al. 2015). | forbindelse med utbyggingsavtaler nevnes det videre i rapporten som et
problem at “nye” krav kan komme inn i utbyggingsavtalen. De “nye” kravene er tilleggskrav
til kravene som ble avklart i reguleringsplan. Dette kan bidra til utsettelser i prosessen og til
slutt dyrere prosjekter. Lovbestemmelsene om utbyggingsavtaler er ment a bidra til at
kommunen fremstar som en forutsigbar forhandlingspart (Kommunal- og
regionaldepartementet, 2006). Det er eksempler pa at bade utbyggingsavtaler og
rekkefglgebestemmelser for en plan kan komme sent i en utviklingsprosess og er med det

en stor risiko for en utvikler (Borchsenius et al. 2015).

Utviklere er sikret mot urimelige avtaler giennom pbl. § 17-3. Tredje ledd konstaterer at
utviklers tiltakskostnader skal sta i rimelig forhold til utbyggingens art og belastning for
kommunen. Hvordan kommunene forholder seg til disse reglene varierer kommunene

imellom, da det er avhengig av kommunegkonomien (Borchsenius et al. 2015). Ordlyden i
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avtalen kan ogsa vaere gjenstand for tolkning. Om utbyggingsavtalen krever at utvikler star
for “opparbeidelse av gangfelt”, kan det tenkes at standarden kommunen gnsker pa

gangfeltet varierer, og derfor ogsa kostnaden pa tiltaket. Dette skaper gkonomisk risiko.

3.4 Risikotyper ved akkvisisjon av potensiell utviklingseiendom
Risiko retter seg i utgangspunktet mot forventninger om fremtidige hendelser, og begrepet

definerer hvem som ma baere det gkonomiske tapet ved uforutsette hendelser eller forhold
som leder til pafglgende gkonomisk tap (Holt et al., 2011). Den som bzerer risikoen er
normalt ogsa den som ser potensialet eller fortjenesten i en eiendom. Eiendomsutvikling er
som nevnt en langsiktig prosess. Dette innebarer at elementer vil endre seg i lgpet av
utviklingsprosessen, og kalkylene og vurderingene som gjgres ved ervervelsestidspunktet vil

ha betydning for senere faser av utviklingen.

Utviklingseiendom vil ofte vaere beheftet med en del spesielle risikomomenter. Disse
risikoene ma en eiendomsutvikler kjenne til og ta hgyde for. Nar utviklingseiendom erverves
vil avtaleverket som inngas mellom grunneier og eiendomsutvikler, veere avgjgrende for
plassering av risiko mellom partene (Advokatfirmaet BA-HR, 2014). Dette er naermere
beskrevet i punkt 3.6.1 Det er flere typer risiko knyttet til eiendomsutvikling, men vi har
valgt a forholde oss til Barlindhaug og Nordahls (2005) beskrivelse av fglgende

risikomomenter; reguleringsrisiko, finansieringsrisiko, markedsrisiko og produksjonsrisiko.

3.4.1 Reguleringsrisiko
Reguleringsrisiko er et moment som dukker opp nar kjgp av en potensiell utviklingseiendom

vurderes. Denne type risiko referer til usikkerheten om utfallet av reguleringsbeslutningen
(Nordahl, 2012). Prosessen rundt utvikling av fast eiendom er som nevnt tidligere regulert
av det offentlige. Da kommunen har en eksklusiv rett til  regulere, har ingen rett til a fa sitt

forslag godkjent (Bjaaland & Nielsen, 2009 s. 42).

Den endelige reguleringen setter fgringer for hva som kan bygges, og hvilken grad av
utnyttelse det kan tillates pa eiendommen. Det er altsa usikkerhet i forhold til hvor mange
m? BRA en utvikler vil kunne oppnéd pa aktuelle tomten. Reguleringsplanen kan for eksempel

fastsette antall nye boliger som kan bygges, og hvilke krav som ma veere oppfylt fgr bygging
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kan igangsettes. | henhold til plan- og bygningsloven kan ikke bygging startes fgr
eiendomsutvikler har fatt igangsettingstillatelse fra byggesaksmyndighetene. Ved stgrre
prosjekter forutsettes en rammetillatelse f@r en igangsettingstillatelse, og i de fleste tilfeller
er dette forutsatt av et reguleringsvedtak. Som utvikler er man avhengig av et positivt
reguleringsvedtak, da dette gir utbyggingsmuligheter (Nordahl, 2014 s. 141). En vedtatt
reguleringsplan er ogsa viktig med tanke pa nar i utviklingsprosessen en utvikler gnsker a
binde kapital pa tomten. Om tomtekjgpet skjer etter regulering, vil det palgpe mindre
kapitalkostnader under reguleringsprosessen, med mindre utvikler bekoster privat
utarbeidelse av reguleringsforslaget (Barlindhaug & Nordahl, 2005). Kjgp ved godkjent
reguleringsplan kan avtales gjennom for eksempel betinget kjgpsavtale eller ved

opsjonsavtaler.

Et sentralt usikkerhetsmoment knyttet til reguleringsrisiko, er tiden det tar fgr endelig
reguleringsplan er vedtatt. Det kan veere at reguleringsprosessen tar betydelig lengre tid
enn forventet. Det vil da kunne palgpe ekstra kostnader, for eksempel i form av utrednings-
og dokumentasjonsarbeid, som utvikler ma besgrge for reguleringsarbeidet. Et
reguleringsforslag kan mgte pa mange kommentarer og spgrsmal, og utvikler ma kunne
fremskaffe informasjon for & argumentere for sitt syn. Hva utbyggers utlegg vil bli i forhold
til reguleringsbeslutningen er det ikke en klar formening om. Dette ma da hentes ut for
hvert byggeprosjekt (Nordahl, 2012). Som eiendomsutvikler ma man regne med betydelig

kapitalutlegg for inntekter kan paregnes, som vist i figur 3.

Kostnader Inntekter

Ar1 Figur 3: En skjematisk framstilling av forholdet mellom

Tomtekostnader utgifter og inntekter etter en tidsakse. Figuren viser kun
Planavklaring: utleggene utvikler har til tomt, informasjonsinnhenting og
Ekspertise ulike ekspertise, og ikke kapitalkostnader. Tidshorisonten

Dokumentasjon mellom Ar 1 og Ar x vil variere (Nordahl, 2012, s. 15).
Prosjektering

Infrastruktur

Seksjonering, Arx
salgskostnader

. Forhandssal
Entreprise orhandssalg

Salgs-
inntekter
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Ved kjgp av tomt i ar 1, ma det normalt gjennomfgres en (om)regulering fgr
byggeprosjektet kan igangsettes. Utvikler ma dermed selv bekoste de utlegg som kommer
med tomtekj@gpet og reguleringsbeslutning. Det kan ogsa tenkes at utvikler har engasjert et
arkitektfirma i forbindelse med privat utarbeidelse av reguleringsforslag, noe som kan
utgjere betydelig belgp. Salgsinntektene kommer fgrst nar forhandssalget starter, men
imidlertid starter ikke forhandssalget f@gr reguleringsplanen er godkjent (Barlindhaug &
Nordahl, 2005). Neermere om forhandssalg er beskrevet under kapittel 3.4.3 om

markedsrisiko.

Et utsatt reguleringsvedtak vil vaere et risikomoment for eiendomsutvikler, da det ofte kan
veere stor usikkerhet til nar vedtaket treffes og igangsettingstillatelse gis. Et utsatt
reguleringsvedtak fgrer til utsatt igangsetting, og dermed utsatte inntekter for
eiendomsutvikler (Nordahl, 2014 s. 141). Ved et konverteringsprosjekt fra naeringseiendom
til boligeiendom vil eksisterende leieforhold normalt generere inntekter. Da vil utvikler veere
i stand til a takle en utsettelse av reguleringsvedtak bedre enn om det ikke var inntekter pa
eksisterende eiendom. Det kan ogsa oppsta motstridende interesser i utbyggingsprosjekter,
noe som kan fgre til at reguleringsprosessen trekker ut i tid, og utvikler kan pafgres ekstra

kapitalkostnader.

En omregulering av et LNF- regulert omrade (landbruk-, natur-, og friluftsomrader) til
boligformal har stgrre reguleringsrisiko, enn om tomten allerede er ferdig regulert til gnsket
formal. Da det er usikkerhet om omreguleringen vil la seg giennomfgre, og hvor lang tid
denne prosessen vil ta. Hva som blir utfallet av en reguleringsprosess vil ogsa kunne
forsterke markedsrisikoen (Nordahl, 2012). Reguleringsrisikoen strekker seg derfor i

utgangspunktet fra man erverver en utviklingseiendom til den endelige planen er vedtatt.

En mate a redusere reguleringsrisikoen pa er ifglge Barlindhaug og Nordahl (2005) & innga

en opsjonsavtale med grunneier.
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3.4.2 Finansieringsrisiko
Finansieringsrisiko er usikkerheten knyttet til hvordan man finansierer prosjektet. Dette

dreier seg om evnen til a innfri finansielle forpliktelser, men ogsa om hvordan fa et prosjekt
finansiert. Utviklingsprosjekter kan i utgangspunktet finansieres pa to mater, enten ved
hjelp av bedriftens egenkapital, eller i form av et banklan. Det er ogsa vanlig a finansiere
prosjektet med bade egenkapital og Ian. Dersom prosjektet er finansiert med egenkapital,
vil man kunne begrense finansieringsrisikoen betydelig. | beste fall vil finansieringsrisikoen
falle bort. Dette pa grunn av at man ikke vil ha noen betalingsforpliktelser overfor eksterne
langivere eller investorer. Ved finansiering gjennom egenkapital har man heller ingen

rentekostnader a forholde seg til.

Utviklingsprosjekter er gjerne kapitalintensive, og en risikofylt finansiering er ofte knyttet til
ekstern lanekapital. De fleste utviklere er avhengig av ekstern kapital for a kunne realisere

prosjektene sine, men det er ogsa en viss usikkerhet om man i det hele tatt far tilgang til en
slik lanefinansiering. Ekstern finansiering vil si at utvikler innhenter kapital fra en tredjepart.

Dette kan vaere lan fra en bank eller kapital fra investorer.

Det mest kapitalkrevende i utviklingsprosessen er ofte byggingen, og det er normalt at en
eiendomsutvikler gradvis tar opp et byggelan for a finansiere byggetjenester fra en
entreprengr. Fgr ferdigstillelse av prosjektet blir byggelanet vanligvis konvertert til et
ordinzert 1an. Ved banklan ma utvikler tilbakebetale ldnet med bade renter og avdrag. Siden
rentene ofte er flytende, og man ikke helt har kontroll pa hva de fremtidige kostnadene vil
veere, kan dette fgre til ytterligere finansieringsrisiko. | tillegg kan det ogsa vaere risiko
knyttet til endringer i selve finansieringen i form av endrede lanebetingelser eller at
investorsituasjonen endres. Det er en del vurderinger banken ma ta f@r et utviklingsselskap
skal fa innvilget 1an. Banken vil vurdere selskapets likviditet — evne til 3 betjene lanet. Den
finansielle posisjonen som utviklingsselskapet befinner seg i, vil dermed veere avgjgrende for
om selskapet far finansiering eller ikke. | gode tider kan bankene vaere mer villige til a gi lan,

sammenlignet med darlige tider.
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Finansieringsrisikoen vil veere til stede fra prosjekteringsfasen og helt til Ianet er ferdig
nedbetalt. Det er derfor viktig at denne typen risiko vurderes tidlig i prosjektet, og at det pa
den maten unngas uforutsette problemstillinger som kan fgre til finansielle og tidsmessige

konsekvenser.

Med en opsjonsavtale mellom utvikler og grunneier vil man kunne redusere
finansieringsrisikoen, ettersom utvikler kan utsette kjgpet av eiendommen til den er ferdig
regulert. P4 denne maten vil det i mindre grad palgpe rentekostnader under
reguleringsprosessen (Barlindhaug og Nordahl, 2005). En utvikler kan ogsa sikre seg mot
gkende rentekostnader ved 3 binde seg til en fastrente, og dermed unnga a bli eksponert for
fremtidige svingninger i lanerenten. Dette er med pa a redusere finansieringsrisikoen. En
opsjonsavtale kan gjgre det lettere a forutse fremtidige salgsinntekter ved kjgp av eiendom,

og pa den maten vil det veere enklere a fa prosjektet finansiert.

3.4.3 Markedsrisiko
Markedsrisikoen beskrives som usikkerheten knyttet til hva markedet pa et fremtidig

tidspunkt er villig til 3 betale for det aktuelle objektet (Barlindhaug & Nordahl, 2005).

Usikkerheten rundt salgs- og leiepriser pa det tidspunktet prosjektet blir ferdigstilt, gjgr at
markedsanalyse blir et ngdvendig verktgy for eiendomsutviklere. Det er viktig for en
eiendomsutvikler & kunne forutse, med stgrst mulig ngyaktighet, hva prosjektet vil veere
verdt i fremtiden. Nar det er sagt, er et fremtidig marked nesten umulig a spa.
Eiendomsutvikling er ofte en langsiktig prosess, og i I@pet av utviklingsprosessen kan
markedet ha endret karakter vesentlig. Det kan vaere at kjgpernes preferanser har endret
seg eller at boligmarkedet ikke lenger er like attraktivt. Det kan ogsa vaere en fare for at
eiendomsutviklere “bommer” helt pa markedet, og eksempelvis bygger en bolig og legger
den ut for salg med en pris som er hgyere enn hva markedet pa tidspunktet tilsier. Nar det
ikke er et marked for et gitt prosjekt, kan og vil utvikler ogsa ofte unnga eller utsette
igangsetting av bygningsarbeidet. Gjennom en markedsanalyse vil man kunne kartlegge
potensielle kunder, og hvor mye disse er villig til & betale pa det tidspunktet prosjektet skal

selges.
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Prisen i eiendomsmarkedet er en funksjon av tilbud og etterspgrsel pa et bestemt segment,
enten det er bolig, kontor, handelslokale eller lignende. Etterspgrselen i markedet tilsvarer
alle som er interessert i a kjgpe eller leie innenfor det gitte segmentet. Med andre ord er
det interessentene (kjgperne) som styrer etterspgrselen, og dermed pavirker prisnivaet i
markedet. Det vil vaere forskjellig grad av betalingsvillighet blant de som gnsker a kjgpe. Jo
flere som gnsker a kjgpe, gitt at tilbudet er konstant, desto hgyere blir etterspgrselen. Pa
denne maten vil prisene stige i takt med etterspgrselen, og det vil veere Ipnnsomt for
utviklere a tilfgre markedet ny bebyggelse. Imidlertid kan reguleringsprosessen vaere en
bremse for utvikler sine planer om & fa mange boliger brakt fram til markedet (Nordahl,

2012).

Tilbudet pa den annen side bestar av all bygningsmasse som finnes i markedet. Med
bygningsmassen siktes her til eksisterende bygg, pluss nybygg, minus frafall av eksisterende
bygningsmasse som blir revet. Innenfor eiendomsmarkedet snakker man gjerne om tilbud
pa kort og lang sikt. Kortsiktig er tilbudet ofte konstant og er bestdende av hele
bygningsmassen innenfor det gitte segmentet. Langsiktig inkluderes gjerne ogsa nybygging
og potensielle frafall av eksisterende bygningsmasse som fglge av rivning. Det at tilbudet er
konstant pa kort sikt, skyldes ofte at det tar lang tid a oppfgre eller rive bygningsmasse.
Eiendomsmarkedet er av den grunn mindre fleksibelt enn andre markeder, og er med det

sensitivt for svingninger i etterspgrselen (Geltner et al. 2014 s. 6-7).

Markedsrisikoen kan reduseres pa flere mater. Det er vanlig at utvikler inngar en kontrakt
med kjgper eller leietaker fgr igangsetting av bygningsarbeidet (Barlindhaug & Nordahl,
2005). Pa denne maten unngar eiendomsutvikleren a spekulere i om han far solgt prosjektet
eller ikke. Ved oppfgring av ny boligbebyggelse er det vanlig a kreve et forhandssalg av
boligenheter. Et salg pa det stadiet er i utbyggers interesse, men ofte ogsa en forutsetning
for at en bank skal utbetale et byggelan. | boligprosjekter ligger ofte dette kravet pa rundt
80 % forhandssalg av boligene. P4 samme mate som for boligprosjekter er det ogsa vanlig i
naringsmarkedet a stille krav til forhandsutleie fgr byggeprosjektet starter. Kravet pa
utleieandelen kan variere, men normalt ligger det pa mellom 70-80 % (Leikvam & Olsson,

2014, s. 69-71).
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En annen mate a redusere markedsrisikoen pa er trinnvis utbygging av prosjektet
(Barlindhaug & Nordahl, 2005). Ved a foreta en fortlgpende vurdering av tilbuds- og
etterspgrselssidene i markedet, unngar man at for mye bygningsmasse blir tilfgrt markedet
pa en gang. Pa denne maten kan utviklere justere sine byggeplaner i forhold til

etterspgrselen i markedet.

Markedsrisikoen kan ogsa reduseres ved at utvikler inngar partnerskap med andre
selskaper. Gjennom selskapsdannelse med andre eiendomsutviklere, investorer, byggherrer
eller entreprengrer kan markedsrisikoen deles. En slik syndikering kan gjgres helt i starten
av et prosjekt eller etter at reguleringsplanen er godkjent. Investorer som kjgper seg inn pa
dette stadiet unngar reguleringsrisikoen, men sitter fortsatt med produksjons- og
markedsrisikoen. Ved a syndikere prosjektene kan utvikler frigjgre kapital som er bundet i

tomten, og investere dette pa utvikling av nye prosjekter (Barlindhaug & Nordahl, 2005).

3.4.4 Produksjonsrisiko
Produksjonsrisiko er knyttet til den totale byggekostnaden i prosjektet. Denne typen risiko

viser til uforutsette hendelser knyttet til selve byggingen - fra byggetekniske utfordringer til
“overraskelser” knyttet til grunnforhold eller andre konsekvenser fra tomtens tidligere bruk
(Nordahl, 2012). | prosjektets byggefase dreier det seg stort sett om entreprengrvirksomhet.
Spgrsmalet er om utviklingsselskapet innehar en egen entreprengr, eller om tjenestene
kjgpes fra eksterne entreprengrer. Nar utvikler bruker egen entreprengr ligger
produksjonsriskoen i byggekostnadene, og dette blir bestemt av arbeidskraft, prisen pa
byggevarer og underleveranser (Barlindhaug og Nordahl, 2005). Med andre ord sitter
utvikler selv med risikoen gjennom hele byggefasen. Ved a innga kontrakt med en ekstern
entreprengr, vil utvikler kunne overfgre deler av produksjonsrisikoen til entreprengren

(Barlindhaug & Nordahl, 2005).

Ved valg av type entreprise®, for eksempel totalentreprise, vil utvikler kunne minimere risiko

i prosjektet. Det finnes ogsa andre former for entrepriser, men disse gar vi ikke naermere inn

Entreprise vil si oppferelse av bygg og anlegg av en viss storrelse. Den som utferer arbeidet
kalles entreprener, mens den som bestiller arbeidet kalles byggherre. Tilgjengelig fra:
https://www.jusstorget.no/glossary/entreprise/ (Lest: 07.05.2018).
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pa i dette kapittelet. Totalentreprise foretrekkes der utvikler gnsker minst mulig risiko ved

at alt ansvar skyves over pa entreprengren. Nar det er sagt er det ingen grunn til 3 anta at

totalentreprise vil gi en lavere totalkostnad for utvikler. Overfgring av risiko til entreprengr

vil medfgre en kostnad for utvikler i form av risikopremie, da entreprengren normalt vil ha
risikopaslag pa alle underentreprengrer (Norsk landbruksradgivning, u.a). Dersom utvikler
kigper inn hele entreprengrtjenesten, vil produksjonsrisikoen derfor veere knyttet til hva

han ma betale for entreprengrtjenester inkludert alle underentreprengrer (Barlindhaug &

Nordahl, 2005).

Et annet tiltak som eiendomsutvikler kan gjgre for a8 redusere produksjonsrisikoen er a innga

partnerskap med entreprengrselskaper. Alternativt kan utvikler kjgpe seg inn pa eiersiden

slike selskaper, og eventuelt i bedrifter som produserer prefabrikkerte materialer for boliger

(Barlindhaug & Nordahl, 2005).

3.5 Andre typiske utviklingsspesifikke risikofaktorer

3.5.1 Innledning

Det finnes ogsa andre typiske risikofaktorer som kan pafgre utviklingsprosjekter
merkostnader, dersom disse ikke blir avklart tidlig i prosessen. Utviklingsspesifikke
risikofaktorer er elementer som direkte angar den aktuelle eiendommen. | Igpet av

opsjonstiden har eiendomsutvikler muligheten til a kartlegge fglgende:

3.5.2 Servitutter/heftelser pa eiendommen
En eier har i utgangspunktet full fysisk og juridisk raderett over sin egen eiendom. Den

eksklusive raderetten kan begrenses ved at andre personer har rettigheter over den faste
eiendommen. | Norge har vi en del lover som regulerer disponeringen over egen eiendom.
Den sentrale loven som regulerer forholdet mellom hjemmelshaver og bruksrettshaver er
lov om szerlege raderettar over framand eigedom av 29. november 1968, heretter kalt

servituttloven (servl.).
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En servitutt kan defineres som en begrenset bruksrett eller radighetsrett over en annen
manns eiendom (Store norske leksikon, 2018). Det innebeerer at en utbygger ikke kan utfgre

handlinger som er til skade eller ulempe for den eller de som har bruksrettigheten.

| utbyggingsprosjekter bgr derfor en eiendomsutvikler kjenne til risikoen ved servitutter som
legger begrensninger pa eiendommen. Det kan for eksempel foreligge en strgkservitutt som
kan hindre utviklingen av prosjektet. At det foreligger en strgkservitutt kan innebzere at det
kun er tillatt én type bebyggelse i et omrade, for eksempel en villamessig bebyggelse. Det
finnes flere ulike typer servitutter. Utvikler b@r ogsa vurdere om det er ngdvendig med visse
servitutter for at utviklingen av prosjektet skal kunne ga i gnsket retning. Eksempelvis kan
utvikler vaere avhengig av en tilfredsstillende veirett over en annan manns grunn i
forbindelse med oppfgring av flermannsbolig. En adkomstrett er i mange tilfeller ogsa en
forutsetning for a fa byggetillatelse, jf. pbl. § 27-4. Om det er ngdvendig med en type
servitutt for & utvikle eiendommen, kan dette medfgre at prosjektet trekkes ut i tid, eller
hindre utviklingen helt. Det er derfor viktig at en eiendomsutvikler sgrger for 8 undersgke

hvorvidt eiendommen er beheftet med servitutter.

Nar eiendomsutvikler vurderer a kjgpe en eiendom med en heftelse eller tilliggende
rettigheter, kan det vaere viktig a kartlegge hva slags type rettighet en servitutt inneholder
og hvilke omfang rettigheten har. Dette finner man i stiftelsesgrunnlaget. Servitutter stiftes
normalt ved avtale, men kan ogsa oppsta gjennom testament, hevd, alders tids bruk eller
som gave (Bjaaland & Nielsen, 2009). Gjennom kartlegging og tolkning av eksisterende
servitutter tidlig i prosessen, for eksempel ved a ga gjiennom grunnboka og se hvilke
servitutter som er tinglyst, kan eiendomsutvikler redusere risikoen og

usikkerhetsmomentene knyttet til dette.

3.5.3 Konsesjonskrav
En del eiendomserverv vil utlgse konsesjonsplikt etter konsesjonsloven (lov av 28.

november 2003 nr. 98, forkortet konsl.). At en eiendom er konsesjonspliktig innebaerer at
man ma ha tillatelse fra det offentlige for a erverve den, jf. konsl. § 2. Neermere om

konsesjonskrav er beskrevet under punkt 3.8.3 og vil derfor ikke utdypes her.
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3.5.4 Odelsrett
Odelsrett kan beskrives som de odelsberettigedes rett til 3 kreve en landbrukseiendom

innlgst nar eiendommen blir solgt til en utenforstadende, eller til en med darligere
odelsprioritet. Loven som regulerer dette er lov om odelsrett og asetesrett av 28. juni 1974
nr. 58, heretter kalt odelslova (odl.). For at en eiendom skal omfattes av odelsretten ma
eiendommen ha et minsteareal hvor fulldyrka jordbruksreal er minimum 35 dekar, eller
produktiv skog som ligger pa over 500 dekar, jf. odl. § 2. | tillegg ma eiendommen ha vaert i
slekten i minst 20 ar, jf. odl. § 7. Fristen for & paberope seg denne retten er seks maneder
fra den dagen hjemmelsdokumentet til den nye eieren blir tinglyst, jf. odl. 40 (1). |
utgangspunktet har derfor den med best odelsprioritet fgrsteretten til 3 kreve eiendommen

til seg.

En slik rett kan gjgres gjeldende frem til omregulering er gjennomfgrt. Dette innebaerer at
odelsretten bortfaller ved omregulering til annet formal, for eksempel bolig. En
landbrukseiendom eller en odelseiendom kan ogsa vaere aktuell a selge til en som ikke har
odelsrett, herunder en eiendomsutvikler. For @ unnga konflikter, er det viktig at en utvikler
ber om sakalt skriftlig odelsfraskrivelse fra alle med odelsrett. Det vil si at den eller de som
har odelsretten, fraskriver seg denne retten, jf. odl. § 25. En viktig del av utviklers
forundersgkelser er a se til at det ikke foreligger slike rettigheter som gar foran eget erverv

(Advokatfirmaet BA-HR, 2014 s. 172).

Et etteroppgjor etter odl. § 57 kan imidlertid skape uforutsette problemer for en
eiendomsutvikler. Dersom en grunneier overtar en eiendom gjennom odels- eller dsetesrett,
og videreselger hele eller deler av eiendommen innen 10 ar med vesentlig gevinst, kan
etteroppgjeret kreves av de gvrige rettighetshavere (Ot.prp. nr. 44 (2008-2009)).
Rettighetshavere er i utgangspunktet medarvinger (sgsken) eller i slekt med grunneier.
Ettersom utvikler kan innga opsjonsavtale med grunneier, og eventuell avtale et utsatt
oppgjer, kan det utlgse et krav om etteroppgjér. Imidlertid er kravet om etteroppgjer

betinget av et salg, jf. odl. § 57.

41



3.5.4 Kulturminner og andre arkeologiske forhold
Kulturminner, tidligere kalt fornminner, er vernet gjennom lov om kulturminner av lov av 9.

juni 1978 nr. 50, heretter kalt kulturminneloven (kulml.). Dette er en offentligrettslig lov
som kan pavirke reguleringsrisikoen og muligheten for a utvikle en eiendom. Kulturminner
er i kulml. § 2 definert som “alle spor etter menneskelig virksomhet i vart fysiske miljg,

herunder lokaliteter det knytter seg historiske hendelser, tro eller tradisjon til”.

En eiendom med hgy kulturell verdi er av stor risiko for en eiendomsutvikler. Her snakker vi
gjerne om at eiendommen er fredet, vernet eller har verneverdige kulturminner. En
automatisk fredning® er den strengeste form for vern, noe som innebaerer at inngrep eller
endringer pa kulturminnet, ma godkjennes av offentlig myndighet (Riksantikvaren, u.a.).
Kommunen som planmyndighet er ofte den fgrste man henvender seg til for a avklare om et
byggeprosjekt eller annet tiltak er bergrt av et arkeologisk kulturminne. Kommunen har
ansvaret for registrering av kulturminner, men har ingen formell myndighet etter
kulturminneloven. Det er fgrst og fremst den regionale forvaltningen, herunder
fylkeskommunen, som har en slik kulturminnemyndighet. Dersom det kan vaere
arkeologiske kulturminner i et omrade, skal kommunen kontakte fylkeskommunen, jf.
meldeplikten etter kulml. § 25. | den forbindelse er det riksantikvaren som har myndighet til
a gi tillatelse til inngrep ved saerskilt avgjgrelse - altsa dispensasjon (i Oslo har byantikvaren

denne myndigheten).

En eiendomsutvikler bgr derfor gjgre grundige undersgkelser f@r ervervelse av en eiendom
som er i naerheten av et kulturminneomradet. Det fremgar ogsa av kulml. § 9 at utvikler har
en selvstendig undersgkelsesplikt ved planlegging av tiltak som vil virke inn pa automatisk
fredete kulturminner. Om utvikleren har et gnske om & omregulere en eiendom, er det ikke
uvanlig at fylkeskommunen forlanger at det foretas arkeologiske undersgkelser i forbindelse
med planarbeidet. Slike undersgkelser kan ofte vaere veldig kostbare. Hvis det viser seg at
det er automatisk fredete kulturminner i omradet, kan Ipnnsomheten i prosjektet fa en
drastisk vending. | verste fall kan funnet av kulturminner hindre gjennomfgringen av hele

prosjektet. Det kommer av at utvikleren selv ma bare kostnadene ved saerskilt

* Automatisk fredete kulturminner, jf. § 4 i lov av 09. Juni 1978
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undersgkelse av fredete kulturminner, eller saerskilt tiltak for a8 verne dem (Parr, 2014)
Forholdet til kulturminner bgr derfor kontraktsreguleres, og for en eiendomsutvikler er det
gnskelig at arealet der kulturminne ligger kan eller blir frigjort, selv om det er ingen garanti

for at dette kan skje (jf. Vedlegg 3.)

3.5.5 Naborettslige forhold
Naboer og naboeiendommer kan i mange tilfeller skape utfordringer for en

eiendomsutvikler. Dette har to sider ved seg. Den ene siden kan for eksempel vaere hvor en
eller flere naboer har protestert mot utviklers planer om utvikling av leilighetsbebyggelse i
et omradet. Det kan ogsa vaere at naboer gnsker a fa redusert omfang og byggehgyder av

prosjektet, mens utvikler gnsker st@rre utnyttelse for a ivareta investeringene sine.

Den andre siden er selve utbyggingstiltaket, som eventuelt kan medfgre sjenanse for en
nabo. | dette tilfellet oppstar det dermed to partsforhold, “den som volder problemet og
den som sjeneres - som henholdsvis er tiltakshaver og nabo” (Falkanger, 2013 s. 367). Den
sentrale loven som regulerer forholdet mellom naboer, er lov om rettshgve mellom grannar
av 16. juni 1961, nr. 15, heretter kalt naboloven (grannel.). Den viktigste bestemmelsen i
naboloven finner vii § 2, som tilsier at “ingen ma ha, gjera eller setja i verk noko som
urimeleg eller uturvande er til skade eller ulempe for granneeigedom”. Bestemmelsen
fastslar hvor langt den sakalte naborettslige talegrensen strekker seg, det vil si hva en nabo
kan tillate seg basert pa en interesseavveining (Bergsholm, 2016 s. 229). Som nabo ma man
tale en god del, men dersom man etter en konkret vurdering kommer fram til at man er
pafert en skade eller ulempe som er urimelig eller ungdvendig, er talegrensen overskredet.
Etter hovedregelen i naboloven § 2 er det derfor ulovlig med tiltak som er til skade eller
ulempe pa naboeiendommen. Hva som er skade eller ulempe vil ikke utdypes i dette
kapittelet. Det er imidlertid et vilkar for at en skade eller ulempe skal vaere ulovlig etter
naboloven § 2. Det ma enten veere “urimelig eller uturvande (ungdvendig)”. Om noe er
“urimelig” eller “uturvande” blir en helhetlig skignnsmessig vurdering av hvert tilfelle. Det er
viktig & papeke at en naboeiendom ikke bare er eiendom man stgter umiddelbart til, men
gjelder i prinsippet enhver eiendom som rammes av tiltaket (Falkanger & Falkanger, 2016 s.

403).

