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Abstract

Changing rights of tenancy to rights of tenant-omshg is a relatively new and contemporary
phenomena that has been frequently occurring dtinedast years. Changing rights of tenancy
to rights of tenant-ownership means that the lanidéells the property to a new established
tenant-owner's association. In the case of chartgmgights of tenancy to rights of tenant-
ownership, an economic benefit occurs which wasdessible before due to the regulations at
the rental property market.

The purpose of the thesis is to examine how thétabdity of the landlord has been in the case
of changing the rights of tenancy to rights of t@rawnership in two areas in Malmé. The aim of
the thesis is to identify and analyze the econdmeiads in the profitability of the landlord during
a period of four years. The aim was reached by ngakicomparison between the transactions
made at the rental property market and at the "gihgrrights of tenancy to rights of tenant-
ownership" property market. Interviews were alsalenith actors at the property market.

The result of the study of the transactions shdwasthe price development has been stronger at
the rental property market in both of the invededaareas. The main reason behind the great
price development is the high expectations of chrpgghts of tenancy to rights of tenant-
ownership in the future. Furthermore, our conclasgthat the profitability of the landlord has
decreased during the time of study. However, teguency of the sold properties to tenant-
owner's association did not decrease, which premgspa continued interest by the landlord to
the procedure.



Fastighetséagarens vinst vid ombildning i jamféretss annan férséljning



Fastighetséagarens vinst vid ombildning i jamféretss annan férséljning

Sammanfattning

En ombildning innebar att en bostadsrattsforenifdab med de boende som medlemmar,
foreningen forvarvar sedan hyreshuset och uppldgenheterna med bostadsr&tamst i
Sveriges storstader har ombildningar blivit vaniegdastighetségarna i Stockholm bdérjade forst
med att sélja hyreshus till nybildade bostadsi@siingar men forfarandet har snabbt spridit sig
till andra delar av landet. Den framsta orsakemtiibildningar ar att forfarandet &r en ld6nsam
affar for bade fastighetsagaren och de boende.

Syftet med examensarbetet ar att analysera hugliasségarens vinst har varit vid ombildning i
tva omraden i Malmé under perioden 2003-20estighetsagarens vinst definieras som
prisintervallet mellan ombildningsmarknaden ochesjiusmarknaden. De tvd omraden som
ligger till grund for analysen ar Centrum och Mgfiegen. De huvudsakliga metoderna som
anvants ar statistikstudie av forsaljningar av Blgtes och intervjustudie med aktérer verksamma
I branschen.

Under studieperioden har bade rantan och arbetsksivarit lag, medan den disponibla
inkomstens utveckling varit positiv. Dessa faktdrar bidragit till den positiva utvecklingen pa
den allmanna bostadsmarknaden i landet.

Studien visar att prisutvecklingen har varit pesitir de bada marknaderna i Centrum. Priserna
pa hyreshusmarknaden i Centrum steg med 97 % shaltieperioden. Den storsta
bakomliggande orsaken till prisutvecklingen pa Biitesmarknaden &r fastighetsagarnas
forvantningar pa positiv prisutveckling. Forvantgamna beror pa de boendes hdga intresse och
formaga att ekonomiskt klara av en ombildning, &dsbristen som rader i Malmo samt
Malmémodellen som innebar att laget fatt en stbetydelse vid hyressattningen pa
bostadsmarknaden i Malm6. Ombildningsmarknademtr@m har inte stigit i samma takt som
hyreshusmarknaden. Studien visar att prisernatigiirmed 64 % under perioden. De bade
marknaderna foljer det teoretiska resonemangetrgextbde har konvergerat men det finns
fortfarande ekonomiskt utrymme for fortsatta ombifdjar.

Prisutvecklingen pa de tva marknaderna har inti¢ NMea hog i Mollevangen, da priserna steg
med 33 % pa hyreshusmarknaden. Framforallt i ba@jastudieperioden var forvantningarna pa
ombildning inte lika stora pa Mollevangen som i €em. Med ett positivt flyttningsnetto av en
képstark malgrupp utvecklades fastighetsagarengifidiningar for ombildning snabbt. Under
samma period steg priserna pa ombildningsmarknamehl8 %. Pa grund av att
ombildningsmarknaden &r ny och relativt oetablenadet storre osékerhet kring hur de bada
marknaderna forhaller sig till varandra.

Studien visar att hyresintakten har fatt en mirmrydelse vid prisbildning av
hyreshusmarknaden. Utvecklingen pa direktavkasémirgr namligen sjunkit pa
hyreshusmarknaden till en niva dar den i vissaifigdl tacker inflationen. Det betyder att
investerare accepterar lag direktavkastning meubfisning om vardeokning.

Slutsatsen ar att den starka prisutvecklingen pdstysmarknaden bidrar till att

fastighetsagarens vinst har minskat under studmgbem. Vinsten har minskat mer i Centrum an i
Méllevangen, den framsta orsaken &r att fastighatsis forvantningar pa positiv prisutveckling
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ar storre i Centrum. Dock ar det svart att numéepsiisa dess exakta forandring. Trots den
minskade vinsten for fastighetsagaren har ingentgnds for ombildningar uppnatts.
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Forord

Med detta examensarbete avslutar vi vara studiergtidutionen for fastighetsvetenskap vid
Lunds Tekniska Hogskola. Under arbetets gang hagménanniskor varit oss behjalpliga. De
som har ska framhallas ar handlare Ingemar Bengsédastighetsvetenskap, Irena Vlassenko
fran Lantmateriet, Ove Lundgren fran Fagtum Fastigitveckling samt Maria Uppman for
konstruktiv kritik under arbetets gang.

Vi vill aven tacka personerna som har tagit sicatiddelta i intervjustudien.

Lund i januari 2008
Ivan Bosnjak och Erik Uppman
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Forkortningar

BRL
HL
JB

Ombildningslagen

Bostadsréattslagen (1991:614)
Hyreslagen, 12 kap. JB
Jordabalken (1970:994)

Lagen (1982:352) om réatt till fastighetsforvéoy
ombildning till bostadsratt
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

Det har blivit allt vanligare med ombildning fragrsratt till bostadsréatt. Fran att ha varit ett
Stockholmsfenomen har forfarandet spridits till @ndelar av Sverige. Ombildningsfrekvensen
har varit stabil under de senaste aren, specialftdets tillvaxtregioner, som t.ex. i Malmo.

Den huvudsakliga anledningen till att ombildninganomférs ar de ekonomiska fordelar som
bade fastighetsagare och hyresgaster far. Centrath @mrade dar fastighetsagarnas drivkraft
till ombildning generellt satt alltid har varit hodetta pa grund av de boendes kopkraft.
Mollevangen i Malmo har daremot utvecklats franagttetarkvarter till ett eftertraktat centralt
lage med stigande befolkningsantal och 6kad kdopkoahbildningar bérjade genomféras senare
an i Centrum.

| studien definieras hyreshusmarknaden som denmadrétar hyreshusenheter vidareforsaljs
med fortsatt hyresratt. Oftast sker denna ¢vedatell férvaltningsbolag eller dylikt.
Ombildningsmarknaden definieras som den marknadagtighetsagaren 6verlater hyreshus till
en nybildad bostadsrattsfoérening. Fastighetsdgatessvid ombildning definieras som
prisintervallet mellan hyreshusmarknaden och omimigsmarknaden.

Kr/kvm
- T s Ombildningsmarknad
‘f ---------------- Hyreshusmarknad
<+—» Fastighetsagarens vinst vid ombildning

Tid
Figur 1. Hypotes for prisutvecklingen pa de tvd marknaderna

1.2 Syfte och hypotes

Syftet med examensarbetet &r att analysera hugliatsdgarens vinst har varit vid ombildning i
tva omraden i Malmo under perioden 2003-2006.

Hypotesen som ligger till grund for examensarbatetfinns i figur 1. Den uttrycker att priserna
pa ombildningsmarknaden &r hogre an pa hyreshusmdek. Vidare foljer att prisutvecklingen
pa hyreshusmarknaden konvergerar mot prisutveaktimg ombildningsmarknaden. Det skulle i
sa fall betyda att fastighetsagarens vinst hamgitvtiaed tiden. De faktorer som skulle kunna
paverka de bada marknaderna att konvergera artdeckling som rader dar ombildning anses
som genomférbar och ekonomiskt gynnsam samt fomhiagpr pa avskaffandet av
bruksvardesprincipen.
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1.3 Avgransningar

Studieomradet ar avgransat till tva geografiskadoi®en i Malmo. Dessa ar Malmé Centrum och
Malmo Mollevangen och de ar definierade i kapitel /apporten kommer fortsattningsvis
omradena att benamnas som Centrum och Mollevangen.

Studiens fokus &r bostadsdelen i hyreshus. | méatigavy hyreshusforsaljningar ar en del av
bruttoarean lokalyta, da har hansyn tagits till $tor del av den totala ytan som ar lokalyta.
Avgransning har gjorts till att studera forsaljrsiodpjekt med en mindre andel lokalyta &n 50 %.

Avgransningen har gjorts till att enbart anvandamismetoden samt direktavkastningsmetoden
nar forsaljningsstatistiken analyserades undeisstatudien. Forsaljningsstatistik dver hyreshus
har uteslutande inhamtats fran Lantmateriet sanink#i&tad. | intervjustudien har enbart
fastighetséagare samt ombildningskonsulter i Malmérvjuats.

1.4 Metod

Arbetsmetodiken uppdelas i tre etapper: litteratulie, statistikstudie och intervjustudie.
Litteraturstudien mynnade ut i rapportens teoratgd asyftade att ge en bred kunskapsgrund
inom de berdrda omradena samt att 6ka forstaelseer analysarbetet.

For att undersoka hypotesen och darmed uppfyltetsghvandes foljande fragestallningar:

- Hur har prisutvecklingen och direktavkastningernpéeshusmarknaden varit och vad ar
dess orsak?

- Hur har prisutvecklingen och direktavkastningerop#ildningsmarknaden varit och vad
ar dess orsak?

Fragestallningarna analyserades framst med hjafpadigtikstudie genom att utreda
prisutvecklingen pa hyreshusmarknaden samt pa dnibgsmarknaden. Till statistikstudien
tillfordes aven utvecklingen pa direktavkastning@nde tva marknaderna for att skapa en sakrare
bild av marknadsutvecklingen. Statistikstudien geftodes med hjalp av insamlat material fran
Lantmateriet och Malmo Stad. Statistiken bestodrésprismaterial for bade hyreshusmarknaden
samt ombildningsmarknaden. Med hjalp av diagramreghessionsanalys presenterades
resultatet.

Intervjuerna genomférdes med ombildningskonsultér fastighetsagare for att komplettera den
statistiska studien av de tva marknadernas prisklivg. Fragorna belyste hur
intervjupersonerna upplevde utvecklingen pa de ndalknaderna.

1.5 Kallkritik

Vid vetenskaplig kunskapsinhdmtning ar det vikéititkritiskt granska sina kéallor for att
forhoppningsvis framstalla en objektiv studie. Rlidgrs, bdckers och Internetkéllors forfattare
och upphovsman granskades och deras syfte beaktades
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Studieomradet valdes eftersom det har skett fiedtildningar dar. | rapporten definieras inte
omradet Centrum respektive Méllevangen pa sammaaidt Malmo stad goér. Vid gallringen
togs vissa objekt med som ligger en till tva kvaltert fran studieomradet. Detta gjordes for att
utoka ortsprismaterialet.

Intervjusvaren var i hogsta grad subjektiva reftaier fran de tillfragade parterna. Vid varje
intervju fordes anteckningar. Dessa anteckningamnsanstalldes snarast efter intervjun och
skickades ut till intervjupersonen for verifieririgetta gjordes for att minimera felkallorna.

1.6 Disposition

Teoridelen inleds med kapitel 2 som beskriver digligka grunderna i upplatelseform for de tva
skilda marknaderna. Rapporten behandlar forts&@swis den process som mdjliggor de boende
att forvarva hyreshuset fran fastighetsagaren.adieths behandlat i kapitel 3. | nastkommande
kapitel redovisas de makroekonomiska faktorer sanphverkat prisutvecklingen pa
fastighetsmarknaden. Hur ett varde, som ett fasteylirde, uppstar behandlas i kapitel 5. Vidare
i kapitel 6 forklaras de bada marknaderna mer indéeFor att utoka forstaelsen av
prisutvecklingarna behandlas varderingsmetodepiitéa? .

Kapitel 8 kartlagger undersokningsomradena, darédtier var statistikstudie. Den sista delen i
kapitlet ar intervjustudien.

Kapitel 9 innehaller rapportens analys under ruriResultat och diskussion. | kapitel 10
aterfinns rapportens slutsatser.
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2 Upplatelseformer

Hyreshusmarknaden och ombildningsmarknaden ar wgplayav tva juridiskt skilda
nyttjanderatter. Dessa tva upplatelseformer ardgiteoch bostadsratt och de beskrivs
oversiktligt nedan.

2.1 Hyresratt

Hyresratt &r en sarskild nyttjanderatt dar den degsom kallas hyresgast, under en viss tid eller
tills vidare nyttjar lagenheten mot vederfagn lagenhet definieras som en bostad i ett hyseshu
Lagenheten ags vanligen av en privat hyresvard efil@llmannyttigt bostadsforetag.
Hyresforhallandet mellan hyresgéast och hyresvéagtéras i huvudsak genom 12 kap. JB som
kallas Hyreslagen, och genom ett hyresavtal. EBligtHL géller ett hyresavtal for obestamd tid.
Det kan dock upphdra genom att hyresvéarden elledgysten sager upp det. Hyresgasten har
ratt att fA hyresavtalet forlangt aven om hyresgérsiger upp det. Detta skydd som hyresgéasten
har kallas for besittningsskydd. Besittningsskydgigler inte om hyresgéasten t.ex. inte betalar
hyran i tid eller vanvardar lagenheten. Besittngkysidet ar inte absolut utan kan brytas i en rad
olika fall som t.ex. om huset ska riva$vister mellan hyresgasten och hyresvarden avuiss
hyresnamnden.

Hyreslagen tillater inte dverlatelser av hyresrédtm av forsaljning. Daremot far hyresgéasten
byta lagenheten mot en annan om det finns beakiadesgkal. Lagenheten far aven tvertas av
en narstaende. Hyresgasten far inte enligt 39 &yta ut lagenheten i andra hand utan samtycke
av varden eller tillstdnd av hyresnamnden. Hyredstiikan aberopa otillaten éverlatelse som
forverkandegrund. Dock ar mojligheten tidsbegranbgesvarden maste meddela hyresgasten
senast tvd manader efter det att han fick redavpdételser.

9 § 1 st. HL innehaller huvudregeln for lagenhetskisk vid tilltrade. Det framgar av lagrummet
att hyresvarden ska tillhandahalla lagenhetensattnt skick att den enligt den allmanna
uppfattningen pa orten ar fullt brukbar for bostautsamalet. Lagsta godtagbara standard finns
angivit i 18a § 6 st. HL. Dar framgar det bland anaitt lagenheten ska ha varmvatten, badkar
eller dusch, spis och kylskap. Att bedéma om lageais skick ar tillfredsstallande vid tilltrade
ar saledes en bedomningsfraga, som avgors av lynesten. Enligt 15 § 1 st. HL ska
hyresvarden halla lagenheten i sddant skiuderhyrestiden som anges i 9 § 1 st. HL om inte
annat har avtalats. Om statusen pa lagenheterdi@agionder hyrestiden sa att inte lagenheten ar
fullt brukbar enligt 9 § 1 st. HL foreligger detriegvarden att atgarda beskaffenheten. Enligt
Hyreslagen har hyresvarden ansvar for underhafisdég i lagenheten. Hyresvarden finansierar
dessa underhallsatgarder genom regleringar i hipanar dock mojligt att avtala bort dessa
atgarder. Hyresgéasterna har daremot vardnadspiliket utgor atgarder av lindrigare karak®ar.

! Stockholms Universitet A, 2003.

2 Agell A, Malmstrom A, 2002, s. 259.

% Hyresnamnden A, 2007.

* Larsson N, Synnergren S, 2003, s. 97.

