Finns det en optimal
kapitalstruktur for
bostadsrattsforeningar?

Bostadsrittsinnehavares skuldsittning dir
idag historiskt hog. Forekomsten av en
optimal kapitalstruktur for
bostadsriittsforeningar kan pdaverka
foreningens beldning och dirmed dven
hushdllens kinslighet for makroekonomiska
fordndringar.

Alla som bor i en bostadsritt 4r medlemmar i
en bostadsrattsforening och ansvarar indirekt
for en del av beldningen. Foreningars skulder
bidrar ddrmed till bostadsréttsinnehavares
skuldsdttning och bor darfor pdverka vardet péa
dess bostadsritter. Det har tidigare gjorts
studier pd om bostadsréttskopare tar hansyn till
foreningars beldning. Studierna har inte hittat
ett samband mellan beldning péd foreningar och
pris pa bostadsritter.

Foreningens skuldsédttningsgrad paverkar
totalt virde pa bostadsriittsligenheter

Om bostadsrittskdpare tar full hansyn till
foreningars beldning kan totalt virde pa
bostadsrittsldgenheter ses som priset pa
bostadsritten adderat med dess andel av
foreningens skuld. Skuldséittningsgraden utgor
kvoten mellan bostadsréttens andel av
foreningens skuld och det totala virdet pa
bostadsrittsldgenheten. Vi har studerat
skuldsattningsgradens péverkan pa totalt virde
och kommit fram till att det foreligger ett
samband. Skuldséttningsgraden péverkar
virdet pa bostadsrittsligenheter och ddrmed
dven virdet pa bostadsrittsforeningar.

Det finns en optimal kapitalstruktur for
bostadsrittsforeningar

En 6kad skuldséttningsgrad paverkar
inledningsvis det totala vérdet positivt upp till
en viss niva. Dérefter ger en dkad
skuldsattningsgrad istéllet en negativ
belaningseffekt. Det pavisar ett konkavt
samband mellan skuldséttningsgrad och totalt
virde for bostadsrittsforeningar. Det indikerar
att det finns en optimal kapitalstruktur for
bostadsrattsforeningar, vilket &r i linje med
Modigliani och Millers kénda teorem kring
optimal kapitalstruktur.

Bostadsriittsforeningar har
allokeringsmajligheter for sina skulder
Bostadsrattsforeningar kan vilja att placera
sina skulder hos dess medlemmar.
Réntekostnaden betalas da direkt av
medlemmarna istéllet for att vara en del av
manadsavgiften. Allokeringsmdjligheten som
bostadsrattsforeningar har mojliggor for den
positiva och den negativa beldningseffekten.

Den positiva bel&ningseffekten tror vi beror pa
att bostadsrattsforeningar oftast lanar till en
lagre kostnad jaimfort med dess medlemmar,
samt att bostadsrittsinnehavares
belaningsmojligheter dr begrinsade genom
bland annat amorteringskrav. Den negativa
belaningseffekten tror vi dr en foljd av
medlemmars mojlighet till rinteavdrag pa sin
privata beldning. Genom att allokera
foreningars 1an i enlighet med den optimala
kapitalstrukturen kan ett hogsta virde pa
bostadsrittsforeningar fés.

Den optimala kapitalstrukturens relevans
Sambandet som observeras i studien visar att
bostadsrattskopare tar hdnsyn till
bostadsrattsforeningars skuldséttningsgrad.
Resultatet fran var studie observerar ett
samband som tidigare inte har hittats och kan
darfor ge en béttre forstaelse kring foreningars
beldning. Det bor vara uppskattat av bade
bostadsrattsforeningar och bostadsrittskopare
att forekomsten av en optimal kapitalstruktur
for bostadsrattsforeningar har pévisats existera.

Genom att variera skuldséttningsgraden kan
for hogt eller for 1agt beldnade
bostadsrattsforeningar oka sitt virde. Det ger
incitament till att se Gver foreningars ekonomi
1 strdvan efter det optimala vérdet, samtidigt
som en for hog beldning undviks. Det ar
positivt eftersom foreningar d& blir mindre
kéansliga for makroekonomiska foéréndringar,
som fallande bostadspriser och stigande rinta.
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