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FORORD

Foreliggande rapport ar ett lagarbete dar docent Stellan Lundstrém
fungerat som projektledare medan Ylva Jacobsson och Eva Pettersson
- civilingenjorer med fastighetsekonomisk inriktning - arbetat som
forskare. Stellan svarar for projektplanen samt kapitlen 1, 2, 3, 5

och 11. Ylva och Eva har skrivit ett forsta utkast till dvriga delar.
Rapporten har sedan bearbetats gemensamt.

For kontakten med fastighetsédgarna och datainsamlingen ansvarar
Ylva och Eva. De har likasa svarat for upplaggningen och tillamp-
ningen av datarutinerna och alla berakningar. Delar av datainsam-
lingen och berdkningarna har utforts av civilingenjérerna Annette
Lindgren och Annakarin Wiberg. Samtliga figurer har renritats av
Asa Lundgren. For utskrift och textredigering svarar huvudsakligen
Britt Lundqgvist.

Projektet har mojliggjorts genom att Fastighetsagareféreningarna

i Helsingborg, Norrképing, Sundsvall och Orebro stallt upp och
varit positiva till projektet. Men vasentligast har dock varit att

42 fastighetsforvaltningar lamnat ett omfattande redovisnings-

och deklarationsmaterial. Dessutom har ett antal personer i projek-
tets slutskede last vart manus och gett synpunkter.

Till alla som madjliggjort projektets genomforande vill vi rikta ett
tack och vi hoppas att projektets resultat uppvager den samlade
mdoda som lagts ned.

Till sist vill vi pdminna om det sd kallade genomsnittsteoremet:
"'Statistik ar den vetenskap som séger att om du har ett ben i
frysboxen och ett pa kokplattan, s& har du det i genomsnitt riktigt
skont."

Stockholm i januari 1985

Stellan Lundstrém Ylva Jacobsson Eva Pettersson
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Har redovisar vi nagra centrala begrepp under tva olika rubriker;
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omfattande redovisning av begrepp gors bl a i Byggekonomisk ordbok
(Frenckner-Olausson, Statens rad for byggnadsforskning. T28:1983)
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STATISTIK
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Kvartil, undre och 6vre

Ett vagt aritmetiskt medelvarde for en
population avseende t ex direktavkast-
ningen pa totalt kapital beridknas sa att
samtliga fastigheters driftnetton summeras
och divideras med summan av fastigheternas
marknadsvéarden

Ett ovagt aritmetiskt medelvarde fér en
population avseende t ex direktavkast-
ningen péa totalt kapital erhalls d& kvoten
mellan varje fastighets driftnetto och
marknadsvarde berdknas. Summan av
kvottalen divideras med antalet fastighe-
ter i populationen

Ett centralmétt som utgérs av det mittersta
vardet i population

Spridningsmaétt kopplade till medianvardet.
25 procent av observationerna ar lagre

an undre kvartil och 25 procent &ar hogre
an dvre kvartil
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SAMMANFATTNING
Metod och syfte

Denna rapport ar en uppféljning av Lundstrém-Forsberg-Garph:
"Privatagda hyresfastigheter - likviditet, soliditet och Iénsamhet"
(Bfr R139:1983). | den rapporten beskrivs och analyseras ekonomin

i sma forvaltningar. Nu undersoker vi genom en fallstudie ekonomin
i stora forvaltningar och jamfor med de tidigare undersokta sma.

Adgare till 42 stora férvaltningar i Helsingborg, Norrkdping och
Orebro har intervjuats och lamnat bokférings- och deklarations-
material for dren 1975-1982. Ekonomiska data har hamtats fran
237 bostadshyresfastigheter som inrymmer ca 9 000 lagenheter.
Dessutom har prisnoteringar fran forsaljningar av fastigheter
inhamtats.

Genom analyser av det insamlade materialet forsoker vi svara pa
foljande dvergripande forskningsfraga:

0  Hur ar ekonomin - Iénsamhet och finansiell stallning - for
olika tvarsnitt av forvaltningar och fastigheter och hur har
ekonomin utvecklats dver tiden samt vilka orsaker finns till
utvecklingen.

(Observera att samtliga figurer som askadliggor tidsserier avser
konstant undersokningspopulation, 1982 ars penningvarde och
flytande tredrsmedeltal.)

Organisationsfragor

| de stora forvaltningarna (> 50 Igh) skots det I6pande underhéllet
liksom fastighetsskétsel och administration till stérsta delen av
egen personal. For det periodiska underhallet anlitas i halften av
forvaltningarna serviceforetag. | de sma forvaltningarna (< 50 Igh)
skoter dgaren ofta lopande underhéll, all fastighetsskétsel och
administration.

Det ar sdlunda stor skillnad mellan stora och sma forvaltningar

vad avser forvaltningsarbetets organisation och genomfdrande.

Det beror till storsta delen pa olika motiv for fastighetsinne-
haven. | de stora forvaltningarna dominerar motiv som realvarde-
sakring, l6nsamhet och sysselsattning av arbetskraft. | de sma
forvaltningarna ar daremot motivet ofta att bereda sig sjalv bostad
och mojligheter till sysselsattning.

De olika motiven for innehaven och de olika satten for forvaltnings-

arbetets genomforande avspeglar sig ocksa i olika ekonomiskt
utfall, se nedan.
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Huvudresultat

Av undersokningen framkommer véasentliga skillnader i ekonomin
mellan

o fastigheter med gamla respektive nya byggnader

o sma respektive stora forvaltningar

o) fastigheter med kort respektive lang innehavstid

o fastigheter/forvaltningar pA olika orter

Dessa skillnader utgor undersékningens huvudresultat och beskrivs
narmare nedan.

Fastigheter med gamla respektive nya byggnader

Byggnadskapitalets forslitning uttrycks direkt i driftnettot (hyra
minus drift och underhall), se figur 1.

VARDEAR

75177 76170 77/7? 76/60 7?/S1 60j6Z AR.

Figur 1 Driftnettots niva och utveckling for fastigheter med
olika vardear i stora forvaltningsenheter

Driftnettona i de aldsta fastigheterna ar relativt laga, men har
stigit snabbt; ca 10 procent per ar i fast penningvarde. | de yngsta
fastigheterna har driftnettona sjunkit. Nivaskillnaderna och utveck-
lingen orsakas framst av olika hyresniva och hyresutveckling.
Hyrorna i det aldsta bestandet har stigit i reala termer medan de
sjunkit i de yngsta fastigheterna.
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VARDEAR

>60

Figur 2 Betalningsnettots niva och utveckling for fastigheter
med olika vardear i stora forvaltningsenheter

Betalningsnettona ar inte pa samma satt som driftnettona beroende
av byggnadernas alder. Men nettona &r anda i stort sett skiktade
efter byggnadernas vardear. Figuren visar att i ett och samma
bestdnd, som inte bytt dgare eller vasentligt moderniserats, stiger
betalningsnettona dver tiden. Orsaken hartill &r framst att inflatio-
nen "betalar av" lanen i fastigheterna. Snabbast stiger nettona i

de yngsta fastigheterna och det orsakas bl a av att rantenivan ar
relativt stabil till foljd av statliga 1an med rantegarantier.

Forrantningen pa totalt kapital &r genomgaende nagot hogre i det
yngre bestandet jamfort med det aldre. | genomsnitt &r den totala
forrantningen - direktavkastning plus vardestegring - realt ca tre
procent i de stora forvaltningarna.

Forrantningen pa eget kapital ar ocksd hogre i det yngre bestandet.
For fastighet med vardear efter 1950 ar den totala forrantningen i
bdrjan av 1980-talet i genomsnitt drygt 10 procent i reala termer.
For fastigheter med vardear fore 1950 ar motsvarande siffra negativ.

Stora respektive sma forvaltningar

Schablonmassigt kan vi saga att i stora forvaltningar finns nya och
stora fastigheter medan fastigheterna i de sma forvaltningarna ar
sma och gamla. Vi kan ocksd sdga att motiven for innehaven foljer
fastighetsstorleken. Sma fastigheter képs med boendemotiv medan
stora kdps med motiv att férranta och vardesakra kapital.

| de sma forvaltningarna utfor dgaren ofta ett betydande eget

arbete med fastighetsskotsel, I6pande underhall och administration.
Det forsvarar kostnadsjamforelser mellan stora och sma forvaltningar.
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Driftnettot i sma forvaltningar ar for fastigheter med samma
alder tva till femton kronor per kvm lagre an i stora. For de yngsta
fastigheterna ar dock driftnettona nagot hogre i sma. Bakom dessa
siffror doljer sig att hyrorna &r nagot hogre i stora forvaltningar -
upp till 10 kr per kvm for fastigheter med vardedr 1930-1950.
Driftkostnaderna &r i genomsnitt ca 15 kr hogre i de stora forvalt-
ningarna, men da &r inte dgarens eget arbete beaktat i de sma
forvaltningarna. Underhallskostnaderna ar daremot hogre i de sma
forvaltningarna - ca 10 kr per kvm.

Betalningsnettona &ar i genomsnitt ndgot hogre i stora forvaltningar
jamfort med sma - skillnaderna ar dock sma.

Direktavkastningen pa totalt kapital & nominellt i snitt ca 8
procent i stora forvaltningar. Motsvarande siffra i sma &ar ca en
procent lagre. Beaktar vi ocksd vardeforandringarna ar totalforrant-
ningen nagot hogre i sméa forvaltningar. Satter vi priset pa agarens
eget arbete till 30 kr per kvm sjunker forrantningen med ca tre
procentenheter i de sma forvaltningarna.

Aven forrantningen pa eget kapital ar hogre i stora forvaltningar
jamfort med sma. Sarskilt stora &r skillnaderna i det yngre be-
standet.

Fastigheter med kort respektive 1ang innehavstid
Genom att inflationen omférdelar de reala rante- och amorterings-

betalningarna over tiden blir bade betalningsnettot och forrant-
ningen pa eget kapital beroende av innehavstiden, jmf figur 3.

20



BETALNINGSNETTO

DIREKTAVKASTNING PA EGET KAPITAL
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Figur 3 Betalningsnetto och direktavkastning pa eget kapital

ar 1981 for fastigheter med olika innehavstid i stora
forvaltningsenheter (medianvéarden, évre och undre
kvartiler)

Av figuren framgar att betalningsnettona ar 1981 i genomsnitt ar
negativa de fyra forsta innehavsaren i stora forvaltningar. Likasa
ar direktavkastningen negativ. | de sma forvaltningarna ar betal-
ningsnettona negativa i genomsnitt dubbelt s& lang tid.

Ekonomin pa olika orter
Det ekonomiska utfallet ar ortsberoende. Skillnaderna orsakas

dels av att byggnadsbestandet ar av olika alder pa de olika orterna
och dels av att hyresnivan skiljer sig for likartade fastigheter.
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Norrkoping har det yngsta fastighetsbestandet och den hdgsta
hyresnivan. Och en hyresniva som ar relativt oberoende av byggnads-
kapitalets alder. Driftnetton, betalningsnetton, férrantning och
fastighetspriser ar darfor relativt hdoga i Norrkdping.

| Orebro ar hyresnivén for den yngsta delen av bestandet obetydligt
lagre jamfort med Norrkoping, vilket ocksa ger likartade driftnetton.
Men en stor del av fastighetsbestandet ar av aldre datum med

laga hyror och héga kostnader for underhall. Dessutom &r belanings-
graden 13g i Orebro till foljd av framst langa innehavstider. Det

ger i sin tur relativt 1ag forrantning pa det egna kapitalet i fastig-
heterna.

I Helsingborg ar byggnadsbestdndet i genomsnitt av samma alder

som i Norrkoping. Men framfor allt en 1ag hyresniva gor att det
ekonomiska utfallet ar samre an i Norrkdping.
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1 INLEDNING
1.1 Introduktion

Denna rapport ar en uppféljning av Lundstrom-Forsberg-Garph:
"Privatdgda hyresfastigheter - likviditet, soliditet och I6nsamhet”
(Bfr R139:1983). | den rapporten beskrivs och analyseras ekonomin

i sma forvaltningsenheter. Nu undersoker vi genom en fallstudie
ekonomin i stora forvaltningar och gor jamférelser med sma forvalt-
ningar. Undersdkningen &r till sin karaktar explorativ och ger
endast i begransad utstrackning generellt hallbara slutsatser.

Vaér undersokning baseras pa bokforings- och deklarationsmaterial
fran 42 stora forvaltningsenheter samt material avseende sméa
forvaltningar frdn det ovan namnda projektet. Uppgifterna fran de
stora forvaltningarna avser in- och utbetalningar for aren 1975-
1982 for 237 bostadshyresfastigheter med tillsammans ca 9 000
lagenheter. Uppgifterna har samlats in genom personliga bestk
hos fastighetsagare pé tre orter; Helsingborg, Norrképing och
Orebro. Vid dessa bestk stélldes dven fragor om fastighetsfor-
valtningens organisation. Dessutom har prisnoteringar vid forsalj-
ningar av hyresfastigheter inhamtats.

Ekonomin - framst I6nsamhet och likviditet - beskrivs och analyse-
ras med utgangspunkt fran bl a driftnetton, betalningsnetton,
driftkostnadsnivaer och forrantning. Analyserna sker dels for
tidsperioden 1975-1982 i form av tidsserieanalyser och dels for
enstaka ar i form av tvarsnittsanalyser. Vi gor fortlopande jamforel-
ser mellan stora och sma forvaltningar. Forklaringar till resultaten
soks bl a genom att bakgrundsvariabler som hyra, drift, underhall,
réantor och amorteringar beskrivs och analyseras.

Problemstéllningarna i projektet preciseras i ett antal forsknings-
fragor, se avsnitt 2.3 och 2.8. Dessa i sin tur ligger till grund for
de beskrivningar och analyser som utfors. Analyserna utmynnar
bl a i ett antal slutsatser vilka kan utg6ra grund for fortsatt
diskussion och forskning. Understkningens syfte ar att ge kunskap
om ekonomin for olika tvarsnitt av fastigheter och forvaltningar.
Och det sker genom att principiella resonemang foljs upp av
empiriska undersdkningar.

De viktigaste resultaten utgdrs av de trender och relationer som
konstateras samt de forklaringar som vi finner hartill. Men om-
vant galler ocksa att franvaron av klara trender och relationer
véacker nya intressanta fragestallningar. Mindre intressanta ar
siffrorna som sddana - medeltal for driftkostnader etc - ty de
representerar historia for aren 1975-1982.

Vi analyserar endast vissa av de variabler som kan forklara det
ekonomiska utfallet. Framst studeras byggnadernas egenskaper
och forvaltningsenheternas storlek. Faktorer som boendetéathet,
hyresgasternas aldersfordelning samt skotsel- och serviceniva i
forvaltningen beaktas inte.
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De viktigaste resultaten askadliggors i figurer och med enklare
tabeller. Ett mycket omfattande siffermaterial - centraltendenser
och spridningsmatt - finns pd datalistor som inte ingar i rapporten.

1.2 Erfarenheter av foregdende projekt, Lundstréom-Forsberg-
Garph (1983)

121 Inledning

Projektet ar enligt ovan en uppféljning av ett tidigare projekt. Stradvan
har varit att s langt som mgjligt tillampa en likartad projektupplagg-
ning och rapportutformning, men dra lardom av tidigare gjorda misstag
De erfarenheter som vanns av det tidigare projektet ar fran

o} uppléaggningen och genomfdrandet av projektet
0 mojligheterna att gora givande analyser

Nedan beskrivs kortfattat de viktigaste erfarenheterna fran det tidi-
gare projektet med betoning pa férekommande problem.

1.2.2  Uppléggning och genomférande

Forfarandet med personliga bestk for datainsamlingen visade sig vara
tidskrévande, men givande. Framfor allt erh6lls ett enhetligt material.
Bortfallet var ocksa lagt.

Bearbetningen av siffermaterialet skedde manuellt. Det visade sig
vara tidsédande. Datamangden underskattades ocksa eftersom ambi-
tionerna vaxte med undersokningens géng. Vissa analyser som kunde
varit av intresse blev inte utférda pa grund av tidsbrist.

1.2.3  Modjligheter till givande analyser

Varje fastighets ekonomiska resultat visade sig vara mer eller mindre
unikt. Kombinationen av byggnad, nyttjare och forvaltare ger sarprag-
lade betalningsmdnster. Genomsnittstal for ett storre antal fastigheter
foljer dock Over tiden relativt stabila trender vilka ocksa till stor del
ar forutsagbara.

Nar forklaringar soktes till olika trender och variationer klassindelades
materialet och korsanalyser utférdes. Det visade sig dock att materialet
(264 fastigheter pa fyra orter) endast i begransad omfattning talde
uppdelning péa olika fastighetstyper. Antalet fastigheter i varje klass
blev litet och snittsiffrorna i manga fall osakra. Dartill framkom det
alltmer att antalet paverkande faktorer ar mycket stort och orsaks-
sambanden mycket komplexa.

Det material som samlades in omfattade en tidsperiod pa elva ar
(1971-1981). Under den perioden kom successivt allt fler fastigheter

att laggas till materialet. Unders6kningspopulationen var salunda inte
konstant 6ver tiden. Vissa av tidsserieresultaten blev darfor svartolkade.
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Gransen for att en forvaltningsenhet skulle betraktas som liten sattes
vid maximalt tva fastigheter. Antalet fastigheter som storleksvaria-
bel gjorde det latt att identifiera undersbkningspopulationen. Problem
uppstod dock vid analyserna. Tva fastigheter i Sundsvall omfattade
kanske som mest 20 lagenheter medan tva fastigheter i Helsingborg
kunde bestd av mer &n 50 lagenheter.

Vissa av figurerna i rapporten kom att innehalla for mycket informa-
tion. De blev darigenom svara att begripa. | vissa fall kom de ocksa
att missforstds d& redovisningen omvaxlande gjordes i reala och no-
minella termer.

1.2.4 Utnyttjande av erfarenheter fran féregdende projekt

Trots tidsdtgdngen har vi anvant oss av samma datainsamlingsmetod.
Kraven pd datas kvalitet har har paverkat oss. Vi tror ocksa att varje
annan teknik for insamling av ett s& omfattande material skulle vara
mindre lamplig. Bortfallet skulle vara for stort.

Till ca 95 procent har sorterings- och berédkningsarbetet utforts i
dator. Bearbetningen i dator ger dock upphov till nya problem jamfort
med de manuella berdkningarna.

Tidsserieanalyserna utfors med ofdrandrad population. Samma fastig-
heter ingar sdlunda alla undersokningsar. Vid vissa speciella analyser
av bl a betalningsnetto och direktavkastning pa eget kapital gors
analyserna med olika populationer.

Alla figurer som askadliggor trender 6ver tiden &r redovisade i fast
penningvarde (1982 ars) och med tre ars flytande medeltal.

Vi har introducerat en ny definition pa storlek. En liten forvaltningsen-
het ar har mindre an 50 lagenheter. 50 lagenheter eller mer ar en stor
forvaltning. Det innebar att materialet frdn den tidigare undersokningen
klassificerats om. En direkt jamforelse med resultaten fran den forra
undersokningen ar sédlunda inte mojlig. De flesta forvaltningarna med

en eller tva fastigheter ar dock mindre an 50 lagenheter.

1.3 Rapportens huvudsakliga innehall och upplaggning

Rapportens grovstruktur &r densamma som Lundstrom-Forsberg-
Garph (1983). Vi gor dock inte nagon redovisning av skatteeffekter.
Det ar namligen i flertalet stora forvaltningar omojligt att spara en
viss fastighets skattemassiga utfall.

Vi redovisar inte nagra siffror for stora forvaltare i Sundsvall pa
grund av att endast tre av de sju stora foérvaltningarna stallde upp pa
undersdkningen.

Den som enbart &r intresserad av projektets resultat vad avser ekonomin

kan borja lasningen i kapitel sex. Kapitlen tva till fem utgor namligen
pa olika satt bakgrund till resultaten;
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vilka problem forsoker vi belysa (kap 2)
hur har vi gatt till vaga (kap 3)

hur ser materialet ut (kap 4)

vilka resultatmatt anvander vi (kap 3)

o O o o

Det ar framfor allt andra forskare med liknande forskningsuppgifter
som kan ha nytta av kapitlen tva, tre och fyra. For praktikern kan
dessutom resonemangen i kapitel fem om olika resultatmatt vara
vardefulla.

1 kapitel sex beskriver och analyserar vi bakgrundsvariablerna hyra,
drift, underhéll, rantor och amorteringar. Kapitlet utgér framst en
bakgrund till kapitel sju, men har ocksa ett sjalvstandigt intresse.
Bl a gor vi en grov beskrivning av hyresstrukturen.

Det sjunde kapitlet ar centralt. Dar analyserar vi driftnettot, dvs den
variabel som ger ramen for lbnsamheten i fastighetsforvaltningen. Vi
analyserar ocksa nyckeltal som driftkostnadsnivan samt drift- och
underhallskostnadsnivan.

| det attonde kapitlet beskrivs och analyseras betalningsnettona, vilka
ger en uppfattning om likviditeten i fastighetsforvaltningen.

Kapitel nio behandlar forrantning av totalt kapital, medan kapitel tio
behandlar forrantning pa eget kapital och s k havstangseffekter.

| ett elfte och sista kapitel summerar vi resultaten och aterger de
vasentligaste resultaten.

I fem olika appendix tar vi upp speciella frdgor om forvarvssitua-
tionen, marknadspriser, skuldsattning, beldningsgrad samt amortering-
arnas storlek i relation till de skattemassiga avskrivningarna.

14 Tidigare FoU-verksamhet inom omradet

| Sverige finns sparsamt med undersdkningar som direkt behandlar
ekonomin i den privata hyreshussektorn. Westman (1981) och SCB:s
intédkts- och kostnadsundersdkningar ger en oversiktlig bild av 16n-
samheten. Berglund (1982) undersoker 16nsamheten utifran offentlig
statistik medan Lundstrom (1980) och Lundstrom-Forsberg-Garph
(1983) arbetar med relativt omfattande primarmaterial.

Undersdkningar av mindre omfattning finns utférda av Arvidsson -
Hellstrom (1982), Berggren et al (1980), Gustavsson - Hag (1975),
Gustafsson et al (1984), Lindgren - Persson (1984), Ljung, P (1983)
samt Sjoberg - Svensson (1983).

For SABO-foretagen finns en detaljerad ekonomisk statistik som
utkommer arligen. For flerbostadshus upplatna med bostadsratt finns
specialundersdkningar. Senning (1982) studerar Riksbyggen medan
Mogéard-Sandberg (1983) studerar HSB. Ljung-Lundquist (1984) bear-
betar SCB:s intakts- och kostnadsunderstkningar for de privata bostads-
rattsforeningarna.
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For de enskilda posterna i fastighetsforvaltningen - hyra, drift, under-
hall samt rantor och amorteringar - finns en uppsjé undersokningar
att referera till, sarskilt om vi vidgar perspektivet till tekniska och
juridiska aspekter. Vi n6jer oss dock med att referera till Turner
(1983) betraffande hyresfragor, Juvén (1984) som tar upp drift- och
underhallsfrdgor samt Myrsten (1983) som bl a behandlar organisa-
tionen av underhallsverksamheten. Effekterna pa Ionsamhet och likvi-
ditet av nominella system for 1an och skatter beskrivs av bl a Brzeski-
Lundstrom (1984) samt Realbeskattningsutredningen (1982).

Motiven for dgandet och dess betydelse for agerandet i fastighetsfor-
valtningen och pa fastighetsmarknaden behandlas av Lundstrom -
Gustafsson (1985).

Ovanstaende undersokningar, samt ytterligare nagra, refereras. Fore-
liggande undersdkning samt Lundstrom-Forsberg-Garph (1983) ar
dock till stor del unika vad avser grundmaterial, analysmetoder och
presentationssatt. Det forsvarar mer omfattande jamforelser med
ovriga undersodkningar.

Det analytiska synsatt som fargar av sig i rapporten ar hamtat fran
foretagsekonomin men har ocksa utlandskt ursprung. Ratcliff (1972)
diskuterar principer for vardering medan Pyhrr-Cooper (1983) presen-
terar ett grundldggande synsatt for ekonomiska analyser av fastighets-
forvaltningen.

15 Var ambition med rapporten

Det framsta hindret for ambitionen att gora en kvalitetsmassigt bra
rapport ar bindningen av projektupplaggningen till det tidigare tillampade
forfarandet. Typen av och méangden data satter ocksd granser for

vilken analysteknik som kan tillampas och tillforlitligheten i resultaten.

T ex &r det inte fruktbart att tillampa ndgon form av multipel regressions-
analys pa materialet da flera forklarande variabler inte ar identi-

fierade och kvantifierade.

Med var framstallning soker vi framst n& fastighetsagare och for-
valtare som redan &r insatta i fastighetsekonomiska fragor. En annan
viktig malgrupp ar forskare och utredare inom fastighetssektorn.

Vi har, jamfort med Lundstrom-Forsberg-Garph, byggt ut de principiella
resonemangen, dvs ramverket for de empiriska analyserna. Jamfdorel-
serna mellan stora och sméa foérvaltningsenheter ger intressanta resul-
tat. Projektet ger ocksd manga nya fragestallningar.

Undersokningen ar till sin karaktar explorativ. Darigenom blir mal-
sattningen till stor del att formulera hypoteser for fortsatt forskning
och diskussion. Nar projektet startade var forskningsfragorna endast
formulerade i grova drag. Analysdelen av projektet har artat sig till
en iterativ process med fragor och svar. Hela kapitel tva har darfor
vuxit fram successivt.
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2 PROBLEMOMRADET
2.1 Inledning

I det foljande sker en relativt fyllig beskrivning av problemomradet -
ekonomin i privatdgda hyresfastigheter. Beskrivningen utgdr direkt
grund for forstdelse av vara sammanstallningar och analyser av redo-
visningsdata. Huvudvinklingen &r; hur tolka resultaten!

Vér teknik ar féljande. Forst ger vi en kort allman beskrivning av den
privata hyreshussektorn och det kunskapsbehov som finns avseende
ekonomin i fastighetsforvaltningen. Darefter aterges projektets 6ver-
gripande fragestallning. Fore preciseringen av forskningsfrdgorna
diskuteras "vad sager fastighetsredovisningen" och mera principiella
resonemang fors om driftnetto, betalningsnetto och forrantning. Dessa
diskussioner speglar vart perspektiv pa problematiken, eller annorlunda
uttryckt - var systemsyn.

2.2 En kortfattad bakgrund

Den privata sektorn avseende forvaltning av bostadshyreshus kan
kortfattat karakteriseras pa foljande satt:

0 Fastigheterna ar fordelade pa ett stort antal agare; framst fy-
siska personer. Agarnas motiv och forutsattningar for fastighets-
agandet/-forvaltningen varierar, se t ex Lundstrom-Gustafsson
(1985). Manga av de "sma &garna" har kopt fastigheten for att
bereda sig sjalv bostad. FOr de stora agarna overvager ekono-
miska motiv - att vardesékra och forranta kapital.

Nio av tio agare - framst fysiska personer - har endast en eller

tva fastigheter. Denna antalsmassigt stora grupp dgare innehar
dock endast en tredjedel av det privatagda lagenhetsbestandet

om ca 700 000 lagenheter. En annan tredjedel av lagenhetsbestandet
innehas av stora &gare (nio fastigheter eller fler) som utgdr ca en
procent av dgarna. Denna enda procent av dgarna innehar ocksa

de vardefullaste fastigheterna.

0 Ca tva tredjedelar av de privatiagda lagenheterna ar fran tiden
fore 1950. Byggnaderna fran den tiden, vilka 6vervagande ar sma
och med enkel konstruktion, ags till stor del av fysiska personer i
sma enheter. Den yngsta tredjedelen av lagenhetsbestandet finns
i relativt stora fastigheter och forvaltningsenheter. Bestandet
fran tiden efter 1950 ags ocksa i relativt stor utstrackning av
juridiska personer - byggare, fastighetsforvaltande foretag, kapi-
talplacerande institut etc.