43



| forbindelse med godkjenning av en reguleringsplan vil en eiendomsutvikler kunne vaere
avhengig av a ha et godt forhold til naboene tidlig i prosessen. Politikerne vil ta hensyn til
ulike interessenter deriblant naboer, ved utarbeiding av plan. | utgangspunktet har naboer
liten gkonomisk interesse av at et prosjekt giennomfgres, men det er viktig a8 kunne alliere
seg med dem pa et tidlig stadium, samt argumentere for de positive sidene ved
giennomfgring av prosjektet. Eksempelvis at tilfgrsel av nye boligbebyggelser vil kunne gjgre
omradet mer attraktivt. | tillegg er det viktig a ivareta naboenes interesser dersom man
gnsker deres stgtte i det videre planarbeidet. Ved god kommunikasjon kan
eiendomsutvikler unnga fremtidige konflikter, og samtidig kunne minimere kostnadene i
tidligfasen. Dette ettersom naborettslige konflikter kan forsinke reguleringsprosessen, og

dermed pafgre utvikler ekstra kostnader.

3.5.6 Generelt om grunnforhold og forholdet til forurensning
Det er viktig at en utvikler gjgr en grundig vurdering av grunnforholdene og eiendommens

generelle tilstand for @ se om utbygging egner seg. Grunnforholdene er helt avgjgrende for
om et prosjekt bgr igangsettes. Ved god kartlegging kan man unnga uforutsette hendelser,
samt holde kostnader og tidsbruk nede. Det er mange mater a kartlegge grunnforholdene i
forkant av byggeplaner p3a, blant annet kan det foretas en geoteknisk undersgkelse. Ved
hjelp av for eksempel nasjonal database for grunnundersgkelser (forkortet NADAG) er det
mulig a finne detaljerte undersgkelser, og avklare om grunnen skjuler kvikkleire, Igsmasser

og lignende.

Ved kj@p av potensielt forurenset grunn kan dette utgjgre en stor risiko og medfgre
betydelige merkostnader for utvikler, da eiendomsutvikler gjerne ikke kjenner til omfanget
av forurensningen. Med forurensning menes blant annet gamle utslipp fra industri og annen
naeringsvirksomhet, og er vanlig ved for eksempel en tomt brukt til bensinstasjon. Ved kjgp
av forurenset eiendom som skal utbygges, er det klart at utvikler ma foreta de ngdvendige
undersgkelser, samt gjennomfgre tiltak og utbedringer. Hvilke opprydningstiltak som er
ngdvendig for a avgrense risikoen avhenger av den fremtidige bruken av eiendommen. Skal
et tidligere industriomrade omdisponeres til boligformal, vil en forurenset grunn kunne

medf@re krav om omfattende tiltak. Ved salg av eiendom som skal brukes til utbygging har
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man gjerne sett eksempler pa at opprydningskostnadene har oversteget 20%° av
kostnadene (Wikborg Rein, 2012 s. 28). Gode opprydningstiltak vil kunne minimere risikoen
knyttet til grunnforholdene, og medfgrer dermed ogsa mindre produksjonsrisiko. En mate a

minimere kostnadene pa er a ta forbehold om forurensning ved bud og kontraktsignering.

For a avdekke forurensning er det vanlig a giennomfgre en sakalt miljg-due diligence av
eiendommen fgr kjgpet giennomfagres. "Due-diligence” er naermere beskrevet under punkt
3.6.2. Her vurderer man saerlig forurensningsansvaret og andre miljgrisikoer. Et sentralt
spgrsmal er hvordan risikoen for forurensning er regulert i avtalen som er inngatt, og
avhengig av kontraktsreguleringen vil utbygger kunne skyve en del av kostnadene over pa
grunneier. Det kan veaere aktuelt 3 stille som vilkar for kjgpet at det giennomfgres hel eller
delvis opprydning av grunnen fgr overtakelse. Dersom det foreligger en risiko for
forurensning, og det ikke er foretatt en undersgkelse, anbefales utvikler & ta forbehold om
selgeransvar for forurensning uavhengig av hvem som er ansvarlig for forurensningen

(Bjaaland og Nielsen, 2009).

3.6 Risikoplassering ved bruk av type avtaleform

3.6.1 Plassering av risiko

Det kan veere fornuftig a8 ta med punkter i avtalen om hvordan ovennevnte forhold kan
behandles og hvordan merkostnader skal fordeles. P4 denne maten kan utvikler unnga at
overraskende elementer dukker opp senere i prosjektet. | opsjonseksempelet i vedlegg 4, er
for eksempel forholdet knyttet til servitutter og heftelser regulert inn i avtalen. Plassering av
risiko er et av avtalens viktigste formal som vist i figur 4. Riktig plassering av risiko er viktig
for at prosjektet skal fa gnsket fremgang og avslutning. Det er gnskelig at partene er mest
mulig presise nar det defineres hvilke forhold som er grunneiers ansvar og risiko, og hvilke
forhold som er eiendomsutviklers ansvar og risiko (Advokatfirmaet BA-HR, 2014 s. 165).
Risikomomentene i eiendomsutvikling er i stor grad knyttet til offentligrettslige planer og

regulering, samt forholdene som beskrevet i kapitlene 3.4 og 3.5.

> Verdien ma tas i betraktning av at artikkelen er fra 2012
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Figur 4: Fordeling av risiko mellom grunneier og eiendomsutvikler avhengig av avtaleform ved
eiendomsoverdragelsen. Utviklers risiko gker normalt desto lenger man befinner seg til hgyre pd
denne skalaen (Advokatfirmaet BA-HR, 2014, s. 169).

Det finnes mange forskjellige former for avtaler man kan innga ved kjgp av eiendom. For a gi
et perspektiv kan ytterpunktene nevnes. Pa den ene siden er avtaler med “as-is” vilkar, som
er kjgp av eiendom slik den er. Ved et kjgp pa “as-is” vilkar er utvikler i stor grad bundet av
bud og aksept, og overtar hele risikoen knyttet til eiendommen ved overtakelse. Pa den
andre siden er opsjon. Med en opsjonsavtale far utvikler en rett til 3 kigpe en eiendom.
Dette gir ingen plikt, men muligheten til & se hvordan de ulike forholdene som nevnt
ovenfor (kapittel 3.4 og 3.5) utspiller seg fer man eventuelt velger a kjgpe. Mellom disse to
ytterpunktene kan betinget kjgp benyttes. Betinget kj@p vil si at en eiendomsutvikler sikrer
seg en rett til 3 kjgpe eiendommen, men i dette tilfellet medfgrer det ogsa en plikt til kjgp

nar definerte betingelser har kommet pa plass (Bjgrkholt, 2017 b).

Som nevnt finnes det ogsa andre avtaleformer som kan benyttes for a sikre rettighetene i
fast eiendom, men vi velger i denne oppgaven kun a forholde oss til ovennevnte
avtaleformer. Valg av riktig avtaleform kan vaere med a avlaste risikoen i

eiendomsutviklingsprosjekter. De ulike avtaleformer er naermere beskrevet i punkt 3.7.3.

3.6.2 Litt om due diligence
Ved inngaelse av avtale, kan det gjerne avtales et forbehold om “due-diligence”. Dette

ettersom en eiendom kan veere beheftet med ulike risiko- og usikkerhetselementer, og at
utvikler gjerne ikke har kunnskap om den aktuelle eiendommen. Due diligence er en
strukturert selskapsgjennomgang hvor man samler inn og analyserer informasjon om et
selskap eller en bedrift, ofte i forbindelse selskapsmessige endringer som fusjoner og

oppkjep (Kartverket, 2017). | praksis undersgker man et salgsobjekt, for eksempel en
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eiendom eller aksje, for 3 dokumentere objektets tilstand. Dette er aktuelt hvor eiendom
eies av et aksjeselskap, jf. figur 5. Om man kjgper aksjene til selskapet, vil man ogsa kjgpe
eiendommen ved at denne fglger selskapet. En fordel med 3 kjgpe eiendom pa denne
maten er den skattemessige fritaksmodellen som medfgrer at salg av aksjer ikke innebzerer
gevinstbeskatning sa lenge selger er et aksjeselskap (Bjaaland & Nielsen, 2009 s. 107). Pa
denne maten betaler man heller ikke dokumentavgift for tinglysing av overdragelsen,

ettersom hjemmelen til eiendommen forblir i selskapet.

Selger Kjgpsavtale Kjaper (ny
(aksjonaer) ELS I ESD)

100 % >7100 %

Eiendomsselskapet

(eier)

Eierskap

VAN

Figur 5: Salg og kjgp av eiendom gjennom aksjeselskap (Kartverket, 2017 s. 3).

Ved kj@p av et slikt selskap er det derfor aktuelt med “due-diligence”. Hensikten med “due
diligence er at utvikler far muligheten til 8 giennomga selve salgsobjektet, samt avdekke
eventuelle risikoer og verdireduserende elementer, som kan vaere utslagsgivende for prisen
pa eiendommen. Dette er ogsa med hensyn til fordeling av ansvar og risiko. P4 denne maten
far man vite hva man faktisk kjgper, og til hvilken pris. Ved rene eiendomsoverdragelser kan
det det derfor veere ngdvendig med en slik giennomgang, og en utvikler vil normalt
gjennomga tekniske, gkonomiske, miljgmessige og juridiske forhold. Dersom det avdekkes
risikoer og/eller andre forhold som ikke er tilfredsstillende kan utvikler gis rett til & trekke

seg fra kjgpet med mindre disse rettes opp i (Advokatfirmaet BA-HR, 2014).
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3.7 Bruk av opsjonsavtaler ved akkvisisjon av utviklingseiendom

3.7.1 Innledning

| dette kapittelet blir det gitt en gjennomgang av opsjonsavtaler som avtaleform ved
akkvisisjon av utviklingseiendom. Det grunnleggende rundt opsjonsavtaler vil bli beskrevet,

samt hvordan utvikler kan bruke denne avtaleformen til 8 posisjonere seg i et omradet.

Hensikten med dette kapittelet er a belyse hvorfor opsjonsavtaler som avtaleform

foretrekkes.

Avtaleretten vil fgrst bli beskrevet i korte trekk. Deretter beskrives typiske avtaleformer ved
kjop av utviklingseiendom, f@r det blir gatt inn pa opsjonsbegreper og naermere om
opsjonsavtaler. Til slutt i denne delen gis det en gjennomgang av aktuelle lover som gjelder
regulering av opsjonsavtaler. Da seerlig konsesjonsloven, lov om Igsningsretter og

foreldelsesloven.

3.7.2 Avtaleretten som utgangspunkt for opsjonsavtale
Bruk av opsjonsavtaler med sikte pa a regulere forholdet mellom grunneier og utvikler tar

utgangspunkt i avtaleretten. Den sentrale loven vi har om inngaelse av avtaler er
avtaleloven fra 1918. Avtalelovens kapittel 1 tar sitt utgangspunkt i det loven kaller et
“tilbud” og en “aksept”. En avtale kommer i stand ved at det utveksles sammenfallende
tilbud og aksept, enten skriftlig eller muntlig. Mens et tilbud kan beskrives som et /gfte, er
en aksept bade et /gfte og et pdbud. Med et Igfte er avgiveren bundet av eget utsagn, og en
rett stiftes for mottakeren, mens et pdbud tar sikte pa a skape en rett for avgiveren og en
plikt for mottakeren (Woxholth, 2017 s. 74). Utgangspunktet i norsk rett er at partene star
rimelig fritt til 3 avtale det de matte gnske. Derav avtalefriheten. Enhver innskrenkning av
avtalefrihet ma ha hjemmel i lov (Landbruksdirektoratet, 2016). | tillegg kan det vaere
avtaler som krever tillatelse fra det offentlige for a kunne gjennomfgres. Et eksempel pa
dette er en avtale om erverv av fast eiendom, som krever konsesjon etter konsesjonsloven §
2 (1). Det eksisterer i dag ingen lov som forbyr opsjonsavtaler om rett til utbygging av for
eksempel dyrka og dyrkbar jord. Dermed er det tillatt 3 innga opsjonsavtaler i slike omrader,
jf. avtalefriheten (Landbruksdirektoratet, 2016). Som det vil fremga senere i oppgaven kan

imidlertid opsjonsavtaler vaere konsesjonspliktige etter konsesjonsloven § 3.
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3.7.3 Typiske avtaleformer
De viktigste avtaleformer ved erverv av fast eiendom er direkte kjgp, betinget kjgp og

opsjonsavtaler. Som alternativer til disse avtaleformene, finnes det ogsa flere
samarbeidslgsninger. Hvilken avtaleform som benyttes er av stor betydning for utvikler.

Valgt avtaleform er avgjgrende for hvem som blir sittende med utviklingsrisikoen.

3.7.3.1 Direkte kjgp
Direkte kjgp er kanskje den vanligste formen for erverv ved avhending av fast eiendom. |

den forbindelse er det normalt & benytte en ordinaer kjgpekontrakt. Kontrakten er utformet
pa en slik mate at alle omstendigheter gjgres opp med en gang. Prosessen kan gjerne forega
i flere trinn. Fgrst og fremst blir kontrakten utformet. Nar partene er blitt enige om alle
forhold blir kontrakten signert. Ved dette tidspunktet kan ikke selger overdra eiendommen
til noen andre enn kjgper. Avslutningsvis avholdes overtakelse pa avtalt dato, og oppgjgret
ved denne type avtale kan foretas der og da, eller i neermeste framtid. Et direkte oppgj@r
kan foretas ved at kippesummen er kreditert en sperret oppgjgrskonto i meglers bank i
forkant av overtakelse. Safremt alle forholdene er innfridd overdras eiendommen, og
pengene overfgres fra oppgjgrskonto til selgers konto. Kjgper har dermed overtatt de
fysiske og juridiske rettighetene tilknyttet eiendommen og star fritt til 3 tinglyse

hjemmelsoverfgringen.

Dersom eiendommen er regulert til det formalet utvikler gnsker, er det ingen grunn til 3
ikke bruke en slik avtaleform. Nar det er sagt er det stor risiko forbundet med videre
utvikling av tomten, og all risiko vil falle pa utvikler ved et direkte kjgp. | de mest
ettertraktede omrader (for eksempel Oslo) er det grunneiers marked, og direkte kjgp vil
muligens vaere utviklers eneste alternativ til kjgp. En opsjonsavtale vil sjeldent veere aktuelt i
et marked der prisene er stigende (Nordahl, 2012). | fglge Barlindhaug (2002) ble
opsjonsavtaler oftere brukt i omegnskommunene der det var usikkerhet knyttet til
omregulering fra landbruk til bolig. Pa annen side fremmet landbruksdirektoratet (2016)
kilde et forslag om forbud av opsjonsavtaler for landbrukseiendommer. Dette for a ivareta
jordvernet, men ogsa for a hindre et press pa lokale planmyndigheter til 3 omdisponere

dyrket eller dyrkbar landbruksareal til utbyggingsformal.
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3.7.3.2 Betinget kjgpsavtale
Dersom eiendomsutvikler pa forhand har avtalt betingelser med selger/grunneier for at et

kjop skal inntreffe, snakker vi gjerne om en betinget kjgpsavtale. | motsetning til en
opsjonsavtale er utvikler mer bundet av betinget kjgpsavtale. Dersom gitte betingelser er
oppfylt, ma utvikler altsa kjgpe eiendommen, ofte til en fastpris, fgr sluttbruker er pa plass
(Fgyen Torkildsen, 2018). Betingelsen kan for eksempel vaere at det oppnas en viss
regulering og/eller tillatelse. Alternativt kan det avtales at eiendommen overtas, men kjgpet
reverseres dersom gitte betingelser ikke inntreffer (Advokatfirmaet BA-HR, 2014). Dette er
spesielt i forbindelse med due diligence ved kjgp av et selskap, som nevnt ovenfor. Dersom
utvikler finner at visse forhold gjennom en slik grundig gjennomgang ikke er tilstrekkelig i
forhold til kjgpsvilkarene, far utvikler en rett til a trekke seg fra avtalen. Det samme gjelder
ogsa ved forbehold om offentlig regulering. Dersom utvikler for eksempel ikke oppnar den
(om)reguleringen som var forbeholdt i avtalen, kan han la vaere 3 kjgpe eller eventuell
justere prisen. En slik rett og plikt kan ogsa etableres for selger. For eksempel kan en selger
kreve aktivitetsplikt hos utvikler. Det kan innebaere at utvikler ma forholde seg til en

tidsplan for utvikling.

En betinget kjgpsavtale kan vaere aktuell nar det foreligger noe risiko i forbindelse med et
kjop. Risikoen er gjerne knyttet til offentlig regulering og om man i det hele tatt far
tillatelser eller dispensasjoner. Kjgper kan da gnske a legge inn betingelser for
giennomfgring av kjgpsavtalen. En vanlig betingelse hos utviklere er at riktig regulering
kommer pa plass. Det kan tenkes at selger ikke gnsker & ga med pa en slik avtale, ettersom

selger risikerer & ikke fa solgt eiendommen om betingelsene ikke blir oppfylt.

3.7.3.3 Samarbeidslgsninger
| tillegg til de ovennevnte avtaleformer finnes det ogsa andre samarbeidslgsninger. Man kan

innga samarbeidsavtaler, hvor risiko og fortjeneste deles mellom eiendomsutvikler og
grunneier. Denne typen avtaleform skiller seg fra de gvre avtaleformene ved at den ikke
regulerer kjgp av eiendommen direkte. Poenget med en slik avtaleform er at utvikler og

grunneier skal samarbeide om utviklingsprosjektet.
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En annen mate a samarbeide om et prosjekt er giennom et prosjektselskap. For eksempel
kan utvikler og grunneier stifte et sakalt “single purpose-selskap”, som er et aksjeselskap.
Dette innebaerer at grunneier overfgrer tomten til utvikler, i bytte mot aksjer i selskapet.
Selskapet er kun etablert for utvikling av den aktuelle eiendommen. Pa denne maten blir

grunneier ogsa medeier i prosjektet.

Som et alternativ kan det inngas en prosjektutviklingsavtale, der eiendomsutvikler far rett
og plikt til & utvikle grunneiers eiendom, mens grunneier far en medvirkningsplikt (Bjgrkholt,
2017 b). Poenget med denne avtaleformen er at utvikler og grunneier vil veere “i samme
bat”, og eventuelle gevinster av utviklingsprosjektet fordeles mellom partene etter de

forhold som er regulert i avtalen.

3.7.3.4 Grensen mellom opsjonsavtale og betinget kjgpsavtale
Bade opsjonsavtaler og betingede kjgpsavtale foretrekkes av utviklere, ettersom slike

avtaler kan utsette eventuelle oppgjgr til et senere tidspunkt i utviklingsprosessen. Hvilken
type avtale det er snakk om avhenger av innholdet i avtalen. For kontrahentene vil en avtale
med et enkelt innhold, vaere mer forstaelig og lettere a forholde seg til. Slik det fremgar av
opsjonseksempelet i vedlegg 5, er opsjonsavtalen enkel i den forstand at den kun regulerer
en rett utvikler har til 3 erverve eiendommen, dersom det oppnas en omregulering.

Selv om opsjonsavtalen ikke tar forbehold om gnsket regulering, vil et slikt forbehold ofte
veere der. En utvikler vil sjeldent tiltre en opsjonsavtale uten a fa pa plass riktig regulering
ferst. | noen opsjonsavtaler kan forbehold om regulering vaere regulert inn i avtalen. Pa
denne maten kan opsjonsavtaler i mange tilfeller karakteriseres som betingede kjgpsavtaler.
En slik avtale likner i utgangspunktet pa en ordinzer kjgpsavtale, men gjennomfgres kun nar

definerte vilkar er oppfylt.

Flere av intervjuobjektene uttalte fglgende om opsjonsavtaler:

“Det er jo et godt sparsmal - er det en opsjonsavtale eller er det en betinget

kigpsavtale. Det er egentlig en betinget kjgpsavtale, men disse to formene for avtaler

glir inn i hverandre. De gir en opsjon, men sd er alle betingelser med i kontrakten.”
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“Det er ikke alltid vi kaller det en opsjonsavtale, vi kaller det gjerne betinget
kigpekontrakt. Vi bruker sjeldent ordet opsjonsavtaler og sier heller betinget

kigpekontrakt.”

“Opsjonsavtaler er veldig kj@pervennlig i den forstand at den gir kigper en ensidig
rett til G bestemme uavhengig av noen definerte betingelser. Nar man fgrst har
definerte betingelser eller litt mer detaljerte vilkar snakker vi om betinget

kigpsavtale.”

Dersom opsjonsavtaler blir mer detaljerte og inneholder flere betingelser, kan dette skape

en uklar grense mellom denne type avtale og betingede kjgpsavtaler.

3.7.4 Nzermere om opsjonsavtaler

3.7.4.1 Opsjonsuttrykk - Call opsjon og put opsjon

Innenfor begrepet opsjon snakker vi gjerne om sakalt kjgp- og salgsopsjon. Disse begrepene
brukes mye i handel med verdipapir og betegnes som finansielle opsjoner
(Landbruksdirektoratet, 2016). Opsjoner er ogsa veldig vanlig i avtaler om erverv av fast
eiendom, og har blant annet som gkonomisk formal & gi mulighet til & investere i fremtiden,
hvilket er essensielt ved kjgp av utviklingseiendom. | eiendomshandler er det mer vanlig a

benytte kjgpsopsjoner, selv om salgsopsjoner ogsa kan forekomme.

Hvilken betegnelse som benyttes avhenger av hvilke betingelser som inngar i avtalen
mellom partene, og hvem det er som tilbyr opsjonen. For en utvikler er kjgpsopsjoner den
mest aktuelle formen for opsjon, ettersom han far en rettighet. Ved en slik opsjonsavtale vil
utvikler (“opsjonshaver”) fa en rett, men ikke plikt, til 8 kjspe en eiendom innen en bestemt
dato. | praksis blir dette gjerne kalt “call-opsjon”. Opsjonen kan ogsa gi den andre parten
(opsjonsgiver) en rett - her en rett til 3 selge, ogsa kalt “put-opsjon” (Woxholth, 2017 s.
139). Det er i de tilfeller hvor en eiendom allerede har en avkastning i form av leieinntekter,
men omradet pa sikt forventes utviklet (for eksempel til boligformal), at en salgsopsjon vil
vaere en mulighet (Bjgrkholt, 2017 b). Dersom grunneier antar at framtidige salgspriser vil

veere betydelig hgyere enn dagens, kan han velge a utsette salget av eiendommen. Searlig
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hvis forventet framtidig prisgkning er stgrre enn kostnadene ved 3 sitte pa eiendommen

(Nordahl, 2012).

3.7.4.2 Bruk av opsjonsavtaler ved akkvisisjon av utviklingseiendom
Opsjon som begrep brukes ofte om situasjoner der en part har fatt en bestemt rett til a

kreve at en annen part skal innga avtaler i fremtiden (Woxholth, 2017 s. 139). Som nevnt
tidligere gir en opsjonsavtale utvikler en rett, men ingen plikt til a innfri avtalen og dermed
kjgpe tomten. Utvikler kan velge a ga fra avtalen selv om de avtalte vilkar er oppfylt.
Grunneier derimot, forplikter seg til a selge dersom utvikler gnsker a tiltre opsjonen. Om
utvikler finner en eiendom eller et tomteomrade interessant for fremtidig utbygging, kan
det derfor vaere hensiktsmessig a innga en opsjonsavtale med grunneier. Med utgangspunkt

i figuren under, vises utviklers tiltredelse av eiendom ved bruk av opsjonsavtaler.

Et boligfelt

Tiltredelse
G1 G2

«Grunneier»

Et boligfelt
Tiltredelse

G1 G2

«Grunneier»

Figur 6: Figuren viser hvordan en utvikler kan

G6 tiltre i et omrdde ved bruk av opsjonsavtaler.
Farste bilde viser tiltredelse av hele omradet
(el ez ndr reguleringsplan er pa plass. Andre bilde

viser risikoen ved d tiltre en eiendom om
gangen (Egen framstilling)
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| forbindelse med boligutbygging kjgper eiendomsutvikler bade regulerte og uregulerte
tomter. Ved kjgp av uregulerte tomter eller tomter regulert til andre formal enn bolig, vil
det som nevnt vaere en usikkerhet i forhold til hva reguleringsutfallet vil bli. Et kjgp kan
derfor medfgre en stor finansiell risiko. Tiltredelsen av opsjonsavtalen er derfor ofte
betinget av at tomten blir regulert til gnsket formal. For eksempel kan en eiendomsutvikler
ved bruk av opsjonsavtale avklare tvil rundt eiendommens planstatus. Hva eiendomsutvikler
kan forvente av potensiell gevinst i et utviklingsprosjekt er som nevnt avhengig av
reguleringsstatusen. Ved a fa et uregulert omrade omregulert til bolig, vil utvikler kunne
oppna en betydelig gevinst. Om eiendommen likevel ikke godkjennes til boligformal, trenger
ikke utvikleren a kjgpe tomten. Etterhvert som utvikler oppnar en gnsket reguleringsstatus,

kan utvikler vurdere om han skal tiltre eller ikke.

| et eksisterende boligfelt kan det derfor vaere fordelaktig for utviklere a innga opsjon med
alle grunneiere, som har tomter, som er ngdvendige for giennomfgring av et prosjekt.
Utvikler kan sa tiltre opsjonene for hele omradet nar reguleringsplanen pa plass. Det vil
innebaere stor risiko a tiltre pa en eiendom om gangen, da et prosjekt kan vaere avhengig av
flere tomter for gjennomfgrelse. Det kan ogsa veere at en grunneier ikke gnsker a innga en
opsjonsavtale, og som nevnt tidligere kan grunneier sitte i en posisjon som tilsier at direkte
kjgp er det eneste alternativet for utvikler. Opsjonsavtaler kan gi eiendomsutvikler en
mulighet for a fa stgrre kontroll og a posisjonere seg, samt at det blir forutsigbarhet og

fleksibilitet i deres eiendomstransaksjoner.

Generelt brukes denne type avtaler ved kjgp hvor det kan foreligge stor risiko, eller der
risikkomomentene enna ikke er vurdert. Slik det er beskrevet tidligere under punkt 3.4 og
3.5. er det altsa mange risikofaktorer knyttet til erverv av fast eiendom og da szerlig i
forbindelse med tidligfasen. Gjennom en opsjonsavtale kan utvikler avvente en
reguleringsprosess, samt fa muligheten til 3 giennomfgre flere gnskede undersgkelser. Det
apnes ogsa for a spke om ngdvendige tillatelser fgr det tas en endelig stilling til om kjgpet
skal giennomfgres. Med dette kan en nedside begrenses for eiendomsutvikler, dersom det
viser seg at prosjektet ikke lar seg gjennomfgre som f@rst antatt. For en utvikler kan det
vaere hensiktsmessig a avklare hvordan risiko og eventuelle uforutsette forhold skal

handteres dersom disse blir avdekket i opsjonsperioden (Advokatfirmaet BA-HR, 2014). Pa
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denne maten kan eiendommen erverves pa et senere tidspunkt gjennom et utsatt oppgjer

fremfor direkte kjgp.

Bruken av opsjonsavtaler kan ifglge Woxholth (2017 s. 140) minne om sakalt “right of first
refusal”. En opsjonsavtale kan derfor avskjaere grunneier fra a selge eiendommen til en
tredjemann eller a disponere over eiendommen pa annet vis enn avtalt i opsjonsperioden.
Nar det er sagt er opsjonsavtaler kjennetegnet ved at de er individuelt tilpasset ethvert

prosjekt, og er et resultat av en forhandling mellom grunneier og utvikler (Bjgrnsen, 2015).

En grunneier vil anse det 3 selge til en utvikler som risikabelt. Dersom utvikler ikke klarer &
utnytte eiendommens potensial eller trar feil i reguleringsprosessen kan det medfgre at
eiendommens verdi forringes (Advokatfirmaet BA-HR, 2014). For grunneier binder en
opsjonsavtale tomten opp, uten at han har noen garanti for et fremtidig salg. En
opsjonsavtale som har et langt tidsperspektiv kan dermed veere en ulempe for en grunneier
som gnsker a selge. Pa annen side kan det vaere Ignnsomt & vente pa at eiendommen blir
omregulert eller at markedet stiger, hvilket kan fgre til betydelige verdigkning for grunneier
ved et salg. For en grunneier er kort opsjonstid gnskelig, samt at utvikler i stgrst mulig grad
plikter a erverve eiendommen nar visse forutsetninger er oppfylt. Til gjengjeld far grunneier
oftest en opsjonspremie, som kompensasjon for ventetiden og risikoen forbundet med

denne type avtaler.

3.7.4.3 Opsjonsavtalens varighet
Varigheten pa opsjonsavtalen er av stor betydning, ettersom utvikler er avhengig av at

opsjonstiden er tilstrekkelig lang. Utvikler ma veere realistisk nar det kommer til varighet,
slik at eventuelle betingelser for kjgp kan oppfylles innen fristen. En opsjonsavtale kan
enten ha en varighet som er tidsbegrenset eller evigvarende (Woxholth, 2017 s. 139). | Igpet
av opsjonsperioden ma utvikler ha muligheten til a foreta de ngdvendige undersgkelser,

samt vurdere utnyttelsesmuligheter tilknyttet den potensielle utviklingseiendommen.

Dersom opsjonen er knyttet til en reguleringsprosess er det viktig a ta hgyde for at en slik
prosess kan ta lang tid, og at utvikler ikke har kontroll over saksbehandlingstiden hos det

offentlige. | tillegg kan rekkefglgebestemmelser fra kommunen, som nevnt tidligere, ha en
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innvirkning pa varigheten. Det ma derfor avtales lang varighet, slik at utvikler kan unnga en
situasjon der planarbeidet blir forsinket og opsjonen utlgper, uavhengig av hva
reguleringsresultatet matte bli (Bjgrkholt, 2017 b). | de tilfellene en opsjonsavtale kan Igpe
ut, bgr utvikler derfor ha muligheten til & forlenge opsjonstiden hvis han har opptradt lojalt
for sikre framdrift i utviklingsprosessen (Wikborg Rein, 2015). Imidlertid kan grunneier ha en
pavirkningsmulighet, noe som kan vaere til hinder for fremdriften. Som nevnt tidligere kan
selger/grunneier tilbakekalle sin eiendom dersom utvikler bruker for lang tid til pa utvikling
og avtalen apner for dette. Alternativt kan opsjonstiden ogsa knyttes opp mot konkrete
hendelser, for eksempel at opsjonen ma utgves innen en viss tid etter at endelig

reguleringsplan foreligger eller rammetillatelse er gitt (Bjgrkholt, 2017 b) som vist i figuren

under.
Tomtesok
104 Frist
l Kr. Kr. K. %4
Opsfons- Eventuelle offentlige skranker
atale Omraderegulering Ferdig detaljrequlering

| I | | !
Grumnelers Hva blir endellg Opsjonsavialen mister

‘ ) opsionen dersom de Tyngende ‘ A
losingset Mé titre opsjonen dersom det yng Kipesum? sigydihet

foreligger feralg detafrequlering rekdefolgekrav

Figur 7: Figuren viser tidsfrister for utgvelse av opsjon, og forhold som kan pavirke varigheten pa opsjonstiden (Kilde: Egen
fremstilling).

