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Abstract

The trend of increasing commercial real estate transactions via companies has a
negative impact on the process of estimating the taxable values. This due to the sharp
decrease of comparison material for our Swedish authorities. Real estate transactions
via companies also enable information about the transaction to be kept secret from
outside parties. The study aims to show how various parties in the commercial real
estate market are affected by this, what consequences it entails and what opportunities
and incentives there are for increased transparency in the transactions.

To fulfill the purpose of the study, data from two different methods are obtained. First,
transactions with different forms of acquisitions are identified and analyzed. Secondly,
a total of nine interviews are conducted with various parties in the industry of
commercial real estate.

The study shows that the Swedish authorities are more limited in their ability to adapt
their working methods to a market where real estate transactions via companies are the
dominating acquisition type than other parties in the industry. The real estate
companies are the ones with the least need for increased information and transparency,
which is why none of their representatives experience lack of transparency in the
transactions as a big problem. The real estate valuers however, experience that the trend
has led to a greater degree of hidden information and uncertainty on published price
levels. In principle, three different proposals for constitutional amendments could be
identified from the interviews, in order to improve the availability of information in the
commercial real estate market.
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Sammanfattning

Idag sker majoriteten av alla kommersiella fastighetstransaktioner via bolag. Detta sker
genom att forst lata paketera fastigheterna i bolag, for att sedan avyttra aktierna i
bolagen dar fastigheterna ingéar. Drivkraften bakom forvarvsmetoden ar sankta
transaktionskostnader, framst genom skattebesparingar. Detta innebér att allt farre
transaktioner sker pa traditionellt vis, det vill saga som fast egendom med anstkan om
lagfart. Lantmateriet menar att detta har forsvarat processen med att ta fram
taxeringsvarden for rikets kommersiella fastigheter. Detta framst pa grund av att
underlaget i taxeringsprocessen blir tunnare, da datainsamlingen endast gors fran kép
via lagfart. En Okad andel bolagsforvarv riskerar ocksa att leda till en mindre
transparant marknad med samre tillgang till information, da bolagsforvarven inte gors
offentligt tillgangliga.

Syftet med studien &r att undersoka hur transparensen och informationstillgangen pa
den kommersiella fastighetsmarknaden paverkas av att farre transaktioner gors via
lagfart, vilka konsekvenser det orsakar for marknadens aktorer samt om det finns
mojligheter och incitament till 6kad informationstillgang. For att uppna syftet ska fyra
olika fragestéllningar besvaras. Den forsta fragestallningen syftar till att kartlagga
fordelningen av lagfarts- och bolagskop, samt undersoka till vilken grad lagfartsképen
anses vara representativa. Detta besvaras genom att analysera transaktioner av
hyreshusenheter mellan aren 2018 och 2021. Resterande tre fragestallningar besvaras
genom semistrukturerade intervjuer med nio olika aktorer pa den kommersiella
fastighetsmarknaden, i kombination med transaktionsanalysen. Intervjufragorna
behandlar aktorernas mojlighet att samla pa sig marknadsdata, deras uppfattning av
transaktionsmarknadens nuvarande transparens och informationstillgang, samt vilka
incitament och mojligheter de ser for en dkad sadan.

Studien bekraftar att bolagsforvarv ar den dominerande forvarvstypen fér segmentet,
med en fortsatt 6kande trend - nagot som visar sig ha skapat olika typer av problem for
branschens aktorer. Av intervjuerna, framgar att myndigheterna har storre
begransningar i sin formaga att anpassa sina arbetssétt till en transaktionsmarknad dar
bolagsfoérvarv dominerar, i kontrast till 6vriga aktorer. Generellt anses det inte foreligga
tillrackligt starka incitament for att parter i ett bolagsforvérv ska delge mer information
till utomstéende an i nulaget. Ovriga aktorer framhaller att en forfattningsandring kan
komma att vara nodvandig for att 6ka informationstillgangen och transparensen i
transaktionerna. Av intervjuerna utkristalliseras principiellt tre olika forslag pa
forfattningsandringar, med syfte att oka transparensen och informationstillgangen i
transaktionerna. Som atgard for att forenkla fastighetstaxeringen, foreslas det att
myndigheterna ska ges mojlighet att inkludera samtliga forvarvstyper som underlag vid
datainsamlingen, dari bolagsforvarv. Som atgard for att 6ka transparensen pa hela
fastighetsmarknaden ges forslaget att bolagskdpen ska tillkdnnages och offentliggdras,
i kombination med en skatt, likstalld med den befintliga stdmpelskatten. Ett tredje
alternativ ar att sanka stampelskatten till en sddan niva att besparingarna av att salja via
bolag ej langre anses lika motiverad. Pa sa vis ska det 6ka andelen offentlig information
i Lantmateriets fastighetsprisregister genom fler lagfartsforvarv, samtidigt som
administrativa kostnader som uppstar vid bolagiseringen beddms minska.
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Forord

Vi vill borja med att rikta ett stort tack till alla som har som har stallt upp pa intervjuer
och bidragit med sin kompetens till var studie. Ett stort tack aven till Lantmateriet for
hjdlpen med idén och uppbackning genom hela processen, samt till var handledare
Ingemar Bengtsson for kloka rad.

Efter fem ars studier pa Lunds Tekniska Hogskola vill vi ocksa ta tillfallet i akt och
tacka alla Gvriga larare, kurskamrater och véanner vi har lart kdnna under arens gang.
Tack Lund!

Lund, juni 2022

Carl Andersson
Fredric Andersson
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1 Inledning
Kapitlet innehaller problemformulering, syfte, avgransningar, metod och disposition.

1.1 Problemformulering

Det idag normala sattet att sdlja kommersiella fastigheter ar att forst lata overfora
fastigheten eller fastigheterna i ett separat paketeringsbolag, for att sedan avyttra dessa
genom forsaljning av aktier i paketeringsbolaget. Da det ar bolaget och inte aktiedgarna
i bolaget som &ger fastigheten, intraffar inget officiellt 4garbyte pa den underliggande
fastigheten. Detta till skillnad fran en traditionell direktforsaljning dar fastigheten séljs
som fast egendom och byter dgare nar anstkan om lagfart har beviljats.

Den dvergripande drivkraften for att kdpa och sdlja fastigheter via bolag ar att sdnka
transaktionskostnaderna. Till skillnad fran lagfartsforvarv innebér fastighetskop via
bolag att det varken utgar nagon stampelskatt eller skatt pa den realiserbara vinsten,
varfor skattebesparingar dr ett stort motiv. Att samla flera fastigheter i ett bolag for att
kopa eller sélja i en transaktion kan ocksa gora processen att sélja flera fastigheter
smidigare och sanka administrativa kostnader, jamfort med om varje enskild fastighet
skall sdljas via lagfart i separata processer. Att kdpa och sélja fastigheter via bolag
innebar dock att andra kostnader uppstar. Det maste forst bildas ett nytt bolag att knyta
aganderétten till, ett bolag som sedan ska administreras och forvaltas innan avyttring.
Dértill omfattas fastighetskdp via bolag av andra regelverk och medfér en generellt mer
komplicerad process dar transaktionen pagar i flera led, varfor extern juridisk hjalp ofta
behover anlitas. Den senaste offentliga utredningen visar att bolagsfoérvarv ar den
dominerande forvarvsformen pa den kommersiella fastighetsmarknaden, varfor
marknadens aktorer likval tycker sig uppna sankta transaktionskostnader med att kopa
och sélja fastigheter via bolag (SOU 2017:27).

En direkt konsekvens av att det inte sker nagot lagfartsskifte vid bolagsforvarv &r att
kopet inte offentliggdrs i Lantmateriets fastighetsprisregister, varfor inte nagon
information om dessa kop kan anvandas i arbetet med fastighetstaxering eller for
offentlig statistik. En foljd av reducerat ortsprismaterial &r att de svenska
myndigheterna inte har underlag nog for att kunna faststélla tillforlitliga och trovérdiga
taxeringsvarden med den arbetsgdng som forordas i Fastighetstaxeringslagen och
Fastighetstaxeringsférordningen (ibid). Den begrénsade insynen i kommersiella
fastighetstransaktioner riskerar aven att begransa maojligheten for utomstaende aktorer
att fa en transparent bild av marknaden med tillganglig information. En mindre
transparent marknad med hogre grad dold information riskerar saledes att marknaden
blir mer svaranalyserad (Bengtsson, 2018).

Pa uppdrag av Lantmateriet har vi till syfte att utreda effekten av fastighetskop via
bolag genom denna studie. Ovriga intressenter till studien kan vara Skatteverket,
fastighetsbolag, fastighetsradgivningsbolag, banker och laneinstitut, samt akademiskt
verksamma inom omradet.
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1.2 Syfte

Syftet med studien &r att undersoka hur transparensen och informationstillgangen pa
den kommersiella fastighetsmarknaden paverkas av att farre transaktioner gors via
lagfart, vilka konsekvenser det orsakar for marknadens aktorer samt om det finns
mojligheter och incitament till 6kad informationstillgang.

1.3 Avgransningar

Arbetet avgrénsar sig till att undersoka den svenska transaktionsmarkanden for
fastigheter taxerade som hyreshusenheter. Detta innebar att de &r taxerade i den sa
kallade 300-serien, enligt Skatteverkets typkodsindelning (Skatteverket, u.d.). En lista
med typkoderna for samtliga typenheter finnes i bilaga 1. Vidare avgréansas studien till
att endast undersoka tva typer av forvarvsmetoder, lagfarts- och bolagsforvarv.

1.4 Metod

For att gora studien undersokningsbar harleds ur syftet fyra olika fragestallningar, vilka
presenteras nedan:

— Fragestallning 1:
a. Hur saljs kommersiella hyreshusfastigheter i Sverige?
b. Ar lagfartskop av hyreshusenheter representativa?

— Fragestallning 2: Vilka majligheter finns det att extrahera relevant
marknadsdata for att analysera kommersiella fastighetstransaktioner?

— Fragestallning 3: Hur upplever aktorerna transparensen i kommersiella
fastighetstransaktioner?

— Fragestallning 4: Finns det incitament for, och mojligheter till, ckad
transparens i kommersiella fastighetstransaktioner?

For att besvara fragestéllningarna anvands i huvudsak tva olika forskningsmetoder; en
kvantitativ dataanalys och kvalitativa intervjuer. Vi har valt en kombination for att
kunna anvanda den kvantitativa empirin som underlag infor intervjuerna, men ocksa
for att fa ett bredare perspektiv i studien.

Den kvantitativa delen syftar framst till att besvara den forsta fragestéllningen. Det
genomfors genom att samla in transaktionsdata fran Lantmateriets transaktionsdatabas
for lagfarna fastighetskop, samt fran Datschas transaktionsdatabas for paketerade kop
via bolag. Data samlas in aren for 2018 till 2021. | Datschas transaktionsdatabas fors
endast register dver transaktioner dar kopeskillingen &r 40 miljoner SEK eller mer,
varfor samma urval gors i Lantméteriets databas, innehallandes lagfartsforvary. Detta
for att fa ett underlag med sa jamforelsebar data som mojligt. Hur datamaterialet
behandlas framgar vidare i avsnitt 3.1.1 och 3.2.1.

2
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Resterande fragestallningar besvaras genom kvalitativ forskningsmetod via intervjuer,
i kombination med den kvantitativa delen. Bakgrundsavsnittet &r till for att ge lasaren
tillrackligt med underlag och kannedom om d&mnet, samt ge en genomgang om vad som
tidigare skrivits om dmnet. Intervjuerna har till syfte att ge en vidare forstaelse och
insikt i de olika aktorernas syn pa amnet, varfor totalt 9 yrkesverksamma representanter
fran diverse olika aktorer i branschen har intervjuats. Gemensamt for intervjuobjekten
ar att de konsumerar och/eller producerar transaktionsdata pa den svenska
kommersiella fastighetsmarknaden. Infor varje intervju har intervjuobjekten fatt avgora
om intervjun ska spelas in eller inte. Likasa, har de blivit tillfragade om de vill vara
anonyma eller inte. Inspelade intervjuer har transkriberats i sin helhet och finns att tillga
pa begdran. Intervjuerna genomfors antingen fysiskt eller via digitalt videomote. Se
avsnitt 3.3.1 for att se hur intervjuerna har lagts upp ytterligare, avsnitt 3.3.2 for att lasa
mer om intervjuobjekten och bilaga 3 for intervjufragorna.

1.5 Disposition

1 Inledning
Kapitlet innehaller problemformulering, syfte, avgransningar, metod och disposition.

2 Bakgrund

Kapitlet syftar till att ge lasaren mojlighet att skapa sig en uppfattning om dmnet och
begreppen. Har presenteras hur och varfor fastighetskép via bolag uppstatt,
tillsammans med nédvandig information for att kunna ta till sig studiens empiri, analys
och slutsats.

3  Empiri

Det empiriska resultatet som avsnittet har till syfte att presentera, foregds av en
beskrivning av undersokningsmetoden dar tillvagagangssattet for att fa fram resultatet
i de olika delarna beskrivs. Den kvantitativa delen ar uppdelad i tva delar for att urskilja
de tva delfragorna i den forsta fragestallningen, medan den kvalitativa delen samlar all
empiri fran intervjuerna.

Den kvantitativa empirin presenteras genom sammanstéllda figurer och den kvalitativa
delen genom en sammanstéllning av intervjusvaren, klassificerat genom angivna
fragestallningar.

4 Analys

| detta kapitel analyseras insamlad empiri, med avsikt att underséka och utreda
fragestallningarna ytterligare. Kapitlet syftar darmed till att bidra med ytterligare inslag
och synvinklar till det identifierade problemomradet, i ljuset fran den insamlade
empirin.

5 Slutsats
Hér presenteras en sammanfattning av det som tidigare presenterats i analysen.
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2 Bakgrund

Kapitlet syftar till att ge lasaren mojlighet att skapa sig en uppfattning om &mnet och
begreppen. Har presenteras hur och varfor fastighetskop via bolag uppstatt,
tillsammans med nodvandig information for att kunna ta till sig studiens empiri, analys
och slutsats.

Kommersiella fastighetstransaktioner har i takt med att mer fordelaktiga skatteregler
etablerats, skiftat till att framst utga fran regler i Koplagen (1990:931) genom indirekta
forsaljningar dar fastigheterna paketeras i bolag. Detta istéllet for att saljas som fast
egendom pa direktmarknaden genom bestammelser i Jordabalken (1970:994).
Konsekvensen av att fler fastighetstransaktioner domineras av bolagsforvérv, &r att det
begransar méjligheterna till att samla offentlig statistik och darmed fa en 6verblick ver
transaktionsmarknaden (SOU 2017:27).

Lantmateriet har utdver ett ansvar for att sékra &gandet for alla Sveriges fastigheter och
uppratthalla en rattsséker fastighetsindelning, dven i uppgift att producera, forvalta och
tillhandhalla  grundldggande fastighetsinformation med fungerande digital
infrastruktur. Uppdraget inbegriper uppratthallandet och drift av ett fungerande
fastighetsprisregister, som utgdr en del av fastighetsregistret (SOU 2003:111).
Fastighetsprisregistret skapades i mitten av 1990-talet for att sammanstalla och lagra
uppgifter om Gverlatelser pa fastighetsmarknaden, med syfte att tillhandahalla underlag
for vardering, kreditgivning och beskattning av landets fastigheter (ibid). En stor och
viktig skillnad vid ett lagfartsforvarv och ett bolagsforvérv ar att fastigheten vid en
lagfartsaffar byter rattslig dgare pa fastigheten genom lagfartsskiftet, vilket ej ar fallet
vid ett bolagsforvarv. N&r Lantmateriet har beviljat dgarbytet och lagfarten, skrivs det
saledes in i fastighetsregistret och registreras i fastighetsprisregistret dar informationen
blir offentlig. Det lagstadgade kravet om att anstka om lagfart (JB 20 kap. 1 §) och det
faktum att kopeskillingen noteras i fastighetsregistret vid godkannandet, gor att
lagfartsforvarv bidrar till en transparent och dppen transaktionsmarknad.

Vid bolagsforvarv byter fastigheten inte rattslig dgare, varfor inget lagfartsbyte och
inskrivning i fastighetsprisregistret sker. Dartill finns det inget annat lagkrav pa att
parterna i ett bolagsforvarv maste avyttra ndgon som helst information om det, varfor
insyn i affaren i stor man styrs av hur villiga parterna som ingar ar att delge sig av
informationen frivilligt. Om majoriteten av transaktionerna pa marknaden for
hyreshusenheter sker via bolagsforvarv, riskerar det saledes att information om
marknadslaget uteblir och att fastighetsprisregistret representerar ett snedvridet urval.
Lagfartsforvarven ar inte nodvandigtvis representativa pa sina respektive
delmarknader, varfor en ytterligare konsekvens kan vara att ortsprismaterialet inte
speglar marknaden. Problemet blir sarskilt patagligt for Skatteverket och Lantméteriet
vid forberedelsearbetet infor fastighetstaxering som innebér uppréttandet av ett
representativt ortsprisregister. Materialet blir inte bara tunnare i takt med att allt fler
affarer sker genom bolag, det riskerar ocksa att bli icke representativt for sitt segment
och delmarknad (SOU 2017:27).
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2.1 Kommersiella fastighetstransaktioner

Lagfartsforvarv

Traditionella fastighetsforvarv pa direktmarknaden ska félja reglerna i Jordabalk
(1970:994) 4 kap. och sker Kkortfattat genom att upprétta en godkand képehandling
undertecknad av bade kopare och saljare. Képehandlingen ska minst innehalla en
overenskommen kopeskilling och en tydlig 6verlatelseforklaring. Sedan ansoker den
nya agaren om lagfart for fastigheten for att bli rattfardig &gare, vilket behandlas av
Inskrivningsmyndigheten, for att sedan registreras i fastighetsregistret. Ett
fastighetsforvarv via jordabalken som efterféljs av en lagfartsansdkan, kallas for
lagfartsforvarv (Julstad, 2011).

