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Hur bestams priset pa en fastighet vid ombildning fran
hyreshus till bostadsratt?

Syftet med examensarbetet ar att analysera hur fastigheter prisséatts vid
overgangen fran hyresratt till bostadsratt, samt utreda vilka faktorer
som paverkar priset av ett hyreshus nar det ombildas fran hyresratt till
bostadsrétt.

Skrivbordsstudie. Litteratur, artiklar, Internetbaserad information och
propositioner, lagstiftning och genomférda kdp och forséljningar av
hyreshus har studerats. Nybildade bostadsréttsféreningar,
ombildningskonsulter och fastighetsagare har intervjuats for att fa en
uppfattning om hur prisséttningen fungerar i praktiken och for att
forsta varfor det ar populart att ombilda fran hyresrétt till bostadsratt

| takt med att priser pa bostadsrétter stiger foljer priser pa hyreshus
som ombildas efter. Priser pa hyreshus styrs av priser pa bostadsratter,
da hyreshus i stor utstrackning séljs i samband med ombildning fran
hyresratt till bostadsratt och del av framtida vinst tas delvis ut i kdp av
hyreshus med fortsatt hyresratt. En hyresfastighets hyresintékter
paverkar inte langre dess pris i en kopsituation pa ett satt som de
paverkar dess varde.

De enskilda bostadsréatterna representerar ofta tillsammans ett hogre
varde &n vad ett hyreshus med fortsatt hyresratt gor. Mervardet foljer
av den andrade upplatelseformen. Prismassigt har objekten dock gatt
samman. Marginalerna mellan priser pa hyreshus som ombildas till
bostadsratt och hyreshus med fortsatt hyresratt krymper, medan de
boende fortsatt gor en bra affar.
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Nyckelord:

Det tva olika marknaderna, hyresratt respektive bostadsratt, gar
samman i en ombildningssituation. Marknaderna har olika malgrupper
for boendet med olika krav och varderingar. En marknadsvarde-
bedémning gemensam for hyreshus gar inte att faststalla.
Anpassningar efter upplatelseformernas skillnader maste goras.
Fastighetspriserna inom de tva kategorierna narmar sig varandra och
de tva marknaderna gar prismassigt ihop till en och hamnar i ett nytt
marknadssegment. Objekten som ombildas till bostadsratt far ett
marknadsvarde som ligger inom detta marknadssegment

Att objekt som ombildas till bostadsratt ligger i ett eget marknads-
segment klargor de omtalade “6vervardena” och de olika perspektiv
som bearbetas i prissattningsfasen vid ombildning fran hyresratt till
bostadsratt. Bostadsrattsforeningar studerar ofta fel jamforelsematerial
infor en varderings- och prissattningssituation och uppfattar darfor att
de betalar ett Overpris for fastigheten nér de i sjélva verket betalar
marknadspris.

For den enskilda lagenhetsinnehavaren maste det i en ombildnings-
situation foreligga en omedelbar ekonomisk vinst som véger tyngre &n
den ekonomiska risken som forvérvet och kapitalbindningen medfor.
Boendekostnaden efter ombildning maste vara rimlig och helst lagre
an vad den var som hyresratt, for att en ombildningsprocess ska anses
vara attraktiv ur kdparens synvinkel. Vinstdelning som ligger i den
overenskomna kdpeskillingen mellan fastighetsdagare och en
bostadsrattsforening maste ge bada parter ekonomiska fordelar.

Intresset for en affar ar fran bostadsrattsforeningars sida mycket stort,
de ekonomiska drivkrafterna ar starka fran koparens sida. De

boende i hyreshus som har méjlighet att kopa loss sin lagenhet blir

allt fler och samtidigt &r antalet kdpare pa marknaden som helhet
tamligen fa. Detta har ocksa bidragit till den stigande prisutvecklingen.
Dessutom gynnar OMBL koparen, de boende.

Priset pa en fastighet som ombildas fran hyresratt till bostadsratt bor
ligga pa en summa mellan det vérde fastigheten betingar som fortsatt
hyresratt och det varde som fastigheten betingar som bostadsrétt, for
att en vinstdelning ska ske mellan képare och séljare.

Bostadsratt, ombildning, hyreshus, varde,
pris, bostadsrattsforening, hyresratt.
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Abstract

Project title: Pricing of rental property when re-forming from tenancy to cooperative
ownership

Key words: Rental property, cooperative ownership, cooperative association,
cooperative apartment, re-formation.

The purpose of this Master of Science thesis is to explain the pricing processes involved,
when rental property re-forms from tenancy to cooperative ownership. Cooperative
associations are important buyers on the rental property market. They buy approximately
40 % of all rental housing units that are sold in Sweden. For some time sale of rental
property to cooperative associations, when re-forming to cooperative ownership, has been
more profitable for the owner than selling to other prospective buyers. This phenomenon
is relatively new and the number of re-formations is considered to have been influenced
by increasing prices on cooperative apartments.

The rental property market is somewhat diversified. In regions with economic growth,
there has been a steady increase in property value due to low interest rates and the high
prices that cooperative associations are prepared to pay to acquire their rental property.
The Swedish rental system is regulated to keep the general rent level down, which has
contributed to making it profitable to re-form rental property to cooperative ownership.
The general increase in prices of rental property shows in lower demand on return, due to
expectation of higher levels of rent, alternatives for capital investment, and low rates of
interest.

Rental property that re-forms to cooperative ownership has been sold for a higher price
per square meter than rental property with continued tenancy, but at a lower price than
cooperative apartments on the market. This trend has however changed over the last few
years. Two different markets, tenancy and cooperative ownership, coincide in a re-
formation to cooperative ownership. An appraisal of rental property market value in this
new sector is still hard to establish because of the differences between the two forms of
ownership. The property prices in the two markets are however approaching one another.

Re-formation to cooperative ownership must give the individual tenant immediate
economic benefits that outweigh the risks that acquisition brings about. The cost after the
re-formation should preferably be lower for the buyer than it was before, to make it an
attractive proposition. The sharing of profits between the seller and the buyer, that lies in
the agreed price, must give both sides economic benefits. The price of rental property that
re-forms into cooperative ownership ought to lie between the value that the property
commands as tenancy and the value it commands as cooperative ownership, to make the
sharing of profit possible for both parties.
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Forord

Huset jag bor i har ombildats till bostadsratt vilket initierade den bakomliggande ideén till
det valda amnesomradet. Mitt intresse inom utbildningen for fastighetsekonomi och
fastighetsratt tillsammans med mitt specifika intresse for bostadsratt har gett uppslag till
detta d&mne. Med detta examensarbete avslutar jag min utbildning till Civilingenjor i
Lantmateri och inom ramen for detta har jag mojlighet att fordjupa mig inom mitt
specialintresse.

Jag vill tacka Olof Farnkvist for vardefulla kommentarer samt Fredrik Warnquist for
konstruktiv kritik under examensarbetets gang.
Lunds Tekniska Hogskola, december 2005

Nina Whitling
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1. Inledning

Inledningskapitlets mal &ar att ge lasaren en grundlaggande forstaelse for rapportens
problemomrade. Bakgrunden beskrivs ur ett nationellt perspektiv innan fragestallningen
introduceras. Ddrefter diskuteras studiens olika problem innan syftet formuleras.
Definitionen av syftet foljs av studiens avgransningar och beskrivning av malgrupp,
innan strukturen som tillampats i rapporten beskrivs. Kapitlet avslutas med en ordlista
som klargor forkortningar och begrepp i rapporten.

1.1 Bakgrund

Att bo i hyreshus ar en vanlig boendeform i Sverige. Av befolkningen bodde 28 % i
hyresrétt respektive 12 % i bostadsratt & 2004.' En hyresratt kan ombildas till
bostadsratt? och andelen bostadsratter genom ombildning har 6kat stadigt under de
senaste aren, i synnerhet i landets tillvaxtregioner. | Stockholm har dock bristen pa objekt
dampat utvecklingen.® Aven i mindre stader dar befolkningsutvecklingen inte ar negativ
ombildas hyresritter till bostadsratt.”

Bostadsrattsforeningar ar idag en av de viktigaste kdparna pa hyresfastighetsmarknaden
och koper cirka 40 procent av alla hyreshus som séljs i landet. Under 2004 gjordes
ombildningar till bostadsratt i 38 kommuner och totalt kdpte bostadsrattsféreningar
fastigheter for nio miljarder kronor &r 2004.> Genom ombildning fran hyresrétt till
bostadsratt har omkring 40 000 hushall blivit i snitt 700 000 kronor rikare nar deras
lagenheter ombildats till bostadsratter.®

Fastighetsmarknaden for hyreshus som studeras i examensarbetet grundas i den
bakomliggande bostadsmarknaden. Bostadsmarknaden for hyresratt &r reglerad vilket gor
att prissittningen, hyran, inte avspeglar tillgdng och efterfrdgan. Overlatelser av
bostadsratter ar daremot inte prisreglerade vilket gor att dverlatelsepriserna pa ett mer
korrekt satt uttrycker marknadens tillgang och efterfragan.’

Nar objekt med de tva upplatelseformerna hyresratt respektive bostadsratt varderas
anvands huvudsakligen de tva varderingsmetoderna avkastningsmetoden och
ortsprismetoden. | en ombildningssituation &r det intressant att se hur
bostadsrattsforeningen som kopare och fastighetsdgaren som séljare gemensamt kommer
overens om priset i 6verlatelsesituationen.

' SCBs hemsida A, 2005-10-25.

2 LLundén och Svensson, 2005, s. 23.

® Fastighetsvarlden, 2005, nr 2, s. 34.

* Fastighetsvarlden, 2005, nr 2, s. 34.
*Isaksson och partners hemsida A, 2005-10-03.
¢ jagvillhabostad.nus hemsida, 2005-11-29

" Farnkvist, 2005-09-13.
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1.2 Bakomliggande tes

Den bakomliggande tesen ar att det brukar vara en battre affar for en fastighetségare att
lata hyresgasterna forvarva sin fastighet for att ombilda den till bostadsratt an att antingen
behalla fastigheten eller att avyttra den pa annat satt. Foreteelsen att det prismassigt har
visat sig vara lonsammare att sdlja till en nybildad bostadsrattsforening &r relativt ny och
antalet ombildningar anses starkt ha paverkats av priset pa bostadsrétter.

1.3 Syfte

Syftet med examensarbetet ar att analysera hur en fastighet prissatts vid évergangen fran
hyresrétt till bostadsratt samt att utreda vilka faktorer som paverkar priset pa en fastighet
nar den ombildas fran hyreshus till bostadsratt. Vidare visas pa vad som motiverar
ombildningsprocessen.

1.4 Avgransningar

Geografiskt &r analysmaterialet avgransat till hyresfastigheter och ombildade fastigheter
och lagenheter i Malmg, vastra innerstaden och specifikt Slottsstadens férsamling. Inom
detta omrade har ett 40-tal ombildningar genomférts och lika manga hyresfastigheter
kopts och sélts med fortsatt hyresratt sedan ar 2002. Detta ger ett statistiskt hallbart
underlag som mojliggor en generalisering av omradet till en allman princip for hur
prissattningen fungerar i en ombildningssituation.

Examensarbetets fokus ligger pd prissattningen vid ombildning fran hyresratt till
bostadsratt. Resonemang fors kring att pris inte dr detsamma som en fastighets varde,
men fastighetsvarderingen tillampas inte fullt ut for de studerade objekten i empirin.
Ortsprismetoden anvéands nar de utvalda objekten analyseras. Forsalda hyreshusobjekt,
som salts med fortsatt hyresratt respektive ombildats till bostadsratt, jamfors prismassigt
och direktavkastningskrav for genomforda forsaljningar studeras for att visa pa dess
utveckling i forhallande till prisernas utveckling.

I examensarbetet studeras enbart bostadssidan av fastighetsmarknaden fér hyreshus och
ytterliggare en avgransning ligger i att ingen historisk tillbakablick gors i lagstiftningen
dar den inte specifikt behandlar prissattning.

1.5 Malgrupp

Amnesomradet som examensarbetet omfattar har en tamligen popularvetenskaplig
framtoning och kan tilltala en bred malgrupp inom det fastighetsekonomiska omradet.
Examensarbetet riktar sig till personer med kunskap inom fastighetsekonomiska fragor,
fastighetsmarknaden, fastighetsvardering och bostadsratt.
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1.6 Rapportens disposition

Efter att inledningskapitlet och metoden beskriv sa behandlas examensarbetets
bakomliggande teori i kapitel 3, 4 och 5. Dérefter i kapitel 6 presenteras datainsamling i
arbetets empiriska del med intervjuer i kapitel 7. Detta resulterar i en analysdel i kapitel 8
som sedan foljs av slutsatser i kapitel 9.

1.7 Lagar

BRL Bostadsrattslagen (1991:614)

OMBL Lagen om rétt till fastighetsforvarv for ombildning till bostadsrétt,
kallad ombildningslagen (1982:352)

HL Hyreslagen (1984:694)

KOPL Koplagen (1990:931)

1.8 Begrepp

Avkastningsvardering Metod for att bedéma avkastningsvarde med utgangspunkt
fran forvantade avkastningar som nuvardesberaknas till
vérdetidpunkten.®

Avkastningsvarde Nuvarde av forvantade framtida nettodverskott en fastighet
ger.’
Bruksvardehyra Hyresbelopp som bestams med utgangspunkt fran hyran hos

likvardiga lagenheter som &gs av allménnyttiga bostadsforetag
inom jamforligt omrade. Har inforts for att reglera hyra i icke-
allménnyttiga bostadsforetag.

Direktavkastningskrav Forrantningsmatt uttryckt som driftnetto i procent av
aktuellt marknadsvarde eller pris for fastigheten.™

Hembud Erbjudande till en bostadsrattsférening, som gjort
intresseanmalan, att forvarva hela hyreshusenheten.™

Hyreshus Definieras i fastighetstaxeringslagen som byggnad som &r
inrattad till bostad at minst tre familjer eller kontor, butik,
hotell, restaurang eller liknande.*

8 |_antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 318.
® Lantmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 5.

10| antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 319.
1 Victorin, 2003, s. 95.

12 |_antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s.93.

5
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Marknadsvarde Det mest sannolika priset pa en fastighet vid en forsaljning pa
en fri och 6ppen fastighetsmarknad under normala
forhallanden. ™

Ortsprismetod Metod for bedémning av marknadsvarde for en fastighet
utifran jamforelser av priser for liknande fastigheter,
jamforelseobjekt.*

Véarde Férvantningar om det sannolika priset vid en férséljning.*
Pris Faktisk kdpeskilling vid en forsaljning som kan ligga bade

under, motsvara eller ligga 6ver det varde som fastigheten
motsvarar.*°

131 antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s.321.
4 Lantmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s.321.
151 antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 4.
16 antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 4.
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2. Metod

Examensarbetet ar en skrivbordsstudie, dar litteratur, artiklar, Internetbaserad information
och propositioner, lagstiftning och genomférda kép och forsaljningar av hyreshus har
studerats. Flera intervjuer har ocksa gjorts, se kapitel 2.1.1 nedan.