Lengden pa opsjonstid avhenger av hva som er avtalt, og det er flere forhold som kan
pavirke opsjonstiden. Et forhold som er viktig @ bemerke seg er fristen for utgvelse av
opsjonen. Som nevnt gnsker grunneier en kort opsjonstid og vil helst unnga at
opsjonsavtalen blir en “sovepute” for utvikler. Eiendomsutvikler gnsker en realistisk varighet
for @ kunne realisere prosjektet pa et markedsmessig gunstig tidspunkt. Fristen bgr derfor

ikke utlgpe f@r man har fatt forutsetningene for utbygging pa plass (Fgyen Torkildsen, 2018).
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Imidlertid finnes det noen elementer som er viktig & vaere oppmerksom pa, da disse kan
pavirke lengden pa opsjonsavtalen. Her er szerlig kravet om konsesjon og innlgsningsretten

viktig. Disse er naermere beskrevet i kapittel 3.8.

| vedlegg 6 er opsjonsavtalens varighet regulert i punkt 2. Her gar det frem at opsjonshaver
skal frem til x dato ha opsjon pa a kjgpe eiendommen. | tillegg er det ogsa regulert inn at
eventuelle endringer av x dato skal vaere skriftlig mellom partene. Dette er tolket slik at
avtalen/opsjonen kan tiltres fgr x dato, men kan ogsa forlenges. | vedlegg 7 er
opsjonsavtalens varighet regulert i punkt 3. | denne avtalen er det spesifisert nar

opsjonshaver ma tiltre opsjonen. Det fremgar slik av avtalen:

“For arealer hvor detaljregulering er oppnadd, ma opsjonen gjares gjeldende innen 3 dr etter
endelig vedtakelse av slik requlering. | motsatt fall bortfaller opsjonen for det aktuelle

regulerte arealet.”

Her ser vi at opsjonshaver har tre ar pa a tiltre opsjonen fra den dagen endelig
detaljregulering er vedtatt. Dette kan vaere med hensyn til foreldelsesfristen, noe det vil gas
narmere inn pa under punkt 3.8.4. Imidlertid er det en grense for hvor lang tid man kan

avtale en rettighet, se figuren ovenfor. Det kan ogsa fremga av avtalen slik;

“For bruk av opsjon til arealer i den nordlige delen gjelder ingen slike frister, annet enn at
opsjonen bortfaller i den utstrekning opsjonen ikke er gjort gjeldende innen 20 dr etter

inngdelse av opsjonsavtalen.” (Vedlegg 8).

3.7.4.4 Opsjonspremie
Ettersom grunneier ma gi fra seg en viktig del av disposisjonsretten over egen eiendom ved

inngaelse av opsjonsavtale, er det ikke uvanlig at utvikler tilbyr grunneier en opsjonspremie.

Opsjonspremien blir her gjerne sett pa som en risikopremie® til grunneier som

¢ Risikopremie betegnes som en tilleggsavkastning investor/eier forventer ved
pengeplasseringer/verdidisposisjoner under usikkerhet og som derved skal bidra til
kompensasjon for risiko. Tilgjengelig fra: https://www.eiendomsfag.no/ord-og-
uttrykk/risikopremie/ (Lest: 11.02.2018)
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kompensasjon for de bindinger opsjonsavtalen medfgrer for disponering over eiendommen

(Senter for eiendomsfag u.a).

Hvordan premiebelgpet blir avklart, er en forhandlingssak mellom partene. Ofte betaler
man en opsjonspremie etter hvert som bestemte milepaeler oppnas. Eksempelvis kan dette
veere ved avtalesignering, oppnadd omregulering eller andre hendelser pa naermere angitte
tidspunkter i opsjonsperioden (Hansen, 2016). Denne premien kan settes opp pa flere
mater. En opsjonspremie kan enten betales som et engangsbelgp, eller et fast belgp som
betales arlig sa lenge utvikler sitter med opsjonen. | de tilfeller utvikler gnsker a forlenge
opsjonen kan dette medfgre tilleggspremie. Dersom kjgpet gjennomfgres, gar
opsjonspremien enten til fradrag i eller kommer som tillegg til avtalt kjigpesum. Slik vi ser i
opsjonseksempelet i vedlegg 9, er kigpesummen ved tiltredelse satt til kr. 6 000 000,-.
Grunneier far 300 000,- i opsjonspremien for denne avtalen. Dersom utvikler far solgt de ti
forste leilighetene av prosjektet, tiltrer utvikler og opsjonspremien blir trukket fra
kispesummen. Den endelige kispesummen blir dermed kr. 5 700 000,-. Imidlertid kan
utvikler normalt ikke kreve opsjonspremien refundert hvis kjgpet bortfaller (Wikborg Rein,

2015).

Grunneier vil ofte beholde opsjonspremien uavhengig av om utvikler gjgr opsjonen
gjeldende eller ikke. Selv om utvikler risikerer @ miste pengene som gar med til
opsjonspremier, vil dette vaere en liten pris a betale for @ ha opsjonsavtale pa en eiendom
over lengre tid, uten a binde mer kapital i form av et kjgp. Dermed begrenses ogsa nedsiden
i prosjektet. | tillegg kan opsjonspremie ogsa vaere en oppfordring for en utvikler til 3 sta pa

og oppna formalet med utviklingsarbeidet.

I mange tilfeller anses imidlertid verdien som tilfgres eiendommen i opsjonstiden som
tilstrekkelig “premie” for grunneier (Wikborg Rein, 2015 s. 72). Dermed er det ikke alltid at
det utbetales opsjonspremier. Saerlig hvis utvikler har fatt til en reguleringen pa
eiendommen, og hvis kjgpet ikke giennomfgres, sitter grunneier igjen med en eiendom som
har betydelig st@rre verdi enn fgr reguleringen. Om det ikke er noen opsjonspremier eller
andre former for kompensasjoner, vil dette innebaere en billig mate for utvikler a erverve en

eiendom pa.

58



3.7.4.5 Resultatavhengig kjgpesum
Det sentrale spgrsmalet i forhold til eiendomstransaksjoner er naturlig nok prisen pa

tomten. | utgangspunktet er det markedet som bestemmer prisen, men utvikler og
grunneier kan bli enige om en pris som utvikler skal betale for eiendommen dersom

opsjonen gjgres gjeldende. Dette kan vaere en resultatavhengig kjgpesum.

Vederlaget vil som regel besta av opsjonspremien og kjgpesummen. Hvordan kjgpesummen
fastsettes vil variere, og er forholdsvis regulert i opsjonsavtalen. Det er flere
beregningsgrunnlag for resultatavhengig kjgpesum. Som regel vil en grunneier gjerne ha
sine penger “up front”, mens en utvikler helst vil betale nar de far inn inntekter, for
eksempel fra forhandssalget. Lgsningen pa dette vil veere 3 avtale en fastpris, og dette vil
vaere avhengig av flere elementer. Eksempelvis kan dette veere;

e Planstatus

e Utnyttelsesmuligheter

e Markedssvingninger

Nar det pa forhand blir avtalt en fastpris blir gjerne all kommersiell risiko priset inn, noe som
kan innebzaere at opsjonspremien blir veldig hgy. Pa denne maten kan den endelige
kjspesummen vaere knyttet opp til risikofaktorer, og dermed vaere med pa a redusere risiko.
Det er derfor normalt at prisen knyttes til reguleringsrisiko, fremtidig tillatt utnyttelse av
eiendommen eller salgbart areal (5-BRA) (Bjgrkholt, 2017 a). | sa fall bgr det fremga av
opsjonsavtalen hvordan prisen for tomten skal beregnes, herunder om det er BRA eller
annen oppmaling som skal legges til grunn. Som regel vil partene avtale at prisen beregnes

pa bakgrunn av antall m? som blir utviklet (Wikborg Rein, 2012).

Nar eiendomsutviklingsprosjekter har en lang Igpetid, blir ofte store deler av kjippesummen
utbetalt etter flere ar. En kjgpesum kan derfor ogsa knyttes til en indeksregulering, slik at

partene far en markedsjustering over tid som fglge av endringer i konsumprisindeksen’ eller

7 Konsumprisindeksen (KPI) beskriver utviklingen i konsumpriser for varer og tjenester
etterspurt av private husholdninger bosatt 1 Norge. Tilgjengelig fra: https://www.ssb.no/kpi
(Lest: 24.03.2018)
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boligprisindeksen® (Bjgrkholt, 2017 b). | opsjonseksemplet i vedlegg 6 ser vi at tidsaspektet
pa opsjonen er 20 ar, og grunneieren far da kr. 300 000,- i kjippesum som KPI reguleres.
Alternativt kan kjgpesummen ogsa avtales som en prosentandel av prosjektomsetningen. En
av intervjuobjektene uttalte at en grunneier kan kreve omtrent 6-8 prosent av
prosjektomsetningen. En slik andel av gevinsten kan komme som et tillegg til kispesummen
nar prosjektet er realisert, forutsatt at det oppnas en viss avkastning i prosjektet (Bjgrkholt,
2017 b). Det kan justeres noe pa kigpesummen, dersom grunneier krever en slik
gevinstdeling. P4 annen side kan det ogsa hende at en grunneier har et gnske om, med
bistand fra egen arkitekt, a regulere sin eiendom fgr salg. Dersom utvikler slipper denne

jobben, vil salgsprisen naturligvis veere hgyere for grunneieren (lveland, 2017).

Et viktig element som kan diskuteres her er hvordan inntekten pa en opsjonsavtale skal
skattlegges. | motsetning til finansielle opsjoner, vil opsjon pa erverv av fast eiendom
klassifiseres som ikke-finansiell opsjon, som skal beskattes med eiendommen. Dette
innebaerer at det ikke er selve opsjonen som skal beskattes saerskilt, men beskatning
og/eller eventuell fradragsrett i forbindelse med ved salg er knyttet til eiendommen.
Imidlertid vil grunneier bli beskattet for den opsjonspremien han mottar fra utvikler
(Landbruksdirektoratet, 2016). Nar opsjonen gjgres gjeldende vil det foreligge et salg av
tomt fra grunneier til utvikler, hvilket regnes som realisasjon etter reglene i skatteloven
(Bjgrnsen, 2015). Naermere om skatterettslige regler ved kjgp og salg av fast eiendom vil

ikke utdypes videre i denne oppgaven.

3.7.4.6 Tinglysing av opsjonsavtaler
A tinglyse er & registrere en rettighet i grunnboken med det formalet & oppna rettsvern for

rettigheten (Statens kartverk u.d)

For a oppna rettsvern er det ngdvendig med tinglysing av avtaler. Opplysningene som er

registrert giennom tinglysing, er offentlig tilgjengelig i grunnboken. Rettsvern mot andre

¥ Boligprisindeksen maler verdiutviklingen pé alle brukte boliger, basert pa lopende
prisopplysninger over brukte boliger som omsettes 1 fritt salg. Tilgjengelig fra:
https://www.ssb.no/bpi (Lest: 24.03.2018)
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rettsstiftelser, er tinglysingens hovedformal. Ved inngaelse av opsjonsavtaler forutsetter
utvikler at grunneier ikke foretar seg noe som kan forringe eiendommens verdi, eller pa
annen mate hindrer utvikler i 3 utnytte eiendommens potensial. Eksempelvis vil det at
grunneier etablere andre rettigheter pa eiendommen under opsjonstiden, kunne hindre
utviklingen. Selv om en utvikler har fatt en kjgpsopsjon pa eiendommen, kan det vaere en
fare for at grunneier henvender seg til andre som ogsa gnsker opsjonen. Dersom utvikler
gnsker rettsvern for sin rett, samt hindre grunneieren i a selge eller behefte eiendommen
under opsjonstiden, bgr det tinglyses en uradighetserklearing® pa eiendommen. Normalt vil

den som har tinglyst avtalen fgrst veere best i rett etter vanlige tinglysingsprinsipper.

En opsjonsavtale kan tinglyses jf. tinglysingsloven § 12. Opsjonsavtalen som er tinglyst far
derfor rettsvern etter tingl. § 20. Det innebaerer at en erverver er beskyttet mot ekstinksjon,
sa lenge hans erverv er tinglyst. Ved a tinglyse sitt erverv, kan man selv ekstingvere et eldre
“ikke-tinglyst” erverv. Imidlertid finnes det et unntak fra det generelle
ekstinksjonsprinsippet i § 20 (1). For at utvikler B som tinglyser sitt erverv, skal kunne ga
foran utvikler A som har et eldre erverv ma B ha veert i god tro, jf. § 21 (1). Det betyr at
erververen verken ma ha kjent til eller burde ha kjent til, at en annen utvikler har en eldre
“ikke-tinglyst” opsjon pa samme eiendom pa det tidspunktet han far sitt erverv tinglyst. Det
finnes ogsa en annen ekstinksjonshjemmel i § 27, men denne behandles ikke her i denne

oppgaven.

Dette vil kunne tilsi at det er i utviklers interesse at opsjonsavtaler tinglyses. Pa annen side
er det ikke vanlig a tinglyse opsjonsavtaler. Dette har tre sider ved seg. For det fgrste gnsker
ikke utvikler a gi konkurrenter innsyn i betingelser og forretningsvilkar i avtalen, og med det
repe sine bedriftshemmeligheter. For det andre kan det a tinglyse opsjonsavtale kunne
avdekke en plikt til 8 sgke konsesjon. Et erverv som krever konsesjon etter konsesjonsloven
kan ikke tinglyses fgr konsesjon er gitt, jf. konsesjonsloven § 15. En uradighetserklaering er

derfor a foretrekke for en utvikler. For det tredje har tinglysing ingen betydning for

? Nér man tinglyser et forbud mot at en eiendom kan selges eller pantsettes, kaller vi det en
uradighet. Tilgjengelig fra:
https://www kartverket.no/Systemsider/Ordbok/U/Uradighetserklaring/ (Lest: 05.03.2018)
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forholdet mellom partene. Dette innebaerer at opsjonsavtalens gyldighet mellom grunneier
og utvikler ikke pavirkes av manglende tinglysing (Landbruksdirektoratet, 2016 s. 18). |
forbindelse med salg av fast eiendom er det vanlig med tinglysing. Ved tinglysing av skjgte
pa eiendommen, blir hjemmelen overfgrt til ny hjemmelshaver. | den forbindelse vil det
utlgse en dokumentavgift. Utviklere benytter seg ofte av et sakalte blanco skjgter for a fa til
utsatt overskjgting, som resulterer i at hjemmelsoverfgringen “hopper” over et ledd, og
utvikler slipper & betale dokumentavgift. Hemmelen gar da fra grunneier til den som

utvikler har inngatt kjgpsavtale med og blir gjerne definert som sluttbruker.

3.8 Det juridiske rammeverkets betydning for regulering av opsjonsavtaler
3.8.1 Innledning

En opsjonsavtale til fast eiendom er en avtale som bergrer flere lover. | dette kapittelet har
vi valgt a ta for oss konkrete lover som direkte regulerer opsjonsavtaler. Noen aktuelle lover
nar det gjelder opsjonsavtaler kan vaere konsesjonsloven, lov om Igsningsretter og
foreldelsesloven. Vi har valgt a ikke ga inn pa jordloven, selv om denne etter

omstendighetene kan vaere en sentral lov nar det gjelder regulering av opsjonsavtaler.

Vi vil heller ikke behandle fglgende lover i dette kapittelet:
Avhendingsloven, delingsloven, lov om eiendomsregistrering, panteloven, jordskifteloven

eller lov om oreigning av fast eigedom.

3.8.2 Lgysingsretter som betydning for regulering av opsjonsavtaler
Den sentrale loven her er lov om Igysingsrettar av 09. desember 1994 nr. 64, heretter kalt

Igsningsrettsloven (lgysl). Lgsningsrett er i lovens § 1 definert som “den rett nokon har til G
overta ein fast eigedom seinare, nar eigedomen likevel skiftar eigar, eller til eit anna
tidspunkt.” En opsjon kan derfor karakteriseres som en Igsningsrett. Som nevnt tidligere kan
det veere hensiktsmessig for en utvikler & innga en opsjonsavtale med lang varighet med
sikte pa a oppna gnsket reguleringsstatus. Det er interessant 8 merke seg at en Igsningsrett,
eller opsjonsrett ikke kan stiftes for lengre enn 25 ar, jf. Igysl. § 6. Dette innebzaerer at en
opsjonsavtale vil miste sin gyldighet dersom den er stiftet med en varighet som gar lengre

enn 25 ar. Det kan dermed vaere lite aktuelt a tegne en opsjonsavtale for sa lang tid, noe det
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blir gatt naermere inn pa under kapittelet om konsesjonsplikt og foreldelse. Bestemmelsen
er ufravikelig, men imidlertid er det et unntak som blant annet tilsier at lengden pa
opsjonstiden kan vaere lengre enn 25 ar, dersom opsjonsretten gjelder grunn som er utskilt

som en egen eiendom.

Det er imidlertid et problem i forbindelse med eldre Igsningsretter. Tidsbegrensningen pa 25
ar gjelder kun Igsningsretter som er stiftet etter lovens ikrafttredelse 1. juli 1995. For eldre
Igsningsretter gjelder bestemmelsen i § 23, som tilsier at Igsningsrettene tidligst kan falle
bort 20 ar etter at loven tradte i kraft. Ettersom det er en minstetid pa 20 ar vil rettigheten
bortfalle nar den tid kommer, avhengig av den dagen da rettigheten ble avtalefestet

(Byberg, 2015).

3.8.3 Konsesjonsloven som betydning for regulering av opsjonsavtaler med saerlig
fokus pa § 3
Konsesjonsloven regulerer og kontrollerer omsetningen av fast eiendom, jf. Konsl. § 1.

Loven gjelder ikke spesifikt landbrukseiendommer, men i prinsippet alle typer eiendommer
(Landbruks- og matdepartementet, 2017 s. 7). Imidlertid har loven en egen bestemmelse i
§§ 9 og 9a som gjelder erverv av eiendommer som skal utnyttes til landbruksformal. Et
konsesjonskrav kan derfor medfgre stor risiko for utvikler, da det er en usikkerhet om man

far tillatelse til 3 utnytte eiendommen til annet enn landbruksformal.

Spgrsmalet er om opsjonsavtaler er konsesjonspliktige. | utgangspunktet er opsjonsavtaler
ikke konsesjonspliktige (Landbruks- og matdepartementet, 2017 s. 9). Dette ma imidlertid

ses i forhold til lovens § 3 fgrste ledd. Bestemmelsen lyder fglgende:

“Lovens regler om konsesjon gjelder ogsa stiftelse og overdragelse av leierett og
annen lignende bruksrett over fast eiendom med mindre retten er stiftet for en tid av
hgyst 10 dr, uten adgang for brukeren til G kreve kontraktstiden forlenget ut over
dette tidsrom. Det samme gjelder for andre rettigheter over fast eiendom som
innebaerer at eierens adgang til G ra over eiendommen eller til G fa det gkonomiske

utbyttet av den blir vesentlig innskrenket. Stiftelse og overdragelse av

63



utbyggingskontrakter av enhver art, herunder avtaler om fortrinnsrett til G foreta

utbygging, medfarer konsesjonsplikt uten hensyn til varighet.”

Etter denne bestemmelsen vil stiftelse av enkelte seerlige rettigheter over fast eiendom ogsa
utlgse konsesjonsplikt, men det forutsetter at rettigheten er stiftet med en varighet pa ti ar
eller mer. Hvis varigheten er mindre enn ti ar, oppstar det ikke konsesjonsplikt.
Bestemmelsen gjelder ogsa rettigheter av kortere varighet, dersom rettighetshaveren far en
rett til fornyelse, slik at rettigheten(e) samlet varer lengre enn ti ar. Forutsetningen for
konsesjonsplikten er at den kun utlgses, dersom erverv av eiendommen rettigheten gjelder,

ville ha utlgst konsesjonsplikt (Landbruks- og matdepartementet, 2017 s. 9).

Videre vil opsjonsavtaler ogsa kunne vaere konsesjonspliktige dersom rettigheten i avtalen i
vesentlig grad innskrenker eierens adgang til & ra over eiendommen, eller til 3 fa
gkonomiske utbytte av den, jf. konsl. § 3 fgrste ledd annet punktum. | de tilfeller der
grunneier fortsatt har muligheten til 3 generere inntekter, vil dette ikke vaere et problem
selv om det foreligger en opsjon pa eiendommen. Det er f@grst nar grunneier vurderer a
bygge selv at utvikler kan bli bergrt av dette, ettersom en opsjonsavtale kan avskjeere
grunneier fra a disponere over eiendommen pa andre mater, herunder ogsa bygging.
Forutsetningen her er at rettigheten fortsatt ma veere stiftet for ti ar eller lengre, for at den
skal falle under konsesjonsplikten. Om utvikler er bergrt av bestemmelsen avhenger av hva

som er avtalt i opsjonsavtalen.

Begrepet “utbyggingskontrakt” er ikke definert i konsesjonsloven, slik det er gjort i plan- og
bygningsloven. Ordlyden “utbyggingskontrakter av enhver art” tolkes som vid, og det er
derfor uklart hvilke avtaler som er bergrt av konsesjonsplikt. Dette innebaerer at
opsjonsavtaler er omfattet av ordlyden, og vil sdledes vaere konsesjonspliktige, dersom
avtalen regulerer en fortrinnsrett til 3 bygge. Ettersom opsjonsavtaler gir utvikler en rett til
a erverve eiendommen, er intensjonen ogsa en fortrinnsrett til 3 foreta utbygging, noe som
er likestilt med utbyggingskontrakter. Etter denne bestemmelsen er det i hvert fall klart at
opsjonsavtaler kan vaere konsesjonspliktige (Landbruksdirektoratet, 2016 s. 14). Der
utbyggingsarbeidet er utfgrt av en entreprengr for erververens regning, star man ikke

overfor en utbyggingskontrakt i lovens forstand (Landbruks- og matdepartementet, 2017 s.
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10). Imidlertid er en opsjon pa a fa eiendomsrett ikke konsesjonsbetinget, og det
konkluderes med at utviklers erverv av eiendom er betinget av konsesjon i det det foreligger

en utbyggingsrettighet (Fgyen Torkildsen, 2018).

Kommunen som fgrste instans kan gi konsesjon, avsl3, eller fastsette konsesjonsvilkar som
anses ngdvendig av hensyn til de formal loven skal fremme (Landbruks- og
matdepartementet, 2017 s. 10). Ved kjgp av konsesjonspliktig eiendom, er det normalt
kjgper som ma ta risikoen for at konsesjon blir gitt. Det er ogsa kjgper som ma videreselge
eiendommen for egen regning og risiko dersom konsesjon ikke blir gitt. Det er derfor ikke
uvanlig at kjgper gjerne tar forbehold om at han kan fa konsesjon for kjgpet (Bjaaland og
Nielsen, 2009 s. 86). Men der utvikler gnsker a kjspe en tomt gjiennom opsjonsavtale vil ofte
ikke ervervelsen finne sted f@r etter regulering, og da er ofte ikke konsesjon en faktor. Det
kan uansett veere viktig for eiendomsutvikler a fa avklart hvorvidt det foreligger krav om
konsesjon. Om utvikler og grunneier gjennomfgrer opsjonsavtalen selv om sgknaden om
konsesjon er avslatt kan konsekvensen, som nevnt tidligere bli at opsjonsavtalen ikke kan

tinglyses, jf. konsl. § 15.

Dersom utvikler ikke anser tinglysing som ngdvendig, er bestemmelsen i konsl. § 15 ikke til
hinder for at avtalen kan gjennomfgres. Imidlertid kan det tenkes at utvikler, som nevnt
tidligere, tinglyser en uradighetserkleering pa eiendommen der opsjonsavtalen gjelder for a
sikre rettighetene til eiendommen. Dersom utvikler har grunn til 3 tro at han ikke far
konsesjon, eller av andre grunner ikke gnsker at det blir kjent at en opsjonsavtale er inngatt,
kan det ogsa tenkes at utvikler heller ikke sgker om konsesjon (Landbruksdirektoratet, 2016

s. 15).

3.8.4 Foreldelsesloven som betydning for regulering av opsjonsavtaler
Den sentrale loven her er lov om foreldelse av 18. mai 1979 nr. 18, heretter kalt

foreldelsesloven (fl.). Loven gjelder fordring pa penger eller andre ytelser, jf. § 1. Med dette
utgangspunktet vil en rett til erverv av en eiendom ogsa veere omfattet av loven. En opsjon
er derfor gjenstand for foreldelse, og dette kan komme som en overraskelse pa bade
utvikler og grunneier (Fgyen Torkildsen, 2018). Etter fl. § 2 er den alminnelige

foreldelsesfristen pa 3 ar. Denne fristen regnes fra det tidspunktet opsjonshaver tidligst
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kunne kreve eiendommen, jf. § 3. Nar utvikler tidligst kan tiltre opsjonen, beror pa en
tolkning av avtalen (Fgyen Torkildsen, 2018). Dersom partene har inngatt en enkel
opsjonsavtale som kun regulerer en rett til 3 erverve eiendommen uten gvrige betingelser
for kjgpet, kan det vaere en fare for at opsjonsavtalen foreldes. Dette gjelder uavhengig av
om partene har et langsiktig perspektiv eller ikke. Strengt tatt vil foreldelse av opsjonsretten
inntre tre ar etter avtaletidspunktet. Som nevnt tidligere har utviklere en mulighet til
tinglysing for a sikre rettsvern for sitt erverv. Imidlertid er det viktig 8 merke seg at tinglysing
av en slik rettighet ikke medfgrer at foreldelsesfristen slutter a Igpe. Dette fremgar av

forarbeidene til foreldelsesloven (Ot.prp. nr. 38 (1977-1978)), hvor det er uttalt fglgende:

“En avtalt - men ikke fullbyrdet rett til G fa radighet over (...) fast eiendom kan
foreldes, selv om erververen har oppndadd omsetningsvern for sin rett ved tinglysing

eller pa annen mdte.”

For utviklere som velger a tinglyse en ren kjgpsopsjon for a sikre seg et utbyggingsomrade,
vil dette kunne fa uheldige konsekvenser dersom opsjonen gjgres gjeldende senere enn tre
ar etter avtaletidspunktet (Hakonsen & Rundfloen, 2016). Man kan risikere at kravet pa a fa
eiendommen overdratt til seg er foreldet fgr man rekker 3 stikke spaden i jorda. En
grunneier kan for eksempel ha et gnske om a trekke seg ut av opsjonsavtalen som fglge av
at markedsverdien pa eiendommen har gkt. Ved et scenario som dette blir
foreldelseslovens regler satt pa spissen. En slik situasjon eksemplifiseres i en dom "LE-2016-
7526" fra Eidsivating lagmannsrett (10. Oktober 2016), der utviklers rett til 3 overta

grunneiers eiendom var foreldet, og dermed bortfalt.

Dette viser at det er en risiko forbundet med langvarige utbyggingsavtaler og andre
opsjonsavtaler (Brun, 2016). Det er som nevnt avtalefrihet etter norsk rett, og det ma derfor
vaere rom for 3 avtale at opsjonsretten skal kunne ha en lengre varighet enn tre ar.
Foreldelse kan unngas dersom utvikler tydelig regulerer i avtalen at opsjonen ikke gjgres
gjeldende fgr en godkjent reguleringsplan foreligger. Pa denne maten kan man unnga at
foreldelsesfristen begynner a Igpe allerede ved avtaleinngaelsen. Det er likevel viktig a

merke seg at dersom retten til 3 tiltre opsjonen er betinget av godkjent reguleringsplan,
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begynner foreldelsesfristen normalt a Igpe i det reguleringsplanen er pa plass (Hakonsen &

Rundfloen, 2016).

4. Empiri

4.1 Innledning
Pa grunn av mangel pa litteratur om opsjonsavtaler, har vi valgt en praktisk tilnaerming til

oppgaven. | denne delen presenteres materialet som er innhentet gjiennom intervjuene med
de utvalgte eiendomsselskapene. Intervjuene har bidratt til mye informasjon og kunnskap
om temaet. Informasjon som fremkommer her vil som sagt ikke knyttes direkte opp mot
personer eller selskaper som har deltatt i intervjuene, da det er tatt utgangspunkt om
konfidensialitet. Av den grunn blir ikke intervjuobjektene presentert, for 8 unnga
gjenkjennelse. Empirien som har blitt innhentet har blitt omfattende og vi velger derfor &
bruke de tydeligste svarene fra intervjuene, samtidig som det sgkes a fremstille en
norm/gjennomsnitt av alle intervjuobjektene. Nedenfor har vi gjengitt hva som ble meddelt
under intervjuene. Empirien danner sammen med teorien grunnlaget for drgftelsen i

kapittel 5.

4.2 Resultater fra intervjuer
4.2.1 Generelt om opsjonsavtaler
Formalet med spgrsmalene besvart i 4.2.1 er a finne utviklers utgangspunkt og stasted i

forbindelse med bruk av opsjonsavtaler.

4.2.1.1 Opsjonsavtaler fremfor andre avtaler
Det fgrste som ble spurt om var nar intervjuobjektene ansa bruk av opsjonsavtale, fremfor

andre avtaler ved anskaffelse av eiendom, som mest gunstig. Risikoaspektet var en klart
tyngende faktor ved valg av type avtale. Majoriteten beskrev opsjonsavtaler som mest

gunstig der det var stor risiko.

“Opsjonsavtaler bruker vi primeaert i tidligfase reqguleringsmessig, nar det er

usikkerhet om hvor mye av tomten vi kan utnytte. Det er ikke like hensiktsmessig om
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vi vet hva og hvor mye vi kan bygge, men som en utbygger sa vil opsjonsavtaler alltid
veere d foretrekke fordi det gir en rett, men ikke en plikt til G betale for eiendommen.

Man unngdr ogsa kapitalbinding tidlig i prosessen”

Dette spgrsmalet fikk mange tilnaermet like svar. Risiko og usikkerhet, spesielt

reguleringsrisiko, gj@r bruk av opsjon gunstig. Et annet selskap uttalte det slik:

“Opsjonsavtaler er gunstig ndr man ser at det er stor grad av usikkerhet knyttet til
regulering av et prosjekt. | farste rekke ser man om det er mulig @ ga rett pa
regulering, om det allerede er regulert vil opsjonsavtale vaere ganske meningslgst.
Det kommer an pa hvordan man ligger an reguleringsmessig og hvor stor usikkerhet
det er. Man har ogsG markedsrisiko, som er styrt av markedssvingninger. Det kan
veere gunstig @ gi seg selv muligheten til G la prosjektet ligge og ikke investere alle

pengene tidlig i prosessen. Men det er hovedsakelig reguleringsprosessen som er

vanskelig.”

Enkelte la ogsa til at ved lav risiko ville ikke opsjonsavtaler vaere gunstig, da opsjoner kan
koste penger i form av vederlag (opsjonspremier) og krever tid ved forhandlinger. Et av

selskapene uttalte blant annet:

“Nar du fdr en gunstig pris pd en tomt eller et bygg, er det gunstig a gjore opp med
en gang og da ikke utsette oppgj@ret ved opsjon, som jo bare er en rettighet pG noe

frem i tid og har en kostnad”

Det samme selskapet sa ogsa:

“Opsjonsavtaler brukes for G fa tilgang til tomt eller bygg, som skal utvikles og hvor
det er stor risiko knyttet til prosjektet. Det er ofte et finansielt aspekt som ligger bak,
der en ikke gnsker G bruke kapital far ting er klarlagt, men den stgrste drivkraften for

bruken av opsjon ma vaere reguleringsmessig risiko."
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Det finansielle aspektet ved opsjonsavtaler som gir mulighet til 3 investere penger i et
prosjekt hvor tidkrevende prosesser, som due diligence og andre vurderinger allerede er

gjort, bidrar til kortere binding av kapital, noe flere av selskapene nevnte som sveert gunstig.

Det kom frem at opsjonsavtaler er gunstig for a bgte pa flere risikomomenter.
Redusering av finansieringsrisiko ved senere og kortere kapitalbinding, risiko rundt
naborettslige forhold og at opsjon generelt gir et pusterom til &8 undersgke mulighetene i et

prosjekt, er noe som gar igjen.

Selv om selskapene i stor grad er enige om at opsjonsavtaler fungerer sveert godt som et
risikoreduserende verktgy, er det langt ifra alle prosjekter som har hatt sitt utgangspunkt i
en opsjonsavtale. Selskapene ble spurt om hvor stor andel av prosjektene deres de ville anta
hadde startet ved en opsjonsavtale, og svarene varierte fra 2 til 70%. De aller fleste 13
mellom 10% og 25%. Et selskap som anslo at rundt 10% av deres prosjekter hadde startet

ved opsjon, uttalte:

“I utgangspunktet gnsker vi alltid G benytte oss av en opsjonsavtale. Det er det
foretrukne uansett. Det er altsa ingen situasjoner hvor vi ikke ville inngadtt en

opsjonsavtale.”