Vid en fastighetsforséljning kan vinst uppsta for saljaren. Denna vinst kallas for
realisationsvinst och ska vid ett lagfartsforvarv tas upp till beskattning. Skattereglerna
regleras i Inkomstskattelag (1999:1229) och skiljer sig at beroende pa om forséljningen
gors av en fysisk person eller ett foretag, déar fysiska personer i allménhet har en
skatteplikt pa kapitalvinsten om 27 procent vid kommersiella fastighetsforsaljningar.
For ett foretag klassas eventuell realisationsvinst - definierat som skillnaden mellan
nettoforséljningsintakterna och bokfort varde - som en rorelseinkomst, vilket &r en typ
av bolagsskatt. Ar 2022 beskattas detta med en fast skattesats om 20,6 procent (65 kap.
10 § IL). Det utgar ocksa en stampelskatt som aligger koparen vid lagfartsskiftet.
Stampelskatt regleras i Lag (1984:404) om stdmpelskatt vid inskrivningsmyndigheter
och galler vid forvarv av fast egendom i samband med ansbkan om lagfart.
Skattebeloppet baseras pa det hogsta av kopeskillingen vid forvarvet och
taxeringsvardet fran foregaende ar och motsvarar 4,25 procent for juridiska personer
och 1,5 procent for privatpersoner och bostadsréttsforeningar (Bokelund Svensson,
2019).

Vid beviljad lagfart offentliggors transaktionen i Fastighetsprisregistret, varpa
uppgifter om transaktionen kan komma att anvandas som ortsprismaterial av
Lantmateriet, vardefullt i bland annat vérderings- och i fastighetstaxeringsyften
(Skatteverket, 2011). Fastighetsoverlatelser via lagfart, eller information fran
fastighetsregister finns att tillgd for allmanheten direkt via Lantmateriet eller dess
aterforsaljare som har kopt informationen (Lantmateriet, 2022).

Bolagsforvarv

Det numera vanliga forvarvssittet pa den kommersiella fastighetsmarknaden ar att forst
lata paketera fastigheten i ett underliggande bolag, for att sedan avyttra
paketeringsholagets aktier dar fastigheten ingar. | denna kontext kallas det for
bolagsforvarv. Da forsaljningen inte officiellt avser den underliggande fastigheten, utan
paketeringbolagets aktier, ar eventuell realisationsvinst inte skattepliktig. Detta under
villkoren att forséljningen ror sig om sa kallade naringsbetingade andelar eller aktier.
Sadana ar onoterade aktier, eller noterade aktier dar moderbolaget har andelar som
motsvarar minst tio procent av rosterna i bolaget. Da det inte sker nagot lagfartsskifte,
utgar inte heller nagon stampelskatt. 1 och med detta, offentliggors inte heller
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transaktionen i fastighetsregistret. | jamforelse med lagfartsforvarv innebar alltsa ett
bolagsforvarv att koparen undgar stampelskatt samtidigt som séljaren undgar skatt pa
eventuell realisationsvinst (Larsson et al., 2017). Sankta transaktionskostnader, som
dessa skattemassiga fordelar innebar, anses vara de starkaste drivkrafterna for att valja
att  genomfora  transaktionerna  som  bolagsforvarv ~ (SOU  2017:27).
Transaktionskostnader forklaras mer ingaende i avsnitt 2.4.

Avyttring av aktier i aktiebolag ar inte offentlig information, varfor det &r upp till
parterna i transaktionen om de vill offentliggora information om kdpet. Kommersiella
fastighetstranaktioner sker dartill ofta genom att samla, eller paketera, flera fastigheter
i en och samma transaktion. Fastigheterna i portféljen kan, utdver fastigheters
heterogena karaktaristika i grunden, vara lokaliserade pa olika delmarknader eller i
olika segment, vilket kan géra dom svarare att analysera an forséljningar av enskilda
fastigheter. Overlatelser av fastighetsportféljer kan dessutom komma med en rabatt
eller premie pa de underliggande fastighetsvardena. Dessa faktorer tillsammans gor att
analyser av bolagsforvarv inte séllan upplevs som svara och tidskravande, i jamforelse
med traditionella fastighetstransaktioner pa direktmarknaden (Larsson et al., 2017).

Ovriga fastighetsforvarv

En tredje alternativ  forvarvsform 4 genom  fastighetsreglering  via
Fastighetsbildningslagen (1970:988). Detta sker vanligtvis genom att reglera in en
fastighet i en redan agd sadan, eller i tva steg genom att forst forvarva en fastighet och
reglera in en annan fastighet i den nyligen forvéarvade. Det huvudsakliga skalet till att
parter véljer denna losning ar att undslippa stampelskatten pa den fastighet som regleras
in, varfor inte séllan den reglerade fastigheten har ett storre marknadsvérde an den som
fastigheten regleras in i. FOr att det ska vara ekonomiskt 16nsamt fér den som utfér
regleringen ska den potentiella stampelskatten underga forrattningskostnaden, nagot
som inte alltid &r sjélvklart. | de fall nir den bedémningen gors, véger de ekonomiska
incitamenten tyngre an risken for forlorade inteckningar, lang handlaggningstid och
juridiska tvister - dels i lamplighetsprovningen, men ocksa i dispyter om vad som ska
inga i kopet. Liksom vid ett bolagsforvérv, kan dessa typer av transaktioner innebéra
forlorat ortsprismaterial. Overlatelsetypen ar dock ej lika vanlig vid Gverlatelser av
hyreshusenheter, &ven om det forekommer (Larsson et al., 2017).

2.2 Varderingsmetoder

Ett centralt vardebegrepp nar det kommer till vérdering av fastigheter &r
marknadsvarde. Begreppet har kommit att forandrats dver tiden, men en fram till idag
erkénd definition av begreppet ar att det kan beskrivas som det troligaste priset vid en
affarsuppgorelse givet en normal marknadsexponering (Gustafsson et al., 2019).

Ortsprismetoden ar en vanlig metod for att beddma en fastighets marknadsvarde.
Metoden baseras pa tidigare, jamforbara fastighetstransaktioner dar diverse olika
viktiga véardepaverkande faktorer jamfors och bedéms (Brunes, 2015). Beroende pa
syftet med vérderingen, fastighet som vérderas och noggrannhet i slutresultatet, finns
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det manga olika tillvagagangssatt for att bedoma marknadsvardet med hjalp av
ortsprismetoden. Vid fastighetstaxering dr det denna metod som i forsta hand anvands.
Tillvagagangssattet skiljer sig dock at beroende pa typenhet, dar hyreshusenheter
exempelvis varderas med vad som brukar kallas for en avkastningsbaserad
ortsprismetod (Skatteverket, 2011).

Andra vanliga metoder vid fastighetsvardering &ar avkastningsmetoden och
produktionskostnadsmetoden, som tar fasta pd andra faktorer &n jamforbara
forsaljningar for att bedéma marknadsvérdesnivan (Bengtsson, 2018).

Avkastningsmetoden bygger pa forvantningarna om en fastighets formaga att
producera positiva driftnetton i framtiden, da det finns anledning att tro att
marknadsvardet for kommersiella fastigheter ar starkt kopplat till vad den producerar
(Gustafsson et al., 2019). Metoden kraver saledes information om fastighetens
hyresintakter, drift och underhallskostnader, avgifter och skatter for att kunna gor en
bedémning om det framtida driftnettot. Det &r en vanlig metod vid fastighetsvérdering,
som inte séllan anvands i kombination med ortsprisvardering for att géra justeringar till
vad som har bedéms genom avkastningsmetoden (Brunes, 2015). Vid undermaligt
ortsprismaterial ar det ocksa denna metod som anvénds vid fastighetstaxeringen (5 § 5
kap. FTL)

Produktionskostnadsmetoden dr en metod som kan komma att anvéndas vid
fastighetsvardering och i fastighetstaxeringen, om varken ortsprismetoden eller
avkastningsmetoden ar genomférbart. Metoden ar dock framst anvandbar vid
bedémning av vardet pa specialfastigheter, dar ovanligt fa historiska forsaljningar av
liknande objekt finns att tillga och geografiskt lage eller verksamhet ar ovasentligt for
vardet (Jansen Van Vuuren, 2016). Metoden gar ut pa att bedéma marknadsvardet med
hjalp av ramarksvardet och produktionskostnader for byggnaden, med avdrag for
vardeminskningen och prisjusteringar for ramarksvardet (Brunes, 2015). Saknas det
jamforbara kop eller om fastigheten inte genererar nagra hyresintakter kan detta saledes
vara en lamplig metod for fastighetsvarderare. Detta da metoden kortfattat gar ut pa att
uppskatta marknadsvardet med hénsyn till ersattningskostnaden, givet att det inte finns
nagon verksamhet pa fastigheten (French & Gabrielli, 2007).

2.3 Fastighetstaxering

Processen kring fastighetstaxeringenen omfattas av ett antal olika lagrum, dari
Fastighetstaxeringslagen (1979:1152), Lag (1984:1052) om statlig fastighetsskatt och
Lag (2007:1398) om kommunal fastighetsavgift.

En hyreshusenhet &r en, av Skatteverket indelad, typ av taxeringsenhet vid
fastighetstaxeringstillfallet. Det kommer sig av att alla byggnader och typ av mark delas
in i olika dgoslag, vars kombinationer bildar olika typer av taxeringsenheter, dar
hyreshusenhet saledes utgor en typ (se bilaga 1). | Fastighetstaxeringslagens andra
kapitel definieras taxeringsenheten hyreshusenhet som en byggnad med minst tre
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bostader i, alternativt minst en lokal. En hyreshusenhet ar ocksa en byggnad med
kontor, butik, hotell, restaurang eller liknande. En taxeringsenhet kan omfatta hela
fastigheter, saval som delar av en fastighet och flera olika fastigheter tillsammans.
Indelningen gors pa urval av fastighetens anvandning och beskaffenhet vid ingangen
av det ar for vilket taxeringen bestams, vilket brukar bendmnas som
beskaffenhetstidpunkten. Vid fastighetstaxering bestams ett taxeringsvérde for varje
taxeringsenhet, med undantag for vissa skatte- och avgiftsfria fastigheter dar det ej ar
nodvandigt. Malet med fastighetstaxeringen &r att taxeringsvardet ska motsvara 75
procent av fastighetens marknadsvarde, tva ar fore taxeringsaret (Bokelund Svensson,
2019).

| Fastighetstaxeringslagens (1979:1152) femte kapitel anges att marknadsvardet avser
det pris som fastigheten skulle ha salts for pa den allmanna marknaden, i den kontexten
ska beddmningen av marknadsvardet goras utifran det genomsnittliga prislaget tva ar
fore fastighetstaxeringen sker. Som tidigare ndmnt, ska prislaget i foérsta hand grunda
sig pa marknadsanalyser och statistik Over redan gjorda forsaljningar
(ortsprismetoden), i andra hand avkastningsmetoden och i tredje hand
produktionskostnadsmetoden. Det dr Skatteverket, som beslutsfattande myndighet,
som har ansvar for taxeringsdrendet, men de tar stor hjalp av Lantméteriet, delvis
genom att studera transaktionsdata i Fastighetsregistret for att samla ortsprismaterial
(Skatteverket, 2011).

Som redan namnts, ar forberedelsearbetet infor fastighetstaxeringen och framtagande
av ett tillforlitligt ortsprismaterial utgoér en stor och viktig del i hur slutresultatet av
taxeringen blir - alltsd vilket taxeringsvarde som fastigheten till slut far. Vid
framtagande av ett representativt ortsprismaterial, antages endast sadana lagfartskop
for vilka det antas att inga ovidkommande omstandigheter kan kommit att paverka
kopeskillingen. Majoriteten av gallringsurvalen gors helt automatiskt genom utarbetade
mallar for vilket transaktionen ska infinna sig inom, beroende pa vilken taxeringsenhet
som avses. Ej gallrade kop laggs upp for manuell granskning, dar granskningen sker pa
olika vis beroende pa vad det ar for typ av enhet. FOr enhetstyper dar tillgangen pa kop
ar stor, sasom for smahusenheter, ifragasatts representativiteten i hogre grad an for
enhetstyper dar farre kop registreras. For hyreshusenheter laggs storre vikt pa
utredningsarbetet och att granska de enskilda transaktionerna, varfor kdpen i storre
utstrackning genomgar en manuell granskning av regionala varderingstekniker med
hog lokal marknadskannedom. Dartill genomfors ofta en sd kallad fortida
uppgiftsinsamling, dar fastighetsagarna sjalva far i uppgift att uppge information om
fastighetens intakter och utgifter (19 kap. 8, 10 8§ FTL), med syfte att kartlagga
uppgifter om fastighetens driftnetto. Den fortida uppgiftsinsamlingen, det insamlade
ortsprismaterialet och varderingarna fran varderingsteknikerna ar viktiga uppgifter
infor faststallningen av korrekta taxeringsvérden (Skatteverket, 2011).

| Fastighetstaxeringslagens forsta avdelning, forsta kapitel hittas de inledande
bestimmelserna om hur fastighetstaxeringen gar till. Fastighetstaxering av
hyreshusenheter sker vart tredje ar, antingen genom allméan- eller forenklad
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fastighetstaxering. Den allmanna fastighetstaxeringen sker vart sjatte ar och avser
samtliga fastigheter i Sverige. Den forenklade fastighetstaxeringen avser endast
smahus-, hyreshus- och lantbruksenheter och sker ocksa vart sjatte ar, men med tre ars
forskjutning gentemot den allméanna fastighetstaxeringen. Dartill, kan det tillkomma en
ytterligare fastighetstaxering mellan dessa taxeringsar, en sa kallad sarskild
fastighetstaxering. Detta sker endast om en ny taxeringsenhet bildas, en fastighet anses
ha fatt fel klassificering eller om karaktaristikan pa fastigheten har andrats till den grad
att det anses nodvandigt. | ar, 2022, sker nasta forenklade taxering for hyreshusenheter
och ar 2025 nasta allmanna fastighetstaxering.

Fastighetstaxeringsvardet ar framforallt avgérande i bestammandet av hur stor avgift
eller skatt som ska tas ut pa fastigheten for dess agare. Fastighetstaxeringen anvands
daven i andra sammanhang, sa som vid erséttningsfragor vid intrang eller
inskrankningar, vid byggnadsavskrivningar, kreditupplysningar och som underlag for
1dn nér fastigheten ska std som sakerhet. Agare av hyreshusenheter innehéllandes
bostader betalar en kommunal fastighetsavgift (1984:1052), medans &gare av hyreshus
med icke kommersiella lokaler eller obebyggd tomtmark, betalar statlig fastighetsskatt
(2007:1398). Den kommunala fastighetsavgiften ar ar 2022 begransad till ett takbelopp
om 1 519 kronor per bostadslagenhet, eller 0,3 procent av det taxerade vérdet pa
bostadsbyggnaden och kringliggande tomtmark. Har véljs vanligtvis det lagsta belopp
av de tva tillvagagangssatten. Nybyggda hyreshus med bostader behéver dock ej betala
fastighetsavgift de forsta 15 aren, om vardearet ar 2012 eller senare. Agaren till ett
nybyggt bostadshus med vardear 2022, behdver alltsa inte betala nagon fastighetsavgift
fram till ar 2037. Den statliga fastighetsskatten dr 0,4 procent av taxeringsvardet och
avser hyreshusenheter med obebyggd tomtmark, bostdder som ar taxerade under
uppférande, tomtmark med bostadsbyggnad med annan &gare samt tomtmark som ar
bebyggd men saknar signifikant varde (under 50 000 kronor). For hyreshus med
kommersiella lokaler tas en hogre fastighetsskatt. Denna fastighetsskatt ar pa 1 procent
och galler bade redan uppforda lokaler och lokaler under uppférande.

2.4 Transaktionskostnader och priseffektivitet

Ronald Coase var den som forst myntade begreppet transaktionskostnader i artikeln
”The Nature of the Firm” (1937). Transaktionskostnader har sedan dess kommit att
utvecklas till ett begrepp med manga konceptuella grunder. Vid kép och forséljningar
av fastigheter kan det grovt delas in i direkta- och indirekta transaktionskostnader. De
direkta kostnaderna utgors framst av skatter, men ocksa av arvoden till méklare, jurister
eller andra radgivare som part i transaktionen anvander sig av i transaktionen. De
indirekta kostnaderna &r inte lika latta att kvantifiera och ar svarare att koppla till en
sarskild transaktion. Dessa kostnader utgdrs i nagon man istallet av kostnaden i att
tillskansa sig information for att forverkliga en transaktion, information som anses
nddvandig for att jdmna ut asymmetrier mellan kdpare och séljare. Kostnaderna som
dar uppstdr, kan bade vara koparens och séljarens egna eller upphandlade
marknadsanalyser, forhandlingar, objektsvérderingar, arvoden till jurister eller annat
kopplat till informationstillgang (Bulatovic & Nordensky, 2005).
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Valet av forvarvsform ar som tidigare namnt i stor man drivet av vad som innebar lagst
samlade transaktionskostnader for parterna. Att aktorer pa marknaden valjer att salja
fastigheter via bolag innebéar saledes att de anser att de sanker transaktionskostnaderna
sa pass mycket att de bedomer att andra transaktionskostnader som uppstar i
bolagiseringen inte Overstiger alternativet av att sélja via lagfart. Om aktorer valjer att
gora fastighetsaffarer genom lagfartsforvarv, ar det i de flesta fall sannolikt pa grund
av att situationen ar den omvénda, att de skattemassiga fordelarna inte anses dvervaga
de okande kostnaderna som gar att koppla till bolagsforvarv. Detta ar en situation som
sannolikt uppstar for mindre aktorer i hogre grad, vilket motiveras av deras relativt sett
lagre transaktionsintensitet och volym i affarerna. De har pa grund av detta inte samma
rutiner att genomfora bolagsaffarer och gor inte heller lika stora skattebesparingar som
storre, transaktionsintensivare bolag. Forvarvsformens betydelse skiljer sig darfor
sannolikt beroende pa vilken aktor som agerar part i transaktionen (SOU 2017:27).

Priset av information, alternativkostnaden fér samma mangd information, samt
kostnaden i tid for att fa fram informationen ar tre andra centrala delar i begreppet
transaktionskostnader. | detta sammanhang kan de beskrivas som indirekta
transaktionskostnader, med tanke pa att det inte nédvandigtvis ar kostnader som uppstar
i transaktionstillfallet utan snarare ar en kostnad for att minska informationsassymetrin
mellan kopare och saljare. En marknad med lag transparens kommer ha hoga
transaktionskostnader for priset pa information och vice versa. Samma eller
motsvarande information kan komma att innebara hog alternativkostnad, i form av bade
resurser och tid. Coase (1937) menar att marknaden standigt forsoker hitta satt att
minska transaktionskostnader och 6ka likviditeten. Det finns idag internettjanster som
samlar information om den kommersiella transaktionsmarknaden med information som
kan ha lackt ut via nyhetsmedia, vara bedémningar fran kunniga i branschen eller
vidimerade uppgifter fran inblandade parter. Hade samtliga aktérer pa marknaden haft
tillgang till perfekt kunskap, skulle inte ett behov av en sadan tjanst finnas. Det hade
inte heller funnits nagot behov av externa fastighetsvarderingar, maklare, jurister eller
annan radgivning vid pris- och kontraktsforhandlingar. FIodet mellan materiella och
produktiva tjanster skulle istéllet vara automatiskt och handeln ske mellan parterna pa
den direkta marknaden utan mellanhénder. Coase (1937) menar att en marknad med
perfekt kunskap och full transparens foreligger ar utopi, men att den alltid gynnas av
organisering, effektiv tids- och resursallokering och hog grad av informationstillgang.