Vérderingsavsnittet belyses utifran hur ett hyreshus teoretiskt varderas. Inom ramen for
detta examensarbete vérderas inga enskilda objekt. Genomforda kép analyseras med
ortsprismetoden i allminhet och prisutvecklingen visas och analyseras.
Direktavkastningskrav tas fram for ortsprismaterialet och dess utveckling visas grafiskt.
For motiv till valt omrade, Malmo Vastra Innerstaden, Slottsstadens férsamling, se ovan
kapitel 1.4 Avgransningar.

2.1 Datainsamling
Amnet har i denna utformning enligt min kidnnedom inte tidigare studerats.

2.1.1 Primardata

Intervjuer har gjorts med bostadsrattsforeningar, ombildningskonsulter och
fastighetsagare for att fa en uppfattning om hur prissattningen fungerar i praktiken och
for att forsta varfor det ar populart att ombilda fran hyresratt till bostadsratt for alla
inblandade parter. Datainsamlingsmetoden ar kvalitativ med ett icke-slumpmassigt urval.
Konsulter och fastighetsagare ar specifikt utvalda och bland bostadsrattsféreningar ar de
som valt att svara pa frdgorna med i urvalet. Urvalet av bostadsrattsforeningar har dock
varit tamligen styrt da intervjupersonerna kommer fran en gemensam kélla, Sveriges
Bostadsrattscentrum.

2.1.2 Sekundardata

Uppgifter om genomférda kop &r marknaden val forsedd med. Ett antal konkurrerande
bolag levererar analyser och sammanstéallningar av material som finns tillganglig i
offentliga register. |1 examensarbetet har samarbetsvilligheten varit mycket god nér det
géller insamling av material.

Litteraturstudien av bocker, artiklar, foredrag och Internetbaserade kéllor framgar av
referenslistan.

2.1.3 Kallkritik

Med litteraturen, artiklar, Internetbaserade kéllor &ar det viktigt att vara uppméarksam pa
vem som har skrivit vad for vem. Materialet med populdrvetenskaplig framtoning bor
man iaktta forsiktighet med och uppfatta om och hur materialet kan vara vinklat.
Informationen &r behandlad med hénsyn till detta.



Prissattning av fastighet vid ombildning fran hyresrétt till bostadsratt

| ortsprismaterialet &r det noga hur kdpen sorteras. Ortsprismaterialet ar sorterat och
granskat sa som metoden anger i kapitel 6.2.2.

Alla generaliseringar innebar nagon form av osédkerhet. Ortsprismaterialet ar statistiskt
analyserat och framstallt i diagram. Det skildrade materialet ska visa pa generella trender
och de studerade kopen och forsaljningarna fungerar som underlag till detta.

Intervjuerna avspeglar vad enskilda parter upplever. Medvetenhet om osakerheter och
vinklade perspektiv i intervjuerna bor man vaga in i bedémningen. De intervjuade stalls
inte infor en verklig situation nar fragorna besvaras och utgangsbud som svar i en
fragestallning kan vinkla den intervjuades uppfattning om fragan. Dessa ar felkéllor som
kan uppsta i intervjusituationerna.
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3. Bakgrund

Teorikapitlet utvecklar den teori som anvands som bas for att l16sa examensarbetets
problem och for att ha mojlighet att besvara fragestéllningen och beméta syftet.

3.1 Upplatelseformer pa den svenska bostadsmarknaden

De upplatelseformer som berérs i lagstiftningen vid ombildning fran hyresratt till
bostadsratt tas upp med utgangspunkt i vilka boendeformer som finns pa den svenska
marknaden.

3.1.1 Hyresratt

Bestammelser om hyra av bostad och lokal finns i Jordabalkens 12:e kapitel, kallad
Hyreslagen (1984:694), HL.

Hyresratten ar bland annat en bostad upplaten pa bestamd eller obestamd tid for dem som
inte kan eller vill satsa kapital, for personer som flyttar ofta, sasom studenter och
tillfalliga arbetstagare, samt bostader for hushall som inte kommer in pa
bostadsrattsmarknaden.’

3.1.2 Bostadsratt

En bostadsratt innebar en upplatelse av en lagenhet till nyttjande mot erséttning utan
begransning i tiden, Bostadsrattslagen (1991:614), BRL, 1 kap. 4 §. Sadan nyttjanderéatt
far endast upplatas av en bostadsrattsférening.'® En bostadsrattsforening ar en ekonomisk
forening vars syfte ar att i foreningens hus upplata lagenheter med bostadsratt, BRL 1
kap. 1 8. Vid kop av bostadsratt koper man inte lagenheten som sadan utan en andel i den
ekonomiska foreningen, bostadsrattsforeningen, och till den andelen &r en nyttjanderatt
av en lagenhet kopplad.

En bostadsratt far endast upplatas till en medlem i foreningen. Ansékan om medlemskap
beviljas av styrelsen. En medlem i féreningen utdvar sitt inflytande genom att ndrvara
och rosta pd foreningsstimman.’® BRL reglerar dels upplatelseforhdllandet mellan
bostadsrattsforeningen,  vanligen  fastighetsdgare, och  medlemmen,  som
nyttjanderattshavare, och dels det foreningsrattsliga forhallandet mellan féreningen och
medlemmen.” Reglerna praglas av att bostadsrattsinnehavaren har ett starkt
besittningsskydd i forhallande till bostadsrattsforeningen och att bostadsrattsinnehavaren
svarar for underhallet av den egna lagenheten.?

" Kungliga Tekniska Hégskolans hemsida A, s.4, 2005-11-30.
'8 Victorin, 2003, s. 18.

9 Julius et al, s.14.

20 Julius et al, s.14.

2L Victorin, 2003, s. 19.
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En bostadsratt kan i princip Gverlatas helt fritt savida bostadsrattsforeningen inte har
antagit restriktioner om overlatelsevarden eller insallningsklausuler i sina stadgar.
Eftersom de flesta bostadsrattsforeningar inte tillampar liknande begrénsningar medges
en fri prisbildning pa bostadsratter. Att képa en bostadsratt innebar en investering och
den kan saljas med vinst eller forlust.??

En bostadsrattsforening kan bildas pa olika satt. Det finns Hyresgastbildade
bostadsréattsforeningar, dar de intresserade hyresgésterna i1 ett hyreshus bildar en
bostadsrattsforening och Overtar genom foreningen fastigheten som de bor i genom
ombildning. Hyresgasterna bildar antingen foreningen sjélva eller med hjélp av en
ombildningskonsult. Vidare finns Byggmastarbildade bostadsrattsforeningar dar ett
byggforetag bildar en bostadsrattsforening och bygger ett hus i egen regi och képarna av
bostadsratterna tar dver foreningen. Utover dessa kan ocksa bostadsrattsforeningar bildas
av medlemsorganisationer som SBC och HSB. %

| en bostadsratt ansvarar normalt bostadsrattsforeningen for yttre underhall, underhallet
for foreningens hus och mark. Det inre underhallet svarar vanligtvis
bostadsrattsinnehavaren for.?* Ocksa drift av allmanna utrymmen skots i vissa fall genom
arbetsinsatser av bostadsrattsféreningens medlemmar. Tillsammans ger detta generellt en
lagre driftkostnad som annars betalas med féreningens medel. Den boende bér en storre
del av denna kostnad jamfort med en hyresgast i hyresratt. >

3.1.3 Kooperativ hyresratt

Kooperativ hyresratt ar resultatet av en fornyelse av hyresratten som upplatelseform.?
Upplatelseformen anses ligga mellan traditionell hyresratt och bostadsratt. 1 grunden &r
det en hyresratt med foljden att den inte kan kopas eller saljas p& en dppen marknad.?’
Syftet med upplatelseformen &r att oka hyresgasters inflytande Gver sitt boende.
Upplatelseformen ar ett alternativ till bostadsratten och en ombildning till kooperativ
hyresratt utgor sannolikt en mindre ekonomisk satsning for den enskilde &n en
ombildning till bostadsratt.”®

Hyresgaster ska i en kooperativ hyresratt kunna nd okat sjalvbestimmande inom ramen
for en ekonomisk férening.”® For att raknas som en kooperativ hyresrattsférening maste

22 \ictorin, 2003, s. 20.

23 |_undén och Svensson, 2005, s. 28 f.

24 Lundén och Svensson, 2005, s. 11.

% Wieslander, 2005-10-13.

% Vijctorin, 2003, s. 21.

2" Lundén och Svensson, 2005, s. 13.

28 proposition 2001/02:62, kooperativ hyresratt, s.113.
2 Victorin, 2003, s. 21.
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foreningen ha minst tre medlemmar och hyra ut minst tre lagenheter.®® Det finns tre
varianter av kooperativa hyresréttsforeningar; &garmodellen, arrendemodellen och
uppdragsmodellen. Agarmodellen innebar att foreningen &ger det/de hus vari
ldgenheterna finns och forvaltar det sjélv. Arrendemodellen innebdr att de boende bildar
en forvaltarférening som i sin tur hyr en eller flera fastigheter och Overtar delar av
besluts- och ansvarsfunktioner som annars aligger fastighetsagaren. Uppdragsmodellen
innebar att foreningen hyr lagenheterna som de sedan upplater med kooperativ hyresritt.
Foreningen kan av fastighetsagaren hyra hela fastigheten eller bara vissa lagenheter.
Genom en forvaltarférening avtalas med fastighetsdgaren hur ansvaret ska fordelas
mellan parterna.®

Ekonomiskt fungerar den kooperativa hyresratten sa att de kooperativa medlemmarna
betalar en medlemsinsats och i vissa fall ocksa en upplatelseinsats i samband med att
lagenheten upplats till medlemmen. Om medlemmen gar ur féreningen har den réatt att fa
tillbaka bade medlemsinsats och upplatelseinsats.*

3.2 Fastighetsmarknaden fér hyreshus

Marknaden for bostadshyreshus har regionala skillnader.  Utvecklingen i
storstadsregionerna och inom ett mindre antal andra omraden avviker tydligt fran
utvecklingen i 6vriga delar av landet. Marknaden ar patagligt uppdelad och alla stora
aktorer vill vara verksamma pa de delar av marknaden som bedéms ha tillvaxtpotential
och dar fastighetsinvesteringar blir [6nsamma.

Agandet av hyreshus &r fordelat mellan den privata och kommunala sektorn samt
bostadsrattsforeningar. De privata fastighetsdgarna &r den storsta dgarkategorin av
bostadshyreshus och svarar for 54 miljoner kvm, se figur nedan.

30| undén och Svensson, 2005, s. 13.

% Victorin, 2003, s. 21.

32| undén och Svensson, 2005, s. 13.

3 |antméteriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 97.
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kvm

70 000 000

60 000 000

50 000 D004 EPprivata fastighetsagare
40 000 000+

BKommunala

30 000 000+ bostadsfdoretag

20 000 000 OBostadsrattsforeningar
10 000 0004

0-
Bostader

Fig. 3.1 Ytor i hyreshus i Sverige férdelat olika agarkategorier. Data frn 2005-04.%

Det sammanlagda vardet av det svenska hyreshusbestandet kan beraknas uppga till ca
1 500 miljarder kronor, varav ungefar 800 miljarder kronor pa bostader, se figur nedan.

miljoner kr

450 000 ~
400 000 ~

350 000 A

Ee I
200 000 Privata fastighetsagare

250 000
OKommunala

200 000 H bostadsforetag

150 000 7 OBostadsréttsfareningar

100 000

50 000 A

Bostader
Fig. 3.2 Hyreshusens varde réaknat i miljoner kronor férdelat olika agarkategorier. Data frén 2005-04.%

Vardeutvecklingen pa hyresfastigheter har mellan 1996 och fram till 2004 generellt legat
pa drygt 10 procent i snitt for landets tillvaxtomraden. Starkast har utvecklingen varit i
Malmo och Gaéteborg pa drygt 16 procent per ar. Stockholm, Lund och Uppsala har haft
en arlig vardeutveckling pa ca 13 procent per ar. En orsak till denna vérdeutveckling &r
bland andra att rantenivan &r lag och att manga nybildade bostadsrattsforeningar betalar
mycket for sina fastigheter.®

En Overvdgande del av nyproduktionen av hyreshus sker i bostadsrattsform. Detta
tillsammans med att hyresfastigheter kops av de boende och ombildas till bostadsratter

* Fastighetsagarnas hemsida A, 2005-11-10.
% Fastighetsagarnas hemsida A, 2005-11-10.
% Dagens Industris hemsida, 2005-11-28.
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har haft inverkan p& priserna vid kép och forsdljning av hyresfastigheter.®” Vid
fastighetsforsaljning till annan &n bostadsrattsféreningen vill séljaren redan i det skedet
ha del av framtida vinst vid ombildning.®

Marknaden for flerbostadshus &r komplex med regleringar och restriktioner. Det kan
forvantas att det finns ett samband mellan hyres- och prisutveckling pa flerbostadshus.
De framtida kassaflédena utgor ofta grunden i vérdering och det begrénsas av hyran. Men
hyror och priser for denna marknad foljs inte riktigt at. Pris- och hyresstatistik for
flerbostadshus har visat att prisuppgangen for flerbostadshus sedan 1995 overstiger
hyresutvecklingen.*

3.3 Bruksvardessystemet

3.3.1 Allmant

Hyrans storlek ska bestammas utifran bruksvardesprincipen. ”"Med en lagenhets
bruksvarde avses vad den kan anses vara vard ur konsumentens synpunkt i forhallande
till likvardiga lagenheter pa samma ort.” Hyran regleras i HL 55 § och innebér att den ska
faststallas “till skaligt belopp”.** Det &r hur hyresgasterna i allmanhet varderar en
ldgenhets egenskaper som bestammer dess bruksvarde. Individuella skillnader och behov
paverkar inte bruksvardet, da en lagenhets bruksvarde ar oberoende av vem som bor i den
vid beddmningstidpunkten.**

For att avgora om hyran ar skalig eller inte ska man jamféra hyran for en lagenhet med
hyror for andra likvérdiga lagenheter, framst i allménnyttiga bostadsforetag. Hyrorna for
allmannyttiga lagenheter utgér ett tak for hyrorna for lagenheter i det privata bestandet.*?
En provningslagenhet och en jamforelselagenhet &r likvardiga om de motsvarar varandra
nar det galler storlek, rumsantal och modernitetsgrad. De ska ocksa ligga lika i
forhdllande till stadens centrum och ha en négorlunda likvardig boendemiljo.*
Jamforelsen ska, i forsta hand, rora sig om lagenheter pa orten. Darfor kan regionala
skillnader forekomma inom landet.**

Bruksvardessystemet infordes for att enskilda hyresgésters besittningsskydd skulle
garanteras. Systemet fungerar som en hyressparr som ska halla nere den allmanna

%7 Lantméteriverket & Méaklarsamfundet, 2004, s. 99.
% Farnkvist, 2005-09-13.

% Sveriges Riksbanks hemsida, 2005-10-25.
“Hyresgastféreningens hemsida D, s.2, 2005-10-29.
*! Hyresnamndens hemsida, 2005-11-07.