0 De stora agarnas fastigheter forvaltas i de flesta fall av interna
forvaltningsavdelningar och i vissa fall av externa férvaltnings-
foretag. Mellanformer forekommer ocksa. Forvaltningen i de
manga sma enheterna skots ofta av dgaren sjalv. Denne &r da
ocksé i stor utstrackning bosatt i den egna hyresfastigheten.
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o De privatagda hyresfastigheterna omsatts i varierande omfatt-
ning pa fastighetsmarknaden. Lundstrom - Gustafsson (1985)
finner ocksa att aldre fastigheter omsatts relativt ofta. Det kan
bero pa att agarna till stor del ar fysiska personer och att avytt-
ringarna betingas av aldersskal. Men Overlatelser av gamla hyres-
fastigheter kan ocksa orsakas av att byggnaderna ar i slutet av
livscykeln. Med byggnadens alder véxer namligen kraven pa under-
hall och modernisering. Krav som kanske endast en ny dgare kan
uppfylla, se vidare Lundstrém - Gustafsson.

o De privatagda hyresfastigheterna inrymmer storre och aldre
lagenheter jamfort med de allmannyttiga bostadsforetagens
fastigheter. Antalet smalagenheter 4r ocksa stort i den enskilda
sektorn. Hyresgasterna ar aldre samtidigt som antalet boende
per lagenhet ar farre i det privatigda bestandet.

o Fastighetsdgandet och forvaltningen omgardas av ett stort antal
institutionella regler och forordningar. Dessa paverkar pa olika
satt agarens handlingsutrymme i fastighetsférvaltningen. De
viktigaste samhalleliga styrinstrumenten for ekonomin i fastig-
hetsforvaltningen ar enligt var bedomning:

- Bruksvardesystemet for hyressattning

- Styrningen av kreditmarknaden samt statliga lan och
rantebidrag

- Fastighetsbeskattningen

2.3 En dvergripande forskningsfraga

Den privata sektorn bestér enligt ovan av forvaltningsenheter med

vitt skilda storlekar. Agarna har ocksa skilda motiv for sina innehav

och dartill olika kunskap om fastighetsforvaltning. Objekten for for-
valtningen - fastigheterna - 4r ocksé olika. Manga fastigheter ar

gamla och smé&, men det finns ocksa nya och stora objekt. Aven om
agarna, forvaltningarna och fastigheterna skiljer sig ar de institutionella
ramarna lika for alla. Darmed inte sagt att dessa har samma ekono-
miska effekt for hela sektorn.

Nu &ar det angelaget att f& veta om skillnaderna enligt ovan paverkar
det ekonomiska utfallet i fastighetsférvaltningen. Och féljande over-
gripande forskningsfraga kan formuleras:

0  Hur &r ekonomin - l6nsamhet och finansiell stéllning - for olika
tvarsnitt av foérvaltningar och fastigheter och hur har ekonomin
utvecklats éver tiden samt vilka orsaker finns till utvecklingen.

Ett 6kat kunnande om ekonomin i fastighetsférvaltningen ar viktigt
da en stor del av byggnadskapitalet befinner sig i slutet av livscykeln.
Vi vill bl a veta vilka incitament for fornyelse av byggnadsbestandet
som finns i forvaltningsekonomin. Ett 6kat kunnande i dessa fragor ar
viktigt som underlag for utveckling av fastighetsforvaltningen och fér
olika bostadspolitiska beslut.
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24 Betalningsstrommar och resursférbrukning
24.1 Inledning

Utgangspunkt for vara beskrivningar och analyser ar fastighetsredo-
visningen. Fragan &r hur vi ska tolka siffrorna - vad star de for? | det
foljande gor vi ett forsok att belysa den fragan. De direkta metod-
problem som finns vid insamling och bearbetning av redovisnings-
material behandlas i kapitel 3.

2.4.2 Begreppspar i redovisningen
| redovisningssammanhang férekommer tre olika begreppspar

o} inkomster och utgifter
o} intédkter och kostnader
0 in- och utbetalningar

De olika begreppsparen har samband, men det finns ocksd vasentliga
skillnader mellan dem.

1 en hyresfastighet produceras fortldpande forvaltningstjanster. Ge-
nom forvaltningen tillhandahaller dgaren utrymme och service till
hyresgasterna. Agaren utfér darigenom en prestation som ger in-
komster. N&r agaren tillhandahéller forvaltningstjansterna forbrukas
resurser bl a arbete med fastighetens fortlbpande drift; t ex fastig-
hetsskotsel. Dessutom sker en fortlbpande forslitning av realkapi-
talet; byggnader och anlaggningar. Dessa maste darfor underhéllas,
men efterhand ocksd moderniseras. Den standigt pagdende resursfor-
brukningen medfor utgifter for fastighetsdgaren. Det i fastigheten
bundna kapitalet ska ocksa forrantas.

Samtliga inkomster och utgifter kan stallas samman f6r en viss period
(ar). Vi far da ett periodiserat resultat. Det speglar vardet av presta-
tionerna och den resursforbrukning som kravts harfor. Vi talar da om
intdkter och kostnader som utgdr periodiserade inkomster och ut-
gifter.

Prestationerna och uppoffringarna ger ocksa upphov till in- och utbe-
talningar. Skillnaden under en viss period mellan samtliga in- och
utbetalningar kan kallas betalningsnetto och ar uttryck for likvidi-
teten i forvaltningen, se vidare avsnitt 2.6.

For hyresfastigheter finns i regel god éverensstammelse pa lang sikt
mellan & ena sidan inkomster och utgifter och & andra sidan in- och
utbetalningar. Fastighetsforvaltning kan ocksa betraktas som en verk-
samhet med forutsattningar for god likviditet. Inbetalningarna sker i
en jamn forskottsstrom medan utbetalningarna vanligen sker i efter-
skott.

De hittills forda resonemangen kan askadliggoras som i figur 2.1.
Figuren tjanar ocksa som underlag for den fortsatta diskussionen.
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AGARE ARBETE HYRESGASTER

-KAPITAL 1
PRODUCENT  _kuNNANDE KONSUMENTER
INKOMSTER OCH
UTGIFTER
LIKVIDITET IN-OCH UTBETALNINGAR INTAKTER OCH KOSTN RESULTAT
Figur 2.1 Principbild for fastighetsforvaltningen som produktions-
enhet
2.4.3 Forvaltningstjansternas kvalitet och omfattning

Intressant vore att direkt kunna mata produktiviteten i forvaltningen,
dvs hur val man i forvaltningen omvandlar de tillférda resurserna till
forvaltningstjanster. Det skulle kunna ske genom nagon form av kvot-
tal; output/input. Men har finns méatproblem. Vilken kvalitet har de
resurser som tillfors, dvs hur ser input ut? Och vilken kvalitet har
output? Hur upplever konsumenterna de férvaltningstjanster som
erbjuds? Dessutom finns en volymaspekt; vilken omfattning har servicen
i forvaltningen och i vilken utstrackning bibehalls fastighetens kapital-
varde? Dessa fragor ar i praktiken svargreppbara men viktiga vid
tolkning av resultat.

Vad vi direkt kan observera och mata till tid och storlek ar betalning-
arna. Och ser vi fastighetsinnehavet som en investering ar det natur-
ligt att utgad fran betalningsfloden vid kalkylerna. En grov klassifice-
ring av in- och utbetalningarna kopplade till ett innehav ges av nedan-
stdende uppstallning dar betalningarna ses fran agarens synpunkt.

Utbetalningar Inbetalningar
o Grundinvestering o Hyra
o Drift o Restvéarde

o Underhall

Ovanstadende betalningsposter ger sammantagna over en langre tids-
period ett grepp om resursinsatser och kvalitet i forvaltningen. Antar
vi att forvaltningstjansterna varderas och prissatts pa en fri hyres-
marknad bor de fortldpande driftnettona och fastighetens marknads-
varde sta i direkt relation till mangden och kvaliteten insatt arbete,
kapital och kunnande. Dagens bruksvéardesystem ger dock sannolikt
inte uttryck for hur hyresgasterna vardesatter och ar villiga att be-
tala for forvaltningstjanster, jmf Bergenstrahle (1984). Relationerna
mellan forvaltningskvalitet, hyra och marknadsvarde blir darfér sanno-
likt svartolkade.

Till ovanstdende upprakning av betalningsposter kan vi addera betal-
ningar for 1an och skatter. De institutionella reglerna for kredit-
marknaden och skattesystemet avgor hur 6verskotten fran fastighets-
forvaltningen fordelas mellan Iangivaren, samhallet (stat och kommun)
samt agaren. Hur den fordelningen ser ut dver en innehavsperiod
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beror bl a p4 faktorer som beldningsgrad och inflation. Dessa faktorer
diskuteras vidare i avsnitt 2.6 och 2.7.

Nar vi bortser fran 1an och skatter blir avkastningen (driftnettona) i
viss man oberoende av dgaren. Man kan saga att driftnettona - bort-
sett fr&n vad som sagts om kvalitet och férvaltarens ambitioner - &r
uttryck for ett mera allmangiltigt resultat av forvaltningen. Beaktar
vi daremot 18n och skatter blir betalningsnettona beroende av individu-
ella forhallanden och mer eller mindre unika for varje fastighet och
agare.

Har valjer vi primart for vara beskrivningar och analyser att utga
fran in- och utbetalningar. Orsaken &r mdjligheterna att fa tillgang
till data. Fastighetsredovisningen baseras i huvudsak pé in- och utbe-
talningar. Vi far harigenom inget direkt grepp om de tillférda resur-
sernas kvalitet eller vilken serviceniva och underhallsstandard betal-
ningarna representerar. Hartill finns problem att tolka fastighetsredo-
visningen, se nedan.

244 Att tolka fastighetsredovisning

Agare till stora fastighetsbest&dnd bedriver ofta sin férvaltning i ndgon
associationsform; aktie- eller handelsbolag. Det kan ocksé finnas

flera juridiska personer inom samma foretagssfar. Ett foretag som
bygger, ett som forvaltar och kanske ett moderbolag. Det bér innebara
att de flesta tjansterna prissatts, men fragan ar hur? For interna
tjanster avseende fastighetsskoétsel, administration, underhall och
ombyggnader &r det sannolikt att prissattningsprinciperna varierar
starkt mellan olika foretag. Prissattningen kan bl a bero pé "var vinsten
ska redovisas".

Systemen for upphandling och prissattning av tjanster skiljer sig mellan
olika forvaltningar, se Myrsten (1982). Han behandlar bl a det princi-
piella valet mellan egen regi och entreprenérer. Det framkommer

bl a att fastighetsagarna i allménhet inte ar kostnads- och kvalitets-
medvetna. Vi kan ocksd utifrdn Myrstens studier anta att kvaliteten

pa entreprendrernas tjanster varierar starkt.

Enligt Lundstréom-Forsberg-Garph var redovisningen i de sma forvalt-
ningarna relativt enhetlig och anpassad till fastighetsbilagan vid in-
komsttaxeringen. Genom att dgarna i de sma forvaltningarna utfor
eget arbete bortfaller dock vissa betalningsposter;

o fastighetsskotsel (ofta helt)

0 administration (ofta helt)

o lépande underhdll (i varierande omfattning)

o periodiskt underhall (delvis i forekommande fall)

Nar fastighetsagaren bor i den egna fastigheten bortfaller ocksa hyres-
inbetalningarna for en lagenhet. Vid inkomstdeklarationen redovisas i
stallet en bostadsforman for den disponerade lagenheten. | de sma
forvaltningarna simulerades darfér en hyresinbetalning for denna
lagenhet. De betalningsnetton fore skatt som sedan raknades fram
skulle da racka till att forranta det egna kapitalet och ersatta det
egna arbetet enligt de fyra punkterna ovan. Nagot forsok att pris-
satta det egna arbetet gjordes inte av Lundstrém-Forsberg-Garph.
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Aven i stora férvaltningar ar det troligt att dgaren, anstalld eller
narstaende i forekommande fall utfor arbete som inte direkt debiteras
nagot konto i fastighetsforvaltningen. Det ar ocksa troligt att admini-
strationskostnaderna i manga fall inte fordelas pa forvaltningsobjekten.
Nar sa sker anvands sannolikt schabloner for fordelningen.

Det forekommer ocksé i varierande utstrackning att hyresgasterna
utfor arbete - fastighetsskotsel och smareparationer - som inte direkt
syns i redovisningen. Vi antar att hyresgéasternas arbetsinsatser ar
mest omfattande i de smé& informella forvaltningsorganisationerna. |
vissa fall existerar sannolikt s k tyst kvittning; t ex att smareparatio-
ner ersatts med uteblivna hyreshdjningar.

De ovan forda diskussionerna innebar bl a att samma fastighet i olika
agares hand enligt redovisningen kan ge vasentligt olika monetéara
resultat oavsett om forvaltningskvaliteten ar lika. Men mest sanno-
likt innebar olika dgare ocksa olika forvaltningskvalitet vilket ytter-
ligare forsvarar olika typer av ekonomiska jamférelser mellan olika
forvaltningar. Det kan vara svart att jamfora resultat inom gruppen
stora forvaltare men ocksa svéart att jamfora mellan sma och stora
forvaltningar. Vid varje form av detaljerad jamfdrelse kréavs precise-
ringar av bl a hur tjansterna prissatts.

25 Driftnetto och driftnettopaverkande faktorer
25.1 Inledning

Vi ser hyresfastigheten som en produktionsfaktor; ett realkapital som
tillsammans med arbete och kunnande ger avkastning. Agaren far
pengar i utbyte mot att han tillhandahaller utrymme och service.
Bruttoavkastningen fordelas mellan flertalet olika intressenter i for-
valtningen. Kommunala verk ersatts for mediaforsérjning och entre-
prencrer for skotsel, administration, underhall etc. Till langivaren
betalas rantor och amorteringar medan stat och kommun tar sin del
av bruttot i form av skatter.

De 6verskott som uppkommer ar restposter. Nar vi frdn bruttointakten
drar kostnader for drift och underhall &terstar en restpost - driftnettot
(fastighetsrantan). Den restposten ska forranta allt kapital i fastighe-
ten - lanat och eget. Driftnettot &r som restpost kansligt for andringar
i ndgon av variablerna hyra, drift eller underhall. | en liten fastighets-
forvaltning varierar driftnettot starkt éver tiden beroende pa det
periodiska underhallet, se t ex Lundstrom (1982). | stora forvaltningar
kommer det periodiskt aterkommande underhallet inte direkt till

synes i de samlade driftnettona; "allt periodiskt underhall blir 16pande".

En av vara maélsattningar med hela undersokningen ar att forsoka
forklara varfor avkastningen - har i forsta hand uttryckt som drift-
nettot - ligger pa en viss genomsnittlig niva och varierar pa visst
satt. Uppgiften ar inte helt problemfri. Orsakerna ar dels de rena
matproblem som antytts ovan och dels att den studerade verkligheten
ar komplex.
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252 Driftnetto - ett uttryck for produktionsformaga

Driftnettot - beraknat som hyra minus drift och underhall - uttrycker
fastighetens produktionsformaga. Hur mycket kapital kan forrantas
vid olika tidpunkter? Svaret pa den frdgan ar avgorande for likviditet
och Iénsamhet samt inte minst for fastighetens pris p& marknaden.

Studerar vi driftnettot over tiden far vi indirekt en uppfattning om
byggnadskapitalets vardeforandring. Fastigheter med aldre byggnader
har relativt l1dga driftnetton till féljd av relativt ldga hyror samt hoga
drift- och underhéaliskostnader. Detta inverkar ocksd pa marknadspris-
nivan, se figur 2.2.

FASTIGHETSVARDE
HARK OtH eyGONAD

DRIFTNETTO

Figur 2.2 Principbild for driftnettots och marknadsvardets
utveckling 6ver tiden for en hyresfastighet

En viss fastighets driftnetto avtar sdlunda relativt sett med bygg-
nadens alder. Till slut uppnas en punkt dar driftnettot inte langre
formar att forranta markkapitalet; byggnaden ar d& saneringsmogen.
Livslangden kan 6kas genom underhalls- och moderniseringsatgarder.

253 Variationer i driftnetto och mojligheter att forklara
dessa

Vi diskuterar har driftnetto for bostadshyresfastigheter, dvs ett rent
monetart utbyte sett ur fastighetsagarens synvinkel. P4 6vergripande
niva beror driftnettots storlek pa foljande faktorer i samverkan:

o Fastighetens fysiska egenskaper och hur val den tekniska utform-
ningen &ar anpassad till den verksamhet som bedrivs.

o Fastighetsforvaltningens genomférande med avseende pa organi-
sation, kunnande, ambitionsniva etc. Férvaltningsorganisationens
anpassning till fastighetens tekniska utformning och de tjanster
som de boende kraver.
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o Fastighetens utnyttjande med avseende pa hur ménga som bor i
varje lagenhet, hur gamla de ar, vilka krav de staller etc.

o] Institutionella ramar som uttrycks i hyressattningssystem, kom-
munala taxor etc.

Graden av samverkan mellan dessa fyra olika faktorer ar sannolikt
stor. Det existerar knappast nagra entydiga samband. | stallet maste
vi sbka monster for samvariation.

For att diskutera samband och samvariation maéaste dock de fyra fakto-
rerna ovan brytas ned till "hanterliga forklarande variabler”. En dvre
grans for antalet variabler satts av

o] mdjligheterna att identifiera och kvantifiera olika variabler

o] modjligheterna att utféra och tolka analyser med méanga variabler
och dartill aterfora analysresultaten till fastighetsférvaltningen.

Antalet variabler far dock inte vara for begransat. Ett fatal for-
klarande variabler innebar nadmligen att dessa blir barare av bakom-
liggande egenskaper.

Graden av samvariation ar, som tidigare sagts, sannolikt stor. Det
medfor tolkningsproblem, sarskilt som driftnetton fran olika fastighe-
ter inte avser samma forvaltningskvalitet.

De institutionella ramarna ar likartade for alla forvaltningar, men

kan ha olika effekter. | de stora - "mera byrakratiserade” - forvalt-
ningarna ar det t ex troligt att man har mera formella rutiner for
hyresforhandlingar och hyressattning. Samtidigt ar man sannolikt mer
benagen att ta ut fulla hyreshojningar. |1 de sm& foérvaltningarna kan
rena sociala hansyn paverka hyresuttaget - sarskilt om fastighetsagaren
sjalv bor i fastigheten. | de sma forvaltningarna kan ocksa finansierings-
och beskattningsévervaganden i hog grad paverka omfattningen och
tidpunkten for periodiskt underhall, se t ex Lundstrom (1982). Dessa
forhallanden maste sdlunda beaktas nar vi avlaser driftnetton harledda
fran fastighetsredovisningen.

2.6 Likviditet - betalningsnetto
2.6.1 Inledning

Betalningsnettot - fore eller efter skatt - ar en restpost. Det ar ocksa
det mest intressanta nettot for &garen ty det ska forranta det egna
kapitalet i fastigheten. Betalningsnettot 4r ocksa ett uttryck for
likviditeten.

Likviditeten - betalningsberedskapen pa kort sikt - mats vanligen
utifrdn balansrakningen. Den kan bl a anges som ett kvottal mellan
kortfristiga tillgdngar och Kkortfristiga skulder. | fastighetsforvaltningen
ger dock ett sddant matt pa likviditet foga information. Fastigheten

ar i regel den helt dominerande tillgdngen, finansieringen &ar i huvudsak
langfristig och rorelsekapitalet litet. Darfor anlagger vi ett annat
perspektiv pa likviditeten:
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"I vilken utstrackning récker pa kort och lang sikt inbetalningarna
fran fastighetsforvaltningen till for att tacka utbetalningarna?"

Fragan ar intressant darfor att likviditeten uttryckt pa detta satt har
manga implikationer:

o} Likviditeten kan - framfor allt i de mindre forvaltningsenheterna
- paverka mojligheten och bendgenheten att underhalla fastighe-
terna.

0 Likviditeten paverkar sannolikt prisbildningen pé fastighets-
marknaden - framfor allt p& marknaden for sma fastigheter.

0 Betalningsnettona under innehavet kan inom vissa granser regleras
genom val av finansiering och storlek p& kontantinsatsen vid
forvarv.

1 det foljande diskuterar vi betalningsnetto fore skatt ur en mera
principiell synvinkel och aterknyter till punkterna ovan.

2.6.2 Betalningsnettot ar dgareanknutet

Betalningsnettot fran olika fastigheter kan inte jamforas. Olika kon-
tantinsatser (bel&dningsgrad) och olika underhallspolicy gor alla jam-
forelser tamligen ointressanta. Rante- och amorteringsvillkoren for
olika agare kan ocksa variera. Villkoren forandras dessutom over
tiden. Betalningsnettot for dgare utan lan - framst pensionskassor och
forsakringsbolag - ar lika med driftnettot. Nettona kan ocksé skilja
sig avsevart fore och efter skatt beroende pa den individuella skatte-
situationen.

2.6.3 Betalningsnettots storlek &r beroende av innehavstidens
langd

Vi kan anta att driftnettona for en innehavsperiod ar ungeféar realt
konstanta, se t ex Lundstrom (1980) eller Lundstrom-Forsberg-Garph.
Men driftnettona racker vid lanefinansiering ofta inte till for att
tacka de forsta arens rantor och amorteringar. Vi far darfor en princip-
bild for likviditeten som i figur 2.3.
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KR A

RANTOR OCH AMORTERINGAR

DRIFTNETTO
= TID
LIKVIOITETS-
PROBLEM
Figur 2.3 Principbild for betalningsnettots utveckling dver en

innehavsperiod

Vid en viss belaningsgrad blir betalningsnettona negativa i ett initial-
skede av ett innehav eller i anslutning till nybelaning. Orsaken till

detta ar framst att inflationen driver upp den nominella rantenivan.
Langivarna kompenseras via en hogre ranta for att det utlanade kapitalet
urholkas av inflationen. En del av rantan utgoér salunda en real amor-
tering pa 1&n. Med hogre inflationstakt foljer ocks&d hogre nominell

ranta och darmed snabbare real amortering pé lanen. Detta i sin tur

ger likviditetsproblem, se t ex Realbeskattningsutredningen (1982).

Betalningsnettots storlek beror sdlunda till stor del p& var i innehavs-
perioden vi befinner oss. En snabb omséattning av fastigheter kan
sédlunda leda till mer frekventa likviditetsproblem.

2.6.4 Betalningsnettots storlek kan paverka underhallet av
fastigheten

Leder initiala likviditetsproblem till att underhéallet eftersatts? Den
frdgan har bl a stallts av Lundstréom - Gustafsson. De svar som fas ar
inte entydiga. | manga forvaltningar - framst de kapitalstarka - sager
man att underhallet utfors oberoende av om atgarderna kan finansieras
internt. | de sma och ofta kapitalsvagare forvaltningsenheterna ar
daremot finansieringsfrdgorna viktigare. Det ar vanligt att man utfor
underhallsatgarder i form av eget arbete. Den egna arbetsinsatsen
kan i forekommande fall 6kas om likviditeten ar dalig. Det egna arbe-
tet fungerar sdlunda som buffert. Alternativet vid dalig likviditet ar
att skjuta pa underhallet tills kapital kan anskaffas eller det ar moj-
ligt att utfora arbetet sjalv. Uppskjutet underhall kan dock medféra
eftersatt underhall.

2.6.5 Betalningsnettot paverkar prisbildningen
Prisbildningen for bostadshyresfastigheter (bortsett fran sanerings-
objekt) styrs i grova drag av krav pa kontantsinsats och forvantningar

om betalningsnetton och kapitaltillvaxt.

En lagre kontantinsats innebéar direkt lagre betalningsnetton i forvalt-
ningsledet. Man kan séga att kdparen kan vélja nar han ska satsa sitt
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kapital - omedelbart som kontantinsats eller senare for att tacka
underskott i forvaltningen. Har kan dock fastighetsunderhallet till
stor del fungera som "likviditetsregulator".

Over tiden &r det sannolikt att képarna till hyresfastigheter successivt
anpassar kontantinsatsens storlek med hénsyn till de betalningsnetton
som forvantas i forvaltningen. Hojda lanerantor skulle da till en viss
grans kompenseras med 6kad kontantinsats och daréver med sénkta
fastighetspriser eller eftersatt underhall, se appendix I.

Framfor allt for sma fastigheter kan vi forvanta oss en prisbildning
som liknar den pé villamarknaden. Och det innebar att likviditeten i
ett kort perspektiv spelar stor roll. Manga sma hyresfastigheter med
en ledig lagenhet siljs ocksd med en boendekostnadskalkyl som under-
lag.

2.6.6 Betalningsnetto och soliditet

Soliditeten i foretag uttrycks vanligen som andelen eget kapital i
forhallande till 1&anat kapital. Dessa soliditetsmatt ar ocksa tillamp-
bara pa fastigheter. Dessutom &r beldningsgraden - lan i relation till
marknadsvardet - ett anvandbart matt pa soliditeten.

En hog andel eget kapital - god soliditet - medfér i regel bra likvidi-
tet. Soliditeten ar ocksa en funktion av innehavstiden. Vid inflation
stiger i regel fastighetspriserna i nominella termer. Men lanesummorna
sjunker dver tiden, dels i nominella termer genom amorteringar och
dels i reala termer genom att inflationen urholkar lanen.

Okningen av det egna bundna kapitalet &r en foljd av att de reala
amorteringarna pa lanen till storsta delen sker via rantan. Vi far
sdlunda ett karakteristiskt moénster for betalningsnettonas och solidi-
tetens utveckling, se figur 2.4.

EGET KAPITAL VID
INNEHAVS5TIDENS SLUT

BETALNINGSNETTO

EGEN KAPITAL-
INSATS

Figur 2.4 Principbild for hur betalningsnettot och det egna i fastig-
heten bundna kapitalet utvecklas for en innehavsperiod
(utan beaktande av skatteeffekter)
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Det egna kapitalet i fastigheten 6kar relativt snabbt vid inflation,

men kapital maste anda tillforas forvaltningen. Effekterna av hog
bel&ning blir sammantagna att fastighetsagaren "lever fattig men dor
rik". Eller med andra ord; en med tiden god soliditet fas till priset av
en initiait dalig likviditet. Denna betalningsflodesbild staller sarskilda
krav pa fastighetskdparen. Denne maste vara penningstark och tala
forluster for att sd smaningom fa ut en investeringsvinst via rebelaning
eller forséljning av fastigheten. Képare som inte ar kapitalstarka
utestangs fran marknaden.

Tjanar di fastighetsagarna pa att inflationen omfordelar 16nebetal-
ningarna? Svaret ar - ndgot forenklat - nej om vi bortser fran skatte-
effekter. Ty inflationen innebar principiellt endast en omfordelning
av betalningarna i tiden. Men beaktar vi skatteeffekterna ar svaret
tveklost ja. Avdrag far goras vid beskattningen aven for delar av den
nominella rantan som ar en real amortering. Initiala skattemassiga
underskott kan kvittas mot andra inkomster och pa si satt kan betal-
ningsnettona efter skatt vara battre an de fore skatt. Samtidigt ar
beskattningen av formdgenhetsuppbyggnaden i fastigheten vid en
avyttring - kapitalvinstbeskattningen - relativt mild, i alla fall vid
langre innehavstider. (Vi forutsatter har att beskattningen av forsalj-
ningsvinsten sker i inkomstslaget tillfallig forvarvsverksamhet och
inte i rorelse).

2.7 Forrantning av kapital
2.7.1 Inledning

Driftnettot och betalningsnettot &r absoluta tal och sager inget om
hur effektivt kapitalet forvaltas. Men satts dverskotten i relation till
kapitalet fas kvottal - matt pa forrantningen (rantabilitet). Forrant-
ningen kan antingen berdknas med ettarsmatt eller flerdrsmétt. Har
begréansar vi analyserna till féljande ettadrsmatt, se vidare kapitel fem
och Lundstrom (1984).