® Larsson N, Synnergren S, 2003, s. 74-76.
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2.2 Bostadsratt

Bostadsratten ar en andel i bostadsrattsforeniagem en nyttjanderéatt till [Agenheten, dvs. en
form av indirekt &gande. Anledningen till dettaineéita Agande ar att BRL innehaller
betydelsefulla regler om bildande av forening sgftas till att skydda de enskilda som satsar
pengar genom sina insatser. Bostadsratt innebigt érkap. 4 § BRL en upplatelse av en
lagenhet mot ekonomisk ersattning utan begransnirtgien. Bostadsratt far endast upplatas av
en bostadsrattsforening till en medi&m.

Bostadsréattsinnehavaren bar ansvaret for lagenhskeck. Bostadsrattsforeningen ar dock
ansvarig for skicket nar lagenheten upplats fagétagen. Enligt 7 kap. 1 8 BRL ska foreningen
upplata lagenheten i sadant skick att den artfualikbar enligt den allménna uppfattningen pa
orten. Regeln ar dock dispositiv och kan saledésa@s/bort. Huvudregeln i BRL ar att
bostadsrattsinnehavaren ansvarar for det inre hatler av Iagenheten, medan féreningen svarar
fér huset i storf.

2.2.1 Bostadsréattsféreningen

Bostadsrattsforeningen ar en ekonomisk forening istenar avsedd att ga med vinst. En
bostadsrattsforening maste enligt 9 kap. 6 § BRjisteeras till Bolagsverket och i namnet skall
ordet bostadsrattsforening inga. For registreringrabostadsrattsforening kravs, enligt 1 kap. 2
§ BRL, att foreningen har minst tre medlemmar, gihtstadgar samt utsett styrelse och minst en
revisor. Enligt 1 kap. 1 8 BRL stélls krav pa ditehingen skall ha till syfte att i féreningens hus
upplata lagenheter med bostadsratt &t medlemmidneningen finansieras genom insatser,
eventuella upplatelseavgifter, arsavgifter sambhf{nan eventuella bostadshyresgaster eller
lokalhyresgéaster. Arsavgiftens storlek bestamsiasringens styrelse och beror pa hur stort 1an
féreningen har, aktuella réantor med bindningstitiisandelen lokalet.

2.2.2 Beskattning av féreningen

Bostadsrattsinnehavaren i privatbostadsratt ardinékt beskattad, beskattningen sker i stallet
hos bostadsrattsforeningen. De skatter som forenibgtalar ingar i manadsavgiften som
medlemmarna betalar in och ar pa det sattet viktigga hansyn till. Man delar in bostadsratten i
privatbostadsratt (akta bostadsféretag) och névogadsratt (oakta bostadsféretag). Det ar
vanligast med akta foreningar. Beskattningen &adibr dessa tva former. Ett dkta
bostadsforetag, eller akta férening &r en forexi@gminst 60 % av taxeringsvardet avser
bostader upplatna med bostadsratt till fysiskaqres’

Akta bostadsrattsforeningar ar dubbelbeskattadealger foreningen att betala bade
fastighetsskatt och inkomstskatt. Skatterna arrbdsepa taxeringsvardet, detta betyder att om
taxeringsvardet andras sa andras ocksa skatteda lthjeringsvarden ar den storsta forklaringen
till skatternas 6kade del av boendekostnaden. Bssitsforeningen ar skyldig (regeln géaller
under studieperioden) att betala en schablonskagiia inkomster pa fastigheten. Schablonen
motsvarar 3 % av taxeringsvardet. Fastighetsskéitdoostadshyreshus uppgick till 1 % av

8 Victorin A, 2003, s. 18.
"Victorin A, 2003, s. 182.

8 Victorin A, 2003, s. 18-20.
% Hittabrf.se A, 2007.
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taxeringsvardet under studieperiodielag (2007) har fastighetsskatten for hyreshustsaik

0,5 % taxeringsvardet om vardearet ar 1995 eliggaire. Om vardearet ligger mellan 1996-2000
betalas endast den halva fastighetsskatten soned#n0,25 % av taxeringsvard@vid
berékningen av inkomstskatt tas inte hansyn t#tifdnetsskatten, detta ar orsaken till att
bostadsrattsféreningar &r dubbelbeskatt@ue.inkomsterna ar stérre an utgifterna for en
bostadsrattsforening far de betala statlig inkokattgpa 28 %. Inkomsterna kan likval vara
mindre an utgifterna, da uppstar ett underskottadér foreningen dock inte utnyttja till skillnad
fran privatpersoner. Detta ar en orsak till dekassion som fors vid ombildningar som avser
finansieringen av fastigheterna. Det stora diskussimnet ar om lanen ska laggas pa den
nybildade féreningen eller pa de enskilda medlemmabe enskilda medlemmarna far en
billigare finansiering pa grund av skattereduktionge avsnitt 2.2.6, nagot som inte ar mojligt for
en bostadsréttsférenin.

2.2.3 Pantsattning

som sakerhet. Att lamna lagenheten som sakerhetggiiom att foreningen denuntieras av
panthavaren att pantséttning har &gt rum. Forenisall anteckna pantsattningen i
lagenhetsforteckningen nar den far ett sadant niaddie. Inget formkrav foreligger vid en sadan
denuntiation:? Banker och andra kreditinstitut anser inte attasratt utgor lika god sékerhet
for lan som smahus. Det innebéar att rantan fotilBinostadsratter ar nagot hogre an rantan for
lan till sggéhus. En anledning till det kan varam#n anser att registreringssystemet inte ar lika
palitligt.

2.2.4 Finansiering

Koparen anstker om bolan hos en kreditgivare ownfierar sitt kop med en kontantinsats som
brukar vara ca 10 % av kopeskillingen och restezatedlen med bolanet. Lanet brukar oftast
delas upp dar man har bottenlan och ett topplatteBlanets storlek uppgar normailt till ca 75 %
av kopeskillingen. Se figur 2. Den kan delas ugeriigare for att forhandla om villkor om

rantan, t.ex. bindningstider. Lanet kan laggasipd tid, vilket ar vanligt for bolan.

Amorteringen blir da beroende av lanetiden. Topgt@mn den del av bolanet som tacker den 6vre
delen av kopeskillingen, dvs. mellan 75-90 % avdsgkilingen. Den har en rorlig ranta och
amorteringen maste pabdrjas direkt. Topplanetsahaesamre sakerhet an bottenlanet och har
darfor kortare I&netid och hogre ranta. Topplamekér ha en l&netid p& ca 15%4r.

10 skatteverket A, 2006.

11 sBC A, 2007.

2 vfictorin A, 2003, s. 167-168.
B Victorin A, 2003, s. 169.

4 DnB NOR A, 2007.
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Eget kapital 10 % | 100 % av kdpeskilling

Topplan 15 %

0 % av kopeskilling
Figur 2. Bilden illustrerar kopeskillingen och bolanets dpming.

2.2.5 Boendekostnadskalky!l

Syftet med boendekostnadskalkylen ar att analysseadekostnaden for bostadsratten innan
kop. Boendekostnaden for bostadsratter bestar aadsavgiften som betalas till foreningen
samt finansieringen av bostadsrattsforvarvet. Hiaimgskostnaden bestar av rantan pa bolanet.
Amortering pa bolanet réknas inte som en kostnauh bbehodver ocksa betalas. Amorteringen pa
topplanet brukar finnas med i boendekalkylen eftersnan maste amortera av pa topplanet. En
strikt ekonomisk kalkyl innehaller aven den ransam bostadsrattsinnehavaren forlorar pa de
pengar som séatts in kontant vid forvarvet. | boéodeadskalkylen ar det bra att beakta
manadsavgiften da forutsattningarna andras, exeismi rantan och manadsavgiften hojs.
Vidare &r det nddvéandigt att rakna in de invandagzarationer som bostadsrattsinnehavaren
Oonskar gora, de invandiga reparationerna svardattesittsinnehavaren sjalv for. Nar de stora
bolaneinstituten gor enkla boendekostnadskalkyedé i huvudsak med posterna: rantekostnad,
skattereduktion pa rantekostnaden, amortering p@ldoet och manadsavagiften till féreningén.

Rantekostnad 3271
Skattereduktion -981
Amortering 500
Méanadsavgift 2 407
Méanadskostnad 5197

Tabell 1. Exempel pa en boendekostnadskalkyl. Kalkylen agsdyostadsratt i Malmo.

2.2.6 Skattereduktion

En post som har betydelsefull paverkan pa boendekdskalkylen &r skattereduktionen. Det
mojliggors nar kapitalutgiften &r stérre an kapitbmsten och ett underskott av kapital har
uppstatt. Vid underskott av kapital har skattefiktpersoner ratt att minska skatten pa évriga
inkomster genom skattereduktion, det kallas iblaneh for ranteavdrag. Detta far i regel goras
mot statlig inkomstskatt, kommunal inkomstskatt éastighetsskatt. Skattereduktionen ligger pa
30 procent av underskott pa hogst 100 000 kronor.u@derskottet ar storre &n 100 000 kronor
blir reduktionen 30 procent fér 100 000 kronor @dhprocent av beloppet dver 100 000 kroffor.
Skattereduktionen &r viktig att ta hansyn till ddmupprattar boendekostnadskalkyler i samband
med fastighets- och bostadsrattsforvarv, eftersernadnde i regel far 30 % lagre rantekostnad.
Skattereduktionen gors i samband med den arligei@glonen och avdraget erhalls en gang per
ar.

> SEB A, 2007.
16 Avdragslexikon.se A2006.
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3 Ombildningsprocessen

Den traditionella ombildningsprocessen ar nar stigaetsdgare saljer hyreshuset till en
bostadsrattsforening som bestar av medlemmar shgate var hyresgaster. Fastighetsagaren
behdver dock inte sélja till de boende, utan kdja $§reshuset till en kontorsbildad
bostadsrattsforening som han sjalv kontrollerard&tsattet kan fastighetsagaren sélja
lagenheterna till ett hégre pris och maximerararytFor att detta forfarande ska vara mojligt
forutsetts i regel att hyreshuset ar tomt pa hyisssy, t.ex. i samband med en ombyggnad.
Regeln i 4 kap. 3 8 BRL innebaér att en lagenhet &oopplaten med hyresratt inte far upplatas
med bostadsratt sa lange som hyresforhallandedrb€n mindre &r 3 manader aterstar av
hyrestiden och hyresvarden och hyresgasten arrisvera att hyresforhallandet ska upphora utan
att hyresratten dvergar till nagon annan far bastatiupplatas. Hyresgasten ar saledes inte
tvungen att flytta p& grund av att hyresvardenauitibilda’’

Vanligast ar dock att fastighetsagaren saljer thsst till de boende i hyreshuset. Initiativet till
ombildning kan komma fran fastighetsagaren ellebaende. Det forsta som gors fran de boende
ar att kontorsbilda en bostadsrattsforening soristegas hos Lansstyrelsen i aktuellt t&n.

3.1 Intresseanmalan

Efter att bostadsrattsféreningen har registrerassliinsstyrelsen l[Amnar féreningen in en
intresseanmalan till den berdrda Inskrivningsmyhdtgn. Inskrivningsmyndigheten antecknar i
fastighetsregistrets inskrivningsdel att intressed@an skett och meddelar fastighetsdgaren och
bostadsrattsféreningen att anteckning har gjorisnEesseanmalan ligger ofta som ett
forhandlingsunderlag med fastighetsagaren. Anmialaehaller en forklaring om att
hyresgasterna ar intresserade att forvarva deebtoyreshuset for ombildning till bostadsratt.
Till denna anmalan skall styrelsen bifoga intyg attnminst 2/3 av hyresgasterna i de uthyrda
lagenheterna pa forklarat sig villiga att kopaléipenhet som bostadsratt. Vidare kravs att
hyresgasterna ska vara medlemmar i foreningen semtalsskrivna pa fastigheten. For att
foreningens styrelse ska kunna skicka in ett sdidéyg kravs att kontraktsinnehavaren av
lagenheten ar sa pass beslutsamma att ombildagdbeeedda att skriva pa en avsiktsforklaring.
Om de &r flera som star p& kontraktet bor de vaigaé®

De hyresgaster som motsager sig ombildningen ttetssitt vara hyresgaster, men nu med den
nybildade bostadsrattsféreningen som hyresvardn@mga hyresgaster inte vill vara med och
ombilda kan det fungera hammande pa féreningerenfiggen far da inte in lika mycket eget
kapital i form av insatser. Detta leder till en hédeldningsgrad. Féreningens arsavgifter blir
darmed mer konjunkturskansliga pga. att lanetddlirre. Forvaltningen av hyreshuset kan ocksa
bli &sidosatt. De som bor kvar som hyresgaste@fitar sig samma service som innan féreningen
tog 6ver som hyresvard. Bostadsrattsféreningendemedar har dock oftast inte resurser och
kunskap att férvalta hyreshuset som ett forvaltsimugag?®

7 Victorin A, 2003, s. 92.
8 v/ictorin A, 2003, s. 93.
¥ victorin A, 2003, s. 94.
20| undgren O, 2007.
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En intresseanmalan har en giltighetstid pa tv&fier att giltighetstiden har gatt ut maste den
forlangas. Tiden raknas fran den dagen da anteg&ninfastighetsregistret gjordes. En fornyad
intresseanmalan I6per ocksa pa tva ar. Dock fittnsnelantag som medfor en férlangd
giltighetstid. Det ar néar fastighetsagaren lamreanbud om forsaljning av hyreshuset till
féreningen, d& galler intresseanmalan tva &r feindhg hembudet skeddé.

3.2 Hembud

Nar de boende registrerar en intresseanmalan gagoskitt, for det med sig att agarens ratt att
overlata fastigheten inskranks. Enligt 6 8 Ombitdjsiagen far fastigheten inte 6verlatas utan att
bostadsrattsforeningen som gjort intresseanmalafatieerbjudandet att anskaffa hela
hyreshuset. Detta kallas hembud och ska anmaléigén till hyresnamnden pa orten. Hembud
behover endast lamnas innan hyreshuset ska o\ertyeesgasterna har ingen rétt att forvarva
hyreshuset om inte fastighetségaren beslutar sigtf@ora det. Ombildningslagen géller &ven
vid forpackning av hyreshus i bolag, som séljsdstadsrattsforening. Bolagsoverlatelser
beskrivs nedan i kapitel 5.1.3. Enligt 6 § 1 st.ifldningslagen har inte fastighetsagaren nagon
mojlighet att sélja en andel i fastigheten. Heleebfiuset maste i sin helhet hembjudas till
foreningen. 2 8§ Ombildningslagen klargor att vidbdiening fran hyresratt till bostadsratt fordras
inte 2a;tt bostadsrattsforeningen soker forvarvéditid enligt lagen om forvarv av hyresfastighet
mm.

6 § 1 st. Ombildningslagen beskriver i vilka falkfighetsagaren har ratt att franga
hembudsskyldigheten:

Om bostadsrattsféreningen godkanner en annan kopare

Om stat ar kdpare.

Koparen ar gift med fastighetsagaren eller att képar avkomling till fastighetségaren.
Kopet sker genom exekutiv forsaljning.

Om kopet galler endast del av fastigheten och omsden képer en del redan tidigare var
delagare.

A A

Fastighetsagaren har aven ratt att franga hembyldagketen i fall da forhallandet mellan
fastighetségaren och annan kdpare an bostadsrétisfgen anses oskaligt. | rattsfall har det
framgatt vad som asyftas. Det ar forsaljningar sommellanting av gava och kop eller arv och
kop, ofta med en kopplig till slaktéverlateler.

Om hembudet inte antas av foreningen betyder tiésttghetsagaren far salja hyreshuset till en
annan kopare. Enligt 10 § 3 st. Ombildningslageail $lsa fall bostadsrattsforeningen skriftligt
underratta hyresnamnden om att de inte antar hemhbiddmbudet ar inte heller giltigt om
tidsfristen har gatt ut. Det finns viktiga inskramkgar i fastighetsagarens rétt att salja vidare
hyreshuset till annan an bostadsrattsforeningegelRe 12 § Ombildningslagen anger att
fastighetsagaren inte far sélja till ndgon anngmaké om priset pa hyreshuset ar lagre eller om
villkoren sammantaget ar betydligt ogynnsammareséfjaren &n hembudet till
bostadsréattsféreningen. Den bakomliggande tankehdega ar att fastighetsagaren inte skall

2L Victorin A, 2003, s. 95.
22 \/ictorin A, 2003, s. 95-96.
ZVictorin A, 2003, s. 97.