“2 Hyresgastféreningens hemsida D, s.2, 2005-10-29.
“* Hyresnamndens hemsida, 2005-11-07.
*Hyresgastforeningens hemsida D, s.2, 2005-10-29.
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hyresnivan.* Sparregeln ska forhindra en oacceptabel hyreshdjning nar obalans mellan
tillgdng och efterfragan av lagenheter rader.°

Né&r bruksvardessystemet inférdes var lagesfaktorn en av de faktorer som enligt
forarbetena skulle beaktas vid bruksvéarderingen. En debatt har pagatt om
bruksvérdessystemet och den hyresstruktur det resulterat i, dar vissa har menat att
bostadens l&age borde ha stérre genomslagskraft i hyressattningen, och andra menar att
sadan hansyn tas inom ramen for bruksvéardessystemet och att sa ocksa gors vid
forhandlingar.*’

Lagstiftarens mal i sammanhanget var att hyressattningen utifran bruksvardet skulle leda
till marknadshyror da marknaden var i balans. Tillampningen av principen har dock
kritiserats for att inte spegla marknadens och hyresgasternas preferenser. Det ar framst de
lagesrelaterade attributen som systematiskt har undervarderats. Hyresstrukturen har
istallet dominerats av bostadernas alder. Det har varit enklare att utga fran kostnader och
fordela dem efter bostadernas alder.*®

3.3.2 Fastighetsmarknaden och bruksvardessystemet

En allman uppatgaende prisutveckling visas i allt lagre direktavkastningskrav, i synnerhet
under 2000-talet. Debatt mellan fastighetsdgar- och hyresgastorganisationer och
forvantningar om en mer flexibel tillampning av bruksvérdessystemet med framtida
hyresutveckling och 6kad lagesinverkan kan spela en storre roll for fastighetsvéardena och
darmed ocksé prisbildningen.* Idag féljer visserligen hyresforandringarna inte i nagon
storre utstrackning vare sig konjunktur eller efterfragan, vilket ger stabila
inkomststrémmar s& lange vakansgraden ar stabil, vilket ar bra ur kreditgivarsynpunkt.*
Men bruksvérdeprincipen har bidragit till att det ar I6nsamt att hyresfastigheter ombildas
till bostadsratter istallet for att salja till annan fastighetsagare och forbli hyreshus.>
Utover forvantningar om stigande hyresnivaer har kapitalplaceringsalternativen och de
ldga ranteniverna inverkan pa sjunkande direktavkastningskrav.® Direktavkastningskrav
for det studerade omradet se kapitel 6.2.3.

Bostadsrattsmarknaden ar inte reglerad pa samma satt som hyresrattsmarknaden. Under
de senaste aren har det skett en kraftig prisuppgang pa bostadsratter sarskilt i Stockholm.
En annan anledning till att det idag fardigstalls farre hyresratter an for fem ar sedan &r

*®Hyresgastféreningens hemsida D, s.2, 2005-10-29.

“® Lantméteriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 264.
“"Hyresgastféreningens hemsida D, s.2, 2005-10-29.

“® Lantmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 266-267.
*° Lantmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 268.

%0 Sveriges Riksbanks hemsida, 2005-10-25.

> Sveriges Riksbanks hemsida, s. 3, 2005-10-25.

%2 \/4rderings- och Lantméteridagarna, D, 2005.
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den begrénsade mojligheten till att ta ut den hyra som krévs for att investeringen ska bli
Ionsam samt att nyproduktion av bostadsratter direkt ar lonsamt, da det ar ur
investeringsbedémningssynpunkt en betydligt kortare &terbetalningstid pa bostadsratter.

3.4 Kop och forsaljning av bostadsratt

Nar en bostadsratt upplatits till en medlem &r det inte meningen att den ska aterga till
bostadsrattsforeningen utan att den ska Gverlatas, dvs. omsattas. Medlemmen kan salja
bostadsratten men den kan ocksd Overga genom arv, bodelning eller liknande
transaktioner. Bostadsratten kan pantsattas.

Bostadsratt ar 16s egendom som kdps och séljs enligt reglerna i Koplagen (1990:931),
KoOpL. Jordabalkens lagstiftning ar inte tillampbar. Forsaljning av en andel av en fastighet
fungerar rent praktiskt for gemene man som en vanlig smahusférsaljning. Forfarandet ar
lika i avseenden sasom rantenivaer och forsaljning via méklare.

3.5 Fastighet forpackad i bolag

Det har blivit vanligt att dverlata fastigheter forpackade i bolag, sasom kommanditbolag,
handelsbolag eller ekonomiska féreningar. Detta galler numera aven till nybildade
bostadsrattsforeningar.>

Fordelar med att sélja en fastighet indirekt via en bolagsforsaljning &r att saljaren kan
undvika stampelskatten pa bolagets aktieforséljning samt att vinst pa naringsbetingade
innehav &r skattefri.*

Analysforfarandet av kop och forséljningar forsvaras av att fastighetsoverlatelserna
forpackas i bolag.”” Det ar ocksa ofta dyrare att administrera ett bolag &n en direktagd
fastighet da det stalls hogre krav pa formalia. Ofta finns ocksa ett lagre underlag for
framtida vardeminskningsavdrag, koparen far en forsamrad mojlighet att kvitta vinster
mot skulder, jamfort med om fastigheten skulle ha férvarvats direkt.”®

3.6 Ombildning

3.6.1 Allmant

| Stockholm finns snart inga hyresratter kvar inom tullarna och i Skane ser man samma
tendens. I Malmo ombildades forra aret 30 hyresfastigheter till bostadsratter, vilket var en

>3 Féreningssparbankens hemsida, 2005-11-07.
> Victorin, 2003, s. 19.

% Farnkvist, 2005-10-14.

% Varderings- och Lantméteridagarna A, 2005.
> Farnkvist, 2005-10-14.

%8 \/4rderings- och Lantméteridagarna A, 2005.
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okning med 45 procent fran foregaende ar. Motsvarande utveckling ser man i
Helsingborg.>®

Hyresgaster i hyreshus eller smahus (friliggande hus, radhus, kedjehus, parhus mm.) har
pa vissa villkor fortursratt att kopa fastigheten de bor i och ombilda den till bostadsratt.
Lagen om rétt till forvarv for ombildning till bostadsratt eller kooperativ hyresrétt
(1982:352), OMBL, kom till ar 1982 i syfte att framja en allméan dvergang fran hyresratt
till bostadsratt. | OMBL har hyresgéasterna en starkare stéllning jamfort med andra
spekulanter till en fastighet nar den ska séljas. Hyresgasterna far ett forsta erbjudande
genom hembud om det finns en bostadsrattsférening som har gjort en intresseanmalan, se
vidare kapitel 3.6.2 Ombildningsprocessen. Men hyresgasterna kan ocksa bilda en
bostadsrattsforening och kodpa fastigheten utan att nyttja reglerna i OMBL och helt fritt
avtala med fastighetsagaren om forvarv av fastigheten.®

OMBL omfattar dven fastigheter och tomtrétter som utgor smahusenheter och som hyrs
ut for annat an fritidsandamal. Aven hus p& mark upplaten med tomtrétt eller annan
nyttjanderatt och som &r taxerad som hyreshusenhet ingar. Diskussioner pagar just nu om
vad en forandrad och ocksa differentierad tomtrattsavgald skulle ha for paverkan pa bl.a.
tillgdngen av hyreshus med hyresrétter respektive bostadsratter.**

3.6.2 Ombildningsprocessen

Hyresgasterna kan inte personligen képa sin fastighet med stod av OMBL, utan det maste
ske genom en forening. Ombildningsprocessen startar med att hyresgasterna bildar en
bostadsrattsforening som i borjan ar en ren skrivbordsforening. For ombildning krévs att
det finns minst tre lagenheter och minst tre medlemmar enligt OMBL 1-2 88. Vid
registrering av  bostadsréttsforeningen  skickas en intresseanmélan in  till
Inskrivningsmyndigheten med ett intyg om att 2/3 av de boende bifaller ombildning.®
Det ar sedermera med denna kvalificerade majoritet som ocksa beslut om forvarv av
fastigheten tas pa foreningsstaimman. Det ar for en bostadsrattsforening majligt att
genomfora ett i princip obegransat antal kopstammor om tillracklig majoritet for
ombildning inte uppnas fran borjan. Det kan innebéra langa processer och kan skapa
otrygghet for hyresgasterna och medféra problem avseende berdrda fastigheters underhall
och forvaltning.®®

Dérefter forvarvar bostadsrattsforeningen  fastigheten av  fastighetsagaren. En
ombildningskonsult ar ofta med i ombildningen och har ofta en viktig roll i
prisférhandlingsfasen, se vidare kapitel 5 Prissattning. Foreningen upplater darefter

> Fastighetsvérlden, 2005, s. 34 f.

% |_undén och Svensson, 2005, s. 69.

81 \/arderings- och Lantméteridagarna B, 2005.
%2 LLundén och Svensson, 2005, s. 69.

8 Hyresgastféreningens hemsida A, 2005-10-28.
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lagenheterna med bostadsratt till de tidigare hyresgésterna som sa vill. Boende som véljer
att forbli hyresgaster, bor kvar pa oférandrade villkor.

De boende koper sin bostadsratt for en i fortid bestdmd summa i insats respektive
manadsavgift. Om de slutliga kostnaderna skulle visa sig vara vasentligt storre an vad
som angivits i den ekonomiska planen har bostadsrattsinnehavaren ratt att frantrada under
forutsattning att beslut fattats att det inte &r oskaligt mot féreningen eller dess
medlemmar, enligt BRL 7 kap. 17 8. Vidare om varfor det r attraktivt att ombilda se
kapitel 7 Intervjuer.

3.6.3 Speciella ombildningar

Allméannyttiga hyresfastigheter ar sedan lagandring fran 2002 om allméannyttiga
bostadsforetag svarare att ombilda till bostadsratt. Riksdagen har pa olika satt forsokt
forhindra ombildning av allménnyttans hus till bostadsratt samt forséljning till andra
privata intressenter. Tillstandskontroll har inforts vid overlatelser av kommunala
bostadsforetag eller bostader och Lansstyrelsen som provar tillstandet. Tillstand kréavs
ocksa for dverlatelse av aktier eller andelar i allmannyttiga bostadsforetag.®*

Skapandet av den kooperativa hyresratten ar ocksd tankt som ett alternativ till
bostadsratten som framijar ett flexibelt och mer sjalvstyrt boende, se kapitel 3.1.3.%°

| en odkta bostadsrattsforening kommer 6ver 60 % av hyresintakterna fran kommersiella
lokaler. En odkta bostadsrattsforening kan bildas och forvarva en fastighet. Vid en
vidareforséljning av en bostadsratt beskattas forsaljningen pa samma satt som en andel i
en ekonomisk forening, d.v.s. hela kapitalvinsten beskattas.®® Efter forvarv kan den oakta
bostadsrattsforeningen dock forvandlas till &kta. Lokaler kan konverteras till bostader,
vindar kan inredas eller fastigheten 3D-fastighetsbildas etc.®’

3.7 Hembud

Nar en intresseanmalan fran en bostadsrattsforening &r registrerad hos
Inskrivningsmyndigheten inskranks &garens rétt att forfoga Over fastigheten i en
forsaljningssituation.®® En fastighet med en giltigt registrerad intresseanmalan far inte
séljas eller bytas bort helt eller delvis utan att bostadsréttsforeningen som gjort
intresseanmalan fatt erbjudande om att kopa hela fastigheten, OMBL 6 8.
Hembudsskyldigheten géller ocksa vid fusion eller tillskott till ett bolag. Det gar dock att
overléta fastigheten genom géva, bodelning eller arv utan hembud.®®

% Victorin, 2003, s. 112.

% Proposition 2001/02:62, kooperativ hyresritt, s. 40.
% |_undén och Svensson, 2005, s. 333.

87 Farnkvist, 2005-11-20.

% Victorin, 2003, s. 95.

% |_undén och Svensson, 2005, s. 73.
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Det gar att komma runt hembudsskyldigheten genom att lagga fastigheten i ett separat
bolag, se kapitel 3.5 Fastighet forpackad i bolag. Om ett bolag &ger fastigheten kan man
overlata andelarna i bolaget utan att behova ge ett hembud da fastigheten i sig inte byter
4gare i transaktionen.”

Bostadsrattsforeningen har tre manader och efter forlangning sammanlagt sex manader pa
sig att anta ett hembud, OMBL 10 §. Om hembudet antas, anses forvéarvet som ett
frivilligt kop med foreskrift om att kopebrev skall utfardas, OMBL 11 §.”* N&r hembudet
har forfallit har fastighetsdgaren rétt att salja fastigheten till annan &an fdreningen.
Skyddsregler i OMBL 12 § finns till for att inte fastighetsdgaren ska kunna erbjuda
fastigheten till foreningen till ett alltfor hogt pris, for att sedan efter féreningens nej, sélja
till ndgon annan fér ett normalt pris.”> Om bostadsrattsféreningen inte godkénner
overlatelsen, ar fastighetsagaren skyldig att inhamta hyresnamndens tillstand till denna,
OMBL 12 8. Sa lange foreningens intresseanmalan galler, kan hyresnamnden namligen
vagra fastighetsagaren tillstand till vidareforsaljningen, om "kopeskillingen ar lagre eller
villkoren for Overlatelsen sammantagna ar avsevart ogynnsammare for fastighetsagaren

&n som angavs vid hembudet".”

Overlatelser som sker i strid mot lagen ar ogiltiga, OMBL 13 §. Spéarregeln har
tillkommit i hyresgasternas intresse for att hindra kringgaende av lagstiftningen, t.ex.
genom att fastighetsagaren tar upp en oskaligt hog képeskilling i hembudet i forvissning
om att féreningen antingen maste godta den hdga kopeskillingen eller avsta fran kép. En
bostadsrattsforening kan, trots sparregeln, samtycka till en Gverlatelse. Fastighetsagaren
har & sin sida alltid méjlighet att 1amna ett nytt hembud. "™

Det hander att fastighetsagare inte sa sallan staller upp oskaliga villkor i hembud vilka
inte traffas av den angivna sparregeln i OMBL 12 §. Som exempel kan namnas vissa fall
da en fastighetsagare kraver att hyresgasterna skall godta en viss entreprenad eller att en
eller flera lagenheter skall forbehallas fastighetsagaren. Enligt OMBL och dess forarbeten
skall ett hembud utgoras av ett forslag till kopeavtal, som ar helt fristdende fran
eventuella avtal som fastighetsdagaren har ingatt med andra kopare under villkor att
foreningen inte forvarvar fastigheten. Hembudet skall allts& vara riktat till féreningen.”

% Lundén och Svensson, 2005, s. 73.

! Regeringens proposition 1990/91:92 med férslag till ny bostadsréttslag mm, s. 134.
2 Frturslagen, s. 23.