Direktavkastning pa totalt kapital
Totalavkastning pa totalt kapital
Direktavkastning pa eget kapital fore skatt
Totalavkastning pa eget kapital fore skatt

oOooo

Dessa forrantningsmatt ar generella. De kan ocksd anvéndas vid ut-
vardering av ldnsamheten av t ex aktier och obligationer. Och darmed
ocksa utgora grund for jamforelse av lonsamheten mellan olika typer
av tillgangar.

Principiella resonemang om férrantning av eget kapital blir snabbt
komplicerade - vi kommer in pd s k havstangseffekter, se t ex Pyhrr-
Cooper. Men vi anser att det behévs en principiell bakgrund till de
speciella forrantningsmonster som upptrader for eget kapital och som
orsakas av inflation i kombination med lanat kapital, se avsnitt 2.7.3.
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2.7.2 Forréntning av totalt kapital

Den totala forrantningen pé totalt kapital avser dels direktavkastning
(driftnetto) och dels férandringar i marknadsvéarde. Hur stor andel av
den totala forrantningen som utgdrs av direktavkastning beror sanno-
likt pa

o vilka forvantningar som finns pé fastighetsmarknaden om drift-
netton och véardetillvaxt

0 hur de institutionella reglerna avseende hyressattning, finansi-
ering och beskattning férvantas férandras

0  hur moderna byggnaderna ar

o vilka forvarvsmotiv som ar dominerande pd marknaden

Den forsta punkten inbegriper forvantningar om andrad anvéndning,
t ex omvandling fran hyresratt till bostadsratt, jmf hyresfastighets-
marknaden p& Ostermalm i Stockholm och den relativt laga direktav-
kastningen déar - se Berggren et al.

Fastighetsmarknaden som en marknad fér penningplaceringar star i
forbindelse med andra marknader, t ex de for aktier och obligationer.
Forvantningar om andrad avkastning pa dessa marknader paverkar
fastighetsmarknaden och férdelningen mellan direktavkastning och
vardetillvaxt.

Overskotten fran foérvaltningen fordelas enligt vissa spelregler mellan
langivaren, samhallet och dgaren. Vad dgaren far ar en restpost. Och
andringar i de institutionella reglerna férandrar rddande fordelnings-
norm. T ex kan forvantningar om en avsevard skéarpning av kapital-
vinstbeskattningen leda till att férvantningarna om kapitalvinster
minskar. Fastighetspriserna kan d& sjunka vilket leder till hogre direkt-
avkastning, men sammantaget lagre totalavkastning.

Aldre fastigheter kan forvantas ha lagre total forrantning jamfort
med yngre. Driftnettona ar relativt 1aga for aldre fastigheter, men
det kan till en del uppvagas av att de ldga nettona ska forranta sma
kapitalbelopp/marknadsvarden. Avgorande for forrantningen kan da
vara hur fastighetspriserna utvecklas. Och utvecklingen for gamla
fastigheter &r starkt beroende av vilka finansieringsmajligheter som
ges vid ombyggnad (las; mojligheten att f& statliga 1an med subven-
tionerad ranta).

Till de ménga sma fastigheterna finns en relativt stor krets kopare.
Deras framsta motiv for fastighetskdpet kan vara att skaffa sig en
bostad. Samtidigt betingar sma hyresfastigheter om tre till tio lagen-
heter i stort sett samma pris som en ordinar villafastighet. Likvidi-
tetsrestriktionerna ar da sannolikt inte framtradande. Och en ren
boendekostnadskalkyl kan visa laga "boendekostnader” for en kopare.
Detta driver upp priserna - raknat per kvadratmeter - fér sma hyres-
fastigheter. Det innebar ocksé lag direktavkastning for dessa. Nar
prisbildningen domineras av boendemotiv kan vi ocksd anta att mark-
nadsvardeférandringarna anknyter till de for villamarknaden.
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Forvarvare av storre objekt har enligt Lundstrém-Gustafsson mera
uttalade forrantningsmotiv. Ar syftet att langsiktigt inneha fastighe-
ten kan vi ocksa anta att underhéllsstandarden &r relativt hég. Detta
kan i sin tur leda till relativt l&g direktavkastning.

2.7.3 Forrantning av eget kapital fore skatt -
havstangseffekter

Direktavkastningen pé eget kapital (P?) beror pi
o direktavkastningen pa totalt kapital (Pj)

0 rantemarginalen (Py - P. ) uttryckt som skillnaden mellan direkt-
avkastningen pa totalt kapital och den genomsnittliga lanerantan
i fastigheten

0  skuldsattningsgraden (L/E) som pa ett annat séatt an belénings-
graden (L/(L+E)) uttrycker andelen lanat kapital i fastigheten

och vi far att
PE = PT + (PT - PL) L/E

som ocksa kallas havstangsekvationen. Och havstangen ar det lanade
kapitalet. Stor andel lanat kapital innebar att kvoten L/E blir ett
stort tal som multipliceras med en positiv eller negativ rantemar-
ginal. En hog belaning kan slunda ge stor forrantning - positiv eller
negativ - pa ett litet eget kapital, se figur 2.5.

Figur 2.5 Direktavkastning pa eget kapital vid olika rante-
marginal och belaningsgrad

Med nuvarande inflationstakt och rantelage ar direktavkast-
ningen pa eget kapital fore skatt regelmassigt negativ vid hog
belaning. Denna "regel” kan ha undantag for fastigheter som har
stora statliga lan dar betydande rantesubventioner utgér.
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Sett 6ver en innehavsperiod kan vi forvanta oss att direktavkast-
ningen pa eget kapital initiait ar negativ for att senare stiga. De
positiva och dver tiden 6kande betalningsnettona ska dock férranta
ett eget kapital som vanligen successivt okar i omfattning. Det inne-
bar att vi far foljande principbild for direktavkastningens utveckling
over en innehavsperiod avseende eget kapital, se figur 2.6.

INNEHAVS -
TID

Figur 2.6 Principbild for hur direktavkastningen pa eget kapital
fore skatt utvecklas 6ver en innehavsperiod

Beaktas ocksd vardeforandringar pa fastigheten kompliceras bilden
samtidigt som den blir mera fullstandig. Marknadsvardeforandringarna
paverkar direkt det egna i fastigheten bundna kapitalet. Foljande
ekvation - som utgor en utveckling av havstangsekvationen enligt
ovan - beaktar a&ven marknadsvardefoérandringarna (dF)

PE = PT + (PT - PI)L/E + dF(l + L/E)

Ovanstaende ekvation beskriver den totala forrantningen i ett ettars-
perspektiv. Sa lange summan av direktavkastningen pa totalt kapital
och vardeforandringen ar storre an kostnaderna for det lanade kapi-
talet okar forrantningen pa det egna kapitalet vid 6kad belaning - dvs
det foreligger en positiv havstangseffekt. Trots hog forrantning kan
dock likviditeten vara dalig.

Normalt kan vi anta att lanekostnaderna stiger med beldningsgraden.
Vid tillrackligt hog beldning kan det darfor finnas en brytpunkt dar
havstangseffekten blir negativ pa grund av stigande lanerantor. Men
Lundstrom-Forsberg-Garph kan inte i sina empiriska analyser finna
nagot klart samband mellan beldningsgrad och ranteniva.

Hur totalférrantningen utvecklas i ett flerarsperspektiv givet viss
belaning beror bl a pa relationen mellan direktavkastningen pa totalt
kapital och vardetillvaxten. Lundstrom (1984) visar med ett stiliserat
kalkylexempel att totalavkastningen pa eget kapital ar hogst i bérjan
av innehavsperioden. Belaningsgraden ar da hogst; vi far en stark
havstangseffekt.
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2.8 Forskningsfraqor

2.8.1 Inledning

Mot bakgrund av ovanstdende beskrivning av problemomradet formu-
lerar vi ett antal direkta fragor till vart undersdékningsmaterial. Vi
gor en indelning i primara och sekundara frdgor. De primara fragorna
ar centrala med hansyn till projektets syfte medan de sekundara fra-
gorna framst ror bakomliggande variabler. Forskningsfragorna ar
direkt styrande for uppléaggningen av kapitel sex till elva.

2.8.2 Priméara forskningsfragor

Forskningsfraga 1 - Driftnetto

P& vilken niva ligger driftnettona och hur har de utvecklats 6ver
tiden

for fastigheter med byggnader av olika alder
for fastigheter i forvaltningar av olika storlek

Kan orsakerna till nivderna och trenderna spéaras?

Forskningsfraga 2 - Betalningsnetto

A) Pa vilken niva ligger betalningsnettona och hur har de utvecklats
over tiden

for fastigheter med byggnader av olika alder
for fastigheter i forvaltningar av olika storlek
Kan orsakerna till nividerna och trenderna sparas?
B) Pa vilken niva ligger vid en viss tidpunkt betalningsnettona for
fastigheter med olika innehavstid?
Forskningsfraga 3 - Forrantning

A) P& vilken niva ligger forrantningen; direkt- och totalavkastningen
samt hur har den utvecklats over tiden

for fastigheter med byggnader av olika alder
for fastigheter i forvaltningar av olika storlek
Kan orsakerna till nivderna och trenderna sparas?

B) Hur &r vid en viss tidpunkt forrantningen pa eget kapital for fas-
tigheter med olika innehavstid?

C) Hur paverkar beldningsgraden forrantningen pa eget kapital?
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2.8.3 Sekundéra forskningsfragor

Forskningsfraga 4 - Hyresstrukturfragor

A) Pa vilken niva ligger hyrorna och hur har de utvecklats
for fastigheter med byggnader av olika alder
for fastigheter i forvaltningar av olika storlek

Kan orsakerna till nivéderna och trenderna sparas?

Forskningsfradga 5 - Utbetalningar for drift och underhall

A) Pa vilken niva ligger utbetalningarna for drift och underhall och
hur har de utvecklats

for fastigheter med byggnader av olika alder

for fastigheter i forvaltningar av olika storlek
Kan orsakerna till nivéderna och trenderna sparas?
B) Hur stora andelar av bruttointédkten upptas vid olika tidpunkter av
driftkostnaderna, underhallskostnaderna och driftnettot och hur har
de olika delposterna i driftkostnaderna utvecklats relativt varandra?
C) Hur skiljer sig de sméa forvaltningarnas utbetalningar fran de stora
forvaltningarnas?
Forskningsfraga 6 - "Ovrigt"

A) Hur har forvarvssituationen férandrats 1975-1982 med avseende
pa betalningsnetton, beldningsgrad m m?

B) Hur har marknadspriserna for fastigheter utvecklats pé olika orter
och for olika typer av fastigheter?

C) Hur har skuldsattningen utvecklats for olika typer av fastigheter?
D) Hur har beldningsgraden utvecklats for olika typer av fastigheter?
E) Hur stor ar kvoten mellan amorteringarna och de skattemassiga
avskrivningarna for olika typer av fastigheter?

2.8.4 Avrundning

Manga av frAgorna ovan kréaver ytterligare preciseringar innan de kan
besvaras. Fragorna hanger ocksa intimt samman. Det medfor bl a att
svaren bygger pa varandra. Fragestillningarna kan dessutom inte
belysas fullstandigt. Vi far inga helt uttmmande svar. Och manga

analyser utmynnar i fler nya frdgor an svar. Vi forsoker dven svara pa
andra fragor an de som specificerats ovan.
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3 METODIK OCH GENOMFORANDE
3.1 Inledning

Vi for har en relativt omfattande diskussion om den teknik vi
anvant. Och forsoker bl a beskriva

0  hur och var data har samlats in

0 hur fastighetsagarna och fastigheterna har valts
0 hur resultaten kan generaliseras

o hur tillforlitliga resultaten ar

Ett eget avsnitt dgnas at de manga beslut som fattats nar alterna-
tiva lésningar funnits pa problem. Vi gor ocksa en sarskild redo-
visning av de direkta metodproblem vi sttt pa.

3.2 Projektplanen
321 Den ursprungliga planen

Projektplanen fran mars 1983 ar kortfattad. Den innehéller t ex
ingen narmare redogorelse for hur projektet ska genomféras. Det
sags dock att projektet ar en uppféljning av Lundstrom-Forsberg-
Garph (1983). Projektets syfte ar enligt projektplanen att

0 belysa likviditet och I6nsamhet i stora férvaltningar i relation
till sma

o belysa hur agandemotiven paverkar det ekonomiska utfallet i
forvaltningen

Det sags ocksd att studien ska begransas till tva orter; Norrkoping
och Orebro. P4 vardera orten ska ett 75-tal bostadshyresfastig-
heter av varierande alder och storlek undersokas. De undersokta
forvaltningsenheterna skulle pa varje ort omfatta fem fastigheter
eller mer och motsvara &tminstone 75-100 lagenheter. Agarens
motiv for innehavet skulle primart inte vara att I6sa den egna
boendefragan.

Projektet startade 1 september 1983 och avsags pidga i ett &r.

3.2.2  Avsteg fran planen

Projektplanens syfte har enligt var mening till storsta delen upp-
fyllts. En glidning har dock skett da frdgan om hur motiven for
Agandet paverkar ekonomin inte direkt behandlats. | de intervjuer
som gjorts med de stora agarna/férvaltarna framkommer entydigt
ekonomiska motiv. | de sméa forvaltningarna ar daremot motiven
ofta av socio-ekonomisk art. Vi analyserar darfor i stallet forvalt-
ningsstorlekens betydelse for det ekonomiska utfallet och far
indirekt en uppfattning om hur motiven paverkar det ekonomiska
utfallet.
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Fastighetsagareforbundet som anslagsmottagare dnskade efter
projektets start att undersokningen skulle utvidgas till att avse
aven Helsingborg och Sundsvall. Darigenom skulle en fullstéandig
overtackning erhallas med Lundstrom-Forsberg-Garph vad avser
orter. Utvidgningen gav ett merarbete pa ca tre manader. Det
visade sig dock att materialet frdn Sundsvall var alltfér litet och
darfor uteslodts Sundsvall.

Infor analysarbetet 6vergick vi frdn antal fastigheter till antal
lagenheter som uttryck for forvaltningsstorlek. Vi satte gransen
for en stor foérvaltning vid 50 lagenheter. Siffran 50 ar "rund" och
den medfor att de flesta forvaltningar i den tidigare studien blir
klassificerade som smé& och alla i den forevarande undersdkningen
som stora. De framsta motiven for siffran 50 i detta sammanhang
ar dock foljande:

0 Vi beddémer att antalet lagenheter &r ett battre matt pa for-
valtningsstorleken &n antal fastigheter.

0 Vi bedémer att upp till i storleksordningen 50 l&genheter kan
en agare sjalv forvalta utan att ha en mera omfattande och
formell organisation.

Var bedémning av projektplanen och de dndringar som skett déri
ar foljande:

0o Genom att projektet ar en uppféljning av ett tidigare projekt
har projektplanens innehall och omfattning spelat mindre roll
for projektets genomférande.

0 Utdkningen fran tva till fyra (tre) orter har i huvudsak inne-
burit en kvantitativ utdkning av materialet.

0 Omklassificeringen av materialet med hansyn till storleks-
faktorn har inneburit en kvalitetsforbattring vad avser analys-
resultaten. Ett problem &r dock att den tidigare rapporten
inte ar fullt ut jamférbar med denna.

3.3 Tillampad teknik
3.3.1 Tillvagagangssatt

Erfarenheterna fran Lundstrom-Forsberg-Garph visade att person-
liga besok hos agarna/forvaltarna var en garanti for 1agt bortfall

och bra kvalitet pd insamlade uppgifter. Vi har darfor gatt tillvaga

p& samma sétt vid datainsamlingen som i den tidigare undersokningen.

Inledningsvis géallde det att avgransa urvalsramen; alla privata
&gare som déver huvud taget dgde fem fastigheter eller mera pa
respektive ort. Utifran fastighetsagareforeningarnas register var
det enkelt att plocka fram medlemmar som var "storre" fastighets-
agare.
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Avsikten var att komplettera med uppgifter fran lansstyrelsens
fastighetslangder. Fastighetslangderna &r dock upplagda per fas-
tighet och det saknas fardiga rutiner fér sammanlankning av fastig-
heter med samma &gare. En komplettering kunde darfér inte goras.
Personal pa fastighetsagareforeningarna kande enligt egen utsago
till de flesta stora agare utanfor féreningarna och uppskattade
dessa till ett fatal.

Fastighetsagarna inom den erhallna urvalsramen kontaktades per

brev. Brevet foljdes upp med ett telefonsamtal dar vi tog reda pa
om, hur och under vilka forutsattningar de kunde delta i undersok-
ningen.

Vid bestken pé de olika forvaltningsforetagen intervjuades dgaren
eller den som var ansvarig for forvaltningen. Fragorna stalldes
enligt ett uppgjort schema. Vi gick igenom bokforing och redovis-
ning pa plats. Data som saknades kunde kompletteras. Uppgifter
om fastigheternas fysiska utformning, forvaltningens organisation
samt bokfdrings- och redovisningsdata fordes over till blanketter.

Tillsammans med en konsultfirma utarbetades ett datorprogram
for lagring och bearbetning av data. Det tidigare manuellt bear-
betade materialet fran Lundstrém-Forsberg-Garph riktades upp
for en fyradrsperiod och matades in i datorn tillsammans med det
nya materialet. Darigenom blev det mdjligt att iaktta eventuella
nivaskillnader mellan stora och sma férvaltningar.

| foregéende projekt inhamtades prisuppgifter fran forsaljningar
av hyresfastigheter pa de undersokta orterna. Parallellt med
inmatningen i datorn kompletterade vi dessa for slutet av under-
sokningsperioden. Darefter vidtog ett manuellt varderingsférfarande
dar varje fastighet i undersdkningspopulationen schablonmassigt
asattes ett marknadsvarde for varje ar av undersdkningsperioden.
Resultaten fran varderingen matades in i datorn.

Materialet i datorn har sedan korts "kors och tvars". Som underlag
for analyserna har figurer ritats och trender skattats.

3.3.2 Datakallor

For undersékningen har uppgifter hamtats fran:

o Fastighetsagareféreningarnas register

o Ett privat s k ortsprissystem (Lennart Ljungquist Fastighets-
varderingar AB)

o Fastighetséagarnas bokforing, redovisning och fastighetsbi-
lagor till sjalvdeklarationerna

o Intervjuer med fastighetsagarna/-forvaltarna
o Offentliga register; fastighetslangden och lagfartsbandet

Fastighetsagareforeningarnas register anvandes foér att identifiera
maélpopulationen.
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Fran fastighetsdgarnas taxeringsbevis hamtades uppgifter om
fastigheternas beskaffenhet enligt den allménna fastighetstaxeringen
1981. Uppgifter fran lagfartsbanden och det privata ortsprissystemet
(grundat pa lagfartsbandets uppgifter) anvandes som underlag vid
marknadsvarderingen. De for oss viktigaste datakallorna har dock
varit dgarnas kassabdcker och bokféring samt balans- och resultat-
rakningar.

Vi har inte gjort ndgon utvardering av tillforlitligheten i data-
kallorna. Vi vet dock av tidigare understkningar, t ex Regnell
(1984), att lagfartsbanden innehaller vissa felaktigheter. Var bedom-
ning ar dock att de felaktigheter som férekommer inte i nadgon
storre utstrackning paverkar analysresultaten.

3.33 Erfarenheter fran genomférandet

Som vantat var dgarna svara att nd. Det berodde till stor del pa
att vi inte ville stora efter kontorstid. Intervjuerna och datain-
samlingen har ocksa till storsta delen skett under arbetstid. Det
har bl a inneburit "stbrande moment" under intervjuerna. Vissa
fragor var ocksd mindre bra. De ankn6t namligen till fragor som
tidigare stallts till agare i sma forvaltningar. Gruppen stora dgare
visade sig ocksd mycket mera heterogen &n vi trott. Agar- och
forvaltningsformer, bokforings- och redovisningsrutiner samt
kunnande varierade inom ett vitt intervall jamfort med de sma
forvaltningarna.

Overraskande var att standarden och omfattningen av bokférings-
och redovisningsdata varierade inom vida granser. Alla variationer
fanns fran perfekt ordning till modell "skokartong™. Oordningen
och férekommande olika redovisningssystem gjorde vissa foretags-
besok mycket tidsédande.

De agare och forvaltare vi traffat ar i stor utstrackning person-
ligheter. Men enligt var mening har de ocksd hogst varierande
kunskaper om fastighetsforvaltning. Detta avspeglas bl a i fastig-
hetsredovisningen.

Datorn (en IBM Personal Computer) och dess programvara, som
enligt datakonsulten snabbt och smidigt skulle I6sa vara beraknings-
problem, gav oss inledningsvis stora problem. Det visade sig att de
krav vi stillde pa datahanteringen var komplicerade d& de omfattade
bade registerhantering och kvalificerade rakneoperationer. Det

tog ca tre ménader innan programmen fungerade fullstandigt.

Vér datamangd - i storleksordningen 100 000 uppgifter - visade sig
vara stor for persondatorn med de krav vi hade pé& snabbhet. Vissa
korstabuleringar tog flera timmar i ansprdk. En 6verforing till
stordator hade varit att foredra.

En annan lardom ar att arbetsmoment dar man ar beroende av

andra manniskors medverkan som t ex datainsamlingen fran fastig-
hetsdgarna och datorprogrammeringen, tar langre tid &n beréknat.
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For var del har forskningsarbetet varit en iterativ process. Standigt
nya idéer och infallsvinklar har kommit under arbetets gang. Det
marks bl a av de successiva innehallsforteckningar som skrivits.

De &r en spegel av hur projektet vuxit fram och hur fragestallning-
arna tagit form.

34 Representativitet och tillforlitlighet
34.1 Urval

Orterna och férvaltningsstorleken var givna pa férhand. Under
projektets gang tillkom enligt ovan Helsingborg och Sundsvall.

Den totala urvalsramen har i ett forsta steg definierats som "fastig-
heter som pa varje ort innehas i forvaltningsenheter om fem fastig-
heter eller mera".

Darefter gjordes ytterligare avgransningar for att vi skulle erhalla
var mélpopulation:

Fastigheterna skulle i huvudsak inrymma bostadslagenheter.
Né&gon strikt definition av begreppet bostadshyresfastigheter
gjordes inte. Vi satte en grans vid maximalt 50 procent lokal-
lagenhetsyta men efterstravade s& liten andel lokaler som
mojligt.

Innehavstiderna skulle i forsta rummet omfatta perioden
1975-1982. Darigenom skulle vi kunna arbeta med en konstant
population vid tidsserieanalyserna. Men fastigheter med kor-
tare innehavstider togs ocksd med dd innehavstiden for vissa
analyser ar en intressant variabel.

For att ingen &gare skulle dominera materialet satte vi en
Ovre grans for antalet fastigheter frn en viss dgare till tio.
Den gransen betingas ocksd av kravet frdn manga 4gare att
forbli anonyma.

3.4.2 Bortfall

Pa de fyra orterna fick vi féljande relation mellan den totala
ramen, malpopulation och undersékningspopulation. Uppstallningen
utgér fran antalet férvaltningsenheter.
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Urvals- Mal- Undersoknings-

ram population Bortfall population
Helsingborg 30 24 8 16
Norrkoéping 22 19 7 12
Sundsvall 9 7 4 -
Orebro 22 18 4 14
Urvalsram Forvaltningsenheter som pa varje ort omfattar

fem fastigheter eller mera.

Mal- En population som reducerats framst genom

population att enheter med kommersiella fastigheter
tagits bort. Dessutom foll forvaltningar som
endast innehaft fastigheterna mycket kort tid
och forvaltningar med samredovisning av
fastigheterna bort.

Bortfall Agare som vi inte kom i kontakt med eller
som inte ville stalla upp i undersdkningen.

Unders6knings- De 42 forvaltningar vi hamtat data fran.
population

Da fyra av sju forvaltningsenheter foll bort stroks Sundsvall

fran undersokningen. Ett visst internt bortfall forekom ocksa da
redovisningen for vissa fastigheter inte var i ett for oss anvand-
bart skick. Mycket korta innehavstider gor ocksa att vissa fastig-
hetsadgare bidragit med farre an fem fastigheter. En narmare
beskrivning av undersdkningsmaterialet ges i kapitel 4.

Vi har inte gjort ndgon omfattande bortfallsanalys. Observer-
bara variabler sédger dock inget om att de &gareenheter vi har
med i undersokningen skulle skilja sig pad nagot satt fran de som
inte &r med. Men vi vet inte om bortfallet paverkar resultaten
och véra slutsatser. De vanligaste skadlen for att inte vara med
ar tidsbrist och en allmén ovilja till undersdkningar av detta
slag.

3.4.3 Representativitet

Vér malsattning har primart varit att spegla ekonomin i stora
forvaltningsenheter och inte att belysa forhallandena pa res-
pektive ort. Men hur pass representativa ar da véra resultat?
Den frdgan maste besvaras mot bakgrund av

0  hur urvalet skett
o hur grova generaliseringar som gors
Urvalet har inte skett slumpméssigt. Den ursprungliga idéen var

att gora en totalundersokning av den harledda méalpopulationen.
Den ambitionen slapptes bl a pa grund av bortfall. Undersck-

50



ningen kan narmast liknas vid en stor fallstudie. Och vi kan sédga
att "sa har ar ekonomin for dessa forvaltningar”. Med det relativt
stora antal fastigheter som ingar bor resultaten i forsta hand ha
relativt stor giltighet for samtliga stora agare pa respektive

ort. De 6vergripande resultaten kan i varierande utstrackning

ha allmangiltighet. Men hur allmangiltiga de ar maste avgoras
fran fall till fall. Representativiteten beror bl a pa hur sam-
stimmiga resultaten ar frdn de tre orterna och hur vél resultaten
overensstammer med befintlig teori och resultat fran liknande
undersdkningar. Observeras bor att tidsserieanalyserna avser en
over tiden konstant population som inte bytt &dgare eller vasent-
ligt moderniserats. Darigenom &r inte resultat som ar beroende
av innehavstiden -betalningsnetto, férrantning pa eget kapital
etc - i ndgot avseende overforbara till den privata hyressektorn
som helhet.

3.4.4 Tillforlitlighet

Hur pass tillforlitliga ar resultaten? Fangar vi med den tillampade
metoden in ekonomin i de stora forvaltningarna och speglar vi

pa ett bra satt skillnaderna mellan stora och sméa férvaltningar?
Svaren pa dessa fragor ar kopplade till

0 urval och bortfall

o} delpopulationernas storlek

o} kvaliteten i grundmaterialet
0

om relevant metod anvants

Urvalet och bortfallet har diskuterats tidigare. Eftersom under-
sokningen har karaktaren av fallstudie ar tillforlitlighetsfrdgorna
mera en frdga om hur stora delpopulationerna ar etc. | fore-
kommande fall ar delpopulationerna mycket sma. Det gor att

vissa trender och nivaer kan vara paverkade i relativt hog utstrack-
ning av savéal systematiska som slumpmassiga fel.

Grundmaterialet ar som tidigare sagts av varierande kvalitet
och omfattning. Vi har dock "riktat upp" materialet. Var bedém-
ning ar att vart grundmaterial ar enhetligare och av battre
kvalitet &n t ex grundmaterialet till SCBs Intéakts- och kostnads-
undersokningar.

Vi tror att det forfarande vi anvant ar det enda mdojliga om man
ingdende vill spegla ekonomin i den privata hyreshussektorn.
Tillforlitligheten kan i vissa avseenden 6kas genom att stickprov
tas fran olika grupper av bostadshyresfastigheter i landet. Men
da uppstar andra mycket svara problem vid insamlingen och
analyserna av materialet.