Bengtsson (2018) menar att den kommersiella fastighetsmarknaden, i jamférelse mot
aktiemarknaden, ligger i andra spektrumet vad galler priseffektivetet. Den
kommersiella fastighetsmarknaden lider av en lag priseffektivitet med hdoga
transaktionskostnader. Den laga priseffektiviteten paverkas ocksa av fastigheternas
heterogena karaktaristika med en relativt Iag omsattning. Detta gor ocksa att det inte &r
lika latt att hitta jamforelseobjekt, sdsom det anses vara for exempelvis smahus och
bostadsratter. Priseffektiviteten paverkar inte bara hur varderingen av ett specifikt
objekt bor ga till, det paverkar ocksa hur grundligt marknaden bor analyseras for att
kunna tillskansa sig relevant information. En lag priseffektivitet motiverar vardering
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genom avkastningsmetod eller produktionskostandsmetod snarare &n genom
ortsprismetoden, med tanke pa att jamforelsekopen pa liknande objekt ar fa. Om antalet
jamforelseobjekt ar fa, véaxer ocksa behovet av att analysera de historiska affarerna mer
djupgéende genom omfattande marknadsanalyser. Detta for att fa en grund for vilken
information som kan extraheras ur de historiska kopen till enskilda
objektsbedomningar, saval som for segments- och delmarknadsbedomningar. En
djupgaende analys underlattar i arbetet med hur ett varderings- eller investeringsobjekts
vardepaverkande faktorer skiljer sig at fran egenskaperna i jamforelsematerialet. En
marknad med hogre priseffektivitet har inte samma behov av analys eller forstaelse for
de ingéende parametrarna, da omsattningen av samma typ av vara ar hog (ibid).

2.5 Tidigare studier

2.5.1 Statliga Offentliga Utredningar
SOU 2017:27: Vissa fragor inom fastighets- och stampelskatteomradet.

Ar 2017 presenterade Finansdepartementet utredningen »Vissa fragor inom fastighets-
och stampelskatteomradet” (SOU 2017:27). Utredningen gar bland annat igenom
forekomsten av fastighetstransaktioner i bolagsform mellan aren 2013-2015 och
understker om det finns nagot monster avseende kdpeskillingens storlek, iblandade
aktorer eller geografisk plats. Den sammanfattande slutsatsen ar att transaktioner som
sker via bolag ar dominerade i Sverige for kop 6ver 40 miljoner med en 6kande trend
sett till de ar som undersoks. Det ar ocksa storre sannolikhet att transaktionerna sker pa
det sattet, ju hogre kopeskillingen &r. Slutsatsen ar ocksa att forekomsten av
transaktioner via bolag ar betydligt vanligare nér séljaren &r ett privat bolag.

Utredningen beror ocksa vilken effekt fastighetstransaktioner via bolag har pa
transparensen pa fastighetsmarknaden, pa ett generellare plan. Har konstateras till att
borja med att fastighetsbranschen &r mycket mer transparant &n andra branscher
eftersom den omsétter en produkt som registreras i ett offentligt register. Utredningen
visar dock att forekomsten av bolagsforvarv har minskat tillgdngen pa offentlig
information da dessa affarer inte registreras offentligt pa samma satt som de hade gjort
om kdpen skett via lagfart. Den minskade tillgangen har & andra sidan végts upp av det
pa marknaden etablerats webbaserade applikationer dar kommersiella aktorer
tillhandahaller liknande typ av information. Men da denna typ av information ar dyr
och svaratkomlig for somliga aktorer, konstateras hér att det finns en skillnad i hur man
upplever att transparensen forandrats. FOor majoriteten av marknadens aktorer har
transparensen inte paverkats i nagon betydande grad dd de har rad att kopa
informationen. Emellertid visar utredningen att somliga intressenter, sasom
myndigheter, journalister, politiker och akademiker upplever en samre transparens da
de varken &r beredda eller har incitament for att betala for informationen. Lantmaéteriets
och Skatteverkets perspektiv dver transaktionsmarknadens forandring, med samre
ortsprismaterial som féljd, lyfts upp. Myndigheterna har bidragit med uppgifter till
utredningen, vilka visar pa att antalet representativa forsaljningar av hyreshusenheter
och industrienheter minskat under en lang tid. Utredningen visar att detta ar ett problem
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vid fastighetstaxering eftersom det leder till en sdémre kvalitet och noggrannhet i
fastighetstaxeringsvardena.

Ett av huvudsyftena med utredningen var att komma fram till ett forslag pa en
forfattningséndring for att motverka paketering av fastigheter som ett
skatteplaneringsverktyg. Utredningen ger ett forslag dar ett bolagsforvérv — rent
skattemassigt — ska likstallas med en direktférsaljning. Detta skulle innebéra en
avskattning av fastigheter nar dgande bolaget avyttrar sina aktier och dar bolagets
tillgdngar till minst 75 procent bestdr av fastigheter. Aven ett substitut till den
stampelskatt som utgdr vid kop via lagfart foreslds. Detta skulle innebédra en
schablonintakt pa 7,09 procent av det hogsta vardet av marknadsvérdet och
taxeringsvardet foregaende ar. Dessutom foreslas att stampelskatten for juridiska
personer ska sankas fran 4,25 procent till 2 procent.

Nagon forfattningsandring har dock &nnu ej skett. Ar 2019 fick finansministern en
skriftlig fraga om nér en proposition ska forlaggas, i syfte att dndra lagstiftningen for
att forhindra fastighetspaketeringen som skatteplaneringsverktyg (Skriftlig fraga
2019/20:399). Finansministerns svar, var da att foreslaget fran utredningen ar foremal
for beredning inom Finansdepartementet (Svar pa skriftlig fraga 2019/20:399).

2.5.2 Tidigare examensarbeten

Blockchain: fundamentet i en ny fastighetsmarknad? — En studie om digitala
identiteter och tokens som verktyg for en likvid och transparent
fastighetsmarknad.

Ar 2019 genomfor tva studenter p& KTH ett examensarbete dar syftet &r att undersoka
hur problem med likviditet och transparens pa fastighetsmarknaden kan avhjalpas
genom att placera fastighetsagande pa blockkedjan. Semistrukturerade intervjuer
genomfors med aktorer som fastighetsagare, banker och fastighetsradgivare.
Intervjuerna behandlar bland att hur aktérerna ser pa transparensen pa
fastighetsmarknaden. Resultatet visar att respondenterna generellt anser att
transparensen ar lag, framst avseende svarigheten att fa tag pa hyresnivaer och
hyresgastsamansattningar och att den kanske frdmsta anledningen till detta ar att
fastighetsdgarna inte vill offentligt publicera den typen av information, med risk for att
det kan skada verksamheten. Vid en europeisk jamforelse lyfter flera respondenter att
Sverige har en forhallandevis transparent marknad, men att Sverige ligger efter nar det
géller hyresdata. Vidare anser flera respondenter att en mer transparant marknad skulle
leda till mer precisa varderingar, vilket i forlangningen kan leda till effektivare
investeringsbeslut. Det skulle dven innebéra en &n mer likvid marknad som kan locka
till sig fler investerare (Gustafsson Rydell & Hult, 2019).
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Brist pa ortsprismaterial — en effekt av fastighetstransaktioner genom
bolagsforvarv.

Ar 2008 genomfér en student p& Malmd Hogskola (nuvarande Malmé Universitet) ett
examensarbete med syftet att belysa och reflektera Over problematiken kring
avsaknaden av ortprismaterial for kommersiella fastigheter ur ett véarderings- och
analysperspektiv. Syftet ar &ven att utreda vilka informationskanaler som finns for att
samla in ortsprismaterial. For att besvara detta genomfors intervjuer med olika typer av
aktorer i fastighetsbranschen. Arbetet kommer blandat annat fram till att problematiken
med mindre tillgang till ortsprismaterial ser olika ut beroende pa storleken pa aktoren.
Forfattaren kommer fram till att storre aktdrer kan uppleva situationen som en
konkurrensfordel om de har tillgang till mer information &n konkurrerande, mindre
likvida aktorer. Bristen pa ortsmaterial har ocksa skapat affarsmojligheter i och med att
den blivit mer svaratkomlig och darmed mer vardefull. Det konstateras ocksa att det
inte finns nagon generell metod for att samla pa sig ortsprismaterial, varfor det i hog
grad ar ett manuellt och tidskrdvande arbete. De informationskanaler som finns ar
fastighetsprisregistret, kommunala forkopslistor, pressrealser samt fysiska kontakter
med méanniskor i branschen. Kontakter ar det som oftast ses som den mest vérdefulla
kéllan, da mest aktuell informationen kan hamtas dar. Vidare konstateras att ett
samarbete inom branschen kring att dela med sig av ortprismaterial kommer bli svart
da det inte finns nagra incitament for detta (Liljenberg, 2008).

Forsaljning av fastighet direkt eller via aktiebolag — en jamférelse av
ekonomiska konsekvenser.

Ar 2008 genomfor tvé studenter p& Lunds Tekniska Hogskola ett examensarbete dar
skillnaderna mellan att kopa fastigheter direkt och via bolag jamfors; bade fran
séljarens och koparens perspektiv. Intervjuer genomférs med mellanstora/stora
fastighetsbolag verksamma i Malmdregionen. Respondenterna lyfter bland annat att
den huvudsakliga fordelen med kop via bolag ar att kdparen undviker stimpelskatt. For
koparen anses generellt de tva stora nackdelarna vara att koparen far ett minskat
avskrivningsunderlag, samt att det finns en latent skatteskuld i det kdpta bolaget. Vidare
uppskattar respondenterna att ca 90 procent av transaktionerna sker vi bolag. Det fanns
inget entydigt svar kring vilka typer av fastigheter som var mest I6nsamma for
transaktion via bolag (Herder & Wallenas, 2008).

Fastighetsforsaljning i bolagsform — En juridisk jamforelse mellan fast och 16s
egendom.

| ett ytterligare examensarbete fran LTH ar 2008 studeras lagstiftningen for overlatelse
av fastigheter som fast egendom genom jordabalken, med tillampliga regler for 16s
egendom, for att utréna for- och nackdelar i kdpformen. Felreglerna har konstaterats
likartade och bada lagstiftningar bedéms vara dispositiva varfor inga tydliga for- eller
nackdelar utronas. Forfattarna konstaterar att det finns en viss skillnad géllande
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upplysnings- och undersokningsplikt beroende pa om den siljs som fast- eller 16s
egendom (Arvidsson & Ivarsson, 2008).

2.5.3 Diskussion

Det finns flera likheter med detta arbete och de tidigare identifierade studierna. Inte
minst galler det den statliga offentliga utredningen SOU 2017:27. Utredningen gor dels
en kartlaggning av bolagsforvarven, men presenterar ocksa mojliga atgarder for att 16sa
problem som uppstatt i samband med bolagsforvarven. Vad utredningen kommer fram
till i denna fraga ar nagot denna studie i viss man kan bygga vidare pa. | utredningen
konstateras det att bolagsforvarv har en historiskt okande trend mellan aren 2013-2015.
Da det inte finns nagra uppenbara skal till varfor detta ska ha avtagit ar det motiverat
att undersdka hur trenden ser ut aren 2018-2021. Detta eftersom de problem som
identifierats till foljd av bolagsforvarvens dominans, sannolikt lar forstarkas i takt med
att denna forvarvsform blir allt vanligare. Denna studie forvantas saledes bidra med en
uppdaterad bild av den kommersiella fastighetsmarknaden avseende hyreshusenheter,
med fokus pa de tva vanligaste forvarvstyperna. Det som ocksa skiljer arbetet fran
tidigare studier, &r att det innefattar en analys av historiska transaktioner i kombination
med intervjuer. Det ger oss verktyg att lyfta fram flera olika aktorers perspektiv for att
tacka in ett brett spektrum pa fastighetsmarknaden, med aktuell transaktionsdata som
grund.
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3 Empiri

Det empiriska resultatet som kapitlet har till syfte att presentera, foregas av en
beskrivning av undersokningsmetoden dar tillvagagangssattet for att fa fram resultatet
i de olika delarna beskrivs. Den kvantitativa delen ar uppdelad i tva delar for att
urskilja de tva delfragorna i den forsta fragestallningen, medan den kvalitativa delen
samlar all empiri fran intervjuerna.

Den kvantitativa empirin presenteras genom sammanstéllda figurer och den kvalitativa
delen genom en sammanstéllning av intervjusvaren, klassificerat genom angivna
fragestallningar.

3.1 Datapresentation, fragestallning 1A

3.1.1 Undersdkningsmetod
Fragestallning 1 a: Hur saljs kommersiella hyreshusfastigheter i Sverige?

Den forsta fragestallningen besvaras genom att analysera fastighetstransaktioner for
hyreshusenheter mellan aren 2018-2021, dar underliggande fastighetsvarde Gverstiger
40 miljoner SEK. Insamling av data for paketerade fastighetsforvarv via bolag gors fran
Datscha och for lagfartsforvarv pa direktmarknaden fran fastighetsprisregistret, med
datamaterial tillhandahallet av Lantmateriet. Efter datainsamling och databehandling
presenteras de empiriska resultaten fran dataanalysen i detta avsnitt, for att i avsnitt 4
analyseras vidare tillsammans med vad som har erhallits fran intervjuerna och vad som
tidigare har sagts i &amnet. Analysen i avsnitt 4 syftar till att klargéra hur fastigheterna
traderas pa den kommersiella hyreshusmarkanden och varfor det ar sa, samt utreda om
underlaget tillhandahallet fran kop via lagfart ar tillrackligt omfattande for att
representera hela hyreshusmarknaden. | slutsatsen, se avsnitt 5, sammanfattas vad som
tidigare sagts i analysen.

Datapresentationen borjar med att utreda hur kommersiella hyreshusfastigheter saljs i
Sverige, det vill saga fraga 1a. Detta gors forst genom att presentera hur stor andel av
transaktionerna som Overlatits genom respektive forvarvsform, lagfarts- eller
bolagsforvarv. P4 samma vis, behandlas &ven transaktionsvolym. Dataunderlaget
fordelas sedan vidare med hansyn pa en rad olika aspekter for att jamfora de bada
typerna av fastighetstransaktioner och besvara fragestallningen. Dessa presenteras
nedan:

Geografisk plats
Transaktionerna delas in i EU:s regionindelning pa makronivd, NUTS 2
(2019/1755/EG). Vilka lan som ingar i respektive omrade framgar enligt bilaga 2.
Omradena for vilket transaktionerna kategoriseras inom ar:
e Stockholm, Ostra Mellansverige, Smaland med &arna, Sydsverige,
Vastsverige, Norra Mellansverige, Mellersta Norrland och Ovre Norrland.

15



Effekten av fastighetskdp via bolag

Lokalslag
Kategoriseringen gors utifran fastigheter med taxeringsenhet hyreshusenhet, vilket ar
samtliga typenheter inom den sa kallade 300-serien, se bilaga 1. I denna studie gors
fem olika kategoriseringar utifran denna serie, vilka ar:
e 310 - tomtmark, 320 - bostader, 321- bostader och lokaler, 325 - lokaler, samt
Ovriga taxeringsenheter inom 300-serien

Kopeskilling
Transaktionerna kategoriseras in i sju olika intervall med avseende pa den kopeskilling
som erlagts. Intervallen, i miljoner kronor, &r féljande:

e 40-<70, 70 - <100, 100 - <150, 150 - <225, 225 - <350, 350 - <500 och 500<

Aktor
Transaktionerna delas dven in i vilken typ av aktér som &r séljare. Foljande
kategorisering gors:
e Bolag: hér ingar aktiebolag, kommanditbolag och handelsholag
e Allmannyttiga bolag och offentlig sektor: har ingar staten, landsting,
kommuner och bolag som & medlemmar i Sveriges Allmannyttiga
Bostadsbolag
e Privatpersoner
o Ovriga: har ingdr stiftelser, ekonomiska eller ideella foreningar eller sddana
aktorer dar uppgift helt saknas

Antal fastigheter i transaktionen
Transaktionerna delas upp med hanseende pa om det ingar fler fastigheter i
transaktionen, sa kallade portféljforvarv, eller gj.

Forst gors en bindr kategorisering; Om det ar en eller fler &n en fastighet i transaktionen.
Sedan gors en ytterligare kategorisering, dar antalet fastigheter i transaktionen delas
upp i olika intervall, vilka &r:
e 1 fastighet, 2 — 4 fastigheter, 5 — 10 fastigheter, 11 — 20 fastigheter, eller mer
an 20 fastigheter.
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3.1.2 Resultat
Overblick av transaktionsdata
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I figur 1 och figur 2 visas hur stor del av transaktionerna som har skett genom lagfarts-
och bolagsforvarv, sett till bade andel av totala antalet transaktioner och andel av den

Figur 1

totala transaktionsvolymen.

Figurerna visar inte bara att bolagsférvarv ar den dominerande foérvarvstypen samtliga
ar mellan 2018 och 2021 sett till andelen av total transaktionsvolym. Figurerna uppvisar
ocksa en standigt vaxande trend med 6kad andel bolagsforvarv ar till ar, sett till bade

Figur 2

antalet transaktioner och andel av total transaktionsvolym.
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Andel av tot. antalet transaktioner,
ar 2018-2021 per NUTS 2
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Figur 3

Andel av tot. transaktionsvolym,
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Figur 4

Figur 3 visar att andelen transaktioner i Sverige, sticker ut i omrade Stockholm,
Vistsverige och Sydsverige med lagre andel bolagsforvarv an i 6vriga omraden. For
omradesindelning, se bilaga 2.