" Regeringens proposition 1990/91:92 med férslag till ny bostadsrattslag mm, s. 140.
™ Regeringens proposition 1990/91:92 med férslag till ny bostadsrattslag mm., s.140.
" Regeringens proposition 1990/91:92 med férslag till ny bostadsrattslag mm., s. 140.
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4. Varderingsmetoder

4.1 Fastighetsvardebegrepp

Fastigheter far ett varde genom att ge individer och foretag framtida formaner. For att en
fastighet ska vérderas maste den vara omsattningsbar och uppfylla ett behov hos en
potentiell kdpare. Fastighetsvarderingen anvands framst for att se vad andra intresserade
kopare troligen skulle betala.”® Fastighetsvarde &r intressant ocksd i en
ombildningssituation trots att det oftast bara finns en kopare. Det &r dock inte enbart
ekonomiska faktorer som har betydelse for marknadsvérdet. En viktig del i varderingen
ar att se vilka utvecklingsmojligheter en fastighet har. Vérde ar ett subjektivt begrepp och
grundas pa subjektiva beddmningar.”’

Det finns flera satt att ta fram en fastighets marknadsvérde, men tva principiella synsétt
dominerar; marknadsvérde baserat pa avkastningsvarde och marknadsvarde baserat pa
ortsprismaterial. Avkastningsvérdet bestdms av vad fastigheter kan producera. Det &r ett
mer subjektivt begrepp som grundas i vad en potentiell kopare kan betala i en
kopsituation. Marknadsvéardet som bestams av priser som betalas pad marknaden
representerar ett mer objektivt synsatt och visar vad képaren maste betala. ™

Avkastningsvarde kan definieras med tre matt, subjektiva (individrelaterade), objektiva
(genomsnittliga) samt marknadsanpassade (avkastningsvardekalkylens vérden, framst
diskonteringsrantan, justeras med hansyn till marknaden).” Det marknadsmassiga
avkastningsvardet &r snarare en vérderingsmetod an ett vardebegrepp, ett forsok att
bestdmma marknadsvardet med en avkastningsvardekalkyl.®® &

Ett tredje fastighetsvarde man talar om ar marknadsvarde baserat pa produktionsvérde.
Ateranskaffningskostnaden for egendomen som vérderas, med hansyn tagen till dess
vardeminskning som uppstar genom alder och bruk, tillsammans med tomtens vérde
utgor produktionsvardet.®? Ingen fortsatt fordjupning gors, i sammanhanget &r det enbart
vart att namna.

Varde och pris star i nara relation med varandra, men det ar viktigt att skilja pa
begreppen. Varde bygger pa forvantningar om det sannolika priset vid en forsaljning, dar

"® |saksson och partners hemsida B, 2005-10-03.

" Lantmateriverket & Méklarsamfundet, 2004, s. 2.

8 Karlbro, s. 26.

" Karlbro, s. 16.

8 Karlbro, s. 18.

8 Ingen vidare fordjupning av detta finns har, for vidare lasning se Fastighetsvérdering — Grundlaggande
teori och praktisk vardering, Lantmateriverket & Maklarsamfundet, 2004 s. 104 ff.

8 Lantmateriverket & Méklarsamfundet, 2004, s. 8.
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man ser till vad en fastighet betingar for varde idag och i framtiden bade efter en
subjektiv och objektiv beddmning. Priset daremot tar hansyn till det forvantade vérdet
men resulterar i vad ett férhandlingslage mynnar ut i dvs. en faktisk kopeskilling som kan
ligga b&de under, motsvara eller ligga dver det varde som fastigheten motsvarar.®

4.2 VVardeteori

Virdeteori kan tolkas generellt for alla typer av tillgangar som ger nyttor over tiden.
Nytta, behov och begrdnsad omfattning bildar vérdeteorins kdrna. Marknadsvardet ska
motsvara det mest sannolika priset vid forséljning av en fastighet under normala
forhallanden p& den allminna fastighetsmarknaden.®* Marknadsvardet &r framforallt
intressant i en Gverlatelsesituation, som kop och forséljning. Marknadsvarde baserat pa
avkastningsvardet daremot ar framst relevant i en innehavssituation, i bokforing, for
investeringsbeslut dar det &r centralt att ta fram vérdet av nettointakter i framtiden, men
spelar ocksa for hyreshus en viktig roll i Overlatelsesituationer. Fortsattningsvis i
examensarbetet hanteras varde som ett marknadsvarde styrt av vad objekt kopts och salts
for, eftersom fokus ligger pa prishildningen.

4.3 Vardering av hyresfastigheter

Vérdering av hyresfastigheter ar en tdmligen komplex process. Nar marknadsvérdet av en
hyresfastighet ska bestdmmas anvands i huvudsak en marknadsanpassad nuvéardesmetod.
Infor en forsaljningssituation kommer man sa nara sanningen som mojligt med en
kombination av de bada varderingsmetoderna, ortsprismetoden och avkastningsmetoden.
Efter en sammanvagning av resultatet kan man nd objektets marknadsvarde.®
Avkastningsmetodens ingaende faktorer harleds ofta genom erfarenhetsaterforing fran
fastighetsmarknaden. ®

I sammanhanget bor det tilldggas att den teoretiska varderingen av hyreshus inte kommer
igen i sin helhet i analysen da syftet med examensarbetet ar att studera prissattning och
inte specifikt véardering.

4.3.1 Ortsprismetoden

Ortsprismetoden &r en varderingsmetod dar uppgifter samlas in om priser som betalats for
liknande fastigheter, jamforelseobjekt inom ett visst omrade, orten. Nar prisinformation
hamtas fran marknaden jamfors priser som betalats for liknande fastigheter inom orten.
Ar jamforelsematerialet bra &r ortsprismetoden med ndgra av nedan angivna
normeringssatt den metod som kan vara mest anvéndbar for att snabbt finna ett sannolikt

8 | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 4.

8 |_antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s.3.

% Qlsson, 2005-09-29.

8 | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 114.
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marknadsvarde.®” En hyresfastighet ar dock sallan den andra lik och det ar viktigt att
hantera egenskapsskillnader mellan vérderingsobjektet och jamforelseobjekten. For att
gora de enskilda priserna jamforbara maste de rdaknas om till en gemensam
prispaverkande faktor, normeras.

Tidsperspektivet i materialet maste ocksa tas hansyn till och goras jamforbart. Val av
normeringsmetod styrs fran fall till fall beroende pa fastighetstyp och tillgang till
material. Nar det galler hyreshus kan olika metoder anvandas men en del forutsatter att
det finns tillgang till fysiska och ekonomiska data avseende jamforelsefastigheterna.
Svarigheten med ortsprismetoden for hyreshus ar bland andra att det &r viktigt vid val av
jamforelseobjekt att utreda om tex. jdmforelseobjektet har réntebidrag, vilken
vakansgrad som foreligger etc. Finns skillnader som antas ha paverkat kopeskillingen
maste de sorteras bort eller alternativt att skillnaden tillsétts ett pris och kdpeskillingarna
justeras efter den. Se kapitel 4.3.5 Tre normeringsmatt.

4.3.2 Ortsprismetoden — sOk- och analysprocessen

So6k- och analysprocessen inleds med att den aktuella marknaden som ska analyseras
avgransas. Varderaren definierar sedan marknaden bland annat nér det géller orten och
fastighetstypen. Darefter soker varderaren efter jamforelseobjekt pd den aktuella
marknaden och gér ett urval av objekten.®

Priserna &r inte direkt jamforbara och maste darfor korrigeras pa grund av
egenskapsmaéssiga skillnader och prisutvecklingen oOver tiden, se ovan kapitel 4.3.1
Ortsprismetoden.

Slutligen analyserar varderaren jamforelseobjekten och anvander resultaten i sin slutliga
vardebedémning.

4.3.3 Avkastningsmetoden for kommersiella fastigheter

Vid avkastningsvardebeddmning &r det dgarens bedémningar och krav som ska ligga till
grund for berakning av en fastighets varde.*® Vid berakning av avkastningsvardet &r det
dock viktigt att anta forsiktighet med att generalisera ingaende faktorer. "Normala”
parametrar och genomsnittliga forhallanden leder till ett normalt avkastningsvérde som
kan sakna innebord i varderingssituationer.®*

Kop av hyresfastigheter &r ofta en kapitalinvestering dér en investeringsanalys och
kassaflodesanalys tas fram for att fa en uppfattning om de framtida nettointakter

87 Lantmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 114-115.
8 | antmateriets hemsida, 2005-10-03.

8 |antmateriets hemsida, 2005-10-03.

% | antméteriverket & Maklarsamfundet, 2004, s.121.

% Karlbro, s. 16.
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fastigheten genererar. Ingaende parametrar i en kassaflodesanalys ar hyra, drift- och
underhallskostnader,  avkastningskrav,  fastighetsskatt,  laneforhallanden  och
kapitalkostnader samt rantebidrag.*> Se vidare nedan kapitel 4.3.4 Vardepdverkande
faktorer.

Besiktning och renoveringsbehov tas ofta in efter det att man varderat fastigheten. Men
den definitiva kalkylen uppréttas efter besiktning och efter kartlaggning av
renoveringsbehov. %

4.3.4 Vardepaverkande faktorer

Hyra
Den hyra en fastighet genererar, respektive kan generera, ar en mycket viktig paverkande

faktor. Den totala bostadsytan respektive lokalytan, aktuella hyror, nuvarande och
framtida hyresgaster &r data som de totala hyresintakterna grundas pa.>* Fastighetens
byggnadsar ar ocksa indirekt en paverkande faktor da det i sin tur paverkar de
genomsnittliga hyresnivéerna.®

Drift- och underhallskostnader

Det ar viktigt att vara noga med kostnader i en varderingssituation.”® Men i vissa fall
beréknas ett schabloniserat marknadsmassigt driftnetto som anvands i framtagningen av
avkastningsvardet.®’

Under de senaste atta aren har de totala kostnaderna - inklusive rantan - 6kat mer an
motsvarande hyresintékter i manga kommuner i sodra Sverige. Detta géller for saval
privatigda som kommunégda bostadsforetag. 1 Malmd har exempelvis de totala
kostnaderna for hyresvardarna sedan 1998 stigit med ca 12 procent medan hyrorna bara
okat med ca 10 procent.”

Direktavkastningskrav

Direktavkastningskrav for en viss fastighetstyp i ett visst omrade kan man bedoma efter
att ha studerat genomforda kop och forsaljningar i det givna omradet. Marknaden speglas
dd i avkastningskravet vilket kan gora en avkastningsvardesberdkning
marknadsanpassad.” Taxeringsinformation ger riktlinjer om ytor mm dar en fastighets
andel lokaler respektive bostader och dess kontrakt &r intressanta och paverkar

% SCBs hemsida B, 2005-11-29.

% |saksson och partners hemsida B, 2005-10-03.

% Lantmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 105.
% Hyresgastféreningens hemsida B, s. 5, 2005-10-28.
% Samuelsson, 2005-10-13.

% Wieslander, 2005-10-13.

% Fastighetsagarnas hemsida B, 2005-11-10.

% Samuelsson, 2005-10-13.
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direktavkastningskravet. Lokaler i centrala lagen kan vara en tillgang beroende pa vilka
intakter de genererar.’® Direktavkastningskrav for det studerade omradet aterfinns i
kapitel 6.2.3.

Lage

Med den reglerade hyresséttningen som finns kan inte l&get direkt utldsas i hyran. Detta
ar en anledning till att lagesfaktorn inte har sa stor paverkan pa vardet av ett hyreshus vid
forsaljning med fortsatt hyresratt, men daremot har det storre paverkan pa vardet vid en
forsaljning som bostadsratter.’®* Laget far en vasentlig betydelse for mojligheten att sélja
till en bostadsrattsférening och forvantningar om mer lagesanpassade hyror eller framtida
potential vid en framtida forséljning till en bostadsrattsforening gor att lagesfaktorn &r av
vikt.2%? Laget spelar ocks& en central roll i frdga om riskspridning nar det géller vakanser

mm.103

Fastighetsanknutna faktorer

Fastighetsanknutna faktorer ar attribut knutna till den specifika fastigheten som forklarar
prisvariationer. Tomtens areal (andra markanlédggningar tex markparkering), byggrattens
storlek, typ av bebyggelse, upplatelseform ar exempel pa vasentliga prispaverkande
faktorer.'*

En bebyggd fastighets prisbildning ar beroende av byggnadernas uthyrningsbara areor,
eller av de boareor som kan séljas som bostadsratt. Byggnadernas nybyggnadsar, och
eventuella senare ombyggnationer blir styrande for den aterstaende ekonomiska livslangd
som varje byggnad forvantas ha. Andra faktorer som &r svarare att kvantifiera som
planlésning, standard och skick samt byggnadsstil paverkar ocksa prisbildningen for
kommersiella fastigheter.'®

Framtida mojligheter

Det ar viktigt i sammanhanget att ocksa studera detaljplaner for att fa en uppfattning om
vilka framtida restriktioner respektive mojligheter som kan bli aktuella gallande
fastighetens utformning och anvandning.*®

4.3.5 Tre normeringsmatt

Enskilda kdp och forsaljningar av hyreshus kan pa ett lampligt satt goras jamforbara med
foljande tre matt.

100 \wieslander, 2005-10-13.

101 Olsson, 2005-09-29.

102 Earnkvist, 2005-11-20.

103 Olsson, 2005-09-29.

104 | antméteriverket & Maklarsamfundet, 2004, s.109.
105 | antméteriverket & Maklarsamfundet, 2004, s.109.
106 | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s.106.
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Kr/kvm bruksarea

Detta ar en enkel metod att anvanda for jamforelse av betalda priser da bade kopeskilling
och bruksarea framgar av allméanna register. Det ar av betydelse att det anvands pa
bostadsfastigheter med jamférbar alder eftersom priset ofta varierar med byggnadens
vérdedr d& de med hansyn till det betingar olika driftnetton.'®” Detta normeringsmatt ar
enkelt att tillampa nar/om man vill visa pa likheter och skillnader prismassigt pa
bostadslagenheter upplatna med hyresratt och bostadsratt.*®

Nettokapitaliseringsprocenten

For att fa kadnnedom om marknaden genom betalda priser, kan man ocksa normera
kopeskillingarna med hjélp av driftnettot, den sk nettokapitaliseringsprocenten, NKP.
Metoden gar ut pa att driftnettot, DN (hyresintakter - drift- och underhallskostnader (inkl.
fastighetsskatt)), divideras med kopeskillingen. Denna kvot ger ett matt pa
direktavkastning pa totalt kapital.'® DN &r ofta schabloniserat i en séljsituation.™*

Bruttokapitaliseringsfaktorn

Med denna metod normeras kopeskillingarna till utgaende bruttoarshyror for
jamforelsefastigheterna. Man far fram fastighetspris per hyreskrona. Metoden &r lamplig
att tillampa ndr man snabbt behdver ett Overslagsméssigt marknadsvarde. Metoden
fokuserar enbart pa intdktssidan, dvs. det tas ingen hansyn till laga eller hdga drift- och
underhéllskostnader.'** Sitts tex. hyresnivdn lagt, lagre an vad den maximala
bruksvardeshyran &r, sa vill garna saljaren ha betalt for det. I de flesta fall vill séljaren ha
betalt efter vad den maximala hyran kan sattas till.**?