Om relevant analysteknik har anvants maste avgoras av de som
tar del av analysresultaten. Den har tillampade cash flowtek-
niken har under senare ar fatt snabb spridning bland &gare och
forvaltare. Det kan vara ett tecken pa att branschen accepterar
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kalkyltekniken och resultaten. Cash flowtekniken for hyresfastig-
heter bygger ocksa pa en inom foretagsekonomin utvecklad
budgetteknik, se vidare kapitel 5.

35 Gjorda véagval och genomférandeproblem

Ett forskningsprojekt med ett stort empiriskt material kan liknas
vid en snérig och daligt utmarkt stig som ideligen forgrenar sig.
Beslut maste standigt fattas om ratt vag. Och det galler oavsett
om man inledningsvis noga formulerat problemet och tdnkt igenom
forfarandet. Méanga ganger finns inget bra vagval, bara ndgot som
forefaller minst daligt.

Na&r vara resultat utvarderas med hansyn till tillforlitlighet och
relevans bor nedanstdende vagval och problem vara kanda. Vi har
gjort ett forsok till rangordning. De enligt var mening principiellt
viktiga stallningstagandena kommer forst och déarefter "vardags-
problem™.

1 Populationsvariationer

Vid tidsserieanalyserna ar undersokningspopulationen konstant
over tiden. Tvarsnittsanalyserna omfattar dock ett antal fastigheter
utéver de som ingar i tidsserieanalyserna.

Detta stallningstagande har varit svart. Vi menar att tvarsnitts-
analyserna som sadana blir mer tillforlitliga om de grundas pa ett
storre material. Och den férdelen uppvéger nackdelen av att tids-
serie- och tvérsnittsanalyserna utfors med populationer som inte
helt ar identiska. Dessutom &r innehavstiden i vissa fall en intressant
variabel.

2 Jamforelser vid konstant kvalitet

Fastigheterna aldras. Byggnadskapitalet forslits successivt och ar
darigenom inte av samma kvalitet vid bdrjan och slutet av tids-
perioden. Detta pastdende galler under forutsattning att fastighe-
terna inte underhalls och moderniseras sa att den ursprungliga
kvaliteten bibehalls.

I denna studie gors inga forsok att skatta "avskrivningen". Vid
analysen av framst hyror, underhéll, driftnetto och fastighets-
priser maste det dock beaktas att fastighetsbestandets kvalitet
sannolikt forsamrats Over tiden.

3 Val av uttryck for centraltendens

Medianen, medelvardet och typvardet uttrycker pa olika satt
centraltendensen i ett material. Valet av uttryck ar har viktigt da
populationerna i ménga fall ar sméa, snedférdelade och har stor
spridning.

Vi har valt mellan medelvardet och medianen som centralmatt.
Medelvéardet ar kansligt for extremvarden, men ger stora majlig-
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heter till vidare statistiska berdkningar. Medianen ar mindre kéans-
lig for extremvarden men ger mindre uttommande mdjligheter till
vidare analyser.

Vi uttrycker i de flesta fall centraltendensen med medianvérdet.
Motivet for detta ar att enligt vdr mening medianen bast speglar
centraltendensen i de flesta av vara delpopulationer. Medianen
har dock den nackdelen att jamforbarheten med olika former av
statistik minskar. Framst i den officiella statistiken utgdr man
frdn medelvardet. Darfor beraknar vi ocksa i forekommande fall
medelvéarden.

Nar vi t ex anger olika typer av kvoter som t ex direktavkastning

pa totalt kapital maste stallning tas till om centraltendenser ska
anges med ett medianvéarde, ovagt medelvarde eller vagt medel-
véarde. Och &r populationerna i taljare och namnare av den berédknade
kvoten snedfdrdelade kan vasentligt olika resultat fas med de

olika centralmatten.

4 Normering

For att gora siffror fran olika fastigheter mera jamférbara med
varandra har de rédknats om till en gemensam prispaverkande faktor;
normerats. | detta fall har samtliga siffror rdknats om till den
totala lagenhetsytan saddan den definierats vid den allmanna fastig-
hetstaxeringen 1981.

Forfarandet innebér att kostnaderna blir svara att jamfora med

t ex de allméannyttiga bostadsforetagen. De anvander namligen ett
annat areabegrepp - totalyta - och dessutom viktas de "kalla"
areorna. Vi bedémer dock att vart undersdkta bestdnd &r homogent
vad avser icke uppvarmda areor varfor en viktning inte tillfor
nagot.

5  Aldersklassificering

Aldersfaktorn ar viktig i manga analyser. Byggnadséaret som sddant
ar inte intressant, men mera kvaliteten hos fastigheter bebyggda
vid olika tidpunkter. De kvalitetsskillnaderna forsoker vi fanga in
genom att anvanda fastighetstaxeringens aldersklassificering.

En fastighets vardear enligt fastighetstaxeringen beror pa faktorer
som nybyggnadsar, ombyggnadsar och kostnader for ombyggnad i
relation till nybyggnad.

Vardedret ar enligt var uppfattning inget hogklassigt matt pa
kvalitetsfaktorn. Men det ar ett matt vi enkelt har fatt tillgdng
till och ett matt som &r battre an nybyggnadsaret.

6 Begreppet agareenhet

Anledningen till att vi tar upp denna frdga &r att fastighetsagare-
foreningarnas register redovisar en agare. | vissa fall visade sig
verkligheten vara mycket mer komplex. Ofta férekom flera &agare

- utom och inom familjekretsen. | regel ror det sig om forvaltnings-
foretag samégda av de forvaltade fastigheternas agare. | vissa
foretag fanns ocksa rena forvaltningsuppdrag.
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Vi har betraktat alla forvaltningsenheter med fem fastigheter
eller mer som en agareenhet oavsett om fastigheterna ar enégda,
samagda eller enbart forvaltas p& uppdrag.

7 Bestdmmande av innehavsperioden

Vissa fastigheter har 6verlatits benefikt eller salts inom slakten.
Da den nye agaren Overtagit den forre dgarens 1an utan nybeldning
har vi bortsett fran det senaste agarbytet nar vi bestamt innehavs-
tiden.

Det har valda sattet att bestamma innehavstiden dverensstammer
med Lundstrdm-Forsberg-Garph.

8 Samredovisade fastigheter

| vissa fall samredovisas stora bestdnd. Det gar da inte utan vidare
att bryta ned redovisningen pé fastighetsniva. Vi har ocksa ute-
slutit alla samredovisade fastigheter ur undersékningen utom i fall
da redovisningen avsag fastigheter uppférda vid samma tidpunkt
och med likartade byggnader. D& proportionerades totalsummorna
i forhallande till byggnadernas lagenhetsytor.

9 Simulering av administrationskostnader

Administrationskostnaderna debiteras i ménga fall inte pa respektive
fastighet. Ibland debiteras de 6ver huvud taget inte i fastighetsfor-
valtningen. Det géller framst i de fall fastighetsforvaltningen

utgoér komplement till annan verksamhet som da blir kostnadsbarare.
Och nar de debiteras anvands ofta schabloner. Vi har med utgangs-
punkt frdn fastigheter med redovisade administrationskostnader
asatt ovriga en schablonmassig kostnad pa fyra procent av utgdende
hyra.

Ovanstaende forfarande maste beaktas nar jamforelser gors mellan
stora och sméa forvaltningsenheter. Vart motiv for forfarandet ar
att vi far en enhetlig driftkostnadsbild for alla fastigheter i stora
forvaltningar. Utifrdn den kan vi diskutera kostnader, utbetalningar
och eget arbete i stora och sma forvaltningar.

10 Checkrakningskrediter i kalkylerna

For de forvaltningar som har checkrakningskredit av stdrre omfatt-
ning har vi betraktat en skuldokning som ett nytt Ian. En minsk-
ning av skulden betraktar vi som en amortering. Orsaken till detta
ar att det ar svart att separera checkrakningen fran évriga lan i
redovisningen.

Detta forfarande kan i enstaka fall ge stora amorteringar eller en
fortlopande nybelaning. Men forfarandet ar enligt var mening
battre &n att helt bortse frdn checkriakningen. Och i medeltal for
storre grupper fastigheter bor okningar och minskningar i utgdende
skuld ta ut varandra.
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4 BESKRIVNING AV FASTIGHETERNA OCH FORVALTNINGS-
ORGANISATIONERNA

4.1 Inledning

| detta kapitel ges forst en kortfattad beskrivning av de i under-
sokningen ingdende fastigheterna. Beskrivningen avser primart
fastigheter i stora forvaltningar (> 50 Igh). Efter beskrivningen av
fastigheterna belyser vi vissa organisatoriska férhallanden.

Vi forsoker beskriva de faktorer hos fastighetsbestandet som kan
ha betydelse fOr resultaten langre fram samt redovisar vissa andra
intressanta bakgrundsupplysningar. Uppgifterna ar inhamtade vid
bestk hos fastighets&garna i Helsingborg, Norrkdping och Orebro.

| enstaka fall har kompletteringar gjorts med information fran
offentliga register.

Som tidigare namnts halls populationen konstant vid tidsserieana-
lyserna vilket betyder att de ingdende fastigheterna forvarvats

fore 1975 och innehafts hela perioden. Vid tvarsnittsanalyserna

for ett visst ar - oftast 1981 - har daremot inga saddana avgransningar
gjorts i materialet; alla fastigheter ingar oavsett forvarvsar och
innehavstid. Populationen blir har en annan. Vid tvarsnittsanalyser

ar 1981 okar antalet fastigheter fran 157 till 234. Beskrivningen

av fastigheterna gors framst med avseende pa den konstanta popula-
tionen i stora forvaltningsenheter. Jamforelser goérs fortlbpande

med sma forvaltningsenheter.

4.2 Fastigheterna i sammandrag

| tabell 4.1 nedan redovisas antalet fastigheter som ingar i under-
sokningen vid konstant respektive tvarsnittspopulation. Tabell 4.2
beskriver medianfastigheten i den konstanta populationen pa varje
ort.

Tabell 4.1 Antal fastigheter pa varje ort i stora och sma
forvaltningsenheter (tvarsnittspopulationen avser

1981)
Heising- Norr- Orebro Sund- Totalt
borg kdping svall
Stora
Konstant
population 44 51 62 157
Tvérsnitts-
population 77 78 79 234
Sma
Konstant
population 28 40 53 40 161
Tvérsnitts-
population 32 56 57 50 195
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Tabell 4.2 Medianfastigheten pa varje ort i stora och smé
forvaltningsenheter (FE)

STORA FE

Storlek, m2 (byggnad)
Lagenhetsstorlek, m

Antal lagenheter
Lokalandel, %

Véardear

Forvarvsar (innehavstid, ar)

SMA FE

Storlek, m2 (byggnad)
Lagenhetsstorlek, m

Antal lagenheter
Lokalandel, %

VérdeSr

Férvarvsar (innehavstid, ar)

Helsingborg  Norrkdping

1844 2 181
67 67
24 38
3 2
57 60
1973 (8) 1970 (11)

Helsingborg  Norrkoping

1184 963
74 62
19 17
0 0
32 46
1971 (10) 1971 (10)

Orebro

1458

71

17

8

46
1964 (17)

Orebro

672
65
12
4
38
1968 (13)

Sundsvall

514
70
8
8
47
1974 (7)

| stora forvaltningsenheter ar medianfastigheten i Orebro mindre

och aldre &n motsvarande i Helsingborg och Norrképing. Orebro

har ocksa storst andel lokaler och den i sarklass langsta innehavs-

tiden.

Medianfastigheten i de smé forvaltningsenheterna ar avsevart
aldre och mindre an i de stora férvaltningsenheterna pa motsvarande

orter.

4.3 Byggnadernas vardear

Uppgifterna om byggnadernas vardear har hamtats fran senast
utfardade taxeringsbevis, oftast den allménna fastighetstaxeringen
1981. Dér har fastigheten &satts ett vardeér, vilket bestamts
utifrdn nybyggnadsaret justerat for sddana ombyggnader som
forlanger byggnadens livslangd. Figur 4.1 nedan visar byggnadernas
procentuella fordelning pa vardearsklasser i den konstanta popula-
tionen pa varje ort. | tabell 4.3 gérs motsvarande redovisning for

de sméa forvaltningsenheterna.
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HELSINgBORC, NORRKOPING OREBRO

Figur 4.1 Byggnadernas procentuella fordelning pa vardears-
klasser i stora forvaltningsenheter, konstant popula-
tion

De yngre fastigheterna dominerar i Norrkdping och Helsingborg
medan aldersklasserna i Orebro &r mer jamnt fordelade.

I de sma forvaltningarna i Orebro och Helsingborg finner man éver
halften av fastigheterna i de tva aldsta vardearsklasserna. | Sund-

svall och Norrképing aterfinns majoriteten fastigheter i klasserna
1931-50. Det finns alltsd en betydande skillnad betraffande bygg-

nadskapitalets alder mellan de stora och sma forvaltningsenheter-
na.

Tabell 4.3 Byggnadernas procentuella fordelning pa vardears-
klasser i sm& forvaltningsenheter

Vardear Helsingborg Norrképing Orebro Sundsvall
<30 44 % 15 30 7
31-40 19 27 26 32
41-50 4 27 23 27
51-60 22 17 13 32
>60 11 14 8 2
100 % 100 100 100

Fordelningen pa vardearsklasser skiljer endast nagra procentenhe-
ter mellan tidsserie- och tvarsnittspopulationerna. Den enda an-
maéarkningsvéarda skillnaden finns i Helsingborg dér andelen trettio-
talsfastigheter ar 20 procent i tvarsnittspopulationen jamfort med
sju procent for den konstanta populationen.
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4.4 Byggnadernas storlek

Fastigheternas procentuella féordelning pé storleksklasser visas
nedan i figur 4.2 (stora) och i tabell 4.4 (smé).

HELSI NQBORQ
%

STORLEK,n

= | SOO
800-1200
1201 -zwo

>ZH00

Figur 4.2 Fastigheternas procentuella fordelning pa storleks-
klasser i stora forvaltningsenheter, konstant population

Den storsta andelen fastigheter med en totalyta storre éan 2 400 kvm
finns i Norrkdping samtidigt som de minsta fastigheterna dar

endast utgor sex procent av bestandet. Figur 4.2 liknar figur 4.1
vilket ger en antydan om ett samband mellan alder och storlek.
Detta redovisas narmare langre fram i figur 4.3.

Tabell 4.4 Fastigheternas procentuella fordelning pa storleks-
klasser i sma forvaltningsenheter

Helsingborg Norrképing Orebro Sundsvall
Fastighets-
storlek rri
< 800 25 % 41 62 95
801-1 200 29 24 21 3
1 201-2 400 32 32 17 2
>2 400 14 3 - -
100 % 100 100 100
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Fastigheterna i de sma forvaltningarna ar genomgaende mindre.

Lundstrém et al (1983) delade in materialet i tre storleksklasser,
nagot som vi frangéatt eftersom flertalet fastigheter i vart mate-
rial &r stbrre &n 1 200 kvm.

Aven nér det géller storleksklasser varierar férdelningen mellan
konstant- och tvarsnittspopulationerna. | Norrképing och Helsing-
borg minskar andelen stora fastigheter och i stallet 6kar andelen
fastigheter mindre an 1 200 kvm.

45 Lagenhetsstorlek

Nedan redovisas den konstanta populationens fordelning pa olika
genomsnittliga lagenhetsstorlekar.

Tabell 4.5 Fastigheternas procentuella fordelning pa olika
klasser vad avser genomsnittlig lagenhetsstorlek i
stora och sma férvaltningsenheter, konstant population

Helsingborg Norrkdping Orebro  Sundsvall

Lagenhets- stora sma stora sma stora sma sma
storlek

< 50 11 % 18 20 24 7 11 10
51-75 52 36 43 51 55 55 52
76-100 16 32 31 20 21 25 28
>100 21 14 6 5 17 9 10
100 % 100 100 100 100 100 100

Pa alla de tre orterna aterfinns ungefar halften av fastighetsbe-
standet i de stora forvaltningsenheterna i klassen 51-75 kvm.
Norrkoping har relativt stor andel smalagenheter och f& fastigheter
med stora lagenheter. Tvarsnittspopulationen avviker obetydligt
frdn den konstanta populationen.

4.6 Samband mellan vardear, fastighetsstorlek och
lagenhetsstorlek

Det tidigare antydda sambandet mellan vardear och fastighetsstor-
lek visas i figurerna 4.3 (stora) och 4.4 (smd) pa nasta sida.
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Figur 4.3 Medianfastighetens storlek for fastigheter med olika
vardear i stora forvaltningsenheter i Helsingborg,
Norrképing och Orebro (konstant population)

m| HELSINGBORG
iiiTl NORRKOPING

rm OREBRO
|| SUNDSVALL
2000 -
Figur 4.4 Medianfastighetens storlek for fastigheter med olika

vardear i sma forvaltningsenheter i Helsingborg,
Norrképing, Sundsvall och Orebro



Av figurerna och bakgrundsmaterialet framgar att i stora forvalt-
ningar finns ett samband mellan fastigheternas alder och storlek -
trettiotalsfastigheterna ar de minsta, darefter okar fastighetsstor-
leken med fastigheternas vardear. Detta samband ar tydligast i
Orebro och minst uttalat i Helsingborg. Generellt &ar fastigheterna
i de stora forvaltningarna storre jamfort med de sma forvalt-
ningarna. | de sma forvaltningarna finns i Norrképing, Sundsvall

och Orebro inget klart samband mellan fastighetsstorlek och vérde-

ar.

Figur 4.5 visar samvariationen som finns mellan byggnadernas
vardedr och lagenhetsstorleken i stora forvaltningar.

120 -
HELSINGBORG
NORRKOPING
OREBRO

100 -

é 1930 1931-90 1951-60 >1960 VARDEAR

Figur 4.5 Genomsnittlig lagenhetsstorlek for fastigheter med
olika vardear i stora forvaltningsenheter i Helsing-
borg, Norrképing och Orebro (konstant population)

Lagenheterna i de aldsta fastigheterna (< 1930) ar mycket stora.
1930- och 40-talens byggnader inrymmer dock relativt sma lagen-
heter. Lagenhetsstorleken 6kar med vardeéret. | de sma forvalt-
ningarna ar sambandet mellan genomsnittlig lagenhetsyta och
vardear likartat.
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4.7 Lokaler, lage, forvarvssatt och forekomst av statliga lan
Andel lokaler i fastigheter i stora férvaltningar pa de olika orterna
framgar av tabell 4.6.

Tabell 4.6 Andel lokaler (areaandel i procent) i fastigheter pa
de olika orterna i stora férvaltningsenheter, konstant

population
Helsingborg Norrkoping Orebro
Lokalandel, %
0 44 % 47 29
1-10 29 27 29
11-50 27 26 42
100 % 100 100

Lokalandelen skiljer sig obetydligt mellan tidsserie- och tvarsnitts-
populationerna. Av tabellen framgar att i Helsingborg och Norrképing
saknar nastan halften av bestandet lokaler medan ménga Orebrofas-
tigheter har 11-50 procent lokaler.

Fastigheterna i Norrképing har kodats efter laget i orten -
centralt eller ytteromrade. Ca 65 procent av fastigheterna har ett
centralt lage och det &ar framst stora fastigheter fran 1960-talet
som ar perifert belagna.

I Orebro och Helsingborg uppvarms ca 90 procent av de undersokta
fastigheterna med fjarrvarme och de 6vriga med olja eller el.
Samtliga undersokta fastigheter i Norrkdping ar anslutna till fjarr-
varme. Detta medfor bl a att kostnadsjamforelser mellan olika
uppvarmningssatt inte ar mojliga.

Hur agaren forvarvat fastigheten redovisas i tabell 4.7. Kop &r pa
samtliga orter det vanligaste sattet. Men jamfort med ett riksge-
nomsnitt ar andelen kép mycket hdg i Helsingborg och Norrkdping.
I Orebro har dock en fjardedel av bestandet férvarvats genom arv
eller gava. Det forklarar bl a varfor den av oss bestimda innehavs-
tiden &r lang i Orebro, se vidare punkt 7 under avsnitt 3.5.

Tabell 4.7 Forvarvssitt (%) pa de olika orterna i stora forvalt-
ningsenheter

Helsingborg Norrkoping Orebro
Kép 98 % 98 74
Gava 2 2 9
Arv 15
Byte - _ 2
100 % 100 100
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Tabell 4.8 visar féorekomsten av statliga lan pa de olika orterna.
Med statliga 1an avses har "stora lan", dvs ej 1an for energibespa-
rande atgarder och dylikt.

Tabell 4.8 Forekomst av statliga 1an (% av fastigheterna) i
stora forvaltningsenheter

Helsingborg Norrkdping Orebro
Statliga lan 52 % 55 45
Inga statliga 1an 48 % 45 55

Forekomsten av statliga lan ar till stérsta delen beroende pa fas-
tigheternas alder (vardedr). 96 procent av bestindet fran 1960 och
senare har statliga l&n.

4.8 Forvaltningens organisation m m i 42 stora férvaltningar
4.8.1 Inledning

Fragor om forvaltningsorganisation m m har stallts till represen-
tanter for forvaltningarna. Nar flera fysiska personer utgér en
agaregrupp har i regel endast en av dgarna intervjuats.

Har redovisas sammanstéallningar av svaren. Jamforelser gors med
de "sma fastighetsdgarna" i Lundstrom-Forsberg-Garph. Faltarbetet
agde rum under tiden december 1983 till april 1984. Svaren pa
frdgorna avser forhallandena vid insamlingstidpunkten. Detta
medfor bl a att vissa forvaltningar som expanderat under undersok-
ningsperioden inte uppfyllde kriterierna for "stor" férvaltningsen-
het i borjan av perioden. Forvaltningen kan ocksé ha férandrat sin
organisation pa olika satt. Intervjuerna avser samtliga 42 stora
forvaltningsenheter som ingdr i undersokningspopulationen. Som
tidigare namnts ar antalet fastigheter frdn en och samma férvalt-
ningsenhet maximerat. Intervjusvaren avser dock agarnas totala
bestand pé orten.

Frégestallningar som visade sig ha en tvetydig formulering eller
pa annat sétt var irrelevanta har uteslutits fran denna framstall-
ning. Fragor och svar redovisas och kommenteras. Avslutningsvis
gors en kort summering av resultaten.

4.8.2 Fragor, svar, jamforelser och kommentarer
Forvaltningsenheternas fordelning pa agartyper
Forvaltningsenheterna ags till ca 60 procent av en eller flera
fysiska personer. Flerdgande ar dominerande och det ror sig vanligen
om syskon och makar men aven "kompanjoner" forekommer. Inom

forvaltningsenheten harror ibland objekten fran varierande agar-
konstellationer.
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De tolv aktiebolagen har i genomsnitt fler fastigheter i sina bestand
an de fysiska personerna. Av de i undersokningen ingéende fastighe-
terna &gs 33 procent av aktiebolag och 59 procent av fysiska perso-
ner. Medianinnehavet for aktiebolagen ar 11 fastigheter och 7 for
de fysiska personerna. Raknat i lagenheter & medianinnehavet

280 for aktiebolagen och 160 for de fysiska personerna.

Forvaltningarnas storlek matt i antal fastigheter respektive
antal lagenheter pa orten

Urvalskriteriet for en "storre" forvaltningsenhet har primart
varit fem eller fler fastigheter. Darefter har en avgransning
gjorts till minst 50 lagenheter pa orten. Forvaltningsenheterna
pa de tre undersékningsorterna skiljer sig dock storleksmaéssigt
nagot, vilket framgér av tabell 4.9.

Tabell 4.9 Forvaltningsstorlekar i stora férvaltningsenheter

Helsingborg Norrkoping Orebro

Fastigheter pa orten

median 7 st 10 10

medel 9 16 15
Lagenheter pé orten

median 169 462 265

medel 192 573 318
Antal férvaltnings- 16 12 14

enheter

I Norrképing ar forvaltningarna matt i antal lagenheter genom-

snittligen storre an pa de vriga orterna. Indirekt framgar ocksa
av tabellen att antalet lagenheter ar fler per fastighet. Forvalt-
ningarna i Helsingborg ar forhallandevis sma.

Agandemotiv

Manga av de tillfrdgade ansdg att flera motiv var lika avgéran-
de for fastighetsinnehavet. De gav darfor flera svar. Av de 25
som kunde peka ut ett primart incitament svarade 16 att real-
vardesakring var det huvudsakliga motivet. Endast fyra - aktie-
bolag och tva grupper fysiska personer - uppgav att huvud-
motivet var [6nsamhet. Fyra grupper av fysiska personer och
ett aktiebolag agde fastigheter for att sysselsatta sig sjalva
eller anstallda. Alla utom en av dessa forvaltningar finns i Helsing-
borg. Nedan redovisas ortsvis hur manga fastighetsidgare som
uppgett respektive dgandemotiv. Observera att 17 av de 42
tillfragade har angett flera motiv.
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Tabell 4.10 Motiv for fastighetsinnehav i stora forvaltnings-
enheter pa de olika orterna

Totalt Helsingborg Norrkoping Orebro

Lénsamhet 16 5 7 4
Realvardesakring 31 9 10 12
Sysselséttning 16 10 4 2
Ej svarat 1 1 -

Antal svarande 42 st 16 st 12 st 14 st

Lonsamhetsmotivet ar starkare i Norrkdping an pa de 6vriga
orterna medan fastighetsinnehav av sysselsattningsskal ar mest
vanligt i Helsingborg.

Agandemotiven for fysiska personer och aktiebolag skiljer sig
inte namnvart. Férvantningar om realvardebestandighet ar lika
avgorande medan Idnsamhet och sysselséattning tycks betyda
mer for aktiebolag, vilket framgar av tabell 4.11.

Tabell 4.11  Motiv for fastighetsinnehav hos olika &garekategorier i
stora forvaltningsenheter

I_\_/Iotiv/ Realvarde Syssel-
Agarekategori sékring Loénsamhet séttning
Fysisk person (27 st) 20 9 9
Aktiebolag (12 st) 9 6 5
Ovriga (3 st) 2 JL 1

31 st 16 st 15 st

Frdgan om &agarnas motiv stalls ocksa av Lundstrom - Gustafsson
(1985). De finner en stark korrelation mellan motiv och fastighets-
storlek, se tabell 4.12.
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Tabell 4.12 Fastighetskdparnas motiv (%) for forvarv av hyresfas-
tigheter i Vasterds 1970-1981 (kalla: Lundstrém-Gustafsson)

Férvaltningsstorlek

Forvarvsmotiv < 500 kvm > 500 kvm
Egen bostad/egna lokaler 85 % 28
Kapitalplacering 18 52
Sysselsattning 14 32
Lépande inkomster - 9
Annat - 7
1171) 128

1) Summa procent blir stérre an 100 da vissa kopare angett fler an
ett motiv.

Vid kép av smé fastigheter dominerar motivet att skaffa egen bostad
eller egna lokaler. Kapitalplaceringsmotiv ar mera framtradande vid
forvarv av storre fastigheter. Lundstrom-Forsberg-Garph finner ock-
s& att 2/3 av &garna till sma forvaltningsenheter sjalva utnyttjar
fastigheten for bostadsandamal.

Vem utfor den I6pande fastighetsskotseln

Med Iépande fastighetsskotsel avses har felavhjalpande underhall,
utvandig skoétsel, stadning och sophantering m m.