Det kan virke merkelig, i lys av uttalelser som over, at de fleste selskapene bare bruker
opsjonsavtaler i 10-25% av prosjektene sine. Grunnen til den relativt lave forekomsten av

opsjonsavtaler kommer ogsa tydelig frem gjennom intervjuene. Et selskap uttalte:

“Vi har veldig lite opsjonsavtale, dette er fordi at grunneiere i Oslo gjerne ikke vil
innga det. Fordi det er for stor kamp om tomtene i Oslo til G gjgre det. | sentrum er
det ikke mulig. Det er i randsonen rundt Oslo en har mulighet til G inngad

opsjonsavtaler.”

Det samme selskapet sa videre at de akkurat na ikke hadde noen opsjonsavtaler, og

grunnen til dette var at de hovedsakelig arbeider i knutepunkter naer sentrum.
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Attraktiviteten pa disse omradene tilsier at det er stort potensiale, og grunneier gnsker ofte

direkte salg. Utbygger ma selv ta risikoen ved a kjgpe eiendommen.

Det var ogsa andre selskaper som kunne opplyste om vanskelighetene med a innga opsjon i

sentrumsnaere omrader, hvor konkurransen om tomtene var hgy.

Ett av selskapene nevnte pa annen side at det ikke var noen sammenheng mellom

opsjonsavtaler og gnsket om a redusere risiko.

“Det er egentlig ikke noen sammenheng mellom opsjonsavtaler og gnsket om G
redusere risiko. Hvilke risikoelementer som dukker opp er avhengig av type prosjekt.
De risikovurderingene man gj@r i opsjonsavtaler, gjgr man ogsad i kigpsavtaler. SG
man gjar ikke noe mer eller mindre ved en opsjonsavtale - bare man kjgper ikke noe

far en viss hendelse har skjedd.”

Men samlet sett uttrykte selskapene at opsjoner ofte var gunstig der det var risiko, og at

opsjoner var gnskelig a innga der det var muligheter for det.

Hovedarsakene til bruk av opsjonsavtaler fremfor andre avtaler, viste seg etter intervjuene a
vaere avhengig av risikobildet ved ervervelse av en eiendom. Ved uklarheter rundt
reguleringen til en tomt, ble opsjonsavtaler fremstilt av selskapene som et gunstig
risikoreduserende verktgy. En fordel med opsjonsavtaler er ogsa at utvikler far utsatt sin
kapitalbinding. Videre kom det frem at der tomten var ferdig regulert til gnsket formal, var
det ingen ngdvendigvis gunstig a innga opsjonsavtaler. Pa grunn av at risikobildet pa en
ferdig regulert tomt ofte er lav, vil en opsjonsavtale bare fgre til en ungdvendig lang prosess
og utsettelse av eiendomsoverdragelsen. De fleste selskapene kunne altsa informere om at
de foretrekker opsjon der det foreligger risiko, selv om konkurranse om tomtene vil gjgre

det vanskelig a innga opsjonsavtaler i Oslo.
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4.2.1.2 Standardisering av opsjonsavtaler
Opsjonsavtaler er en avtaleform hvor utvikler som regel star for tilbudet og grunneier kan

selv velge 3 akseptere eller ikke. Utformingen av opsjonsavtalen med vilkar og krav blir
rettslig bindende ved aksept. Det kan derfor vaere krevende & lage en opsjonsavtale som tar
for seg alle omstendigheter som kan oppsta i opsjonstiden. Flere selskaper nevnte at en
ubestridt eksklusivitet til tomten var en viktig bit av opsjonsavtalen. Det kan vaere
tidkrevende 3 lage gode avtaler, og det kan bli dyrt om avtalen ikke er omfattende nok.
Utvikler er ikke tjent med tvister rundt ordlyden i en avtale. Pa bakgrunn av dette ble
utviklerne spurt om det finnes en standard opsjonsavtale, eller om de har en intern

opsjonsavtale selskapet bruker.

Her var det ingen tvil blant respondentene. En standard opsjonsavtale finnes ikke. Enkelte
selskaper kunne informere om at de ofte tok i bruk en mal, men bare for a fglge strukturen
og oppbyggingen. Innholdet i avtalen lar seg ikke standardiseres, da hver avtale tar

utgangspunkt i forskjellige tomter og grunneiere. Et selskap forklarte det slik:

“En standardavtale blir vanskelig d lage nar det er sa mange spesifikke forhold som
er vanskelig G fa inn i en firkantet boks. Man ma sette seg inn i hver enkelt sak og
skreddersy avtalen etter de gitte forholdene. Vi har alltid et syn pG hvordan vi gnsker

d minimere risiko, men ingen standard.”

Selv om en standard ikke finnes, informerer flere av selskapene at det ofte hentes

inspirasjon fra tidligere avtaler.

“Vi har ingen standard, men det er klart at du lener deg litt péd gammel erfaring og
om man har inngdtt en avtale f@r, og den fungerte sa bruker man noe av det samme
i neste avtale. Det kommer jo an pG hvem man prater med, men stort sett sd er det

ingen Standard."
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Et selskap kunne fortelle at de opererer med et fast oppsett:

“Vi har ikke en fast mal, men vi tar utgangspunkt i et fast oppsett som er en avart av
en kjgpskontrakt. Kontrakten definerer eiendommen, plikter til opsjonshaver og
opsjonsgiver, og regulerer opsjonspremie. Det gar ogsd frem hva som skal til i forhold
til tiltredelse av opsjon. Dette er et slags standard oppsett vi bruker, men innholdet

varierer fra sak til sak”

Men ogsa her fungerer det faste oppsettet som en mal, hvor innholdet varierer mellom hver

avtale.

Det a fa pa plass en avtale mellom utvikler og grunneier handler om forhandlinger. Begge
parter gnsker som regel a sitte igjen med stg@rst gevinst ved endt avtale. Tillit spiller en stor
rolle under forhandlingene. En grunneier er ofte uerfaren og som privatpersoner har en som
regel lite erfaring med a innga opsjonsavtaler. Derfor ma utvikler opptre pa en fortrolig
mate og skape tillit hos grunneier. Grunneiers gnsker rundt betaling og involvering i
prosjekter vil variere ut i fra livssituasjonen til grunneier. Enkelte grunneiere er kanskje i en
gkonomisk situasjon hvor de har bruk for penger sa fort som mulig, mens andre har
anledning til a la betaling komme senere. Disse situasjonene setter rammer for

opsjonsavtalen. En utvikler omtalte opsjonsavtaler og forhandlingene slik:

“Jeg tror ikke standarder finnes. Det er sG mye psykologi i opsjoner, sa et NS [Norsk
Standard..] skjema ville ikke fungert. Man ma tenke pad situasjonen grunneieren er i.
Enkelte har ddrlig skonomi og er tjent med a fa raske penger, mens andre sitter godt

i det pengemessig.”

Ved utformingen av avtalene, varierte det i hvor stor grad om selskapene engasjerte
advokater. Enkelte sa opsjonsavtaler var enkle og uformelle avtaler som kunne skrives i
farten, mens andre mente det var essensielt for avtalen a ta for seg alle mulige scenarioer
som kunne oppsta. Noen selskaper satt alltid advokater til utforming av hele avtalen, mens
andre fikk advokater til 3 se over avtalen fgr den ble undertegnet. Andre brukte sjelden

advokat overhodet. Dette sier litt om at tilnarmingen til opsjonsavtaler er annerledes hos
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de forskjellige selskapene. En tendens det er mulig a se ut i fra hva de forskjellige har svart,

er at de st@rre bedriftene, med stgrre prosjekter har mindre betenkeligheter med a

engasjere advokater, og har ofte en advokat pa huset. De litt mindre selskapene kan innga

opsjonsavtaler uten a involvere advokat. Det blir ogsa nevnt at engasjering av advokat

avhenger av om parten er profesjonell eller ikke. Nar det er snakk om en avtale som inngas

med en annen profesjonell part faller det mer naturlig 8 ha med en advokat under

forhandlinger. Om grunneier er en privatperson med lite kunnskap og erfaring, vil det a stille

opp med selskapets advokat under forhandlingen kunne virke avskrekkende og grunneier

kan vegre seg for a skrive under pa avtalen. Det er her tillit kommer inn i bildet igjen.

“Hvordan avtalen blir avhenger veldig av hvor profesjonell motparten er og hvilken
grad av tillit det er mellom kjgper og selger. Om man oppfdrer seg ordentlig og gir et
tilbud som er markedsmessig og oppleves markedsmessig, sa er det enkelt for en
oppegdende grunneier a kvalitetssikre tilbudet mot tredjeparter og fa
tilbakemeldinger pd at dette er en ganske bra avtale. Da kan du fa pd plass en avtale
ganske raskt. Men om man prgver G veere litt smart og skal spare ned til den siste
krona, kan det bli verre. Det er ofte ubalanse i profesjonalitet under forhandlingene.
En gdrdbruker gjgr jo det her en gang i livet, mens vi gj@r det hver uke. Var
tilnaeerming ma veere slik at de ikke faler seg overkjart og vi bgr prave G snakke

4

samme sprak og gjor det sa enkelt som mulig. Det tror jeg er litt av hemmeligheten.”

En standard opsjonsavtale er altsa vanskelig & oppdrive da grunneierne er sa forskjellige og

gnsker forskjellige ting. Opsjonsavtaler krever forhandlinger og det tas utgangspunkt i
samtidens forskjellige variabler pa utviklers og grunneiers side ved inngdelse. Det kommer

ogsa frem at utviklerne ofte tar i bruk “maler”, og med det har et standard oppsett pa

avtalene. Opsjonsavtaler tar utgangspunkt i forhandlinger og vil av den grunn alltid variere,

dette gjelder ogsa ved bruken av advokater. | omfattende kontrakter med profesjonelle

motparter vil det kunne vaere gunstig a bruke advokat, i motsetning til i enkle opsjonsavtaler

der advokater kan virke avskrekkende for en uprofesjonell grunneier.
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4.2.1.3 Fastsetting av opsjonspremie og kjgpesum
Opsjonsavtaler har en pris. Prisen for utviklere kan komme i forskjellige varianter, det vaere

seg opsjonspremier eller nedlagte ressurser og ekspertise i foredling av tomten. Utbetaling
av en gremerket opsjonspremie var ikke like normalt som fgrst antatt. Selskapene kunne
informere om at premien i flere tilfeller var ekspertisen og arbeidet utviklerne la ned i
tomten, og som farte til verdigkning. Nar det var snakk om en reell opsjonspremie var det

flere faktorer som spilte inn i fastsettingen av denne.

“Det er en ren kommersiell vurdering hvor du vurderer hva dette kan bli verdt
nedover veien og ser hvordan du kan dele dette mellom tomteeiere og utvikler ut ifra
normale kriterier. Opsjonspremie er en ren forhandling, hvor du kan betale et

forskudd pa premien eller en drlig premie”
Utviklerne viser til at de gjgr en vurdering av premien ut i fra potensialet pa tomten.

“Premien er jo avhengig av hva slags eiendom man gj@r en opsjonsavtale pa. Om det
er en eiendom regulert til LNF, med dyrka jord sa er premien ofte sveert liten. Dette er
fordi bonden har rett til g fortsette sitt virke og for eksempel dyrke poteter, som han
alltid har gjort. Ved en opsjonsavtale her blir premien at man jobber gratis og enten

far det til eller ikke. Men ndr det kommer til naeringseiendom, sa er premien i forhold

til eiendomsverdi og mulig utnyttelse"

Det er enighet om at premien vil bero pa potensialet tomten innehar. Det nevnes ogsa

gjentatte ganger, som i sitatet over, at graden av grunneiers rettighetsinnskrenkning er med

pa a styre premien.

“Ofte sa vil vi helst ikke betale noen premie, for premien er arbeidsinnsatsen og
ressursene vi legger i avtaleforholdet. | den grad motparten fdr en premie s kan den
knytte seg til ulike forhold som knytter seg til motpartens autonomi. Om han gir fra
seg noen rettigheter eller disponeringer av eiendommen pd noen mdte kan det bli
snakk om premie. Men som regel sG passer vi pd dette i vdare avtaleforhold.

Tidsaspektet er ogsa viktig. 10 dr er lenge for en uprofesjonell og det er lenge G vente
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pa d se oppsiden (premie) ved G innga opsjonsavtale. Og vi opplever derfor ofte at

motparten gnsker en premie."

Samme selskap forklarte videre hvordan de beregnet summen av en eventuell

opsjonspremie:

“En akademisk tilnaerming til en slik premie er det sjeldent, men vi ser litt pd
stgrrelsen pd eiendommen og utviklingspotensialet i prosjektet. Da kan man for
eksempel regne ut en promille av fortjenesten og gi denne summen i premie. Premien
er ogsa risikoavhengig. Ved hgy risiko vil vi helst unngad G utbetale premie tidlig i
opsjonsperioden, da det er en fare for at prosjektet ikke lar seg gjennomfdre, og

eventuelle utbetalte premier vil vaere bortkastet."

Nar i prosessen premien utbetales viste seg som et viktig tema. Utbetalt premie, blir en
direkte investering i prosjektet og kan ikke tas tilbake om prosjektet ikke lar seg
giennomfgre, om tilbakebetaling da ikke er tatt med som et punkt i avtalen. Det ble derfor
nevnt flere ganger, som i sitatet ovenfor, at premien helst blir betalt nar prosjektet med
sikkerhet kan bli giennomfgrt. Faren ved a betale opsjonspremie tidlig i prosessen ble

beskrevet av et annet selskap slik:

“Det kan hende at vi betaler et forskudd [pd opsjonspremie..] men da trekkes dette
ofte fra kispesummen. Det har veert ganger hvor forskuddet ikke skal returneres om

vi ikke klarer G giennomfgre reguleringen, og da blir det jo pG en mdte en premie”

Ved et tilfelle som blir beskrevet over vil utvikler ogsa ha brukt ressurser pa tomtesgk,
utarbeidelse av en opsjonsavtale og reguleringsarbeid, i tillegg til 3 ha utbetalt en premie.
Alt dette vil bli bortkastet, dersom prosjektet ikke lar seg giennomfgre. Premien vil

antageligvis ikke veere s3 alt for hgy, men det blir jo ekstra salt i saret for utvikler.
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Enkelte intervjuobjekter gikk narmere inn pa nar i et prosjekt premien kunne bli betalt:

“Pa det jeg kjenner til av opsjonsavtaler er ofte en premieutbetaling med en gang, sG
ndr grunneier signerer sa far han et belgp. Det er nesten alltid slik. SG er det gjerne et
nytt belgp ved regulering. Men de store pengene betales farst enten ngr man far
igangsettelse eller brukstillatelse. Nar du har tatt tomta i bruk sG ma du betale, for

da vet du hva du far utnyttet tomten til."

Det var flere som nevnte denne formen for betaling ved milepaler i prosjektet. Selskapet
gikk videre og bekreftet at attraktiviteten pa tomten satt utgangspunktet for forhandlingen
av premier. Attraktivitet som utgangspunkt ble videre eksemplifisert ved et scenario hvor en
grunneier satt pa en meget attraktiv tomt, og fikk av den grunn forhandlet seg frem til
toppleiligheten i det ferdigstilte prosjektet som premie. Verdien pa leiligheten var hgy, men
selskapet forklarte videre at en slik form for premie kan vaere gunstig da utbetaling av
premien tar utgangspunkt i at prosjektet blir ferdigstilt, og prosjektets avkastning blir bedre
ved at betalingen for tomten kommer etter ferdigstillelse av prosjektet. En slik premie blir

da ogsa som en kjgpesum for tomten.

Utover dette var det bred enighet om at premien ble satt gjennom forhandlinger med
utgangspunkt i omstendighetene rundt hver tomt og grunneiers preferanser. Premien spiller
ogsa inn pa endelig kjispesum av tomten. Som vist til tidligere bruker utviklere ofte premier

som forskudd pa kjgpesum. Da vil premiene trekkes fra endelig kjigpesum.

Endelig kjgpesum kan bli etablert pa forskjellige mater.

“Kigpesummen for eiendommen kan fastsettes etter tre faktorer; beregning av
arealutnyttelse, pris for arealet, og minimumsgaranti. Beregning av arealutnyttelse
gér pé hvor mange m’> med BRAS et ferdigstilt prosjekt vil inneha. Beregningen av
pris pd arealet gar pd verdien av hver BRAS. Grunneier vil fG betalt minimums garanti

for tomten uansett, ndr du tiltrer.”
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Det nevnes av mange at kjippesummen blir etablert etter hvor mye de far lov til 3 bygge. Ved

hey arealutnyttelse vil derfor grunneier fa godt betalt.

“Jeg vil si det er to ting som padvirker kispesummen. Grunneieren er opptatt av hva
han fdr og ndr han fdr det. Opsjonsarbeid tar tid og vi starter ofte med et
innslagspunkt av dagens verdi som blir indeksert, hvor man knytter det til en
prisindeks eller en boligpris utviklingsindeks, slik at de far med seg effekten over tid.
Ellers blir man enige om en annen form for betaling over tid og da er vi inne pa
opsjonspremie. Grunneier kan kreve at du mad betale 2 millioner med en gang for a fa
eksklusiviteten [opsjon..], eller at man har en drlig forrentning. Da kan det
innarbeides i avtalen at jo lengre du venter med a tiltre jo mer renter ma du betale,

f.eks 10 % arlig av estimert kjgpesum. Det finnes flere slike modeller...”

For utviklere vil pris pr. m* med salgbart areal vaere gunstig ogsa med tanke pa risikobildet.
Det ble nevnt et eksempel hvor et selskap hadde et stort prosjekt pa gang, hvor bygget
skulle bli pa seks etasjer. Grunneier ville fa godt betalt av utvikler da avtalen var a betale en
gitt sum pr. BRA utviklet. | siste liten ble planene endret og prosjektet ble kun tillatt tre
etasjer. For grunneier resulterte dette i halvering av salgspris pa tomten, mens for utvikler
ble tomten tilsvarende billigere. Begge hadde forsa vidt vaert tjent med seks etasjer, men
uten opsjon, kunne utvikler risikert a betale tomtepris tilsvarende en pris hvor tomten var
regulert til seks etasjer, og kun fatt bygget tre etasjer. Pris pr. salgbare m? gjgr at utvikler

betaler for den reguleringa utviklingen faktisk fgrer til.

Det kom klart frem at opsjonspremie kan vaere sa mangt. Premien kan komme i form av
arbeidsinnsats, faste utbetalinger eller andre goder. Belgpet er avhengig av omstendigheter
rundt prosjektet. Forhandlinger blir her et ngkkelord. Utvikler og grunneiere kommer frem
til betingelser for premie de begge kan leve med. Belgpet pa premien blir avgjort pa
grunnlag av flere faktorer. Potensialet pa tomten og grunneiers radighetsinnskrenkning er
utslagsgivende faktorer i fastsettelse av premiebelgpet. Hgyt potensial og stor grad av
radighetsinnskrenkning vil fgre til stor premie. Der det er stgrre risiko vil utvikler vaere
forsiktig med a utbetale store premiebelgp, spesielt tidlig i prosessen. Milepaelsbetaling blir

fremstilt som gunstig, da premiene betales nar forskjellige risikofaktorer er ute av bildet.
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Nar det kommer til endelig kispesum kom det frem at denne gjerne blir fastsatt ved
utnyttelsesgrad, for eksempel ved pris pr. m? salgbart areal. Der det er utbetalt

opsjonspremie vil ofte premiebelgpet bli trukket fra den endelige kjgpesummen

4.2.1.4 Tinglysing av opsjonsavtaler
Er tinglysing og etablering av rettsvern mot tredjepart noe utvikler tenker pa nar det

kommer til opsjonsavtaler, eller er det omstendighetene rundt opsjonsavtaler som pavirker

valget om tinglysing?

Nar selskapene ble spurt om de tinglyste opsjonsavtalene var det noe variasjon i svarene.
Det kunne virke som enkelte ikke var sa veldig opptatt av tinglysing, da de ikke visste om
avtalene ble tinglyst eller ikke. Ellers var det omtrent like mange som sa at de hadde for
vane a tinglyse, som selskaper som sa de ikke pleide a gjgre det.

Inntrykket var likevel at mange av selskapene ikke tenkte sa mye pa tinglysing. Det ble uttalt

ting som.

“Jeg vil anta at vi tinglyser, sa eiendommen ikke blir solgt videre”
og:

“Vi har aldri tinglyst, det burde vi kanskje ha gjort."

Et annet selskap sa:

“Nei, jeg tror ikke vi tinglyser da de opsjonsavtalene vi har hatt, har veert ganske

kortsiktige og pG rundt 2 ar”
Samme selskap sier videre at:
“Tinglysing er jo viktig for @ fa autoriteter rundt opsjonsavtalen, slik at andre ikke kan

komme og gjgre samme avtale en gang til. Da blir det viktig med tinglysing og

rettsvern, sd dere tar opp et viktig poeng”
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Svarene er litt vanskelige a tolke. De som sier de aldri eller sjeldent tinglyser, papeker ofte
viktigheten av a tinglyse i ettertid, og nevner at dette burde bli gjort. Det kan tenkes at det
er intervjuobjekter i stgrre selskaper som er usikre pa om opsjonsavtalen faktisk blir tinglyst,
da det er andre i bedriften som star for selve tinglysingen av avtaler. Men dette blir bare

spekulasjon fra var side.

Poenget om dobbeltsuksesjon, tilfeller der grunneier inngar opsjon med flere utviklere, er
noe som gar igjen som et argument for a tinglyse. Hovedargumentet hos dem som tinglyser
er 3 sikre seg rettsvern rundt avtalen, og dermed sikre seg mot at grunneier ikke gjgr noe

som strider mot avtalen.

“Ja vi tinglyser vanligvis, slik at vi har det rettslige pd plass”

Utviklers standpunkt til tinglysning blir pavirket at deres oppfatning av grunneier og risiko.

Et selskap forklarte det slik:

“Vi har ikke for vane a tinglyse, men om vi er usikre pG grunneier kan det skje. Om vi
frykter G bli lurt, eller om grunneier er i fare for a ga konkurs, og banken da vil ta

eiendommen, sd kan vi godt tinglyse”

Et annet selskap uttalte:

“Om vi tinglyser, varierer veldig og kommer an pG hvem motparten er. Om vi har
grunn til G tenke at grunneier ikke er helt til G stole pd, sa vil tinglysing vaere

neerliggende”

Det kan tenkes at flere av selskapene egentlig tenker pa tinglysinger av
uradighetserklaeringer eller andre former for klausuler som hindrer grunneier i a aktivt
gdelegge for utvikler, og ikke tinglysing av selve opsjonsavtalen med utdypende informasjon
rundt opsjonsvilkarene. Det kan tenkes at spgrsmalet burde vaert spesifisert, med en
konkret vinkling, hvor det ble klart at det var tinglysing av selve opsjonsavtalen som var av

interesse, og ikke andre klausuler som ble tinglyst i sammenheng med opsjonsavtalen.

79



Tinglysing ble ogsa nevnt da spgrsmal om hvordan et eventuelt eierskifte under

opsjonstiden kunne pavirke risikobildet for utvikler. Et selskap sa blant annet:

“Siden vi tinglyser alle vare avtaler er ikke eierskifte et problem. Opsjonsavtalen er pd

tomten og ikke pG grunneieren”

Selskaper som ikke hadde for vane a tinglyse opsjonsavtalen, hadde flere grunner for
akkurat dette. Enkelte mente opsjonsavtaler var bindende uansett om den var tinglyst eller
ikke, og rettsvernet som tinglysing gir, ikke ville gitt noen ekstra sikkerhet. Andre mente at
det a tinglyse, kunne gdelegge det konkurransemessige fortrinnet som var etablert ved

inngatt opsjonsavtale. De forklarte dette slik:

“Vi tinglyser ikke opsjoner og drsaken til det er at vi ikke @nsker G blottlegge
informasjonen i avtalen. Det vi som regel gjar er G tinglyse et pantedokument eller en
pengeheftelse pa eiendommen og setter gjerne den sdpass hgyt at det blir vanskelig
for grunneier G beldne eiendommen. Da far vi prioritet og ndr det er tinglyst, sa er
egentlig en hjemmelsoverfgring [eierskifte..] uproblematisk for oss, sd lenge
opsjonsavtalen ligger der og falger eiendommen. Selv om opsjonsavtalen ikke er
tinglyst, sG har vi pd en mdte en heftelse pa tomten, som gj@r at alle vil kontakte oss
og lurer pa hvorfor vi har den. Da kan vi si det er fordi vi har en opsjonsavtale. Da har
vi sikret oss mot konkurrenter. Det at informasjonen rundt opsjonsavtalen ikke er
synlig, er bra for oss. Da kan ikke konkurrenter vite ndr avtalen gar ut, eller prgve G

by over o0ss.”

Et annet selskap kunne fortelle oss at:

“Hvis vi velger a tinglyse, pr@ver vi G holde utenfor hvilke rettigheter vi har pa

eiendommen. Informasjon rundt det kommersielle er det ikke alltid vi @nsker @ dele

med omverden."
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Opsjonsavtaler har ofte en sluttdato. Selskapene er ikke ngdvendigvis tjent med at andre
konkurrerende selskaper er kjent med denne datoen. Ved tinglysing, uttrykker noen av
selskapene frykt for at andre selskaper skal finne ut at de har en opsjon pa et gitt omrade,

og da begynne a spekulere i sluttdatoen pa opsjonen.

Tinglysing virket ikke a veere det tema som var mest omdiskutert i ssmmenheng med
opsjonsavtaler. Enkelte selskaper virket a8 endre litt mening om tinglysing underveis i
intervjuet. Fgrst kunne de informere om at de ikke tinglyste opsjonsavtaler, men da det ble
spurt om hva som skjer ved et eventuelt eierskifte ble ofte tinglysing nevnt som Igsningen.
Her kunne det, som nevnt tidligere, blitt stilt mer konkrete spgrsmal og eventuelt

oppfelgingsspgrsmal til om det var uradighetserklaeringer som egentlig ble tinglyst.

4.2.1.5 Opsjonsavtalens varighet
Opsjonsavtaler opphgrer nar avtalen blir tiltradt. Tiden mellom avtaleinngaelse og

tiltredelse kan kalles opsjonstiden. Eiendomsutvikling er ofte en tidkrevende prosess og
opsjonsavtaler bgr derfor ha en viss varighet. Selskapene gav inntrykk av at det som regel
var gnskelig med sa lang opsjonstid som mulig, men ved lav risiko kunne opsjonstiden vaere
kortere. Det som ble problematisert ved en kort opsjonstid, var at alt forelgpig arbeid som
utvikler hadde lagt ned i eiendommen, kunne ga tapt om opsjonstiden Igp ut fgr risikobildet

var tilfredsstillende nok for en tiltredelse. Et selskap forklarte det slik:

“Varigheten er ekstremt viktig. Om du jobber frem omregulering pG en tomt som har
for kort varighet pG opsjonen, sa sitter du og bygger et prosjekt hvor du ikke har en

konkret rettighet etter et visst tidspunkt."

Det var flere selskaper som sa dette som et stort problem. Uforutsette problemer dukker
ofte opp i utviklingsfasen, og problemene er ofte tidkrevende. Det er derfor viktig med
tilstrekkelig varighet pa opsjonsavtalen, slik at den ikke gar ut midt i utviklingsprosessen.

Selskapet som ble sitert over gnsker a lgse denne problemstillingen pa fglgende mate:
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“Vi prgver G unngd @ datogrense en opsjon, men vi gnsker @ knytte den til en
fremdrift og milepaeler i prosjektet, for eksempel regulering for et omrdade. En

datostyrt opsjon er en ddrlig opsjon for oss, for da har vi ikke kontroll."

Enkelte kalte denne Igsningen a prosessfeste avtalen:

“Varigheten ma veere tilstrekkelig. Opsjonspremien er ofte at vi gjor alt
utviklingsarbeidet, og da ma du passe pd at du ikke plutselig blir klippet av pa grunn
av offentlig saksbehandling eller andre offentlige prosesser som gdar mye tregere enn
hva du hadde forutsett. Resultatet vil da kunne bli at vi mister alle rettigheter til
tiltre pa en tomt vi har brukt ressurser pd a foredle, og sitter igjen uten noen ting. Jeg
ville ngdig datofestet avtalen, men heller prosessfestet den eller prosess regulert

n

den.

Dette var en tankegang som gikk igjen.

“Tidsaspektet er viktig og avtalen bgr ikke vaere for kort, og burde vaere knyttet opp
mot en leveranse/ytelse. Avtalen bgr vaere basert pa for eksempel giennomfaring av
regulering. | flere av vdre prosjekter sa er det godkjent requlering som trigger en

tiltredelse."

Det samme selskapet uttalte:

“Varigheten er viktig i det usikre bildet og i det politiske bildet. Varigheten bgr sees i
sammenheng med risikoen, og slik som vi er skrudd sammen sa har vi god kontroll

ndr reguleringen er pd plass.”

Andre sa pa muligheten til forlengelse av avtalen som Igsningen pa problemet. En
prosessfestet avtale er gunstig for utvikler, men det kan vaere vanskelig a forhandle seg frem
til. En grunneier gnsker ofte at avtalen har en sluttdato. De lange prosessene som ma til for

a omregulere et omrade, er lettere a akseptere for en utvikler som har vaert gjennom
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prosessene f@r, enn hva det er for en grunneier som er med pa prosessen for fgrste gang.

Det kan derfor veere enklere a datofeste avtalen med mulighet for forlengelse.

“I opsjonstiden sa jobber man jo med regulering, og for hvert Gr som gar sa har man
lagt mer og mer i potten. Sa det G ha en lang varighet pa avtalen og ogsa ha
klausuler for forlengelse er viktig. For det eneste vi vet ndr vi signerer en avtale, er at
det som regel ikke blir som forventet, og at verden ser litt annerledes ut om 5 til 10
ar. Vi kan ha oppnddd noen milepaeler underveis, men ikke kommet akkurat dit vi
hadde trodd vi skulle kommet innenfor opsjonstiden. Vi trodde varigheten pd avtalen
var tilstrekkelig, men ndr den ikke er det, er det helt grusomt G snuble pa

opplapssiden.”

Selskapet viser til samme problemstilling om for kort varighet, men Igsningen er a ha

klausuler for forlengelse av avtalen. Videre presiserer selskapet at:

“Vi er ngdt til G tenke ngye gjennom og a diskutere ngye med motparten hvorvidt
varigheten skal veere lang og at det bgr vaere muligheter for forlengelse. Om det bare
er en regulering, sG snakker vi om en opsjonstid pd ca. tre dr. Her bgr man ha litt
romslighet for at ting kan ta lengre tid, sa jeg vil si at en opsjon pd noe kortere tid
enn fem ar er lite aktuelt. Ved tomteutvikling bgr varigheten vaere fra 5 til 10 ér og

gjerne med mulighet for forlengelse."

Forlengelse ble benyttet av flere, og av enkelte i intervallmodeller med klausuler om

forlengelse.

“Vi setter alltid opp en varighet, men har klausuler pa forlengelse til ulike vilkdr som
partene er enige om. Vdre intervaller kan gjerne vare i fem Gr, hvor pG avtalen kan

forlenges etter endt intervall om vilkarene er tilstede og om vi gnsker G pdbegynne et

nytt intervall.”

Det var bred enighet om at varigheten pa opsjonsavtalen helst skulle vaere lang, men det ble

ogsa uttalt at en opsjonsavtale ikke burde fungere som en “hvilepute” for utvikler. Med det
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menes at en utvikler ikke skal kunne innga en opsjonsavtale pa en tomt, for sa a bare la
tomten og avtalen ligge ubehandlet. Det ble nevnt at opsjonsavtaler forplikter bade
grunneier og utvikler. Utvikler bgr ha en aktivitetsplikt, spesielt der opsjonsavtalen

forhindrer grunneier fra gnsket eller optimal bruk av tomten.