24



Fastighetsagarens vinst vid ombildning i jamforetssd annan férséljning

kunna komma runt hembudsskyldigheten genom ati@abioreningen oskaliga villkor. Det
finns emellertid inget som hindrar fastighetsagareim bostadsrattsféreningen att férhandla och
avtala om kop utan att lagens formella ordning imeahbud beaktas. | praktiken blir hembudet
oftast ett medel for fastighetségaren att skynd@ggandlingarna?

Nar fastighetsagaren ger bostadsrattsforeningemheen har foreningen hogst 6 manader pa sig
att genomfora forvarvet. Darefter ar fastighetségdri att sélja till annan kdpare. Det taktiska
spelet kring ett hembud kan vara invecklat. Englyférhandlingssituation som kan uppsta ar nar
fastighetségaren begar ett hogt pris i vetskapdroatadsrattsforeningen ar beredd att betala mer
an en potentiell forvarvare av hyreshuset meddtirtsyresratt. Anledningen till att féreningen ar
beredd att betala mer utreds under rapportens déagdra sidan behéver inte
bostadsrattsforeningen ha ndgon anledning attebetahogt pris, da inte fastighetsagaren kan
hitta nagon annan som kan betala det. Bostadgna@tshgen forvarvar hyreshuset genom att anta
hembudet. Detta gérs genom att foreningen skrifiignaler det till hyresnamnden. Om inte
hyresnamnden har ndgot att invéanda &r nu avtatshut

3.3 Ekonomisk plan

Nar fastighetsédgaren erbjuder hyresgasterna atiriéa hyreshuset enligt hembudet inleds
forhandlingar om pris och allmanna forutsattning@amband med forsaljningen upprattar
foreningen den ekonomiska planen for kopet. Demekoska planen ska uppréattas av
bostadsrattsforeningens styrelse samt registrem8blagsverket innan en bostadsratt far
upplatas. Bolagsverket provar endast planen fotroell gor saledes ingen bedomning i hur
realistisk eller hur h&llbara de ekonomiska fortitséigarna och berakningarnaZr.

Upplatelser som sker innan den ekonomiska planesgistrerad ar ogiltiga. Den ekonomiska
planen innehaller en forteckning over lagenhetestaleken pa anskaffningskostanden samt en
uppskattning av fastighetens driftkostnader. Upfiskegen av driftkostnader bor bli relativt

saker och palitlig pga. att fakta inhamtas fran fiee detta hyresvarden. Den ekonomiska planen
ska, enligt 3 kap. 5 § BRL, hallas tillganglig féar och en som vill ta del av den. Sker
forandringar av vasentlig betydelse i fastighetall®n ny ekonomisk plan upprattas av
bostadsrattsféreningens styretée.

3.4 Bolagsoverlatelser

Det traditionella sattet for ett hyreshusforvangénom fastighetskop. Ett allt vanligare satt for
en bostadsrattsférening att forvarva hyreshusgeaom bolagsoverlatelse. Fran och med 1 juli
2003 ar avyttringen av ett dotterbolag befriad f&att for det saljande moderbolaget. Den forsta
januari 2006 kom ytterligare en lagandring somslast att moderbolaget far finansiera kdpet av
aktierna i dotterbolaget. Effekten av lagandringainatt bostadsrattsféreningarna inte sallan far
forslag om att kdpa ett aktiebolag som ager hyrestiDetta for att kunna tillgodorakna sig den
skattevinst som betydligt underlattar en transaktireningen forvarvar hyreshuset for bokfort
varde fran det nyinkopta aktiebolaget. Om det balddvardet ligger under 85 % av
taxeringsvardet sa undviker koparen att betalasttskatt som motsvarar 3 % av

24Victorin A, 2003, s. 99-100.
2 victorin A, 2003, s. 100-101.
26 Victorin A, 2003, s. 77.

27 Victorin A, 2003, s. 80-81.
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kopeskillinger?® Malmo Stad ajourhaller forkopslistor, vilka inndkéde faktiska
kopeskillingarna.

28 |saksson & Partners A, 2007.
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4 Ekonomiska faktorer

Hyreshus- och ombildningsmarknaden paverkas awkétijrbundna faktorer. De
konjunkturbundna faktorerna som paverkar de badkmaderna ar arbetsloshet, inflation,
ranteniva, loneutvecklingen och landets BNP. Onsditifaktorernas paverkan ar att det handlar
om stora ekonomiska investeringar som gors paséagl samband med en fastighetsinvestering
finns finansiell risk. Risken bestar av fluktuaton ranteutvecklingen. Den finansiella risken
paverkas av konjunkturbundna faktorer och det necdivintresset for att belysa de<Sa.

4.1 Arbetsloshet

Arbetsloshet ar forhallandet som rader nar perskaeioch vill arbeta och ar aktivt
arbetsstkande men inte finner arbete. Arbetslostéten konjunkturberoende faktor som mats i
procent av den totala arbetskraften. Den har {&it riket under studieperioden. Sedan mitten
av 2005 har arbetslosheten fallit forhallandevisdrt pa grund av en stark
sysselséattningsutveckling. Arbetsutbudet har sagttikat da den forbattrade
arbetsmarknadssituationen lockat fler till arbetdmaden.

Konjunkturinstitutets prognoser visar att forutsétgarna ar goda for en fortsatt stark utveckling
av arb3§tsmarknaden. Den starka okningen av prazhektileder till att efterfrigan pa arbetskraft
stiger:

Ar 2003 hade Malmd en hégre genomsnittlig arbeksttén riket. Utvecklingen har sedan varit
sadan att Malmo fatt ett lagre genomsnitt undea siset for studieperioden, se tabell 2.

Ar| Malmé Riket
2003 6,0 % 5,0 %
2004 52 % 5,4 %
2005 5,3 % 53 %
2006 4,3 % 4,6 %

Tabell 2. Arbetslosheten i Malmo resp. riket for oktobemad for respektive ar under studieperiocfén.

29| antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 29.
30 Konjunkturinstitutet A, 2007.
31 AMS A, 2007.
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4.2 Inflation

Inflation méats bland annat med hjalp av konsumésitpiex. Indexet mater utvecklingen av
priserna for hela den privata inhemska konsumtipdes. de priser som betaf¥OECD &r en
internationell organisation som arbetar for sami@rbeellan industriella lander med representativ
demokrati och marknadsekonofiiOECD-lander har en genomsnittlig inflation p& aitk

procent. Jamfort med de landerna har Sverige eimf@dgion. | januari 2004 1ag inflationen pa

0,7 procent och i december 2006 hade inflationigit tl cirka 1,6 procent. Se figur 3.
Riksbankens mal ar att halla inflationen, matt ré@d, pa 2 procent.

- 4

2
2001 2002 2003 2004 2005 2005 2007

Figur 3. Inflationstakten enligt KPI, procentuell forandyijaimfort med motsvarande méanad fdregéeno%ér.

4.3 Ranta

Réantan ar en viktig faktor for prisutvecklingenpieshus- och ombildningsmarknaden. Detta
beroende pa att det handlar om kapitalintensivarstingar som kraver belaning. Rantan anger
hur stor kapitalkostnaden ar. Rantan &ar geneetliid&g ur ett historiskt perspektiv. Detta innebar
att kapitalkostnaden ar Iag och att lantagarnaklav att ta storre lan.

Riksbankens medel att styra ekonomin ar genométian som &ven kallas for reporéntan.
Reporantan styr den ranta som banker far nar de &neller placerar i Riksbanken. Reporantan
ligger storleksmassigt mellan Riksbankens inlanimgs utlaningsranta. Avsikten med
andringen av reporantan ar att paverka bland dwulanherantan och darigenom aven inflationen.
Riksbankens framsta uppgift ar darfor att varnapoisstabiliteten. Nar reporantan hojs ar syftet
oftast att kyla av ekonomifi.

Hogre marknadsrantor (bolanerantor) brukar meditiréastighetspriser faller och hushallens
formogenhet minskar. Hushallen blir mer forsiktmzn okar sitt sparande. Den minskade
efterfragan som da uppstar dampar produktionersgsselsattningen. Lagre rantor har en
motsatt effekt pa fastighetspriserna. Eftersomkéstmaden blir lagre leder det till 6kad
konsumtion och investeringar. Okad efterfradgan et produktionen och sysselsattningen

323CB A, 2002.

33 OECD A, 2007.

34 SCB B, 2007.

35 Riksbanken A, 2007.
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stiger®® Under bérjan av studieperioden var reporantantg&ehde for att sedan vanda under
arsskiftet 2005/2006, se figur 4. Darefter har sligit vilket bidragit till marknadsrantornas
hdjning.
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Figur 4. Reporantans utveckling under studieperiotien.

4.4 Loneutveckling

Efter arsskiftet 1994/1995 har reallonerna okatikiase figur 5. Lonebildningen har sedan 1994
delvis nya forutsattningar med rorlig vaxelkurs s#g och stabil inflation. Lonebildningen har
forandrats genom att den har decentraliserats.rid@tiseringen innebar att de centrala
forhandlingarna helt avskaffats samt att foretaggnstdrre mojligheter att genom
forbundsavtalen bestamma niva p& ldnedkningen arcielhing av 16nedkningety.

Loneutvecklingen ar en faktor som paverkar pristiklirgen pa bostadsmarknaden, en annan
viktig komponent i I6neutvecklingen &r den dispdaiimkomsten. Den disponibla inkomsten
definieras som nettolonen samt andra kapitaltitiskdsom barnbidrag, sjukpenning eller andra
transfereringar? Utvecklingen p& disponibel inkomst ar en viktigtiar att ta hansyn till nar
invanarnas formaga att klara av en 6kning i kakitstihader, i form av ranteckning ska
analyseras.

36 Eklund K, 2004, s. 334-336.
%7 Riksbanken A, 2007.

38 Ekonomifakta A, 2007.

3% Ekonomifakta B, 2007.
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Figur 5. Disponibel inkomst for samtliga hushall, medianwird 2005 ars priséf.

4.5 BNP

BNP definieras som summan av alla foradlingsvaaiealla varor och tjanster som produceras i
ett land under ett a-6radlingsvardet ar skillnaden mellan forsaljningigkter och kostnaden for
inkop av ravaror och halvfabrikat, dvs. vad foretadetalar ut i ersattning i form av loner,
vinster och rantof

Bruttonationalprodukten (BNP) ar inte ett bra npdttden allmanna valfarden i samhallet men
ger anda en ungefarlig indikation pa det materiglatandet. BNP ar ett omfattande ekonomiskt
matt vars viktigaste uppgift &ar att ge informatmm kortsiktiga fluktuationer i den ekonomiska
aktiviteten. Vid jamforelser av BNP over langresperioder (artionden) kravs storre forsiktighet,
eftersom de trendmaéssiga forandringar av BNP sanokaerveras delvis beror pa
grundlaggande forandringar i samhallet snararedgdnandringar i produktionens storl&k.

Utvecklingen for BNP under studieperioden har vstabilt uppatgaende med ett visst undantag
under borjan av ar 2005, se figur 6.
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Figur 6. BNP utveckling under studieperioden. Index 20QD8*

405CB C, 2007.

41 Eklund K, 2004, s. 187-188.
42NE A, 2007.

43SCB D, 2007.
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5 Vardeteori

I en marknadsekonomi sker handel mellan kdparesatjare. Prisforandringar ar de signaler som
sprider information om férandrade forutsattningamparknadefi* Hyreshusmarknaden och
ombildningsmarknaden kan darfor uppfattas som dlikar av marknadsekonomier. De
teoretiska grunderna for sadana marknader ligdergrundlaggande teorierna om hur varde
uppstar.

En fastighet kan ses som vilken omséttningsbar s@mahelst som skapar férvantningar om
framtida nyttor vid anvandningen av varan. Det $iock vissa skillnader sdsom det unika laget,
dess immobilitet, anvandningen &r begransad mexd tagh regler samt att de har en i princip
evig varaktighef?

5.1 Utbud och efterfragan

Den nationalekonomiska teorin om utbud och eftgefnéintar en central plats i vardeteorin.
Orsaken till det &r att den pa ett enkelt ochdillfligt satt tillampas vid analysen av ekonomiska
problem. Exempel pa problem kan vara varfor priagrd olika varor stiger eller sjunker samt
vad som hander med produktionen av en viss vararomarknad &r reglerad. Efterfrdgan pa en
vara bestams av olika faktorer som inkomst ochngapmis. Det mest troliga sambandet mellan
priset pa varan och efterfragad kvantitet ar aeréfigan minskar da priset stiger. Utbudet
paverkas av faktorer som vilka kostnader som ffonsillverkningen och vilket pris som kan fas
for varan. Det troliga sambandet mellan utbudetriget pa varan ar att utbudet 6kar om priset
stiger.Om bade konsumenten och producenten varderar digtastor som den uppoffring som
kravs for varan uppstar ett jamviktspris pa markmadm priset ligger 6ver jamviktspriset vill
producenterna tillverka mer varor an vad konsunraateill kopa. Da uppstar ett
utbudsoverskott. Om priset istallet ligger undemyiktspriset, vill konsumenterna kbpa mer
varor an vad producenterna vill producera. Da uppett efterfragedverskott. Regleringar pa en
marknad innebdar att man t.ex. satter ett golv &dllerfor priset. Det satter jAmviktsmekanismen
ur spel, vilket brukar resultera i antingen utbueler efterfragedverskott. Huvudsyftet med den
har typen av analys &r att man kan se, genom pkememen, hur olika marknader samspelar
och hur en férandring p& en marknad ger upphoeffilkter pd en annan marknd.

5.2 Fastighetens varde

Ett fastighetsvarde uppstar nar en fastighet geyéa som tillfredsstéller manskliga behov. Om
nagon onskar anskaffa fastigheten ar den beredmwatten uppoffring for att fa den, forutsatt att
inte fastigheten finns i obegransad mangd. Higtarférhallanden saknar i princip betydelse for
vardet. Det spelar exempelvis ingen storre roll datlen gang i tiden kostade att bebygga
fastigheten. Vid vardering forsoker varderingsmamnatt omsatta fastighetsvardet i kronor.
Vardet kan dock inte matas pa ett exakt satt sexn tomtarealen utan ar endast en bedémning.
En viktig aspekt som bor beaktas ar att vardetupigfattas lika av alla. Vardet pa en fastighet
kan antas vara en funktion av alla nyttor som giigtien vantas generera och dessa nyttor skiljer

4 Eklund K, 2004, s. 59.
45| antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 3.
6 Eklund K, 2004, s. 60-66.
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sig mellan olika innehavaré.

5.3 Overlatelse och innehavarsituation

Overlatelsesituation samt innehavssituation aotikéa situationer dar olika tolkningar av
fastighetsvarde anvands. Vid overlatelsesituatammdbar det om hur mycket pengar
fastighetsagaren skulle kunna tillgodogéra sigeridorséljning. | en dverlatelsesituation
anvander man marknadsvarde for att uppskatta fonsgspris. Vid en innehavssituation beaktas
de framtida nyttorna for fastighetsagare, och geyak i ett avkastningsvarde. Vid kop av
hyreshus tar en forstandig kopare hansyn till bédeknadsvéardet och till avkastningsvartfet.

5.3.1 Marknadsvarde

Marknadsvérde kan definieras som det mest sannpfigat vid forsaljning av en fastighet vid en
viss angiven tidpunkt under normala omstandighgdesn fri och 6ppen marknad. Noterbart ar
att marknadsvarde och pris inte &r samma sakristpresultatet av en faktisk handelse, medan
marknadsvarde &r det tankta mest sannolika pridetrvenskild 6verlatelse. Pa grund av
slumpmomentet i prisbildningen ar priserna pa ¢hstier i regel fordelade enligt en sa kallad
normalférdelningskurv&’

Mest sannolikt pris

Sannolikhet

Pris

Figur 7. Frekvenskurva 6ver observerade férsaljningspriser.