Figur 3 och figur 4 i kombination, visar att det sammantaget vanligaste sattet att
forvarva hyreshusenheter pa samtliga geografiska omraden i Sverige ar via bolag, sett
till transaktionsvolym. Sett till antalet transaktioner &r bolagsforvérv vanligast i alla
omraden forutom Stockholm.
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Fordelningen av lagfarts- och bolagskdp ar i figur 5 och figur 6 presenterade med
avseende pa vilket lokalslag, eller typenhet, transaktionen framst avser. Av figurerna
blir klart att transaktioner med enheter taxerade med typkod 321, bostader och lokaler,
samt typkod 310, tomtmark, vanligen sker som lagfartskdp, om man ser till antalet
transaktioner. Bostader och lokaler samt tomtmark har emellertid en hogre andel
bolagskop sett till transaktionsvolymen, med cirka 77 procent respektive 83 procent
bolagsforvarv. Dessa tva lokalslag har dock hogst transaktionsvolym for lagfartskop,
jamfort med de andra lokalslagen som inte tacker mer an 7 procent i nagon av de andra

Figur 5

typenheterna sett till volym.

Det kan av figurerna ovan konstateras att bolagskép &r den dominerande

Figur 6

forvarvsformen for samtliga varianter av hyreshusenheter.
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Andel transaktioner per transaktionsvolymniva,
ar 2018-2021 (miljoner SEK
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Figur 7 visar fordelningen mellan lagfarts- och bolagskép med avseende pa
transaktionsvolym i angiven storleksanordning.
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Figur 7

Av figuren framgar att transaktioner for hyreshusenheter med paketerade bolagskop
blir vanligare ju hogre kopeskillingen ar. Overlatelser i spannet 40— <70 miljoner SEK
domineras av direktforsaljningar via lagfart, som utg6r cirka 74 procent av totala
volymen av transaktioner i spannet. Lagfartsoverlatelser &r fortsatt vanligast, sett till
volymniva, till dess att transaktionerna hamnar i ett spann dver 150 miljoner SEK. For
transaktioner 6ver 350 miljoner SEK, &r det ytterst ovanligt med lagfartskop.

Den genomsnittliga kopeskillingen mellan ar 2018-2021 for lagfartsoverlatelser var
cirka 115 miljoner SEK, medan motsvarande siffra var 780 miljoner SEK for
bolagsoverlatelser. Direktoverlatelser via lagfart & sammanfattningsvis vanligare pa
volymer under 150 miljoner SEK, medan det bland de volymmassigt stora affarerna
knappt forekommer fastighetskop via lagfart. Trenden forklaras sannolikt av att
skattebesparingarna blir allt storre i affarer pa hogre volymer, vilket gor det mer
motiverat att bolagisera fastigheterna.
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Andel av tot. antalet transaktioner,
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Figur 8

Figur 8 och 9 visar fordelningen mellan bolagskop och lagfartskép med avseende pa
vilken typ av aktor som agerar sdljare i transaktionerna, sett till bade antalet
transaktioner och transaktionsvolym.

Sett till antal transaktioner, figur 8, dominerar lagfartskdp nér séljaren &r privatperson,
vilket dven galler nér séljaren utgdrs av allménnyttiga bolag eller offentlig sektor,
liksom for 6vriga typer av séljare. FOr bolag ar det vanliga sattet bolagsforvarv. Sett till
total transaktionsvolym é&r lagfartskop fortsatt dominerade da saljaren &r privatperson,

Figur 9

medan bolagskdp &r vanligast for de andra tre typerna av aktdrer som saljare.
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Jamforelse mellan forvarvsformerna

Antal transaktioner sald som enskild fastighet eller del av portfélj,
ar 2018-2021 per forvarvsform
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Figur 10

Andel och antal av samtliga transaktioner,
ar 2018-2021 per storlek pa portfolj
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Figur 11

Figurerna ovan ska illustrera hur manga enskilda fastighetskop och portfoljskop det var
mellan aren 2018-2021, samt med vilken forvarvsform de har forvarvats med. | figur
10 illustreras hur manga bolagskop och lagfartskop dar endast en fastighet har
overlatits, samt hur manga som har varit del av en portfolj (mer an 1 fastighet). Figur
11 illustrerar hur fordelningen av bolagskop och lagfartskop ser ut med avseende pa
om transaktionerna ar en del av en portfolj och storleken pa den.

Av figur 10 och 11 framgar att det vid lagfartskop ar betydligt mer ovanligt med

portfoljsaffarer, dven om det i viss man forekommer. Vid paketerade bolagskop sker
daremot en majoritet av transaktionerna via portfoljsaffarer.
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3.2 Datapresentation, fragestallning 1B

3.2.1 Undersdkningsmetod

Frégestallning 1b: Ar lagfartskdp av hyreshusenheter representativa?

For att kunna undersoka den andra delfrdgan i den forsta fragestallningen ska
traditionella fastighetsoverlatelser med kop via lagfart fortsatt jamforas mot indirekta
fastighetstransaktioner dar fastigheten har paketerats in i ett bolag och avyttras via
bolaget. Har anvands samma grunddata som for forsta delfragan, se avsnitt 3.1.1. |
jamforelsen mellan de olika forvérvstyperna jamfors olika parametrar for att studera
dess likheter och olikheter. Det ar fortsatt transaktioner av hyreshusenheter, med ett
ackumulerat underliggande fastighetsvarde ej mindre an 40 miljoner SEK mellan ar
2018-2021 som granskas, med undantag for nar K/T-vérden ska jamforas. Da jamfors
enbart data mellan ar 2020-2021, da taxeringsvarden mellan ar 2018-2019 saknas i
transaktionsdatabasen fran 2018-2019 fran Datscha.

Innan fragestdllningen kan undersokas och jamféras vidare, konstateras att
dokumenterad kopeskilling fran Datschas databas inte enbart ar bekraftad sadan — utan
att den i manga fall bygger pa externa tredjepartsbedomningar fran fastighetsvarderare
och/eller rykten fran nyhetsmedia. Detta till skillnad fran lagfartskop, dar erlagd
kopeskilling i transaktionen bokfors i Fastighetsprisregistret i samband med nér lagfart
beviljas (Skatteverket, 2011). Darfor jamfors forst enbart bolagsforvarven, for att
undersoka om det rader nagon uppenbar skillnad i K/T-vérde i de tva olika utfallen;
bekraftad kopeskilling eller ej. Om sa ar fallet, anvands enbart de transaktioner dar det
finns bekraftad kopeskilling i den fortsatta analysen mellan de tva forvarvsformerna,
alltsa en sadan transaktion dér part i transaktionen har valt att ga ut med kopeskillingen.
Om inte, anvands dven denna data. Detta da analysen delvis syftar till att undersdka
huruvida den data som idag finns tillganglig pa marknaden &r representativ for hela
marknaden for segmentet, eller om bristen pa transparens i bolagsaffarerna blir synlig
i skuggan av den bekraftade, offentliga informationen som kommer av lagfarna forvarv.

I vidare jamforelse studeras skillnader i olika parametrar mot bolagskdpen for att kunna
undersbka huruvida lagfartskbpen &r representativt for hela marknaden for
hyreshusenheter. Dessa 4r:
e K/T-varde
o Kopeskilling / Taxeringsvérde
o BKEF (Bruttokapitaliseringsfaktor)
o Kopeskilling / Bruttohyresintakter
e Kr/Kvm (Kronor/kvadratmeter)
o Kopeskilling / Uthyrbar area

Vidare studeras skillnader i portfoljskop mot enskilda fastighetsaffarer, for att
undersoka om det finns nagot samband mellan ovan namnda faktorer. Det gors ocksa
en distinktion mellan de tva olika forvarvstyperna mellan enskilda
fastighetsoverlatelser och portfoljsforvarv.
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3.2.2 Resultat
Ej bekraftad képeskilling — gar datamaterialet att anvénda i vidare jamforelse?

K/T-varde: Andel bolagstransaktioner inom angivet spann,
ar 2020-2021
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Figur 12

Figur 12 illustrerar angiven kopeskilling av fastigheten i ett bolagsforvarv i férhallande
till overforda fastigheters taxeringsvarde, beroende pd om det ar en bekraftad
kopeskilling eller ej. Detta gors genom att studera K/T-vardet. En ej bekraftad
kopeskilling kan vara sadan bedémd av en extern vérderare, en kopeskilling som det
spekulerats om i nyhetspress eller liknande.

Fran figuren kan utlasas att majoriteten av samtliga bolagstransaktioner har ett K/T-
varde som ligger mellan 1-3 och att K/T-vérden lagre &n 1 och stOrre &n 6 &r ytterst
ovanligt. Av denna figur framgar det att det inte finns nagon signifikant skillnad mellan
de tva olika utfallen som skulle ge oss nagon grund for att gallra bort transaktionerna
vars kopeskilling ej ar bekraftad. Vad som ej syns i figuren ar hur datamaterialet &r
fordelat. FOr att visa detta krdvs det en annan typ av diagram, vilka presenteras i
nastféljande figurer.
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K/T-varde: Distrubitionen fér bolagskdp,
ar 2020-2021 inkl. outliers
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K/T-varde: Distrubitionen fér bolagskdp,
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Figur 14

| figurerna ovan, figur 13 och figur 14, visas vad som kallas for ladagram, eller sa
kallade Box-Whisker Plots. Ladagramen kommer att aterkomma i den fortsatta
analysen, i vidare jamforelse av lagfarts- och bolagskdp. Dess syfte ar att sammanfatta
datamaterialet och distributionen med hjalp av ett antal olika matt pa ett komprimerat
och samlat vis. Diagramtypen presenterades forsta gangen for nastan 50 ar sedan av
John W Tukey (1977), i hans bok Exploratory Data Analysis.
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De varden som visas i diagrammen &ar medianvérdet (horisontellt streck genom
”ladan”), medelvéardet (kryss), undre och Ovre kvartilen (”ladans” 6vre och undre
grans), minimum- och maximumvérden (horisontells streck langst ut pa ”svansen”)
inom distributionen samt eventuella outliers (ringar). Avstandet mellan évre och undre
kvartilen ar det som rent illustrativt utgor ”ladan” och kan kallas bade kvartilavstand
och interkvartilintervall. Den undre kvartilen markerar det 25e procentuella vardet och
den 6vre kvartilen markerar det 75e procentuella vardet, varfor ladan innehaller totalt
hélften, 50 procent, av alla vérden i datamaterialet som visas. V&rden som ligger langre
ifrin ladan &n 1,5 ganger avstandet mellan de yttre kvartilerna, det sa kallade
interkvartilsintervallet, betraktas i det har fallet som outliers. De lodréta strecken som
gar ut fran ladan kallas for whiskers och de dras till det lagsta- och hdgsta bland de
varden som inte betraktas som outliers. Intervallet &r ett annat typ av matt pa hur
snedstélld spridningen ar av en fordelning (Meloun et al., 2011)

I ndmnda figurer, figur 13 och figur 14, presenteras en distribution av K/T-vérden i tre
olika utfall — bekraftad kopeskilling, ej bekréaftad kopeskilling och samtliga bolagskop.
Man kan utlésa att det ar en nagot bredare distribution pa de affarer vars kopeskilling
ej ar bekraftad, samt att medelvardet &r betydligt hdgre &n i transaktioner med bekréftad
kopeskilling, som forvisso ocksa ligger utanfor ladan hogt over medianvardet, om &n
ej lika extremt. Detta ar nagot som kan forklaras av de outliers som syns i figur 13. |
ovrigt ar det ingen uppenbar statistisk skillnad vid bekréftad eller ej bekraftad
kopeskilling, da tillskottet av ej bekraftade kopeskillingar inte ger sa stort utslag pa den
distribution dar samtliga bolagskop &r inkluderade. Nagon ytterligare gallring vid
bolagskopen anses darfor ej ndédvandig, varfor samtliga bolagsforvéarv ar med i fortsatt
analys.
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Bolagskdp och lagfartskop

| foregdende avsnitt har det konstaterats att de bolagskop vars kopeskilling ej &r
bekraftad inte avviker till den grad att de borde exkluderas fran fortsatt jamforelse.
Saledes kvarstar det att jamfora parametrar och nyckeltal som gar att utvinna fran
transaktionerna, detta for att undersoka huruvida kop via lagfart ar representativa for
marknaden.

K/T-vérde: Ackumelerad andel per forvarvstyp inom angivet spann,
ar 2020-2021

100% _ _ _ _
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W Bolagskop 0O Lagfartskop

Figur 15

Figur 15 visar inom vilket spann K/T-vardena ligger for bolagskdp respektive
lagfartskop mellan aren 2020-2021. Y-axeln inleds fran vanster av ett snavare spann
som sedan successivt vidgas och till sist inkluderar samtliga kop langst till hoger.
Figuren visar att en storre andel lagfartskop ligger inom ett snévare spann. Mer &n
halften av alla registrerade lagfartskop 6ver 40 miljoner SEK har ett K/T-védrde som
ligger inom spannet 0,7 och 2,0 jamfort med bolagskop dér inte mer &n 27 procent av
alla bolagskdp som har undersokts ligger inom samma spann.

For att undersoka fordelningen ytterligare, presenteras all transaktionsdata med hjalp
av laddiagram. Detta gors dven vid presentation av parametrarna BKF och Kr/Kvm.
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Laddiagrammen ovan, se figur 16 och figur 17, visar hur K/T-vardena ar distribuerade.
I figur 16 till visas fordelningen med samtliga outliers och i figur 17 till, en fokuserad
bild 6ver distributionen exklusive outliers. Av figurerna kan konstateras att
bolagskopen har manga fler transaktioner vars K/T-vérde ar langt 6ver det normala, i
hogre utstrackning an lagfartskop. Detta drar upp medelvardet och gor att bade

Figur 16

Figur 17

medianen och hela fordelningen, hamnar langt 6ver lagfartskopens.

Av figurerna gar att utlasa att bolagskdpen uppvisar K/T-varde langt over lagfartskopen

med manga outliers.
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BKF: Distrubition, BKF: Distrubition,
ar 2018-2021 inkl. outliers ar 2018-2021 exkl. outliers
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For att undersoka hur bruttokapitaliseringsfaktorn skiljer sig mellan bolagskép och
lagfartskop gors samma typ av laddiagram som tidigare néar K/T-véardena skulle
undersokas, men nu med bruttokapitaliseringsfaktorn, se figur 18 och figur 19. Det kan
konstateras att det inte ar nagon storre avvikelse i det tva olika fordelningarna, mer én
att det ar en nagot smalare sadan for bolagskdpen, men att medelvérdet ligger utanfor
ladan pa grund av en stor mangd ovanliggande outliers som ocksa ar synligt.
Lagfartskdpen har en nagot bredare distribution, men pa jamnare niva. Fastighetspriset
per bruttohyra tycks darmed inte paverkas namnvart beroende pa forvarvsform.

Distrubitionen pa Kr/Kvm, Distrubitionen pa Kr/Kvm,
ar 2018-2021 inkl outliers ar 2018-2021 exkl. outliers
250 000 120 000
o
200 000 . 100 000
) 80 000
150 000 °
(-]
g § 60 000
100 000 ° o
s 40 000
X
50 000 20000
— T
0 0
[} Bolag O Lagfart | Bolag (| Lagfart
Figur 20 Figur 21

Har undersoks om det ar nagon skillnad mellan de tva forvarvsformerna i kronor per
uthyrningsbar area, se figur 20 och figur 21. Det &r nagot bredare spann pa
lagfartskopen, men ingen signifikant skillnad beroende pa forvarvsform noteras.
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Enskilda fastighetskdp och portféljskop

I denna del undersdks skillnaderna i samma parametrar som ovan; K/T vérde, BKF och
Kr/Kvm, fast for enskilda fastighetstransaktioner och portféljstransaktioner. | figurerna
nedan, se figur 22, 23 och 24, gors det ej nagon skillnad pa vad det ar for forvarvsform.

6

K/T-véarde: Distribution,
ar 2020-2021 per forvarvsform
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Kr/Kvm: Distribution,
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Figur 22

Figur 23

Figur 24

Det kan av figur 22 konstateras att portfoljkop i storre utstrackning dn enskilda
fastighetsaffarer uppvisar hogre K/T-véarden. Medelvérdet &r betydligt hdgre &n for kop
av enskilda fastigheter och ligger dessutom i den 6vre kvartilen. Notera att det endast
ar transaktionsdata fran ar 2020-2021, i kontrast till dvriga figurer ovan, se avsnitt 3.2.1
om varfor.

| figur 23, nér Bruttokapitaliseringsfaktorn undersoks, syns ingen signifikant skillnad
mellan enskilda fastighetstransaktioner och portfoljskop, d&ven om medelvardet ar
hogre i portfdljstransaktionerna, som ar i évre kvartilen.

I figur 24, nér kopeskillingen per uthyrbar kvadratmeter undersoks, syns att enskilda

fastighetsaffarer har ett betydligt storre spann av transaktioner inom fordelningen,
vilket syns pa ladans storre spann. Portfoljsaffarerna ar mer samlade pa lagre nivaer.
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Nedan visas distributionen av K/T, BKF och Kr/Kvm med avseende pa det &r en enskild
fastighetsoverlatelse eller en portféljsoverlatelse, samt om det ar ett lagfarts- eller
bolagskop, se figur 25, 26 och 27.

KT-varde: Distribution,
ar 2020-2021 per forvarvsform och antal fastigheter i transaktionen
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— 'L N
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Figur 25

I figur 25 syns det att bolagskdpen har hogre K/T-vérden an lagfartskdpen, bade sett
till enskilda fastighetsoverlatelser och portféljsoverlatelser. De ar klart storre skillnad
vid jamforelse av portfoljsoverlatelse sett till medelvardet, dar det ar ca 1,4 for
lagfartskop och ca 4,5 for bolagskop. For enskilda fastighetsoverlatelser, ar det inte
sérskilt stor skillnad, ca 2,2 for lagfartskop och ca 2,9 for bolagskop. Utover
medelvérdet rader det aven en storre skillnad sett till medianvérde och ladornas spann
nar det galler dverlatelser av portféljer.

BKF: Distribution,
ar 2018-2021 per forvarvsform och antal fastigheter i transaktionen
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Figur 26
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| figur 26 kan man se att fordelningen med avseende pa Bruttokapitaliseringsfaktorn
foljer ett liknande monster som fordelningen med avseende pa K/T i figur 25. Enskilda
fastighetstransaktioner skiljer sig inte sérskilt mycket vid en jamfdrelse mellan
lagfartskop och bolagskép. Ser man till portfoljsverlatelser ser man dock en tydlig
skillnad mellan lagfartskop och bolagskop.