“Der opsjonsavtalen gj@r at grunneier blir begrenset, har vi en aktivitetsplikt som
grunneier kan kreve av oss. Slik sikres grunneier at vi faktisk gj@r noe og ikke bare

Igser hans rett i flere ar."

Samme selskap sa ogsa:

“Om man Igper rundt og er litt ivrig i et skummelt marked og tegner litt for mange
avtaler som alle koster penger, sa kan det fort vaere at man fdr en litt shady strategi,
hvor man prioriterer noen avtaler og legger andre til siden. Selv om de avtalene du
legger til side kanskje har en aktivitetsplikt. Da kan man prioritere avtalene som
anses viktigst der og da, og da kanskje miste de andre grunnet brutt aktivitetsplikt.
Men i Oslomarkedet sa tror jeg kanskje ikke det er et s@ stort problem. Her er det full

fart i de avtalen man har, og man har ikke rad til a la avtalene ligge pd “varelageret

og grunneier vil heller ikke finne seg i det."

Det a la opsjonsavtaler ligge pa “varelager” var det flere som ikke fant ideelt. Et selskap var

inne pa faren for at en opsjon blir en “hvilepute”, og uttalte:

“En opsjon kan pd en mdte bli som en hvilepute, og det kan derfor vaere at vi gjgr for
lite med prosjektet i tidlig fase. Da er vi igjen inne pa dette med at vi gnsker G

prosessfeste opsjonstiden og ikke sette noen dato. “

Det samme selskapet ble spurt hvordan grunneier kan sikre seg mot at utvikler bruker

opsjonen som en “hvilepute”. Svaret lgd slik;

“Om jeg var grunneier, og hadde inngdtt en opsjon uten endelig dato, sa ville jeg

forlangt en framdriftsrapport i prosjektet. Og tatt med en klausul som sier at ved et
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scenario hvor opsjonshaver ikke klarer G ha en slik fremdrift i prosjektet som
forventet, sd skal opsjonen kunne inndras, og det vil jeg anta hadde vaert naturlig.

Hvis dette ikke gj@res, s kan de bare la opsjonen ligge der.”

Alt i alt var opsjonsavtalens varighet veldig viktig for utviklerne. En for kort opsjonstid kan fa
store konsekvenser da ressursene lagt ned i tomten kan ga tapt om opsjonstiden Igper ut
fer utvikler har fatt avklart risikobildet tilstrekkelig. Utviklingsprosesser er tidkrevende og
uforutsette forsinkelser er ikke uvanlig. Der risikobildet er svaert komplisert, gnsker utviklere
en lang varighet pa opsjonsavtalen. For & kunne kontrollere opsjonstiden, blir
prosessfestelse av opsjonsavtalen nevnt som en mulighet for utvikler. Da vil ikke
opsjonstiden Igpe ut fgr en gitt prosess/hendelse er pa plass, og utvikler vil da kunne velge a
tiltre. Mulighet for forlengelse er ofte en klausul som kan bli tatt inn i opsjonsavtaler. Selv
om utvikler som oftest gnsker lang varighet pa avtalen, bgr det forventes en kontinuerlig
arbeidsinnsats hos utvikler. En aktivitetsplikt forhindrer at opsjonsavtalen blir en “hvilepute”

for utvikler.

4.2.2 Opsjonsavtaler som risikoreduserende verktgy
Det var lite tvil blant intervjuobjektene om at opsjonsavtaler fungerer som et

risikoreduserende verktgy. Bakgrunnen for spgrsmalet er a se hvordan utvikler reduserer

regulerings-, finansierings-, produksjons- og markedsrisiko i opsjonstiden.

4.2.2.1 Reguleringsrisiko
Alle utviklerne var tydelig pa at opsjonsavtaler i hovedsak reduserer reguleringsrisiko. Flere

nevnte at reguleringsusikkerheten var knyttet til hvor hgy utnyttelsesgrad de kunne fa pa

den aktuelle tomten.
“Det viktigste aspektet er risiko, og da spesielt requleringsrisiko. Vi gar inn i en

opsjonsavtale pa vilkdr om x antall BRA-S og utnyttelsesgrad for at vi skal ga for d

kigpe tomten eller ikke.”
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“Var hovedoppgave er G fGd med oss mest mulig utnyttelsesgrad, men det er en
usikkerhet knyttet til det. Men rent kommersielt gnsker vi G maksimere for

eiendommene vdre.”

De fleste var enig i at en endelig godkjent reguleringsplan var helt avgjgrende for om de

velger a tiltre en opsjon eller ikke.

“Vi velger @ til G tiltre pa visse vilkdr, forutsatt at noen parameter blir oppfylt. For
eksempel at man fdr det formdlet man gnsker seq i kommuneplan eller at man far en

indikert utnyttelse pa det omrdadet man hadde sett for seg.”

“Vi handterer reqguleringsrisiko gijennom opsjonsavtaler ved at vi pa en mdte ikke

kigper noe f@r vi vet at vi har requleringen i boks.”

Det ble ogsa nevnt at det var viktig med dialog med det offentlige under

reguleringsprosessen.

“Vi gnsker G handtere reguleringsrisiko gjennom dialog med kommunen i
opsjonstiden. Maten vi ivaretar denne risikoen pd er G vaere dpen ovenfor kommunen

og drive med lobbying.”

For to av selskapene ble ekspertise ogsa trukket frem som et viktig moment for & handtere

reguleringsrisikoen.

“Vi tar kontakt med reguleringseksperter og spar hva de tror om de omrddene vi er

interesserte i. Da kan vi se hva som kan forventes pa disse omrdadene.”

“Vi bruker ganske mye tid pa d lese requleringsplaner og behersker
reguleringsplanlegging i eget hus. Vi jobber ofte sammen med gode
rddgivningsmiljger. Det finnes mange gode radgivningsmiljger i Norge. S i stgrre
utviklingsprosjekter har vi alltid med oss en uavhengig radgiver med ekspertise til a

vurdere reguleringsrisiko.”
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4.2.2.2 Finansieringsrisiko
Stort sett var finansieringsrisiko et moment alle utviklerne hadde et forhold til, uavhengig av

om opsjonen var et element eller ikke. Finansieringsrisikoen var gjerne knyttet til hvordan
utviklerne finansierte prosjektene sine. Dette ble ofte handtert gjennom egenkapital eller
ved bruk av fremmedkapital. For noen av selskapene ble det papekt at finansieringsrisikoen
ikke var et problem de sa for seg, ettersom selskapene var likvide nok til 8 handtere en slik
risiko. En finansiell risiko var imidlertid knyttet til fremmedkapital, men utviklere er avhengig

av dette for a finansiere prosjektet.

“Stort sett finansierer vi i markedet, men samtidig har vi en solid eier, som kan gi oss
ngdvendig egenkapital. Vi er pd en mdte normal prisgitt det normale bankmarkedet,
og forelgpig ikke opsjonsmarkedet, sa vi bruker jo fremmedkapital. SG normal

finansieringsrisiko tar vi.”

“Finansieringsrisiko for vdr del ligger stort sett pa fremmedkapital. Ettersom
egenkapitalen var ofte er bekreftet gijennom at styret i selskapet gar inn med
opsjonsavtale, sa har selskapet sdnn sett allokert egenkapitalen til det formdlet. SG
der ligger det ikke noen risiko. Ndr det gjelder IGnekapital, sa ligger

finansieringsrisikoen der hele tiden. Men den risikoen tar vi.”

To av selskapene uttalte samtidig at de ikke tok finansieringsforbehold.

“Vi er et konsern som ofte ikke tar finansieringsforbehold. Vi jobber med
entreprengren som genererer likviditeten i et konsern som vdrt, og vdr strategi er at
vi bruker den likviditeten til G investere i prosjekter som vi skal tjene penger pa hvor
vi jobber i samspill med egen entreprengr. Sa finansiering blir ikke en stor risiko for

”

0SS.

“Finansieringsrisiko tar vi ikke sG mye hensyn til i opsjonsavtalen. Vi har som regel

ikke gitt forbehold om finansiering.”
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Imidlertid uttalte noen av selskapene at det gjerne tas et finansieringsforbehold pa samme

mate som andre vilkar i avtalen. Ett selskap uttalte:

“Madten @ handtere denne risiko pd er @ fa gode betingelser i opsjonsavtalen. Det er
0gsa mulig @ foreta noen oppgjarsformer hvor man har noen ved godtatt requlering
og noen ved igangsetting. Vi har veert borti opsjonsavtaler der vi ble enig om
oppgjaret ved igangsetting, og da hdandterer man finansieringsrisikoen ganske bra

for da dpner det opp for byggeldn ogsa. For som regel har du forhdndssalg og selger

sd og sG mye - og dette gir deg finansiering av banken.”

Et annet selskap sa det pa denne maten:

“Ofte om man gir opsjon med et finansieringsforbehold, ma det ligge inne som
forpliktelser til den mulige kigper at man faktisk kan oppnd betingelsene - altsa G

skaffe finansieringen. Men da ser det ut som en vanlig kjgpsavtale.”

Selskapet, sitert over, papekte samtidig at man bgr vaere forsiktig med ta et slikt forbehold.

Dette selskapet presiserte at:

“Ved et slikt forbehold kan man begynne a definere hva som er kjgpsavtale og hva
som er opsjonsavtale. En opsjon gir jo deg en rett, men med en gang det er et

finansieringsforbehold kan det ogsd oppsta en plikt til é kjigpe. Sa det er noen

grdsoner her.”

Det ble ogsa nevnt at i stgrre prosjekter var det vanlig at utviklerne hentet inn investorer og

andre samarbeidspartnere som kunne vaere med a finansiere prosjektene. Dette var saerlig

viktig for et selskap som uttalte:

“| st@grre prosjekter bruker vi gjerne investorer som er villige til d investere i vdre
prosjekter. Det forutsetter at vi tar reguleringsrisikoen. Da er det vanlig at vi gdr inn

med 20 % i egenkapital, mens resterende dekkes av investorer. Til gjengjeld sitter

0gsd investorene med hgyere avkastning ved endt prosjekt.”
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4.2.2.3 Markedsrisiko
De fleste papekte at det er en usikkerhet i forhold til markedet, men ogsa her var det delte

meninger blant selskapene. Flere av selskapene mente at markedet var umulig a handtere,

og det ble blant annet uttalt:

“Det er ikke mulig G handtere markedsrisikoen. PG grunn av lang varighet i

prosjektene er det vanskelig @ forutse hva markedet vil bli i framtiden."

“Man kan aldri styre markedet. Det har man gjerne sett ettersom boligprisen steg i
2016 og fikk 6 prosent fall i september i 2017 osv. Det er alltid lurt @ foreta
vurderinger av markedet og legge det inn i kalkylen ndr man har tenkt G kjgpe en

tomt. Man regner ut opsjonen og legger til markedsprisen."

“Vi prgver a treffe markedet i stgrst mulig grad, men det er ikke alltid det lar seg

gjare.”

Andre selskaper mente at de ma ha en viss kontroll pa markedet fgr de inngar

opsjonsavtale, og uttalte:

“Vi har ganske god kontroll pa markedet f@r vi begynner G forhandle om kjgp eller

om en opsjon. Men vi tar gjerne forbehold mot markedsrisiko i en opsjonsperiode.”

“Vi gjgr som regel en analyse far vi inngdr opsjonsavtale, og vurderer hvordan

markedet er pa det tidspunktet vi gar inn i en opsjonsavtale.”

“Nar vi inngadr opsjonsavtaler har vi allerede vurdert markedet. Hvis vi ser at
markedet endrer seg, eller om det er en risiko at vi ikke far solgt prosjektet, sG er

dette noe vi tar stilling til far tiltredelse av opsjonen."

Selv om det ikke er mulig a styre markedet, ble det nevnt tiltak eller Igsninger som gjgr det
mulig a ha en viss “kontroll” pa markedet. Forhandssalg ble trukket frem som en mate a

handtere markedsrisikoen pa.
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“Nar vi setter i gang boligprosjekter, ma vi veere sikker pa at vi har fatt minimum 60

% salgsdekning i forhandssalg.”

“Som regel sier vi at vi tar markedsrisikoen, men av og til tar vi et forbehold om krav

til oppstart gjennom 60% forhandssalg av boliger.”

“En mdte G hdndtere dette pd er d ha et godt forhdndssalg. Det er viktig G sikre seg

mest mulig av inntektssiden fér man begynner G bygge.”

Et av selskapene nevnte at de sa pa hvor mye eiendom som ble omsatt i aret, og tok med
dette i vurderingen av markedsrisikoen. En slik undersgkelse kan gi indikasjoner pa om

forskjellige typer eiendomsprosjekter er a foretrekke, med tanke pa etterspgrselen i

markedet i et gitt segment.

“Vi avklarer markedsrisiko ved @ se pa nettsider som eiendomsverdi, for G se hva som

faktisk omsettes."

Samme selskap papekte at de aldri avklarer markedsrisikoen i tidligfasen, men at denne

risikoen vurderes kontinuerlig. Markedsrisikoen er ikke avklart f@r prosjektet er solgt. For

det kan plutselig oppsta et fall i markedet.

Et annet selskap fokuserte mest pa oppgje@r i forhold til markedsrisikoen, og uttalte:
“Man ma vurdere tidspunktet for oppgjar, og det er viktig d utforme opsjonsavtalen
pd en slik mate at man vet at man har penger til G betale dette belgpet ndr det

forfaller. Et avtalt oppgjar kan forfalle i et ddrlig marked, og maten vi handterer

denne risikoen pa er @ ha periodevis betaling avhengig av tomtestgrrelsen.”
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Bruk av lokale meglere ble ogsa trukket frem som viktig for & handtere denne typen risiko.

“Det viktigste er G vurdere de kommersielle forholdene. Dette gj@r vi pa
boligprosjekter hvor vi sjekker ut med lokale meglere for a vite hvilken salgspris vi
kan oppna. Ofte snakker vi ikke bare med en, men med flere lokale meglere. Dette

danner et godt bilde av markedet.”

Samme selskap uttalte ogsa at det var viktig a sjekke med noen lokale entreprengrer for a

vite hvor byggekostnaden ligger.

For ett av selskapene var markedsrisikoen gjerne knyttet til en syklus.

“Det er gjerne en oppgang og nedgang i markedet, og man ma finne det optimale
tidspunktet i syklusen for investeringene. Det er jo egentlig det man sgker hele

tiden.”

Det ble ogsa nevnt at det gjennom kontakt med nabolaget kan skaffes interessenter til

prosjektene, og dermed bidra til 3 handtere markedsrisikoen.

4.2.2.4 Produksjonsrisiko
De fleste av utviklerne ansa ikke produksjonsrisikoen som et tema, ettersom man ikke

handterer denne type risiko i tidligfasen, og dermed heller ikke under opsjonstiden.

“Slik vi ser det, sa er det slik at ndr vi kommer til produksjon, sG har vi kjgpt

eiendommen. Opsjonsavtale er da ikke lenger et element.”

“Den hdndterer vi ikke, men den kommer stort sett noen dGr etter at reguleringen er

pa plass. Sa i forhold til opsjonsavtale, er ikke produksjon et tema.”

“Nar vi kommer sd langt at vi kan begynne @ bygge, da er jo opsjonsavtalen borte.

For da har vi ervervet eiendommen. Det er ikke sikkert vi har hjemmelen, men vi har

hvert fall eierskapet giennom en urddighetserklaering.”
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“Den handterer man som regel ikke i requleringsfasen eller tidligfasen, og dermed

heller ikke under opsjonstiden.”

“Normalt handterer man ikke produksjonsrisikoen under opsjonstiden”

Imidlertid nevnte flere av utviklere at denne type risiko ma vaere kalkulert inn fgr man i det

hele tatt vurderer & innga opsjonsavtale. Noen av selskapene papekte samtidig at man

gjennom grunnundersgkelser kan redusere produksjonsrisikoen.

“Vi ma kalkulere prosjektene vdre tidlig. Vi har egne entreprengrer i huset, og vet
derfor hva markedsprisen pG entreprengrtjenester. Sa vi tar ikke forbehold om
produksjon under opsjonstiden. Imidlertid ser vi mye pd grunnen, og grunnforhold er
noe vi tar inn i opsjonsavtalen. Det kan derfor tenkes at vi hdndterer

produksjonsrisikoen indirekte ved G se naermere pa grunnforholdet.”

“Vi har jo et bilde pa det ndr vi gdr inn i opsjonsavtalen, og ser pa kalkyler i forhold til

produksjonen. Deretter kjgrer vi stort sett med totalentreprise.”

“Produksjonsrisikoen blir ofte tatt hand om i ettertid av opsjonsavtalen, men i forhold
til grunnundersgkelser kan vi bruke det til G redusere produksjonsrisikoen for G se om

man virkelig kan bygge der. Vi gjgr derfor ogsa en ROS-analyse i den forbindelse”

Av svarene fra utviklerne kommer det tydelig frem at opsjonsavtaler kan brukes som et

risikoreduserende verktgy.

Reguleringsrisiko blir lagt frem som en av hovedgrunnene til at utvikler bruker
opsjonsavtaler. Dette er den mest fremtredende risikotypen og opsjonsavtaler gir

mulighet til 3 oppna @nsket regulering og utnyttelse, uten a ta for stor risiko.

Finansieringsrisiko vil vaere avhengig av selskapets likviditet, og vil som regel veere et

element i forbindelse med utbyggingsprosjekter. Opsjonsavtaler vil ikke
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ngdvendigvis handtere denne type risiko, men det gir mulighet til & finne ut om man
faktisk kan fa finansiering. Ved bruk av egenkapital har finansieringsrisikoen mindre
betydning for en utvikler. For utviklere er det imidlertid en risiko knyttet til

fremmedkapital.

Markedsrisiko vil alltid vaere der. En opsjonsavtale vil kunne redusere markedsrisiko
ved & gi utviklerne tid til 3 gjgre vurderinger og analyser av markedet. Slike

undersgkelser bidrar til at utvikler har anledning til a ta en kalkulert markedsrisiko.

Produksjonsrisiko blir ofte behandlet sent i en utviklingsprosess. Dette innebaerer at
utviklerne ikke ngdvendigvis sa en sammenheng med denne risikotypen og
opsjonsavtaler. Ved & gjennomfgre grunnundersgkelser i opsjonstiden, vil utvikler

kunne fa et bredere kunnskapsgrunnlag for kalkulering av produksjonskostnader.

4.2.2.5 Andre typiske utviklingsspesifikke risikoelementer, og hvordan disse handteres i

opsjonstiden?
Det forekommer forskjellige typer risiko i et utviklingsprosjekt, og utviklingsspesifikke

risikoelementer som angar eiendommen direkte, er noe mange av utviklere hadde opplevd i

flere av i sine prosjekter. Servitutter, kulturminner, naborettslig forhold, forurensning i

grunn, er blant annet momenter som ble nevnt. Mange av selskapene har opplevd de

samme elementene, men har hatt en forskjellig tilnaerming til dem.

Nar i prosessen spesifikke risikoelementer ble handtert varierte hos utviklerne. Noen var

opptatt av at elementene skulle avklares fgr inngaelse av opsjonsavtaler.

“Servitutter, bruksbegrensninger, kulturminner, arkeologiske forhold, forurensning i
grunnen og naborettslig forhold er blant annet spesifikke elementer vi gnsker G

avdekke. Disse avklares raskt, fér man tegner opsjonsavtale."

“Vi har handtert bdde kulturminner, arkeologi, forurensning og naborettslige forhold.
Vi forsgker alltid G avklare eller avgrense disse far vi inngar avtaler, enten det gjelder

opsjonsrelaterte eller gvrige avtaler."
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Andre selskaper uttalte at de gjerne inngar opsjonsavtaler hvor det er mer eller mindre

spesifikke risikoelementer som fglger med, men at disse gjerne blir Igst i ettertid.

“Utviklingsspesifikke risikoelementene har vi tidligere mgtt pd, men saerlig har vi hatt
utfordring med bruksbegrensninger - konstaterte eller sannsynlige. Dette blir vurdert
far man beslutter om man skal tiltre en opsjon. Vi har hatt mange ulike
opsjonsavtaler gjennom drene, og mange forhold har blitt ukvittert som Igst, eller til

a leve med. En avtale er i sin natur unik."

“Vi sjekker alltid servitutter far vi tiltrer opsjonen. Noen ganger tar vi sjansen pa G
kigpe en tomt selv om den har en negativ servitutt som kan hindre utbygging. Det
har gatt bra i vare tilfeller, da vi har gitt kompensasjon til den som har fordelen av
den tinglyste servitutten mot at servitutten blir slettet. Det koster selvf@glgelig noen

kroner. “

“Utviklingsspesifikke risikoelementer er vanlig. Vi har opplevd det i prosjektene vdre,
hvor elementene ble oppdaget under opsjonstiden. For eksempel gnsker vi G fa

avklart servitutter og heftelser med grunneier f@r overtakelse.”

Et annet selskap uttalte at de hadde en mer kontinuerlig prosess i forhold til handtering av

spesifikke risikoelementer.

“Servitutter, kulturminner, forurensning og naborettslige forhold er blant annet
utviklingsspesifikke risikoelementer man ma overvdke kontinuerlig gjennom en

utviklingsprosess."

Due diligence ble blant annet trukket frem som viktig. Det ble papekt i intervjuene at
due diligence var mer vanlig & ha som forbehold ved bruk av betinget kjgpsavtale, kontra
opsjonsavtale. Likevel var det flere som mente at de ofte hadde dette som et forbehold i

deres opsjonsavtaler.
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“Ofte gjar vi en finansiell due diligence av de forpliktelsene som ligger i selskapet. Et
forbehold om due diligence er ofte mer vanlig i betingede avtaler, men kan ogsd
forekomme i opsjonsavtaler. Hvis man for eksempel tar inn en betingelse om
forurensning i opsjonsavtalen, og gnsker G fG dette avklart far tiltredelsen, er dette

en form for giennomgang.”

“Da gjar vi de undersgkelsene som vi ville ha gjort gjennom en betinget avtale. Et
punkt vi ofte legger inn i opsjonsavtalen er at vi, som kjgper, skal fa lov til G ta en

tilfredsstillende due diligence slik at vi kan pdse at det ikke dukker opp uforutsette
forhold."

Mange av selskapene ga uttrykk for at due diligence generelt var mye brukt i forbindelse

med utviklingsspesifikke risikoforhold.

“Utviklingsspesifikke risikofaktorene er en del av reguleringsrisikoen, og ma utredes
normalt i tidligfasen. Vi gj@r ofte en due diligence i forbindelse med tomtekjgp eller
ved inngdelse av en opsjonsavtale, hvor det foretas grunnundersgkelser og
miljgkartlegging for G avdekke disse faktorene. Det kan veere faktorer som kan fa
konsekvenser for requleringsarbeidet, og for hvilken utnyttelse eller begrense hvilken
type bebyggelse man kan fa pd tomten. Vi forsgker @ requlere dette sa godt som

mulig i opsjonsavtalen."

“Det blir ofte en due diligence, bade pa juridisk, teknisk og dkonomisk. Det er f@rst og
fremst grunnforhold og reguleringsforhold som er av betydning hvis det er et
eksisterende bygg. Det kan jo ofte vaere en gammel industrieiendom som kanskje skal
konverteres til bolig. Eiendommen kan veere forurenset, og det er en stor kostnad for

d rense grunnen."

“Det vi normalt sjekker giennom due diligence er grunnforhold, for eksempel hvilken

type grunn skal vi bygge pa. Om det forurensning i grunnen er ogsd noe vi sjekker."
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“Gjennom en due diligence er det helt klart at grunnforhold og forurensning er
forhold vi gnsker G se naermere pd, og vi kartlegger disse og forsgker G skaffe mest
mulig informasjon vedrgrende tomten vi gnsker @ erverve. Deretter tar vi en

beslutning pa tilgjengelig informasjon.”

Her var det ogsa flere som var opptatt av hvordan fordelingen av risiko skulle avtales
mellom kontrahentene. Avhengig av hvilke type risikoelement som har dukket opp, ble disse
regulert i opsjonsavtalen. Flere papekte at hvis det ikke var gjort en tilfredsstillende due
diligence, og at risikoelementer kunne oppsta i ettertid, var det vanlig a avtale delt ansvar,
eller at én av partene tar hele risikoen. De fleste selskapene var enige i at fordelingen av

risiko skal vaere sa klar, at det er dpenbart hvem av partene som har ansvaret.

“Det normale for oss vil vaere, avhengig av hvilke opplysninger som foreligger nar
avtale inngds, @ avtale en matrise for hvem som har ansvar for de ulike risikoforhold,

slik at dette ikke er gjenstand for senere tvist.”

Samme selskap varierte ogsa i forhold til nar de foretok en slik due diligence. Dette
selskapet hadde en metode som tilsier at de skal foreta en due diligence ved inngaelse av
opsjonsavtalen. Deretter ble det gjort en verifiserings due diligence rett fgr tiltredelse av
opsjonen, for & se om noe vesentlig har endret i opsjonstiden. Det ble videre nevnt at de
enkelte ganger kunne innga en opsjonsavtale uten at due diligence var gjort i forkant, men

at det da ble gjort rett fgr tiltredelsen.

To av selskapene var imidlertid mer opptatt av a bruke profesjonelle aktgrer i forbindelse

med due diligence.

“Normalt gja@r vi en omfattende due diligence fa@r opsjonsavtalen signeres. Dette
innebaerer vi engasjerer eller hyrer inn advokater og andre teknisk kyndige for G
gjennomgd for eksempel grunnboken, og identifiserer blant annet servitutter eller

bruksbegrensninger som er tinglyste."
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Det andre selskapet uttalte det samme.

“Det er mye som kan oppsta i en opsjonstid, men det meste burde vaere dekket ved

bruk av kyndig advokat til G sette opp avtalen, betinget av korrekt input fra oss."

For dette selskapet var bruk av sjekklister viktig, dette for a kvittere hvilke elementer som

anses Igst.

“Vi har ofte lange sjekklister som gjennomgads i forbindelse med en slik due diligence
prosess, og det anser vi som veldig viktig. Utviklingsspesifikke risikoelementer star

blant annet som sjekkpunkter pd listene, som vi kvitterer etterhvert som de blir Igst.”

Utviklingsspesifikke risikoelementer er noe selskapene er mer eller mindre kjent med. Det er
avhengig fra prosjekt til prosjekt hvilke elementer som vil dukke opp. Enkelte selskaper
gnsker a kartlegge elementene fgr inngaelse av opsjonsavtale, og andre Igser dette
underveis i opsjonstiden. Due diligence var en metode brukt av mange for a bgte pa de
forskjellige utviklingsspesifikke risikoelementene. Ved due diligence kunne selskapene gjgre

de ngdvendige undersgkelser, og avtale risikoplassering.

4.2.3 Forholdet til planmyndigheten
Formalet med spgrsmalene besvart i punkt 4.2.3 er a se pa om opsjonsavtaler kan bgte pa

uforutsette hendelser i planprosessen som utgjgr risiko for utvikler. Planmyndighetene
fremstar ikke alltid like forutsigbare som utvikler skulle gnske. Dette kan resultere i dyrere,
og eventuell skrinleggelse av prosjekter. Det kan vaere uforutsett lang behandling av
planforslag, eller utbyggingsavtaler hvor utvikler ma sta for mer infrastruktur enn hva fgrst
antatt, som er usikkerheter forarsaket av det offentlige. Mange utviklere kunne informere
om at det er store variasjoner fra kommune til kommune og saksbehandler til

saksbehandler.

Det kan veere vanskelig a generalisere utviklernes forhold til det offentlige, men

uforutsigbarhet er et punkt som for mange skilte seg ut. Utviklerne mener det hadde veert
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svaert gunstig for dem om planprosessen var mer forutsigbar, og at det ikke kom uforutsette

kostnader gjennom tilleggskrav i utbyggingsavtalen sent i prosessen.

At planprosessen tar lang tid, virket det som majoriteten av utviklerne er innforstatt med.
Flere skulle nok gnske den gikk fortere, men holdningen virker & veere slik at de har godtatt

lange prosesser.

4.2.3.1 Hvordan opplever utviklere reguleringsprosessen, og er det offentlige
reguleringsarbeidet forutsigbar nok under opsjonstiden?
Opsjonsavtaler reduserer reguleringsrisiko ved at opsjonshaver har anledning til avvikle

avtalen uten a tiltre, om gnsket regulering ikke blir oppnadd. Det er pa den annen side ikke
gratis a innga eller 3 opprettholde en opsjonsavtale. Utvikler vil ofte betale opsjonspremier,
og flere utviklere viser til arbeidsinnsats lagt ned i tomtesgk, opsjonsforhandlinger og
pagaende reguleringsarbeid, som en betydelig utgift. Dersom det offentlige har en
uforutsigbar reguleringsprosess, vil all forarbeider som leder opp til en endelig regulering
innebaere stor risiko. Intervjuobjektene nevner at de ikke inngar opsjonsavtaler pa
eiendommer hvor de ikke har intensjoner om videre utvikling, og det legges derfor ned
betydelige ressurser i reguleringsarbeidet. Hvis det offentlige da bruker mye lengre tid enn
forventet, eller kommer med uforutsette dyre punkter i utbyggingsavtaler, kan det fgre til at
utvikler ikke kan gjennomfgre prosjektet, og store nedlagte ressurser kan veere bortkastet.
Det var derfor interessant a hgre hvordan utvikler ser pa reguleringsprosessen og om

prosessen oppleves som forutsigbar.

Viktigheten av opsjonsavtaler med tanke pa usikkerhet rundt regulering og

reguleringsbestemmelser ble bekreftet av flere intervjuobjekter. Et selskap uttalte:

“Opsjonsavtaler er viktig i reguleringsprosesser for det er jo klart at gkonomien i et
prosjekt er direkte knyttet opp eller avhengig av reguleringen, bade formdl og
utnyttelsesgrad, sa det er klart at hvis du kan unngad denne risikoen ved a sitte pa en

opsjonsavtale, sa er dette en glimrende mate G unnga risiko pa.”
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Et annet selskap sa:

“En reguleringsplan kan medfgre store begrensninger. Den kan begrense pd mange
forhold egentlig. | dag gdr det mye pa utnyttelsesgrad av tomten, som er veldig

usikker f@r den er regulert. Det er masse politisk tautrekking underveis, og dette er

veldig avhengig av beliggenhet."
Samme selskap nevnte videre risikoen utbyggingsavtaler kan medfgre:

“Sa har du dette med utbyggingsavtaler som er blitt fryktelig viktig etterhvert. Det
var ikke pd langt naer slik som for 30 dr siden. Kommunene kan se sitt snitt til G kunne
fa finansiert mye infrastruktur giennom utbyggingsavtaler. Dette kan bli en vesentlig
kostnad, som er vanskelig G budsjettere. Det fins jo lovverk som setter rammer for

slike avtaler, men ikke alle utviklere er klar over hvilke rettigheter man har."

Opsjonsavtaler kan redusere reguleringsrisiko, men bare om det offentlige opererer med en

viss grad av forutsigbarhet. Selskapene opplevde planprosessen forskjellig.

“Man far stort sett reguleringsforslaget igiennom, om man gj@r en grundig vurdering
i forkant. Man gar ikke inn i en opsjonsavtale om man ikke tror at prosjektet skal la
seg gjennomfgre. Det kommer dog ann pad hvilken type prosjekt man har tenkt seqg og

om man far hay eller lav utnyttelsesgrad vet man aldri”

Samme selskap sa:

“Regulering koster mye penger, og om man ikke far omregulert til det man gnsker, sa
vet man at penger og arbeidskraft har gatt tapt, som man kunne brukt pG andre

prosjekter. Sa det er ogsd en alternativkostnad G tenke pa.”