5.3.2 Avkastningsvéarde

Avkastningsvarde definieras som nuvardet av detfitade nettodverskottet. Nettodverskottet
fas genom att drift och underhall raknas bort fraakterna. Avkastningsvardet anvands vid
vardering av produktiva fastigheter som exempdlyi®shus som genererar hyresintakter till
fastighetségaren. Avkastningsvardena for olikadhster utgor drivkraften for
fastighetsmarknaden. Vid forséljning beddmer sétjaavkastningsvardet till Iagre an nyttan av
att salja fastigheten och finner en kdpare som imedévkastningsvardet hogte.

4T | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 1.
48| antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 4.
49| antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 7.
50| antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 8.
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6 Fastighetsmarknaden

Fastighetsmarknaden bestar av flera delmarknadentdm hyreshusmarknaden och
bostadsrattsmarknaden finns bland annat smahusagehkrsamt marknaden fér kommersiella
fastigheter som bestar av butiks- och kontorslaid®mbildningsmarknaden som definierads i
inledningen utgor inte en traditionell del av fgeetsmarknaden. Ombildningsmarknaden &r en
overgangsfas mellan hyreshusmarknaden och bostisdsasknaden. Den liknar dock
bostadsrattsmarknaden mer till dess karaktar. irddj&apitel syftar till att oka forstaelsen for de
bada marknaderna och deras prisutveckling.

6.1 Hyreshusmarknaden

Hyreshuglefinieras i Fastighetstaxeringslagen (1979:1168) Byggnad som ar inrattad till
bostad at minst tre familjer eller kontor, butiktéll eller liknande. | en del sammanhang
anvands begreppet flerbostadshus som &r en syniihjigreshus>?

Marknaden for hyreshus ar komplex genom att deenés av en rad olika regleringar och
restriktioner. Normalt sett foreligger det ett sam@ mellan pris- och hyresutvecklingen for
hyreshus, eftersom de framtida kassafléden sonr gtgididen for varderingar i forsta hand styrs
av hyresintakterna. En kort historisk tillbakablidkar dock att prisuppgangen for hyreshus
sedan 1995 klart dverstiger hyresutvecklingen.iErahde utveckling &gde rum mellan 1987 och
1990, men da med en hastigare prisuppgang. Pridageg i slutet av 80-talet drevs upp av
férvantningar av framtida prisuppgangar.

6.1.2 Prispaverkande faktorer

Priset for hyreshus ar liksom dvriga typer av f@stiter beroende av de faktorer som styr utbud
och efterfragan. Har foljer en genomgang av deofaktsom paverkar priset. Laget ar den
starkaste prispaverkande faktorn pa hyreshus. Beskgper som utgor laget for en fastighet ar
forst och framst dess fysiska belagenhet, dvsgelegrafiska laget. Men aven det sa kallade
mikrolaget ar en viktigt prispaverkande faktor. Mikiget utgors av hyreshusets narmiljo. Lagets
betydelse far dock inte utslag pa grund av bruldasprincipen. Andra faktorer som paverkar
priset r tomtens areal, byggréattens storlek odaraf

6.1.3 Prisutveckling

Det finns vasentliga regionala skillnader pa hyvssharknaden. Utvecklingen framst i
storstadsregionerna avviker avsevart fran utvegklin 6vriga delar av landet. Efterfragan pa bra
objekt i bra lagen ar god medan efterfrdgan pa raibda lagen ar vasentligt samre. |
storstadsomraden och ett begransat antal andsxtiimraden 6kar befolkningen och
sysselsattningen. Ovriga delar av landet har uddesenaste aren mestadels drabbats av
stagnerande eller tillbakagaende befolkningsutwegklilket har en genomslagskraft pa
utvecklingen pa hyreshusmarknaden. Vidare har naaidm utvecklats till att alla stora aktorer

°! Riksbanken B, 2002.

52 | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 99.

5% Riksbanken B, 2002.

54 | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 113-1
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vill vara med pé& de delar av marknaden som bedé@ntsp tillvaxtpotential?

Prisutvecklingen pa hyreshusmarknaden har varitipao$iela landet under en tioarsperiod, se
figur 8. Mellan aren 1996 och 2006 har prisutvewidin varit i genomsnitt knappt 7 % per ar. En
faktor som paverkar prisutvecklingen pa hyreshuknaden &r hyresnivan, vilken satts enligt
bruksvardeprincipen. Storre delen av nyproducebadéadshyreshus upplats i bostadsrattsform.
Detta har tillsammans med ombildningarna fran hytesill bostadsratt, haft betydelse for
prisutvecklingen p& hyreshusmarknadén.
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Figur 8. Diagrammet visar hur prisutvecklingen for hyreshas varit i hela landet mellan &ren 1996-2606.

6.1.4 Hyressattning

Bostadshyresgastens besittningsskydd skulle vafeidgirhotat om hyresvérden fritt kunde
bestamma hyresnivan. Skydd mot oskaliga hyreshggmiaterfinns i manga lander, sa aven i
Sverige. Internationellt sett ar det dock inte Kalvklart att inskrankningen i den fria
hyressattningen aven galler vid ingdende av avéal nya hyresgaster. Hyresséattningen pa
hyresrétter ar enligt svensk lag reglerad enligkbvardesprincipen och satts oftast kollektvt.

Under 90-talet utvecklade MKB Fastighets AB och ésgastforeningen en modell som kallas
Malmodmodellen. Dess syfte var att laget och stadetafick en hégre betydelse vid
hyressattningen pa bostadsmarknaden i Malmo. | Hemdeigs lage och standard samman
utifrdn hyresgasternas varderingar och inom rariebruksvardesprincipen. Laget varderas
utifrdn parametrar bestamda med hansyn till forsigniindersokningar och studier av
marknaden. Det ar dyrare att bo centralt och hitkg fororter som Rosengérd. Hyreshéjningarna
i attraktiva lagen sker stegvis for befintliga hsgéster. Hyressattning enligt Malmémodellen
inleddas under 2002. Sedan dess har flera for&gadrgjorts i modellen och under 2005 bdrjade
en enhetlig modell anvandas. Malmémodellen artetf siot marknadshyror pa
bostadsmarknaden.

5% | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 103.
%8 Dagens Industri A, 2005.

*"SCB F, 2007.

58 Jensen U, et al, 2001, s. 422.

%9 Hyresgastforeningen A, 2007
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Lokalhyra avser upplatelse av del av hus for fréaffétrsverksamhet. Det kan vara butiks- eller
kontorslokaler som hyresgasten far nyttja mot ageHyressattningen vid lokalhyra skiljer sig
fran hyressattningen for bostadshyra. Den &ar n@mligte reglerad som hyresséattningen for
bostader. Vid lokalhyressattningen anvands marknadsMarknadshyran faststalls genom att
undersoéka viken hyresniva som finns p4 likvardigealer i omrédet®

6.1.5 Bruksvardesprincipen

Hyrans storlek ska bestammas utifran bruksvardesipen. Bakgrunden till

bruksvardesprincipen ar en politisk strategi sonkstélldes nar utbud och efterfraga forandrades
sa att hyresnivan tenderade att stiga. Tillracklighga ansag att sadana hyreshojningar pa ett
orimligt satt drabbade de som bodde i attraktivadai@n. Bruksvardesprincipen innebar i
praktiken att hyrorna inte tillats stiga upp tiérdnivan dar utbud ar lika med efterfragan i de
omraden dar efterfragan har tkat sarskilt mycketnhlt ar detta de centrala delarna av relativt
snabbt vaxande storstader, eller dar utbudet mimskarund av att kontor ersatter bost&der.

Bruksvardesprincipen regleras i Hyreslagen ochbénatt hyran ska faststallas "till skaligt
belopp”. Om hyran ar skalig avgors genom att jamftyran pa lagenheten med hyror for andra
likvardiga lagenheter pa orten, som i férsta haimchedlas genom allméannyttiga bostadsféretag.
Hyrorna for allmannyttiga lagenheter kommer pa&att utgora ett tak for hyrorna i
privatbestandet. De skal till bruksvardessystemet famfordes vid framtagandet av systemet
var att trygga hyresgasternas besittningsskydd atrhélla nere den allmanna hyresnivan.

Det som avgor om lagenheter kan ses som likvasigan de har jamboérdiga paverkande
faktorer sasom beskaffenhet, formaner, samt Vaikarer. Med beskaffenhet menas en
jamforelse med hansyn pa bl.a. storlek, modermgjtatssamt planlosning. Férmaner innefattar
attribut som hiss, sopnedkast samt lekplats. OveRtrer kan vara narhet till kommunikationer
samt husets allménna lage. Nar bruksvardessystefaetes var lagesfaktorn en av de faktorer
som man enligt férarbetena till lagen skulle tagdyartill, detta genomférdes dock aldPDet

finns argument, i den radande debatten om brukssaystemet, att lagesfaktorn borde ha storre
genomslagskraft i hyressattningen an vad den igetléar.

Regleringar i form av bruksvardessystemet och kbliesatta hyror ger mattliga
hyresforandringar varje ar. Hyresforandringarnaerar inte i nagon storre grad med
konjunkturen och efterfrdgan. Dessa regleringaniaka stabiliserande for hyreshusmarknaden
genom att de stabiliserar inkomststrommarna idtllakansgraden ar 1&g och inte varierar. Ur
kreditgivarens perspektiv &r stabila inkomststrombra®*

80| arsson N, Synnergren S, 2003, s. 26.
®L1ind H, 1994, s. 29-30.

62 Hyresgastféreningen B, 2007.

83 Hyresgastféreningen B, 2007.

%4 Riksbanken B, 2002.
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6.2 Bostadsrattsmarknaden

Nar vi studerar bostadsrattsmarknaden tas hanglasetill individuella lagenheter.
Bostadsrattsmarknaden skiljer sig sa till vida fingmneshusmarknaden och aven
ombildningsmarknaden. Trots olikheten med ombildaimarknaden styrs anda de tva
marknaderna av liknande prisbildande faktorer.

Bostadsrattsmarknaden ar oreglerad och har enmégttming. Ca 70 000 bostadsratter omsatts
varije ar, vilket innebar att var tionde bostaddpiiter Agare under ett ar. Priserna pa
bostadsrattsmarknaden aterspeglar nuvardet avifi@rdrdeforandring for bostadsratten samt
nettonuvardet av att nyttja bostadsrafteBet finns ingen officiell prisstatistik for bostswtter
som den for smahus dar Lantmateriet registreraréaérlatelser och kdpeskillingar. SCB samlar
sedan ar 2000 in Overlatelsepriser som ar fordgdadstorstadsomraden och lan. Olika
intresseorganisationer som Méaklarsamfundet redowislkesa prisstatistik som bygger pa
rapporter frdn samfundets medlemmar. Deras prisfippbaseras pa upprattade kdpekontPakt.

6.2.1 Prispaverkande faktorer

Priset pa bostadsratter styrs 6vergripande av utbbdfterfragan. Forandringar i efterfragan ar
ofta snabbare an de i utbudet. Pa kort sikt utgtimsdet generellt av det befintliga bestandet.
Forandringar i efterfragan som paverkar prisbildeim pa bostadsratter ar beroende av
konjunkturbundna faktorer som disponibel inkomsffplkningsstorleken, inflyttningen,
ranteniva, rantebidrag. Priset styrs dven av pvisgk@nde faktorer som laget, boytan, standard
och alder, féreningens ekonomi, manatlig avgifpimgsplan, lagenhetens utsikt och
trafiknivan®’

Forutom de makroekonomiska forutsattningarna péadsmarknaden ar laget den mest
paverkande faktorn. Det som kannetecknar ett ditttdéige ar att priserna ar htga, omsattningen
ar ofta Iag och marknaden relativt okanslig férmgyéingar pa évriga bostadsmarknaden. |
attraktiva omraden spelar lagenhetens lage i bydgmatorre roll an i mindre attraktiva. Goda
kommunikationsméjligheter samt sj6- och havsutaikbcksa betydelsefulla for vardét.

Boytan ar den faktor som har nast storst betydélspriset. En enkel regel ar att ju storre
lagenhetens boyta ar desto hogre ar priset, megimaémyttan minskar med lagenhetens storlek.
Kdpare brukar oftast vardera antalet rum hogrendalet kvadratmeter. En lagenhet med tre rum
och kok pa 60 Rvarderas oftast hgre dn en lagenhet med sammadrestt rum mindré’

Alder och standard 4r sammanlankade. Nyrenoveldde lius kan ha lika bra standard som
nyare hus. Dock har oftast aldre hus nagot lagmedstrd. Fordelen med sadana lagenheter ar att
de har lagre avgifter och oftast ett centralare kg lagenheter i nybyggda omraden. Lagenheter
i aldre hus, i centrala lagen, med lag standardhieaett hogre varde &n motsvarande lagenhet
med hég standard belagen langre fr&n Cenffum.

® Riksbanken B, 2002

56 | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 154.
57 | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 158.
58 | antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 158.
59| antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 159.
0| antmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 159.
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Medlemmarna betalar in avgifter till foreningensda ska tacka de gemensamma drifts- och
kapitalkostnaderna, exempelvis uppvarmning, vagephamtning samt rantor och amorteringar
pa fastighetens lan. Foreningens ekonomiska stglioch framtida forandringar paverkar
storleken pd medlemmarnas avagifter till féreningen.

6.2.2 Prisutveckling

Riksbanken anser att sannolika faktorer som kadiriké prisokningstakten i riket pa
bostadsrattsmarknaden &r ett Iagt rantelage, dkiagenibla inkomster samt ett lagt
bostadsbyggande i kombination med en hog eftenfrdga annan faktor ar hyresregleringen som
leder till snedvridningar i bostadsmarknaden ochdékbostadsréattspriser.

Bostadsrattsmarknaden sett 6ver hela landet haehahycket positiv prisutveckling under
studieperioden. Snittpriset per kvadratmeter hgit $tan ca 10 000 kr till ca 16 000 kr, dvs. 60
%. Noterbart ar att hela studieperioden inte aresgnterad i statistikunderlaget, da underlaget
stracker sig till forsta januari 2006, och studiépden stracker sig hela aret’dt.

1
11—
Kr/kvm

10000 fo

1 1

1986 1597 1888 1899 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008

Ar
Figur 9. Prisutvecklingen fér bostadsrétter i rikét.

Prisutvecklingen i Malmo har ocksa varit mycketifiesinder studieperioden, se figur 10.
Snittpriset per kvadratmeter har forandrats fraB@a0 kr till 14 000 kr, dvs. 133 %.
Utvecklingen ar procentuellt storre &n den for hatalet. Precis som i foregaende
statistikunderlag ska hansyn tas till att helaisqperioden inte ar presenterad.

! Lantmateriverket & Méaklarsamfundet, 2005, s. 160.
2 Riksbanken C, 2004.

3 varderingsdata, 2007

" varderingsdata, 2007.

S varderingsdata, 2007
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Figur 10. Prisutvecklingen fér bostadsratter i Malrfis.

8 varderingsdata, 2007.
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7 Varderingsmetoder

For att studera utvecklingen av priserna och dinékdstningen pa hyreshusmarknaden
respektive ombildningsmarknaden kravs kunskaptidlastsvardering. Nedan redogors for de tva
varderingsmetoder, ortsprismetoden samt den mastangadssade direktavkastningsmetoden,
som undersokningen bygger pa.

7.1 Ortsprismetod

Ortsprismetoden baseras pa forsaljningspriser stigfeeter under angiven tidsrymd pa orten.
Likvardiga forsaljningar jamfors med varandra oclimeras genom en gemensam
prispaverkande faktor. De normerade vardena kfilasyckeltal, med hjalp av dem kan en
regressionslinje analyseras fram som visar ungefmycket det aktuella objektet &ar vart. For
att fa fram ett rattvisande marknadsvarde kravstett antal liknande forsaljningar, om inte det
ar fallet bor inte denna metod brukKasSvarigheten med ortsprismetoden for hyreshusadbl
annat att objekten ar unika och att det ar viktigtval av jamférelseobjekt att utreda t.ex.
andelen lokaler i hyreshuset. Finns skillnader sotas ha paverkat kopeskillingen maste de
sorteras bort, eller alternativt att kopeskillingesteras efter rddande faktor&t.

Ett vanligt séatt att normera ar genom K/T-vardeilKardet anvands for att jamfora kop av
fastigheter med olika egenskaper med varandra acla pis uppskatta prisutvecklingen mellan
olika tidsperioder. K/T-vardet utgors av kdpesumrdamderat med taxeringsvardet.
Taxeringsvardet som anvands ar det sarskilda \sintevarje taxeringsenhet fick i samband med
fastighetstaxeringen. Taxeringsvardet skall norrmaitsvara 75 % av hyreshusets
marknadsvéarde tv& ar fore taxeringsaret.