Kr/Kvm: Distribution,
ar 2018-2021per forvarvsform och antal fastigheter i transaktionen
120 000
100 000
[ Lagfartskop, enskild fastighet
80 000
Bl Bolagskdp, enskild fastighet
60 000
O Lagfartskap, portfol;
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X B Bolagskép, portfolj
20000
5 1 #
Figur 27

Nar det galler fordelningen med avseende pa Kr/Kvm, se figur 27, féljer det mer eller
mindre samma monster som for bruttokapitaliseringsfaktorn i figur 26. Férdelningen
ar dock nagot mer koncentrerad med ett smalare spann. Medelvérdet &r ocksa narmre
medianvérdet, vilket antyder att det &r farre outliers i fordelningen.
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3.3 Intervjuer

3.3.1 Undersdkningsmetod

Fragestallning 2: Vilka mojligheter finns det att extrahera relevant
marknadsdata for att analysera kommersiella fastighetstransaktioner?

Fragestallning 3: Hur upplever aktorerna transparensen i kommersiella
fastighetstransaktioner?

Fragestallning 4: Finns det incitament for, och mojligheter till, 6kad
transparens i kommersiella fastighetstransaktioner?

For att besvara dessa tre fragestdllningar intervjuas aktorer verksamma pa
hyreshusmarkanden. For att intervjuerna ska bli sa heltdckande av marknaden som
mojligt, efterstrdvas det att valja ut aktorer i olika typer av roller. En grovre
kategorisering gors utifran aktorernas forhallande till transaktionsdata. Dessa tva
kategorier &r producenter av transaktionsdata samt konsumenter av transaktionsdata.
Med detta menas att producenter sammanstaller och bistar marknaden med information
medan konsumenter tar del av information och anvander den i sin verksamhet. Det ska
sagas att flera av aktOrerna i viss man ingar under bada kategorierna, likval gors
uppdelningen for att till viss del kunna anpassa fragorna till typ av aktor och sortera ut
svaren pa ett tydligare sétt. Totalt intervjuas nio olika aktorer och dessa fordelas utifran
kategorierna enligt foljande:

e Producenter av transaktionsdata:

o Lantméteriet

o Skatteverket

o Datscha
e Konsumenter av transaktionsdata:

o Allméannyttigt bostadsbolag (anonym)
Skandia Fastigheter, fastighetsholag
Fabege, fastighetsholag
Dotterbolag till svensk bank (anonym)
Jones Lang LaSalle, fastighetsradgivare
Stockholmsbryggan, fastighetsradgivare

O O O O O

Vi har valt att intervjua representanter hos dessa aktorer som i nagon man arbetar med
transaktionsdata i sina respektive roller, exempelvis som fastighetsvérderare,
fastighetsanalytiker eller affarsutvecklare, da vi tror att dessa har storst kannedom om
tillgangen till information pa transaktionsmarknaden for kommersiella fastigheter och
hur den paverkas av transparensen i transaktionerna. 1 och med att olika aktorer har
valts ut 6kar mojligheterna att nyansera analysen med aktdrernas olika perspektiv i
fragan. Vidare &r det intressant att intervjua manniskor som har liknande kompetens,
yrkestitel och bakgrund, men vars verksamhet har intressen som skiljer sig at. Pa sa vis
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kan vi jamfora de olika akt6rernas nuvarande bild av marknaden och vilka incitament
de har till att forédndra situationen.

Intervjuerna genomfors med forutbestamda fragor, men dar majligheter finns till
foljdfragor och diskussion utifran de svar som ges fran intervjuobjekten, s kallade
semistrukturerade intervjuer. Detta mojliggér en mer fordjupad dialog i fragor som
intervjuobjektet finner intressant och besitter mycket kunskap inom, samtidigt som en
viss struktur mojliggor jamforelse mellan de olika aktorernas svara pa fragorna.
Intervjuerna genomfors med tva olika samlingar av intervjufragor - en samling fragor
till producenterna och en annan till konsumenterna. Bada finns att tillga i bilaga 3.

3.3.2 Intervjuobjekt

Johan Backstrom, Fastighetsekonom, Lantmateriet

Fran Lantmateriet intervjuades fastighetsekonomen Johan Backstrom. Han har jobbat
inom myndigheten i drygt 14 ar och ar i grunden hogskoleingenjor inom lantméteri,
men har ocksa last till extra vérderingskurser. Hans huvudsakliga arbetsuppgifter
kretsar kring fastighetsvarderingsfragor, men han har ocksa varit tjanstledig och varit
delaktig i statliga utredningar vid fastighetstaxeringsfragor som utredningssekreterare.
Han har tidigare varit chef for avdelningen, men jobbar numera mer operativt med
fastighetsvarderingsfragor.

Torbjorn Pettersson, Rattslig expert, Skatteverket

Torbjorn Pettersson, rattslig expert, fran rattsavdelningen pa Skatteverket intervjuades.
I grunden ar han nationalekonom fran Linkdpings universitet, men han har éven
kompletterat sin utbildning med juridik. Han har arbetat pa réattsavdelningen i drygt 10
ar, dar hans huvudsakliga uppgifter kretsar kring fastighetstaxering.

Kristina Andersson, Head of Research, Datscha
Kristina Andersson fran Datscha intervjuades. Hon arbetar i rollen som researchchef
med transaktionsdata.

Anonyma, Fastighetsanalytiker, Allmannyttigt bostadsbolag i storstadskommun
Denna aktor representerades av tva fastighetsanalytiker. De har totalt 3 ars erfarenhet
fran yrkeslivet, bdda med en akademisk bakgrund i form av civilingenjor inom
samhéllsbyggnad/lantméteri. Deras huvudsakliga arbetsuppgifter ligger i att genomftra
investerings- och ldnsamhetskalkyler, men de har dven ett ansvar for
fastighetstaxeringen och att assistera vid bokslutsvérderingar av deras egna bestand.

Olle Ringgvist, Trasaktionsanalytiker, Skandia Fastigheter

Olle Ringqyvist intervjuades som representant for fastighetsbolaget Skandia Fastigheter,
dar han jobbar i rollen som transaktionsanalytiker. Han har totalt 5 ars erfarenhet fran
rollen pa Skandia, dar han borjade efter avslutad civilingenjorsutbildning inom
lantmateri fran LTH. Hans huvudsakliga arbetsuppgifter ar att analysera nyférvarv och
forsaljningar av kommersiella fastigheter.
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Johan Zachrisson, Affarsutvecklingschef, Fabege

Som representant  for  fastighetsbolaget Fabege intervjuades bolagets
affarsutvecklingschef, Johan Zachrisson. | grunden &r Johan civilingenjor inom vag och
vatten fran KTH. Han har drygt 25 ars erfarenhet av fastighetsbranschen, i arbetet med
fastighetsutveckling. Han har jobbat bade pa agar- och konsultsidan, huvudsakligen pa
Sweco, Humlegarden Fastigheter, Cushman & Wakefield innan han pabdrjade rollen
som affarsutvecklingschef pa Fabege. Pa avdelningen for affarsutveckling, arbetar de
med att skapa och genomféra nya affarer for bolaget. Detta genom transaktioner,
utveckling och uthyrning av fastigheter.

Anonym, Fastighetsvarderare, Dotterbolag till svensk bank

Som representant for banken, intervjuades en auktoriserad fastighetsvarderare fran ett
dotterbolag till bank, som bland bedriver verksamhet i att agera kreditgivare till 4gare
av kommersiella fastigheter. Intervjuobjektet har sedan tidigare erfarenhet fran
fastighetsradgivningsbolag och har en akademisk bakgrund som civilingenjor inom
samhallsbyggnad/lantmateri. Intervjuobjektets huvudsakliga arbetsuppgifter innefattar
vardering av kommersiella fastigheter.

Tomas Shaw, Fastighetsvarderare, Jones Lang LaSalle

Tomas Shaw intervjuades som representant for fastighetsradgivningsbolaget JLL, dar
han jobbar pa bolagets vérderingsavdelning. Han &r auktoriserad fastighetsvarderare
och har erfarenhet fran alla typer av kommersiella fastigheter. Han har arbetat pa
foretaget i drygt tre ar, men har sedan tidigare erfarenhet fran Stockholms stads
exploateringskontor, déar han ocksa jobbade med fastighetsvardering. Han &r i grunden
civilingenjor inom samhallsbyggnad fran KTH.

Bengt Wedin, Fastighetsvarderare, Stockholmsbryggan Fastighetsekonomi
Bengt Wedin intervjuades som representant for fastighetsradgivningsbolaget
Stockholmsbryggan. Han &r auktoriserad fastighetsvarderare med ca 40 ars erfarenhet
fran fastighetsbranschen genom arbete pa olika fastighetsradgivningsbolag, med
undantag for nar han under nagra ar var med och byggde upp diverse olika
varderingsmodeller och databaser i Datscha. Han &r i grunden civilingenjor inom
lantmateri fran KTH och hans huvudsakliga arbetsuppgifter ar inom vardering av
kommersiella fastigheter.
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3.3.3 Resultat
Hur samlar man pa sig transaktionsdata?

Samtliga intervjuade aktorer samlar in transaktionsdata i ndgon man. De flesta
anvander sig av externa kallor. Det kan vara genom digitala medier och webbaserade
tjanster, sdsom Datscha och Varderingsdata, men ocksa genom nyhetsfloden,
pressmeddelanden och kontakter i branschen. Insamlad information lagras i internt
uppbyggda databaser eller lokala system inom foretaget eller avdelningen, beroende pa
vad som klassas som konfidentiell information.

Representant for banken forklarar att de inte aktivt samlar pa sig sarskilt mycket
transaktionsdata inom bolaget. Istallet far de kontinuerlig information och data fran
kundernas fastigheter infor vérdering och att de saledes kan dra slutsatser om
marknaden utifran det tillhandahallna materialet.

Fastighetsbolaget Skandias representant, forklarar att karaktiren pa insamlingen av
transaktionsdata beror pa vilken fas bolaget &r i. Ar bolaget i en period dar man &r ute
efter att kdpa fastigheter blir arbetet med att samla in information betydligt enklare &n
om bolaget ar i en stramare fas, da information erhalls via prospekt fran olika saljande
aktorer. Ar bolaget i en siljande fas erhélls inte samma mangd prospekt, varfor mer
arbete behover laggas till att samla in transaktionsdata pa egen hand.

Fastighetsbolaget Fabege far merparten av sin marknadsdata fran deras upphandlade
externa fastighetsvarderingsbolag. Nér dessa bolag vérderar Fabeges fastighetshestand,
redovisas samtidigt bevis for att stodja pastadda prisvardenivaer och avkastningskrav
med jamforelsekopen. Utover det, koper de in data fran flera olika webbaserade kéllor,
samt tva stycken anstéllda inom bolaget vars huvuduppgifter &r att bevaka marknaden
for att se pa vilka nivaer fastigheter handlas pa och hyrs ut for. Fabege menar ocksa att
de, i kontrast mot manga andra stora fastighetsbolag, har ett enklare arbete gallande
insamlingen av marknadsdata i och med att de endast &r verksamma i
Stockholmsomradet och saledes bara behdver ha detaljerad koll pa en delmarknad.

Gemensamt for aktorerna pa bank, fastighetsradgivningsbolag och fastighetsbolag &r
att de samlar in mycket information som &r dold mellan parterna i en transaktion genom
att uppratthalla goda kontakter med branschkollegor. ”Fastighetsbranschen ar en liten
bransch — att uppréatthalla en god relation med kunder och kollegor &r otroligt viktigt”,
sager en av respondenterna.

Lantmateriet och Skatteverket menar att de samlar pa sig transaktionsdata for annat
syfte an Ovriga aktorer, framst for att bygga upp ett representativt jamforelsematerial
som anvands till ortsprisvdrderingen vid faststdllandet av  Sveriges
fastighetstaxeringsvarden.  Representanten  fran  Lantmateriet  forklarar  hur
datainsamling- och taxeringsprocessen gar till genom att forst beskriva hur
lagfartskdpen som inhamtas fran fastighetsregistret gallras genom en tratt som de sjalva
har utformat. Upphandlade vérderingstekniker med lokal k&nhnedom om sin
delmarknad granskar sedan kopeskilling, hyresnivaer, driftkostnader och andra
vardepaverkande faktorer. Sedan skickas en sa kallad fortida uppgiftsinsamling till
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fastighetsagarna i vissa segment (normalt ej bostader) for att verifiera hyresnivaer,
storlek pa fastigheten, fastighetstilloehoren och annat. Ut6ver detta beaktas ocksa inom
vilket vardeomrade fastigheten befinner sig inom. Ett stort problem med det tunna
materialet, vilket betonas av bada respondenterna, ar att varderingsteknikerna sjélva
sitter och gor avkastningsberakningar for dessa vardeomraden for att forsoka fa fram
markvérden och riktvarden for de olika typenheterna. De menar att bolagskopen
oundvikligen anvénds indirekt i denna process, genom vérderingsteknikernas egen
bedémning av sin delmarknad. Bedémda avkastningskrav och prisnivaer avspeglar en
bedémning av hela transaktionsmarknaden, dar bolagsforvarv naturligtvis ingar, menar
representant fran Lantmateriet. Han understryker dock att bolagskopen inte &r nagot
som kan anvands officiellt i vérderingssystemen, utan att det enbart rér sig om en
subjektiv beddmning av véarderingsteknikern. ”For att det ska kunna anvandas helt
transparent, krévs en lagandring”, sager han.

Anvands taxeringsvarden (alt. K/T)?

De flesta aktorer anvander taxeringsvarde i nagon man, dock &r det ingen som anvéander
det som underlag till fastighetsvardering, utan i sa fall enbart som en indikator for att
sakerstalla att man ligger pa ungefar rétt niva i sin bedomning. Representant fran
banken menar att taxeringsvardet séllan stimmer och att de flesta i branschen ar
medvetna om bristen i underlaget, med svarigheten myndigheterna har i att ta fram
tillforlitliga och marknadsmaéssiga taxeringsvéarden.

Virderaren pa JLL tillagger att taxeringsvardet forvisso ar nagot de har som underlag
for fastighetsskatten. Det ar en ingdende parameter i framtagande av ett bedomt
marknadsvarde, varfor det pa sétt och vis anvands i véarderingsprocessen.

Tva av representanterna for fastighetsbolagen menar att de inte tittar pa taxeringsvarden
Overhuvudtaget vid prisvardesbedémningar, framst eftersom forandringar i
fastighetsvarden sker i realtid och att taxeringsvardena har en lang efterslapning mot
det momentana varde som uppstar i en transaktion. De bada, & andra sidan, menar att
det finns anledning att halla kolla pa fastighetstaxeringen eftersom det ligger till grund
for fastighetsskatten.

Ett annat fastighetsbolag tror att det skulle kunna vara intressant att studera
prissattningen av de vardeomraden som faststalls vid framtagandet av
fastighetstaxeringsvarden. Detta for att kunna skuggvardera marken och prissatta
byggratter for att fa en fingervisning om vad Lantméteriet och kommunen tror att
marken & véard. Representant fran JLL, tycker dock att dessa
vardeomradesbedémningar &r for generella och att marknaden gar mot ett lage dar det
lokala laget inom en specifik delmarknad blir allt viktigare. Beddmningen av riktvarden
och de vardeomradesbedémningar som Lantmaéteriet utfor i samband med faststallandet
av nya taxeringsvarden &r ddrmed ingenting de anvander sig av for att bedéma
marknadsvarden at deras kunder.

Gemensamt for samtliga intervjuade konsumenter &r att de litar mer pa deras egna
beddmningar, &n det av Skatteverket och Lantmateriets framtagna taxeringsvarden.
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Har det 6kade antalet paketerade bolagskop forsvarat aktorernas arbete?

Den generella uppfattningen &r att det blivit svarare att fa tillgang till information och
data nar transaktionerna i allt stérre grad sker genom att fastigheterna paketeras och
saljs via bolag. Samtliga respondenter understryker att det beror pa att de inblandade
parterna i affarerna kan vélja att inte dela med sig av informationen utat.
Respondenterna fran fastighetsbolagen utvecklar och forklarar att det beror pa vilken
strategi bolagen i transaktionen har och om nagon part tror att informationen kan gynna
eller missgynna dom i samtida eller framtida forhandlingar. Intervjuobjektet fran bank,
som 4aven hade erfarenhet frdn radgivningssidan, tror ocksd han att
transaktionsintensiva bolag gynnas av att kunna delge den information som gynnar
dom, da sarskilt i ett finansieringsskede. Som en foljd av detta tror han att dessa stora,
likvida fastighetsholag har storre makt i att styra marknaden at det hall de Gnskar om
bolagsaffarerna ej behover redovisas utat. Han hojer samtidigt ett varningens finger for
riktigheten i uppgifterna. ”Aven om det rapporteras om prisnivaer, avkastningskrav och
liknande, rader det viss osakerhet kring hur exakta dessa uppgifter ar”, siger han. Bada
respondenterna fran fastighetsradgivningsbolagen som har intervjuats, finner att
faktumet om 6kad andel bolagskop resulterar i ett merarbete, vilket inte direkt papekas
av nagon annan intervjuad aktor. Representanter fran fastighetsbolagen och bank
misstanker dock att det ar just radgivare i form av fastighetsvarderare bor vara de som
drabbas negativt. En av varderarna vidimerar ocksa, likt representanten for banken, att
det finns en storre osdkerhet kring den information som rapporteras fran bolagskopen.

En av representanterna for fastighetsbolagen menar istéllet att sattet att forvérva
fastigheter via bolag har férenklat deras arbete i flera avseenden. Denna person menar
att det innebar mycket administrativs arbete att kopa fastigheter pa det traditionella
viset jamfort med att kopa fastigheter via bolag. Detta beror pa att fastigheten byter
lagfaren dgare och att alla hyres- och driftavtal behdver tecknas om med den nya
agaren. ”Detta ar processer man slipper undan vid ett kdp via bolag, eftersom alla avtal
som &r tecknade till bolaget som ager fastigheten da féljer med”, séiger han. De menar
dock att detta, precis som manga andra respondenter, skapat mer arbete for att samla in
marknadsdata. Likval anser de att fordelarna énda dvervager nackdelarna, eftersom det
utover ett minskat administrativt arbete dven finns uppenbara ekonomiska fordelar med
att undvika stampelskatt och skatt pa den realiserbara vinsten — vilket samtliga
fastighetsbolag anger som det huvudsakliga motivet for att paketera fastigheterna i
bolag. En representant for ett annat av fastighetsbolagen tror att férvarvsformen hade
skiftat till att ske via lagfart i hogre utstrackning, bara om stampelskatten hade sankts
till en viss grans. Han menar att kostnaderna som det innebdr att bolagisera
fastigheterna, tillsammans med dom I6pande kostnaderna det innebér att uppratthalla
den bolagsstrukturen, inte ar obetydande pa nagot sétt och att det nagonstans finns en
brytpunkt dar det inte langre kan anses vara motiverat.