07 antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 119.
108 Farnkvist, 2005-11-20.

199 ) antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 117.
110 \wieslander, 2005-10-13.

11 antmateriverket & Maklarsamfundet, 2004, s. 116.
112 \Wieslander, 2005-10-13.
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5. Prissattning

De stora bostadsrattsmarknaderna finns i landets storstader. Raknat pa priset kopte
bostadsrattsforeningar 80 % av de bostadshyreshus som saldes i Stockholm under 2004. |
Goteborg var motsvarande siffra 53 %, i Malmé 39 %, i Lund 30 %, i Uppsala 31 % och i
Helsingborg 41 % forra aret.'**

Bostadsrattsforsaljningsstatistik visar att omséttningen okat. Det finns drygt 800 000
bostadsratter och innehavstiden &r numera cirka 10 ar i genomsnitt, men annu Kkortare i
storstaderna. Praktiskt innebdr det att en bostadsratt i 6kande grad ar en likvid tillgang.
Intresset for bostadsratter, liksom priserna, dkar nu snabbt ute i landet. En anledning &r

att det med nuvarande ranteldge kan innebéra en betydligt lagre boendekostnad per
114

manad att bo i bostadsratt i jamforelse med att bo i hyresritt.
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Fig. 5.1 Prisutvecklingen i kr/kvm p& bostadsratter i landet sedan &r 1996.'*
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Fig. 5.2 Prisutveckling pa bostadsratter inom det studerade omradet i Malmd, Vastra Innerstaden. ™

113 |saksson och partners hemsida A, 2005-10-03.
14 Maklarsamfundets hemsida A, 2005-11-07.
15 Maklarstatistiks hemsida, 2005-11-30.
116 Maklarstatistiks hemsida, 2005-11-30.
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De senaste arens kraftiga prisokningar pa fastigheter i Sverige, framfor allt pa
bostadsratter, har lett till spekulation om en fastighetskris. Riksbanken ddmpar dock den
potentiella risken eftersom det ar tre drivkrafter som tillsammans forklarar att priserna pa
fastigheter har exploderat och stigit mycket snabbare &n den allmanna ekonomiska
tillvaxten. Hushallen har mer pengar att rora sig med, rantorna ligger pa en rekordlag niva
och nyproduktionen &r generellt sett liten. Utbud understiger alltsé klart efterfragan.™’

Nar vagen med forsaljning till bostadsrattsforeningar borjade fanns det en tydlig
uppdelning i tva prisnivaer, ett som hyreshus och ett som nybildad bostadsratt. Med tiden
har den har skillnaden minskat. **® Se vidare i kapitel 8, Analys.

OMBL bygger pa tanken att hyresgasternas bostadsrattsforening ska kunna forvarva
fastigheten till ett formanligt pris, namligen priset i dess anvandning som hyresfastighet. |
realiteten ar detta numera en forhandlingsfraga och utgangen beror i hog grad pa hur
starkt hyresgésternas intresse &r for att en ombildning ska genomféras. | och med detta
har lagstiftaren delvis forsokt se till sa att det inte blir fastighetsagaren som tillgodogor
sig all den vérdedkning som ombildningen till bostadsratt kan medfora utan att det &ven
ar hyresgasterna som koper sin bostadsratt vid ombildning som ska kunna tillgodogéra
sig en del av denna.™*®

5.1 Tva prisférhandlingssituationer

Overlatelse av hyreshus som ombildas till bostadsratt kan ske pa olika satt. En
bostadsrattsforening kan antingen komma Overens och forvarva fastigheten direkt av
fastighetsagare eller sa kan bostadsrattsforeningen forvarva fastigheten via hembud déar
en tredje intressent ar involverad. Se ocksa kapitel 3.6.1, Ombildning. Intressant i denna
diskussion ar att visa pa den teoretiska mdjligheten att en prisskillnad kan finnas i
forvarvet beroende pa hur dverlatelsen sker, se vidare kapitel 8, analys.

5.2 Prissattning och spekulation

Utvecklingen under senare aren har gatt i riktning mot att juridiska personer i allt storre
utstrackning koper bostadsréatter som anvands som Overnattningslagenheter och annat
tillfalligt boende. Generellt sett &r juridiska personer inte lika priskénsliga som fysiska
personer, nagot som kan driva upp priserna pa bostadsratter och minska majligheterna for
enskilda att férvérva en bostadsratt.'?

Spekulanter &r positiva till ombildade lagenheter. | synnerhet nér det galler den aktivitet
som ofta sker efter ombildningen, med exempelvis stambyte (kdk/badrum) jamfort med

17 Sveriges Radios hemsida, 2005-11-23.

18 Farnkvist, 2005-09-13.

9 Victorin, 2003, s. 92.

120 Regeringens proposition 1990/91:92 med férslag till ny bostadsrattslag m.m., s. 68.
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befintliga bostadsratter.** Andelen potentiella kopare av hyreshus pd marknaden &r
tamligen begransad vilket i viss man paverkar prissattningen.*?

5.3 Lagenhetsregister

Varje ar séljs drygt 70 000 bostadsrattslagenheter till ett varde av cirka 42 miljarder.
Eftersom Overlatelser av bostadsratter inte registreras i nagra officiella register, utéver
den rapportering som sker till skattemyndigheten via deklarationen, har det tidigare varit
svart att f& en aktuell och heltickande statistik om bostadsratter.'?®

Regeringens proposition om ny lag om l&genhetsregister behandlar inte vilka
konsekvenser ett register kan ha pa bostadsratters dverlatelsepriser.’** Ett register for
lagenheter skulle leda till en mer enhetlig hantering av 6verlatelser och pantsattningar, en
okad tillganglighet av data och ett sakrare och mer kostnadseffektivt system.'?®

121 Brossing, 2005-08-16.

122 Farnkvist, 2005-09-13.

123 Maklarsamfundets hemsida B, 2005-11-07.

124 proposition 2004/05:171 En ny lag om ldgenhetsregister.
125 \arderings- och Lantmateridagarna, C, 2005.
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6. Empiri

Det empiriska kapitlet visar de vetenskapliga undersékningarna som gjorts av
prissattningen i ombildningssituationen, i forhallande till dverlatelser av hyreshus med
fortsatt hyresratt.

6.1 Inledning

Utgangspunkten som examensarbetet bygger pa ar idén om att hyreshus som ombildas till
bostadsratt saljs for ett pris per kvadratmeter som ligger 6ver priset for hyresratter men
under nivan for vad bostadsratter kops och séljs for, se figur 6.1 nedan.

bostadsratt

— — ombildning

kr/kvm

= = = =hyresratt

Tid
Fig. 6.1 Illustrativ bild av hur prisbilden har uppfattats i det initiala skedet.

Ombildningssituationen har sammanfort marknaden for hyreshus respektive bostadsréatter
vilket kan forklara varfor denna prisskillnad teoretiskt sett kan uppsta, se vidare kapitel 8
Analys. Vidare i arbetet visas huruvida ombildningspriset har forflyttat sig inom
intervallet med tiden.

6.2 Ortsprismaterial

6.2.1 Urval

Urvalet av forsalda objekt, ortsprismaterialet, i den aktuella marknaden, Malmo Véstra
Innerstaden Slottsstadens forsamling, & hamtat fran Datscha, en webbaserad tjanst for
analys av den svenska fastighetsmarknaden. Material & h&mtat inom tidsramen 2002-
2005. Detta tidsperspektiv ger en bra fingervisning om hur prissituationen ser ut och hur
priserna har utvecklats samt ger en samlad méngd objekt att studera. Minst 15-20 kop
maste  analyseras  for att  mojliggéra  generella  vardebedomningar  av
ombildningssituationen.*?

126 Olsson, 2005-09-29.
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Urvalet &r initialt sorterat efter bostadsrattsforeningar for att urskilja dem bland képarna.
Se vidare kapitel 6.2.2 metod nedan.

6.2.2 Metod

Ojamforbara objekt har rensats bort i urvalet. Objekt som domineras av lokaler, dvs. dar
mer &n halften av den totala ytan ar lokalyta, har tagits bort. Visserligen ombildas aven
hyreshus av s.k. odkta bostadsrattsforeningar, men det &r en liten del av det totala antalet
genomforda kop pa den aktuella marknaden. Vardet skiljer sig vasentligt at for fastigheter
med lokaler i bottenplan, exempelvis utmed Regementsgatan i Malmo. Vidare tas sma
hyresfastigheter, mindre an 100 kvm boyta, bort liksom kép med kdpeskilling noll.
Uppenbara bolagskop dar fastigheten kops och séljs via bolag och transaktionerna sker
bara nagon vecka efter varandra, s.k. transportkdp tas bort liksom paketkop.

I jamforelsematerialet med hyreshus med fortsatt hyresrdtt och hyreshus som har
ombildats till bostadsrétt &r det ungefar motsvarande méangd lokaler vilket gor att de
kvarstar. Storleken pa arsavgiften avspeglas i forsaljningspriset och en extra justering for
detta blir inte nédvéndig.

| ortsprismaterialet &r det generellt viktigt att ta hansyn till vardedr.®” Vardearet har en
stor paverkan pa en fastighets varde, byggnadsar respektive vardear paverkar hyran, som
i sin tur paverkar vardet. | analysen &r det 6nskvart att jamféra objekt med varandra som
ligger inom samma decennium. | denna analys &r det dock inte lampligt att gora denna
uppdelning eftersom ortsprismaterialet inte har en l[amplig spridning 6ver tiden. Men en
generell bild av prisutvecklingen kan likvél visas. Fastighetens lage har inte samma
paverkan vid vardering av hyreshus med fortsatt hyresratt, jamfort med hus som blir
bostadsratt. Lagesfaktorn slar inte igenom fullt ut i hyran da den &r reglerad vilket gor att
man inte kan avlasa laget i hyran. Det ar dock viktigt att studera Overlatelser i ett
homogent omrdde da lokala variationer inom orter &r vanligt foérekommande.
Slottsstadens forsamling ger med hansyn till det ett tillrackligt avgrdnsat och homogent
omrade. Ortsprismaterialet aterges i bilaga 1.

Direktavkastningskrav for Gverlatelserna med A-lage i Malmo skildras for att folja dess
utveckling ©ver tiden. Direktavkastningskrav tas fram genom att berdkna
nettokapitaliseringsprocenten, se kapitel 4.4.2. Direktavkastningskraven for respektive
fastighetsoverlatelse aterfinns i bilaga 2.

Materialet har analyserats med hjalp av Microsoft Excel. Data matas in och sorteras,
darefter skapas diagram for att visa pa trender i utvecklingen over tiden. Med enkel linjar

127 Olsson, 2005-09-29.
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15000 | i " - A Ombildning
kvm _ ,L A ®  Hyresratt
A A _ 'y . . — — Linjar (Ombildning)
10 000 A —

regression kan en funktion och regressionskurva skapas som passar observerade data.
Detta kan oka forstaelsen for hur samband ser ut.

6.2.3 Resultat

Jamforelse med forséljningar av hyreshus med fortsatt hyresratt och hyreshus som
ombildas till bostadsratt visar att priset for de hyreshus som ombildas ligger Over priset
pa hyreshus med fortsatt hyresratt i Vastra innerstaden i Malmo.

25000

20 000

Linjar (Hyresratt)

Ay — .
[] - [] n .
5000 4 .l

¥¢-50-¢00C
0T-2T1-200C
8¢-90-€00C
YT-T0-¥002C -
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LT-20-5002
G0-60-5002
¥2-€0-9002

Fig. 6.2 Prisutveckling av hyreshus med fortsatt hyresratt och hyreshus som omildas till bostadsréatt sedan
ar 2002 pa den studerade delmarknaden.

Inom detta omrade har priserna for hyreshus som ombildats till bostadsratt generellt legat
over priserna for hyreshus med fortsatt hyresratt. Skillnaden har i den studerade
delmarknaden forandrats Over tiden. Sedan ar 2002 har priserna divergerat nagot och
hyreshus som ombildats till bostadsratter legat dver prisméassigt. Utvecklingen sedan
2002 pekar pa att priserna narmar sig varandra. Priser for hyreshus med fortsatt hyresratt
har stigit fortare an vad priserna for den andra objektkategorin har gjort. Diagrammet
visar att priserna idag konvergerar.

Inom objektkategorierna som jamfors ar fastigheterna forhallandevis lika, dvs. det &r inte
en viss kategori hyreshus som ombildas och en annan kategori som fortsatter att vara
hyresratter.

Bostadsrattsforeningar koper idag sin fastighet for ca 15 000 kr/kvm i genomsnitt inom
den studerade delmarknaden. Av denna summa representerar lagenheterna ca 60-70 %,
dvs. ca 11 000 kronor. Differensen, ca 4 000 kronor, utgors av fastighetens gemensamma
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ytor, markomraden mm. Bostadsratter inom delmarknaden kops och séljs for ca 18 000
kr/kvm. Inom denna delmarknad koper alltsd de boende sina bostadsratter i en
ombildningssituation for 7 000 kr/kvm mindre &n vad de sen kan sdlja dem vidare for i en
omgaende transaktion.

Som exempel, om en kopare investerar i en bostadsratt pA 100 kvm far denne ge
1100 000 kronor for den. Vid en direktforséljning kan kdparen fa 1 800 000 kronor och
darmed géra en vinst pa 700 000 kronor som direkt baseras pa ombildningen.

Denna delmarknad &r attraktiv och forvantningar om fortsatta prisokningar rader. Denna
forvantning om fortsatt vardebkning dr ofta den storsta drivkraften i en
ombildningssituation, se vidare kapitel 7.2 nedan.

| en jamforelse med prisutvecklingen pa bostadsratter kan man se att priset pa ombildade
bostadsratter foljer prisutvecklingen pa bostadsratter som kops och saljs pa den oppna
marknaden, se figur 6.3 nedan. Denna utveckling tyder pa att det har varit lika I6nsamt
forr som nu att ombilda till bostadsrétt, se vidare kapitel 8 Analys.

25000
[ | Hyresratt
20 000 u
A  Ombildning
£ 15000 1 ¢ Bostadsratt
<
X 10000 - — = Linjar (Ombildning)
5000 | Linjar (Hyresréatt)
= = = .Linjar (Bostadsratt)
0

¥¢-G0-200¢

0T-2T-200¢ H
8¢2-90-€00¢ 1
¥T-10-700¢
T0-80-700¢ T
LT-20-S00¢ 1
G0-60-500¢ T
2-€0-900¢

Fig. 6.3 Jamforelse med bostadsréttspriser i den aktuella delmarknaden.

Direktavkastningskrav for objekten i ortsprismaterialet visas i figur 6.4 nedan.
Utvecklingen &ver tiden visar att direktavkastningskraven har sjunkit. Samtidigt har
fastighetspriserna okat stadigt. En lag direktavkastning kan tyda pa att det finns en
spekulation om stigande fastighetspriser.*?