7.2 Marknadsanpassad direktavkastningsmetod

Marknadsanpassad direktavkastningsmetod ar en desetod for de sammanfattande framtida
nyttorna fran en fastighet som diskonteras tildedidpunkten med marknadsanpassad
kalkylréanta. Diskonteras innebar nuvardesberakiohss/ardetidpunkten bestams som den
tidpunkt som avses for det bedémda marknadsvatdétdan behandlas teorin bakom
direktavkastning samt fastighetsvardering med nmadkanpassad direktavkastning.

7.2.1 Direktavkastning och direktavkastningskrav

Direktavkastningen definieras som fastighetendrayifo dividerat med fastighetens
marknadsvarde. Driftnetto definieras pa sammassitt nettodverskottet som finns berort
tidigare. Det framraknade driftnettot evighetskalsteras med direktavkastningen. Eftersom
driftnettot inte ar konstant anvands Gordons forfaehtt vaga in férandringen. Gordons formel

definieras som:ﬂ

r-9
dn = driftnetto som I6per i evighet
r = kalkylr&ntan

T Lantmateriverket & Maklarsamfundet, 2005, s. 121.
8 Lundgren O, 2007.

® | antmateriet A, 2006.

80 sundqvist A, 2007.
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g = den arliga tillvaxtfaktorn

Det ar viktigt att skilja pa begreppen direktavkasg och direktavkastningskrav.
Direktavkastningen bestar av direktavkastningskrach den arliga tillvaxtfaktorn, se formel
nedan. Direktavkastningen observeras empirisknpaaknad genom att analysera genomférda
transaktioner. Den observerade direktavkastningartibvaxtfaktorn styr
direktavkastningskravet. Direktavkastningskravenh@esterares individuella krav pa hur
effektivt kapitalet skall anvandas. Darfér kan arana olika for olika investerafé.

Direktavkastningskravet bestar av tre grundlaggande faktorer:
- Avkastningen pa alternativa placeringar
- Den mest sannolika driftnettoutvecklingen fér aktuebjektet
- Risken i det aktuella projekfét

Ett mer detaljerat satt att bestamma direktavkagshkiravet &r genom formeln:

d = Riskfri realranta + forvantad inflation + riskigmie +-justering pga. skillnader i vardeutveckling

Ett annat satt att beskriva direktavkastningskrévet
d = Riskfri realranta + forvantad inflation + riskigmie +- justering pga. skillnader i driftnettotsveckling

Skillnaden i formlerna ar att man i ena fallet Siéfastighetens driftnetto och till det andrd til
fastighetens vardeférandring. Vardeférandringersstprincip av driftnettots utveckling. Vilken
av faktorerna en rationell investerare ska seititberoende av investeringens tidslangd. Om
fastigheten ska innehas under lang tid ska deonelte investeraren beakta fastighetens
driftnetto. FOr investeraren ar en kortsiktig ineggg och innehav av fastighet mycket beroende
av vardeférandringen, den sa kallade "stamningemaknaden”. Det ar viktigare i det fallet att
kolla vardeférandringen an driftnettoutvecklindgén.

Man kan generellt sdga att direktavkastningengiel@a expansiva orter an pa mindre
expansiva. Det beror pa att den forvantade arligaxtfaktorn (g) ar mer positiv. Vidare ar
direktavkastningen, med samma orsak som ovan, i@gmtrala lagen i en storre ort &n i mer
perifera lagen. Det kan i sddana fall ligga speiut@r om ombildning till bostadsratt eller att
hyrorna kommer att marknadsanpassas till grunddalfallen blir de framtida intékterna hégre
an vad dagens driftnetto presentéfar.

7.2.2 Fastighetsvardering med marknadsanpassad dire  ktavkastning

Arbetsgangen vid vardering av fastigheter med nadkanpassad direktavkastning ar foljande:
1. Data om driftnetto och betalda priser samlas irgitomférda transaktioner pa den
aktuella marknaden. Den anvands for att rakna ftmektavkastningen pa marknaden.
2. Data om varderingsobjektets driftnetto samlas in

81 Bengtsson I, 2008.
82 ind H, 2004, s. 5.

83 Lind H, 2004, s. 10.
84 ind H, 2004, s. 11.
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3. Sannolikt pris raknas genom att dividera driftnetb@d den direktavkastningen som
raknats frant>

7.2.3 Matproblem

Nar driftnettot ska bestammas vid avkastningsvémgeader en del méatproblem pa
kostnadssidan. Problem kan uppsta vid gransdragningellan vad som ar underhall (dvs.
paverkar driftnettot) och vad som &r investeringgzr inte paverkar driftnettot. Det kan ocksa
uppsta problem da man ska bestamma den arligaachtunderhallskostnaden. Den varierar
mellan olika &r beroende pa t.ex. hur kall vintean varit samt hur mycket som har underhallits
under aret. En svarighet for storre fastighetsbéalaaft bestamma vad som raknas till foretagets
administrativa kostnader respektive vad som arisftieknutna till fastighetefi°

7.2.4 Osakerhet

Driftnettot kan variera markant da det finns en gaiproblem med att faststalla ett helt
aterspeglat driftnetto. Flera varderingsman kade samma fastighet till olika
marknadsvarden. Det gar saledes att saga attakilni direktavkastning kan variera hogst
vasentligt beroende pa matproblem péa kostnadsgidahiftnettot samt att varderingsmannens
utlatande om marknadsvardet séllan ar entydigth@etlar egentligen inte om att nagon
varderare gor fel, utan snarare att fastighetsvingléente ar en exakt vetenskap. Det finns ingen
entydig ratt direktavkastning utan det handlar ¢huaderbygga sina antaganden pa sadant att
sett rimlighet och trovardighet upprs.

8 |ind H, 2004, s. 13.
8 ind H, 2004, s. 6.
87 Lind H, 2004, s. 7.
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8 Undersokning

Var undersokning syftar till att genom statistikdirioch intervjustudie kunna pavisa
hyreshusmarknadens och ombildningsmarknadens yeiskling och utvecklingen av
direktavkastningen. Intervjustudien Iag till gruitd att komplettera statistikstudien med asikter
fran aktorer pa fastighetsmarknaden.

Vi avgransar oss till att understka marknadsutwegklna under perioden 2003 till 2006. Denna
relativt korta period valdes pa grund av att destBbombildningen pa Mdéllevangen skedde forst
under ar 2004.

Vi valde att studera tva olika omraden i Malmob#aga 1 for karta éver Malmo. Omradena
valdes pa grund av dess olikartade forutsattningaentrum har det skett manga ombildningar
under en langre tid. Marknaden for ombildning kas som etableraé&nligt noteringar i
Lantmateriets fastighetsregister har invanarngttidisat intresse for att ombilda. | vissa fall har
de boende lamnat in en intresseanmalan for ombiddr@dan under tidigt 1990-tal. Det visar att
efterfragan pa ombildningar fran de boende undeémgre tid har varit hog. Som namnts ovan
gjordes den forsta ombildningen i Mollevangen f@@94 darefter har det gjorts manga
ombildningar pa kort tid. Se tabell 3 nedan.

Ar Centrum | Mollevangen
2003 12 0
2004 15 1
2005 12 9
2006 13 12

Tabell 3: Ombildningsfrekvensen i studieomradet.

8.1 Studieomrade

De tva omradena som utgor studieomradet ar belidgaimo. For att forsta utvecklingen i de
tva stadsdelarna foljer har en kort redogorelsslaivno.

Malmds befolkning vaxer. Staden har intagit en hetbaposition i den expanderande
Oresundsregionen. Malmé ar med sina ca 277 00®are&egionens tillvaxtcentrum. Nya
stadsdelar vaxer fram och nya bostadsomraden biggstor forandring har skett och sker
fortfarande pa flera nivaer, dar den storsta argiegen fran industristad till en stad av hogre
larande, teknologi och modernt boende. Malmé hdgsétablerades 1998 och har redan hunnit
bli ett av landets storsta larosaten for akadempiskdutbildning med éver 21 000 studenter

8.1.1 Centrum

Studieomradet Centrum bestar av omradena: Gandarst®avidshall, Lugnet och Rorsjostaden.
Omradet har ca 17 000 invanare per 1 januari 2B8Byggelsen i Centrum bestar framst av
hyreshus fran tidigt 1900-tal. Storre delen av tdggerna ar upplatna med hyresratt. 54 procent
av befolkningen har eftergymnasial utbildning, eilldr 15 procentenheter mer an i hela Malmo.
Hogutbildade som annu inte bildat familj dras @&ntrum pa grund av dess ndéjes- och kulturliv

43



Fastighetsagarens vinst vid ombildning i jamforetssd annan férséljning

samt den stora andelen mlndre Iagenl‘f‘éter

sl 2. | g E ¢adgg,ataﬁ e S i
rmgskula -Gaﬂggausn %

i
I
o |
@/
o
E

eeCREld e

T C!stelport
g-. sliolar
= Raoseum -
: 7! NN b \ |
# Rusio”

A AR Elistorp

! Storan. <) [ | i
’ A B ! IF ol

| ;v(‘.‘?gﬁl'q‘ln- Mnllevang; pg,kekf‘\

i i | | | &= o / skul'an’ i

% L ldotisplts i

-.S_-.é'rg";'enfrl 57

i :-\_____ itllr;li‘ula Eﬂﬁ%
Flgur 11. Studieomrade CentruFﬂ

atan e

8.1.2 Mollevangen

Mollevangen ar Malmos forsta planerade storskdliglayggelse for arbetarklassen och ett
resultat av stadens industrialisering. Omradetstarkaraktar bidrog till att den tidiga
arbetarrorelsen fick en grogrund. Mollevangstoggatlatsen for Malmos storsta och livligaste
torghandel med internationell pragel. Under stugiigglen har invanarantalet i Méllevangen
legat pa cirka 10 000 personer. Befolkningsmanddervarit fluktuerande en med arlig
forandring pa cirka +/- 100 persor@R& grund av Méllevangens relativt centrala ladeart

okad strom av seriosa fastighetsagare har eftenfirdg bostader okat i stadsdelen. Vilket innebéar
att ett mer kopstarkt klientel har sokt sig Hit.

88 Malmé Stad A, 2007.
89 Hitta.se A, 2007.

% Malmé Stad B, 2006.
%1 Eek D, 2007.
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8.2 Statistikstudie

8.2.1 Urval

Urvalet av forsaljningsstatistiken erholls fran tméteriet och Malmo Stad. Materialet fran
Lantmateriet inneholl inte de faktiska képeskilimga fran hyreshus som forvarvats av
bostadsrattsforeningar genom bolagsoverlatelsesdaktiska kopeskillingar tillhandahdlls av

Malmo Stad.

8.2.2 Metod

Den erhallna statistiken innehéll alla forsaljning®dalmo, alla dessa var givetvis inte
anvandbara for studien. Darfor var gallring viktigt att fa en korrekt bild av de tva

marknaderna i undersokningsomradena. Under inlgdniomentet i statistikbearbetningen
lokaliserades de forsaljningar som lag inom studiealet. FOr att uttka ortsprismaterialet
innefattades forsaljningar i Mollevangen som ladiktva kvarter utanfor det avgransade
studieomradet. En del av de forséaljningar som ktgdieomradet var inte anvandbara. Dessa har

sedan gallrats bort i tvd omgangar.

Under forsta omgangen inleds gallringen genomastfall dar hyreshus saljs forst till bolag och
sedan vidare direkt till bostadsrattsforening gemonbolagsoverlatelse, analyseras enbart
overlatelsen till bostadsrattsforeningen. Syftetarmda att salja hyreshuset till en nybildad
bostadsrattsforening. Aven objekt med avvikande-¥dide, internkdp och avvikande
direktavkastning gallrades bort. Forséljningar rét-varde under 0,5 och dver 5,0 gallrades
bort vilket féljer fundamentala varderingskriterféHyreshus som séldes internt inom bolag och

92 Hitta.se B, 2007.
93 Sundqvist A, 2007.
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dar den faktiska kdpeskillingen inte framgick gadles bort. Berakning av direktavkastning for
forsaljningsobjekten gjordes med schabloniseraite dch underhallskostnader samt faktiska
hyror. Aven forsaljningsobjekt med hogre direktastkéng 4n 10 % gallrades fran
ortsprismaterialet eftersom den marknadsanpassaskaykastningen ar betydligt lagte.

Vid framtagandet av direktavkastningen for de ofikaéljningsobjekten dividerades driftnettot
med kopeskillingen. | driftnettot anvandes faktislaor for objekten samt schabloniserade drift-
och underhallskostnader. Driftnettot raknades séwan genom att fran de totala hyresintakterna
subtrahera de totala drift- och underhdllskostnaaleDe schabloniserade drift- och
underhallskostnaderna uppgick till 350 kr/lkvm odhGéis fran Catella Corporate Finance i
Malmo.

Direktavkastning = Driftnetto / ( Total hyresintékt - Boyta * DoU) /
Kdpeskilling (Boyta * Kr/kvm)

Har foljer ett exempel ur ortsprismaterialet, saerfinns i bilaga 2, hur direktavkastningen
framtogs. Fastigheten Biet 32 saldes for en kdfieskpa 17 510 kr/kvm och har en total boyta
pa 895 kvm. Den faktiska arliga hyresintakten vigséljningsaret uppgick till 716 000 kr.
Genom att anvanda formeln ovan kan direktavkasémrigamraknas.

Direktavkastning Biet 32: (716 000 - 895 * 350) /
(895 * 17 510) =257 %

Kopeskillingarna ar granskade och godkénda av viaigitekniker pa Lantmateriet. K/T-varden
raknades fram genom att dividera kopeskillingen tageringsvardet. Normeringsmattet
anvandes sedan for att gora kdpen jamforbara ochskstudera prisutvecklingen.

Under andra omgangen gallrades forsaljningsobjekt stort underhallsbehov bort pa grund av
den laga kopeskillingen. Objekten som innehaller andel lokaler gallrades bort eftersom de ar
svara att analysera. Fastigheter i bra lagen kdrbga hyresnivaer i lokalerna som sedan slar
igenom pa fastighetens marknadsvéarde. Denna typstigheter varderas oftast hogre an
fastigheter med liten andel eller utan lokaler. Bxetcksa viktigt att beakta objektens vardear.
Vardearet paverkar hyran som sedan paverkar vambeh analysen ar det optimalt att jamféra
jamgamla objekt. | studien valdes att utlamna opajlkring vardear, pa grund av det begransade
ortsprismaterialet. En sadan gallring skulle onggjtira en analys.

Studiens resultat av prisutveckling pa hyreshusnsatkn ar vag pga. att de enskilda objekten ar
unika samt har en forhallandevis lag omsattning bairar till stor spridning i statistiken. Darfor
har studien kompletterats med en direktavkastningssdar spridningen bor vara mindre
eftersom hyrorna tar mindre héansyn till objektepesceella karaktar &n prisséattningen.

Sammanstallningen utférdes med hjélp av MicrosaftdE Statistiken sorterades och diagram
skapades som ett satt att visa utvecklingen urtddieperioden. Y-axeln logaritmerades och pa
det sattet erholls en konstant 6kning mellan dédska. Darigenom far ocksa avvikande varden
mindre paverkan pa resultatet. Med hjélp av regrasanalys skapas en kurva som visar

% Moberg J, 2007.
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sambandet mellan observerade data. Valet av régmelisje bestar av en logaritmisk funktion
for de tva marknaderna i respektive diagram. Regpeslinjen logaritmerades eftersom Y-axeln
ocksa logaritmerades, pa det sattet fas enhetiisgrtolkning av forsaljningsdata.

8.2.3 Prisutveckling

Vid en jamforelse mellan de bada marknaderna vegressionsanalysen nedan i figurerna 13
och 14 att priserna generellt sett &r hogre viddfmingar pad ombildningsmarknaden &an
hyreshusmarknaden. Forsaljningspriserna ar uttaysém kronor per kvadratmeter boyta. Vad
som mer kan utlasas av regressionsanalysen owetyecklingen ar en nagot snabbare
utveckling av priserna pa hyreshusmarknaden amymldningsmarknaden. Det verkar saledes
enligt figurerna som de bada marknaderna tendéraéema sig varandra prismassigt. Denna
grafiska observation &ar lattast att gora i Centronem det framgar aven av prisokningen som finns
utraknad. Prisutvecklingarna ar saledes i linje imgabtesen som presenterades i inledningen.