Det finns en samsyn fran samtliga intervjuobjekt att fastighetsbolagen ar de som
drabbas minst av fenomenet och att fastighetsvarderare, Lantmateriet och Skatteverket
ar de som formodligen drabbas hardast. Enligt Lantmateriet tvingar fenomenet med
okade andel bolagskop dom att franga den ordinarie ortsprismetoden vid faststallandet
av fastighetstaxeringsvarden, till att behdva tillampa avkastningsmetoder och
produktionskostnadsmetoder. Dessa metoder &r inte lika generella och standardiserade
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i sin arbetsmetodik, vilket ocksd gor bedémningarna mer svarforklarliga for
allménheten, som &r ett krav som statlig myndighet ska uppfylla.

Alla kommersiella aktorer som har intervjuats vittnar om att kontakter i branschen &r
en viktig kalla till information och att de statliga myndigheterna férmodligen inte har
samma mojligheter till det, da de i hogre utstrackning ar tvungna att arbeta pa det vis
som forordas i satta regelverk.

Vilka méjligheter finns att extrahera information fran portfoljsaffarer?

Majoriteten av respondenterna svarar att det ar svart att fa ut nagon information om en
enskild fastighet i en portfoljsaffar dar flera fastigheter ingar i transaktionen. En av
respondenterna menar dock att det inte &r nagot storre problem da det inte finns nagot
egentligt intresse for de enskilda objekten. Han menar att det snarare ar helheten som
spelar roll och att man for det &r beredd att betala en viss premie for en portfélj om man
far ett lite storre bestand. Koparna ar ocksa beredda att erlagga en premie for en portfolj
i och med majligheten att uppna vissa stordriftsfordelar i forvaltningen, men det kan
ocksa vara det enda séttet att fa mojlighet att kdpa en viss fastighet.

Aktor fran bank som har erfarenhet fran konsultsidan, menar att det i vissa fall ar
mojligt att gora bedomningar fran andra uppgifter an kopeskillingen, sasom
hyresuppgifter. Han betonar dock svarigheten i att bedéma det forvarvande bolagets
incitament till kopet, vilken premie som har erlagts fér portféljen och hur den &r
fordelad pa fastigheterna som ingar. Respondent fran varderingsbolag menar ocksa att
det finns en mojlighet att ga bakvagen i sitt sokande efter information, via de
webbaserade tjanster som finns tillgangliga. Han foresprakar dock att férsoka prata med
inblandade konsulter eller kdpare och saljare i transaktionen. Genom att uppréatthalla
goda kontakter mellan folk i branschen, brukar han kunna fa ut en viss information om
enskilda fastigheter i en forvarvad portfolj, dven om sarskilda detaljer inte gar att fa ut
pa grund av tystnadsplikt.

Gors det nagon skillnad pa om transaktionsdata kommer fran lagfartskop eller
bolagskop?

Samtliga "konsumenter av data” svarar mer eller mindre pa samma vis - att de anvander
allt ortsprismaterial de kan komma at. Bada varderingsbolagen betonar vikten av att
bedéma relevansen i informationen innan den anvands, exempelvis om det ar en
kopeskilling som &r bekraftad eller endast kommer frén ryktesspridning. Ar det inte en
bekraftad kopeskilling, gors antingen en egen beddmning for att kunna bedéma
sakerheten i uppgiften, eller ytterligare forsok till att fa en bekraftad sadan genom att
ringa runt. Den ena av dom, tillagger att kopeskillingen sedan analyseras utifran ett
antal olika parametrar, déri de traditionella avkastningsmatten, men ocksa kr/kvm och
K/T-vérde.

Respondent fran det ena fastighetsbolaget och bank har liknande syn vad galler
analysen — att det forvisso inte borde gora nagon skillnad pa forvarvstyp, men att de
maste tanka pa vilka kostnader som uteblir eller tillkommer i respektive fall. Dessutom,
menar aktor fran bank att det ofta kravs en extra kontroll vid granskningen av
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bolagskop, da vissa bolag betalar Gverpris i jakt pa att enbart nd volym och hdga
kassafléden — snarare dn att forvarva fastigheten till ett marknadsmassigt pris. Flera
respondenter delar denna syn och tillagger att den rapporterade kopeskillingen i en affar
inte alltid ar det verkliga priset utan att det kan vara andra 6verenskommelser pé sidan
av affaren men som inte syns i den kopeskillingen som skulle kunna visas utat.

Generellt, laggs det dock ingen storre tillforlit till informationen i de offentligt
registrerade lagfartskdpen, jamfort med bolagskdpen, av de intervjuade aktérerna.

Generell &sikt om transparensen

Respondenterna fran Lantméteriet och Skatteverket har liknande syn pa transparensen
pa den svenska fastighetsmarknaden. De menar att fastighetsmarknaden &r transparant
i den mening att det finns ett offentligt fastighetsregister, men att det samtidigt ar
ganska stangt i de paketerade bolagskopen. De bada upplever att det offentliga
fastighetsprigregistrets huvudsakliga idé och tanke brister i takt med att allt farre kdp
gors via lagfart och har mojlighet att registreras. De menar ocksa att det skapar stora
problem for myndigheterna i forarbetet infor fastighetstaxering, eftersom de i forsta
hand enligt lag ar skyldiga att genomfora sina varderingar genom ortsprismetoden
baserat pa underlaget fran kop via lagfart. Skatteverkets representant lyfter att
situationen med att det ar svart att fa in representativa kop via lagfart och att det
forsvarar arbetet med att hamna pa ratt vardeniva och en hog statistisk sakerhet i sina
beddmningar. Lantmateriet tilldgger att det foreligger en viss problematik med att det
blir allt svarare att bevisa for allméanheten att man ligger pa en viss vardeniva med hjalp
av enbart ortsprismaterialet da de indirekta metoderna inte ar lika standardiserade.

De flesta Ovriga respondenterna menar att transparens ar god pad den svenska
fastighetsmarknaden. Den gemensamma bilden bland samtliga intervjuade é&r att
fastighetsbolagen inte torde ha lika stora problem som 6vriga aktorer, da de sjalva kan
bestamma vad som ska redovisas fran affarerna och att de kontinuerligt far in prospekt
fran séljande aktorer med all information som krévs for att kunna analysera marknaden.

Bengt Wedin pa Stockholmsbryggan, som har arbetat med fastighetsvérdering anda
sedan 80-talet, lyfter att digitalisering och teknisk utveckling ocksa har gjort att
transparens och tillgangen till information forbattrats med aren pa
fastighetsmarknaden. Han menar att detta har inneburit att mindre arbete nu behover
laggas pa att samla in information &n tidigare.

Hur star sig transparensen i Sverige i en internationell jamforelse?

Nagra av respondenterna anser att Sverige ar ett foregangsland nar det galler
transparens pa fastighetsmarknaden i en internationell kontext. Lantmateriet lyfter att
de bistar med att bygga upp offentliga fastighetsregister i mindre utvecklade lander pa
ett liknande satt som vi har det i Sverige, for att pa sa satt locka till sig investerare och
skapa en transparant marknad. Lantmateriet lyfter dock att vi i Sverige just nu gar at
lite motsatt hall, dér vissa sitter inne pa information som inte alla kan ta del av. En
annan lyfter Storbritannien som ett land dar det rader hog transparens. Déar finns det
inget offentligt register som i Sverige - dar gar all information istallet via konsulter som
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har i uppgift att ta fram &garforhallande och liknande. Nar det galler prisnivaer och
redovisning & man enligt samma respondent ocksd mycket mer éppen med att dela
med sig. Han tror det kan bero pa att det rader en annan kultur i landet och eventuellt
inte samma “jantelag” som i Sverige, ddr man inte alltid vill skylta med vilken vinst
man gjort i en affar.

En annan respondent gor en jamforelse med Finland och menar att man dar ar
transparant pa ett annat satt. Dar ar man mycket battre pa att redovisa byggnadsarealer
och mycket farre affarer gors via bolag. En eventuell forklaring till det tror
respondenten kan vara att det rader ett storre stigma kring att undvika stampelskatten
genom att paketera fastigheter.

Bengt Wedin fran Stockholms Bryggan gjorde flera jamforelser med lander i Europa
vad géller transparensen pa den svenska fastighetsmarknaden. Han menar att det finns
en hdg transparens i Sveriges offentliga register och att det har sin grund i Lantmateriet
redan pad sextonhundratalet hade borjat registrera fastigheter. Wedin menar, likt
respondenten i tidigare stycke, att det i ett land som Storbritannien dar det inte finns
samma statliga kontroll och centraliserade organisation av fastigheter som har i
Sverige, ar betydligt svarare att hitta uppgifter om dgare och annan viktig information
om en fastighet infor ett forvarv. Detta beror pa att uppgifterna finns lagrade pa lokal
niva, till skillnad fran i Sverige, varfor detta nastan uteslutande gors genom
konsulterande bolag och notarier. Kollar man pa transparensen i kdpen och redovisning
mer specifikt, har han daremot uppfattningen att det &ar betydligt oppnare i
Storbritannien &n har i Sverige. Han tror att det har och géra med bakgrunden i hur
fastighetssystemet ar uppbyggt och menar att det &r likadant i lander som Frankrike,
Belgien och Tyskland dar nastan alla steg i transaktionsprocessen gar genom juridiska
tjansteman och konsultbolag.

Finns det en efterfragan for ytterligare transparens i affarerna?

Majoriteten av intervjuobjekten anser att det finns en efterfragan pa att fa tillgang till
mer information fran de affarer som sker i dagslaget, med undantag for
fastighetsbolagen. De flesta av respondenterna kan dock inte svara pa om detta galler
for alla marknadens aktérer, mer an att majoriteten tror att Lantmateriet garna hade haft
en hogre transparens i affarerna for att fa ett storre ortsprismaterial att anvanda sig av
vid fastighetstaxeringen.

Ett av fastighetsbolagen anser att transparensen redan ér tillrackligt god och att det finns
en podng med att de externa fastighetsvarderingarna och taxeringsvérdena slapar
bakom de reala fastighetsvardena som uppstar vid en transaktion. Vidare menar han att
transaktionsmarknaden forvisso karaktariseras av en hdg transparens, men att den
fullstandiga transparensen och tillgangen till information skulle kunna medfora en
betydligt volatilare marknad med hdga prisfluktuationer, genom att dra liknelser till hur
borsen kan se ut. Han menar att nuvarande situation ar motiverad med tanke pa att
fastighetsmarknaden &r en viktig bas i den svenska ekonomin och att svangningar
byggda pa spekulationer och icke representativa nivaer skulle kunna fa stora
konsekvenser.

41



Effekten av fastighetskdp via bolag

En respondent fran ett annat fastighetsbolag menar att det alltid finns en efterfragan pa
transparens. Ju mer data man har att tillga desto enklare &r det att utvéardera hur bra
affarer man gor, vilket ar en grundlaggande stravan for alla fastighetsbolag.

Bengt Wedin pa Stockholmsbryggan gor gallande att viljan for att 6ka eller minska
transparensen pa transaktionsmarknaden bor se olika ut beroende pa storleken pa bolag
och vilket intresse bolaget i fraga har, men att det rent generellt borde finnas en vilja
till mer information fran fastighetsradgivningsbolag vars huvudsakliga
verksamhetsomrade ar vardering, transaktion, och forvaltning. Detta anser &ven
respondenten fran det andra fastighetsradgivningsbolaget, JLL. Stockholmsbryggan,
som ar ett relativt litet radgivningsforetag med endast ett affarsomrade i form av
vardering, tror att de mojligen &r i storre behov av en 6kad transparens i jamforelse med
de storre, mer heltackande radgivningsforetagen eftersom dessa kan dela med sig av
information internt mellan affarsomradena i viss utstrackning. Samtidigt utgor de
mindre radgivningsforetagen inte en konkurrent mot de storre radgivningsforetagen.
Han tror av naturliga skal att det finns stérre mojlighet till informationsutbyte mellan
stérre och mindre bolag an mellan bolag som rér sig inom samma delmarknad och slass
om samma kunder.

Respondenten fran banken lyfter att det kan vara svart att veta i vilket syfte ett forvarv
sker och att det sdledes kan vara svart att vardera fastigheterna med endast en
kopeskilling, om en inte har kannedom om fastighetens intékter och utgifter och
bakomliggande syfte med forvarvet. Pa senare tid har manga av Sveriges storsta aktorer
blivit fokuserade pa att uppna ett visst kassaflode i bolaget snarare an att utga fran vad
fastigheten faktisk ar vard — att det varderas som vilket bérsbolag som helst, till héga
premier. ”Ju mindre information det finns om afféren, desto mindre vet man vad man
ska ta hinsyn till och om det adr en affir pd en marknadsméssig niva”, sdger
respondenten.

Vilka incitament finns det for att halla bolagsférvarv hemliga internt mellan
parterna?

Flera respondenter resonerar kring att parterna i en affar kan vara mer transparanta och
redovisa fler detaljer kring affaren om det gynnar nagon part. Det kan exempelvis vara
ett sadant fall dar den ena parten vill redovisa en transaktion med hog kopeskilling for
att de vill fa sitt bestand uppvarderat, vilket kan vara en fordel i ett finansieringsskede.
Samtliga intervjuade, exklusive representanter fran tva av fastighetsbolagen, tror
bestamt att detta kan vara incitamentet for att inte redovisa en affér - att man helt enkelt
inte vill att varderare och investerare ska fa indikatorer pa att véardenivaerna pa
marknaden har forandrats. En representant fran ett annat av fastighetsbolagen, tror att
det ar for att inte lamna ut affarsstrategier eller motiv bakom ett forvarv eller avyttring.
Gemensamt &r att respondenterna tror att den part i transaktionen &r mer bendgen att
fora ut informationen om de anser sig ha gjort en bra affar, medan de som gjort en
samre affar garna skulle halla det hemligt. Respondenten fran bank utvecklar sitt
resonemang kring detta och menar att ju mindre transparant marknaden &r, desto
enklare blir att styra marknaden at det hall man 6nskar. | férlangningen riskerar det att
den data som blir tillganglig fran bolagsforvarv blir snedvriden, vilket gor arbetet &n
svarare for varderare, vid faststallande av marknadsmassiga marknadsvarden.
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Respondent fran fastighetsbolag tillagger & andra sidan, att en for hog transparens kan
forsvara forhandlingslaget for fastighetsdgaren med sina hyresgaster och att problem
kan uppstd vid parallella forhandlingar. Om fastighetsagaren exempelvis Oppet
redovisar sina hyresnivaer med den ena hyresgéasten, kan det bli svart att forhandla om
andra hyresnivaer 4n den redovisade nivan for den andra hyresgasten.

En annan respondent fran ett annat fastighetsbolag menar, likt resonemanget ovan, att
man inte vill sitta en s kallad “benchmark” for att man séljer till ett visst pris. Det ger
ovriga aktorer en insyn i vilka nivaer man ar beredd att gora affarer pa vilken kan leda
till att man forlorar viktigt forhandlingsutrymme. Samtidigt menar respondenterna fran
fastighetsbolagen att informationen om vad en fastighet saljs for kan vara Overskattat
eftersom det &r sd manga individuella komponenter i varje enskild affar som inte syns
i den faktiska kdpeskillingen.

En respondent fran ett av varderingsbolagen ser inte varfor det skulle vara nagon
nackdel for de stora bolagen att redovisa sina affarer utat, men tror daremot att mindre
bolag som &gs av privatpersoner kan ha sina skél for att inte gora det. Exempelvis att
man inte vill skylta med att man gjort en stor vinst i en affar och att detta delvis &r en
tradition i Sverige, att man inte vill beratta for mycket.

Incitament for att halla affarerna 6ppna?

Nagra respondenter menar att borsnoterade aktiebolag ofta maste kommunicera
prisnivaer pa affarerna som ett krav till aktiedgarna. Det ena fastighetsbolaget menar
att det inte spelar nagon storre roll om de kommunicerar priset utat eller inte och att de
darfor brukar lata motparten bestamma. Han understryker dock det faktum att det alltid
finns en kdpare och séljare i en transaktion och det darfér naturligt &r den som anser
sig ha gjort den béttre affaren &r m er bendgen att kommunicera om priset.

En annan respondent menar att det kan finnas en vilja hos forvarvande bolag att vilja
visa upp en bra kreditvardighet genom att redovisa deras goda affarer. Tva andra
respondenter menar att de storsta incitamenten till att halla affarerna 6ppnare mot
ovriga marknaden é&r att de sjélva, tillsammans med marknaden i stort, gynnas av att
mycket data finns tillgangligt.

Forslag pa vad som skulle 6ka transparensen?

Majoriteten av respondenterna lyfter fram att ett krav pa att aven fastighetskop via
bolag skulle beh6va redovisas, kan vara ett alternativ for att 6ka transparensen. Ungefar
halften av dessa menar dessutom att aven dessa kop ska beskattas pa samma satt som
kop via lagfart gér genom stampelskatt. Varfor ska det vara en skattemassig skillnad
beroende pa hur du véljer att géra din transaktion? Det kanns véldigt underligt att det
dr s&”, sager representanten fran banken. Flera respondenter ser dock att ett sddant krav
skulle kunna vara svart att infora och tror att en sankt stampelskatt for lagfartskép hade
varit ett battre alternativ. Det grundar sig bland annat i att de anser att den nuvarande
stampelskatten &r orimligt hég med hansyn till de ldga rantenivaerna och
avkastningskraven.
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En av respondenterna menar att det inte nodvandigtvis behover stéllas krav pa att
ekonomisk information ska redovisas. Istdllet hade ett krav pa att rapportera in
uppgifter om byggnadsarealer vara ett alternativ, som sedan hade kunnat sammanstéllas
och vara tillgangligt offentligt.