128 Kungliga Tekniska Hogskolans hemsida B, s. 2, 2005-12-07.
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I en jamforelse mellan direktavkastningskraven for hyreshus som ombildas till bostadsratt
och hyreshus med fortsatt hyresratt uppfattas ocksa att direktavkastningskrav ligger under
for ombildning &n vid fortsatt hyresrétt. Direktavkastningskrav for bostadsrattsféreningar
har gatt fran 4,1 % till 3,3 % och fran 4,6 % till 3,8 % for hyresratter under den studerade
perioden.
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Fig. 6.4 Utvecklingen av direktavkastningskrav, nettokapitaliseringsprocent, pa den studerade

delmarknaden.
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7. Intervjuer

Intervjuer har utforts med ett antal bostadsrattsforeningar, ombildningskonsulter och
fastighetsdgare som visar pa varfor ombildning &r attraktivt och hur prissattningen
fungerar mellan parterna.

7.1 Fragestallningar

Fragestallningarna syftar till att forsta hur de olika parterna i en ombildningssituation
resonerar infor ett forvarv respektive forséljning av en fastighet som ombildas till
bostadsrétt.

Fragorna till nybildade bostadsrattsforeningar kretsar kring varfor de betalade det pris de
gjorde for fastigheten. Foreningarna fick besvara fyra fragor. Forsta fragan baseras pa
vilka drivkrafter som lag bakom ombildningen och fraga tva vem som faststallde priset i
kopsituationen. Fraga tre handlade om medvetenhet kring marknadsvarde i forhallande
till den faktiska kopeskillingen innan genomfort kop och slutligen behandlade fraga fyra
hur boendekostnaden forédndrades efter ombildningen.

Ombildningskonsulter besvarade tva fragor. Forsta fragan handlade om hur de faststaller
priset pa fastigheten och fraga tva behandlade hur kommunikationen fungerade mellan
bostadsrattsforening och fastighetsdgare.

Fastighetsdgare besvarade en frdga som tog upp vad de bedomer att de ska silja
fastigheten for i en ombildningssituation.

Se fragestallningarna i bilaga 3.

7.2 Bostadsrattsforeningar/kdpare

Sammanstallningen av svaren nedan foljer de fragestallningar bostadsrattsforeningar
besvarat.

7.2.1 Drivkrafter bakom ombildning

”| princip uteslutande ekonomiska drivkrafter, men ocksa positivt att ra 6ver sin egen
bostad. Man kan gora mycket mer.”
Brf Andréelund, Malmo.

”Kombination av ekonomiska faktorer och en kénsla av "eget boende”. Den forre

fastighetsagaren misskatte huset och de boende var trétta pa det.”
Brf Téarninglund, Malmo.
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”Fastighetsagaren initierade en séljprocess, den ville sdlja ut sina bostadsfastigheter i
Slottsstaden. De holl ocksa i det inledande métet med de boende.”
Brf Sjosidan, Malmo.

"Battre boende, sjalv paverka sin boendemiljo, bade egna och gemensamma ytor.
Grundforutsattning var att det fanns ekonomi i det. Lagre boendekostnad och erbjudande
om att forvéarva fastigheten for flera hundratusen kronor mindre dn vad omgivande
jamforelseobjekt salts for.”

Brf Masvagen 18 i Lund

7.2.2 Prissattning

"Fastighetsagaren la ett bud. Alla rdknade ocksa individuellt och de forsokte forhandla
via konsulten. Men priset stod fast. De boende hade en tamligen ldg hyra innan
ombildning, 700 kr/kvm, och fastighetsdgaren hotade med en bruksvérdesvérdering av
hyran om de inte kopte, dvs. bodde kvar som hyresgaster.”

Brf Andréelund, Malmo.

"Fastighetsagaren kom med ett bud, bostadsrattsforeningen forsokte pruta. Men da visade
fastighetsagaren upp en annan kdpare som kopte fastigheten for det priset om inte
bostadsréattsforeningen gjorde det.”

Brf Tarninglund, Malmo.

”Fastighetsagaren la det forsta budet, de ville inte sdnka. Bostadsrattsféreningen fick
istallet pengar till en reparationsfond. Huset hade renoveringsbehov.”
Brf Sjosidan, Malmo.

”Ombildningskonsulten férhandlade fram ett pris med utgangspunkt for vad den tidigare
hyresnivan lag pa, och fastighetsagaren accepterade det budet.”
Brf Masvagen 18 i Lund

7.2.3 Medvetenhet om pris i forhallande till varde

”De boende hade kollat upp bokfort varde, 20 miljoner, och tittat runt bland jamforbara
kop och resonerat att budet som fastighetségaren la pa 35 miljoner var rimligt. Utan den
beddmningen hade de inte kopt. De kopte fastigheten for ca 10 000 kronor per
kvadratmeter och vardet efter ombildning var ca 15 000 kronor per kvadratmeter.”

Brf Andréelund, Malmé.

”De boende tittade pa lagenheter som salts men inte hela fastigheter. De gjorde ocksa en

manadskostnadsjamforelse.”
Brf Tarninglund, Malmo.
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”Ja vi var medvetna om att vi betalade ett "Gverpris". Bostadsrattsforeningen gjorde tva
besiktningar innan forvarvet och en av de boende i huset varderade det med hjélp av
Foreningssparbanken. Vi kom fram till 18 miljoner och bostadsrattsforeningen kopte
fastigheten for 23 miljoner. (Fastighetsédgaren hade kdpt huset for 12 miljoner)”

Brf Sjosidan, Malmo.

"Hyfsat medveten, jamforelseobjekt hade studerats. Ingen paverkan fran styrelsen.”
Brf Masvagen 18 i Lund

7.2.4 Forandrad boendekostnad efter ombildning

"Marginellt lagre boendekostnad efter ombildning med rorlig ranta. Ett krav fran bérjan
var att inte kopa om boendekostnaden blev hogre efter ombildning (ej medréknat
amortering).”

Brf Andréelund, Malmao.

"Nerat ca 800 kr/manad.”
Brf Téarninglund, Malmo.

” Ner tack vare dagens réantelage.”
Brf Sjosidan, Malmo.

”Ner ca 500 kr/manad, exkl. amortering.”
Brf Masvagen 18 i Lund

7.3 Ombildningskonsulter

7.3.1 Galaren

Vanligaste sattet ar att man forst simulerar kalkyler for att faststalla arsavgift att betala till
foreningen. Den bestar av fastighetsskatt, schablonskatt, driftkostnader, avsattning till
yttre fond, under/éverskott kvarvarande bostadshyresgéster, dverskott lokalhyresgéster
och réantekostnad foreningslan. Arsavgiften per kvm far inte 6verstiga vissa smartgranser,
ungefar 600-800 kr/kvm, om beror pa bl.a. lagenhetsstorlek, fastighetens alder och
geografiskt lage. Insatsen som hyresgasten betalar far med acceptabel arsavgift inte
Overstiga 65-70 % av marknadsvérdet vid vidareforsaljning. Summa insatser och
foreningslan utgor forvarvskostnaden. Forvarvskostnaden &r kopeskilling (pris pa
fastigheten) + lagfart + kostnad nya pantbrev + ombildningskostnad (arvode till konsult)
+ avsattning till reparationsfond for eftersatt underhall som snarast maste atgardas (bara
det som foreningen har ansvar for). Jamforelse gors av boendekostnad vid bostadsratt;
arsavgift + 70 % av ranta lan till insats, mot nuvarande hyra. | &ldre fastigheter med
centrala lagen i Stockholm far man réakna med boendekostnadsokningar 25 — 40 %. Nyare
fastigheter med hogre hyra i fororter eller landsortsstader far ofta istallet en
boendekostnadssankning. Kontroll av pa ovanstdende satt berdknat pris gors mot
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uppskattat marknadsvarde pa fastigheten som hyreshus. | vissa fall ar det faktiskt detta
som sétter priset.

Alla fastighetsdgare vill kanalisera sin kommunikation med féreningen; via féreningens
styrelse, att de kréver att foreningen skaffar ett ombud, ombildningskonsult, att de sjalva
skaffar sig ett ombud for att fa igang processen och sedan fungera som ombud.

7.3.2 Stalarm Fastighetsekonomi AB

Pris till annan fastighetsforvaltare utgor bottennivan for en bostadsréttsforening.
Bostadsrattsforeningar har betalat upp till 50 % mer i Malmé. Marknadens
avkastningskrav ar basen for detta varde. Bostadsrattsforeningen vill vacka
fastighetségarens intresse samtidigt som de inte vill betala for mycket. Fastighetséagaren
har taktiken att sdga att de inte vill sdlja egentligen. Bostadsrattsforeningen ar mycket
intresserad och det vet fastighetsagaren. Bada sidor delar pa en viss vinst. Det finns lika
manga varianter av vinstdelning som det finns ombildningar.

Kommunikationsmassigt gar sex till atta manader normalt at till forhandling om pris och
efter det gar processen fort.

7.3.3 Brolin ombildning och forvaltning AB

Priset pa fastigheten bestams i huvudsak av tva faktorer. Dels gdrs en traditionell
fastighetsvardering déar vi tittar pa driftsnetto och réaknar fram ett avkastningskrav. Detta
for att veta vad séljaren av fastigheten har for alternativ. Dels rédknar vi bakvéagen fram ett
pris pa fastigheten genom att se vad de boende "har rad" att betala, genom att gora en
budget for den framtida bostadsrattsféreningen och genom att anta en réantekostnad for de
privata insatslanen. Vi har da ett lagsta och ett hogsta pris som fastigheten kan saljas for.
Var man hamnar beror pa vem av koparen och saljaren som ar mest angelagen.

Naturligtvis sker mycket kommunikation med fastighetsagare (ofta via ombud) och med
bostadsrattsforeningen.

7.3.4 Fastighetsagarna

Det finns olika scenarier beroende pa vem som ar uppdragsgivaren. | en del fall vander
sig fastighetsagaren till oss med en kopeskilling som han har bestamt sig for. Da far man
testa denna niva mot hyresgasterna. | andra fall ar fastighetsagaren osaker pa hur
marknadssituationen ser och da gors en sedvanlig vardering (avkastningsmetod +
ortspris). | ortsprismetoden tittar man i forsta hand pa kop genomférda av Brf. |
exempelvis Malmé och Helsingborg dar ombildningstakten har varit omfattande under
senare ar, finns det gott om jamforelsekop. | ett senare skede kan man komma in i en
forhandlingssituation som ytterliggare justerar kopeskillingen, som kan bero pa vad den
tekniska besiktningen visar.
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Kommunikationen mellan fastighetsédgare och bostadsrattsforening sker oftast genom
ombudet. En bostadsrattsforenings styrelse bestar av minst tre personer vilket medfor att
risken for missuppfattningar ar forhallandevis stor och ombudets roll ar mycket viktig for
att kunna driva processen framat.

7.3.5SBC

Faststallandet av priset pa fastigheten gors normalt enligt en enkel grundmodell.
Namligen att man ser pa dagens boendekostnader som varje hyresgast har.
Boendekostnaderna tas fram via fastighetsagarens hyreslistor. Tillsammans med styrelsen
i foreningen diskuterar vi igenom om dessa listor &r relevanta for framtagandet av en
prishild pa fastigheten. Genom att sedan dven plocka fram en historik om byggnaden och
de underhallsinsatser som utforts gors en inledande bedémning av latent
underhallsbehov. Vidare gors en berdkning pa driftskostnader, kapitalkostnader
(féreningens lan) samt en férdelning mellan insatser och foreningens lan. Vi brukar dven
vdga in att inte alla kdper av de boende. Vi tar dven héansyn till intilliggande fastigheter
vad dessa har salts for i analysen. Med detta som underlag kan vi rakna fram ett skaligt
pris pa fastigheten under forutsattning att boendekostnaden hamnar i narhet till vad man
betalar idag. Detta kallar vi en forkalkyl.

Nar vi har fatt fram dessa uppgifter informerar vi priméart styrelsen i féreningen fore vi tar
diskussionen med fastighetsédgaren. Det kommer sedan fortlépande kommuniceras med
bade foreningens styrelse och fastighetsagaren. Vi haller normalt tva informationstraffar
med alla boende och det & normalt efter den tekniska besiktningen som forsta
informationen sker samt vid kopstdmman.

7.4 Fastighetsagare/saljare

7.4.1 Kungsleden

Forsaljning till en bostadsrattsférening kan initieras av en direktkontakt med
bostadsrattsforening eller via bostadsrattsforenings forkopsrétt vid en forséljningsprocess
till annan fastighetsdgare. Fastigheten kan inga i ett paket av fastigheter som skall
avyttras alternativt utgéra en forséljning av en solitarfastighet. Detta paverkar dock inte
prissattningen. Vi varderar vara fastigheter efter ett flertal ingdende parametrar vilka
ingar i en kassaflodesanalys med fem ars framatblick. Hyresintakter (baserade pa
kontrakt), framtida bedomning av inflation, konsumentprisindex, samt langsiktig vakans.
Vakansen i bostadsfastigheter i attraktiva omraden ar lagt ansatta och baseras pa normal
omflyttning. Driftkostnader utgors av normal drift och planerat underhall, dvs. kostnader
for el, varme, ventilation, stadning, snoréjning, tradgard etc. Planerat underhall kan vara
renovering av fonster, nya tatskikt, omtapetsering, ommalning, nya snickerier, stambyten
etc. och anséatts som en schablon baserat pa fastighetens skick och alder.
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Driftnettot tas sen fram som skillnaden mellan hyresintédkterna och driftkostnaderna.
Fastighetens avkastningskrav tas fram utifran en jamforelse av alternativa
investeringsplaceringar och bestams efter jamforelse med andra likartade fastighetsafféarer
pa orten/stadsdelen. Fastighetens varde erhalls ur kvoten av driftnetto och
avkastningskrav. Kostnadsforda hyresgastanpassningar (ej normalt férekommande vid
bostadsfastigheter annat an ev. lokaler i gatuplan eller dylikt) och aktiverbara
investeringar ingar ej i kassaflodesanalysen. Eventuella tillbyggnadsmojligheter beaktas
vid vérderingen.

7.4.2 Wihlborgs

Vid bedémning av vad fastigheten kunde séljas for i ombildningen analyserades vad
bostadsrattsinnehavaren hade for potential att sélja bostadsratten vidare for. |
bedémningen togs ocksa hansyn till vad totalkostnaden for hyresgésterna var innan,
respektive vad den blev efter ombildningen. En viktig utgangspunkt var att lagga
boendekostnaden efter ombildning pa en oférandrad kostnadsniva. Detta innebar i manga
fall att man fick dela med sig av vinsten till bostadsrattsféreningen. Beroende pa
byggnadens skick reserverades kopekillingen for kritiska underhallsatgérder.

Idag &r marknaden tuffare jamfort med for ett antal ar sedan. Fastighetsagaren far battre
betalt och pa grund av den laga réntan har priserna pa hyresfastigheter med fortsatt
hyresratt och hyresfastigheter som ombildas till bostadsratt ndrmat sig varandra. | en
ombildningssituation &r det viktigt att priset ligger pa en sadan niva, i forhallande till
bostadsrattspriser, att det fortfarande finns en vinst for hyresgasterna, annars ar det inte
nagon idé att erbjuda de befintliga hyresgésterna att forvarva fastigheten.