Bruksvardesprincipen ar den avgorande faktormatiltlet foreligger skillnad i

forsaljningspriserna. Sa lange som regleringereggh hyreshusmarknaden och
bostadsrattspriserna ar fortsatt héga, kommemskién i pris att kvarsta. Eftersom
bruksvéardessystemet begransar de inkomster sdmrethus kan generera begransas éaven
marknadsvardet for hyreshus och bade agaren ashuset och de blivande bostadsrattsagarna
tjanar pa att fastigheten overlats till ett prigmdstans mellan marknadsvardet for hyreshuset och
marknadsvardet for bostadsratterna. Detta prisrdmildningspriset. Bruksvardesprincipen har
saledes bidragit till att det blivit [Ibnsammarehatteshus verlats till bostadsrattsféreningar i
samband med ombildning av hyresratter till bost#tisr &n att de saljs till en annan égare med
oférandrad upplatelseforii.

| Centrum har hyreshusmarknaden haft en prisokpéng7 %. Det ar utraknat fran ar 2003 ars
varde pa cirka 8300 kr/kvm till 2006 ars varde ipkac16000 kr/kvm. Priset pa
ombildningsmarknaden har utvecklats fran ungef@00ikr/kvm ar 2003 till ungefar 18000
kr/lkvm ar 2006. Det ar en 6kning i pris pa 64 %.

Mollevangen har upplevt mindre prisstegringar urstedieperioden. Priserna pa
hyreshusmarknaden har férandrats mellan ungefd K2per kvadratmeter till ungeféar 9600 kr
per kvadratmeter. Detta innebar att det har skeftristkning pa 33 % under studieperioden.
Priserna pa ombildningsmarknaden har 6kat franfandd 200 kr per kvadratmeter till ungefar
13200 kr per kvadratmeter, vilket motsvarar endkméng pa 18 %. Pa grund av att
ombildningsmarknaden &r ny och relativt oetablénddllevangen ar det storre osékerhet kring
hur de bada marknaderna forhaller sig till varandra

Standardavvikelsen i Centrum for forsaljningsprisedr i medel 39 % pa hyreshusmarknaden.
Samma nyckeltal pa ombildningsmarknaden ar 22 %spgtdningen ar storre pa
hyreshusmarknaden kan urskiljas grafiskt i figur II@6llevangen ar standardavvikelsen pa
forsaljningspriserna i medel 24 % for forsaljnirdy pyreshusmarknaden. Samma spridningsmatt
for forsaljning pa ombildningsmarknaden ar 25 %id@pngen av forsaljningspriserna utmarker
sig starkast pa hyreshusmarknaden i Centrum fagbérispridningen relativt jamnstora. Pa

% Riksbanken B, 2002.
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grund av att spridningarna ar stora har prisutvegkh kompletteras med diagram 6ver
direktavkastning for att 6ka sékerheten i studien.
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Figur 13. Prisutveckling i Centrum p& hyreshusmarknadenamehildningsmarknaden.
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Figur 14. Prisutveckling i Mollevangen pa hyreshusmarknasieimombildningsmarknaden.
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8.2.4 Direktavkastning

Direktavkastningen ar omvant proportionell mot nmadtsvardet, enligt definitionen som
aterfinns i kapitel 7. Eftersom priserna har okadét logiskt att direktavkastningen har sjunkit.
Detta foljer ocksa av figurerna 15 och 16. Deroragile investerarens krav pa direktavkastning
kommer att styra prisbildningen pa marknaden. Detiar till att de direktavkastningar som
observeras p4 marknaden kommer att ligga i linjd wael den rationelle investeraren kraver.

Lind drar den generella slutsatsen att om aktorpéntastighetsmarknaden tror pa relativt
regelbundna konjunkturcykler sa borde det varamttant samband mellan konjunkturlage och
direktavkastning. | en lagkonjunktur med ett lagftdetto borde det finnas forvantningar om
stigande driftnetton. Darmed &r man beredd att@eca en lagre direktavkastning i
lagkonjunktur. Nar konjunkturen ar pa topp forvarsig den rationelle aktoren att driftnettona
kommer att falla och kraver darmed en hogre dirkiasatning. Dock, tillagger Lind, kan
framtidsbedomningen vara sa optimistisk sa attérpa direktavkastning sjunker trots
hogkonjunktur®’

Direktavkastningen i Centrum har sjunkit kraftigtder studieperioden, bade pa
hyreshusmarknaden och pa ombildningsmarknadenktireastningen hyreshusmarknaden har
minskat mer an direktavkastningen pa ombildning&meden. Vid forsaljningar pa
hyreshusmarknaden har direktavkastningen sjuriit &3 % till 2,1 % vilket &r en minskning pa
67 %. Vid forsaljningar pa ombildningsmarknaden diegktavkastningen sjunkit fran 4,5 % ar
2003 till nara 2,5 % ar 2006, det innebar en mimgkpa 44 % i samma tidsperiod. Den stora
minskningen pa hyreshusmarknaden har bidragttitlet uppkommit en skarningspunkt i
diagrammet, se figur 13. Skarningspunkten i diagnatminnebar att det inte lAngre &ar Ionsamt att
ombilda, men da ortsprismaterialet ar tunt ar déttsatt anvanda observationen vidare i studien.
Vid framtagandet av direktavkastningen anvéandetisie hyror och schabloniserade drift- och
underhallskostnader samt att ingen hansyn toggiitlearet. Drift- och underhallskostnaderna ar
saledes inte knutna till objekten och dess varddad den anledningen kan vi inte vidare
analysera skarningspunkten i diagrammet.

| Mollevangen har direktavkastningen pa hyreshuknmaden sjunkit fran 6,7 % till 3,8 %, vilket
motsvarar en férandring med 43 %. Pa ombildningknzaten sjonk samma nyckeltal fran 4,5 %
till 3,1 %. For&ndringen motsvarar 31 %.

Standardavvikelsen ar mindre for direktavkastningdien. P& hyreshusmarknaden i Centrum
skattades den till 26 %, samma nyckeltal pa ombilgkmarknaden uppgick till 23 %. Aven i
Mollevangen ar standardavvikelsen lagre for dirgkaatningen. Pa hyreshusmarknaden
skattades den till 17 % samt till 20 % pa& ombildysimarknaden.

% ind H, 2004, s. 10.
% Lind H, 2004, s. 11.
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Figur 15. Direktavkastning i Centrum pad hyreshusmarknadert parombildningsmarknaden
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Figur 16. Direktavkastning i Méllevangen pa hyreshusmarknagtent p&4 ombildningsmarknaden
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8.3 Intervjustudie

Syftet med intervjustudien var att erhalla ett galdynsatt om prisutvecklingen och utvecklingen
pa direktavkastningen pa de tva delmarknadernadietmradet. Intervjuer har utforts med ett
antal ombildningskonsulter och fastighetsagaresarima i Centrum och Méllevangen. En
forfragan utskickades till aktorer pa fastighetsknaden i Malmo att deltaga i var intervjustudie.
Allteftersom svar kom in har méten hallits med ésserade aktorer. Moten har hallits med tre av
personerna (Mikael Stellinger, Ingrid Malmberg d@dniel Eel for att f& en djupare diskussion.
E-postvéaxlingar har forts med resterande personer.

8.3.1 Intervjufragor
Foljande fragor har legat till grund for intervjner

- Hur upplever ni att prisutvecklingen och direktastkéngen har varit pa
hyreshusmarknaden?

- Vilka ar de bidragande faktorerna till marknadsuaklimgen?

- Hur upplever ni att prisutvecklingen och direktastkdngen pa ombildningsmarknaden
har varit?

- Vilka ar de bidragande faktorerna till marknadsuaklimgen?

- Har prisutvecklingen pa hyreshusmarknaden konvetgdier divergerat med
prisutvecklingen pa ombildningsmarknaden?

- Hur upplever ni férsaljningspriset, om ni jamfét sélja hyreshuset till en nybildad
bostadsrattsforening respektive som hyreshus nreshfohyresrétt under perioden 2003-
20067

8.3.2 Intervjusvar

Anders Stalarm, Forum Fastighetsekonomi AB
Anders Stalarm ar varderingsman och ombildningsktirigvialmo.

Anders Stalarm har upplevt prisuppgangen av bositisligenheter som relativt kraftig under de
senaste 5 aren. Prisutvecklingen pa hyreshusmagkrdiils framforallt av det 6kade intresset
for ombildning. Det 6kande intresset for ombildnmgdfor 1agre direktavkastningskrav. |
grunden beror prisutvecklingen pa ombildningsmadiemapa att prisuppgangen for
bostadsrattslagenheter har varit kraftig vilket gjart att prisnivan vid ombildningar har kunnat
fortsatta trots att rantan har stigit under de sena aren.

Utifran ett knappt forsaljningsmaterial ar Stalakéssla att vinsten for fastighetsagaren vid
forsaljningar till bostadsrattsforeningar 6kade @n2001-2005 for att dérefter sjunka tillbaka
nagot under de senaste 2 aren. Nuvarande prisrpadgyreshus innebar att fastighetsagaren far
mycket lag avkastning, det skall stéllas i relatitirdet pris fastighetsagaren kan fa vid
forsaljning till en bostadsrattsforening. Om valettt behalla hyreshuset beror det snarast pa att
fastighetsagaren bedomer att f& &nnu mer betalt@nvantar nagra ar med att sélja.
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Mikael Stellinger, Catella Corporate Finance AB
Mikael ar ombildningskonsult i Malmo, foretrademligen fastighetségaren vid ombildning.

Mikael upplever att direktavkastningskravet halitfalch att priserna 6kat som foljd.
Direktavkastningen har sjunkit och den positivaptvecklingen pa hyreshusmarknaden bidrar
till att de tva att marknaderna har konvergerattdmarks tydligast i centrum.

De boende kunde, enligt Mikael, kbpa sin lagenhirjan av studieperioden for endast cirka 50
% av dess marknadsvarde. Orsaken till det var atkmaden var omogen och fastighetsdgaren
lockade med séankta boendekostnader. De boendditeedimsikt i vad en ombildning skulle
innebara och sag inte de ekonomiska fordelarnakmdalen har successivt mognat vilket innebéar
en hogre marknadskdnnedom hos de boende. | dapgskigge boende férvantningar om en
positiv prisutveckling och accepterar en hégre ble&ostnad. | slutet av studieperioden har de
boende kunnat kdpa sin lagenhet for cirka 75-8 ¥marknadsvardet

Ingrid Malmberg, Malmberg Fastighets AB
Ingrid Malmberg ar VD pa Malmberg Fastighets AB sager och forvaltar hyreshus i Malmo.

Prisutvecklingen pa hyreshusmarknaden har varitestin pa ombildningsmarknaden. Skillnaden
i forsaljningspris har saledes konvergerat ovesrtidet kan principiellt vara sadan skillnad att
priset for ett hyreshus vid forsaljning till fortahde fastighetsbolag ar 10 000 kr/kvm och 15 000
kr/kvm vid forsaljning till nybildade bostadsratté&ningar. Den storsta orsaken till
prisutvecklingen pa hyreshusmarknaden ligger iddtmingar om investeringar i hyreshuset. En
annan orsak till stegringen av hyreshuspriserrarééntningar om ombildning och en framtida
positivt vardeutveckling.

Direktavkastningen har varit relativt stabil ungerioden och hon uppskattar att den har legat pa
ca 5-7% i Malmo for hyreshus. En relativt 1ag diealkastning kan bero pa att fastighetségaren
ar angelagen om driften av hyreshuset och harregsiktig agarstrategi som baseras pa férvantad
vardeutveckling.

Anonym aktor pa hyreshusmarknaden
Aktor som forvaltar hyreshus i Malmo.

Aktoren upplever att prisnivan generellt vid fofsidg till sdval nybildade bostadsrattsféreningar
som fastighetsforvaltande bolag varit hogre foreshus belagna i Centrum jamfort med
Mollevangen. Havstangen vid forsaljning till nyldlde bostadsrattsforeningar ar storre for de
centrala hyreshuseBirektavkastningskraven har sjunkit och som erdfély det har priserna
stigit markant pa bostadsfastigheter i alla lagienhdgsta priserna aterfinns i de mer attraktiva
omradena. Framforallt i Centrum anser aktérenetthdr skett en kraftig prisutveckling pa
ombildningsmarknaden. Antalet transaktioner tilstanlsrattsforeningar har 6kat markant de
senaste aren, framst i Centrum.

Priserna vid forsaljning pa ombildningsmarknadehdire an vid forsaljning pa
hyreshusmarknaden. Dock har prisutvecklingen p&aenarknaderna konvergerat.
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Daniel Eek, Heimstaden Fastigheter i Sverige AB
Daniel ar finanschef pa Heimstaden som &ar ett anéds storsta privata bostadsforetag

Daniel anser att prisutvecklingen fér hyreshusvaait hog de sista aren till foljd av framférallt
en nedgang av direktavkastningskravet. Prisbilderingd hyreshus styrs av vilken
direktavkastning de genererar men prisutvecklindygrs dven upp av intresse fran
bostadsrattsforeningar, inflode av kapital till kizaden fran bade svenska och internationella
aktorer samt ett Iagt rantelage. Pga. att hyrarteadr maximerade, enligt bruksvardesprincipen,
kan investeringsbolag kdpa hyreshus till laga daekastningar.

Bostadsrattspriserna har 6kat under studieperioderar fungerat som en drivande faktor for
priset vid ombildning. | bérjan av studieperiod@kffastighetsdgaren locka de boende med héga
rabatter och sankta boendekostnader, i slutetualegierioden kunde ombildning ske till 6kad
boendekostnad. Beroende pa betalningsformagan Igsgiiteansieringen av boendet mellan de
boende och bostadsrattsforeningen pa olika sastdte betalningsférmaga (normalt i Centrum),
desto storre andel 1an pa de boende. Det bor oukséas, papekar Daniel, att dagens
skatteregler skapar incitament att lagga laneremidombildning hos de boende.

8.3.3 Intervjusammanfattning

Intervjuerna visar att priserna ar hogre vid fgréabar pa ombildningsmarknaden &n vid
forsaljningar pa hyreshusmarknaden. Detta beratipdostadsrattsforeningarna betalar bra och
trots det gor de boende en bra affar. Under aleavjuer namns att prisutvecklingen har varit
kraftig framst pa hyreshusmarknaden och som ed &iljdet har direktavkastningen sjunkit.
Vidare anses att den kraftiga prisutvecklingen s@iberor pa forvantningar om ombildning, dven
andra faktorer namns som lagt rantelage, ett dkat aktorer pa marknaden samt den allméanna
prisuppgangen pa bostadsmarknaden. Flera av dejirtde anser att prisutvecklingen vid
ombildningar har varit positiv och att den drivsmisutvecklingen pa bostadsrattsmarknaden
samt ombildningsmarknadens mognad. Mognaden Hidlratt fastighetsagaren stalls i en battre
forhandlingssituation pa grund av att de boendéaiiagsvilja 6kar nar de inser de ekonomiska
fordelarna. Nastan alla av de intervjuade ansdvaaté de boende och fastighetsagaren gjorde en
battre affar i borjan av studieperioden jamfort rskdet. Detta beror pa den héga
prisutvecklingen pa hyreshusmarknaden och de beaatbatt minskar. Dock anser alla att bada
parter fortfarande goér en bra affar.