Det var en stor andel av selskapene som var enige i at man som regel far giennomslag for

prosjektet til slutt. Det gis ikke ngdvendigvis grgnt lys pa ferste forsgk, og det er ofte noen
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kameler som ma svelges, men til syvende og sist apner den endelige regulering for et

prosjekt som lar seg giennomfgre for utvikler.

Et selskapene sa blant annet:

“Det er ikke alltid vi far gragnt lys og det er ikke alltid vi ser likt pG saken om hvordan
en tomt bgr utnyttes, men det vi som utvikler @gnsker er en forutsigbarhet i prosessen.

Eiendomsutvikling er veldig kapitalintensivt og da er forutsigbarhet viktig."

Her etterlyser selskapet forutsigbarhet, men forteller videre at det ogsa til en viss grad er

opp til utvikler om prosjektet lar seg gjennomfgre.

“Mange skriker om at det er vanskelig G fa gjennom en reguleringsplan i Oslo, men
ved d legge ned stein pad stein og ha gode prosesser og realistiske krav, sa vil jeg ikke

si at det er det stgrste problemet vi har.”

Flere selskaper har samme tankegang rundt planprosessen. Om utvikler har et realistisk

prosjekt og legger frem forslag som er i trad med omradeplaner, skal prosessen veere grei.

“Min erfaring er at om vi henger pa og gj@r var jobb, sa falger planprosessen
fremdriftsplanen var. Om man leverer det en skal innenfor frister og er sd tett pd at
man vet nar kommunen skal behandle planprosesser, s gar det som regel greit. Det
er ikke sa enkelt at man bare kan skylde pa offentlige planmyndigheter, for det har

en del @ si hvordan vi som utviklere opptrer.”

De fleste selskapene er enige i at det er mye opp til dem selv & sgrge for en forutsigbar
prosess. Men et problem mange av selskapene pekte pa var at prosessen er forskjellig fra
kommune til kommune og fra saksbehandler til saksbehandler. Forskjeller i handtering av
plansaker mellom kommunene kan forventes, men om det forekommer store forskjeller

innad i kommunene kan planprosessen vaere vanskelig & forutse.
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Et selskap uttalte:

“Prosessen er ofte veldig avhengig av kommunen. Kommunene er veldig forskjellige
og de er forskjellig organisert og de har utrolig forskjellig kompetanse og erfaring.
Noen kommuner er veldig utfordrende G jobbe med, men det kan ofte ha
sammenheng med at det er flinke folk som jobber der og stiller hgye krav. Det liker vi,
men sd har du de kommunene hvor kompetansen er lav og utskiftningen av personell
er hgy. Mangel pd kontinuitet hos saksbehandler blir tydelig og man treffer pG nye

folk drlig. | slike kommuner sliter vi, der sliter vi kiempe mye.”

Flere selskaper uttalte seg om problemstillingen.

“Jeg opplever mye forskjellig fra kommune til kommune og at det er avhengig av

saksbehandleren i kommunen i forhold til hvordan prosessen gadr.”

“l en planprosess sa kan det hende at det har vaert innom 2-4 saksbehandlere. Om en
av saksbehandlerne slutter, sG ma den nye sette seg inn i saken pd nytt. Han kan ha
et annet fokus enn den forrige saksbehandler, og da kan det som var godkjent
tidligere plutselig ikke vaere godkjent lenger. Da blir det dadrlig dynamikk i selve

prosessen, som vi og sikkert mange andre ogsd opplever.”

“Prosessen er avhengig av hvor det er. | enkelte kommuner fungerer det ikke, men i
andre kommuner er folk konstruktive og gnsker at ting skal skje. Det ofte forskjell pa
smd og store kommuner. | en bygd hvor lite skjer er de ofte positive til alt. Men der
kommunen har satset pg kompetanse i plan- og bygningsetaten, kan det enten

fungere veldig bra eller veldig darlig. Saksbehandlerne er enten konstruktive eller pé

grensen til destruktive."

Et selskap viser videre til en annen faktor som kan fgre til uforutsigbarhet i planprosessen:

“Noe som skaper problemer for oss og planmyndigheten er at vi har et ganske

krevende demokrati her i landet hvor mange har meninger om mye og hvor du kan fa
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protester og fremme innsigelser. Dette er mye mer krevende for oss G handtere enn
et direkte én til én forhold mot etatene. Reguleringsprosessen med
planmyndighetene kan vaere krevende, men hovedproblemet er at vi kan bli stoppet
opp pd grunn av innsigelser fra andre etater eller fra private, dette er vanskelig G

forutse og kan vaere sveert tidkrevende."

Protester (klager) og innsigelser er noe bare et fatall av selskapene tar opp. Dette er et
risikkomoment som forekommer i planprosessen, og som er utenfor bade utvikler og

planmyndigheters kontroll.

| alt virket det som intervjuobjektene var klar over at planprosessen kunne ta lang tid og
kunne oppfattes uforutsigbar. Dette virket langt pa vei a vaere godtatt som en kjensgjerning
hos de fleste, og var derfor a regne som en slags bakom liggende kalkulert risiko. Det som
kom tydelig frem som et moment selskapene var opptatt av var forskjeller pa kommunene
og spesielt forskjeller internt i kommuner. En kontinuitet og en rgd trad innad i

kommunene, nar det kom til planprosess, var noe flere etterspurte.

4.2.3.2 Utbyggingsavtaler som risikofaktor (kan opsjonsavtaler redusere risikoen ved
kostbare utbyggingsavtaler?)
Utbyggingsavtaler er interessant med tanke pa de uforutsette kostnader avtalen kan

palegge utvikler. Kommunenes intensjoner om a skape forutsigbarhet i planprosessen
gjennom utbyggingsavtaler, fungerer ikke alltid optimalt, ifglge utviklere. Enkelte
intervjuobjekter peker pa at kommunene krever uforholdsmessige kostnader dekket. Det er

interessant a se om en slik risiko kan reduseres ved bruk av opsjonsavtaler.

Utbyggingsavtaler inngas i forbindelse med en reguleringsprosess og er en avtale mellom
utvikler og kommune. Intervjuobjektene hadde variert erfaring med slike avtaler. Noen
kunne meddele at de inngikk utbyggingsavtaler jevnlig, mens andre enda ikke hadde inngatt

noen.
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Et selskap uttalte:

“Utbyggingsavtaler er na nesten standard @ inngd med kommuner i nye
reguleringssaker. | en utbyggingsavtale kan det forhandles om grunneier eller
utbygger helt eller delvis skal bekoste tiltak som er ngdvendige for giennomfa@ringen
av planvedtak. Slike tiltak ma sta i rimelig forhold til utbyggingens art, omfang og til
kommunens bidrag til giennomfaringen av planen og forpliktelser etter avtalen.
Kostnadene som belastes utbygger eller grunneier til tiltak, ma std i forhold til den
belastning den aktuelle utbygging pdfagrer kommunen. Kommunen kan ikke stille krav
om bidrag ut over den opparbeidingsplikten som f@lger av plan- og bygningsloven §
18-1. Tiltakene skal altsa for det farste vaere ngdvendig for gijennomfgring av
planvedtak. Tiltakene skal videre vaere forholdsmessig ndr det gjelder tiltakenes
belastning pG omgivelsene. Det sGkalte ngdvendighetsvilkaret som sier at det
grunneier eller utbygger patar seg ved gjennomfaring av planen, innebaerer et krav
om at den aktuelle utbyggingen medfarer et konkret behov for ytelsen. Sa lenge vi
kan inngd en utbyggingsavtale innenfor disse vilkdrene sa er det ingen grunn til g

droppe opsjonsavtalen."

Sitatet over vitner om et selskap som har mye erfaring med a innga utbyggingsavtaler og
som har god kjennskap til rammene rundt en slik avtale. Det nevnes til slutt at om avtalen er
innenfor de vilkdrene som er gjiennomgatt, ser selskapet ingen grunn til & ikke opprettholde
opsjonsavtalen. Rimelighetsforholdet, aktualitetskravene og forholdsmessigheten bak

kostnadene utbyggingsavtalen legger pa utvikler, blir en vurdering i hvert enkelt tilfelle.

Et annet selskap sa:

“Vi inngdr utbyggingsavtale i hvert prosjekt. Det er veldig fint nar de [kommunen...]

er tydelige pa at en utbyggingsavtale skal inngds i forkant.”

Her nevnes det at utbyggingsavtaler er fint om kommunen er tydelig pa at dette skal inngas
i forkant. Det var flere selskaper som var inne pa at tidspunktet for inngaelse og

ferdigstillelse av utbyggingsavtaler bgr komme tidlig i prosessen.
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“Om utbyggingsavtalen er kjent ngr man skal starte pd et prosjekt, sd er det lettere
reflektere rundt markedsprisen og lage et regnskap som gjgr at prosjektet kan
gjennomfgres. Men om utbyggingsavtalen kommer inn pa et senere tidspunkt, kan
dette fare til at vi blir ngdt til G gj@re store endringer i prosjektet for G kunne fa rad til

kostnadene avtalen medfarer."

Selskapet eksemplifiserte dette:

“Dette skjedde i et prosjekt hvor kommunen sent i prosessen kom med krav om at vi
skulle bekoste et ekstra avkjgringsfelt, pa grunn av gkt trafikk pd veien. Vi mente det
ikke var sammenheng mellom trafikkgkning og vdrt prosjekt, men kommunen sto pd

sitt krav og prosjektet ble da for dyrt for oss a giennomfare."

Det var flere av selskapene som hadde matte droppe prosjekter pa grunnlag av dyre

utbyggingsavtaler.

“Vi har inngdtt flere utbyggingsavtaler med kommunen. Vi har ogsa droppet
opsjonsavtale og lagt prosjektet pd is pG grunn av en for kostbar utbyggingsavtale.

Kommunene kan kreve bygging av barnehage, opprusting av veier og sa videre."

Et annet selskap sa ogsa:

“Det er vanlig med utbyggingsavtaler. Noen har vaert sa kostbare at man har mattet

utsette/forlenge opsjonsavtalen."

Risikoen er klart knyttet til nar i prosessen utbyggingsavtalen blir lagt frem for utvikler. Om
kravene i utbyggingsavtalen viser seg a veere sa kostbare at prosjektet ikke kan
gjennomfgres, vil risikoen/tapet bli stgrre og stgrre jo mer tid og ressurser utvikler har lagt
ned i prosjektet. Jo tidligere utvikler far inngatt en endelig utbyggingsavtale, med gitte

medfglgende krav, desto bedre. Da kan kostnadene medregnes i prosjektkalkylen.
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“For en utvikler er det ikke alltid lett G beregne hvor stor kostnad de forskjellige

kravene i en utbyggingsavtale, og requleringsbestemmelsene vil koste.”

Pa tross av at mange selskaper nevner at utbyggingsavtaler kan skape usikkerhet, vises det

ogsa til positive sider ved a innga slike avtaler.

“I et prosjekt vi hadde, klarte vi G fa en 50 prosent hgyere utnyttelsesgrad enn hva
daveerende plan tilsa. Dette skjedde riktig nok et godt stykke utenfor Oslo. Dette
klarte vi grunnet en utbyggingsavtale med kommunen, som la til grunn at vi betalte
sG-sG mye pr. salgbare m>, vi fikk utvikle. Det kan for eksempel veere slik at vi betaler
1000 kr pr. kvadratmeter BRA vi fdr ved et ferdigstilt prosjekt. Dette gdr ved at
kommunen er tjent med G gi oss en hgyere utnyttelsesgrad. Dette skjedde i
sammenheng med rekkefglgebestemmelser, som innebar en utbyggingsavtale. Jeg
liker at kommunen inngdr utbyggingsavtaler, men jeg vet mange andre misliker det.
Mange tenker at slike avtaler gjor prosjektet dyrere, men jeg tenker det er fint at
kommunen blir interessert i @ fa fart pd prosjektene, og da kan utbyggingsavtaler

hjelpe."

Det ble ogsa uttalt:

“Utbyggingsavtaler har absolutt sine plusser og minuser. Det kan fgre til en stgrre
forutsigbarhet, om kommunen tidlig kommer pé banen, hvis ikke kan det
vanskeliggjare arbeidsvilkdrene for utviklere. Jeg har i min tidligere jobb vaert med pd
d si nei til en utbyggingsavtale knyttet til etablering av et stort smdabdatanlegg.
Summen av kravene kommunen stilte opp var sa betydelig at det ikke var noen

gkonomisk oppside for utbygger."

Et annet selskap spesifiserte at det er annerledes tilnaerming til utbyggingsavtaler i

forskjellige kommuner.

“Det er en risiko i tettbebygde strgk at kommunen @nsker at utbygger skal betale for

infrastruktur og om dette kravet kommer etter requleringen og du har kjgpt tomten
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sa har du ikke kontroll pé denne risikoen. | Oslo kommune sa er det slik at dette
[utbyggingsavtalen...] blir behandlet parallelt og helst ferdigstilt fér godkjennelse av
reguleringsplanen, men slik er ikke i alle kommuner. | noen kommuner kan dette
komme opp senere. Slik vi ser det er utbyggingsavtalen er en viktig risiko @ fa kontroll

pd, men det er noe vi ma hdndtere selv, innenfor planprosessen.”

| alt sa virker det som tidspunktet for utbyggingsavtalen er det viktigste for selskapene. Det
a ha palagte kostnader klart for seg tidlig i prosessen fremstar som viktig for at utviklere skal
kunne vurdere om et prosjekt har livets rett. En opsjonsavtale kan virke risikoreduserende
ved a gi utvikler en "exit-mulighet" om utbyggingsavtalen krever omfattende kostnader
dekket av utvikler, men der krav kommer inn i bildet etter regulering kan utvikler allerede

ha tiltradt og "exit-muligheten" er borte.

4.2.3.3 Forholdet til konsesjonsspgrsmal
Det kunne fremsta som utviklerne hadde lite erfaringer rundt konsesjonsspgrsmal eller at

dette ikke var en problemstilling som utviklerne sa for seg i forbindelse med akkvisisjon av
eiendom. Spgrsmalets bakgrunn var a se pa om utviklerne vurderer konsesjon som en risiko

ved gjennomfg@ring av opsjonsavtaler.

Det kom raskt frem en tydelig enighet om at konsesjon ikke er et tema utviklere vurderer i

noen stor grad. Utviklerne uttalte blant annet:

“Det vet jeg ikke, det er som regel ikke noe problem. Det forsvinner med

omregulering.”

“Om myndighetene gnsker en omregulering, sa er konsesjonsplikten bare en liten

paradigmet som forsvinner.”

“Nadr det er betingelse at man fdr regulert det, sa skal det vaere i orden. Ved en
omregulering, sa vil en fa dispensasjon fra den gamle konsesjonen. Sa jeg tror ikke
det er noe problem. Det vil jo vaere en forutsetning i avtalen at konsesjon gar

gjennom da, om det ikke gar gjennom har man ikke noen interesse av eiendommen.”
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“Det sjekker vi jo i tidlig fase, vi har ikke hatt noen problemer med det eller vi ikke har

veert borti det sG mye. Sa stort sett har det Igst seg."

“Det er ikke en problemstilling i de omrddene vi holder pG men vi ville nok vaert
skeptisk til G gj@re en stor investering i et omrdde som var konsesjonsbelagt hvor du
for eksempel har boplikt rett og slett fordi at i de omrdadene hvor det er boplikt er

stort sett i omrddet hvor folk flytter fra og ikke til. og der @nsker vi jo ikke @ utvikle.”

“Dette har vi i liten grad vurdert risiko for.”

Utviklerne sa ikke pa konsesjon som en problemstilling. Da konsesjon vil bli gitt ved endelige
reguleringen, har de fleste utviklerne vurdert denne risikoen som lav. Ettersom konsesjon

alltid vil vaere pa plass ved endelig regulering er dette ikke et tema for mange.

4.2.4 Bruk av opsjonsavtaler i forhold til markedet og et omradets attraktivitet
Det var interessant a se pa hvordan bruken av opsjonsavtaler blir pavirket av svingninger i

markedet og attraktivitet, og om opsjonsavtaler kan fungere som et verktgy for a redusere

risikoen markedssvingninger kan pafgre utvikler.

4.2.4.1 Bruk av opsjonsavtaler ved svingninger i markedet
Det forekommer svingninger i eiendomsmarkedet. Svingninger er en uunnveerlig del av

risikobildet nar man driver med eiendomsutvikling, ettersom man ikke klarer a kontrollere
markedet. Det ble i den sammenheng stilt spgrsmal knyttet til hvorvidt bruken av

opsjonsavtaler er pavirket av markedssvingninger.

Det var relativt delte meninger blant selskapene angaende markedssvingninger. Et av

selskapene uttalte fglgende:

“Det er et interessant spgrsmdl, men det er sjelden, eller vi har aldri vaert borte i at
markedsutsiktene har vaert grunnen til at vi har inngdtt en opsjon fremfor et kjgp.

Utfordringen er gjerne at markedsforholdene alltid blir oppfattet ulikt av partene. For
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ndr markedet gdr oppover, gker grunneieres forventninger til pris, mens vi som
utvikler ikke har de samme forventningene. Pad et eller annet tidspunkt ma man finne
hverandre. Derimot ndr markedet gdr nedover forventer vi at prisen er lavere, mens
grunneier forventer at prisen ikke har falt sGé mye enda. Den ulikheten gjgr at en
opsjon i et nedadgdende marked vil gjgre det vanskelig a bli enige om en pris, og det

samme med et oppadgdende marked. Dermed er vi litt uavhengig av markedet."

Samme selskap var likevel mer positiv til et oppadgaende marked og uttalte at de hadde
stgrre tilbgyelighet til 3 betale en hgyere pris i fremtiden om en rekke risikoforhold er
avklart. Dette selskapet hadde stgrre betalingsvilje i et godt marked enn i et darligere
marked. Flere av selskapene hadde ogsa samme oppfatning, og uttalte at

markedssvingninger ikke pavirket deres bruk av opsjonsavtaler.

“Det spiller ingen rolle pG markedet. Vi gj@r ingen kompromiss at vi skal ha
opsjonsavtale, sG markedet har ingen betydning for ndr vi gnsker @ innga

opsjonsavtale.”

“Var bruk av opsjonsavtaler sa langt har ikke vaert relatert til konjunkturer i

markedet, men mer i risiko i prosjektene."

For gvrig uttalte disse selskapene samtidig at de gjerne sgker lgsninger om det er stgrre
risiko i markedet. De kan utsette byggestart eller vente med forhandssalg av prosjektet i
pavente av et bedre marked. Slik at markedssvingninger ikke pavirker deres bruk av

opsjonsavtaler i saerlig grad, ettersom selskapene har mye mer langsiktighet enn som sa.

Imidlertid hadde ogsa noen selskaper en annen oppfatning av markedssvingninger, og
uttalte det var vanskeligere 3 fa til en opsjonsavtale i oppadgaende, enn hva det er i
nedadgaende markeder. For disse selskapene var bruken av opsjonsavtaler mer aktuelt ved

et nedadgdende marked.

“I et godt marked vil grunneierne sitte med gode kort pd hdnden, og om han @gnsker a

selge eiendommen, sa fdr han lettere til det. SG det handler om markedet."
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Det ble ogsa papekt at i et nedadgaende marked, kan grunneiere derimot fa problemer med
a selge eiendommene sine, slik at det blir lettere for utviklere a fa opsjon. Selv om
grunneiere i utgangspunktet ikke har lyst a innga opsjonsavtaler, kan dette veere den eneste
muligheten de har for salg av eiendommen. Videre ble det ogsa nevnt at i enkelte tilfeller
kan en privat grunneier ha et gnske om a regulere sin eiendom, men ikke vaere likvid nok til
a gjennomfgre et prosjekt selv. Opsjonsavtaler kan vaere hgyst aktuelt ettersom det er
mulighet for a oppna en god avtale for begge parter, spesielt i darligere tider. Et av
selskapene uttalte ogsa at opsjonsavtaler ikke bare er en fordel for en utvikler, men ogsa en

mulighet for flere som gnsker & komme til.

“Opsjon er jo et verkt@gy som gjar at flere kan delta i utviklingen. Man er ikke ngdt til
d ha flere millioner pa bok for @ drive med utvikling av store omrdader om man far til

en opsjonsavtale som er positiv for begge parter.”

Forholdet til tomtepris ble ogsa trukket frem. Flere av selskapene papekte at det var viktig a
definere hva en tomt er verdt, ettersom markedet kan pavirke prisen pa eiendommen. Nar
det er uklart hva prisen pa eiendommen vil vaere, kan en opsjon med prismekanisme vaere
hensiktsmessig. Det blir da lettere for selskapene a lese markedet, og vite hvilken pris de

skal betale for eiendommen.

Svarene tyder pa at markedet ikke pavirker utviklernes bruk av opsjoner, men at det kan
oppsta ulike forventninger avhengig av stigende eller synkende marked. Det sgkes gjerne
Igsninger der det er stg@rre risiko i markedet. Dette gar ikke ngdvendigvis pa bruken av

opsjonsavtaler, men innholdet i avtalen.

4.2.4.2 Bruk av opsjonsavtaler i forhold til eiendommens beliggenhet (kan opsjonsavtaler
sikre god beliggenhet?)
Beliggenhet var noe utviklere var veldig opptatt av. Alle var enige i at jo mer attraktivt et

omrade var, desto vanskeligere er det & fa en opsjonsavtale. De fleste var villig til 3 kjgpe
direkte for a sikre seg eiendommen(e) i attraktive omrader. Flere selskaper presiserte at det

var enklere a fa opsjon pa eiendommer utenfor sentrumsnare omrader.
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Et av selskapene uttalte fglgende:

“Da Oslo er et knutepunkt der man fdr hgyere utnyttelse, og det er stgrre potensiale
er det ikke aktuelt med opsjonsavtaler. Her i sentrum er det ikke tvil om at det er
attraktivt, og da kjgrer vi heller pé med direkte kjgp fremfor opsjon. Man ma litt

lengre ut av sentrum for a@ fa til opsjon."

Selskapet presiserte videre at dette knytter seg til grunneiers posisjon.

“Det er ogsa slik at grunneier gjerne ikke vil inngd det [opsjonsavtale..]. Grunneier vet
at han sitter pad tomter som har den beliggenhet og @nsker derfor cash fremfor
opsjon. Det er alltid en eller annen utbygger som tgr a ta risikoen ved G kjgpe

eiendommene.”

Videre ble reguleringssiden igjen trukket frem.

“Det er klart at i omrdder i Oslo som er risikoutsatt i forbindelse med regulering, hvor
det er ikke er regulert til gnsket formdl, sa kan man inngd opsjonsavtaler for a sikre
seg. Det er ikke interessant a sitte pd en eiendom sd lenge hvis det ikke blir requlert

til det man ser for seg."”

“Jo mindre attraktivt det er, desto mer gunstig er det d fa en opsjonsavtale. Ikke fordi
det er snakk om kvadratmeterpris, men med tanke pd det regulatoriske. Dersom
detaljreguleringen er i orden, er det bare a kjgre rett pd med cash. Men igjen, er det
usikkerhet om hva vi fdr til av utnyttelse, da vil det vaere mindre attraktivt og mer

risiko. Sann sett er det mer fornuftig med opsjon."

“Det er veldig avhengig av attraktiviteten. Det er ingen som gir deg opsjon pa en
eiendom midt i sentrum. Du gjar heller opsjon pG prosjekter som har mer usikkerhet
rundt seq med tanke pd hva du kan fa til av utnyttelse. Ved sikre beliggenheter er

man i stgrre grad villig til G ta risikoen.”
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Det er tydelig at utviklere gnsker attraktive tomter, som ofte befinner seg i
konkurransepregede omrader. Det som ogsa kommer klart frem er at en attraktiv

beliggenhet reduserer mulighetene for a innga opsjonsavtale, grunnet grunneiers posisjon.

4.2.5 Andre oppdagelser under intervjuene
Det ble lagt opp til en naturlig flyt i intervjuene, og det dukket derfor opp elementer som

ikke var direkte knyttet opp til spgrsmalene. Flere selskaper uttalte at gjennom
opsjonsavtaler kunne de begrense bruken av kapital tidlig i prosjektet. Et av selskapene som
uttalte dette klart og tydelig, tok opp et element om avkastning pa investert kapital.
Ettersom oppgaven i utgangspunktet har tatt en avgrensning fra det gkonomiske aspektet
og verdiskaping som sadan, kan dette elementet vaere interessant og relevant, men faller
utenfor oppgaven. Selskapet som presiserte dette papekte at elementet var helt essensielt
nar det gjelder eiendom, og uttalte at de gnsket & ga inn med egenkapitalen i et prosjekt sa

sent som overhodet mulig.

“Hvis man investerer i eiendom, vil investert kapital veere det man legger inn i
prosjektet. PG samme mdte ndr man kj@per aksjer, er man opptatt av den drlige
avkastningen pd kapitalen som er lagt inn. Hvis man gar inn med fryktelig mye
egenkapital, og ikke fdar ut sG mye pd avkastningen, er avkastningen pd investert
kapital lav. Mdten a Igse dette pa er at vi stort sett gdr inn med mindre egenkapital,
eller at vi utsetter bruken av vdr egenkapital, og Ianer heller kapital til sG gunstige
betingelser som mulig. Da blir avkastningen pd denne kapitalen som legges inn hay,
da vi far gjort mye mer med pengene vdare som vi har i egenkapital. Det er begrenset

tilgang pd egenkapital, og man ma bruke det man har sa godt som mulig.”

Et par av selskapene snakket ogsa videre om sine erfaringer rundt opsjonsavtaler. Disse
selskapene mente at erfaring med opsjonsavtaler fra tidligere prosjekter, er med pa a
redusere risikoelementene for en utvikler. Et utviklerselskap som har drevet mye med

opsjon, forstar risikobildet bedre, og vet hvordan det skal vurdere de ulike elementene.
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5. Drgftelse

5.1 Innledning
Drgftelsen vil omhandle empirien hentet giennom intervjuene og teorien som er lagt frem i

oppgaven. Drgftelsen vil sgke a gi svar pa problemstillingene som er fremstilt innledningsuvis.
Del- og hoveddelproblemstillingene vil fgrst bli besvart for 8 underbygge

hovedproblemstillingen.

| dette kapittelet vil vare personlige refleksjoner sta i fokus, og vare subjektive betraktninger

vil komme tydelig frem.

5.2 Drgftelse av problemstillinger

5.2.1 Reduserer opsjonsavtaler risikoen ved en uforutsigbar offentlig planlegging?
Nar spgrsmal om offentlig planlegging ble tatt opp under intervjuet, var det klart at dette
var et tema som engasjerte. Utviklerne hadde delte meninger om hvordan planleggingen
burde gjennomfgres. Enkelte gav inntrykk om a veere forngyde, mens andre ga klart uttrykk

for at den offentlige planmyndighet hadde forbedringspotensialet.

Offentlig planlegging setter rammer for utvikling og det ble vist til flere momenter ved
planleggingen, som gker risiko for utvikler. Uforutsigbarhet, hvor utvikler ikke har anledning
til  forutse fremtidige arealplaner og/eller utfall av innsendte private planforslag, gjgr
utvikling vanskelig. Planmyndighetene ble ikke ensidig fremstilt som uforutsigbare, men
hovedproblemet 13 pa kommunale forskjeller, men ogsa forskjeller fra saksbehandler til
saksbehandler innad i kommunen. En rgd trad og en kontinuitet i behandlingen, var noe
utviklerne savnet. Dette kom ogsa frem da det var snakk om utbyggingsavtaler. Det var ikke
noe galt i utbyggingsavtaler i seg selv, men det kunne bli problematisk da det ikke var noen
forutsigbarhet i hva en kommune kunne kreve. Og spesielt utfordrende kunne det bli om
det ble lagt til nye krav sent i en prosess. Lovgivningen har na lagt inn et
forholdsmessighetskrav, og det er vanskelig for oss a vite om den darlige erfaringen med
utbyggingsavtaler, som utviklerne snakket om under intervjuet, har skjedd fgr denne nye

lovgivningen.
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Det kommer frem av kommunal- og moderniseringsdepartementets kommentar til plan- og
bygningsloven og andre veiledere til planlegging at offentlige planmyndighet sgker en a
skape en forutsigbarhet. Planmyndigheten er bundet av plan- og bygningsloven som en
sektorovergripende lov. Det kommer klart frem av loven at planlegging skal fremme en
baerekraftig fremtid. Slik det fremgar i teorien under punkt 3.3.8 om utbyggingsavtaler,
kommer det klart frem i veilederen til utbyggingsavtaler at hensikten er & skape

forutsigbarhet i planleggingen, bade for utviklere, kommunen og privatpersoner.

Rekkefglgebestemmelser, utbyggingsavtaler og andre krav til fremdrift i et planomrade skal
sikre en rasjonell fremdrift. Det bgr vaere et forholdsmessighetsprinsipp for
rekkefglgebestemmelser, og det er et forbedringspotensial rundt bruken av
rekkefglgebestemmelser og utbyggingsavtaler, slik det papekes i rapporten fra Norsk
eiendom (2015). Planmyndighetene har utrolig mange avveininger a ta fgr en omradeplan
blir satt, eller et privat planforslag blir godkjent. Det vil derfor ta tid, og utviklerne viste a ha
forstaelse for dette. Mange av utviklerne snakket om at de hadde en genuin interesse av a
utvikle omrader som var barekraftige og som passet inn i bybildet. Det virket ikke som det
var noe som het “uforutsett langt planarbeid”, da utviklerne var innstilt pa at planarbeid tar

tid.

Vi tok ogsa opp konsesjonsplikt som en mulig uforutsigbarhet, men ut ifra intervjuene var
det ikke mange av utviklerne som hadde tenkt pa denne problemstillingen.
Konsesjonsplikten viste seg a fremsta som mer problematisk i teorien enn i praksis. Teorien
tilsier at denne plikten kan velte et helt prosjekt, da konsesjonsplikten kan oppsta i det
opsjonsavtalen reguler en utbyggingsrett, og ikke ngdvendigvis en rett til & erverve
eiendommen. Da utviklerne ikke hadde ofret denne problemstillingen noen sezerlige tanker,

sa vi at dette ikke var et reelt problem for utviklere i Osloomradet.

Etter var mening er det klart at uforutsigbarhet er et problem. Spesielt med tanke pa
kommunale forskjeller og kanskje spesielt forskjeller mellom saksbehandler innad i

kommunene. Det at utbyggingsavtaler heller ikke skaper forutsigbarhet i planprosessen
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bidrar til risiko. Opsjonsavtaler reduserer risikoen dette medbringer. Det kan tenkes at
opsjonsavtaler er en av hovedgrunnene til at enkelte utviklere ikke ser pa en lang
planprosess som et stort problem. Ved inngaelse av opsjonsavtaler vil de ikke ha investert
store mengder kapital i tomten som er til behandling, og alternativkostnadene blir ikke
store. Nar det kommer til uforutsigbarheten fungerer ogsa opsjonsavtalen som et
risikoreduserende verktgy. Hadde kommunene vaert sa forutsigbar at utvikler med sikkerhet
kunne vite at fremmet planforslag ville blitt godkjent, hadde opsjonsavtaler ikke hatt noen
funksjon i henhold til reguleringsrisikoen. Om reguleringen tilsier at prosjektet ikke lar seg
giennomfgre med markedsmessig tilfredsstillelse, tiltrer utvikler ikke opsjonen. Kommunens
uforutsigbarhet fgrer til risiko hos utvikler, men opsjonsavtaler kan bgte pa denne risikoen.
Kommunene bgr heller ikke bebreides i for stor grad for denne usikkerheten, da det er

mange faktorer a ta hensyn til. Dette virket et flertall av utviklerne ogsa a veere enige i.