Majoriteten av respondenterna anser att det krévs en férandrad lagstiftning for att 6ka
transparensen pa marknaden genom att &ven bolagskdpen rapporteras offentligt. Ingen
av dessa ser ett scenario dar marknaden i sig sjalv skulle andra sig och bli mer
transparent. Det ar dock en respondent for ett av fastighetsbolagen som tror att det &r
fel vag att ga att tvinga fram en rapportering av bolagskép genom en lagandring. Detta
skulle enligt respondenten skapa mer skada &n nytta och enbart bidra med mer
administrativa processer. Han menar att det i slutdandan anda skulle uppsta satt for
marknaden att kringga det. Istéllet tror denna respondent pa frivillighet, dar marknaden
ser ett varde i sig att bli mer transparant, snarare an en dndrad lagstiftning. Som exempel
lyfter respondenten fram organisationen SEPREF (the Swedish Property Research
Forum) och dess kvartalsvisa konsensusrapport som ett sétt att 6ka transparensen. Med
denna rapport sammanstalls olika konsultbolags uppfattning om marknadshyror,
avkastningskrav och liknande. Respondenten tror pa ett scenario dar dven de stora
fastighetsbolagen skulle kunna rapportera in sin data och uppfattning om marknaden
till en tredje part som en organisation som SEPREF. Pa sa sétt tror respondenten att
man skulle kunna kringga problemet med att fastighetsbolagen inte vill ge full insyn
direkt till andra aktorer.

Lantmateriet ser ocksa en risk i att det kan vara en alltfor tvingade atgard att dven
bolagskop ska rapporteras in offentligt.

Varken Lantmateriet eller Skatteverket utesluter ett scenario dar de i framtiden skulle
kunna inkludera bolagskdp i fastighetstaxeringsprocessen, antingen genom att
offentliggora bolagsforvarven eller genom att kopa sammanstalld data fran
kommersiella aktorer. Sadana typer av 16sning ar nagot som myndigheterna i dagslaget
funderar 6ver. Med nuvarande lagstiftning ar det dock inte mojligt. Lantmateriet menar
att det finns en hel del aspekter att utreda, gallande hur heltdckande en databas fran en
kommersiell aktor ar. De framhaller att det basta alternativet vore en officiell databas
likt den nuvarande, men dar samtliga forvarvsformer kan inga i ramaterialet.

Vilka konsekvenser skulle forslagen ovan fa?

Overlag 4r respondenterna eniga i att branschen hade gynnats positivt om &ven kop via
bolag blev registrerade i ett offentligt register. Lantmateriet och Skatteverket menar att
de i arbetet med fastighetstaxeringen skulle fa ett battre underlag och bli mer precisa
nar de faststaller riktvardesangivelser och riktvarden. Ovriga respondenter resonerar pa
liknande satt, att daven de skulle fa ett battre underlag for att komma fram till
fastighetsvarden och fa det lattare att komma fram till valgrundade beslut. Flera menar
ocksa att de da skulle behova lagga mindre tid pa att samla in transaktionsdata och
istallet kunna lagga tiden pa annat arbete, for att pa sa vis effektivisera verksamheten.
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De som lyft fram en lagre stampelskatt for lagfartskép som alternativ, menar att det
formodligen skulle leda till att fler valjer att gora affarer via lagfart om
skattebesparingarna i ett bolagsforvarv blir lagre. Saledes tror de att ett sddant forslag
skulle 6ka transparensen pa marknaden da fler kop skulle goras via lagfart och darmed
registreras offentligt. En respondent vittnar om att manga fastighetsbolag idag bygger
upp ohallbara bolagsstrukturer, som dels kostar mycket att bygga upp, men ocksa ar
kostsamma uppratthalla ur ett redovisningsperspektiv. Respondenten menar att bolagen
formodligen hade foredragit en lagre skatt pa lagfartskop fore detta kravande arbete.
Respondenten menar att de positiva nettoeffekterna med bolagskop i dagens skattelédge
ar det som motiverar dom att utfora det arbetet.

De tva intervjuade fastighetsvarderarna menar att ett offentligt register for kop via
bolag ocksa kan fa negativa konsekvenser. Med mer eller mindre all data tillganglig
kan vérderingsprocessen enklare bli automatiserad vilket skulle kunna leda till
varderarna blir mindre efterfragade. En respondent, menar att de i dagslaget har en viss
fordel eftersom de genomfor manga fler varderingar &n vad andra mindre bolag gor. Pa
sa viss har de en fordel i att ha tillgang till mer information, en konkurrensfordel som
hade gatt forlorad om informationen blev offentlig. En representant for ett av
fastighetsbolagen menar att ett sadant offentligt register inte fullt ut kommer bidra med
en 6kad transparens, eftersom det bakom varje kopeskilling finns olika komponenter
som inte kommer vara synliga i registret men som har stor paverkan pa kopeskillingen.
| avtalet kan det inga garantier och andra typer av erséttningar och/eller rabatter som
inte framgar av kopeskillingen, menar han.
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4 Analys

| detta kapitel analyseras insamlad empiri, med avsikt att underséka och utreda
fragestallningarna ytterligare. Kapitlet syftar darmed till att bidra med ytterligare
inslag och synvinklar till det identifierade problemomréadet, i ljuset fran den insamlade
empirin.

4.1 Sa saljs hyreshusenheter

Den kvantitativa delen av arbetet, dar transaktioner for bolagskép och lagfartskdp
samlades in for att sedan granskas utifran olika aspekter, gav en del monster for hur
hyreshusenheter forvéarvas i Sverige, vilket presenteras i avsnitt 3.1.2. Den
overgripande bilden ar att bolagskop ar den dominerande forvarvstypen av de tva. Med
detta sagt, finns det nagra undantag och parametrar som tal att analyseras ytterligare.

Vid granskning av transaktionerna med avseende pa geografiskt omrade skiljer sig
Stockholmsomradet, Vastsverige och Sydsverige en aning fran dvriga omraden, med
en mindre andel bolagsférvarv, se figur 3 och figur 4. Detta kan till viss del forklaras
av att det inom dessa tre omraden sker mer forsaljningar till bostadsrattsforeningar
jamfort med 6vriga omraden. | Stockholmsomradet skedde totalt 76 transaktioner (22
procent) dar en bostadsrattforening agerade kdpare, i Vastsverige 34 transaktioner (26
procent), i Sydsverige 52 transaktioner (24 procent) och i Ovriga omraden 44
transaktioner (4 procent). | Stockholmsomradet var bostadsrattsforeningar kopare i 28
procent av alla transaktioner via lagfart. | VVastsverige och Sydsverige var samma siffra
33 procent respektive 40 procent, medan det for Gvriga omraden i Sverige endast var 7
procent. Detta resonemang ar nagot som bygger vidare pa den slutsats som dras
géllande regionala skillnader géllande fordelning av lagfartskép och bolagskop i SOU
2017:27. Forutom att utredningen fran 2017 undersoker transaktioner fran aren 2013 —
2015 sa har de &ven en grovre omradesindelning, dock med undantag for
Stockholmsomradet dar samma geografiska indelning gors. | Stockholmsomradet
utgjorde direktforséljningar till bostadsrattsféreningar 48 procent och i dvriga landet
(exklusive Stor-Stockholm, Stor-Géteborg och Stor-Malmo) 23 procent. Att det ar sa
stor skillnad mellan vad som lades fram i utredningen och vad som ségs i resultatet fran
detta arbete nar det géller Stockholmsomradet, kan forklaras att de i utredningen med
direktforsaljningar aven inkluderar forsaljningar via tomtrétt.

Att bolagskdp blir en sa pass dominant forvarvstyp vid stora transaktionsvolymer kan
med hdg sannolikhet forklaras av att man undviker att betala htga skattebelopp. Med
omvand logik kan rimligen detta ocksa vara en av forklaringarna till att lagfartskop a
andra sidan ar vanligare vid lagre transaktionsvolymer. Se figur 7 for att se vilken
forvarvsform som ér vanligast vid olika transaktionsvolymer. Det ar mojligen sa att
stampelskatten vid forsaljningar pa lagre prisnivaer inte ar tillrackligt stor for att det
ska bedomas tacka upp for de kostnader som uppstar i samband med att bolagisera
fastigheterna, anlita juridiska ombud och méklare i samband med transaktionen, samt
att I6pande uppratthalla den ofta mer komplicerade och omfattande bolagsstrukturen.
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Hur férdelningen mellan lagfarts- och bolagsforvarv fordelar sig ser olika ut beroende
pa vilket lokalslag det ror sig om. Nér det géller transaktioner av fastigheter med typkod
310 samt 321, det vill sdga hyreshusenhet med tomtmark respektive bostéder och
lokaler, sticker de ut genom att majoriteten av antalet transaktioner sker via lagfart. Sett
till total transaktionsvolym utgor lagfartskdp 17 procent for tomtmark och 23 procent
for bostader och lokaler, medan det for alla andra lokalslag utgdr mindre an 7 procent.

Nar det galler vilken typ av aktor som agerar saljare i transaktionerna, framgar det av
figur 8 och figur 9 att lagfartskop ar det vanligaste alternativet for privatpersoner, sett
till bade andelen transaktioner och total transaktionsvolym. Tvartom &r det nar privata
bolag agerar séljare, dar bolagskdp ar vanligast. Att sa ar fallet, &r tamligen véntat och
haller antagligen en logisk forklaring. For en privatperson torde det ligga narmre till
hands att sdlja via lagfart, dd de administrativa kostnaderna for att bolagisera
fastigheten och sélja via bolag inte éverstiger kostnaden for stampelskatten. A andra
sidan, foljer det sig naturligt for ett privat bolag att genomfdra bolagsafféarer i hdgre
utstrackning. De har inte bara storre resurser, i form av bade kompetens och likvida
medel, for att bygga upp och bibehdlla den bolagsstrukturen och bedriva
bolagstransaktioner, utan ar ocksa mer medvetna om de skatteméassiga konsekvenserna
och besparingar som kan goéras genom det férfarandet — dér effekten givetvis blir storre
vid hogre volymer. De bedomda transaktionskostnaderna skiljer sig saledes at beroende
pa aktor.

Vid undersokningen av forekomsten av portfoljsaffarer for respektive forvarvsform,
visar det sig att det forkommer valdigt fa lagfarna transaktioner med fler &n en fastighet,
se figur 10 och figur 11. For transaktioner via bolag sker det tvartom, fler transaktioner
i portféljsform &n som enskilda fastigheter. Detta forklaras framst av att portfoljsaffarer
vanligen utgor storre volymer och saledes att transaktioner via bolag ar mer fordelaktig
genom undvikandet av en hog stampelskatt. En tankbar delforklaring till férekomsten
av portfoljsaffarer rent generellt, ar det faktum att en enskild transaktion inbegriper
hoga transaktionskostnader, oavsett volym pa affaren, varfor fastighetsbolagen géarna
saljer och forvarvar bestand i portfoljer. Vid narmare undersékning av bolagskopen,
visar det att medelvardet for kopeskillingen &r cirka 1,3 miljarder SEK vid
portféljsaffarer och 350 miljoner SEK vid enskilda fastighetsaffarer. Samma
medelvarde for transaktioner via lagfart ar cirka 120 miljoner SEK respektive 90
miljoner SEK. Att undslippa stampelskatt pa en affar 6ver 1 miljard SEK, innebér en
besparing pa Over 42 miljoner SEK — ett skal sa gott som nagot att bolagisera
fastigheterna i portfoljen.
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4.2 Forvarvsformens betydelse

| figur 15-17, avsnitt 3.2.2, illustreras hur K/T-vardena ar fordelade for béada
forvarvsformerna. D& K/T-vardet ar beroende av bade kopeskillingen och
taxeringsvardet, underscks differenser och monster i bada parametrarna. Av all
granskad data, kan konstateras att fastigheter forvarvade via bolag har hogre K/T-
varden an fastigheterforvarvade pé direktmarknaden via lagfart. | ovan namnda figurer
syns den mer ojamna fordelningen i bolagsforvarven, med hdgre andel outliers, har
givit en mer utspridd évre kvartil och ett hogt medelvarde langt dver kvartilsintervallet.

Lantmateriet och Skatteverket har fatt fragan om vad den storsta utmaningen ar vid
faststallande av marknadsmassiga taxeringsvarden for hyreshusenheter, dar bada
samstamt anser att ett minskat ortsprismaterial i takt med ©kade bolagskdp é&r
grundproblemet. De &r bundna till att forhalla sig till den lagstadgade
taxeringsprocessen som forordas i Fastighetstaxeringslagen och
Fastighetstaxeringsférordningen och kan ddrmed inte inkludera annat i
ortsprismaterialet &n vad de anser klassas som representativa lagfarna kép. Nuvarande
forfattningar ger darmed inte ndgon mojlighet att anvanda sig av bolagskop i
fastighetstaxeringsprocessen, mer &n den information de lokala varderingsteknikerna
forvantas tillskansa sig for att kunna goéra en marknadsmaéssig bedémning inom det
specifika segmentet och regionen. | den bedémningen ingar insamling av samtliga
forvarvsformer - nagot annat vore markligt menar myndighetsrepresentanterna, da
bolagsforvarv ar den helt klart dominerande forvarvstypen. Detta ar nagot som
vidimeras i vara resultat, da bolagsforvarv visar sig sta for mer dn 90 procent av totala
andelen. For att lata myndigheterna anvanda sig av bolagsforvarv som ortsprisunderlag
genom hela taxeringsprocessen, krévs en forfattningsandring. Detta kan ske genom att
lata Lantmateriet implementera en ny, samlad databas innehallandes representativa
data fran samtliga forvarvsformer, eller ge myndigheterna mojlighet att nyttja redan
befintliga aktdrers system och gallra i det. Taxeringsvérden tenderar redan nu att vara
ett varde som respondenterna inte har sarskilt hogt fortroende for. Fortsatter det
dessutom i tangentens riktning, med &nnu mindre ortsprisunderlag fér myndigheterna
att ga pa, finns det risk for att taxeringsvardena for hyreshusenheter blir &nnu samre
underbyggt och att det inte langre kan uppfylla sitt syfte som indikator for en fastighets
marknadsvarde - vardefullt i belaningssyften, forsakringsarenden och som underlag for
att berékna fastighetsskatt eller fastighetsavgift.

Av de intervjuade fastighetsvarderarna framgar att de tycker att det ar svarare att
analysera bolagskop an lagfartskop, da information om intressanta véardenivaer i manga
fall hemlighalls for utomstaende parter i transaktionen. Lagg da till att majoriteten av
respondenterna anser att det ar svarare att extrahera information om en fastighet som
har forvéarvats som en del av portfolj - vilket majoriteten av de bolagsforvarvade
fastigheterna har. Figur 10, avsnitt 3.1.2, visar totala antalet transaktioner som har skett
som enskilda fastighetsforvarv och som del av en portfolj for de bada forvarvsformerna.
Som namnt tidigare i analysen, gar dar utlasa att majoriteten av bolagskopen innehaller
fler an en fastighet, alltsa sddana affarer som intervjuobjekten anser att det ar extra svart
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att analysera for enskilda fastigheter i portfoljen. Den basta tekniken aktorerna i
branschen har for att ta reda pa information om kopeskillingen &r i det fallet att hora
sig for med branschkollegor om olika vérdenivaer fastigheten har berdknats uppna, for
att sedan gora baklangesvarderingar och rakna ut avkastningsnivaer — en mojlighet
Lantmateriet inte har att inkludera som kalla i taxeringsprocessen.

En annan delforklaring till de hdgre K/T-varden som uppvisas i bolagsférvarven kan
vara att det kan rdra sig om en storre andel forvarvade utvecklingsfastigheter, med en
anvéandning som tycks ha uttjanat sitt syfte. Detta kan medfora att fastigheterna helt
saknar, eller har Iaga, taxerade hyror vilket i sin tur resulterar i ldga taxeringsvérden i
och hdga K/T-varden. Att det &r manga bolagsforvarv av fastigheter med laga taxerade
hyror i forhallande till kopeskillingen stods ocksa av figur 18, dar alla outliers syns. |
de fall dar taxerade hyror rér sig mot noll, rér sig BKF mot odndligheten, varfor de
odefinierbara dessutom inte syns i figuren.

Problemet med icke representativa K/T-varden ar inte nagot som nodvandigtvis
kommer att I6sas genom att lata Lantmateriet anvanda sig av bolagsférvary som
officiella jamforelsekop i fastighetstaxeringsprocessen. Detta da informationen som
kan lacka ut om transaktionerna inte nédvandigtvis ar sadan som gar att anvanda som
ortsprismaterial. Medelvardet for kdpeskillingen i portfoljsaffarer vid bolagsforvarv ar
nagot som i resultatet sticker ut, se figur 25. Detta kan forklaras av nagra fa affarer pa
ovanligt hoga prisnivaer som drar upp snittet. | sadana affarer bor man ej underskatta
svarigheten i att vardera de underliggande fastigheterna, da kopeskillingen inbegriper
en rad olika komplexa parametrar. Forvarvaren kan exempelvis vara beredd att betala
mer for en portfolj av fastigheter, i och med stordriftsfordelar i fdrvaltningen.
Alternativa investeringars avkastning och hur det ekonomiska klimatet ser ut i évrigt,
tillsammans med det forvarvande bolagets strategier ar ocksa nagot som tas i beaktning.
Manga respondenter menar att vi just nu ar inne i en tid som har blivit mer
avkastningsstyrd, snarare an ortsprisstyrd, vilket de senaste arens rekordar pa den
kommersiella fastighetsmarknaden &r ett tydligt tecken pa.

En foljd av den avkastningsstyrda marknaden &r att de forvarvade fastigheterna blir
svara att vardera till vad fastigheten faktiskt ar vard utifran tidigare forsaljningar. Om
gapet mellan avkastningen pa fastigheten och alternativa investeringar minskar och
tidigare varderingar ar grundade pa en avkastningsstyrd marknad, i kombination med
dalig insyn i kopen, kan det uppsta situationer dar det uppfattade marknadsvardet
mellan parterna skiljer sig at i hogre grad. ”En transaktion har alltid en kdpare och en
sdljare” som en av respondenterna fastslog, varfor asymmetrisk information kan
komma att betyda langre forhandlingsprocesser och forhéjda transaktionskostnader,
med en lagre aktivitet och mindre likvid marknad som féljd. Aven om kopeskillingen
i ett forvarv skulle bli officiell, ar det alltsa inte sakert att det ger nagot anvandbart vid
bedémning av de underliggande fastigheternas marknadsvarde och vérdenivaer, om
ingen ytterligare information om afféren tillgangliggors.
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4.3 Mojligheterna att extrahera information

Ur intervjuerna blir det tydligt att mojligheterna att extrahera relevant marknadsdata
for att analysera kommersiella fastighetstransaktioner ser olika ut beroende pa vilken
aktor man fragar, vilket ar ett ganska vantat resultat pa forhand. Samtliga intervjuade
aktorer ar i behov av att samla in markandsdata i nagon man, men i vilken utstrackning
och till vilket syfte det sker for, skiljer sig at. Séledes finns det ingen samlad syn kring
vilka mojligheter som finns i insamlingsskedet, eller huruvida insamlingen forsvarats i
takt med att bolagskop har kommit att bli den dominerande forvarvstypen.