53



Fastighetsagarens vinst vid ombildning i jamforetssd annan férséljning

54



Fastighetsagarens vinst vid ombildning i jamforetssd annan férséljning

9 Resultat och diskussion

9.1 Incitament till ombildning

Hyreshusmarknaden i Sverige &ar reglerad enligtdv@desprincipen som finns beskriven i
kapitel 5. Regleringen i hyreshusmarknaden medtdastighetségare inte kan ta ut den hyra
som de skulle kunna om det forelag fri hyressaginidetta innebar att hyrorna inte ar
marknadsanpassade. Den kapitaliserade skillnadeendekostnad utgor det ekonomiska
overvarde som finns i en attraktiv hyresratt. Oderet kan dock inte kapitaliseras genom att
overlata hyresratter genom forséljning. Forsaljramdnyresratter ar enligt Hyreslagen inte
tilldten. Bostadsrattsmarknaden ar utan sadanagnkkingar. Overvardet som ett hyreshus
innehar frigérs saledes vid en ombildningssituatetta Overvarde medfor att fastighetsagaren
far ett hogre pris pa ombildningsmarknaden an &rddljning pa hyreshusmarknaden. De
boendes vinst utgérs av att marknadsvardet fomanildad bostadsratt oftast betingar ett lagre
pris &n en jambordig befintlig bostadsratt i sanmmadde. | tabell 4 framgar att
boendekostnaden for bostadsrattsinnehavaren ae Badior hyresgasten i en hyresratt. Vidare i
tabellen illustreras hur skillnaden i boendekostkaad kapitaliseras.

Bostadsratt Hyresratt

Kdpeskilling 725 000kr  |Arshyra 48 000kr
Réntesats 5%

Réntekostnad 32 625kr

Arsavgift 23 064kr

Arskostnad 55 689kr

Kapitaliserad skillnad i boendekostnad: 153 780kr

Tabell 4. Exempel pa ekonomiskt 6vervarde vid en tankt denbigssituation. Exemplet ar fran Mollevangen i
Malmé &r 20072

| exemplet belanar bostadsrattsinnehavaren sitéifértill 90 %. Rantan pa 5 % ska ses som en
genomshnittlig ranta for bade topplan och botteni&mtan anvands ocksa vid kapitaliseringen av
skillnaden i boendekostad.

9.1.1 Boendekostnad

Utfallet av forhandlingarna mellan fastighetsagaseh de boende resulterar i att kopeskillingen
faststalls vid en ombildning. Képeskillingen tilleanans med aktuella rantor paverkar
boendekostnaden. Férandringen i boendekostnadandhambildning varierat for de boende
under studieperioden. De boendes insikt i vardefiniagen av en ombildad bostadsratt 6kade
med tiden och medférde att fastighetsagarna kubgeftirsaljningspriserna vid ombildning.
Detta bidrog dock inte till minskad ombildningsfuelks. Det som driver de boende att ombilda
trots oférandrad eller i vissa fall hojd boendekast ar att de uppfattar potentialen till
vardestegring som stor. Fastighetsdgarna ar mezloetratt de boende &r beredda att acceptera
en oforandrad eller héjd boendekostnad.

9.2 Marknadsutveckling
Centrum och Méllevangen ar tvd omraden som befisiggirolika faser. Centrum har en

% Hemnet.se & Bjornsbytare.se, 2007.
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etablerad marknad for ombildning. Omradet genormgga storre strukturella forandringar utan
ar fortsatt ett attraktivt omrade som det histdrkt alltid har varit.

Mollevangens ombildningsmarknad ar mindre etablebad finns anledning att anta att
bostadsmarknaden i Méllevangen kommer att utvegiddiknande satt som i Centrum. Det
innebar att hyreshusmarknaden kommer att konveéyera starkare mot ombildningsmarknaden
an under studieperioden. Detta antagande kan géimmsom Mollevangen far successivt ett mer
centralt lage pa grund av Malmos utvidgniBgt som normalt kannetecknas som det centrala
Malmo utvidgas Osterut och vasterut. Idag ses Wéstra Hamnen som ett relativt centralt lage,
nagot det inte gjorde under 1990-talet. Utvecklmbrar till att Mollevangen kan ses som ett
omrade med hog tillvaxtpotential. Ett mer centié@dfe innehar per automatik ett htgre varde an
ett perifert. Detta faktum tillsammans med tillydotentialen lockar foretag och privatpersoner
att investera i hyreshus.

9.2.1 Prisutveckling

Enligt kapitel 5 har prisutvecklingen pa hyreshugmaden samt bostadsrattsmarknaden varit
positiv framst i landets storstader. Rantan aresrecell prispaverkande faktor pa de tva
marknaderna. Under studieperioden har rantan parén Iag niva och bidragit starkt till en 6kad
efterfraga pa bostader. | och med att utbudet atéoler ar trogrorligt har det paverkat den
allmanna prisutvecklingen pa bada marknaderna. iRepms hojning under senare delen av
studieperioden (2006) kan inte uteslutas till atbidragit till en avstannande prisutveckling. Vad
som mer kan antas ha bidragit till en 6kad eftgerééar den positiva utvecklingen av disponibel
inkomst samt sjunkande arbetsloshet.

De prispaverkande faktorerna pa hyreshus ar beeoghdm det ska saljas pa
hyreshusmarknaden eller ombildningsmarknaden. Nadalyseras de specifika faktorer som har
paverkat prisutvecklingen mest pa de tva marknadiestudieomradet.

9.2.2 Prispaverkande faktorer pa hyreshusmarknaden

Enligt den grundlaggande teorin paverkas prisutviegén pa hyreshusmarknaden av
hyresintakten. Det betyder att hyresregleringenmfav bruksvardesprincipen har dampat
priserna. Enligt Riksbanken har hyresutvecklingea foljt prisutvecklingen. Det betyder att det
finns andra faktorer som paverkar prisutvecklinggket aven framhalls i intervjustudien.

Den stérsta prispaverkande faktorn ar forvantnimgampositiv prisutveckling. Forvantningarna
uppstod p&d grund av det hdga intresset for ombrilgiriostadsbristen i Malmboch att
Malmomodellen tillampas vid hyresséttningen. Malnodiellen har bidragit till att skapa
forvantningar hos fastighetsdgarna om hogre dtiftridramtiden. Med dessa forvantningar ar
investerare beredda att betala ett hogt pris foeshus. Intresset fran de boende bestar av tre
faktorer: mojligheten att foérfoga dver det egnarimtet, skattemassiga férdelar vid finansieringen
samt den potentiella vardestegringen. Fordelenattede boende tar en stor del av finansieringen
ar att de far 30 % lagre finansieringskostnad p@dav skattereduktionen. De boende har starka
forhoppningar om véardestegring da de av erfaremdiettt priset pa den ombildade bostadsratten
ligger under dess marknadsvarde. Fastighetsdgamadvetna om intresset fran de boende och

9 Boverket A, 2007.
56



Fastighetsagarens vinst vid ombildning i jamforetssd annan férséljning

vill vid en forsaljning pa hyreshusmarknaden titiggora sig den potentiella vinsten som kan tas
ut vid en framtida forsaljning till nybildad bostdttsforening. Hyreshusmarknaden har prissatt
dessa forvantningar vilket resulterade i den hdgaitvecklingen.

Bostadsréattsforeningar betalar generellt bra foeslyusen och bidrar darigenom till den positiva
prisutvecklingen p& hyreshusmarknad®hrrots att bostadsrattsforeningar betalar ett dierp

for hyreshusen i relation till hyreshusmarknadedeiranda en gynnsam affar for bada parter da
lagenhetsinnehavarna kan sélja lagenheten pa sostztharknaden.

En annan mindre prispaverkande faktor ar forvagamimom att fastighetsagaren ska investera i
hyreshuset i form av renovering. Eftersom hyrestarkmaden ar stark i Malmé har en
renovering en hog genomslagskraft pA marknadsvdtdatnovering kan innebara att
fastighetsagaren kan ta ut hogre hyror och minsieadsift- och underhallskostnader vilket leder
till hogre driftnetto.

P& grund av Oresundsregionens expansiva forantdirtien prispaverkande lagesfaktorn en
Okad betydelse for prisutvecklingen. Regionens espa forandring lockar utlandska
investerare in pa hyreshusmarknaden och bidrartilitvecklingen.

9.2.3 Prispaverkande faktorer pa ombildningsmarknad en

Ombildningsmarknaden paverkas delvis av andra fakt®essa faktorer ar den allmanna
uppgangen pa bostadsrattsmarknaden, dess mognadttalet vid forhandling mellan
fastighetségaren och de boende.

En stark prispaverkande faktor ar den allmannaesiedjringen pa bostadsrattsmarknaden.
Vardestegringen utgor riktlinjer for vad fastigrégaren kan salja hyreshuset for. Under
studieperiodens har bostadsrattsmarknaden stafiidtc Det har saledes inneburit att
forsaljningspriset pa ombildningsmarknaden har .6kat

Vidare drivs priserna upp pa grund av att marknaitener mogen. Det innebér en stérre
marknadskannedom fran de boende, dvs. de far $t&ike i den ekonomiska vinsten de gor vid
ombildning. Rabatten till de boende vid ombildnangar med graden av marknadens mognad.

Den ekonomiska utgangen vid férhandlingarna vid itldnbng &r beroende av fastighetsagarens
krav pa vinst samt de boendes framtidstro om véedesg. | de flesta fall bestams priset av
fastighetsédgaren som sedan erbjuder bostadsratigigen att forvarva hyreshuset. Priset kan i
vissa fall vara hogre an det pris som bostadségésingar tidigare betalat for hyreshus inom
narliggande omradeti*

9.2.4 Direktavkastning

Eftersom direktavkastningen har utvecklats i nastanma takt som prisutvecklingarna gar dessa
tva studier mot samma resultat, dvs. att prisutviegén har varit hogre pa hyreshusmarknaden
an pa ombildningsmarknaden. Det &r meningslostéathare studera direktavkastningen pa
ombildningsmarknaden da det ar svart att mata demmnlagda nyttan hos de boende i en

199 pagens Industri A, 2005.
101 | undgren O, 2007.
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blivande bostadsratt.

Utifran redogorelsen av de makroekonomiska fakt@rdsan det anses att Sverige upplever en
hogkonjunktur. Konjunkturen har varit uppatgaendder studieperioden. Enligt Linds teorier

om det omvanda sambandet mellan konjunkturlagedwektavkastning borde

direktavkastningen vara pa en hégre niva an vaénsoétningen visar. Dock har
direktavkastningen sjunkit till valdigt 1aga nivaelka nastan inte tacker inflationen. Vidare
menar Lind att direktavkastningen bor vara atminstodgra procent éver den (riskfria)
nominella statsobligationsrantan. Det finns olit@sobligationsrantor beroende pa obligationens
I6ptid. 2004 lag den femariga rantan pa cirka 4 édam den 10-ariga rantan lag pa narmare 5 %.
Med 2 % risktillagg skulle darmed det rimliga krapd direktavkastning ligga pa 6-7'9%.
Direktavkastningskravet bestams utifran tva snantitodeller som tar hansyn till
vardeutvecklingen. Eftersom investerare har accaipléga direktavkastningar borde det
innebara att de raknar med en fortsatt vardeokpénsjtt investeringsobjekt.

Problematiken kring driftnetto har berorts i kapemen det finns ytterligare problem kring
nyckeltalet. Bakom laga direktavkastningar kanaiggt for lagt raknat driftnetto, beroende pa att
hyreshusets hyresnivaer innan forsaljning inte d@ximalt satt efter vad bruksvardesprincipen
anger. | sddana fall kan aven den langsiktige tevasen finna intresse i fastigheter med lag
direktavkastning. Det finns aven forsaljningar astsatt karaktéar. | vissa fall kan
direktavkastningen vara oskaligt hog, det kan Ipératt fastighetsagaren inte varit noga med
driften och underhallet utan har bara underhadkiita fall. 1 dessa fall kommer
direktavkastningen att aterga till normala forh@dlan nar fastigheten byter dgare och skicket pa
fastigheten aterupprattas till en normal niva.

Driftnetton for forsaljningsobjekten som har anakgts och anvants i statistikunderlaget ar
uppskattade med schabloniserade drift och undskuo&linader. Vardet pa schablonen ar samma
som Catella Corporate Finance anvander vid marlamedigser. Viss osakerhet foreligger hur
schablonen ar framtagen och fungerar pa fastigheterolika vardear och geografisk placering.

9.3 Fastighetsagarens vinst

For att analysera fastighetsdgarens vinst jamfgnesshusmarknaden med
ombildningsmarknaden. Prisintervallet mellan desasknader definieras som fastighetsagarens
vinst vid ombildning. Detta resonemang bygger pdotgsen som presenterades i inledningen av
rapporten. Vi anser att det ar inte ar nagon sidéaett rakna ut fastighetsagarens vinst
numeriskt. Detta pa grund av att forsaljningsolgakir unika och statistikunderlaget ar relativt
begransat. Vidare blir resonemanget om marknadsygdmbildningsmarknaden vagt. Istéllet
for att analysera exakta tal sa analyseras tendedsébada marknaderna.

9.3.1 Centrum

| Centrum har prisutvecklingen okat vid forsaljrimngpa bade hyreshusmarknaden och
ombildningsmarknaderPriserna pa hyreshusmarknaden har stigit med 9¥a%,
ombildningsmarknaden har 6kningen varit 64 %. Soljd fiv den positiva prisutvecklingen har
direktavkastningen har sjunkit. Den har sjunkihyéeshusmarknaden med 67 %, samma

102) ind H, 2004.
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nyckeltal pa ombildningsmarknaden ligger pa 44 %.

Eftersom det har skett en starkare prisutveckliagpyreshusmarknaden har det lett till att
fastighetsagarens vinst vid ombildning minskat urstiedieperioden. Den avtagande vinsten kan
forklaras utifran foljande resonemang om prisutliagien pa hyreshusmarknaden i Centrum.
Den stdrsta anledningen till prisutvecklingen @wéintningarna som fastighetsdgarna har om
positiv prisutveckling. Forvantningarna ar genérsdtt hoga pa grund av att invanarnas kdpkraft
ar stor i Centrum och da ar de beredda att ac@eptigre hyror eller att ombilda. De andra
analyserade prispaverkande faktorerna har ocksdéigfdelse men dock i mindre utstrackning.

Trots att fastighetsdgarens vinst vid ombildningda4dagit med tiden under studieperioden har
anda inte ombildningstakten paverkats i nagon laetgld grad. Detta tyder pa att fastighetsagaren
fortfarande gor en vinst vid ombildning.

9.3.2 Mollevangen

Prisutvecklingen har varit positiv pa bada markmadeJnder studieperioden har priserna for
hyreshusmarknaden stigit med 33 %, samma nycKéttaimbildningsmarknaden ar 18 %. Den
kan generellt sett forklaras av de makroekononiiakererna som behandlats i kapitel 4.
Direktavkastningen har sjunkit som en f6ljd av gesitiva prisutvecklingen. Den har sjunkit pa
hyreshusmarknaden med 43 % samma nyckeltal pa dmigsmarknaden ligger pa 31 %.

Prisutvecklingen har varit hégre for hyreshusmademaén fér ombildningsmarknaden. Det
innebér enligt definitionen att fastighetsdgarensthar avtagit med tiden. Den avtagande
vinsten kan forklaras utifran féljande resonemamghddllevangens utveckling. Mollevangen har
genomgatt en positiv utveckling till att vara dttaktivt omrade med sitt centrala lage.
Forandringen beror bland annat pa att fastigheteagaviollevangen gemensamt har bidragit till
att forbattra omradets boendestatus. Pa grundratodeittrade boendestatusen har kopstarkare
grupper flyttat in. Att kopstarkare grupper flytiarokar incitamentet for nationella och utlandska
investerare att verka pa hyreshusmarknaden. Kdekraf Mollevangen kan aven forklaras med
de teoretiska resonemangen om 6kande disponibbanister och den laga rantan. Férandringen
har lett till mojligheter till ombildning. Sedan ddorsta ombildningen gjordes ar 2004 har
frekvensen Okat drastiskt.
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10 Slutsatser

Hyreshusmarknaden ar reglerad vilket medfor aftrdiitona ar Iasta. Fastighetsagarna kan inte
ta ut den hyra som hyresgasterna ar beredda atab@vervardet som finns i dessa hyreshus kan
fastighetsagaren frigéra genom att 6verga till mglerad marknad. Detta gors genom att salja
hyreshuset till en bostadsrattsforening i form mbddning.