5.2.2 Hvordan fungerer opsjonsavtaler som et risikoreduserende verktgy i
sentrumsnaere omrader?
Bakgrunnen for spgrsmalet kommer av at intervjuobjektene i all hovedsak holder til i

sentrumsnaere omrader, og det er ogsa her mye av deres prosjekter befinner seg.
Oslomarkedet er svaert konkurransepreget, og det var interessant a se hvordan dette
pavirket deres bruk av opsjonsavtaler. Av empirien kom det frem at opsjonsavtaler var en
gnsket avtaleform ved erverv av utviklingseiendom. Utviklerne ble spurt om en eiendoms
attraktivitet pavirker bruken av opsjonsavtaler, og om bruken pavirkes av

markedskonjunkturer.

Det er ikke noe omfattende teoretisk grunnlag for dette spgrsmalet, men mer et spgrsmal
om hvor geografisk beheftet praksisen med opsjonsavtaler er. Det er forsa vidt en kjent sak
at en eiendoms verdi i stor grad er preget av beliggenheten. Grunneiere i Oslo og i
umiddelbar naerhet av Oslo befinner seg derfor i et selgers marked. Dette viste seg & pavirke
utviklers bruk av opsjonsavtaler i sentrumsnaere omrader og markedskonjunkturene var
avgjgrende for om utviklers fikk tatt i bruk opsjonsavtaler. | et selgers marked vil det vaere
svaert vanskelig & bruke opsjonsavtaler, da grunneier ofte har et gnske om a fa betalt for
eiendommen med en gang, og ikke gnsker en langtekkelig opsjonsperiode med en usikker

gevinst i enden. Det er enkelte scenarioer som gjgr det mulig for utviklere a innga
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opsjonsavtaler i attraktive omrader. Dette vil ofte bero pa livssituasjonen til grunneier. Om
en grunneier bor godt, og har en stgdig gkonomi, vil en opsjonsavtale fremsta lite fristende.
Utvikler kan likevel forhandle frem opsjonsavtaler under disse forholdene. | for eksempel i
et sentrumsnaert omrade med villamessig bebyggelse, kan utvikler innga en opsjonsavtale
med en grunneier, som gir grunneier en sa god pris ved tiltredelse at grunneieren velger 3

signere. Dette pa tross av at grunneier ikke ngdvendigvis gnsker a selge med en gang.

Utviklerne vi intervjuet nevnte at fremgangsmaten for & innga slike opsjoner var, som de
kalte det, “dgr til dgr” opsjoner. Det vil si at utvikler hadde sett seg ut et omrade som var
interessant for utvikling, og tok kontakt med grunneierne, hver for seg. Imidlertid kan det at
a ga fra et villaomrade til 3 bygge boliger medfglge en usikkerhet, ettersom man ikke helt
vet hvor mye utnyttelse man kan oppna. | et marked hvor grunneier sitter pa en tomt med
lav verdi, som er av lav interesse vil grunneier kunne se pa inngaelse av en opsjonsavtale
som eneste mulighet for salg. Utvikler vil heller ikke vaere villig til direkte kjgp i et darlig og
usikkert marked. For en utvikler vil forgvrig en opsjonsavtale vaere overflgdig, der det ikke
eksisterer noen form for usikkerhet. Det vil dog likevel kunne ha en funksjon for redusering

av finansieringsrisiko, ved & unnga kapitalinvestering tidlig i prosjektet.

| sentrumsnaere strgk er risikoen lav med tanke pa interessenter, men prisen vil derfor vaere
heyere. Paradokset er at attraktiviteten i sentrumsnaere omrader, som i seg selv tilsier at
kjop av utviklingstomt er av lav risiko, gjgr at utviklere er villige til 8 ta stor risiko. Det blir
derfor svaert vanskelig & innga risikoreduserende avtaler som opsjon. Der risikoen er hgy og
det er mulighet for en utvikler 3 fa opsjon, typisk i randsonen, vil dette kunne redusere
risikoen betraktelig. En kan derfor spgrre seg selv om utvikler alltid ville ha tatt i bruk opsjon
“overalt” der det er mulighet for det. Dette tror vi ikke er tilfellet, da utarbeidelse og
forhandlinger knyttet til opsjonsavtaler krever ressurser. | et tilfelle hvor et direkte kjgp ikke
ville medfgrt noen form for risiko, ville dette veere a foretrekke foran en opsjon, da dette

blir billigere og raskere for utvikler.

Bruken av opsjonsavtaler er i sa mate markedsstyrt og randsonen, hvor opsjoner kan
brukes, vil flytte pa seg ettersom sentrum ekspanderer. Dette ble ogsa klart giennom

intervjuene, hvor utviklerne kunne meddele at opsjonsavtalene de brukte, i all hovedsak var
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inngatt pa prosjekter som var i utkanten av sentrum. Der det var mulighet for 8 omregulere

landbrukseiendommer, ansa utviklerne bruken av opsjonsavtale som nyttig.

Som det ogsa gas inn pa i teorien har landbruksdirektoratet (2016) fremmet et forslag om a
forby opsjonsavtaler for landbrukseiendommer. Saerlig med tanke pa a ivareta jordvernet,
samt 3 hindre et press pa lokale planmyndigheter til 8 omdisponere dyrka eller dyrkbart
landbruksareal til utbyggingsformal. | mindre attraktive omrader med noe reguleringsrisiko
er det en forutsetning for utviklers interesse at det kan benyttes opsjonsavtaler for a oppna
en akseptabel risiko og betalingsvillighet for igangsettelse av prosjektarbeidet. Fjerner man
denne muligheten vil utviklere kunne finne risikoen for stor og vil ikke vurdere slike omrader

som aktuelle i utviklingssammenheng, og heller konsentrere seg om andre omrader.

Ut ifra vare intervjuer mener vi at opsjonsavtaler likevel er mer aktuelt utenfor
sentrumsnaere omrader, da utvikler gjerne er mer interessert i a sikre seg eiendommer der
det er mulig, samt a redusere risiko. Selv om det i prinsippet innebaerer 3 transformere en
landbrukseiendom til boligeiendom. Dette fordi at usikkerhet er stgrre pa eiendommer

utenfor sentrum, enn det den er i sentrumsomrader.

En utvikler kan gjerne ta risikoen ved a kjgpe en attraktiv eiendom i sentrum, men det er
ikke sikkert at en utvikler gjgr det samme med for eksempel en landbrukseiendom pa flere
mal. Fra en utviklers perspektiv er det som oftest gnskelig a innga opsjonsavtaler, men
bruken av opsjon er mindre aktuelt i sentrumsnaere omrader, slik vi ser det. Funksjonen
opsjonsavtaler utfyller i randsonen, som risikoreduserende verktgy, gj@r seg ikke like
gjeldende i attraktive sentrumsnaere omrader. Dette pa grunn av at grunneier ofte heller

velger a selge via direkte kjgp og fa gevinsten umiddelbart.

5.2.3 Hvordan kan opsjonsavtaler redusere forskjellige risiko- og
usikkerhetselementer i utviklingsprosjekter?
Utviklingsprosjekter fgrer med seg mye risiko, og da spesielt i tidligfasen. Det er i tidligfasen

opsjonsavtaler er aktuelt. Bade teori og informasjon fra intervjuene tilsier at opsjonsavtaler

kan redusere en del av risiko- og usikkerhetsmomentene for utvikler. Som det gas inn pa
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teorien deles risikoen inn i fire hovedkategorier som medfglger et utviklingsprosjekt. Videre

kan eiendommer vaere beheftet med en eller flere utviklingsspesifikke risikoelementer.

5.2.3.1 Reguleringsrisiko
Nar det kommer til reguleringsrisiko var svarene fra utviklerne sveert sammenfallende. Det

som utgjgr den stgrste risikoen er hvorvidt gnsket regulering blir oppnadd eller ikke. Det er
som nevnt i teorien, slik at utvikler er avhengig av et positivt reguleringsvedtak, ettersom
det gir utbyggingsmuligheter. Den endelige reguleringen setter fgringer for hva som kan
bygges, og hvilken utnyttelse som tillates pa den aktuelle eiendommen. Barlindhaug og
Nordahl (2005) presiserer at for a redusere reguleringsrisikoen kan man innga opsjonsavtale

med grunneier.

Da reguleringsprosessen ofte kan ta lang tid og utfallet er uvisst, representerer dette en stor
risiko for utvikler. En opsjonsavtale kan redusere denne risikoen, ved at utvikler ikke trenger
a betale en fullverdig kigpesum for tomten f@r gnsket regulering er vedtatt. Men selv ved en
inngatt opsjonsavtale pa et omrade vil utvikler ha lagt ned ressurser og arbeidskapasitet pa
tomten. Forhandling av opsjonsavtalen, eventuelle opsjonspremier, mulighets- og
markedsstudier og ikke minst reguleringsarbeid, er alle kostbare prosesser som skjer under

opsjonstiden. Disse prosessene vil vaere bortkastet om gnskelig regulering ikke blir oppnadd.

Opsjonens varighet er ogsa et moment i reguleringsrisikoen. En grunneier gnsker ofte en
kort opsjon med sluttdato, slik at avtalen ikke blir evigvarende. Lange avtaler er vanskeligere
a forhandle frem og vil ofte vaere kostbare for utvikler. Faren med dette er at en offentlig
reguleringsprosess kan ta lang tid, og akkurat hvor lang tid, er vanskelig a ansla. En utvikler
kan derfor risikere a innga en opsjonsavtale med en varighet som ble ansett lang nok, men
pa grunn av lengre planprosess enn antatt, blir for kort. Opsjonsavtalen kan da utga fgr
utvikler risikerer a tiltre, da endelig reguleringsplan ikke er vedtatt. Ressursene nedlagt i
tomten vil veere bortkastet. Dette ble beskrevet som spesielt surt der opsjonen opphgrer
kort tid fgr reguleringen blir vedtatt, og reguleringen blir det utvikler jobbet for. Om utvikler
har betalt opsjonspremier, kan dette ogsa bidra til et stgrre tap, da premien ikke alltid lar

seg tilbakebetale. Varigheten pa opsjonsavtaler er altsa en viktig faktor i reguleringsrisikoen.
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Om en opsjonsavtale er prosessregulert vil den gi utvikler rett til tiltredelse frem til en
bestemt avtalt milepzel eller prosess, i stedet for en gitt dato. En milepael kan for eksempel
vaere igangsettingstillatelse. Da vil varighet ikke vaere et problem, og den tidsmessige
reguleringsrisikoen vil vaere eliminert. Et spgrsmal om foreldelse av avtalen vil ogsa vaere
handtert. En slik avtale er dog vanskelig & innga, da grunneier frykter opsjonen kan bli en

“hvilepute” for utvikler, og det bgr derfor innebaere en aktivitetsplikt for utvikler.

Ut fra den informasjonen og opplevelsen vi sitter igjen med etter intervjuene var det helt
klart at utviklerne hovedsakelig brukte opsjonsavtaler for a redusere risikoen knyttet til
regulering. De fleste papekte at et gnskelig reguleringsresultat, ville resultert i tiltredelse av
opsjonen. Det kommer frem av intervjuene at reguleringsrisikoen er betydelig, og

usikkerhet rundt denne prosessen gj@r at akkvisisjon og utvikling av eiendom er krevende.

Slik vi ser det er opsjonsavtaler et godt risikoreduserende verktgy der reguleringsusikkerhet
utgj@r den stgrste risikoen, noe som ofte er tilfellet. Utvikler er avhengig av riktig
arealformal, ofte bebyggelse og anlegg, samt tilfredsstillende reguleringsbestemmelser,
som grad av utnytting og antall etasjer, for 3 kunne gjennomfgre et prosjekt. Om enten
arealformalet blir feil, eller grad av utnyttelse for lav, vil en opsjonsavtale redusere risiko
ved 3 gi en “exit-mulighet” dersom utvikler gnsker det. Dette gj@r at opsjonsavtaler fungerer

godt til 3 redusere de forskjellige risiko- og usikkerhetselementer i utviklingsprosjekter.

5.2.3.2 Finansieringsrisiko
Empirien tilsier at finansieringsrisiko i utgangspunktet er relativt lav, ettersom mange av de

vi intervjuet var store, etablerte eiendomsselskaper med solid egenkapital. De fleste
presiserte at de var sapass likvide at vi ansa at de ikke hadde problemer med 3 finansiere
prosjektene sine. Ut fra informasjonen som kom frem av intervjuene ble fgrst og fremst
fremmedkapital trukket fram som en risiko. Dette er interessant med tanke pa at
selskapene i utgangspunktet er avhengig av bankmarkedet. Selskapenes betjeningsevne i
forhold til et banklan er viktig, ettersom de kan bli eksponert for fremtidige svingninger i
lanerenten. Dette er igjen avhengig av hvor likvide selskapene er. Vart inntrykk er at

utviklere ofte benytter fremmedkapital der det er mulig, ettersom de har begrenset tilgang
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pa egenkapital. Som nevnt i empirien punkt 4.2.2.2. er utviklere ngye med hvordan de

utnytter sin egenkapital.

Stgrrelsen pa et utviklingsprosjekt er imidlertid en viktig faktor. Vart inntrykk var at ved
stgrre prosjekter kunne finansieringen vaere en utfordring for mindre selskaper. Ved a innga
opsjonsavtaler, far mindre selskaper mer tid og rom og dermed stgrre mulighet til & fa
finansiert et prosjekt ved a innhente investorer som muligens kan vaere interessert i
prosjektet. Dette gjennom a gjgre undersgkelser og pa andre mater minimere risiko i et
prosjekt, uten 8 matte binde mye kapital, og dermed lettere kunne "selge" prosjektidéen til
interessenter. Investorer kan bli sett pa som en alternativ finansiering av prosjekter, der
banken ikke anser mindre selskaper som likvide nok til & fa Ian. Vi tolker det slik at ved
innhenting av investorer og andre samarbeidspartnere, kan mindre selskaper redusere
finansieringsrisikoen, ved at eventuelle forgkelse av finansiell risiko blir delt med

kapitalsterke investorer.

En viktig faktor som gjg@r finansieringsrisikoen lavere er at giennom opsjonsavtaler kan
utviklere utsette sin kapitalbinding. Ut ifra vare intervjuer mener vi absolutt at dette er
viktig, nettopp med hensyn til den begrensede tilgangen pa egenkapital. Dette var noe alle
utviklere ansa som viktig for deres kapitalstyring. Ved a innga opsjonsavtaler kan utviklere

0gsa unnga a bli eksponert for rentekostnader ved en eventuell opptakelse av et banklan.

5.3.3.3 Markedsrisiko
Markedsrisikoen er i teorien beskrevet som usikkerheten knyttet til hva markedet pa et

fremtidig tidspunkt er villig til & betale for det aktuelle objektet (Barlindhaug & Nordahl,
2005). Da markedet svinger og utviklingsprosjekter ofte tar lang tid, vil markedet kunne
endres i Igpet av et prosjektforlgp. Dette medfgrer usikkerhet og utvikler risikerer a sitte
igjen med et prosjekt som ikke er Isnnsomt grunnet prisnedgang, eller som treffer feil
markedssegment. En opsjonsavtale vil kunne gi utvikler et lengre tidsrom til planlegging av

prosjektet, og markedsrisikoen vil vaere mer kalkulert.

Opsjonsavtaler vil ogsa gi et kortere tidsrom mellom investert kapital og inntekt. Dette ved

at investeringstidspunktet/tiltredelsen av opsjonen, ofte er ved godkjent reguleringsplan,
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eller til og med igangsettelsestillatelse. Da blir tidsrommet mellom kjgpet av tomt og
ferdigstillelse av prosjektet kortere, og markedet har ikke hatt anledning til 3 endre segisa
stor grad. Da vil prosjektideen mest sannsynlig fortsatt vaere relevant. Byggestart vil bety
stor kapitalbinding og dermed "hastverk" for a skaffe seg inntekter. Ved byggestart vil det

palgpe stor kapitalbinding, og det vil da veere hastverk med 3 fa inntekter fra prosjektet.

Utviklerne ble spurt om hyppigheten i bruken av opsjoner blir pavirket av svingninger i
markedet. | svarene kom det klart frem at markedskonjunkturene pavirker risikoen, men det
virket ikke som det pavirket bruken av opsjonsavtaler i noen szerlig grad. De fleste mente
bruken av opsjonsavtaler var uavhengig av svingninger i markedet, men enkelte la til at slike

avtaler er mest gunstig i et nedadgaende marked da risikoen er hgyere.

Svingninger i markedet vil ogsa kunne pavirke innholdet i opsjonsavtalene. Dette grunnet
risikobildet. | et nedadgaende marked vil det vaere stgrre risiko, og utvikler vil da gnske en
lengre opsjonsvarighet. En lengre varighet kan medfgre at utvikler kan avvente
markedsvisninger, og unnga 8 matte tiltre opsjonene i et "darlig" marked. Utsettelse av
eventuelle premiebetalinger til risikobilder er klarlagt, vil ogsa vaere a foretrekke. Dette kan
ogsa lgses med en prisindeks som fglger markedssvingningene, slik at grunneier ikke

risikerer @ miste oppturer i markedet, der en opsjonsavtale er inngatt i et darlig marked.

Markedsrisiko vil alltid vaere der, og den lar seg ikke kontrollere. Svingninger i
eiendomsmarkedet blir vanskelig for den enkelte utvikler & forutse og tilnaermet umulig a
manipulere og styre. Var opplevelse er at handtering av markedsrisikoen er erfaringsbasert.
Da prosessene ofte er lange og fremtiden vanskelig & forutse, vil man basere seg pa tidligere
erfaringer. Sammenligninger med dagens priser pa lignende prosjekter gir ogsa en god

indikasjon.

Markedsanalyser og kalkulerte forventninger blir metoden for a redusere markedsrisiko.

Opsjonsavtaler gir tidsrom og mulighet for a fa gjennomfegrt slike undersgkelser og er i sa

mate med pa a redusere markedsrisikoen.
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5.2.3.4 Produksjonsrisiko
Produksjonsrisiko utspiller seg hovedsakelig i et senere stadiet av et prosjekt enn hva vi

fokuserer pa i oppgaven. Men en utvikler bgr ogsa i tidligfasen vurdere risikkomomenter
rundt produksjonen, som for eksempel byggekostnader. Byggekostnadene er ofte hgye og
vil ha innvirkning pa hele gkonomien i prosjektet og derfor ogsa pavirke beslutninger i

tidligfase, som tomtepris og eventuelle st@rrelser pa opsjonspremier etc.

Tidlig i intervjurunden oppdaget vi at flere utviklere ikke sa sammenhengen med
produksjonsrisiko og opsjonsavtaler. Da det ble spurt om hvilke risikomomenter de gnsket a
avdekke i lgpet av opsjonstiden, var det mange som dro frem forurensning i grunn eller
byggkvalitet. En opsjonsavtale apner for grundig undersgkelser av bade grunnforhold og
byggkvalitet. Dette kan ha stor innvirkning pa byggekostnadene. | et scenario hvor en
grunnundersgkelse i opsjonstiden avdekker kvikkleire, kan utvikler regne ut hvor mye ekstra
kostnad kvikkleiren vil medfgre, for sa @ se om prosjektet fortsatt vil veere gjennomfgrbart.

Pa denne maten kan en si at opsjonsavtaler reduserer produksjonsrisikoen.

Scenarioet ovenfor kunne spilt seg ut pa en annen mate om det ikke hadde veert inngatt
opsjonsavtale pa eiendommen. Utvikler kunne da ha kjgpt tomten uten a ha gjennomfgrt
grunnundersgkelser, og kvikkleiren hadde ikke blitt oppdaget f@r byggestart. Da har det
allerede blitt brukt kapital ved ervervelse av eiendommen, og en videre byggeprosess vil bli
dyr. Slik vi ser det apner bruken av opsjonsavtaler en mulighet for a gjennomfgre, blant
annet grunnundersgkelser, i stgrre grad enn ved et direkte kjgp. Det kan ogsa tas inn krav
om slike undersgkelser i kjppskontrakter, men opsjonsavtaler apner for at utviklere kan

trekke seg dersom tilstrekkelige undersgkelser ikke blir giennomfegrt.

Selv om det ikke ngdvendigvis er produksjonsrisikoen utviklerne tenker pa nar det inngas

opsjonsavtaler, kan undersgkelsesmulighetene en opsjonsavtale medbringer fgre til en

mindre risikabel og mer forutsigbar byggeprosess.
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5.2.3.5 Utviklingsspesifikke risikomomenter ved akkvisisjon av eiendom
Bakgrunnen for spgrsmalet var a finne ut om det hadde oppstatt noen utviklingsspesifikke

risikomomenter i forbindelse med akkvisisjon av eiendom, og hvordan disse da ble
behandlet i opsjonstiden. Selv om teorigrunnlaget forteller om et komplisert risikobildet,
virket det som disse risikoelementene var lett handterbare blant selskapene. Ut fra den

informasjonen som er gjengitt i empirien blir alle de spesifikke risikoelementer handtert.

Det interessante er at selskapene hadde delte meninger om nar de handterte
risikkomomentene. Noen presiserte at de gjerne handterte kulturminner, servitutter og
grunnforhold fgr inngaelse av opsjonsavtaler. Andre presiserte at de inngikk opsjonsavtaler
pa en eiendom som var mer eller mindre beheftet med spesifikke risikoelementer, men
disse ble Igst i ettertid. De samme utviklerne mente ogsa at enkelte elementer ikke utgjorde

noen szerlig grad av risiko og valgte derfor a ikke handtere disse ved akkvisisjon av eiendom.

Generelt sett vil vi si at forekomsten av utviklingsspesifikke risikoelementer avhenger av
hvilken type eiendom som skal akkvireres, og hvordan disse blir handtert varierer fra
prosjekt til prosjekt. Personlig mener vi at det uavhengig av hvilke risikoelementer er snakk
om, vil utviklerne forsgke a eliminere alle former for utviklingsspesifikke risikoelementer

ved forbehold om & ikke pata seg disse i opsjonsavtalen.

Videre sa alle at maten de handterer disse risikkomomentene pa var ved a gjgre en due-
diligence. Selv om svarene varierte i forhold til nar de gjennomfgrt due-diligence er vart
inntrykk at det ikke er et problem a fa Igst de utviklingsspesifikke risikomomentene. Vart
inntrykk fgr arbeidet med masteroppgaven var at flere av de utviklingsspesifikke
risikoelementene var vanskelige & handtere, men det viste seg at de kan bli avklart giennom

en due diligence.

5.2.4 Hvorfor bruker utviklere opsjonsavtale ved akkvisisjon av utviklingseiendom?
Basert pa teorien og funnene i empirien kom det klart frem at utviklere benytter

opsjonsavtaler for a redusere risiko. Det var flere forskjellige risikomomenter som ble nevnt
som arsaken til bruken av avtaleformen, men reguleringsrisikoen skilte seg ut. En kunne

konkludert med at “utviklere bruker i hovedsak opsjonsavtaler for a redusere
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reguleringsrisiko”, men bildet er mer nyansert. For selv om reguleringsrisikoen ble nevnt
som den viktigste padriveren for a innga opsjonsavtaler i de fleste tilfellene var bade
finansiering, produksjon og posisjonering nevnt som viktige faktorer. For mindre selskaper
kan opsjonsavtaler veere avgjgrende for a skaffe finansiering, og ved akkvisisjon av en tomt
som kan vaere forurenset kan opsjonsavtaler gi rom for a gjgre de ngdvendige

grunnundersgkelser.

Nar utviklerne snakket om bruken av opsjonsavtaler for a posisjonere seg, var det snakk om
a fa tidlig adgang til tomter som kunne bli attraktive ved for eksempel neste
kommuneplanrullering. Posisjonering gikk ogsa ut pa tilfeller hvor utvikler trengte flere
naboer/naboeiendommer for a fullfgre et prosjekt. Om utvikler kjgper én og én eiendom,
kan det risikeres at den siste ikke gnsker a selge. Da ma prosjektet skrinlegges og utvikler
sitter igjen med mer eller mindre ubrukelige tomter for giennomfgring av planlagt prosjekt.
Om utvikler hadde inngatt opsjonsavtale i en slik situasjon, ville han hatt muligheten til &
trekke seg ut av avtalen. En annen side ved posisjonering er at utviklere ser seg ut et
omrade med et potensial, for sa a prgve a innga opsjonsavtaler pa strategisk riktige
eiendommer. Dette kan resulterer i at utvikler, ved tiltredelse av opsjonen, sitter pa et
sammenhengende areal stort nok til gnsket prosjekt. Inngaelse av slike strategiske
opsjonsavtaler vil kun fa stor verdi der tiltredelse resulterer i ssmmenhengende areal. Om
opsjonene gir tomter som ikke grenser til hverandre legges det ikke samme grunnlag for

utvikling.

| vare funn kommer vi fram til at utviklerne altsa bruker opsjonsavtaler for a redusere risiko
ved a kunne avvente akkvisisjon til risikobildet er kartlagt og forutsetningene for et vellykket
prosjekt er pa plass. Opsjonsavtaler bidrar til forutsigbarhet ved a avdekke risikomomenter i
tidligfase og gir utvikler anledning til & ta med disse momentene i prosjektregnskapet, for a
tidlig finne ut om prosjektet lar seg gjennomfgre. Pa denne maten unngar utvikler a binde
kapital tidlig i utviklingsprosessen. Om prosjektet da viser seg a bli for dyrt, kan utvikler

benytte seg av “exit-muligheten”, f@r store ressurser er nedlagt i prosjektet.

123



6. Oppsummering og refleksjon

6.1 Innledning
| dette kapittelet vil vi ta opp vare tanker og erfaringer som vi har gjort oss gjennom

arbeidet med oppgaven. Vi vil ga gjennom vart valg av metode, fremstillelse av empiri og

drgftelse, samt nevne noen tanker rundt videre arbeid rundt temaet opsjonsavtaler.

6.2 Vurdering av metode og fremgangsmate
Arbeid med masteroppgave er en omfattende prosess, med mange alternative

fremgangsmater og forskningsmetoder.

Opsjonsavtaler som tema er sveert interessant og avtaleformen og dens bruk blir omfattet
av flere lover og legger grunnlag for mange teoretiske og empiriske innfallsvinkler. Selv om
teorien rundt opsjoner ikke er omfattende, var det en rekke teoretiske temaer som kunne
bli dratt inn. Teoretisk avgrensning ble derfor viktig for oppgaven. Empirisk avgrensning ble
ogsa et tema da vi fikk anledning til 3 giennomfgre sa mye som 27 intervjuer. Hvilken empiri
som skulle fremstilles og hvordan dette skulle gjgres i praksis ble avgjgrende for oppsettet i

oppgaven.

Metoden som ble brukt var av kvalitativ karakter. Dybdeintervjuene og informasjonen
hentet herfra fikk stor vekt i oppgaven. Malet med oppgaven var a fa frem utviklers syn pa
opsjonsavtaler, og finne ut og forklare hvorfor slike avtaler blir brukt i eiendomsutvikling. En
kvalitativ metode fungerte svaert godt til dette formalet, og ved a se pa empirien i
sammenheng med teorien haper vi a ha klart a svare pa problemstillingene vi har satt for

0ss.

| begynnelsen av arbeidet med oppgaven sa vi ikke for oss at vi skulle fa sa mange
intervjuobjekter. Tilnaermingen til empirien og drgftelsen ville sett sveert annerledes ut om
vi hadde hatt feerre respondenter. Dette ville dpnet for en grundigere sammenligning av
hver enkel respondent, hvor svarene kunne blitt satt tydelig opp mot hverandre. Da vi fikk
27 intervjuobjekter ble dette vanskelig. Det ble mye empiri og en sammenligning av alle

svarene ville tatt lang tid. Det tidsmessige ble ogsa et stort moment, da gjennomfgring og
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transkribering av intervjuene tok lengre tid enn forventet. Det interessante med sa mange
respondenter, som alle var innenfor et bestemt geografisk omrade, var at vi da kunne tenke
i de baner at en sammenligning og drgftelse av intervjuene ville kunne vise til en
gjennomsnitts mening hos eiendomsutviklere i Oslo. Vi tillot og tillater oss fortsatt a tenke
at dette er tilfellet, selv om en slik pastand kanskje behgver en undersgkelse med enda flere
respondenter. Grunnen til at vi tenker at respondentenes svar, kan anses som den gjengse

mening hos utviklere i Oslo, er at de viktige spgrsmalene ble besvart tilnarmet likt.

Pa tross av a vaere veldig forngyd med intervjuene og takknemlige for den overveldende
responsen, kan det argumenteres med at det var i overkant mange respondenter.
Intervjuene varte fra 25 minutter til neermere 2 timer, og det kan tenkes at intervjuer med
sa store tidsforskjeller ikke bgr sammenlignes. Det kan ogsa tenkes at feerre respondenter
hadde fgrt til en grundigere sammenligning av svarene, og at dette er en bedre
innfallsvinkel for & svare pa problemstillingene. Etter a ha gjennomfgrt alle intervjuene og

transkribert dem, fant vi likevel ut at vi gnsket a bruke alle, da vi fant dette mer interessant.

6.3 Avsluttende refleksjoner
Arbeidet med oppgaven har veert veldig laererik og til dels utfordrende. Det har veaert

spennende a fordype seg i et tema og a fa kontakt med kunnskapsrike eiendomsutviklere i
forskjellige selskaper i Oslo. Intervjurunden var sveert interessant da intervjuobjektene
hadde mye a laere bort. Vi fikk ogsa opparbeidet oss god erfaring i & holde intervjuer. Det
siste intervjuet ble gjennomfgrt pa en betraktelig bedre mate enn det fgrste. Vi fgler begge
at masteroppgaven har gitt oss en sterk faglig, men ogsa personlig utvikling. Det a
samarbeide om en sa stor og viktig oppgave som denne, har laert oss mye om hvordan en

best mulig arbeider sammen.

Opsjonsavtaler, var noe i utgangspunktet ingen av oss hadde spesielt god kjennskap til, men
et tema vi begge fant interessant. Det er forsa vidt et smalt tema, da det kun dreier seg om
en avtale mellom utvikler og grunneier, men det er likevel mange momenter som kommer
inn. Pa tross av at utviklerne hadde tilnaermet like grunner til 3 innga en opsjonsavtale, var

det interessant a hgre sma forskjeller pa tilnaermingsmater.

125



Det kom frem at det ligger mye psykologi bak inngaelse av opsjonsavtaler. Grunneiere vil
ofte vaere skeptiske til a innga avtaler med utviklere, men mange av intervjuobjektene vi
snakket med fremmet tillit som et av de viktigste kriteriene for & innga en opsjonsavtale.
Denne tilliten skulle ga begge veier. Det var ikke bare grunneiere som kunne vegre seg for a
innga opsjonsavtaler, enkelte utviklere kunne fortelle at de ogsa hadde sittet igjen med

“svarteper” etter inngatt opsjonsavtale.

Pa tross av at vi fikk etablert at det ikke finnes noen standard opsjonsavtale, virker det
likevel ikke som om avtalene varierer i noen stor grad heller. Dette er selvfglgelig avhengig
av omstendigheter rundt den gitte eiendommen, men utviklerne virker a ha en relativt

sammenfallende mening om hva som inngar og som bgr innga i en opsjonsavtale.

Inntrykket vi sitter igjen med er at opsjonsavtaler baserer seg i stor grad pa tidligere
erfaring. En slags prgve- og feile- metode har blir brukt for a finne ut hva som fungerer og
hva som ikke fungerer. Det som fungerer blir tatt med i neste opsjonsavtale. Opsjonsavtaler
er ogsa i stor grad basert pa forhandlinger mellom utvikler og grunneier. Forhandlingene
igjen tar sitt utgangspunkt i grunneiers og utviklers stasted. For 3 sette det pa spissen kan en
grunneier med en drgm om en seilbat, forhandle seg frem til en seilbat i bytte mot en
opsjonsavtale. Seilbaten er opsjonspremien. Forhandlingsdynamikken fremstar ogsa svaert

interessant, og erfarings basert.