7.5 Sammanstallning av intervjuer

De personliga intervjuerna med en handfull bostadsréttsforeningar leder inte fram till
nagon absolut sanning men ger en indikation pa hur situationen ser ut ur koparens
perspektiv.

Motiven bakom ombildning &r framst ekonomiska. Den specifika kopeskillingen,
forsaljningspriset, ar av intresse for bostadsrattsforeningarna/képarna. | synnerhet vad
kopeskillingen betyder, omréknat till boendekostnad per lagenhet/medlem, &r mycket
betydelsefullt for bostadsrattsforeningarna. Initialt kan en bostadsrattsférening rakna
baklanges pa kopeskillingen for att forsta hur mycket de kan respektive ar beredda betala.
Vanligt ar att fastighetsagaren foreslar ett pris och lagger ett bud till
bostadsréattsforeningen.

Till viss del var de svarande bostadsrattsféreningarna medvetna om vad motsvarande

objekt salts for inom samma omrade, och de kunde konstatera att de kopte for nagot mer
an de objekt de jamfort med. Men genomgaende sa blev boendekostnaden per manad
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efter ombildning lagre an den var som hyresratt, vilket ocksa har varit ett viktigt
forhandlingsmotiv for bade bostadsrattsféreningen och fastighetsagaren.

Bostadsrattsforeningen tar over prisrisken fran fastighetsagaren i och med forvarvet av
fastigheten. Bostadsratten som boendeform innebdr en risk for de boende
kostnadsmassigt som de inte har haft tidigare som hyresgaster. De boende maste klara en
eventuell ranteuppgang och en mindre manadskostnad per manad efter en ombildning
kan ses som en kortsiktig vinst.

Vidare kan man spekulera i foljande; Bostadsrattsforeningarnas styrelser och medlemmar
bestar ofta av lekman. Som representant for koparna i forvarvssituationen ar de mojligen
inte alla ganger medvetna om att priset kan ligga O6ver det fastigheten &r véard som
hyreshus med fortsatt hyresratt. De kan da lita pa sin foretradare i ombildningen vanligen
en ombildningskonsult, i processens olika delar men framférallt i prisforhandlingsfasen.

Ombildningskonsulter foretrader bostadsrattsférening eller fastighetsagare beroende pa
vem som initierat ombildningen. Olika konsulter bygger upp olika modeller for
fastlaggning av rimlig kdpeskilling. Vanligt &r dock att simulera kostnadsflodeskalkyler
dar marknadens avkastningskrav har en viktig paverkande roll. Avkastningsvardering
kassaflodesanalyser tillsammans med att "rakna baklanges” pa boendekostnader ger ett
hogsta respektive ett lagsta pris. Analyser av ortsprismaterial, vad intilliggande
fastigheter kopts och salts for, tillsammans med fastighetens underhallsbehov paverkar
ocksa kopeskillingen.

Fastighetsdgaren vérderar objektet med kassaflodesanalyser, déar bedémning av
hyresintakter spelar en viktig roll liksom driftkostnader och planerat underhall.
Avkastningskravet tas fram genom jamforelse med alternativa investeringsplaceringar
och andra likartade fastighetsaffarer pa orten. Alternativa investeringsplaceringar &r bland
andra aktier, rantebarande tillgangar, fonder mm. Fastighetens vérde erhélls sedan ur
kvoten av  driftnetto och avkastningskrav. Ocksd den potential som
bostadsrattsinnehavaren har att sélja bostadsratten vidare med vinster tas in i berdkningen
nar fastighetens pris ska faststéllas. Fokus ligger ocksa pa den boendekostnad per manad
som rader fore respektive efter ombildningen, dar det laga réantelaget har en stark
inverkan.
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8. Analys

8.1 Allmant

| takt med att villkoren for att 4ga och forvalta hyreshus forsamras, jamfort med att sélja
fastigheten till hyresgésterna, blir det Ionsammare for fastighetsdgaren att ombilda
hyresratter till bostadsratter, och ombildningstakten paskyndas. En forutsattning som har
mojliggjort och mojliggor att det ar en battre affar for bade kopare och saljare att sélja i
en ombildningssituation ar de kraftigt hojda priserna pa bostadsratter, i synnerhet i
landets tillvaxtomraden.

Omradena och staderna dar hyreshus ombildas till bostadsratter har utokats och blivit
storre. Forut var det mer uppdelat och det ombildades pa farre stallen. Idag ar det inte
enbart attraktivt att ombilda i de stOrre stddernas centrala delar.

8.2 Prisséattning

Prisbildningen pa bostadsratter grundar sig inte enbart pa att manniskor vill bo billigt och
bra. De senaste arens prisutveckling tyder pa att manniskor vill investera strategiskt i sin
bostadsratt. Férvantningar om kommande vardedkning paverkar kopares intresse och
vilja att placera kapital och paverkar darmed ocksa prisbildningen. Nar tillgangen pa
bostader understiger efterfragan pressas priserna upp och det skapas en rorlighet pa
marknaden nar behovet och attraktiviteten okar. Forvarv av en bostadsratt kan for manga
yngre hushall vara ett forsta steg i en bostadskarriar. Sa lange forvantningar om fortsatt
stigande bostadsrattspriser kvarstdr finns viljan att placera kapital i detta
investeringsalternativ. Skulle daremot priserna mattas av eller att det uppstar
forvantningar om att ett pristak borjar uppnas, minskar koparnas betalningsvilja generellt
och en ytterliggare avmattad prisutveckling medfoljer.

Marknaden for hyreshus med fortsatt hyresrdtt och marknaden for ombildade
bostadsratter har borjat ga samman i den meningen att prissattningen av en fastighet vid
ombildning i viss man styrs av vad kdpare av hyreshus, annan an bostadsrattsforeningen,
ar beredda att betala fér samma objekt. Prisbilden har dock styrts mycket av forséljningen
till hyresgasterna i samband med ombildning. Andelen potentiella kopare av hyreshus pa
marknaden ar begransad och det paverkar i viss man ocksa prissattningen.
Bostadsrattsforeningar menar i vissa fall att de betalar ett hogre kvadratmeterpris jamfort
med vad deras hyreshus betingar som hyreshus, da det ofta ar sadana jamforelseobjekt
som nagot felaktigt studeras. Men intresset for en affar ar fran bostadsrattsforeningarnas
sida likvél stort. I en ombildningssituation avgransas objektets marknadsvérde som vérdet
av ett hyreshus med fortsatt hyresratt. Det &r dock svart att inom marknaden begransa
segment pa detta satt. Ett ombildat hyreshus tillnér inte uteslutande detta
marknadssegment utan befinner sig inom en annan del av marknaden dar
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marknadsvardesbedomningen ser annorlunda ut. Bilden av tva olika marknadssegment
kan forklara de omtalade “6vervdrdena” och de olika perspektiv som bearbetas i
prissattningsfasen av ombildning fran hyresratt till bostadsrétt.

Prismassigt har de tva marknadssegmenten alltsa historiskt skiljt sig at. Generellt har
hyreshus med fortsatt hyresratt salts for ett kvadratmeterpris under det som hyreshus som
ombildats till bostadsratter har gjort. Det som har hant pa senare tid ar att de olika
marknadssegmenten prismassigt har narmat sig varandra. Priser for hyreshus med fortsatt
hyresratt har Okat stadigt i takt med att ombildning till bostadsratt har tagit fart.
Fastighetsagare vill vid forsaljning av hyreshus med fortsatt hyresrétt ta ut en del av den
framtida vinst som annan fastighetsagare kan fa ut vid en framtida forsaljning till en
bostadsréattsforening vid ombildning.

Nar vagen med forsaljning till bostadsrattsforeningar borjade fanns det en tydlig
uppdelning i tva prisnivaer, ett som hyreshus och ett som nybildad bostadsratt. Med tiden
har den har skillnaden minskat. Av detta kan man utlésa att det férut var mer tydligt att
det handlade om tva olika marknader, medan det idag alltmer gar mot att bli en
gemensam ndr man ser till fastighetspriserna. (En tredje marknad, de befintliga
bostadsratterna, ligger fortfarande utanfér, men denna marknad kops och saljs inte
fastigheter utan specifika bostadsrattslagenheter).

De tva marknaderna gar prismassigt ihop till en. Men marknadsvardesmassigt ar det dock
fortfarande svart att jamfora mellan segmenten. Det pris som fastighetsagaren saljer for
och bostadsrattsforeningen koper for representerar fastighetens marknadsvérde i det
aktuella marknadssegmentet. Definitionen av marknadsvarde galler ju ocksa i en
ombildningssituation &ven om det i forsta hand bara finns en kdpare, men kdparen,
bostadsrattsforeningen, kan forvarva fastigheten via hembud vilket betyder att andra
intressenter pa hyreshusmarknaden ocksa ar med och bjuder. Hembudssituation kan driva
bostadsrattsforeningen att betala mer &n de hade gjort om de var den enda intressenten i
affaren, da deras intresse for genomford fastighetsaffar ofta & mycket stort. Denna
eventuella prisskillnad kan dock vara svar att urskilja.

Priset som en fastighet slutligen betingar i en ombildningssituation kan visa sig ligga dver
ett marknadsvérde for hyreshus i allménhet. | ett kop i en ombildning kommer kdpare och
saljare fran tva olika marknader och har olika preferenser och synsétt, exempelvis nar det
géller driftkostnader i bostadsrétt jamfort med hyresratt. Darmed kan det dverenskomna
priset motsvara marknadsvérdet i detta nya marknadssegment.

Ombildningstakten har 6kat och andelen kopare bland hyresgaster i en fastighet likasa.
Fler medlemmar i en nybildad bostadsrattsforening kan kdpa loss bostadsratten da de
under senaste tiden har haft mojlighet till krediter med en férdelaktig réanta. Detta ger i sin
tur en rimlig boendekostnad efter ombildning, ibland &ven l&gre &n vad den befintliga
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hyran uppgick till innan ombildningen. Aven studenter och personer med
betalningsanmérkningar ar kreditvardiga i fastighetsbranschen av somliga kreditgivare.
For de boende kan det forvéntas att boendekostnaden efter ombildning &r extra gynnsam
med de reglerade hyrorna, som ofta ar lagre an vad marknadshyra skulle kunna motsvara,
och boendekostnaden efter ombildning ofta &r anpassad efter den tidigare hyran och ska
séllan Overskrida den. Oftast dr det centrala fastigheter som ombildas och dar &r
skillnaden mer pataglig.

Mojligheten att kunna genomfdra ett i princip obegrénsat antal kopstdammor for att
astadkomma tillracklig majoritet for ombildning kan leda till att processen drar ut pa
tiden. En alltmer langdragen process kan i sin tur leda till att den ursprungliga
kopeskillingen forandras och eventuellt hojs da fastighetsdgaren har mojlighet att andra
sig. Den styrda prissattningen fran fastighetségarens sida ar i detta lage mycket beroende
av hur angeldgen bostadsréttsforeningen ar att forvérva fastigheten. Fastighetsdgaren gor
likval en god affar. Eftersom prishildningen med utgangspunkt fran avkastningsvardet
grundas pa individers subjektiva vardeuppfattning kan parternas forhandlingsstyrka,
motsattningar mellan fastighetsdagare och bostadsrattsforeningar, bli avgérande.

Att overlatelseforfarandet blir mer effektivt och att uppgifter om lagenheter samlas och
blir mer lattillgangligt kan ha paverkan pa bostadsratters priser pa sa satt att manniskor
blir mer medvetna och kostnaderna for hanteringen och insamlingen av data minskar och
darmed satter hogre krav och sitter i en battre forhandlingssituation i en
overlatelsesituation.

8.2.1 Prisutvecklingen

Priserna for hyreshus som ombildats till bostadsratt har generellt legat dver priserna for
hyreshus med fortsatt hyresratt. En fastighetsagare saljer inte en fastighet till ett
forhallandevis Iagt pris till en annan fastighetsagare som sedan i sin tur kan salja till
hyresgasterna till ett vasentligt hogre pris. Ombildningsmdjligheten paverkar numera
priset i den forsta transaktionen. Figur 6.2 visar att resonemanget om att fastighetsagare
redan i forsaljning av hyreshus med fortsatt hyresratt tar ut en del av den framtida
forsaljningen till en nybildad bostadsrattsférening har paverkan pa fastighetspriserna.
Bakgrunden till den vardeutveckling som skett ar bland andra att rantenivan &r lag och att
manga nybildade bostadsrattsforeningar styr prisutvecklingen da de betalar bra for sina
fastigheter, vilket har inneburit en skjuts uppat for fastighetsvardena. Det visar sig att
ekonomiska vinster fortfarande &r ett starkt incitament for  koOparen.
Bostadsrattsforeningar &r beredda att forvarva fastigheten for allt hogre priser, vilket
grundar sig i att férvantningar om hogre priser kvarstar.

Under den studerade perioden har det dock varit lika I6nsamt att ombilda lagenheter till
bostadsratt, dvs. den enskilda lagenhetsinnehavaren har i en ombildningssituation kunnat
ta del av en lika stor vinst vid en direktforsaljning. Fastighetsagare séljer hyreshus for
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lika mycket mer nu som for tre ar sedan till bostadsrattsféreningar i ombildning relativt
annan kopare av hyreshus, detta trots att de nu upplever att det &r tuffare tider.
Fastighetsdgare foljer inte och anpassar sig inte till de stigande bostadsréattspriserna pa ett
séatt som de skulle kunna gora.

Tidigare radde storre skillnader i priser mellan fastighetstyperna, medan de borjar narma
sig varandra idag. Om en annan kopare ska "komma at” fastigheten i vilken en
bostadsrattsforening ar registrerad, dvs. intresserad av att kopa, maste denne hoppa pa
karusellen och betala det pris som bostadsrattsforeningen inte klarar att/gar med pa att/
betala. | ett hyreshus utmed havet vid Ribersborg i Malmé fanns en bostadsréattsférening
registrerad och koparen, annan dn bostadsrattsforeningen, betalade det pris som kravdes
for att fa erbjudandet. | det har fallet rérde det sig om 25 000 kr/kvm.*?

Direktavkastningskrav ~ pa  hyresfastigheter har  sjunkit de senaste aren.
Direktavkastningskrav for bostadsrattsféreningar som kopare ar lagre an for andra
kopare. Bostadsrattsforeningar bedriver inte en vinstdrivande rorelse och kan darfor stélla
lagre ekonomiska krav. Bade for hyreshus som ombildats till bostadsratt respektive
fortsatt att vara hyresratt har dock nivan pa direktavkastningskraven sjunkit. Efterfragan
pa bostader &r alltjamt hog, med stabil uthyrningsgrad, inom det studerade omradet och
tillsammans med laga rantor och forvantningar om hogre hyror har fastighetspriserna
stigit stadigt. Ju sékrare ett investeringsalternativ ar, desto lagre direktavkastningskrav
och riskkompensation fordras for att attraktiviteten ska besta.