Tabell 4.13 Vem som utfor I6pande fastighetsskoétsel i de stora
forvaltningsenheterna

) % av
Helsingborg Norrkdping Orebro samtliga

Fastighetsagaren 2 5
Anstélld 8 7 12 64
Servicefdretag 2 1 7
Agaren tillsammans med 1 1 1 7

anstalld eller servicefdretag
Anstalld tillsammans 3 3 1 17
med servicefdretag

16 st 12 st 14 st 100 %

Vanligast ar att anstallda skéter all 16pande fastighetsskotsel i
de undersokta forvaltningarna. Endast i tva fall handhar fastig-
hetségaren sjalv dessa sysslor. Elva forvaltningsenheter anlitar i
storre eller mindre utstrackning serviceforetag.
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I sma forvaltningsenheter utfér enligt Lundstrém-Forsberg-
Garph drygt halften av fastighetsdgarna skoétselsysslorna sjalva
och en femtedel har deltidsanstéllda fastighetsskétare. Ytterst
fa anlitar serviceforetag.

Vem utfor fastighetens periodiska underhall

Med periodiskt underhall avses forutsagbara underhallsatgarder
som forekommer flera ganger under en byggnads brukstid.

Tabell 4.14 Vem som utfor periodiskt underhdll i de stora forvalt-
ningsenheterna

. % av
Helsingborg Norrkoping Orebro samtliga

Fastighetsagaren 0
Anstalld 6 6 29
Serviceforetag 8 7 4 45
Fastighetsagaren till- 1 1=

sammans med servicefdretag

Anstalld tillsammans
med servicefdretag 2 4 3 21

16 st 12 st 14 st 100 %

|1 30 av de 42 forvaltningsenheterna anlitas serviceforetag for
de periodiska underhallsatgarderna. | tolv fall uppger man att
anstallda inom férvaltningen utfér underhéllsarbetena pa egen
hand. Sju av dessa forvaltningar ar aktiebolag.

| de smé& forvaltningarna anlitades serviceféretag i nio fall av

tio. Men samtidigt medverkade fastighetsagaren personligen i

underhéllsarbetet i fyra fall av tio. Det egna arbetet debiteras
ej och paverkar alltsé inte underhallspostens storlek i de sma

forvaltningarna.
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Vem handhar den ekonomiska férvaltningen?

Ekonomisk - eller kameral - férvaltning avser hyresuppbérd,
fakturering, budgetering, bokforing och redovisning m fl ekono-
miska handhavanden som ar knutna till fastighetsinnehavet.

Tabell 4.15 Vem som utfor ekonomisk forvaltning i de stora forvalt-
ningsenheterna

) % av
Helsingborg Norrkoping Orebro samtliga

Fastighetségaren 4 1 4 21

Anstalld 9 7 10 60

Fastighetséagaren till- 1 2 7

sammans med anstalld

Serviceforetag 2 2 12
16 st 12 st 14 st 100 %

Till dvervagande del ar det anstallda som skoter den ekonomiska
forvaltningen i de stora forvaltningarna. Endast fyra agare (fysiska
personer) anlitar serviceforetag.

| de nio minsta férvaltningarna enligt tabell 4.15 ovan &r det &garen
sjalv som handhar ekonomin. Det ska jamféras med att nio av tio
agare i de sma forvaltningarna enligt Lundstrom-Forsberg-Garph
sjalva handhar den ekonomiska foérvaltningen.

4.9 Summering av resultaten

Infér det fortsatta analysarbetet vill vi sarskilt poangtera foljan-
de:

o | de stora forvaltningarna finns ett vasentligt yngre byggnads-

bestand jamfort med de sméa forvaltningarna. Dessutom ar
fastigheterna stdrre och innehavstiderna nagot langre i de
stora forvaltningarna. | det yngre bestandet ar det vanligt
med statliga lan.

o Det finns vasentliga skillnader i férvaltningens organisation i
stora jaAmfort med sma forvaltningar. | de stora forvaltningarna
ar organisationen sannolikt mera byrékratiserad och liknar
formodligen i stor utstréackning de allménnyttiga bostads-
foretagens organisation. | de smé forvaltningarna utfors ofta
ett betydande arbete av dgaren med administration, fastighets-
skétsel och underhall.

o Det foreligger vasentligt olika motiv for innehaven i de stora
och smé forvaltningarna. | de stora forvaltningarna dominerar
ekonomiska motiv och i de sma férvaltningarna ar motiven
ofta av socio-ekonomisk karaktér; att bo och skapa sig egen
sysselsattning.
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5 METODER FOR RESULTATMATNING
5.1 Introduktion

Vi ser resultaten fran agarens synpunkt och utvarderingen sker
med ett investeringssynsatt. Vi foljer in- och utbetalningarna
(kassaflodet - cash flow) samt fastigheternas marknadsvarde dver
tiden. Utifran betalningsflodena och kapitalet i fastigheten berak-
nar vi olika uttryck for resultatet av fastighetsforvaltningen. Den
teknik som anvands harfor har utvecklats inom féretagsekonomin
och forts over till fastighetsekonomin, se bl a Lundstrom (1984)
och Pyhrr-Cooper (1982).

Alla forrantningsmatt anges pa arsbasis. Vi raknar sélunda inte
med ranta pa ranta. Ett visst grepp fas dock om tidsaspekten
genom att ettdrsmatten anges for flera pa varandra foljande ar. |
de tva referenserna ovan ges kalkylexempel dar tidsaspekten beak-
tas genom internrante- och nuvéardeberdkningar.

| ett dskadningsexempel som foljer harefter beraknas

0 Overskott; drift- och betalningsnetton i form av inbetal-
ningar minskat med utbetalningar

0 nyckeltal (kvottal) som uttrycker fastighetsférvaltningens
effektivitet vad avser hyra, drift och underhall

o} nyckeltal (kvottal) som uttryck for forrantning pa totalt
och eget kapital

o} nyckeltal (kvottal) som underlag for beddmning av den
finansiella risken

o} nyckeltal (kvottal) som underlag for marknadsprisbeddom-
ning av fastigheter

Exemplet ar ursprungligen hamtat frdn Lundstrom (1984). Utgangs-
punkten ar en likviditetsbudget. Med exemplet avser vi endast

att belysa de olika resultatmatten enligt ovan. Vi har darfor
utelamnat de bakomliggande antagandena och da inte minst
prognoserna. Det senare kan direkt motiveras med att vi i fort-
sattningen endast redovisar efterkalkyler. De olika nyckeltalen
diskuteras dock kortfattat utifrdn deras anvandningsomraden.

Det totala kapitalet i fastigheten utgdrs av fastighetens mark-
nadsvarde. Darigenom fas underlag for ekonomistyrning och
fordelning av resurserna nar det finns flera olika investerings-
alternativ. Andra uttryck for det totala kapitalet - anskaffnings-
kostnader, bokfort véarde etc - leder latt fel nar man bedémer
det ekonomiska utfallet av olika alternativ.

Alla kalkyler ar utfoérda i 16pande penningvéarde och i kr per
kvm. Alla betalningsposter avser i princip arsmitt medan kapi-
talets storlek anges vid arets slut. | analogi med den fortsatta
framstéallningen gors alla kalkyler exklusive skatt. Slutligen vill
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vi papeka att de exemplifierade kalkylerna pS senare ar vunnit
allt mer gehoér hos beslutsfattare inom fastighetssektorn. Tillamp-
ningen av kalkyltekniken forutsatter i praktiken tillgang till

dator.

5.2 Diskussion om overskott och nyckeltal
Overskott i form av restposter

Raderna 1-10 i tabell 5.1 pd néasta sida &r en likviditetsbudget -
cash flow. Den utmynnar i tva typer av restposter; driftnetto
och betalningsnetto.

Driftnettot ar den summa pengar som blir éver av hyran att

forranta lanat och eget kapital sedan utbetalningar gjorts for
drift och underhall. Driftnettot, som &r ett uttryck for fastig-
hetens produktivitet, ar bl a avgorande for marknadsprisnivan.

| detta fall 6kar driftnettot ar fyra efter investeringen ar tre.
For rena bostadshyreshus kan driftnettona variera fran nagra
tiotal kronor upp till kanske 300 kr per kvm. Som jamférelse

kan namnas att en nybebyggd kommersiell hyresfastighet i Stock-
holms city kan ha ett driftnetto overstigande 2 000 kr per kvm.

Betalningsnettot, som &r ett likviditetsuttryck, ska forranta det
egna kapitalet i fastigheten. Har berdknas tva olika netton.
Betalningsnetto | som i exemplet pd omstéende sida laggs till
grund for berdakning av forrantningen pa eget kapital. Variatio-
nerna over tiden i netto | beror framst pa periodiskt underhall
och foérandringar i lanebilden eller 1anevillkoren. Betalningsnetto
Il inkluderar ocksa investeringar och nya Ian. Det visar att pengar
maste tillforas forvaltningen de fyra forsta innehavséaren.

Kapital i fastigheten

Det totala kapitalet i fastigheten avser marknadsvardet vid
respektive ars utgang. P& analogt sétt redovisas lanen i fastighe-
ten. Det egna kapitalet berdknas som skillnaden mellan marknads-
véarde och 1an.

Det egna kapitalet i fastigheten sjunker till noll efter investe-
ringen ar tre. Orsaken ar att investeringskostnaderna inte slar
igenom fullt ut i marknadsvardet och att finansieringen till
storsta delen sker med 1an.
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Tabell 5.1 CASH FLOWKALKYL - EXEMPEL

Ar 1 2 3
BETALNINGSFLODEN OCH OVERSKOTT (kr/m2)
1 Hyra +) 275 303 333
2 Drift () 120 133 148
3 Underhall ) 40 45 35
4 Driftnetto =) 115 125 150
5 Raéntor ) 120 118 115
6 Amorteringar “) 20 20 20
7 Betalningsnetto | (=) -25 -13 15
8 Investeringar ) 1 000
9 Nya lan +) 800
10 Betalningsnetto Il = -25 -13 -185

KAPITAL | | FASTIGHETEN (kr/m2)

11 Marknadspris® 1 200 1 250 1 300

12 Lanl’ 980 960 1 740

13 Eget kapital® 220 290 on

14 Marknadsvarde- 50 50 50
forandring

NYCKELTAL - FORVALTNINGSEFFEKTIVITET

15 Driftkostnadsniva 0,44 0,44 0,44

16 DoU-niva 0,58 0,59 0,55

17 Direktavkastning 10,0 10,4 12,0
pa totalt kapital (%)

18 Totalavkastning 14,3 14,6 16,0
pa totalt kapital (%)

19 Direktavkastning -16,7 -5,9 52
pa eget kapital (%)

20 Totalavkastning 30,0 25,9 29,3

pa eget kapital (%)

NYCKELTAL - RISKBEDOMNING
21 Belaningsgrad (%) 82 77 134
22 Skuldtackningsgrad (%) 82 91 111

NYCKELTAL - MARKNADSPRISBEDOMNING
23 Bruttokapitali-

seringsfaktorn 4,4 4,1 3,9
24  Nettokapitali-
seringsfaktorn 10,4 10,0 8,7

400
150
30
220
220
40

1 700
1 700

400

0,38
0,45

16,9

47,7

100
85

4,3

7,7

450
160
30
260
210
40
10

10

1 700
1 660
40

0,36
0,42

15,3

15,3

98
104

3,8

6,5

(1-2-3)

(4-5-6)

(7-8+9)

(11-12)

(2/11)
((2+3)/1)

(Mut-i>

(4+14)t/11t_1)

(V131>

((4-5+14)t/13t_1)

(12/11)
((4/(5+6))

(11/1)

(11/4)

1) Marknadspriset vid ingangen av ar 1 ar 1 150 medan lanen uppgar till 1 000.

2) Det egna kapitalet ar har negativt men har satts till noll.
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Nyckeltal for forvaltningseffektivitet och l6nsamhet

Driftkostnadsnivan (D/H) samt drift- och underhallskostnadsnivan
(DoU/H) ar kvottal. De utg6r underlag for beddmning av fastig-
hetsforvaltningens effektivitet. Langsiktigt l&ga nivaer ar att
efterstrava. Laga nivéer innebar dock inte att férvaltningen
automatiskt ar "bra", jmf resonemangen i kapitel 2. Utvardering
av DoU-nivan maéste ocksa ske i ett langre tidsperspektiv. Annars
kan vi inte fanga in den langsiktiga nivan for fastighetsunderhallet.

Enligt exemplet sjunker nivéderna D/H samt DoU/H till foljd av
investeringen. Hyran hojdes samtidigt som DoU-kostnaderna
sjonk. For bostadshyresfastigheter forekommer driftkostnads-
nivaer i intervallet 0,35-0,50. For kommersiella fastigheter i
bra lagen kan samma niva vara lagre an 0,10. DoU-nivan for
aldre bostadshyresfastigheter kan vara i storleksordningen 0,85.

Direkt- och totalavkastningen pa totalt respektive eget kapital
mater hur effektivt kapitalet anvands i fastighetsforvaltningen.
Lundstrom (1984) visar formler for forrantningskalkyler. Vid en
utvardering av matten bor foljande beaktas;

o den arliga inflationen

0 relationen mellan direktavkastningen pa totalt och eget
kapital respektive totalavkastningen pa totalt och eget
kapital. Dessa relationer visar bl a om det foreligger en
positiv eller negativ havstangseffekt, jmf Pyhrr-Cooper
(1982) och resonemangen i kapitel 3

0 investerarens/agarens forrantningskrav och forrantningens
fordelning mellan direktavkastning och marknadsvardefor-
andring som paverkar andelen eget i fastigheten bundet
kapital.

Den har berédknade direktavkastningen borde egentligen kallas
likviditetsgrad da vi raknar med amorteringar i stallet for av-
skrivningar. Det valda forfaringsséattet motiveras av att vi
konsekvent réaknar med in- och utbetalningar. Hansyn till av-
skrivningar skulle ocksa forvilla begreppen eftersom fastighets-
priserna 6kar i nominella termer.

Nyckeltal for riskbedémning

Beldningsgraden ar ett soliditetsmatt fran balansrakningen. Vid
en 1ag beldningsgrad (hég andel eget kapital) kan foretaget
utharda forluster under langre tid. Skuldtackningsgraden - drift-
nettot dividerat med ranta och amortering - ar ett soliditets-
matt utifran resultatrakningen. En 1&g beldningsgrad innebar i
regel hog skuldtdckningsgrad. Om fastigheten finansierats med
statliga 1an och rantebidrag utgér kan en hog beladningsgrad
kombineras med en hog skuldtackningsgrad. Andra uttryck som
kan laggas till grund for en riskbeddmning &ar andelen eget kapi-
tal (13/11) samt skuldsattningsgraden (12/13). En ingdende diskus-
sion om riskbedémning fors av Pyhrr-Cooper.
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Nyckeltal for marknadsprisbedémning

Brutto- och nettokapitaliseringsfaktorerna ar nyckeltal for
marknadsprisbedémning. Tillampningar av nyckeltalen maste
dock bygga pa en gedigen marknadskannedom. Nyckeltalen har
dock storre tillampning i en prognossituation jamfért med en
efterkalkyl.

5.3 Avrundning

Vissa av ovanstéende resultatmétt (nyckeltal) anvands nar vi i
fortsattningen staller diagnos pa ekonomin i fastighetsforvaltningen.
Kalkylexemplet grundas pa en fastighet medan vi i fortsattningen
raknar med genomsnitt for storre populationer. Genom att utga
frdn genomsnittstal erhélls stabila trender och vi kan hitta
monster; dels i utvecklingen 6ver tiden och dels for olika tvar-
snitt av fastigheter/forvaltningar. Genomsnittstal ska dock
tillampas med fornuft. De uttrycker en centraltendens runt
vilken det ofta finns en betydande spridning. Och vid jamfd&rel-
sen bor man beakta att genomsnittstalet endast ar en indikation
pa hur det ar. Det sager inget om hur det kan och bor vara.
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6 IN- OCH UTBETALNINGAR | FASTIGHETS-
FORVALTNINGEN

6.1 Inledning

| detta kapitel beskrivs och analyseras hyra, drift, underhéll, rantor
och amorteringar. Kapitlet utgdr framst en bakgrund till analyserna
av driftnetto, betalningsnetto och forrantning. Beskrivningarna och
analyserna har dock ett sjalvstandigt intresse. De avser ett unikt
material med hénsyn till tidsaspekt (1975-1982), omfattning och urval.
Ett genomgaende tema &r ocksd jamforelserna mellan stora och smé
forvaltningar.

| varje delavsnitt sker forst en beskrivning av resultaten. Déarefter
foljer en sammanstéllning av de enligt var mening viktigaste slut-
satserna. Vi anknyter ocksa direkt till de stallda forskningsfragorna.

Observera att samtliga figurer med tidsserier avser konstant undersok-
ningspopulation, 1982 ars penningvirde och flytande tredrsmedeltal.
Siffrorna i tabellerna avser 1982 ars penningvarde, kr per kvm och
medianvarden, om annat inte anges. | redovisningen av totalsiffror
f%r'Ssmé’\ forvaltningar ingar inte Orebro eftersom data saknas for ar
1981.

6.2 Hyra
6.2.1 Inledning

| detta avsnitt beskrivs och analyseras hyrans niva, spridning och
utveckling efter olika indelningsgrunder. Hyran sétts i relation till
egenskaper hos fastigheterna och forvaltningarna. Harigenom analy-
seras hyresstrukturen och olika faktorers inverkan pa hyresnivan.
Hyrorna ar beraknade per fastighet. Darigenom far vi endast en grov
bild av hyresstrukturen. Detaljerade studier kraver analyser pa lagen-
hetsniva.

1975 boérjade bruksvardesystemet ersatta hyresregleringen. Systemet
med bruksvardehyra har gallt fullt ut sedan 1979. Det innebér bl a att
hyresnivan i privata bostadshyreshus bestams utifrdn de allmannyttiga
bostadsforetagens hyror for likvardiga lagenheter, jmf Bergenstrahle
(1984) och Turner (1983).

6.2.2  En totalbild
Hyresutvecklingen i stora och sma forvaltningar framgar av figur 6.1

och tabell 6.1. Det bor betonas att siffrorna avser genomsnitt (median-
varden) for olika typer av fastigheter.
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Stora férv.enh.
Sma foérv.enh.

FORVALTNINGSENHETER

150- 1 STORA
—— SMA
----1 1 1 1 1 1 >
75177 76/70 7717? 7Sj60 77161 &0/&Z AR
Figur 6.1 Hyresniva och -utveckling i stora och smé forvaltnings-
enheter
Tabell 6.1 Genomesnittlig hyra for fastigheter i stora och sma
forvaltningsenheter
Procentuell
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982  utv.takt*
194 195 189 194 202 204 209 220 1,8 %
170 181 191 195

Den procentuella utvecklingstakten ar beridknad utifréan flytande
tredrsmedeltal

| de stora forvaltningarna har hyran stigit realt med ca 1,8 procent
per &r och hyran ligger ca 20 kronor per kvm hégre 4n i de smé enhe-
terna. Hyresskillnaderna mellan stora och smé forvaltningar har dock
minskat Over tiden.

Nu haltar jamférelsen ovan. Det beror framst p& att byggnaderna i de
sma forvaltningarna ar av dldre datum. Dessutom varierar hyresnivén
nagot mellan orterna. Men det kvarstar en hyresdifferens pa ca 10 kronor
nar vi jamfor fastigheter med byggnader av samma alder; 1930-och
1940-talshus.
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6.

2.3 En jamforelse mellan orterna

Hyresutvecklingen pa de olika orterna - Helsingborg, Norrkdping och
Orebro - framgar av figur 6.2 och tabell 6.2.

kr/m?2

A

=

Ly

75/77 76170 7777 76060 72fl OOZ AR

igur 6.2 Hyresniva och -utveckling i stora forvaltningsenheter i
Helsingborg, Norrképing och Orebro

Tabell 6.2 Genomsnittlig hyra for fastigheter i stora och sma for-

valtningsenheter pa de olika orterna

Procentuell

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 utv.takt*

Helsingborg, stora
sma
Norrkdping, stora
sma
Orebro, stora
sma

Sundsvall, sm&

164 175 170 170 190 191 199 202 3%
166 176 179 190

222 226 214 218 219 219 219 226 0 %
187 188 195 197

178 182 179 181 195 197 205 220 3%

156 168 175 -
169 177 192 193

Den procentuella utvecklingstakten ar beraknad utifran flytande
tredrsmedeltal
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Hyresnivan ar hogst i Norrkoping - i genomsnitt 220 kronor per kvad-
ratmeter. Hyrorna i Helsingborg och Orebro ligger vid periodens bor-
jan avsevart under Norrkdpings niva. Med tre procents real utveckling
for Helsingborg och Orebro har hyresskillnaderna delvis utjamnats vid
periodens slut.

De sma forvaltningarna har relativt laga hyror. Skillnaden ar tio kro-
nor i Helsingborg men 25-30 kronor i Norrképing och Orebro.

Norrkodping har ett relativt nytt byggnadsbestand, men det forklarar
inte hela hyresdifferensen. | figur 6.3 visar vi hyresnivan och -utveck-
lingen for fastigheter med byggnader som har ett senare vardear an

1950.
ke/m2ty HELSINGBORG
— NORRKOPING
I ——— OREBRO
240 -
Figur 6.3 Hyresniva och -utveckling i Helsingborg, Norrképing

och Orebro for fastigheter med véardear senare dn 1950

Aven nar vi som ovan jamfor hus med likartad alder kvarstar en hyres-
skillnad mellan orterna. For fastigheter med vardear 1930-1950 ar
hyresskillnaderna mellan orterna annu storre. Framfor allt &r hyresnivan
hog i Norrkopingsfastigheterna frAn 1940-talet.

Forvaltningsstorlekens betydelse for hyresnivan framgar av tabell

6.3. Tabellen utgér en sammanfattning av stora och sma forvaltningar
pa de tre orterna. Fastigheternas vardear ar avgransat till 1930-1950.
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Tabell 6.3 Genomsnittlig hyra pa undersékningsorterna per 1981
for fastigheter med vardear 1930-50 i forvaltningar av
olika storlek (1981 ars penningvarde)

Forvaltningsstorlek Undre kvartil Median Ovre kvartil
<50 Igh 156 172 188
51-200 157 176 194
201-400 162 176 194
>400 171 183 193

Hyresnivan ar hogst, samtidigt som hyresvariationerna ar minst, i
forvaltningsenheter med mer an 400 lagenheter. Har kan noteras att
det ocksd inom samma forvaltningsenhet kan observeras vasentligt
olika hyresnivaer for hus av likartad alder.

6.2.4 Byggnadernas vardear

Hyrorna i de allmannyttiga bostadsforetagen styrs framst av lane-
kostnaderna och nar byggnaderna uppforts. Detta visas bl a av Turner
(1982) och Bergenstrahle (1984). Darfor ar det sarskilt intressant att
analysera aldersinverkan. Figur 6.4 visar hyresnivan och -utveck-
lingen for fastigheter i de stora forvaltningsenheterna indelade i
vardearsklasser.

kr/m2 LY
A

7777777777 31-40

— 4150

51-60

e >60
75177 76/76 T77/77  78/60 7?11 oo/l AR

Figur 6.4 Hyresniva och -utveckling for fastigheter i olika varde-

arsklasser i stora forvaltningsenheter
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Av figuren framgar framst att

o} det finns ett klart samband mellan vardear och hyresniva

0 hyrans aldersberoende har minskat 6ver tiden.

Delar vi klassen for de yngsta husen finner vi att 70-talshusen har

20 kronor per kvm hégre hyra an 60-talshusen. Den siffran baseras
dock bara pa ett tiotal observationer.

Det aldsta husens hyror har stigit med i genomsnitt 4,7 procent per
ar. Det ska jamforas med mindre an en procent fér 1950- och 60-
talshusen.

1 de sm3 forvaltningarna ar hyresnivan ca 10 kronor lagre i varje
vardearsklass. Den siffran avser ett genomsnitt for alla orterna. Det
finns dock inte tillrackligt material for att gora jamforelser med
gamla hus i stora forvaltningar i Helsingborg och Norrképing.
Aldersinverkan kan ocksa illustreras med ett tvarsnitt som i figur 6.5.

Figuren visar samtliga hyresobservationer ar 1981. Linjen ar anpassad
till materialet med linjar regression.

300 -

250 -

200 -

150 -

100 -

50 -

60 VARDEAR

Figur 6.5 Hyra ar 1981 for byggnader med olika vardear i stora
forvaltningsenheter (Linjar regression)

Av figuren framgar framst

o] hyrans klara samband med byggnadens vardear
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o] den stora spridningen i hyresobservationer for byggnader med
samma vardear.

Hyran okar i snitt med 1,40 kr per kvm for varje nytt vardear. Okningen
beskrivs bra med en rat linje. Den stora spridningen i hyresobservatio-
nerna antyder att det finns faktorer férutom vardearet som paverkar
hyran.

Betraktar vi orterna var for sig ansluter Helsingborg och Orebro bast
till totalbilden enligt figur 6.5. | Norrkoping ar hyresnivan mindre
beroende av byggnadernas vardear.

6.2.5 Lagenhetsstorlek
For varje fastighet har den genomsnittliga lagenhetsstorleken berak-
nats. Darefter har fastigheterna klassindelats, se figur 6.6. | figuren

aterges hyresnivan och -utvecklingen for fastigheter med olika ge-
nomsnittliga lagenhetsstorlekar.

kr/m2 1y

220 -
200 -
N GENOMSNITTLIG
100 - LAGENHETSSTORLEK, M
...... <50
— — 50-75
160 - 75-100
C — 1 1 1 r 1 A\
75/77 76170 7 76/60 T)jb\ 60j6z AR
Figur 6.6 Hyresniva och -utveckling for fastigheter med olika
genomsnittlig lagenhetsstorlek i stora forvaltningsen-

heter

Fastigheterna med de minsta lagenheterna har de hégsta hyrorna per
kvm. Men skillnaden i hyra mellan stora och sma lagenheter har minskat
over tiden.

Vi fann tidigare att hyran &r starkt beroende av byggnadernas vardear.
Dessutom finns i det undersokta fastighetsbestandet en betydande
samvariation mellan byggnadernas vardeéar och lagenhetsstorlek. For
att reducera aldersinverkan studerar vi hyresnivan och -utvecklingen
for byggnader med vardear fran 1930 till 1950, se figur 6.7.
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160

160 -

140

170

I
75177

Figur 6.7

GENOMSNITTLIG
LAGENHETSSTORLEK, M

| ! - | | —

76/70 77177 76160  77/61  flo/62 4R

Hyresniva och -utveckling for fastigheter med olika
genomsnittlig lagenhetsstorlek och vardear 1930-1950 i
stora forvaltningsenheter

Skillnaderna i hyresniva ar stdrre nar vi endast betraktar fastigheter
med vardedr 1930-1950. Lagenhetsstoriekens betydelse for hyresnivan
minskar dock under perioden. Underlagsmaterialet till figur 6.7 &ar
relativt tunt. Vissa klasser domineras av en viss stad och darfor kan
Vi inte utesluta att resultatet ar ortsberoende.

Figur 6.8 visar hyrans beroende av medellagenhetsytan 1981 i Orebro.

Figur 6.8

Hyra ar 1981 for byggnader med olika genomsnittlig
lagenhetsstorlek och vardear 1930-1950 i stora forvalt-
ningsenheter i Orebro. (Linjar regression i intervallet
40-100 kvm)
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Enligt regressionslinjen i figuren avtar hyran per kvm med ca 40 6re
for varje kvadratmeter som lagenhetsstorleken okar.

I de smé& forvaltningsenheterna finns ett klarare samband mellan hyra
och lagenhetsstorlek. Stora lagenheter ger relativt lag hyra per kvad-
ratmeter.

6.2.6 Byggnadernas storlek

Vi kan utifrdn undersékningsmaterialet inte generellt pastd att bygg-
nadernas storlek paverkar hyresnivan. | vissa aldersklasser finns dock
antydningar om att sma fastigheter (< 800 kvm) har nagot hégre hyra
an dvriga vid undersdkningsperiodens borjan.