Videre var det interessant a merke seg at skillet mellom opsjonsavtaler og betingede
kjppsavtaler, som blir behandlet i teorien, ikke alltid virket sa klar for utvikler. Dette kom
spesielt frem da vi deltok pa et seminar, hvor et advokatfirma tok for seg de teoretiske
forskjellene. Enkelte utviklere virker ikke sa ngye pa hva avtalen med grunneier “kalles”,
men innholdet var sa klart viktig. En utvikler hadde inngatt en opsjonsavtale med en
grunneier, men kalte det en intensjonsavtale, fordi dette hgrtes bedre ut. Dette blir mer
snakk om begrepsbruk, og er ikke av betydning for giennomfgrelse av avtaler, men vi bet

oss merke i det.
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6.4 Videre forskning
Det er ikke skrevet veldig mange oppgaver rundt opsjonsavtaler, og det er antageligvis flere

muligheter til masteroppgaver med forskjellige vinklinger rundt tema. Vi har valgt a
avgrense var oppgave til Osloomradet og det kunne vaert interessant a se hvorvidt bruken

av opsjonsavtaler er annerledes i andre store byer i Norge.

Det kunne ogsa vaere interessant a ga i dybden pa dynamikken mellom grunneier og
utvikler, og a se hvordan partene opplever eller opplevde prosessen. Spesielt interessant
ville det veert & fa grunneiers syn, da vi ikke har funnet noen oppgaver som i noen seerlig
grad tar for seg dette. Case studier vil ogsa kunne la seg gjennomfgre rundt dette temaet,

om en utvikler er villig til a la noen se avtalene deres.
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Vedlegg

Vedlegg 1
Forespersel om deltakelse i1 forskningsprosjektet

Eiendomsutviklerens bruk av opsjonsavtaler ved ervervelse av
utviklingseiendom

Bakgrunn og formal

Formalet med studien er & fa en innsikt i bruken av opsjonsavtaler blant eiendomsutviklere i
Oslo-omradet. Problemstillingen vi gnsker a belyse er hvorfor foretar eiendomsutvikleren
opsjon pa utviklingseiendom. Vi gnsker a besvare problemstillingen gjennom noen
delproblemstilinger, blant annet hvorfor opsjonsavtaler foretrekkes fremfor andre
avtaleformer, og forhold som pavirker bruken av opsjonsavtaler. Videre gnsker vi & se pa om
det er forskjell eller likheter mellom aktgrene i forbindelse med bruken opsjonsavtaler med
hensyn til ressurs, kapasitet og kapital innad i bedriften.

Studien er en masteroppgave i eiendomsfag ved Norges miljg- og biovitenskapelige
universitet (NMBU), institutt for eiendom og juss.

Utvalget av intervjuobjekter er gjort ved a gjennomga artikler om eiendomsutvikling og
tidsskriv som viser til aktgrer vi finner interessante a intervjue. Aktgrene som er trukket ut har
mer eller mindre kjennskap til opsjonsavtaler som vi finner det interessant. Dessuten er
aktgrene av ulik stgrrelse med hensyn til organisasjon, og dette kan veere interessant a se
naermere pa i forbindelse bruken av opsjonsavtaler.

Hva innebzaerer deltakelse i studien?

Hovedtrekkene i studien blir intervjuer pa omlag 45 minutter hvor vi gar gjennom en
forhandslaget intervjuguide. Informasjonen vi far av svarene pa spgrsmalene i intervjuguiden
vil hjelpe oss a svare pa var aktuelle problemstilling. Dataen vil bli registrert i notater, evt
lydopptak etter samtykke fra intervjuobjekter.

Hva skjer med informasjon om deg?

Alle personopplysninger vil bli behandlet konfidensielt. Personopplysninger vil ikke innga i
den ferdige studien og evt. opptak vil bli slettet etter transkribering. Det er kun vi studenter (vi
er to studenter som skriver masteroppgave sammen) som har tilgang til informasjonen.
Dataene lagres pa var private laptop og lagres pa en slik mate at det er gjenkjennbar for kun
oss studenter. Deltakerne skal ikke kunne gjenkjennes i publikasjonen - de vil
anonymiseres, det samme gjelder firmanavn og informasjon om deres prosjekter.

Prosjektet skal etter planen avsluttes 15.mai 2018. Oppgaven leveres inn til sensur, hvor
personopplysninger vil vaere konfidensielle.

Frivillig deltakelse
Det er frivillig & delta i studien, og du kan nar som helst trekke ditt samtykke uten & oppgi
noen grunn. Dersom du trekker deg, vil alle opplysninger om deg bli anonymisert.

Dersom du ensker a delta eller har spersmal til studien, ta kontakt med Davin Nguyen pa tIf.
46654293/ epost: davin90ng@gmail.com eller Daniel Jorgensen pa tlf. 95163664/ epost
dashi_92@hotmail.com.

Veileder for prosjektet er Lars baklund tIf. 64 83 11 19/ epost: lars@advonico.no

Studien er meldt til Personvernombudet for forskning, NSD - Norsk senter for forskningsdata
AS.

Jeg har mottatt informasjon om studien, og er villig til a delta

(Signert av prosjektdeltaker, dato)
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Vedlegg 2

INTERVJUGUIDE

I FORBINDELSE MED MASTERSTUDIER VED NMBU

Litt avklaringer/formaliteter i forkant av intervju:
1. Intervjuet vil kun bli brukt i forbindelse med denne masteroppgaven og har kun formal i

lzeringsgyemed.
2. Det er onskelig & ta opp intervjuet for lettere & kunne bearbeide innholdet i ettertid og

forenkle noteringen under intervjuet — kun dersom dette godkjennes.

Presentasjon av og formilet med masteroppgaven:

1. Davin Nguyen og Daniel Jorgensen - Masterstudenter i Eiendomsfag ved NMBU
2. Tittel pa oppgave: “Eiendomsutviklerens bruk av opsjonsavtaler ved ervervelse av
utviklingseiendom”.

3. Kort om vinklingen av oppgaven - problemstillinger:

Hovedproblemstilling:

- Hvorfor bruker utviklere opsjonsavtaler ved akkvisisjon av utviklingseiendom?

Hoveddelproblemstilling:

- Hvordan kan opsjonsavtaler redusere forskjellige risiko- og usikkerhetselementer i

utviklingsprosjekter?
Delproblemstillinger:

- Reduserer opsjonsavtaler risikoen ved en uforutsighar offentlig planlegging?

- Hvor aktuelt er opsjonsavtaler i et konkurransepreget markedet?
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Intervjuspersmal

Opsjonsavtaler generelt:
- Nér anser dere det som mest gunstig & benytte opsjonsavtale fremfor andre avtaler (eks.

betinget kjopsavtale, fastpris med betalingsplan etc. ) ved anskaffelse av eiendom?

- Bruker dere en standard opsjonsavtale?

- Hvor stor andel av prosjektene deres vil du anta har startet ved inngéelse av opsjonsavtale?

- Hvor viktig mener dere det er med opsjonens varighet? Hvorfor?

-Hvilke punkter i deres opsjonsavtalen er mest omdiskutert (viktigst for grunneier)?

- Hvordan kommer dere fram til en opsjonspremie og hvordan avklarer dere premiebelopet?
(eventuell hvordan pévirker dette kjgpesummen) - Skjer dette etter en fast pris eller

prismekanismer der grunneiers vederlag beregnes ut fra tillatt utbygd areal e.l.?

Mer om forholdet mellom opsjonsavtaler og risikohdndtering
- Hvordan reduserer dere folgende risiko i opsjonsavtaler frem til stadfestelse av
reguleringsplan?

e Reguleringsrisiko

e Finansieringsrisiko

e Produksjonsrisiko

o Markedsrisiko

Har det oppstétt andre risiko -og usikkerhetsmomenter? F.eks usikkerhet som
kulturminner/fornminner, arkeologiske/geologiske grunnforhold, forurensning i grunnen,
grenseavklaringer/naborettslige forhold, servitutter og bruksbegrensninger 0.1.?

- Hvordan avklares eller ble disse avklart under opsjonstiden?
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Forholdet til planmyndigheten:

- Hvordan opplever/opplevde dere plan - og reguleringsprosessen - er kommunen og det
offentlige forutsigbare nok under opsjonstiden? Eller hender det at prosjektet ikke lar seg

gjennomfere som planlagt? - I sa fall hva er den videre prosessen?

- Hvordan handterer dere konsesjonsbetingede eiendommer ved gjennomfering av

opsjonsavtaler?

- Inngar dere ofte utbyggingsavtaler med kommunen evt. samarbeidsavtaler med andre

akterer i opsjonstiden? (Rekkefolgekrav - dyre utbyggingsavtaler kan vere en risiko for

utbygger)

Dagens status/marked og prognoser for eiendomsmarkedet:

- Hvordan pavirker svingninger i markedet deres bruk av opsjonsavtaler?

e Benytter dere oftere eller sjeldnere opsjonsavtaler ved usikre tider?

- Har attraktivitet i et omréde noe & si for om dere velger & bruke opsjonsavtale?

- Hvor lett vil du si at det er & foreta opsjon pa utviklingseiendommer i Oslo? -Vil dere si at

opsjonsavtaler er et middel for & hindre andre akterer i & erverve eiendommen?

Annet:

- Seker dere juridisk veiledning ved inngéelse av opsjonsavtaler?

- Hender det at dere tinglyser opsjonsavtalen? Nar og hvor ofte? Eventuelt, hvorfor ikke

tinglysing?

- Hvordan forholder dere dere til et eierskifte av grunnen i lepet av opsjonstiden?
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- Hvordan forholder dere dere til et eierskifte av grunnen i lepet av opsjonstiden?

Avsluttende om opsjonsavtaler:
- Har dere ogsé noen konkrete caser eller prosjekter der dere aktivt har benyttet opsjonsavtale

eller der opsjonen ikke ble utevd?

Til slutt:

- Er det noe du ensker 4 tilfaye eller noe du mener vi burde ha spurt om?
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Vedlegg 3

3.2 sine plikter

forplikter seg i opsjonstiden til ikke a forhandle om salg eller selge hele eller deler av
eiendommen til andre eller & etablere andre rettigheter eller forpliktelser pa eiendommen.
Videre forplikter _ . seg til ikke & gi andre rett eller selv foresta utvikling av eiendommen.
3.3.  Kjep av eiendommen.
Dersom . ' finner & utgve opsjonen innen opsjonsfristen skal det inngas kjepekontrakt som
omhandler de gvrige vilkér, blant annet dato for overtakelse. Kjopekontrakten skal bygge pé
alminnelige prinsipper for kjop av neringseiendom, dog med klausulering ved eventuelle

serlige forhold ved eiendommene. Vi viser til . - der noen vilkar som skal inntas i
kjevekontrakt er definert, jfr. vedlegg 2. Kjopekontrakt skal godkjennes av © ., .
a h a1 p.

3.4.  Forholdet til kulturminner

Av vedlegg 5 fremgar reguleringsplan for . vedtatt . P4 eilendommen som

omfattes av denne opsjonsavtale er det automatisk fredete kulturminner — fangstgroper.

er gjort kjent med dette og bruk av dette arealet forutsetter forst at kulturminnene blir frigjort.
kan ikke gi garantier for at arealet der kulturminnene ligger kan/blir frigjort.

3.5. Diverse bestemmelser
Den enhver tid gjeldende kommuneplan for 1 gjelder for denne avtale, samt
reguleringsplan for industriomrade vedtatt 20.6.2007.

anlegger ikke veg-, vann-, avlep — eller overvannsledninger, heller ikke
ovrig ledningsnett (strom etc.), ut over det som allerede finnes i omrédet pr. dato.

Kostnader og risiko i forbindelse med alle avklaringer som er ngdvendig i forbindelse med
utvikling av eiendommen, er uvedkommende. Eventuelle kostnader/risiko som

" matte padra seg som fo.gc av denne opsjonsavtale ert uvedkommende.
Opsjonen i henhold til denne kontrakt er kun gyldig for _ Dersom. -~ nnleder
gjeldsforhandlinger (offentlig/privat) og/eller gar konkurs, bortfaller denne opsjonsavtale i sin
helhet

skal fremlegge attest pa at firmaet er a jour med sine skatte- og avgiftsbetalinger i den
kommune hvor firmaet har sitt forretningssted. Attesten skal folge som vedlegg til denne
opsjonsavtale.
Som vedlegg til denne avtale skal folge firmaattest for
3 3% 3 oK Kk

Denne avtale er ustedet i to eksemplar — ett til hver av partene.

Oppdal,den..................... Oppdal,den.........................
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Vedlegg 4:

4.3. Overtakelse og klargjering av Eiendommene

Tiltradt Areal skal, dersom annet ikke avtales, overtas av Selskapet 6 méneder etter at
Opsjonen er utgvd iht. punkt 3 ("Overtakelse”). Overtakelse forutsetter at fullt oppgjer er
foretatt iht. punkt 4.2.

Selskapet skal beserge og bekoste alle rivings- og klargjeringsarbeider som er nedvendige for
Selskapets utnyttelse av Eiendommen.

ansvarlig for at eventuelle leieforhold som matte foreligge innen Tiltrddt Areal ved
tiltredelse av Opsjonen avvikles innen Overtakelse er likevel ikke ansvarlig overfor
Selskapet for eventuell forsinkelse som skyldes at leietakere protesterer mot oppsigelsen iht.
husleieloven.

skal alene ha alle inntekter og utgifter knyttet til Eilendommen og eksisterende bygg pa
Eiendommen frem til Overtakelse. Det samme gjelder eventuelle erstatnings- og
forsikringsbelep fra tredjemann knyttet til eksisterende bebyggelse pa Eiendommen, hvor
kravet er oppstatt for Overtakelse.

4.4. Fradeling - heftelser — hjemmel — konsesjon

I den grad Tiltradt Areal ikke utgjor eget/egne gérds- og bruksnummer skal Selskapet, med
medvirkning fra _innen 14 dager etter at Opsjonen er gjort gjeldende, sgke om kart- og
delingsforretning for Tiltrddt Areal, basert pd Tiltradt Areals grenser.

Tiltradt Areal skal overdras fri for pengeheftelser, og uten andre heftelser som begrenser
utnyttelsen ut over hva som fremgar av Eiendommenes grunnboksblad ved inngéelse av
Opsjonsavtalen. Utskrift av grunnbok for Eiendommene er vedlagt som vedlegg 2.
Heftelser/servitutter markert med X i vedlegget skal besgrges slettet innen Overtakelse.

Selskapet skal bare alle kostnader eiendomsoverdragelsen medferer, herunder kostnader til
eventuell fradeling og hjemmelsoverforing. Dersom Selskapet ensker det skal medvirke
til hjemmelsoverforing direkte til kjoper/tredjemann, herunder sluttbruker (bolig). Utstedelse
av skjote og hjemmelsoverforing til Selskapet, eller den Selskapet utpeker, forutsetter at
kjopesummen for aktuelt Tiltrddt Areal fullt ut er betalt.

skal serge for at hjemmelen til Eiendommene kan overskjetes slik Selskapet ensker, jf.
tredje avsnitt over.

Selskapet har overfor _.___ ansvaret for & sgke konsesjon i den grad det er nedvendig.
Konsesjonsrisikoen ligger hos Selskapet.

4.5. Eiendommenes tilstand — due diligence

Tiltradt Areal selges "as is", med den begrensning at er ansvarlig for avvikling av
leieforhold, jf. pkt. 4.3 ovenfor og sletting av heftelser/servitutter markert med X i vedlegg 2,
jf. pkt. 4.4 ovenfor. Videre er ansvarlig for at alle pengeheftelser slettes som ledd i
overforingen. For forurensningsansvar gjelder punkt 4.6.
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Vedlegg 5

11

1.2

31

AVTALE

mellom

og

(fedselsdato................eveneees )

(Heretter Grunneier)

Bakgrunn

Eiendommen

Grunneier er hiemmelshaver til Eiendommen, Gnr.... Bnr ...... i.......... kommune.

Eiendommen .............c.ooee er i kommuneplanen for ...............o kommune avsatt til LNF
omrade

Denne avtalen omfatter det arealet som er avmerket med stiplet strek pa vedlagte kart (Bilag 1) og
er i det fglgende benevnt Eiendommen.

Eiendommen har et areal paca .............. da dekar.

Endelig oppmaling av eiendommen foretas av ................... kommune etter at reguleringsplan for
Eiendommen er godkjent.

Formalet - malsetting

Formalet med denne avtalen er a etablere en opsjon ( enerett ) for Utbygger frem til dato
.................... til & erverve Eiendommen.

Frem til utiepet av nevnte dato skal Utbygger farst seske kommunen om omregulering av
eiendommen fra LNF til boligformal, og etter at Eiendommen er godkjent til boligformal av
kommunen, foreta ngdvendig utarbeidelse av reguleringsplan og eventuell bebyggelsesplan og
dersom Utbygger ansker det, giennomfare markedsfering og salg av boliger pa Eiendommen, basert
pa de malsettinger som kommer til uttrykk i denne avtalen.

Opsjon

Utbygger skal frem til dato .. ..ha enerett (opsjon) pa a kjgpe Eiendommen.
Evt. endring av denne dato skal vaere sknftllg mellom partene.

Opsjonen utaves ved at Utbygger gir Grunneier skriftlig melding om at opsjonen utaves.
Slik melding ma veere poststemplet senest den siste dagen i opsjonsperioden.

Opsjonen utgves etter at planarbeidet er godkjent av kommunen og endelig stadfestet.
Utbygger sine rettigheter og plikter

Planlegging og reguleringsarbeid

144



Vedlegg 6

OPSJONSAVTALE

og

er det 1 dag nngatt folgende opsjonsavtake

vedr. del av

1. OBJEKT - BAKGRUNN OG INTENSJON

Opsjonsgiver er eker av eiendommen

Formélkt med avtalenera gi ) » opsjon pé kjop av del av Eiendommen.
Arealet som opsjonen gjekder

2. OPSJON - PERIODE

Opsjonshaver gis opsjon pa kjep av del av Eiendommen merket med rodt pa kart mntatt som bilag
1 til denne avtale.

Opsjonen loper fra underskrift og for en periode pa 20 ar. Opsjonshaver kan gjore gjeldende
opsjonen i forbindelse med eller som folge av at opsjonshaver bygger pa tomt som fi

alternativt at selger velger a rive/sannere bygg som ligger pa omrédet merket
rodt pa kart bilag .

Opsjonen gjores gjieklende ved rekommandert forsendelkse til Opsjonsgiver.

3. OPSJONSPRIS

Kjepesummen for elendommen er fastsatt til NOK 300.000,-. som KPI regukres.
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Vedlegg 7

OPSJONSAVTALE

mellom

og

om rett til kjgp av
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1. BAKGRUNN

Denne avtalen er inngatt iht. samtidig inngatt avtale mellom R s
] 1og ] . ) ) ("Avtalen") om samarbeid og
utvikling av eiendom i Mysen sentrum gjennom det felles eide selskapet

Selskapet gis opsjon til a kjgpe Eiendommene _ , ) vilkar som fglger av
denne opsjonsavtalen, hhv. ”’Opsjonen” og ”Opsjonsavtalen”. Etter n&rmere beslutning av
Selskapet kan Opsjonen og Opsjonsavtalens rettigheter og forpliktelser ogsa gjgres gjeldende
av ethvert datterselskap som er 100 % eid av Selskapet og som er etablert for & gjennomfgre
eller avhende prosjekter iht. Avtalen ("Prosjektselskap"). Begrepet Selskapet omfatter i det
fglgende ogsa Prosjektselskap.

i det fglgende som “’Partene”.

2. EIENDOM OMFATTET AV OPSJONEN

Opsjonen gjelder eksklusiv rett til kjgp av grunnarealer innenfor fglgende eiendommer
(samlet betegnet som "Eiendommene"):

. -som inntegnet med gul farge pa kart

inntatt som vedlegg 1,
. som inntegnet med gul farge pa kart

inntatt som vedlegg 1
° som inntegnet med gul farge pa kart

inntatt som vedlegg 1,

innestar for at de kan avhende Eiendommene og skaffe Selskapet hjemmel til disse.

3. VARIGHET OG UT@QVELSE AV OPSJONEN

Selskapet har rett til & gjgre Opsjonen gjeldende for det antall kvadratmeter Selskapet trenger
for realisasjon av sitt formal. Grensene for areal som kjgpes skal samsvare med
formalsgrensene i Detaljreguleringsplanene. Opsjonen kan gjgres gjeldende ved flere
anledninger, og er ikke begrenset til én gangs bruk.

De deler av Eiendommene som Opsjonen gjgres gjeldende for i det enkelte tilfelle, omtales i
det fglgende som »Tiltradt Areal”.

Opsjonen kan fgrst gjgres gjeldende fra og med endelig vedtakelse av den regulering som iht.
Avtalen og plan- og bygningsloven med tilhgrende lovverk er ngdvendig for & kunne
utvikle/bebygge arealet det er aktuelt a tiltre ("Detaljregulering"). For arealer hvor
Detaljregulering er oppnadd, ma Opsjonen gjgres gjeldende innen 3 ar etter endelig
vedtakelse av slik regulering. I motsatt fall bortfaller Opsjonen for det aktuelle regulerte
arealet. Opsjonen bortfaller uansett dersom, eller i den utstrekning, Opsjonen ikke er gjort
gjeldende innen 10 ar etter inngéelse av Opsjonsavtalen.

Selskapet mé gjgre Opsjonen gjeldende ved skriftlig varsel til ninst 4 maneder f@gr gnsket
tidspunkt for Overtakelse, jf. punkt 4.3.



Vedlegg 8

OPSJONSAVTALE

mellom

og

om rett til kjop av
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1. BAKGRUNN

Denne avtalen er inngétt iht. samtidig inngatt avtale mellom ] og
) om samarbeid og utvikling av eiendom
("Avtalen"). Samarbeidet skal skje gjennom det felles eide selskapet \

Selskapet gis opsjon til & kjepe Eiendommen (jf. pkt. 2) fra vilkar som folger av
denne opsjonsavtalen, hhv. ”Opsjonen” og “Opsjonsavtalen”. Etter n@rmere beslutning av
Selskapet kan Opsjonen og Opsjonsavtalens rettigheter og forpliktelser ogsé gjeres gjeldende
av ethvert datterselskap som er 100 % eid av Selskapet og som er etablert for & gjennomfore
eller avhende prosjekter iht. Avtalen ("Prosjektselskap'). Begrepet Selskapet omfatter i det
folgende ogsa Prosjektselskap.

omtales i det folgende som ”Partene”.

2. EIENDOM OMFATTET AV OPSJONEN

Opsjonen gjelder eksklusiv rett til kjop av grunnarealer innenfor folgende eiendommer:

- innestar for at de kan avhende Eiendommen og skaffe Selskapet hjemmel til denne.

3. VARIGHET OG UTGVELSE AV OPSJONEN

Selskapets rett til kjop av Eiendommen/deler av Eiendommen inntrer nér:

Selskapet har ingen rett til kjop av Eiendommen for ovennevnte betingelser foreligger.

Selskapet har rett til & gjore Opsjonen gjeldende for det antall kvadratmeter Selskapet trenger
for realisasjon av sitt formél. Uteareal som negdvendig mé here til de bygninger Selskapet
ensker & oppfere, eksempelvis parkeringsplasser, atkomstareal, uteoppholdsareal, ma omfattes
av opsjonsutgvelsen. De aktuelle utbyggingsfeltene som kan kjepes iht. Opsjonen er inntegnet
pé vedlegg 1. Opsjonen kan gjores gjeldende ved flere anledninger, og er ikke begrenset til én
gangs bruk.

De deler av Eiendommen som Opsjonen gjores gjeldende for i det enkelte tilfelle, omtales i
det folgende som "Tiltradt Areal”.

Opsjonen for forste utbyggingstrinn i den serlige delen av utbyggingsomradet (som ikke
krever detaljregulering), ma gjores gjeldende innen 3 &r etter at kommunen har ferdigstilt
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utfyllingen i vannet pa denne delen, jf. forpliktelsen til dette i utbyggingsavtalen. Opsjon for
senere byggetrinn i den serlige delen, ma gjores gjeldende innen to ar etter at forrige
byggetrinn ble ferdigstilt og solgt. For bruk av opsjon til arealer i den nordlige delen gjelder
ingen slike frister, annet enn at opsjonen bortfaller i den utstrekning Opsjonen ikke er gjort
gjeldende innen 20 4r etter inngéelse av Opsjonsavtalen.

Selskapet ma gjore Opsjonen gjeldende ved skriftlig varsel til minst 6 méneder for gnsket
tidspunkt for Overtakelse, jf. punkt 4.3.

Overforing av Tiltradt Areal skal som utgangspunkt skje som ordinar direkteoverfering av
eiendom. Men dersom Tiltradt Areal gjennom fisjon/fusjon legges inn i et eget single-purpose
eiendomsselskap (som utelukkende er eier av Tiltradt Areal), og overfaring av aksjene i dette
Selskapet vil medfere gkonomiske fordeler for skal Partene i fellesskap avklare om
overforingen skal skje som aksjeoverforing. Forutsetningen for dette er at slik overfering pa
alle méter er lovlig og at - lekker alle kostnadene og kompenserer Selskapet fullt ut for
alle eventuelle ulemper og mulig negative skonomiske konsekvenser som folge av slik
overforing. Eventuell aksjeoverdragelse med bakgrunn i dette punkt 3 siste avsnitt er betinget
av enighet mellom Partene.

4. VILKAR FOR KJ@P AV EIENDOMMENE

4.1. Kjepesummen

Partene i Avtalen har innhentet to uavhengige takster fra takstmann og
sivilarkitekt ("Takstmennene") for & fastsette Eiendommens
markedsverdi.

Basert pa Takstmennenes takster er partene enige om at kjgpesummen for Eiendommen
fastsettes til folgende priser per kvadratmeter grunnareal (”Arealprisene”):

o kr[....... ],- per kvadratmeter for eksisterende grunnarealer innenfor
Eiendommen.

o krl[....... ],- per kvadratmeter for grunnarealer som utfylles (iht.
utbyggingsavtalen) innenfor Eiendommen.

Arealprisen skal justeres med endringen i konsumprisindeksen ("KPI”) fra januar 2015 og til
sist kjente indekstall for oppgjer for betaling gjennomferes iht. punkt 4.2.

MK kan ikke uten skriftlig samtykke fra Selskapet foreta faktiske eller rettslige disposisjoner
som kan redusere markedsverdien for arealer omfattet av Opsjonen, herunder disposisjoner
som kan begrense Selskapets mulighet til & utnytte Eiendommene iht. Opsjonsavtalen.

4.2, Oppgjor for Eiendommene — Kjopesummens forfall

Dersom Partene ikke avtaler noe annet i det enkelte tilfelle, skal kjgpesummen for Tiltradt
Areal betales til ved Overtakelse.

Betalingsmislighold ut over 3 uker skal anses som vesentlig mislighold som gir rett til &
heve kjopet av Tiltradt Areal. Ved slik heving bortfaller ogsa Opsjonen for det aktuelle
tiltradte arealet.
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Vedlegg 9
AVTALE OM OPSJON PA KJOP OG UTBYGGING

som eier/selger og
~_som Kkjoper og utbygger, | , inngas folgende avtale
om kjop og utbygging av fast eiendom.

Avtalen gjelder eiendommen (, ik -, »mtalt som omrade BS i reguleringsplan for
. Tomten utgjor 10333 m? . Matrikkelbrev vedlegges som en del av denne avtalen.

1. Opsjonsperiode, opsjonspris og utbyggingsprosjekt.

1.1 r opsjon frem til 30.06 2012 til utbygging av leilighetsprosjekt pa
ovennevnte tomt pa de betingelser som fremgar nedenfor. _ ) vil likevel ikke
gjiennomfore en slik utbygging med mindre det lykkes & selge minst 10 leiligheter
av prosjektet.

1.2 Etter 30.06.2012 har bade I’ og :n ubetinget rett til & si opp opsjon pa
utbygging av tomten. Slik oppsigelse skal skje skriftlig. Dersom ingen av partene

har sagt opp opsjonen innen 30.06.2013 faller den automatisk bort ved denne dato
med mindre partene har avtalt annet.

1.3 Kjoper betaler kr. 300.000,- (opsjonspris) ved undertegning av denne avtale. I
tillegg skal det i opsjonsperioden betales slik rente som nevnt i pkt 2.4.

1.4 Dersom utbyggingen realiseres gar opsjonsbelopet til fradrag fra hovedstolen ved
giennomforingen av oppgjer etter punkt 2.3.

1.5 Skulle det ikke lykkes . _ _ selge minst 10 leiligheter innen opsjonsfristene nevnt i
1.1 eller 1.2. ovenfor, beholder ™ h opsjonsbelapet pa kr 300.000,-.

Dersom velger a fraga avtalen om utbygging etter at endelig detaljregulering er
vedtatt, jf. pkt. 5.1, skal refundere kr 200.000,- av den innbetalte

opsjonsprisen. Plikten til & betale rente av kjepesummen bortfaller fra og med
samme tidspunkt.

1.6 utbygging av tomten vil baseres pa samme konsept som arkitekt
losningsforslag av 12.11.2010, jfr pkt 5.1.
2. Areal, pris, betalingsbestemmelser m.v.

Dersom prosjektet blir besluttet gjennomfort i samsvar med pkt 1. 4. skal betale
folgende oppgjor:

2.1 Kjopesum er kr 6.000.000.- for tomten som utgjor kr 580.66 pr. m2.

2.2 Kjopesummen, jir. pkt. 2,1, forfaller til betaling slik:
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2.3 Kjopesummen, med unntak for opsjonsprisen iht pkt 1.3, (kr 5.700.000,-) forfaller
i sin helhet til betaling umiddelbart etter at nar solgt de 10 forste leiligheter av
prosjektet og skriftlig kontrakt er signert mellom og disse 10 leilighetskjopere.

2.4 Kjopesummen, med fradrag av opsjonsprisen, (kr 5.700.000,-) tillegges en
fastrente pa 3 % p.a. fra tidspunktet for inngdelse av denne avtale og betales frem
til enten oppgjor etter pkt 2.3 er gjennomfort eller frem til opsjonens bortfall iht
pkt 1.1 eller 1. 2.

2.5 Ved forsinket betaling paloper ordinare morarenter.

3. Detaljreguleringsplan for omradet.
331 orger for utarbeidelse av detaljreguleringsplan for

39 itarbeider og bekoster alle lovpalagte dokumenter og utredninger som
reguleringskart, reguleringsbestemmelser, planbeskrivelse med mer.

33 sekoster eventuelt nedvendig tilleggsmateriell for saksbehandlingen i henhold
til avtale med

3.4  oarer alle kostnader knvttet til markedsforing og salg av leilighetene.

4.1

5. 1 irettigheter og plikter.

5.1 forplikter seg til 4 bygge ut eiendommen iht. seinere vedtatt
detaljreguleringsplan med bestemmelser.

Forutsetningen for avtalen er at den endelig vedtatte detaljreguleringsplan ikke er
til hinder for at utbyggingen baseres pa samme konsept som arkitekt
losningsforslag av12.11.2010. Videre at endelig detaljreguleringsplan 1kke
medforer merkostnader av betydning i forhold til det som er normalt for
tilsvarende prosjekter og ut fra de nadde grunn til & forvente basert pa
reguleringsplan for av 19.03.10 med tilhorende reguleringskart av
14.03.10. Slike merkostnader til infrastruktur skal under ingen omstendigheter
overstige kr 300.000,-. ivaretar alt dokumentasjonsansvar.

Dersom den endelige detaljreguleringsplan medforer at forutsetningene i andre
ledd ikke er oppfylt har rett, men ikke plikt, til a ga Ira denne avtale med
umiddelbar virkning. refunderer i sa fall en del av opsjonsprisen slik
fastsatt under pkt. 1.5.
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