Hyreshusmarknaden har forandrats. Den traditiorsgtteen pa investeringsobjekt har andrats.
Last driftnetto och kraftig prisutveckling ledelt tdg direktavkastning. Investerare accepterar
dock en lag direktavkastning vid forvarv av hyresmed forhoppning om vardestegring. Studien
visar att hyreshusmarknaden inte langre ar likadmede av hyresintakterna. Prisutvecklingen pa
hyreshusmarknaden paverkas mest av forvantningauositiv prisutveckling. Forvantningarna
bestar av det hoga intresset for ombildning hosande, bostadsbristen samt Malmémodellen
som innebar att laget och standarden fatt en Higalelse vid hyressattningen pa
bostadsmarknaden.

De boendes marknadskannedom tillsammans med fagégarens maojlighet till 6kad vinst
stimulerar ombildningsmarknaden. Den mest paverdkdaktorn till prisutvecklingen pa
ombildningsmarknaden &r den allménna uppgangemostatisrattspriserna.

Studien antyder att priserna pa hyreshusmarknaalestigit mer an priserna pa
ombildningsmarknaden. De tva marknaderna har ssiledlenat sig varandra och
fastighetségarens vinst vid ombildning har avtagt tiden. Darmed har hypotesens giltighet
provats och bekréftats.

| Centrum har fastighetsagarens vinst vid ombilgnitinskat mer an i Méllevangen. Det beror
pa att forvantningarna ar hogre hos fastighetséagainm positiv prisutveckling. | Centrum finns
generellt sett de mest kdpstarka invanarna viliedidirar det stora och tidiga intresset for
ombildning. Mollevangen fick uppleva en positivdadring da fastighetsagarna férbattrade
standarden pa hyreshusen vilket ledde till 6kalgtiming av en kdpstark malgrupp som
efterstravar centralt lage. Med forandringen avIb@ngen kom aven mojligheten for
fastighetsagaren att ombilda.

Det ar svart att numeriskt pavisa hur fastighetsiggavinst har forandrats pa grund av att

materialet &r knappt, objektens unika egenskadeden knappa tidsperioden. Dock visar var
studie tendenser hur vinsten har utvecklats.
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Bilaga 1- Malmokarta
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Bilaga 2 - Ortsprismaterial

2003 Kr/kvm Boyta, kvm Total hyra, kr KIT Dir. avk.  Kdpedatum
CENTRUM
OMBILDNINGSMARKNADEN
BIET 32 17 510 895 716 000 2,10 2,57% 2003-04-01
GAMEN 1 11 161 1119 1102 000 1,55 5,69% 2003-07-01
OLGA 8 11 667 992 888 000 1,72 4,67%  2003-07-30
SLOTTSHAGEN 2 12 910 697 629 000 1,66 4,28% 2003-09-01
BALDER 11 7274 818 584 000 1,58 5,00% 2003-12-19
FLORA 6 10 845 1752 1 606 000 1,64 5,23% 2003-11-18
CONCORDIA 27 13 796 4739 5042 000 1,65 5,17% 2003-09-08
HOVITSMANNEN 1 10 589 4892 4148 000 1,59 4,70%  2003-09-01
GASKLOCKAN 4 9 955 2381 2411 000 1,80 6,66%  2003-09-30
OLGA 1 12182 2116 1691 000 1,86 3,69%  2003-09-01
MARIA 12 12 950 1574 1192 000 2,09 3,15%  2003-10-30
Antal: 11
Medel: 11 894 1998 1819 000 1,75 4,62%
Std: 2 567 1,16%
HYRESHUSMARKNADEN
PAULA 2 7779 1157 936 000 1,23 5,90% 2003-03-03
ALMEN 17 7234 5391 4 480 000 1,51 6,65% 2003-03-01
GOTTARD 1 8518 2348 2128 000 1,76 6,53% 2003-03-03
GOTTARD 2 7 082 3036 2 453 000 1,50 6,47% 2003-05-27
VARNHEM 13 6 938 2234 1743 000 1,58 6,20% 2003-05-27
VARNHEM 2 7 257 1378 1138 000 1,46 6,56%  2003-05-05
VARNHEM 16 6 086 838 574 000 1,54 5,50%  2003-05-09
CONCORDIA 27 11 659 4739 5042 000 1,39 6,12%  2003-09-01
THORA 8 6 440 854 662 000 1,14 6,60%  2003-12-01
VAVERIET 25 23774 673 604 000 3,44 2,30%  2003-09-03
MARSKALKEN 5 10 471 1910 1438 000 1,82 3,85%  2003-12-02
QUIDING 19 8 084 2025 1747 000 1,68 6,34%  2003-10-01
BRAGE 1 6189 1543 1171 000 1,42 6,61% 2003-12-07
VARNHEM 1 8 482 4480 3861 000 1,70 6,03% 2003-12-04
Antal: 14
Medel: 9 000 2329 1998 357 1,66 5,83%
Std: 4535 1,25%
MOLLEVANGEN

OMBILDNINGSMARKNADEN
Inga forsaljningar

HYRESHUSMARKNADEN

MALMEN 13 8612 4778 4284 000 1,73 6,35%  2003-05-02
BASEN 57 5 426 599 378 000 1,38 5,18%  2003-10-01
EKOT 8 5473 933 733 000 1,10 7,96%  2003-12-31
SKRAET 6 6 527 1762 1366 000 1,51 6,52%  2003-09-01
BRASAN 5 6128 2203 1563 000 1,56 5,87%  2003-08-20
ATLETEN 5 8 920 213 214 000 1,74 7,34%  2003-02-03
CEDERN 18 6 998 2752 2 225 000 1,42 6,55%  2003-03-03
PLANETEN 4 7 680 1849 1526 000 1,53 6,19% 2003-03-01
MALMEN 14 7 768 9912 8 341 000 1,62 6,33% 2003-03-03
BECKASINEN 4 8 292 6874 6 426 000 1,19 7,05% 2003-03-03
BLOSSET 4 6 626 2377 1 905 000 1,35 6,81% 2003-02-01
JASMINEN 3 7 958 2890 2 432 000 1,57 6,18% 2003-03-03
NOTSKRIKAN 15 7914 4928 4 227 000 1,24 6,42% 2003-05-01
PILEN 4 6311 1632 1 236 000 1,46 6,45% 2003-04-01
SPILLKRAKAN 3 8 996 667 576 000 1,36 571%  2003-05-12
Antal: 15

Medel: 7 309 2958 2 495 467 1,45 6,46%

Std: 1187 0,67%
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2004 Kr/kvm Boyta, kvm Total hyra, kr KI/T  Dir. avk. Kdpedatum
CENTRUM
OMBILDNINGSMARKNADEN
MARSKALKEN 7 10 705 3386 2351000 193 322% 2004-06-01
VARGEN 3 13 657 1091 885000 1,79  3,38%  2004-06-02
SAGEN 9 13 856 1678 1337000 1,94 322% 2004-07-14
RADJURET 1 13944 1757 1307000 2,19 2,82% 2004-08-16
HOVITSMANNEN 7 11 509 1286 955000 1,98 3,41%  2004-09-21
HASTEN 3 13120 2439 1821000 2,09 3,02% 2004-11-01
LAXEN 27 15 024 3371 2738000 2,01 3,08% 2004-11-29
HUNDEN 8 11 706 895 805000 1,45 4,69% 2004-12-01
GRABJORNEN 11 14 902 4429 4358000 2,02 4,25% 2004-11-01
HASTEN 1 17 000 1716 1457000 2,24 2,94%  2004-10-05
DADELN 24 13721 4219 3430000 2,83 3,37% 2004-12-22
FLORA 5 12 689 993 760000 2,03 3,27%  2004-06-08
Antal: 12
Medel: 13 486 2272 1850333 2,04 339%
Std: 1725 0,55%
HYRESHUSMARKNADEN
DELFINEN 11 9381 5330 4881000 1,19 6,03% 2004-01-26
DELFINEN 19 22 469 1758 2593000 193 501% 2004-02-23
BRAGE 1 7 566 1543 1171000 1,73 540% 2004-12-16
DRUVAN 18 10 227 704 515000 1,47 3,73%  2004-06-30
YNGVE 1 5946 1850 1022000 1,63 3,40% 2004-12-01
Antal: 5
Medel: 11 552 2237 2036400 159 4,39%
Std: 7489 0,97%
MOLLEVANGEN
OMBILDNINGSMARKNADEN
VAGEN 3 8627 1136 909000 1,80 5,22%  2004-09-27
Antal: 1
Medel: 8627 1136 909000 1,80 5,22%
HYRESHUSMARKNADEN
CEDERN 8 8219 730 601000 1,64 576% 2004-02-02
FRIDEN 1 7383 1490 1345000 1,40 7,49% 2004-03-01
LYKTAN 3 6 653 1473 1102000 155 598% 2004-07-08
LYKTAN 4 7249 1821 1432000 1,66 6,02% 2004-07-08
LYKTAN 5 7 206 902 687000 1,66 571% 2004-07-08
VAKTEN 7 9538 1342 1326000 1,66 6,69% 2004-07-08
VAKTEN 6 9026 975 935000 1,56  6,75%  2004-07-08
KRAKAN 32 9241 10 058 9179000 1,36 6,09% 2004-09-01
OKNEN 9 8 000 700 570000 1,59 5,80% 2004-09-29
VALNOTEN 1 6 365 1426 1133000 1,27 6,98% 2004-11-01
OKET 16 10 339 1741 1350000 2,18 4,11% 2004-10-04
OKET 15 10 638 846 682000 2,24 4,29%  2004-10-04
AVENBOKEN 22 7126 2373 1979000 1,48 6,79%  2004-12-15
RAPPHONAN 13 6 041 777 524880 0,96 539% 2004-11-01
Antal: 14
Medel: 8073 1904 1631849 159  599%
Std: 1468 0,96%
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Fastighetsagarens vinst vid ombildning i jamforetssd annan férséljning

2005 Kr/kvm Boyta, kvm Total hyra, kr KIT Dir. avk. Kdptedatum

CENTRUM

OMBILDNINGSMARKNADEN

GRABRODER 2 17 503 1594 1512 000 2,22 3,42% 2005-01-31
VAVERIET 25 25 260 673 604 000 3,65 2,17% 2005-04-07
BROR 23 10 590 2 559 1942 000 2,28 3,86% 2005-01-01
HAREN 13 11 651 5922 4 636 000 1,82 3,72% 2005-04-01
VARGEN 10 12 279 2 036 1 605 000 1,91 3,57% 2005-04-29
HOVITSMANNEN 3 13137 1903 1 283 000 2,41 2,47% 2005-06-01
BALDER 14 7 305 794 565 000 1,75 4,95% 2005-10-04
JUDITH 13 15 000 1805 1 446 000 2,35 3,01% 2005-10-21
JASMINEN 3 16 436 2890 2 432 000 3,24 2,99% 2005-12-22
MOLLEBACKEN 22 16 260 1230 1 058 000 2,69 3,14% 2005-12-28
GNAGAREN 1 20870 1725 1 241 000 3,33 1,77% 2005-12-15
Antal: 11
Medel: 15117 2103 1665 818 2,51 3,19%
Std: 5002 0,88%
HYRESHUSMARKNADEN
VARNHEM 13 8 147 2234 1743 000 5,28% 2005-02-15
BIET 31 12 762 1097 932 000 1,66 3,91% 2005-02-16
KLAS 6 9197 1196 954 000 2,13 4,87% 2005-04-01
BRITA 6 14 873 1412 1118 000 2,39 2,97% 2005-06-20
KORPEN 38 15171 992 948 000 2,33 3,99% 2005-06-06
GENERALENS HAGE 52 15 222 428 297 000 2,74 2,26% 2005-09-01
Antal: 6
Medel: 12 562 1025 849 800 2,25 3,88%
Std: 3165 1,13%
MOLLEVANGEN
OMBILDNINGSMARKNADEN
VAGEN 2 8 950 993 784 000 1,86 4,91% 2005-05-31
FRETTEN 7 15491 1655 1 366 000 2,51 3,07% 2005-07-05
SKRAET 3 8402 1815 1 340 000 1,87 4,62% 2005-07-01
ANDREELUND 3 14 938 2343 1 749 000 3,50 2,65% 2005-07-15
BLOSSET 7 10672 857 690 000 2,03 4,26% 2005-06-30
KASTANJEN 4 13140 1446 1191 000 2,56 3,60% 2005-10-10
PILEN 2 13 809 3324 3076 000 2,83 4,17% 2005-10-14
TIMGLASET 2 10 567 1041 824 000 2,16 4,18% 2005-12-12
AVENBOKEN 22 17 278 2373 1979 000 1,00 2,80% 2005-10-17
Antal: 9
Medel: 12 583 1761 1444 333 2,26 3,81%
Std: 3087 0,81%
HYRESHUSMARKNADEN
PLANTAN 28 14 216 204 143 000 3,53 2,47% 2005-09-14
GNISTAN 6 4790 1545 823 000 1,37 3,81% 2005-06-10
JAGTEN 9 12 265 1117 836 000 2,58 3,25% 2005-07-01
ALVEN 24 8828 2330 1631 000 2,17 3,96% 2005-05-27
AKERN 3 7 366 1473 1 064 000 1,77 5,05% 2005-08-31
TAVLAN 4 8718 952 719 000 2,11 4,65% 2005-09-01
PLANTAN 28 14 706 204 143 000 3,65 2,39% 2005-04-29
Antal: 7
Medel: 10127 1118 765571 2,45 3,66%
Std: 3698 1,02%
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Fastighetsagarens vinst vid ombildning i jamforetssd annan férséljning

2006 Kr/lkvm  Total yta, kvm  Total hyra, kr K/T  Dir.avk. Kopedatum
CENTRUM
OMBILDNINGSMARKNADEN
HOGVAKTEN 7 16 040 505 462 000 2,09 3,52% 2006-01-12
HUNDEN 7 14 151 954 761 000 1,95 3,16% 2006-04-28
HUNDEN 12 22338 1343 1 269 000 3,03 2,66% 2006-05-24
MULLVADEN 53 24 470 613 573 000 3,12 2,39%  2006-05-15
UTANVERKET 4 18 000 1063 955 000 2,56 3,05% 2006-06-30
OLGA 3 15943 1474 1063 000 2,79 2,33% 2006-06-15
HEIMDAL 12 13 606 2085 1838 000 2,60 3,91% 2006-08-30
BRITA 6 18 017 1412 1118 000 290 245% 2006-12-15
KLAS 1 12 372 3516 1971 000 3,42 1,70% 2006-12-20
HAREN 14 17 094 819 690 000 2,43 2,88% 2006-12-01
HUNDEN 11 21127 1397 1 459 000 2,79 3,29%  2006-12-01
HUMLE 24 19 451 5272 4509 000 2,93 2,60% 2006-10-07
Antal: 12
Medel: 17 717 1704 1389 000 2,72 2,83%
Std: 3647 0,60%
HYRESHUSMARKNADEN
VASTERPORT 12 13501 487 390 000 2,87 3,34%  2006-04-10
DRUVAN 18 19 176 704 515 000 2,76 1,99%  2006-12-04
Antal: 2
Medel: 16 339 596 452 500 2,82 2,66%
Std: 4013 0,95%
MOLLEVANGEN
OMBILDNINGSMARKNADEN
ANDREELUND 2 17 116 964 873 000 3,17 3,25%  2006-01-31
HARDEN 9 10 461 2103 1621 000 2,39 4,02% 2006-03-31
FYNDET 10 9159 1747 1223000 2,21 3,82% 2006-03-31
BLOSSET 3 10 262 877 602 000 2,50 3,28% 2006-06-01
KRAKAN 39 17 091 1413 1004 000 3,40 2,11% 2006-07-07
FANAN 5 12 753 799 564 000 3,17 2,79%  2006-09-08
FANAN 2 12 630 673 573 000 2,41 3,97% 2006-09-13
VAGEN 8 11994 2001 1521 000 2,56 3,42% 2006-07-14
LANKEN 5 11 411 964 775 000 2,34 3,98% 2006-11-01
Antal: 9
Medel: 12542 1282 972 889 2,68 3,40%
Std: 2833 0,64%
HYRESHUSMARKNADEN
BLOSSET 6 11192 822 678 000 2,59 4,24%  2006-03-02
OKNEN 6 7 664 685 474 000 1,78 4,46%  2006-08-23
TAVLAN 8 6841 1016 770 000 1,45 596% 2006-11-08
Antal: 3
Medel: 8 566 841 640 667 1,94 4,89%
Std: 2311 0,94%
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