6.2.7 Fastigheter med lokaler

| de undersdkta fastigheterna finns en mindre andel lokaler. Men
tillrackligt manga for att vi ska f& underlag for en grov bedémning av
hur andelen lokaler inverkar pa den totala hyresnivan. Berakningar
visar att genomsnittshyran stiger mycket lite med 6kad andel lokaler

- ca 50 ore per kvadratmeter for varje ytterligare procentenhet lokaler,
se ocksa tabell 6.4 nedan.

Tabell 6.4 Genomsnittlig hyra ar 1981 for fastigheter med olika
andel lokaler

Lokal- Stora forvaltningsenheter__~ Sma forvaltningsenheter
andel %  Undre kvartil Median  Ovre kvartil Undre kvartil Median  Ovre kvartil
0 173 191 209 159 181 191
1-10 177 191 200 171 184 206
11-50 172 195 212 154 173 191

Det finns sdlunda inget patagligt samband mellan andelen lokaler och
hyresnivan. Noteras bor dock att en stor andel lokaler ger relativt lag
hyra i de sma forvaltningsenheterna.

Avgransar vi oss till fastigheter som har vardear 1930-1950 har de
lokalrika objekten en relativt hog hyresniva vid periodens borjan.
Hyresskillnaderna utjamnas dock mot periodens slut. Avgransar vi 0ss
till fastigheter med véardear efter 1950 finner vi inget samband mellan
hyresniva och andelen lokaler for fastigheter som ingar i stora forvalt-
ningsenheter.

6.2.8 Geografiskt lage
| Helsingborg och Orebro har vi inte gjort ndgon lagesklassificering.

Orsaken &r att i stort sett samtliga undersokningsfastigheter ar belagna
inom tatortskérnan. | Norrkoéping ar undersokningsfastigheterna mer
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geografiskt spridda och en uppdelning har varit mdjlig p4 centrum och
ytteromraden.

For att uppskatta lagets inverkan jamfor vi hyresnivan for likartade
fastigheter med avseende pa alder, andel lokaler och lagenhetsstor-
lek, se figur 6.9.

KR/M2 LY
A
1HO -
110
200 - LAGE | ORT
—— — CENTRUM #
[ YTTEROMRADE
130 -
I foresememnneeees Tormememememnes Lememee
75177 76/70  7y79  76/60
Figur 6.9 Hyresniva och -utveckling i stora forvaltningsenheter i

Norrkdping med hénsyn till fastigheternas lage i orten
(Vardear efter 1950, medellagenhetsyta 60-90 kvm, max
10 procent lokaler)

Ar 1976 13g hyresnivan for fastigheterna i centrum ca 15 kronor hogre
jamfort med fastigheterna i ytteromradena. Hyresdifferensen minskar
dock dver tiden. Vid periodens slut ar hyresskillnaden ca fem kronor.

Det bor papekas att varje linje i figuren baseras pa ca tio fastigheter.

6.2.9 Egen bostad i fastigheten

| de smé& forvaltningarna ar det relativt vanligt att dgaren bor i den
egna hyresfastigheten. Boendemotivet kan enligt Lundstrom-Gustafsson
(1985) vara avgorande for innehavet. Vi kan dock inte beldgga att
agarens boende i fastigheten paverkar hyresnivan. Vid analyserna har
jamforelser gjorts mellan fastigheter med samma vardear och genom-
snittliga lagenhetsstorlekar.
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6.2.10 Sammanfattning

De viktigaste iakttagelserna kan sammanfattas i foljande punkter.

0

Hyresnivan ar starkt beroende av nar byggnaderna uppforts eller
byggts om.

Hyrorna i stora forvaltningar &r i snitt ndgot hogre an hyrorna i
sma forvaltningar.

Laget spelar ingen storre roll for hyresnivan.

Lagenhetsstorleken har viss betydelse for hyresnivan per kvad-
ratmeter. Framst paverkas hyrorna i sma forvaltningsenheter.

Hyresutvecklingen medfor att skillnaderna i hyresniva minskar
mellan fastigheter med olika vardear och ldgenhetsstorlekar.
Men samtidigt finns stor spridning i hyresobservationer for lik-
artade fastigheter.

Fastigheter med lokaler har ungefar samma hyresniva som rena
bostadshyreshus.

Orsakerna till ovanstdende forhallanden finns framst inom hyressétt-
ningssystemet for bostader. Som forsok till forklaring vill vi lyfta
fram foljande forhallanden:

(o]

Att hyrorna ar starkt kopplade till fastigheternas vardear foljer
av att hyrorna i de allmannyttiga bostadsforetagen i stor ut-
strackning styrs av kostnaderna for det lanade kapitalet, jmf
Turner (1983) och Bergenstrahle (1984). Med hdg inflation minskar
lanekostnaderna snabbt i det &ldre bestdndet. Turner visar ocksa
att de allmannyttiga bostadsforetagen endast i begransad omfatt-
ning omférdelar kostnaderna inom bestandet.

Att vi gar emot "enhetshyra™ forklaras sannolikt av att de hdgsta
hyrorna i procent raknat inte kan hdjas lika mycket som de lagsta.
Dessutom tillampas i regel ett forfarande med krontalspaslag vid
hyressattningen. Att hyrorna i de &ldsta fastigheterna stiger
relativt snabbt kan ocksé ses som en marknadsanpassning av
hyrorna inom ramen fér bruksvéardesystemet.

Att laget spelar liten roll vid hyressattningen &r en foljd av den
ovan ndmnda kostnadsanpassningen, jmf Bergenstréahle (1984),
Lundstrém (1980) eller Turner (1983). De undersdkta fastigheterna
ligger dessutom inte i kommersiellt attraktiva lagen. Det forklarar
varfor andelen lokaler inte i ndgon stérre utstrackning péaverkar
hyresnivan.

Att hyrorna i de stora forvaltningarna tenderar att vara relativt
hoga forklaras sannolikt av forvaltningsorganisationen och motiven
for fastighetsinnehaven. | de stora férvaltningarna ar man férmod-
ligen relativt valinformerade om hyresnivan for likartade lagenhe-
ter. Dessutom &r man kanske ocksa "hérdare i nyporna™. | de smé
forvaltningarna finns ofta en ndra kontakt mellan dgaren och
hyresgésterna. Detta géller sarskilt om &garen bor i den egna
fastigheten. Sociala hénsyn kan da gdra att garen inte tar ut

fullt mojliga hyreshdjningar, jmf dock avsnitt 6.2.9.
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6.3 Drift
6.3.1 Inledning

| detta avsnitt beskrivs och analyseras de totala driftkostnadernas
niva och utveckling samt deras beroende av faktorer som vardear,
lagenhetsstorlekar etc. | de totala driftkostnaderna ingar:

Varme

Teknisk forvaltning (fastighetsskotsel)
Ekonomisk forvaltning (administration)
Vatten och avlopp

Renhallning

El och gas

Forsékringar

Ovrigt

OO0 OO0 OO0 OoOOo

Forutom de totala driftkostnaderna sarstuderar vi dven posten varme.
En redovisning sker ocksa av hur de olika delposterna enligt ovan
utvecklats relativt varandra.

Observeras bor att vissa foretag inte fordelar ndgra administrations-
kostnader pa sina fastigheter. For dessa har vi dsatt en schablon-
massigt berdknad kostnad motsvarande fyra procent av bruttohyran,
se vidare kapitel 3.5. Det motsvarar i genomsnitt ca 8 kr per kvm ar
1982. Beloppet ligger pd ungefar samma niva som for bostadsratts-
foreningar i HSB enligt Mogard-Sandberg (1982). Enligt SABO:s ekono-
miska statistik for 1982 &r motsvarande siffra ca 10 kr.

1 de totala driftkostnader som redovisas ingar inte skatt pa garantibe-
lopp. Skatten &r i genomsnitt ca 4 kr per kvm i de stora forvaltningarna
och 3 kr i de sma forvaltningarna.

Observera att vi framdver anvander ordet driftkostnader nar de siffror
som redovisas egentligen avser utbetalningar.

6.3.2 En totalbild

Driftkostnadernas niva och utveckling for fastigheter i stora och sma
forvaltningar framgér av figur 6.10. Dessutom redovisas i figur 6.11
utvecklingen pa de olika orterna. En sammanfattning av figurerna
gors i tabell 6.5.

85



KR/n Ly

100 -

90 -

60 «

70 .

601 FORVALTNINGSENHETER
STORA

50 « —— SMA

-, , 1 1 1 1 =
75177 7670 77179 76/00 79/61 60/62 AR

Figur 6.10 Driftkostnadernas niva och utveckling i stora och sma
forvaltningsenheter
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Figur 6.11 Driftkostnadernas niva och utveckling i stora forvalt-
ningsenheter i Helsingborg, Norrképing och Orebro
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Tabell 6.5 Driftkostnader for fastigheter i stora och sma forvalt-
ningsenheter

Procentuell
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 utv.takt>

Helsingborg, stora 54 64 69 67 79 83 84 92 7%
sma 61 66 68 72
Horrkoping, stora 74 78 75 79 83 90 91 95 4%
sma 62 62 74 71
Jrebro, stora 68 75 75 71 79 84 91 92 4 %
sma 58 61 66 -
lundsvall, sma 64 68 78 80
Itora totalt 68 73 75 74 80 86 90 93 5 %
3ma totalt 62 65 74 73

* Den procentuella utvecklingstakten ar beraknad utifrdn flytande
tredrsmedeltal

Fastigheterna i de stora forvaltningsenheterna har hoégre driftkost-
nader an fastigheterna i de sma. Jamforelsen bor dock goras med
forsiktighet. Det beror pa att arbetet med administration och fastig-
hetsskotsel sallan debiteras i de sma forvaltningarna.

Driftkostnadernas utveckling ar likartad pa de olika orterna. Pataglig
ar den reala 6kningen. Fastigheterna i Helsingborg har dock relativt
laga driftkostnader vilket bl a beror pa de taxeberoende kostnaderna.

Ar 1981 var skillnaden i driftkostnaderna 16 kr mellan stora och sma
forvaltningar. Den skillnaden bor enligt ovan tolkas forsiktigt. Noteras
bor ocksa att driftkostnaderna inom en och samma forvaltningsenhet
kan skilja 40-50 kr per kvm mellan likartade fastigheter.

| figur 6.12 aterges driftkostnadsutvecklingen pé ett annorlunda satt.
Figuren ar mangdimensionell. Dels anges nivaerna enskilda ar i 1982
ars penningvarde, dels anges hur stor andel av de totala driftkost-
naderna varje kostnadsdelpost utgor.

| tabell 6.6 tillfors ytterligare en dimension genom att kostnadsposternas
utveckling anges i procent i reala termer.
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Figur 6.12 Olika driftkostnadsposters andelar av de totala drift-
kostnaderna samt de totala driftkostnadernas utveck-
ling i 1982 ars penningvarde for fastigheter i stora och
sma forvaltningsenheter

Tabell 6.6 Driftkostnadsposternas genomsnittliga reala utveck-
lingstakt per ar (procent pa procent) 1975-82 for fastig-
heter i stora forvaltningsenheter *

Stora forvaltnings-
enheter, totalt
Totala driftkostnader 46 %

teknisk + ekonomisk 3,9
forvaltning

taxeberoende kostnader 0,0
(va + el + renhallning)

- forsékring + Ovrigt 0,0
varme 8,0

Den procentuella utvecklingstakten ar beréknad utifran flytande
trearsmedeltal
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De totala driftkostnaderna har i reala termer 6kat med 4,6 procent
per ar. Den 6kningen ar till avgdérande del orsakad av varmekostna-
dernas utveckling. Varmekostnaderna utgor i de stora forvaltningarna
nara halften av driftkostnaderna. | de sma forvaltningarna utgor
utbetalningarna for varme ca 60 procent av alla utbetalningar for
drift. | kronor raknat ar dock utbetalningarna per kvm ungefar

lika i stora och sma forvaltningar.

De taxeberoende kostnadernas andel av driftkostnaderna krymper
over tiden men nivan pa denna delpost har foljt inflationsutveck-
lingen.

| posten teknisk forvaltning ingar I16n till fastighetsskotare, trapp-
stadning m m. Per 1981 och i samma ars penningvarde kan foljande
nivaer utlasas i de stora och sma forvaltningarna.

Medianvarde Medelvarde
Stora 14 14
Sma 0 4

Kostnaderna for fastighetsskotsel har for perioden 1975-1982 i reala
termer utvecklats med fyra procent per ar i stora forvaltningsenheter.

Beaktar vi skatt pd garantibelopp skulle den utgora ca fyra procent
av driftkostnaderna i saval stora som sma forvaltningar.

6.3.3 Byggnadernas vardear

| figur 6.13 redovisas de totala driftkostnaderna for fastigheter i
stora forvaltningar uppdelat efter byggnadernas vardear.
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Figur 6.13 Driftkostnadernas niva och utveckling for fastigheter
med olika vardear i stora forvaltningsenheter
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De aldsta fastigheterna har de lagsta driftkostnaderna per kvm. En
stor del av nivaskillnaden elimineras dock om vi t ex studerar fastig-
heter med likartad lagenhetsstorlek - 50 till 80 kvm. Pafallande &r
ocksd att 1940-talsfastigheterna har den hogsta nivan for driftkost-
naderna.

Den genomsnittliga 6kningen av driftkostnaderna varierar mellan fyra
och sex procent i de olika aldersklasserna. De aldsta fastigheterna
har den snabbaste utvecklingen.

I de sma forvaltningarna ar driftkostnaderna lagre i varje vardears-
klass. Skillnaderna &r 10-15 kr per kvm.

6.3.4 Lagenhetsstorlek

| figur 6.14 redovisas driftkostnadernas niva och utveckling for fas-
tigheter i stora forvaltningar med olika genomsnittlig lagenhetsstor-
lek. Inverkan av lagenhetsstorleken belyses ocksa av figur 6.15 dar
ett tvarsnitt frAn Orebro presenteras.
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Figur 6.14 Driftkostnadernas niva och utveckling for fastigheter
med olika genomsnittlig lagenhetsstorlek i stora forvalt-
ningsenheter
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Figur 6.15 Totala driftkostnader ar 1981 i Orebro for fastigheter
med olika genomsnittlig lagenhetsstorlek i stora forvalt-
ningsenheter. (Linjar regression i intervallet 40-100
kvm)

Enligt figurerna 6.14 och 6.15 ar driftkostnaderna lagre per kvadrat-
meter i fastigheter med stora lagenheter. Skillnaderna &r dock inte
stora enligt figur 6.15, endast 10 6re for varje ytterligare kvadrat-
meter. Har bor dock noteras att stora lagenheter framfor allt finns i
gamla byggnader. Lagg ocksd marke till den stora spridningen i drift-
kostnader (utbetalningar).

6.3.5 Fastigheter med lokaler

De totala driftkostnaderna sjunker i snitt ndgot med tilltagande andel
lokaler. Lokalandelens inverkan pa driftkostnaderna varierar dock
mellan orterna. | Orebro har andelen lokaler ingen pavisbar inverkan
pa driftkostnaderna. | Helsingborg och Norrképing ar daremot drift-
kostnaderna patagligt lagre i fastigheter med stor andel lokaler; ca
10 kronors skillnad mellan grupperna 1-10 och 11-50 procent lokaler i
Norrkoping.

6.3.6 Speciellt om varmekostnader

Varmekostnaderna har i genomsnitt 6kat realt med atta procent per
ar. 1982 var snittkostnaden ca 45 kr per kvm. Nivan och utvecklings-
takten ar i stort sett oberoende av ort.

Varmekostnadernas niva och utveckling for fastigheter med olika
vardedr i stora forvaltningar redovisas i figur 6.16. Av figuren fram-
gar att varmekostnaderna ar hogst for 40-talshusen. Intressant ar
ocksd att de yngsta och &ldsta fastigheterna har de lagsta kostnaderna
per kvm.
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| figur 6.17 visas varmekostnadernas niva och utveckling for fastighe-
ter med olika genomsnittlig lagenhetsstorlek. Fastigheterna med de
minsta lagenheterna har den hégsta kostnaden per kvm. Skillnaden
mellan ytterklasserna &r vid periodens slut ca 10 kr per kvm.
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Figur 6.16 Varmekostnadernas niva och utveckling for fastigheter
med olika vardear i stora forvaltningsenheter
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Figur 6.17 Varmekostnadernas niva och utveckling for fastigheter
med olika genomsnittlig lagenhetsstorlek i stora forvalt-
ningsenheter
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Figur 6.18 Varmekostnader for fastigheter med olika ventilations-
satt och vardedr senare an 1950 i stora forvaltningsen-
heter i Norrkdping
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| figur 6.18 redovisas varmekostnadernas niva och utveckling for
fastigheter med olika ventilationssatt. Jamforelsen avser endast
fastigheter i Norrkoping med vardear efter 1950. Fastigheter med
sjalvdrag har under periodens slut sju kr per kvm hogre varmekostnader
an fastigheter med flaktventilation. Differensen ar ndgot mindre i
Helsingborg och Orebro.

Vi har ocks& undersokt om fastighetens lage i kvarter paverkar upp-
varmningskostnaderna. Vi kan dock inte finna nagot direkt samband
mellan kvarterslaget och uppvarmningskostnaderna.

En jamforelse mellan stora och sma forvaltningar visar att per kvad-
ratmeter ar varmekostnaderna i genomsnitt nagra kronor hogre i de
sma forvaltningarna.

6.3.7 Sammanfattning

De viktigaste iakttagelserna i avsnittet om driftkostnader kan samman-
fattas i foljande punkter.

o Driftkostnaderna har utvecklats snabbare an inflationen. Den
klart dominerande orsaken hartill &r de stigande varmekost-
naderna.

o Driftkostnadernas niva och utveckling ar relativt enhetlig i stora
forvaltningar pé olika orter. Inom samma férvaltningsenhet kan
dock stora variationer forekomma for likartade fastigheter.

o  Ser vi till utbetalningarna for drift finns vasentliga skillnader
mellan stora och sma foérvaltningar.

0  1940-talshusen har hdga driftkostnader per kvm i jamforelse med
andra fastigheter. Och byggnader med vardear fore 1930 har laga
kostnader.

Orsakerna till nivaskillnaderna enligt ovan finns dels hos byggnaderna
och dels i forvaltningsorganisationerna.

0 Husen fran 1940-talet ar sannolikt av byggnadstekniskt lag kvalitet.
Men en stor del av de hdga kvadratmeterkostnaderna for 1940-
talshusen forklaras av de jamforelsevis sma lagenheterna. Pa
samma satt kan vi delvis forklara de 1aga kostnaderna per kvadrat-
meter i de @ldsta husen med att de inrymmer osedvanligt stora
lagenheter.

o Eftersom &garna i de sma forvaltningarna utfor ett betydande
eget arbete med administration och fastighetsskotsel blir inte
siffrorna omedelbart jamférbara med de stora férvaltningarna.
Och i de sma forvaltningarna kan dgarens motiv for fastighets-
innehavet vara att skapa sig sjalv sysselsattning.

o  Servi till utbetalningarna for drift finns vasentliga skillnader
mellan stora och sma forvaltningar.

0  1940-talshusen har hdga driftkostnader per kvm i jamfdrelse med

andra fastigheter. Och byggnader med vardear fére 1930 har laga
kostnader.
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Orsakerna till nivaskillnaderna enligt ovan finns dels hos byggnaderna
och dels i forvaltningsorganisationerna.

0 Husen fréan 1940-talet &r sannolikt av byggnadstekniskt l1ag kvalitet.
Men en stor del av de héga kvadratmeterkostnaderna for 1940-
talshusen forklaras av de jamforelsevis sma lagenheterna. P4
samma satt kan vi delvis forklara de laga kostnaderna per kvadrat-
meter i de aldsta husen med att de inrymmer osedvanligt stora
lagenheter.

o Eftersom &garna i de smé forvaltningarna utfér ett betydande
eget arbete med administration och fastighetsskétsel blir inte
siffrorna omedelbart jamférbara med de stora forvaltningarna.
Och i de sma forvaltningarna kan dgarens motiv for fastighets-
innehavet vara att skapa sig sjalv sysselsattning.

6.4 Underhéll
6.4.1 Inledning

| detta avsnitt redovisas underhallskostnadernas niva och utveckling. |
posten underhéll ingdr endast kostnader som ar att betrakta som
reparationer vid inkomsttaxeringen. Alla kostnader fér ny-, till- och
ombyggnad ligger sdlunda utanfor. Vi har inte ifragasatt fastighets-
agarnas gransdragning mellan underhall och ombyggnad respektive
underhéll och fastighetsskotsel. Dessutom vet vi att framfor allt
agarna i de sma forvaltningarna utfor eget underhallsarbete som inte
debiteras.

For en viss fastighet varierar underhallsutbetalningarna starkt dver
tiden. Vi far en mycket stor spridning runt vara genomsnittsvarden.
Darfor redovisar vi t ex i figur 6.19 badde medel- och medianvarden.

Observera att vi framover anvander ordet underhallskostnader nar de
siffror som redovisas egentligen avser utbetalningar.

6.4.2 En totalbild

Underhéllskostnadernas niva och utveckling 1975-1982 i stora och
sma forvaltningar illustreras av figur 6.19. Arsvisa medianvarden
samt den procentuella utvecklingen baserad darpa redovisas i tabell
6.7. Observera att genomsnittsvardena avser olika grupper fastig-
heter med varierande egenskaper.
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Figur 6.19 Underhallskostnadernas niva och utveckling i stora och
sma forvaltningsenheter
Tabell 6.7 Underhallskostnader for fastigheter i stora och sma
forvaltningsenheter
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982
31 33 28 31 35 26 26 39
57 44 43 38
26 33 36 32 27 26 32 42
33 39 42 43
31 26 30 32 36 37 29 45
37 37 35 -
48 36 40 39
28 28 32 32 31 30 30 40
45 39 42 41

Den procentuella utvecklingstakten ar berédknad utifran flytande
tredrsmedeltal

Underhallskostnaderna - eller mera egentligt utbetalningarna - har
med medianvardet som centralmatt stigit ndgot snabbare an infla-
tionen. Utgar vi frAn medelvardet ar nivan i storleksordningen 15 kr
hdgre, men utvecklingen over tiden ar negativ i reala termer. Det
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tyder pa att vi i borjan av perioden har ett antal fastigheter med
mycket stora utbetalningar fér underhall.

Orebro har den snabbaste kostnadsutvecklingen, medan Helsingborg
och Norrkdping over tiden i stort sett har oférandrade kostnader.

Nivaskillnaden mellan stora och sma forvaltningar ar betydande; 10
till 15 kr hogre utbetalningar i de sma forvaltningarna. Detta galler
oavsett om vi uttrycker nivan med ett medel- eller medianvarde.

6.4.3 Byggnadernas vardear

Byggnadens lage i livscykeln paverkar underhallskostnadernas storlek
och utveckling. Det framgar av figur 6.20. Fastigheterna med de
aldsta byggnaderna har vid slutet av perioden i storleksordningen
dubbelt sd héga underhéllskostnader som de yngsta; 53 kr per kvm
jamfort med 26 kr per kvm. | Helsingborg och Orebro &r skillnaden
annu storre.

VARDEAR

80/82 AR

Figur 6.20 Underhallskostnadernas niva och utveckling for fastig-
heter i olika vardearsklasser i stora forvaltningsenheter

| tabell 6.8 redovisas median- och medelvarden 1981 for fastigheter i
de olika vardearsklasserna.
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Tabell 6.8 Underhallskostnader 1981, median- och medelvarden,
for fastigheter i olika vardearsklasser i stora och sma
forvaltningsenheter (1981 ars penningvarde)

Medianvéarde Medelvéarde
Stora Sma Stora Sma
<30 48 42 57 56
31-40 51 32 54 44
41-50 28 35 45 56
51-60 25 40 29 45
>60 22 23 24 46

Av tabellen framgar bl a att underhallskostnaderna i de sma forvalt-
ningarna &ar relativt oberoende av fastigheternas vardedar. | den yngsta
klassen ar dock medianvardet lagt for de sma forvaltningarna.

6.4.4 Lagenhetsstorlek, andel lokaler och egen bostad i fastig-
heten

Vi har pa olika satt analyserat lagenhetsstorlekens inverkan pa under-
hallskostnaderna per kvm. Vi har dock inte funnit ndgot samband.

Hur andelen lokaler paverkar agarens underhallskostnader per kvm

illustreras av figur 6.21. Figuren avser fastigheter i stora forvalt-
ningar dar byggnaderna har vardear 1930-1950.
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Figur 6.21 Underhallskostnadernas niva och utveckling for fastig-
heter med olika andel lokaler och vardear 1930-1950 i
stora forvaltningsenheter
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Fastigheter i stora forvaltningar med 11-50 procent lokaler har de
lagsta underhallskostnaderna. Differensen mellan dessa och de fastig-
heter som helt saknar lokaler varierar under perioden mellan 3-10 kr
per kvm. | sma forvaltningar ar differensen storre; 10 till 15 kr. Skill-
naden &r minst i slutet av perioden. Ett tvarsnitt 1981 for samtliga
fastigheter i de stora forvaltningarna bekraftar att underhallskost-
naden minskar med tilltagande lokalandel. For varje ytterligare pro-
cent lokaler minskar underhallskostnaden med drygt 20 6re per kvm.
Denna relation forandras inte om vi enbart studerar fastigheter dar
byggnaderna har samma véardear.

Paverkas underhéllskostnaderna av att fastighetsagaren bor i den
egna fastigheten? Den fragan har vi forsokt svara pd genom att jam-
fora homogena fastigheter i de sma forvaltningarna dar agarna bor
respektive inte bor. | Orebro - med ca 10 objekt i varje grupp - finner
vi att underhéllsutbetalningarna i snitt ar hogre i fastigheter dar
agarna bor. Skillnaden ar ca 15 kr per kvm.

6.4.5 Sammanfattning

De viktigaste iakttagelserna avseende underhdll kan sammanfattas i
punkterna nedan.

0 Det finns patagliga skillnader i kostnadsniva mellan stora och
sma forvaltningar.

0 Det finns i de stora forvaltningarna patagliga skillnader i kost-
nadsniva mellan fastigheter dar byggnaderna har olika vardear.

0 Det finns en tendens att dgare som bor i den egna fastigheten
lagger ner mer pengar pa underhall.

Vi har observerat utbetalningar. Och utbetalningarna fér underhall
for en viss fastighet varierar kraftigt 6ver tiden, se t ex Lundstrom
(1982). Dessutom stiger i regel underhallskostnaderna under bygg-
nadens livscykel. Vi maste dock tolka utvecklingen och nivaerna for-
siktigt.

0 Vi vet inte vilken underhdilsstandard siffrorna avser.

0 Vi vet inte vilket prissattningsforfarande som anvénts i de stora
forvaltningarna nar arbetet utforts av egna hantverkare.

o} Vi vet inte hur mycket eget odebiterat arbete som laggs ner av
agarna i de sma forvaltningarna.

0 Vi studerar inte en typ av byggnad i olika stadier av livscykeln.
1 stallet handlar det om flera typer av byggnader som var for
sig befinner sig pa olika stadier i livscykeln. Vi kan darmed inte
utifrdn nuvarande niva for 1930-talsfastigheterna direkt gora
prognoser om underhallskostnaderna 20 ar fram i tiden for fas-
tigheterna frdn 1950-talet.

Den kanske intressantaste iakttagelsen &r att for fastigheter av samma
alder pa samma ort har de sma forvaltningsenheterna i genomsnitt
hogre underhallsutbetalningar an de stora. Vi hade férvantat oss det



motsatta forhallandet da det av Lundstrom- Forsberg-Garph, Lund-
strom-Gustafsson (1985) samt Westman (1983) framgar att man i de
sma forvaltningarna utfor ett betydande eget arbete. | ett forsok till
forklaring vill vi anfora foljande punkter, vilka ocksa kan ses som
hypoteser:

0 Ambitionen och underhallsstandarden ar hogre i sma forvaltningar.

0 Upphandlingen av underhéllstjanster avser korta serier i de sma
forvaltningarna. Man far darfor en hig enhetskostnad.

0 I de sma forvaltningarna ar man i stor utstrackning hanvisad till
entreprendrer. Deras tjanster ar dyrare &n i de fall man har en
stor organisation med egen reparationspersonal. Arbetena blir
ocksa battre utférda med egen personal.