Skatteverket och Lantméteriet har, som beskrivits tidigare i analysen, med sin
datainsamling till syfte att fa fram trovardiga taxeringsvarden. Majligheter att fa fram
ett representativt material begrénsas till de lagar och foérordningar de ar forpliktigade
till att folja, som forordar en specifik arbetsmetodik. De lokala varderingsteknikerna
bidrar forvisso med ett helhetsperspektiv for sin respektive delmarknad i segmentet,
men det &r ingen information som kan inhdmtas som officiella jamforelsematerial -
varfor det ibland kan bli svarmotiverat att ge skal for vissa vardenivaer.

Ovriga aktorer har samma syfte som myndigheterna i den mening att de stravar efter
att halla koll pa marknadsméassiga vardenivaer, daen om det inte just galler
taxeringsvarden. Daremot finns det en uppenbar skillnad i att varje enskild aktor inte
behdver ha den heltdckande marknadskannedomen som myndigheterna. En respondent
fran ett fastighetsbolag menar exempelvis att de har en enorm férdel, i jamforelse med
exempelvis Lantmateriet, att de endast behdver ha koll pa den delmarknaden de ar
verksamma inom. Samtidigt &r dessa aktorer inte heller begrénsade till en viss
arbetsmetodik i datainsamlingen. Det framgar vidare fran intervjuerna att kallorna fran
vart informationen inhamtas ar manga, darigenom nagon eller flera av de webbaserade
tjanster som finns tillgangliga mot betalning, nyhetsfléden, externt upphandlade
radgivare och kontakter i branschen. Trots detta, menar manga aktorer att det 6kande
antalet bolagskop har forsvarat deras arbete och att det framforallt paverkar deras
mojlighet till att ta del av information fran transaktionerna. Det verkar framst galla for
fastighetsvarderarna, som lyfter att det leder till att mer arbete behover allokeras till att
samla in ortsprismaterial. Det rader generellt sett en hogre osékerhet kring om den
transaktionsdata som man kommer 6ver ar korrekt. Ovriga aktorer verkar inte paverkas
i samma omfattning. Fastighetsbolagen far kontinuerligt in prospekt av méaklare och
fastighetsdgare i den delmarknad och i det segment de &mnar forvarva, innehallandes
tillrackligt med for att analysera sin delmarknad, Banken och dess dotterbolag far
genom deras kunder all information som ar nodvandig pa bordet for att kunna bedriva
sin verksamhet och genom det ocksa marknadskannedom. Saledes kan man
argumentera for att den aktdr som dar mest angeldgen om mer information, exklusive
myndigheterna, ar fastighetsvarderarna. Innebar situationen pa marknaden att
fastighetsvarderare har svart att ta korrekta beslut pa grund av en for icke transparant
marknad, kan det i forlaningen komma att innebéra att deras kunder, bland annat
fastighetsbolagen, far problem. Att situationen skulle vara sa pass allvarlig, framgar
dock inte av intervjuerna, varfor det inte finns nagra skal att dra dessa slutsatser.
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4.4 Transparensen i transaktionerna

Vid fragan om hur aktorerna upplever transparensen pa marknaden svarade majoriteten
att den var hog. Den samlade bilden fran de intervjuade aktorerna ar saledes att det
rader en god transparens pa marknaden, vilket lyfts fram som en bra sak. For att kunna
besvara fragan sattes Sverige i en internationell kontext. Har lyfts Sverige i viss man
fram som ett féregangsland nar det géller transparens, men att det i vissa aspekter, finns
lander med annorlunda strukturer som leder till hogre transparens i transaktionerna.

Flera respondenter vittnade emellertid om svarigheter kring att samla pa sig relevant
transaktionsdata. For att mojligen komma ifran den mer generella asikten kring om
Sveriges  kommersiella  fastighetsmarknadens  transparens,  stélldes  &ven
intervjuobjekten infor fragan om de upplever en efterfragan for hogre transparens.
Utifran detta, blev det tydligt att det finns en efterfragan for hogre transparens, fran mer
eller mindre alla aktorer. Detta kan eventuellt peka pa att transparensen inte &r sa hog
som tidigare gjordes géllande.

Att det finns férdelar med en mer transparant marknad, med mer data tillganglig an vad
som finns idag, har vidimerats av den absoluta majoriteten av respondenterna.
Samtidigt, finns det tydliga incitament till varfor parterna i en affar véljer att inte dela
med sig av alla detaljer offentligt. For fastighetsbolagen handlar det framférallt om att
behalla sitt forhandlingsutrymme, dar de vid bolagskop har mojligheten att vara
sparsamma med vilken information de véljer att dela med sig av utat. Incitamenten for
att vara 6ppen med alla detaljer &r inte lika tydliga, eller har i vart fall inte lika stor
koppling till att gynna den part som véljer att dela med sig av informationen. Det
handlar snarare om att informationen kan gynna marknaden i stort. Att marknaden utav
sig sjalv skulle bli éppnare, utan ytterligare vérde eller incitament for aktdrerna, anser
ingen vara sarskilt troligt. Det ar kanske darfor nagra av respondenterna lyfter fram att
en lagandring skulle behdvas for att det skulle ske en forandring. Fordelen med att
kunna valja vad man vill rapportera om i ett bolagskop, tycks i dagens lage dvervéaga
fordelarna med en mer transparant marknad. Det som talar ytterligare for att det skulle
kravas nagon form av lagandring &r att de som sitter inne pa valmajligheten att dela
med sig, det vill saga fastighetsbolagen, ar de som minst efterfrigar en Okad
transparens. Ovriga aktorer som intervjuats, som stér utanfor affarerna, &r de som i
hogre utstrackning vill se en 6kad transparens med mer data tillganglig. Rimligen ar
det dessa akttrer som ser ett Okat varde i att fastighetsbolagen blir Oppnare i
bolagsforvarven, samtidigt har de inte nagot stort inflytande i att paverka nagon
forandring.

En lagandring som innebér krav pa att d&ven bolagskop ska rapporteras offentligt, sasom
lagfartskop genom lagfartsskiftet gor idag, ar det flera respondenter som lyfter fram
som ett alternativ. Asikten ar dock tudelad. Flera respondenter menar pé att ett battre
alternativ ar att istdllet sanka stampelskatten for lagfartskop till en niva som gor att
nettoeffekten av skattebesparingen i att genomfdra ett bolagsforvarv blir likartad med
ett kop via lagfart. Detta ar nagot som aven foreslas i paketeringsutredningen, SOU
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2017:27. Dér foreslas dock att detta ska goras i kombination med att aven bolagskop
ska fa beskattningseffekter som gar att likstalla med lagfartskop. Det & mojligen sa att
utredningens forslag skulle medfara allt for stora forandringar pa fastighetsmarknaden
och att det av marknadens aktorer kan komma att betraktas som en hammande atgard
— da speciellt av fastighetsholagen. Det ar uppenbart att aktorer som handlar med
fastigheter ser fordelar i ett forslag som innebar att stampelskatten pa lagfartskop sanks,
men sker det pa bekostnad av att bolagsforvarv far beskattningseffekter, ar det inte lika
givet. Det senare forslaget skulle med hog sannolikhet resultera i att fler transaktioner
genomfors via lagfart, da forvarvsformen innebér lagre beskattningseffekter. Detta
skulle i sin tur leda till viss dkad transparens, genom att fler férvarv registreras i
Lantmateriets offentliga fastighetsprisregister. Hur det skulle paverka de totala
skatteintakterna for riket, likviditeten pa fastighetsmarknaden och den generella
uppfattningen om transparensen ar nagot som gar utéver diskussionen for denna studie,
men som givetvis hade behovt utredas om ett sadant forslag skulle forslas i form av en
lagéndring.

Utifran de intervjuer som gjorts urskiljs principiellt tva forslag pa lagandringar som
bade skulle forenkla arbetet med fastighetstaxering och Oka transparensen pa
fastighetsmarknaden. Det ena forslaget ar, som diskuterat ovan, att infora krav pa att
aven bolagskop ska registreras offentligt samt att bolagskop ska beskattas pa ett satt
som innebar ett substitut for stampelskatt. Det andra forslaget som ocksa har
diskuterats, ar att sanka stampelskatten till en sadan niva att nettoeffekten av att sélja
en fastighet via bolag blir neutral, i jamforelse med att férvarva fastigheten via lagfart.

Ett tredje, alternativt forslag som skulle férenkla arbetet med fastighetstaxering, ar att
myndigheterna istallet skulle dndra sina tillvagagangsétt vid datainsamlingen, genom
att tillatas samla in bolagsforvarv i ortsprismaterialet.

Det ar flera olika typer av aktorer som resonerar kring att en atgard likt det forsta
forslaget kan fa stora konsekvenser for fastighetsbolagen, da det betraktas som en
alltfor tvingade atgard och riskerar att paverka fastighetsmarknadens likviditet negativt.
Detta kan tala for ett scenario dér en lagandring istéllet bor fokuseras kring att
neutralisera skatteeffekterna av de bada forvarvstyperna, likt forslag tva.

Samtidigt bor man diskutera rimligheten i att det idag finns en mojlighet att vélja
transaktionstyp utifran vad som &r skattemassigt mer fordelaktigt. Detta &r dels nagot
som ifragasatts av respondenterna i intervjuerna men som aven ar huvudanledningen
till att SOU 2017:27 tillsattes samt ligger till grund for de problemomrade vi identifierat
och i forlangningen anledningen till genomforandet av det hir examensarbetet. Det hela
blir kanske en fraga om proportionalitet mellan vad som gynnar fastighetsmarknaden
och i slutdindan samhallet allra mest. Dar det & ena sidan finns férdelar med att
fastigheter séljs via bolag, det framjar en aktiv fastighetsmarknaden som bidrar till hdg
omséttning och en viktig byggsten i landets ekonomi. Men dar det & andra sidan finns
aspekter som pekar pa att bolagsképen medfort negativa konsekvenser. Framst handlar
dessa om myndigheternas forsvarade arbete med fastighetstaxering och en samre
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statistisks sékerhet i beddmningarna. Det bidrar &ven till en mindre transparent
marknad med mindre insyn i affarerna, dar fastighetsvarderarna tycks drabbas hardast.
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5 Slutsats

Hé&r presenteras en sammanfattning av det som tidigare presenterats i analysen.

Studien visar, likt tidigare kartlaggningar, att bolagsférvarv ar den dominerande
forvarvstypen for kommersiella fastigheter. Bolagsforvarv visar sig vara vanligare vid
portfoljsaffarer pa hoga vardenivaer och nar det ar privata bolag som agerar saljare.
Lagfartskop ar & andra sidan nagot vanligare vid forvarv av tomtmark, kombinerade
bostads- och lokalenheter samt nar privatpersoner agerar séljare. Det gar inte att se
nagon signifikant skillnad i forvarvstyp mellan olika geografiska omraden. Analysen
och intervjuerna pekar pa att lagfartskop for hyreshusenheter inte &r representativt for
hela segmentet.

En okad andel bolagsforvarv pa bekostnad av en minskad andel lagfartskop, har visat
sig skapa olika typer av problem for branschens olika aktérer. Det framgar att
myndigheterna har storre begransningar i sin formaga att anpassa sina arbetssétt till
dagens forutsattningar dar bolagsforvarv dominerar, i kontrast till marknadens évriga
aktorer. Fastighetshbolagen ar de som har storst informationstillgang om transaktionerna
och marknadslaget, varfor inte nagon av representanterna upplever brist pa transparens
i affarerna som nagot problem. Myndigheterna ar i sitt arbete med datainsamling till
fastighetstaxeringen, tvungna att forhalla sig till ett arbetssatt som ej tycks vara
anpassat for dagens transaktionsmarknad med en hdg andel bolagsforvarv, varfor
fenomenet upplevs som ett stort problem. Aven fastighetsvarderarna upplever brist pa
transparens som ett problem med hogre grad dold information och tillforlit om
prisnivaer i transaktionerna, vilket resulterar i hogre osakerhet i varderingarna. Brist pa
incitament fran fastighetsbolagen i att dka transparensen, gor att marknadens Gvriga
intervjuade aktorer lyfter fram forfattningsandringar som bdsta alternativ for en
forandring.

Av intervjuerna utkristalliseras principiellt tre olika forslag pa forfattningsandringar.
Som atgard for att forenkla fastighetstaxeringen, foreslas det att myndigheterna ska ges
mdjlighet att inkludera samtliga forvarvstyper som underlag vid datainsamlingen, dari
bolagsforvarv. Som atgard for att ka transparensen pa hela fastighetsmarknaden ges
forslaget att bolagskdpen ska tillkdnnages och offentliggéras, i kombination med en
skatt, likstalld den befintliga stampelskatten. Ett tredje forordat alternativ ar att sanka
stampelskatten till en sadan niva att besparingarna av att bolagisera och sélja via bolag
ej langre anses motiverad. Pa sa vis kan andelen offentlig information oka i
Lantmateriets fastighetsprisregister genom fler lagfartsférvary, samtidigt som
administrativa transaktions- och forvaltningskostnader som annars uppstar i
bolagiseringen minskar.

Vad var studie visar ar att bolagsforvarv har en viss effekt pa informationstillgangen

och paverkar alla marknadens aktorer i varierande grad. Studien pavisar ocksa att det
finns en generell efterfragan att forbattra tillgangen pa information.
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Bilaga 1 — Typkoder

310 Hyreshusenhet, tomtmark

311 Hyreshusenhet, med saneringsbyggnad

313 Hyreshusenhet, byggnadsvarde under 50 000 kr
320 Hyreshusenhet, bostader

321 Hyreshusenhet, bostéder och lokaler

322 Hyreshusenhet, hotell eller restaurangbyggnad
323 Hyreshusenhet, kiosk

324 Hyreshusenhet, parkeringshus/garage

325 Hyreshusenhet, lokaler

326 Hyreshusenhet, kontor inom industrimark

340 Hyreshusenhet, byggnad pa vattenfastighet

380 Hyreshusenhet, skatte-/avgiftsfri (3 kap. 2 § 2 st. FTL)
381 Hyreshusenhet, skatte-/avgiftsfri (3 kap. 4 § FTL)
399 Hyreshusenhet, taxeringsvarde under 1 000 kr
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Bilaga 2 — Omradesindelning

rLénskod
SELL SE110 Stockholms lan 01
Stockholm
SE121 Uppsala lan 03
st SSEl ) S5 SE122 Sodermanlands lan 04
strasvenge = . SE123 Ostergttlands I4n 05
Ostra Mellansverige 5
SE124 Orebro lan 18
SE125 Vastmanlands I&n 19
SE211 Jonkdpings lan 06
SE21 SE212 Kronobergs lan 07
Smaland och 6arna SE213 Kalmar lan 08
SE2 SE214 Gotlands lan 09
Sédra Sverige SE22 SE221 Blekinge lan 10
Sydsverige SE222 Skane lan 11
SE23 SE231 Hallands lan 13
Vastsverige SE232 Vastra Gotalands lan 14
SE311 Varmlands lan 17
SE31 .
. SE312 Dalarnas lan 20
Norra Mellansverige
SE313 Gavleborgs lan 21
SE3 . SE32 SE321 Vasternorrlands lan 22
Norra Sverige
Mellersta Norrland SE322 Jamtlands lan 23
SE33 SE331 Vasterbottens lan 24
Ovre Norrland SE332 Norrbottens lin 25
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Bilaga 3 — Intervjufragor

Bakgrundsfragor:

Vilken akademisk och yrkesméssig bakgrund har du?
Vad har du for nuvarande befattning?

Hur lange har du arbetat inom bolaget/organisationen?
Vilka &r dina huvudsakliga arbetsuppgifter?

Principiella fragor till ”producenter”:

el A

oo

10.

Hur gar ni tillvaga for att samla in transaktionsdata?

Upplever ni en brist pa ortsprismaterial for hyreshusenheter?

Hur paverkar det er att bolagskop har dkat for hyreshusenheter?

Anser du att den svenska kommersiella transaktionsmarkanden ar
transparent?

Upplever ni en efterfragan for 6kad transparens pa transaktionsmarkanden?
Hur ser ni pa den svenska transaktionsmarkandes transparens ur ett
internationellt perspektiv?

Vad skulle eventuellt kunna tka transparensen pa transaktionsmarkanden och
vilka konsekvenser skulle det fa for er verksamhet?

Vilka aktorer ser ni som mest troliga att driva pa eventuella atgéarder for en
mer transparent och dppen transaktionsmarkand, och varfor?

Hur ser du pa forslaget till forfattningsandringen som presenterades i
paketeringsutredningen (SOU 2017:27) gallande att skapa en neutralitet i
beskattningseffekterna mellan de olika transaktionsformerna?

Hur ser du pa framtida majligheter att extrahera transaktionsdata ur
bolagskop och eventuell ocksa inkludera dessa i ortsprismaterialet for
fastighetstaxering?

Principiella fragor till ’konsumenter”:

NG~ E

©

11.

12.

Samlar ni pa er transaktionsdata inom bolaget i nagon utstrackning?
Anvander ni er av transaktionsdata fran tredje part i nagon utstrackning?
Anvander ni er av taxeringsvéarden pa nagot satt i er verksamhet?

Ar dkade andelen bolagsaffarer ndgot som forsvarar erat arbete?

Har den okade andelen portféljskop forsvarat ert arbete?

Upplever ni en efterfragan for 6kad transparens pa transaktionsmarknaden?
Skiljer sig tillforliten av transaktionsdata beroende pa vilken kalla den har?
Vilka incitament finns det for att halla transaktionsdata hemlig internt mellan
inblandade parter i en transaktion?

Vilka incitament finns det for att halla transaktionsdata helt 6ppet?

. Hur ser ni pa den svenska transaktionsmarknadens transparens ur ett

internationellt perspektiv?
Vad skulle kunna 6ka transparensen pa transaktionsmarknaden och vilka
konsekvenser skulle det fa for er verksamhet?
Vilka aktorer ser ni som mest troliga att driva pa eventuella atgéarder for en
mer transparent och dppen transaktionsmarknad, och varfor?
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