Det finns en motséattning mellan forvantning om hojda hyror respektive laga
bruksvérdestyrda hyror. HoGjda hyror skapar hogre fastighetsvérden, vilket gor att
fastighetspriser oOkar. En bostadsrattsforenings intresse att kdpa kan oka eftersom
alternativet att bo kvar som hyresgast blir mindre attraktivt. Fortsatter de laga
bruksvérdestyrda hyrorna kan de fungera som ett incitament for hyresgésterna att bo kvar
som hyresgaster och ombildningstakten avtar. Den begransade hyressattningen kan leda
till att bostadsrattsforeningen blir mer priskanslig, och kréver ett lagre pris for att
acceptera fastighetsagarens bud. | prisdiskussionen finns ett forhallande mellan
boendekostnad och skillnaden mellan marknadsvérde och pris.

8.3 Vinstdelning

Vid forvarvstillfallet i ombildningssituationen flyttas tillgangen, fastigheten, over till
koparen, bostadsrattsforeningen, tillsammans med delar av vinsten. Den erlagda
kopeskillingen kommer i samma stund séljare tillgodo, i vilken ocksa fastighetsagarens
del av vinsten ligger.

129 samuelsson, 2005-10-13.
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Fastighetsdagare har de senaste aren alltid salt med garanterad vinst, dvs. tar en del av
marknadsvardespotentialen vid Overlatelsetillfallet. Bostadsrattsforeningen koper med
risk for fallande marknad, som med mycket dar kdparen tar den prisrisken. Skillnaden i
en sadan har affar ar dock att kopare gar in med forvantningen om att géra en ekonomisk
vinst vid en framtida vidareforséljning av bostadsratten. For att kunna se hur
vinstdelningen mer specifikt ser ut for koparen, lagenhetsinnehavaren, maste man ocksa
titta ett steg langre dvs. nar kdparna sedan saljer sina lagenheter. Men paverkan pa den
allmanna prisuppgangen ar komplex. Forsaljningspriset beror pa hur lange man véntar
efter ombildningen eftersom den allménna vardestegringen, rantor mm. inverkar pa
kopeskillingen. En forséljning av en bostadsrattslagenhet kravs direkt for att kunna
hanfora prisférandringen till ombildningen specifikt, och paverkan fran den allméanna
vardestegringen undviks. En vidareforséljning av en bostadsratt som forvérvats via
ombildning kan ocksa prismassigt se nagot olika ut beroende pa hur priskanslig den
potentiella koparen ar. Forséljning till en juridisk person kan géra att forsaljningspriset
generellt sett kan bli hogre &n vad priset kan bli vid forséljning till fysisk person.

Ombildade lagenheter ligger fortfarande prismassigt under vad bostadsrattlagenheter séljs
for eftersom ombildning annars inte skulle fortga i samma hoga takt. Vinstdelningen
maste fungera pa sa satt att erbjudandet om att forvarva fastigheten for
bostadsrattsforeningen &r attraktivt, dvs. de kan tillgodogora sig del av den ekonomiska
vinsten. De boende skulle annars kunna kdpa en annan bostadsratt pa marknaden sa lange
inte specifika motiv ligger bakom exempelvis att den boende mycket garna vill bo kvar i
samma lagenhet och skoéta den. Motiven som ligger bakom ombildning enligt de
intervjuade bostadsrattsforeningarna, ar till stor del ekonomiska och skulle denna
potential minskas eller forsvinna skulle inte ombildning langre vara attraktivt for de
boende. Daremot sa utnyttjar fastighetsagaren i allt storre utstrackning situationen att de
boende/hyresgésterna garna forvarvar sin fastighet i en ombildningssituation och kan
darmed begaéra ett hogre pris an vad denne skulle kunna géra om marknaden var mer
konkurrensutsatt. Fastighetsédgaren kan dock inte begara vilket pris denne vill eftersom de
boende maste kunna ta del av ett kopekontrakt som vid hembud &ven kan bjudas ut till
andra intressenter pd marknaden. Om fastighetsagaren begér ett oskaligt hogt pris maste
denne anpassa sig efter marknaden och darefter erbjuda bostadsrattsféreningen ett nytt
pris.

Vinstdelning mellan fastighetsagaren och bostadsrattsforeningen kan utveckla sig pa
olika satt. Parterna kan, som i falla a nedan, dela pa hela den vinst som uppstar i det
overenskomna priset mellan sig. Utvecklingen over tiden kan ocksa ta sig uttryck i att
fastighetsagaren tillgodogor sig den stérre delen av vinsten allteftersom tiden gar, som i
fall b. Vidare finns den teoretiska mojligheten att bostadsrattsféreningen tillgodogor sig
en allt storre vinst, vid en direktférsaljning, fall ¢ nedan. Situationen sa som den ser ut
idag ar att priserna pa hyreshus med fortsatt hyresratt narmar sig priserna pa hyreshus
som ombildas till bostadsratt. Kvadratmeterpriserna pa bostadsratter  foljer
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kvadratmeterpriserna pa hyreshus som ombildas till bostadsréatt. Vinsten har blivit storre
for fastighetsagaren i och med att priserna har stigit, och bostadsrattsféreningen har
konsekvent under utvecklingens gang kunnat tillgodogora sig en lika stor vinst, ca 2 500-
3 000 kr/kvm i det studerade omradet.

Det & dock inte enbart den direkta kapitalvinsten som utgdr vinst for
bostadsrattsforeningen. Det pris som bostadsrattsforeningen koper sin fastighet for ger de
boende en viss bestimd boendekostnad. Beroende pa hur lanen fordelas mellan
bostadsrattsforeningen och bostadsrattsinnehavarna blir insatsen, kapitalbindningen, och
dérmed ofta boendekostnaden, olika.
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En ombildning kommer sallan till stind om boendekostnaden per manad overstiger den
tidigare hyran, med undantag for landets storre staders mest centrala omraden, och det
blir mycket dyrare for de tidigare hyresgasterna efter ombildningen. Jamfor med
batnadsvillkoret (ett ekonomiskt positivt resultat) i den fastighetsrattsliga lagstiftningen
dar l16nsamheten beddms. Det kan dock finnas yttre positiva effekter som kan ses som en
drivkraft och far det genomfort, t.ex. sanering av &ldre bostadsomraden. Det laga
rantelaget har uppmuntrat ombildning da allt fler har mojlighet att lana till kop av bostad.

Nar hus ombildas &r vakansen ofta liten, och de som inte valjer att kopa bostadsratten bor
kvar som hyresgast. Vardet av ett hyreshusobjekt paverkas av dess vakansgrad, i
synnerhet nér det géller minskade hyresintakter. Kassaflodesanalyser framat i tiden tar
upp detta perspektiv och vid vardering infor forséljning i en ombildningssituation kan
man anta att undantag fran spekulation om vakans kan géras. Nar bostadsrattsforeningen
har forvarvat fastigheten kan vakansen ses som en potential dd bostadsrattsféreningen
kan frigora kapital genom forséljning av dessa lagenheter pa den 6ppna marknaden.

8.4 Prisutveckling pa en reglerad marknad

Prisutveckling pa hyresfastigheter relativt  bostadsrattsfastigheter ~ foljer inte
hyresmarknadens utveckling, i synnerhet inte inom landets tillvaxtomraden, dar priserna
stigit kraftigt. Priser pa hyresfastigheter styrs till stor del av priser pa
bostadsrattsfastigheter, dd flerbostadshus i stor utstrackning saljs i samband med
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ombildningar fran hyresratt till bostadsratt och del av framtida vinst tas ut i kop av
hyreshus med fortsatt hyresratt.

Det reglerade hyresséttningssystemet, bruksvérdeprincipen, tillsammans med
ombildningar har lett till att prisutvecklingen for hyresfastigheter och
bostadsrattsfastigheter prisméassigt har utvecklats olika snabbt. Marknadsvardet for
hyresfastigheter begransas av fastighetens hyresintakter. Bade den séljande
fastighetsagaren och den kopande bostadsrattsforeningen tjanar pa att fastigheten dverlats
till ett pris som ligger mellan marknadsvérdet for hyresfastigheter och marknadsvérdet
for bostadsratterna. Bruksvérdeprincipen har bidragit till att det ar I6nsamt att
hyresfastigheter ombildas till bostadsratter istéllet for att séalja till annan fastighetsagare
och forbli hyreshus. Del av framtida vinst vid ombildning avspeglas pa forsaljningspriset
redan vid forsaljning av hyresfastigheter med fortsatt hyresratt. Ocksa férvantningar om
forandringar i bruksvardesystemet avspeglas redan i fastighetspriserna fér hyreshus.

Bruksvardessystemet har bidragit till att utbudet av hyresratter inte har foljt efterfragan
genom nyproduktion, vilket har skapat trogrorlighet pa bostadsmarknaden med mindre
omflyttning. Ur ett samhallsekonomiskt perspektiv har detta negativ paverkan.
Hyresratten ar en flexibel boendeform som inte kraver kapitalinsatser och som okar
rorligheten pa arbetsmarknaden. Den fungerande bostadsmarknaden med en god tillgang
till olika boendeformer riskerar att ga forlorad och darmed ocksa framtida
foretagsetableringar och inflyttning av kompetent arbetskraft. Det ar en stor investering
att kopa bostadsratt i tillvaxtregioner idag och priserna stiger alltjamt.

Kapitalbildningen som skapats for de boende i en ombildningssituation kan dock bidra
till en okad efterfragan pa nyproducerade lagenheter samtidigt som lagenheter frigors pa
marknaden. Det ar emellertid slumpen som har styrt vilka som har tjanat pengar pa
ombildningen.

Den nu mycket frekventa bostadsrattsomvandlingen har bruksvardessystemet att tacka.
Fortsatt reglering och avvikelse fran marknadshyrorna ger fler ombildningar och farre
hyresratter. Om hyresnivaerna skulle stiga, om man gar ifran bruksvardesprincipen,
minskar dock vinsten for de boende i ombildning och ombildningstakten mattas av. Ofta
baseras namligen insatserna for den nybildade bostadsratterna pa den tidigare hyran.

Utvecklingen pa marknaden for hyresfastigheter paverkas till viss del av utvecklingen pa
bostadshyresmarknaden. Hyresnivder paverkar en fastighets véarde men inte
nodvandigtvis dess pris i en dverlatelsesituation, da det inte enbart ar fastighetsrelaterade
faktorer som paverkar priset. Prissattningen paverkas i stor utstrackning ocksa av priserna
pa bostadsrattsfastigheter numera. Hyreshus har foljt den utveckling som har skett pa
priset pa bostadsratter som effekt av efterfragan.
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Ombildning till bostadsratt i den utstrdckning som varit, tillsammans med den begrénsade
nyproduktionen av hyresrétter, fungerar som incitament for fastighetsbolag. Ett mojligt
framtidsscenario kan vara for dem att sdlja av sina bostadsfastigheter och istéllet
investera i kommersiella lokaler.
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9. Slutsatser

| takt med att priser pa bostadsratter stiger foljer priser pa hyreshus som ombildas efter.
Priser pa hyreshus styrs av priser pa bostadsratter, da hyreshus i stor utstrackning séljs i
samband med ombildning fran hyresratt till bostadsratt och del av framtida vinst tas
delvis ut i kop av hyreshus med fortsatt hyresrdtt. En hyresfastighets hyresintakter
paverkar inte langre dess pris i en kdpsituation pa ett satt som de paverkar dess varde.

De enskilda bostadsratterna representerar ofta tillsammans ett hdgre varde an vad ett
hyreshus med fortsatt hyresratt gor. Mervardet féljer av den éndrade upplatelseformen.
Prisméssigt har objekten dock gatt samman. Marginalerna mellan priser pa hyreshus som
ombildas till bostadsratt och hyreshus med fortsatt hyresrétt krymper, medan de boende
fortsatt gor en bra affar.

Det tvd olika marknaderna, hyresratt respektive bostadsratt, gar samman i en
ombildningssituation. Marknaderna har olika malgrupper fér boendet med olika krav och
varderingar. En marknadsvardebedémning gemensam for hyreshus gar inte att faststalla.
Anpassningar efter upplatelseformernas skillnader maste goras. Fastighetspriserna inom
de tva kategorierna narmar sig varandra och de tva marknaderna gar prismassigt ihop till
en och hamnar i ett nytt marknadssegment. Objekten som ombildas till bostadsrétt far ett
marknadsvarde som ligger inom detta marknadssegment

Att objekt som ombildas till bostadsratt ligger i ett eget marknadssegment klargér de
omtalade “6vervérdena” och de olika perspektiv som bearbetas i prissattningsfasen vid
ombildning fran hyresratt till bostadsratt. Bostadsrattsforeningar studerar ofta fel
jamforelsematerial infor en varderings- och prissattningssituation och uppfattar darfor att
de betalar ett dverpris for fastigheten nar de i sjélva verket betalar marknadspris.

For den enskilda lagenhetsinnehavaren maste det i en ombildningssituation féreligga en
omedelbar ekonomisk vinst som véger tyngre &n den ekonomiska risken som férvarvet
och kapitalbindningen medfér. Boendekostnaden efter ombildning maste vara rimlig och
helst lagre &n vad den var som hyresratt, for att en ombildningsprocess ska anses vara
attraktiv. ur koparens synvinkel. Vinstdelning som ligger i den &verenskomna
kopeskillingen mellan fastighetsagare och en bostadsrattsforening maste ge bada parter
ekonomiska fordelar.

Intresset for en affar ar fran bostadsrattsforeningars sida mycket stort, de ekonomiska
drivkrafterna ar starka fran deras sida. De boende i hyreshus som har mdjlighet att kopa
loss sin lagenhet blir allt fler och samtidigt ar antalet kdpare av hyreshus pa marknaden
som helhet tamligen fa. Detta har ocksa bidragit till den stigande prisutvecklingen.
Dessutom gynnar OMBL koparen (de boende).
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Priset pa en fastighet som ombildas fran hyresrétt till bostadsratt bor ligga pa en summa
mellan det varde fastigheten betingar som fortsatt hyresrétt och det varde som fastigheten
betingar som bostadsrétt, for att en vinstdelning ska ske mellan kdpare och saljare.
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Bilaga 3

Fragor angaende prissattningen och varderingen av fastigheten
vid ombildningen fran hyresratt till bostadsratt.

Nybildad bostadsrattsforening

Fraga

B1 Vad var viktigt for er i ombildningen? Vilka drivkrafter motiverade er att ombilda?
Vem satte priset pa fastigheten i ombildningen? Fastighetsagare, konsult,
B2 bostadsrattsférening?

B3 Hur medvetna om priset i forhallande till fastighetens marknadsvarde var ni innan kopet?
Forsokte styrelsen och de boende paverka forhandlingen om priset at nagot hall?

B4 Jamfort med innan ombildning hur férandrades boendekostnaden per manad?

Konsult

Fraga

K1 Hur faststéller ni priset pa fastigheten i en ombildningssituation?

K2 Hur mycket kommunikation sker mellan bostadsrattsforening och fastighetsédgare?

Fastighetségare

Fraga
F1 Hur beddmer ni vad ni ska salja for i en ombildningssituation?
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