) | de sma forvaltningarna paverkas underhallsinsatsernas omfatt-
ning av relationerna till hyresgasterna, jmf Lundstrém-Gustafsson.

Det ar enligt ovan svart att jamfora underhallskostnader mellan olika
forvaltningar. Men en jamforelse ger dock en fingervisning om huruvida
nivaerna ar rimliga. Narmast jamforbart ar siffror frdn andra privata
forvaltningar och allménnyttiga bostadsféretag.

Enligt SCB:s intékts- och kostnadsundersékning for 1982 ar under-
hallskostnaderna (medeltal for hela riket samt fastigheter med minst
500 kvm bostadsyta) i privatagda bostadshyreshus fardigstallda 1941-
1960 lika med 53 kr per kvm. For hus fardigstallda efter 1960 & mot-
svarande siffra 31 kr. Motsvarande siffra for aldre bostadsbestand

(< 1960) enligt SABO:s statistik ar 51 kr och for yngre bestand 46 kr.

Sjoberg-Svensson (1983) undersoker bostadshyreshus fran 1940-talet i
Stockholm. | ett bestdnd pa ca 30 000 kvm i en &gares hand finner
man en medelniva pa ca 100 kr per kvm for underhallskostnaderna.
Ljung, P (1983) undersoker 15 bostadshyreshus fran 1930-talet dgda
av en stor forvaltare och finner att medianvardet ar ca 65 kr per kvm
for underhallskostnaderna.

6.5 Rantor och amorteringar
6.5.1  Inledning

Flar beskriver och analyserar vi de finansiella utbetalningarna - rantor
och amorteringar. Dessa betalningsposter ar pa olika satt svarare att
analysera an hyra, drift och underhall. Det beror pa att

0 vi inte med sdkerhet kan siaga att 1an som hanfors till en viss
fastighet anvants for investering dari

0 réantorna och amorteringarna urholkas 6ver tiden av infla-
tionen

0 beldningsgraden liksom rantevillkoren varierar inom undersok-
ningspopulationen
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o] det forekommer i det nyare bestandet statliga |l&n med rante-
subventioner dar rantevillkoren vasentligt avviker fran de pa
den 6ppna kreditmarknaden.

Av detta foljer att analyserna sker i ytterligare ett par dimensioner
jamfort med foregdende avsnitt. Forutom utbetalningar presenterar
vi ocksd genomsnittliga rantenivaer i procent. Dessutom gor vi i

ett appendix (nr V) en jamférelse mellan storleken pad amorteringarna
och de skattemassiga avskrivningarna.

| alla redovisningar hadanefter dar rantor och amorteringar ingar
sarredovisas Sundsvall. Sundsvall ingéar alltsa inte i totalpopulationen

for sma forvaltningar vad avser rantor och amorteringar, betalnings-
netton och foérrantning, se avsnitt 6.5.2.

6.5.2 En totalbild

| figur 6.22 och tabell 6.9 ger vi en totalbild av nivadn och utveck-
lingen for rantorna och amorteringarna.

KR/M LY MEDEL- MEDIAN-

75/77 76170 77/79  76/60  79/01 60/62 AR

Figur 6.22 Niv& och utveckling for utbetalningar avseende
ranta och amortering i stora och sma foérvaltnings-
enheter, medel- och medianvarden
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Tabell 6.9 Utbetalningar for ranta och amortering i stora och
smé forvaltningsenheter

Procentuell
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 utv. takt*

Helsingborg, stora 80 63 70 66 60 65 83 57 -0,7
sma 61 56 57 68

Norrképing, stora 85 87 73 76 72 72 65 63 -4,0
sma 53 57 56 55

Orebro, stora 48 49 50 44 51 44 44 51 -1,2

sma 59 56 55

Sundsvall, sma 86 93 94 72

Stora totalt 72 68 68 67 61 65 63 60 -2,1

Sma totalt*> 57 57 57 66

Den procentuella utvecklingstakten ar berdknad utifran flytande
tredrsmedeltal

Sma forvaltningar i Helsingborg och Norrképing

Av figuren och tabellen kan vi konstatera att

0 i de stora forvaltningarna sjunker enligt figuren rantorna och
amorteringarna under perioden i fast penningvarde med 7
alternativt 12 kr per kvm beroende pa om vi raknar med median-
eller medelvarden

o i de smé forvaltningarna stiger utbetalningarna for ranta och
amortering nagot

0 rantorna och amorteringarna i de smé forvaltningarna ar med
utgéngspunkt fran medianvarden ca 5 kr lagre an i de stora
forvaltningarna. Jamfor vi medelvarden ar forhallandena
omvénda; nivan ar 7 kr hogre i de sméa foérvaltningarna. Det
tyder da pa att det finns ett mindre antal fastigheter med
relativt hdga utbetalningar for rantor och amorteringar i de
sma forvaltningarna.

Av figur 6.23 framgér att nivan pa rantorna och amorteringarna
skiljer sig mellan de olika orterna.
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HELSINGBORG
NORRKOPING

OREBRO
90 -
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75/77  76/70 77179 76/60  79/51 00/02 /0

Figur 6.23 Rantornas och amorteringarnas niva och utveckling i
stora forvaltningsenheter i Helsingborg, Norrkdping
och Orebro

Nivan for rantorna och amorteringarna &r 1&g i Orebro jamfort
med oOvriga orter. Nivan i Norrkdping sjunker relativt snabbt under
hela perioden. | Helsingborg stiger daremot nivan i borjan av 1980-
talet.

1 de sma forvaltningarna ligger utbetalningarna for rantor och
amorteringar pa 53-60 kr per kvm utom i Sundsvall. Dar ar nivan
ca 90 kr. Skillnaden beror pa 20 kr hogre rantebetalningar och

10 kr hégre amorteringar. De sma forvaltningarna i Sundsvall
avviker i flera avseenden fran dvriga sma forvaltningar, speciellt
vad avser marknadsvarden och beldningsgrad. Darfor ingar de sma
forvaltningarna i Sundsvall inte i de snittvarden som redovisas i
figur 6.22. | forekommande fall sarredovisas har Sundsvall.

6.5.3 Byggnadernas vardear

Byggnadernas vardear har stor betydelse for rantornas och amor-
teringarnas storlek, se figur 6.24 néasta sida.
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51-60

60 -

j/16 77779  70/go  79/01 66/

Figur 6.24 Rantornas och amorteringarnas niva och utveckling
for fastigheter med olika vardear i de stora forvalt-
ningsenheterna

Av figur 6.24 kan vi konstatera att

o] utbetalningarna for rantor och amorteringar i genomsnitt har
minskat i alla aldersklasser utom for 1940-talsfastigheterna.
Minskningen &r i storleksordningen fyra till sex procent per ar

s} de aldsta fastigheterna har de klart lagsta utbetalningarna -
drygt 20 kr per kvm i borjan av 1980-talet. Den siffran ska
jamforas med 70 kr for fastigheter med vardear efter 1960.

Av bakgrundsmaterialet framgar dessutom att utbetalningarna i

de sma forvaltningarna ar hogre i samtliga aldersklasser utom for
fastigheterna fran 1930-talet. Differenserna mellan medianvardena
for stora och sma forvaltningar i respektive aldersklass ar 12-

28 kr per kvm.

6.5.4 Réanta och amortering for fastigheter med olika inne-
havstid

| figur 6.25 och 6.26 &skadliggor vi hur rantornas och amorte-

ringarnas storlek ar beroende av innehavstiden i stora respektive
sma forvaltningar.
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Figur 6.25

OVRE KVARTIL

MEDIAN
UNDRE KVARTIL

20 25

25 30

Réantor och amorteringar 1976, 1979 och 1981 for
fastigheter med olika innehavstid i stora forvalt-
ningsenheter (1981 ars penningvarde, medianvarden,
ovre och undre kvartiler)
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Figur 6.26 Rantor och amorteringar 1979 och 1981 for fastighe-
ter med olika innehavstid i sma forvaltningsenheter
(1981 ars penningvarde, medianvarden, évre och
undre kvartiler)

Av figurerna kan vi konstatera att

o} det foreligger ett klart samband mellan utbetalningarna for
r&ntor och amorteringar och innehavstiden

o] spridningen i utbetalningarna ar storst de forsta innehavsaren

o] i de stora forvaltningarna ar de forsta arens utbetalningar
storst 1981. Och vi har 1981 ocksa det mest uttalade sam-
bandet mellan nivad och innehavstid

s} for fastigheter med kort innehavstid ar 1979 ar rantorna och

amorteringarna hogre per kvm i sma forvaltningar jamfort
med stora. Ar 1981 finns inte samma klara skillnader.
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Helsingborg, stora
sma
Horrkoping, stora
sma
Orebro, stora
sma
Sundsvall, sma
Stora totalt

Sma totalt**

6.5.5

Amorteringar totalt

Av figur 6.27 och tabell 6.10 framgar amorteringarnas nivS och

utveckling.
MEDEL- MEDIAN-
VARDE VARDE
______________________ SMATM
fed 79/31 00/92 AR
Figur 6.27 Amorteringarnas niva och utveckling i stora och sma

forvaltningsenheter. Medel- och medianvarden

Tabell 6.10 Amorteringar i stora och sma forvaltningsenheter

1975

6

1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

9 10 14 9 11 12 5
14 14 12 16

9 6 7 6 5 5 5
8 9 8 9

9 8 8 9 8 7 7
10 11 13 -
15 19 23 15

9 8 8 8 7 7 6
9 11 8 11

Den procentuella utvecklingstakten ar beraknad utifran
flytande trearsmedeltal

Sma forvaltningar i Helsingborg och Norrképing
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Av figuren och tabellen framgér att

amorteringarna i stora forvaltningar har fér undersdknings-
perioden och beraknat utifran medianvarden minskat fran
atta till knappt sju kronor per kvm

medelvardet fér amorteringarna ar betydligt hogre an median-
vardet och stiger dessutom. Det tyder pd att det finns ett
mindre antal fastigheter dar amorteringarna ar stora

de sma forvaltningarna har beraknat utifrdn medianvarden
nagra kronor hogre amorteringar dn de stora, men medel-
vardena sammanfaller daremot ratt val

smé forvaltningar i Sundsvall har pafallande héga amorte-
ringar

totalt sett dver tiden har amorteringarna stigit i Helsingborg
men sjunkit p& dvriga orter.

6.5.6 Amorteringar i fastigheter med olika vardeéar
Amorteringarnas storlek for fastigheter med olika vardear framgar
nedan.
VARDEAR
kr/m2 ly —— 31-40

Figur 6.28 Amorteringarnas niva och utveckling for fastigheter

med olika vardeér i stora férvaltningsenheter

Av figuren framgar att amorteringarna ar lagst for de dldsta och
de yngsta fastigheterna - ca 4 kr per kvm. Den nivan har ocksa i
stort sett varit oférandrad under perioden 1975-1982.
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Av bakgrundsmaterialet framgar dessutom att amorteringarna i
smé forvaltningar jaAmfort med stora ar laga i fastigheterna fran
1930- och 1940-talen. | dvriga aldersklasser &r nivan i sméa for-
valtningar hogre. Differensen &r 8-9 kr i de tva yngsta alders-

klasserna, dvs mer dn dubbelt s& htg amortering for fastigheter i
smé forvaltningar.

6.5.7

Av tabell 6.11 nedan framgar den genomsnittliga rantenivan i

Ranta i procent

procent (vagt medeltal) for fastigheter pa olika orter. Tabell 6.12
visar rantenivan for fastigheter med olika vardear.

Genomsnittlig ranta (%) for fastigheter pa olika
orter i stora och smé& forvaltningsenheter

1977

9,4

6,2

8,1

8,2

1978

7,3
9,0
6,5
7,8
7,4
9,4
8,3
7,7
8,0

1979

7,4
8,6
6,9
8,3
8,1

10,1
9,3
7,5
8,4

1980

7,9
9,0
7,7
9,2
8,4
10,8
9,8
8,3
9,0

* Smé forvaltningar i Helsingborg och Norrkdping

Genomsnittlig ranta (%) for fastigheter med olika

1981

7,2
11,9
7,8
8,7
9,1

10,9
8,3
9,4

vérdedr i stora och sméa forvaltningsenheter

Tabell 6.11
1975 1976
Helsingborg, stora 54 7,0
sma
Norrkdping, stora 6,4 6,1
sma
Orebro, stora 6,1 6,7
sma
Sundsvall, sma
Stora totalt 7,0 7,0
Sma totalt*
Tabell 6.12
Stora 1975 1976
-1930 6,4 7,0
1931-1940 8,3 6,7
1941-1950 6,9 6,0
1951-1960 7,6 6,9
1961- 4,8 5,0
Sma*
-1930
1931-1940
1941-1950
1951-1960
1961-

1977
10,8
7,3
7,6
7,7
51

1978
9,3
8,6
7,8
7,7
5,5

8,9
7,8
9,3
7,2
9,1

1979
9,3
8.8
6,9
7,1
57

8,9
8,1
9,0
4,9
9,8

1980

11,6
9,3
9,2
7,8
6,3

9,9
9,1
10,4
55
7,7

Sma forvaltningar i Helsingborg och Norrképing
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1981
14,7
10,7
7,3
8,2
6,5

10,1
10,6
10,8
6,2
7,0

1982

9,1

8,1

10,7

9,1

1982
13,1
10,7
9,0
8,6
6,6



Av de bada tabellerna ovan framgar bl a att

o raknar vi genomsnitt for tredrsperioder ar rantenivan i sma
forvaltningsenheter ca en procentenhet hdgre jamfort med
stora

o} rantenivan ar lagst i stora forvaltningar i Helsingborg och
Norrkdping

0 det finns ett klart samband mellan fastighetens vardear och
rantenivan i stora forvaltningar. For fastigheter med vardear
efter 1960 ar rantenivan ar 1982 lika med 6,6 procent som
ska jamfdras med 13,1 procent for de aldsta fastigheterna.
Sambandet mellan vardear och ranteniva ar nagot mindre
uttalat i de sma forvaltningarna

o} mellan 1975-1982 stiger rantenivdn med ca tva procentenheter
i de stora forvaltningarna

o} ranteutvecklingen har varit snabbast i de aldsta fastighe-
terna. | stora foérvaltningar med vardear fore 1930 ar rante-
nivan ar 1975 lika med 6,4 procent vilket ska jamforas med
13,1 procent 1982. Motsvarande siffror 1975 och 1982 for
fastigheter i stora forvaltningar med vardear efter 1960 &r
4,8 och 6,6 procent.

96 procent av alla fastigheter i stora forvaltningar med vardear
efter 1960 har statliga 1an. Men for fastigheter med vardear pa
1950-talet har vi 16 fastigheter med statliga 1&n och 19 utan stat-
liga 1an. | tabellen nedan framgar hur den genomsnittliga rantan i
procent utvecklats for respektive grupp.

Tabell 6.13 Genomesnittlig ranta (%) for fastigheter med respektive
utan statliga 1an i stora forvaltningsenheter. VVardear
1951-60

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

Med statliga 1an 6,8 6,3 7,3 7,3 7,2 8,7 8,9 8,7
Utan 9,4 7,6 7,0 7,2 7,2 7,4 8,0 7,3

Vid en jamforelse mellan tva 6éver tiden aldersmassigt homogena
fastighetsbestand stiger rantenivan for fastigheterna med statliga
1dn medan den, bortsett fran 1975, i stort sett ar oférandrad for
fastigheterna utan statliga lan.
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6.5.8 Sammanfattning

De viktigaste iakttagelserna i avsnittet om réantor och amorteringar
kan sammanfattas som i nedanstdende punkter:

o | fast penningvérde och med ett tidsperspektiv 1975-1982
sjunker utbetalningarna for rantor och amorteringar i de
stora forvaltningarna. | I6pande penningvérde stiger dock
utbetalningarna.

0o Fastigheter med olika vardear har vasentligt olika niva av-
seende utbetalningarna for rantor och amorteringar.

o Det finns ett klart samband mellan innehavstid och nivan for
rantor och amorteringar.

0 Rantenivan har dver tiden dkat vasentligt i aldre fastigheter.

Nedan forsoker vi punktvis ge forklaringar till de trender och
forhallanden som observerats. Vissa samband har vi kunnat observera
medan andra mer har karaktaren av hypoteser. En bakomliggande
forklaring till vara resultat ar att vi hela tiden i tidsserieanalyserna
studerar en oforéandrad undersdkningspopulation. Dvs en population
som inte bytt agare eller radikalt byggts om.

o Inflationen omfordelar de reala utbetalningarna for réntor
och amorteringar 6ver tiden. Det ger stora utbetalningar i
bdrjan av innehavstiden.

o Den genomsnittliga innehavstiden &r &r 1981 langre i de stora
forvaltningarna.

o Belaningsgraden paverkar i hog grad utbetalningarna for rantor
och amorteringar. | Orebro &r belaningsgraden 1&g till foljd av
langa innehavstider. Detta ger laga rantebetalningar och
amorteringar.

0 Réntebetalningarna liksom amorteringarna stiger i Helsing-
borg mot slutet av perioden. Amorteringarna kan forklaras av
att vissa &gare i borjan av 1980-talet slutamorterat sina lan.

0 I Sundsvall ar innehavstiden i genomsnitt kort och fastighe-
terna sma vilket ger relativt hoga skuldbelopp per kvm. Agaren
bor ocksa ofta i den egna hyresfastigheten. Den korta innehavs-
tiden ger fler topplan med rak amortering och diskontoanknuten
ranta.

o Vid forvarv av en hyresfastighet utformas kontantinsats och
1&n s& att réntebetalningar och amorteringar anpassas till
driftnettot. Det forklarar till en del varfor rantorna och amor-
teringarna ar beroende av fastigheternas vardear.

o  Fran 1979 till 1981 steg diskontot med fyra procentenheter.
Men fastigheter som finansierats med "langa lan" paverkas
inte direkt av en diskontohdjning. Fastigheter som refinan-
sierats t ex i samband med ett &gareskifte far daremot of.ta
diskontoanknutna réantor.
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| det yngsta bestandet ar beldningen hégst. Men samtidigt har
lanen relativt férmanliga rante- och amorteringsvillkor. Botten-
lanen &r relativt stora och det finns i regel statliga bostadslén.
Det innebéar att rantesubventioner i vissa fall utgar.
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7 FORVALTNINGSRESULTAT
7.1 Inledning
Har beskriver och analyserar vi

o driftnettot (hyra minus drift och underhall)

0 driftkostnadsnivan, D/H (driftkostnaderna dividerat med
hyran)

0  drift- och underhallskostnadsnivan, DoU/H (drift- och under-
hallskostnaderna dividerat med hyran)

Vi jamfor fortlopande stora och sma forvaltningar. Framst for-
soker vi utvardera hur byggnadskapitalets alder paverkar métten
enligt ovan. Andra faktorer som beaktas ar fastigheternas storlek
och andelen lokaler.

Kapitlet ar centralt men bor ocksd ses som en bakgrund till féljande
kapitel om betalningsnetto och férrantning.

For varje delavsnitt om driftnetto, driftkostnadsnivé etc gor vi
forst en beskrivning av valda fakta. Presentationen grundar sig pa
envariabelanalyser. | vissa figurer framtrader klara indikationer
pa samvariation. Diskussionen om samvariation och forklarande
faktorer sparar vi till slutet av respektive delavsnitt.

Observera att samtliga figurer med tidsserier avser konstant under-
sokningspopulation, 1982 ars penningvarde och flytande tredrsmedel-

tal. Siffrorna i tabellerna avser 1982 &rs penningvéarde, kr per kvm
och medianvarden, om annat inte anges.

7.2 Driftnetto
7.2.1 En totalbild
| figur 7.1 och tabell 7.1 redovisas driftnettots niva och utveckling

i stora och sma forvaltningar. Siffrorna avser samtliga undersokta
orter.
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100-
76/70 777? 76/00 79/01
Figur 7.1 Driftnettots niva och utveckling i stora och sma
forvaltningsenheter. Medel- och medianvarden
Tabell 7.1 Driftnettots niva och utveckling i stora och smé
forvaltningsenheter. Medel- och medianvarden
Procentuell
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 utv.takt*
Medianvarden, stora 87 85 81 85 83 82 81 82 -0,5
sma 58 69 65 68
Medelvarden, stora 35 76 61 64 82 74 75 63 4,3
sma 29 58 56 58

*  Den procentuella utvecklingstakten ar berdknad utifran flytande
tredrsmedeltal

Av figuren och tabellen kan vi utlasa att

o medianvardet for driftnettot i de stora forvaltningarna ar
stabilt, drygt 80 kr per kvm

0 medelvardet for driftnettot ar vissa ar i de stora forvalt-
ningarna upp till 20 kr lagre an medianvardet

0o de smé forvaltningarnas genomsnittliga driftnetton &r, obero-
ende av centralmatt, lagre 4n nettona i de stora forvaltningarna.

Vi kan konstatera att medel- och medianvardena skiljer sig. Det
antyder att vi har ett antal mycket sma driftnetton som sanker

medelnivan. Dessutom bor vi ha i minnet att siffrorna fran stora
och sma forvaltningar inte ar direkt jamforbara. De avser delvis
olika forvaltningsorganisationer och fastigheter, se nedan.
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7.2.2 En jamforelse mellan orterna

Fastighetsbestdndens sammansattning pa de olika orterna -
Helsingborg, Norrkdping och Orebro - varierar. Men en totalbild
av driftnettonas niva och utveckling kan vara utgadngspunkten for
en diskussion om forvaltningsforutsattningarna pa varje ort, se
figur 7.2 och tabell 7.2.

M LY
100 -
50 -
"eee HELSINGBORG
*< NORRKOPING
— OREBRO
Figur 7.2 Driftnettots niva och utveckling i stora forvalt-

ningsenheter i Helsingborg, Norrképing och Orebro

Tabell 7.2 Driftnettots nivad och utveckling i stora och sma
forvaltningsenheter pa de olika orterna

Procentuell
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 utv.takt*

lelsingborg, stora 75 70 61 64 64 70 74 80 1,7
sma 47 56 60 72

lorrkdping, stora 109 113 102 102 106 99 92 90 -2,7
sma 67 76 65 71

rebro, stora 81 83 63 79 77 73 71 83 0
sma 59 57 62 -
andsvall, sma 52 73 75 47

Den procentuella utvecklingstakten ar berdknad utifran flytande
tredrsmedeltal
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For de stora forvaltningsenheterna galler enligt figur 7.2 att

o] Norrkdping har den hogsta driftnettonivan (ca 100 kr), men en
vikande trend

o] Orebro har ett 6ver tiden stabilt driftnetto - ca 75 kr per kvm

o} nettona i Helsingborg har stigit sedan i mitten av undersok-
ningsperioden

o} nivaskillnaderna mellan de olika orterna minskar éver tiden.
Dessutom framgar av tabell 7.2 att

0 driftnettots niva ar genomgaende lagre i de sma forvalt-
ningarna

o] skillnaden i driftnetto mellan stora och sma forvaltningar ar
storst i Norrkdping - ca 30 kr.

Om vi enbart beaktar fastigheter med vardear 1930-1950 &r niva-
skillnaderna mellan de olika orterna betydande, se figur 7.3.

KR/M LY
))#...........
eees HELSINGBORG
— NORRKOPING
— OREBRO
Figur 7.3 Driftnettots niva och utveckling for fastigheter med

vardear 1930-1950 i stora forvaltningsenheter i
Helsingborg, Norrképing och Orebro
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Fastigheter med likartat vardear pa de olika orterna har vasent-
ligt olika driftnetton. Nivan i Norrkoping ar 50-60 kr hogre jam-
fort med de 6vriga orterna.

7.2.3 Byggnadernas vardear

Driftnettot ar ett uttryck for férrantningsformagan. Byggnads-
kapitalets forslitning uttrycks direkt i driftnettot, jmf avsnitt
2.5.2. Darfor ar analyserna med hansyn till byggnadernas vardear
sarskilt intressanta. Vi visar dels en figur (7.4) med alla stora
forvaltningar summerade och dels en figur med orterna Helsing-
borg, Norrkdping och Orebro separerade (7.5).

75/77  76/73 7777 76/66  72ASL OOjt
Figur 7.4 Driftnettots niva och utveckling for fastigheter med

olika vardear i stora forvaltningsenheter
Av figur 7.4 framgar bl a att

o det finns ett starkt samband mellan byggnadernas vardear
och driftnettonas niva

o skillnaderna i driftnetto mellan ytterklasserna avseende bygg-

nadernas vardear har minskat dver tiden fran i storleksordningen

80 till 50 kr per kvm

0 de aldsta fastigheternas driftnetton har i reala termer stigit
med ca tio procent per ar. Ovriga fastigheter har i stort sett
realt oférandrade eller tom nagot avtagande driftnetton.

Dessutom framgar av bakgrundsmaterialet att
0o de smé forvaltningarnas driftnetton ligger 2 till 15 kronor
lagre an de stora i respektive vardearsklass. Ett undantag ar

den yngsta klassen (1961-) dar nettona ar ca 5 kr hogre - i de
sma forvaltningarna.
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Figur 7.5 Driftnettots niva och utveckling for fastigheter med

olika vardear i stora forvaltningar i Helsingborg,
Norrképing och Orebro
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Av figur 7.5 framgar att

0 relationerna mellan de olika vérdeérslflassernas driftnetton ar
tamligen likartade i Helsingborg och Orebro

0 i Norrkdping finns inte tillrackligt med observationer i varde-
arsklasserna fore 1940. Men nivan for driftnettot i de 6vriga
klasserna ar relativt samlad och hdg. Noterbart ar ocksa att
40-talsfastigheterna har den hogsta nivan.

Sambandet mellan vardear och driftnetto kan ocksé &skadliggoras
med en tvéarsnittsbild for ett visst ar. | Orebro och Helsingborg
finns ett starkt samband mellan vardedr och driftnetto, jmf figur
7.6. Pa dessa orter 6kar driftnettona med drygt 2 kr per kvm for
varje véardedr. | Norrkoping saknas ett sddant samband.

1 de smé forvaltningarna stiger driftnettot med 1 till 1,70 kr per
kvm for varje vardedr.

KR/H2 LY

Figur 7.6 Driftnetto per 1981 for fastigheter med olika vérde-
ar i stora forvaltningsenheter i Orebro. (Linjar re-
gression)

7.2.4 Byggnadernas storlek

Vi vill har forst poangtera vikten av att skilja p& stora fastigheter
och stora forvaltningar. Distinktionen ar viktig trots att det fore-
kommer en betydande korrelation mellan fastighets- och forvalt-
ningsstorlek. Dessutom finns samvariation mellan fastighetens
storlek och véardear.
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Figur 7.7 visar driftnettona i stora forvaltningar for fastigheter
med byggnader av olika storlek.

Uu
100 -
60 -
STORLEK, M*
....... ~a00
--------- 001-1200
— 1201 - 2400
* 1 >2400
75177 76/70 7777 711/f10 77/01
Figur 7.7 Driftnettots niva och utveckling for fastigheter med

byggnader av olika storlek i stora forvaltningsenheter

Av figur 7.7 framgar att driftnettona ar hogst i stora fastigheter.
Dessutom har driftnettona 6kat kraftigt for de minsta fastig-
heterna mellan 1976 och 1978. Av bakgrundsmaterialet framgar
att det endast &r Orebro som liknar totalbilden enligt figur 7.7. |
Norrkoping har de bada klasserna med de storsta fastigheterna

den hogsta nivan - 10 kr hogre &n klassen 801-1 200 kvm. | Helsing-
borg ar spridningen stor mellan de storsta och de minsta - ca 60 kr
per kvm.

Jamfor vi samtliga stora och sma forvaltningar i klasser for fas-
tighetsstorlek ar driftnettona 6-20 kr per kvm lagre i de sma for-
valtningarna.

Jamfor vi ett dldersmassigt homogent bestdnd minskar skillnaden
nagot mellan storleksklasserna.

Studerar vi enbart Norrkdping och fastigheter med vardear efter
1950 framkommer att det vid periodens slut inte finns nagra storre
skillnader i driftnetto mellan de olika storleksklasserna. Driftnettona
i de allra storsta fastigheterna sjunker dock relativt snabbt under
perioden.
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7.2.5 Lagenhetsstorlek

| figur 7.8 illustreras lagenhetsstorlekens inverkan pa driftnettot
for fastigheter med vardeéar 1930-1950.

GENOMSNITTLIG
LAGENHETSSTORLEK, n

.......... <"50
— — 50-75
— 75-100
100 - >100
Figur 7.8 Driftnettots niva och utveckling for fastigheter med

olika genomsnittlig lagenhetsstorlek och vardear
1930-1950 i stora foérvaltningsenheter

Av figuren kan vi konstatera att

o] lagenhetsstorleken far over tiden mindre betydelse for drift-
nettots storlek

s} fastigheter med sméa lagenheter har sjunkande driftnetton
medan fastigheter med stora lagenheter har stigande netton.

En jamforelse mellan stora och sma forvaltningar visar att
o] driftnettot ar lagre i de sma forvaltningarna - skillnaderna ar
mellan 5 och 55 kr per kvm med storst differens i klassen for

stora lagenheter

o] nivan pa driftnettot for fastigheter med stora lagenheter i de
sma forvaltningarna ar ca 20 kr per kvm.
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7.2.6 Fastigheter med lokaler

Figur 7.9 visar driftnettots niva och utveckling for fastigheter
med olika andel lokaler.

LOKALANDEL, %

1-10
11-50

100 -

Figur 7.9 Driftnettots niva och utveckling for fastigheter med
olika andel lokaler, vardear 1930-1950 och medel-
lagenhetsyta 50-100 kvm i stora forvaltningsenheter

Av figuren kan vi utlasa att
o} stdrre andel lokaler ger hogre driftnetto i bdrjan av perioden

o} mot slutet av perioden har fastigheter med olika andel lokaler
i stort sett likartad genomsnittlig niva for driftnettona

o} driftnettona for bostadshyreshus med hogst tio procent lokaler
okar medan nettona for kombinerade hyreshus sjunker
(-5 procent per ar).

Dessutom framgar det av bakgrundsmaterialet att driftnettona i
sma forvaltningar med samma vardedr och lagenhetsstorlek i stort
sett ligger pd samma niva som i de stora forvaltningarna. For
klassen med storst andel lokaler &r dock nivan 15 kr hogre i de
sma forvaltningarna.
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7.2.7 Sammanfattning

De viktigaste iakttagelserna om driftnettot kan sammanfattas
som i punkterna nedan.

o Driftnettona ar for det undersokta fastighetsbestandet som
helhet i stort sett realt konstanta, men sjunker i de yngsta
husen och stiger i de aldsta.

o Driftnettona i Norrképing ar avsevart hogre an pa évriga
orter, men avtagande dver tiden.

0 | Helsingborg och Orebro &r driftnettona klart beroende av
byggnadernas vardear. | Norrképing finns dock ingen pataglig
korrelation mellan byggnadernas vardedr och driftnettots
niva.

0o  Givet samma vardedrsklass ar driftnettona i de sma forvalt-
ningarna tva till 15 kr per kvm lagre jamfort med de stora
forvaltningarna. | den yngsta klassen (1961-) ar dock nettona
nagot hogre (5 kr) i de sma férvaltningarna.

o  Storre fastigheter ger hogre driftnetton.

0 Ldagenhetsstorleken har over tiden fatt minskad betydelse for
driftnettots niva.

o Fastigheter med lokaler har vid periodens slut i stort sett
samma driftnettoniva som fastigheter utan lokaler. Drift-
nettot for fastigheter med 11-50 procent lokaler har ocksa
minskat patagligt under perioden.

De bakomliggande orsakerna till de ovan konstaterade forhallan-
dena finns for det forsta att soka bland variablerna hyra, drift och
underhall och for det andra bland faktorer som paverkar dessa
variabler. Driftnettot paverkas framst av hyresnivan och hyresut-
vecklingen, vilket ar naturligt eftersom hyran ar den storsta del-
posten. Vi vill lyfta fram féljande faktorer som forklaringar:

0  Hyresnivan har 6kat nagot langsammare &n driftkostnaderna.
Dartill har underhallskostnaderna i genomsnitt stigit ungefar
som hyran.

0 Hyrorna ékar relativt snabbt i det aldre fastighetsbestandet.

0 | Norrképing finns foretradesvis yngre fastigheter. Hyres-
nivan ar dessutom i liten utstrackning beroende av fastig-
heternas vardear vilket bl a ger héga netton for 1940-talsfas-
tigheterna.

o Jamfor vi stora forvaltningar med sma framkommer att

hyrorna i samma vardearsklass ar ca 10 kr hogre i de
stora forvaltningarna

driftkostnaderna i samma vardearsklass ar ca 10 kr hogre
i de stora forvaltningarna
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underhallskostnaderna ar generellt sett drygt 10 kr per
kvm lagre i de stora forvaltningarna. Differenserna
mellan stora och sma forvaltningar &r olika i olika véarde-
arsklasser.

o] De stora fastigheterna har relativt nya byggnader vilket ger
hoga hyror.

o] De aldsta fastigheterna inrymmer de storsta lagenheterna
och har haft de storsta hyreshdjningarna. De minsta lagenhe-
terna finns framst i bestandet fran 1940-talet. | det
bestandet ar framfor allt virmekostnaderna per kvm héga.

Vi kan inte ge nagra detaljerade forklaringar till de observerade
forhallandena. Orsakerna hartill ar flera;

o} vi vet lite om praxis for hyressattning pa de olika orterna
0 vi vet inget om serviceniva och underhallsstandard

0 ett flertal forklarande variabler avseende forvaltningsorga-
nisation, fastigheter och fastigheternas utnyttjande har inte
identifierats och kvantifierats.

Né&gra jamforelser med andra undersékningar ar svara att gora.
Det beror dels pa att antalet studier inom omradet ar begransat
och dels pa att indelningsgrunderna skiljer sig. | mycket grova
drag kan vi gora foljande jamforelser:

o} Lundstrom (1980) studerar bostadshyreshus frdn 1930-talet i
Stockholm och finner att driftnettona for perioden 1965-1979
i stort sett varit realt konstanta. Uttryckt i 1982 ars penning-
varde &ar dock driftnettots niva nara dubbelt s& hog i Stock-
holm jamfort med ett snitt for de har undersokta orterna -
120 jamfort med 60 kr.

o} Ljung, P (1983) samt Sjoberg-Svensson (1983) gor studier av
mindre omfattning (examensarbeten) av 1930- och 40-tals-
fastigheter i Stockholm. De redovisar lagre nivaer for drift-
nettona an de som framkommer har.

7.3 Nyckeltal
7.3.1 Inledning

| det foljande beskriver och analyserar vi kortfattat driftkostnads-
nivaer samt drift- och underhallskostnadsnivaer. Analyserna utgor
komplement till avsnittet om driftnetto. De konstaterade niva-
erna kan ocksa fungera som nyckeltal, dvs jamforelsetal for andra
fastighetsforvaltare med liknande organisation och byggnader.
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7.3.2 En totalbild

Utvecklingen over tiden for nivaerna D/H och DoU/H redovisas i
figurerna 7.10 och 7.11 samt i tabellerna 7.3 och 7.4.

50 -

40-

D/H DoU/H

- ! 1 1 1 >
75177  76/70 7717? 7f1/60 72011 00/62 AR.

Figur 7.10 Utveckling 6ver tiden for nivaerna D/H och DoU/H i
stora och sma forvaltningsenheter

40-

DoU/nh

*eeeee HELSINUBORU
——— NORRKOPINU
—" 1 OREBRO

| 1 1 1 1 1 =

75/77  T6/71<3  77/7?  76/dO  77<3l (ole)[:4 AR

Figur 7.11 Utvecklingen éver tiden foér nivaderna D/H och DoU/H
i stora forvaltningsenheter i Helsingborg, Norrkoping
och Orebro
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Tabell 7.3 Driftkostnadsniva (D/H) for fastigheter i stora och

1975

Helsingborg, stora 31
sma
Norrkoéping, stora 36
sma
Orebro, stora 38
sma

Sundsvall, smé

Stora totalt 37

Sma totalt

sma forvaltningsenheter (%)

1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

38 40 41 39 42 42 43
36 35- 39 37

36 37 37 36 41 41 42
33 35 40 36

40 41 39 40 43 45 42
37 37 40 -
37 38 42 45

38 40 39 39 42 43 42
36 36 40 38

Tabell 7.4 Drift- och underhallskostnadsniva (DoU/H) for fas-

1975

Helsingborg, stora 50
sma
Norrkoéping, stora 48
sma
Orebro, stora 55
sma

Sundsvall, smé

Stora totalt 53

Sma totalt

tigheter i stora och sma forvaltningsenheter (%)

1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

59 60 64 65 62 63 62
67 64 65 60

47 52 53 50 55 57 60
56 60 61 63

57 62 57 59 63 65 61
61 62 65 -
65 62 59 7

56 56 56 56 58 61 61
64 62 61 63

Av figurerna och tabellerna kan vi konstatera att

0

nivderna D/H och DoU/H har stigit i jamn takt under perio-
den - enligt figuren fyra till fem procentenheter

nivdn D/H &ar hogre i de stora forvaltningarna jamfort med de
sma, 43 respektive 38 procent per 1981

per 1981 ar nivan DoU/H lika med 61 procent i de stora for-
valtningarna och tva procentenheter hogre i de sma forvalt-
ningarna. Nivaskillnaderna mellan stora och sma forvalt-
ningar har minskat dver tiden
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o] nivan DoU/H &r lagst i Norrképing, men har dar ocksa den
snabbaste utvecklingstakten - atta procentenheter under
perioden enligt figur 7.11.

Nivaskillnaderna mellan stora och sma forvaltningar avseende
D/H och DoU/H framgar ocksa av figurerna 7.12 och 7.13 som
omfattar fastigheter med vardear 1930-50 respektive vardear
efter 1950.

D/H DoU/H

' — — STORA
------------------ SMA

I i i i I | 5
75177 76/75 717? 75/60 72/l 0016z AR

Figur 7.12 Nivaerna D/H och DoU/H for fastigheter med var-
dedr 1930-1950 i stora och sma forvaltningsenheter
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D/H DoUH
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Figur 7.13 Nivaerna D/H och DoU/H for fastigheter med vér-
dedr efter 1930 i stora och sméa forvaltningsenheter

Av figurerna framgar att

0o nivan D/H &r lagre i sma forvaltningar jamfort med stora

o i slutet av perioden ar nivan DoU/H cirka 10 procentenheter
hogre for fastigheter med vardedr 1930-1950 jamfort med
fastigheter som har vardear efter 1950

0 nivan DoU/H ar hogre i sma forvaltningar jamfort med stora.

Skillnaden i DoU-niv& mellan stora och smé forvaltningar ar
nara 20 procentenheter for fastigheter med vardedr 1930-1950.

7.3.3 Byggnadernas vardear

| figurerna 7.14 och 7.15 illustreras hur byggnadernas vardear
inverkar pa nivéerna D/H och DoU/H.
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Figur 7.14 Utvecklingen for nivan D/H for fastigheter med
olika vardear i stora forvaltningsenheter
VARDEAR
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Figur 7.15 Utvecklingen for nivdn DoU/H for fastigheter med

olika vardear i stora forvaltningsenheter
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Av figurerna kan vi utlasa att

0 fastigheter med vardear fore 1940 har sjunkande niva D/H
medan fastigheter med véardear 1941-1960 har véasentligt
stigande niva

o} DoU-nivén sjunker mot slutet av perioden for fastigheter med
vardeéar 1930 och tidigare.

Dessutom framgéar av bakgrundsmaterialet att

0 nivdn D/H i samtliga vardearsklasser ar fyra till sju procent-
enheter lagre i de sma forvaltningsenheterna jamfort med de
stora. Ett undantag ar dock den aldsta klassen (< 1930) dar
skillnaden endast ar en procentenhet.

Driftkostnadsnivan ar relativt likartad om fastigheter i stora
forvaltningar indelade efter genomsnittlig lagenhetsstorlek
jamfors. Den snabbaste utvecklingen finns i fastigheter med sma
lagenheter. | fastigheterna med de storsta lagenheterna tkar
driftkostnadsnivan minst.

7.3.4 Relationer mellan drift, underhall och driftnetto
Av figur 7.16 framgar relationen mellan drift, underhall och drift-

netto i stora och sma forvaltningar. Jamfor ocksa figur 7.10 samt
tabellerna 7.3 och 7.4.
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SMA FORVALTNIN6SENHETER
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1100%
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Figur 7.16 Relationen mellan drift, underhall och driftnetto i
stora och sma forvaltningsenheter

Av figuren framgar att driftnettots andel av omsattningen minskat
oOver tiden medan driftkostnadernas andel i motsvarande grad 6kat
i stora forvaltningar. | sma forvaltningar finns inte samma klara
trend.
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7.35 Sammanfattning

De viktigaste iakttagelserna avseende nivderna D/H och DoU/H
kan sammanfattas i punkterna nedan:

0 Kostnadernas andel av hyran har generellt sett tkat dver
tiden.

0 Driftkostnadsnivan &r relativt hog i 1940-talsfastigheterna.

0 Nivan DoU/H é&r hogst i den aldsta vardearsklassen, men har
for denna klass minskat mot slutet av perioden.

o | sma forvaltningar jamfort med stora ar nivan D/H relativt
lag medan nivan DoU/H &r forhallandevis hog. Nivan ar sarskilt
hdg i fastigheter med véardeér 1930-1950.

Orsakerna till ovanstaende forhallanden &r desamma som redo-
visades for driftnettot. Vi vill dock sarskilt peka pa den héga DoU-
nivan i aldre fastigheter i sma forvaltningar. Till den bilden hor
ocksa att de flesta dgarna i de sma forvaltningarna inte redovisar
nagra kostnader for administration och fastighetsskotsel - man
utfor arbetet sjalva. Vi vill ocksd papeka att om skatt p& garan-
tibelopp beaktas héjs nivéerna en till tva procentenheter.

132



8 BETALNINGSNETTO
8.1 Inledning

Drar vi rantor och amorteringar fran driftnettot erhaller vi ett
betalningsnetto, dvs en summa pengar som ska forranta det egna
kapitalet i fastigheten. Detta netto kallas har betalningsnetto |
till skillnad fran betalningsnetto Il som ocksa inkluderar inves-
teringsutbetalningar och upptagande av nya lan, jmf kapitel 5. Nar
inget annat sags baserar vi nivader och trender pa betalningsnetto
1.

Analyserna av betalningsnettot &r mer komplicerade an analy-
serna av driftnettot. Dels har vi tillfort nya variabler och dels
infors en tidsdimension genom att rantorna och amorteringarna
successivt urholkas av inflationen. Detta forsvarar tolkningen av
tidsserieanalyserna men samtidigt tillfors nya och intressanta
vinklingar jamfort med driftnettot.

Observera att samtliga figurer med tidsserier avser konstant under-
sékningspopulation, 1982 ars penningvarde och flytande trearsmedel-
tal. Siffrorna i tabellerna avser 1982 ars penningvarde, kr per kvm
och medianvéarden, om annat inte anges.

8.2 En totalbild

Betalningsnettots niva och utveckling (netto Il enligt ovan) har i

stora och sma forvaltningar utvecklats som i figur 8.1 och tabell
8.1

MEDIAN- MEDEL-
VARDE VARDE

STORA
SMA
75177 7
A4 76170
Figur 8.1 Betalningsnettots niva och utveckling i stora och

sma forvaltningsenheter, medel- och medianvarden
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Tabell 8.1 Betalningsnettots niva och utveckling for fastig-
heter i stora och sma forvaltningsenheter

Procentuell
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 utv. takt*

Helsingborg, stora 15 -2 -4 9 25 14 16 29 46 %
sma -6 18 25 23
Norrkdping, stora 5 38 18 26 40 33 37 23 9 %
sma 28 27 30 19
Orebro, stora 23 30 18 25 27 26 30 25 2 %
sma 18 14 27 -
Sundsvall, sma -16 -15 -19 -25
Stora totalt 15 27 12 22 32 23 28 25 7 %
Smé totalt** 11 22 30 21

*  Den procentuella utvecklingstakten &ar beraknad utifran fly-
tande tredrsmedeltal

** Sma forvaltningar i Helsingborg och Norrképing

Det bor har poangteras att figuren och tabellen avser en dver
tiden konstant population fastigheter. Fér varje &r av undersok-
ningsperioden 1976, 1977 etc okar den genomsnittliga innehavs-
tiden med ett ar. Ar 1982 ar den genomsnittliga innehavstiden i de
stora forvaltningarna ca 14 ar och betalningsnettonas storlek ar
beroende av innehavstiden, se avsnitt 8.6.

Av figur 8.1 och tabell 8.1 kan vi utlasa att

0  medianvardena for betalningsnettona i stort har varit positiva
med en niva pad i genomsnitt 20-30 kr per kvm

0 betalningsnettona uppvisar med utgéngspunkt fran saval median-
som medelvarden en realt stigande trend

0 i de stora forvaltningarna ligger medelvardena ca 10-20 kr
under medianvardena. | de sma forvaltningarna ar differensen
mellan medel- och medianvardena obetydlig

0 betalningsnettona i de stora forvaltningarna ar med utgangs-
punkt fran medianvarden 5-10 kr hogre per kvm jamfort med
de smé forvaltningarna. Utgar vi daremot fran medelvarden
ar nivan ca 5 kr hogre i de sma forvaltningarna

0 nettona for sma forvaltningsenheter i Sundsvall i snitt ar
negativa.

Splittrar vi kurvan for stora forvaltningar i figur 8.1 pé respektive
ort far vi nivéer och utveckling som i figur 8.2.
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HELSINGBORG

NORRKOPING
OREBRO
40 *
20 -
-20 -
Figur 8.2 Betalningsnettots niva och utveckling i stora for-

valtningsenheter i Helsingborg, Norrképing och Orebro

Av figuren framgar att betalningsnettona ar hogst i Norrkdping
och lagst i Helsingborg. Betalningsnettona i Helsingborg har dock
okat vasentligt under perioden. Av bakgrundsmaterialet framgar
att differensen mellan stora och sma forvaltningar ar drygt 10 kr i
Norrkdping och Orebro medan nettot i Helsingborg ar ungefar lika
stort oavsett forvaltningsstorlek.

8.3 Byggnadernas vardeéar
Byggnadernas vardear visade sig ha stor betydelse for driftnettonas

storlek, jmf figur 7.4. Har gors en parallell redovisning avseende
betalningsnettot, se figur 8.3.

VARDEAR

75177 76/70 777

Figur 8.3 Betalningsnettots niva och och utveckling for fastig-
heter med olika vardear i stora forvaltningsenheter
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Av figuren kan vi utlasa att

o] betalningsnettona ar hogst for fastigheter med vardear 1961
och senare. Nettona for dessa fastigheter stiger ocksa rela-
tivt snabbt

s} fastigheter med vardeéar 1930 och tidigare har under slutet av
perioden de nast hdgsta nettona

s} betalningsnettona 6ver tiden har 6kat i alla klasser utom for
40-talsfastigheterna.

Av bakgrundsmaterialet framgar att medelvardet for betalnings-
nettot i klassen fore 1930 &r ca minus 40 kr per kvm. Medelvardet
ar aven i ovriga klasser lagre an medianvéardet, men positivt.
Dessutom &r betalningsnettonas storlek i de sma forvaltningarna
relativt oberoende av vardear. Nivan ligger for dessa p& 10-20 kr
per kvm.

8.4 Byggnadernas storlek

| figur 8.4 far vi en bild av betalningsnettonas niva och utveckling
for fastigheter med vardear 1930-1950 och olika byggnadsstorlekar
i stora forvaltningar.

M LY
STORLEK,M
.......... =£000
—— 001 -1200
— 1201-2400
.. >2400

-20 .
Figur 8.4 Betalningsnettots niva och utveckling for fastig-

heter med byggnader av olika storlek och vardeéar
1930-1950 i stora forvaltningsenheter
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Av figuren 8.4 kan vi utlasa att

0 betalningsnettots niva raknat per kvm ar beroende av fastig-
hetsstorleken och ju stdrre fastigheter desto hégre netto

o de sma fastigheterna har betalningsnetton som ligger nara
0 kr per kvm.

Av bakgrundsmaterialet framgar att dven i totalpopulationen &r
storleksberoendet likartat. Vid en jamforelse mellan stora och
sma forvaltningar framgar att betalningsnettona ar tamligen lik-
artade for fastigheter med samma storlek och alder.

Om ett tvarsnitt studeras for fastigheter med vardear 1930-1950
ar 1981 visar det sig att for varje ytterligare 100 kvm som laggs
till fastighetsstorleken okar betalningsnettot per kvm i genomsnitt
med 65 ore.

8.5 Statliga lan

Statliga 1&n féorekommer framst i fastigheter med vardeéar efter
1950. Nittiosex procent av fastigheterna med vardear efter 1960
har statliga lan i de stora forvaltningarna. Vi jamfor darfor betal-
ningsnetton for fastigheter med och utan statliga l1an som har
vardedr 1951-1960, se figur 8.5. Observera har att vi med statliga
1an avser "stora™ l&n, lan till energibesparande atgarder etc beaktas
inte.

M LY STATLIOA LAN
UTAN 5TATLIOA LAN

Figur 8.5 Betalningsnettots niva och utveckling for fastig-
heter med vardedr 1951-1960 med respektive utan
statliga lan i stora forvaltningsenheter
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| figur 8.5 kan vi notera att fastigheter med statliga lan over
tiden har ett betalningsnetto som ar ca 15 kr hogre an for fastig-
heter utan statliga Ian. Resultaten ar dock starkt beroende av ort.
Storst ar differensen i Helsingborg. Resultaten kan ocksa jamforas
med figur 8.3. Dar framgar att fastigheter med vardear efter
1960 har ett betalningsnetto pa ca 40 kr per kvm mot slutet av
perioden.

8.6 Innehavstid

Enligt Lundstrom-Forsberg-Garph finns ett klart samband mellan
innehavstiden och betalningsnettots storlek per 1981 i sma for-
valtningsenheter. Vi jamfor nu stora och sma forvaltningsenheter
vid olika tillfallen; 1976 (endast stora), 1979 och 1981. Pa s satt
far vi ocksd en uppfattning om betalningsnettona givet samma
innehavstid forandrat sig over tiden, se figur 8.6.

10 + 15

-80 s

_40-

OVRE KVARTIL
MEDIAN
UNDRE KVARTIL

-120 -

Figur 8.6 Betalningsnetto 1976, 1979 och 1981 for fastigheter
med olika innehavstid i stora forvaltningsenheter
(betalningsnetto |, 1981 ars penningvarde, median-
varden, dvre och undre kvartiler)
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Av figuren framgar att

(o]

monstret for betalningsnettots utveckling med innehavstiden
ar likartat vid de tre olika tidpunkterna

under de fyra forsta innehavsaren ar det vanligt att betalnings-
nettona &r negativa

betalningsnettot de forsta innehavsaren ar relativt lagt 1976

spridningen i betalningsnettona de forsta innehavsaren ar stor
ar 1981 jamfort med 1976 och 1979.

Av figur 8.7 framgar hur betalningsnettona varierar med inne-
havstiden i sma forvaltningsenheter (OBS! en annan definition pa
sma forvaltningar jamfort med Lundstrrm-Forsberg-Garph).

OVRE KVARTIL
MEDIAN
UNDRE KVARTIL

Figur 8.7 Betalningsnettot 1979 och 1981 for fastigheter med

olika innehavstid i sma forvaltningsenheter (betal-
ningsnetto 1, 1981 ars penningvarde, medianvarden,
ovre och undre kvartiler)

Av figur 8.7 jamfort med figur 8.6 framgar att

(0]

monstret for betalningsnettots utveckling med innehavstiden
ar detsamma

nettona per kvm ligger initiait p4 en betydligt lagre niva i de

sma forvaltningarna; minus 80 kr jamfort med minus 20 kr i
de stora forvaltningarna
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0 nettona de forsta atta aren ar negativa i sma forvaltningar.
Den siffran ska jamforas med fyra ar i stora forvaltningar.

8.7 Sammanfattning

De viktigaste iakttagelserna i avsnittet om betalningsnetto kan
sammanfattas i punkterna nedan.

o] | en konstant population fastigheter 6kar betalningsnettonas
storlek i reala termer 6ver tiden.

o] De hogsta nettona finns i de yngsta fastigheterna.

o Variationerna i betalningsnetto mellan fastigheter med olika
vardear ar avsevart mindre i kronor raknat jamfort med varia-
tionerna i driftnetto.

o] For fastigheter med samma véardeéar (1951-1960) ar betalnings-
nettona hogre vid férekomst av statliga bostadslan.

o] For fastigheter med samma vardear (1930-1950) ar betalnings-
nettona per kvm hogre i stora fastigheter jamfort med sma.

o] Det framkommer ett entydigt monster for betalningsnettonas
beroende av innehavstiden. Underskott de forsta innehavsaren
ar inte ovanligt.

0 De initiala underskotten ar raknat per kvm storre i de sma
forvaltningarna.

Till de ovan konstaterade forhallandena kan vi endast ge vissa
overgripande forklaringar. Det beror pd att betalningsnettot ar
mera agareanknutet jamfort med driftnettot. Driftnetto, inflation,
innehavstid och belaning &ar fyra nyckelord vi vill lyfta fram som
utgangspunkt for en forklarande diskussion.

Driftnettot ger en ram for rantorna och amorteringarna. Belaningen
kan inte bli hur hég som helst - likviditetsrestriktioner satter

stopp. Vi utgar fran att likviditeten ar en viktig beslutsgrundande
faktor pa fastighetsmarknaden. D& ar det ocksd naturligt att fastig-
heter finansieras s& att betalningsnettona for fastigheter med

olika vardeér i stort sett sammanfaller.

Inflationen omférdelar 6ver tiden de reala amorteringarna pa lan.
Det ger via en inflationsuppdriven ranta kraftiga reala amor-
teringar de forsta aren efter ett lanefinansierat forvarv. De ini-
tiala underskotten &r med den bakgrunden naturliga; fastighets-
koparen vet att om nagra ar "gar forvaltningen runt". Men likvi-
diteten satter ytterst ett tak for hur mycket lan som kan tas upp
och darmed kommer ocksd marknadspriserna for fastigheter att
paverkas av likviditeten.

Vi har konstaterat att de initiala underskotten per kvm ar storre i
sma forvaltningar jamfort med stora. For att kunna "forsta" under-
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skotten i de sma forvaltningarna bor vi ocksa se siffrorna totalt,
utan omrakning till kvm. | en fastighet pd 800 kvm innebar ett
underskott p4 80 kr per kvm 64 000 kr i absoluta tal. Den siffran
motsvarar nivan for underskott fran en storre villafastighet.

| de sma forvaltningarna ar ofta boendemotivet forharskande, jmf
Lundstrom-Gustafsson (1985). Manga &gare ser darfor de inflations-
betingade underskotten som boendekostnader. En mindre andel av
de som kdper sma fastigheter har kapitalplacering som framsta
motiv. Boendemotiven, storleken pa fastigheterna och inflationsom-
fordelningen gor salunda att betalningsnettona per kvm blir initiait
kraftigt negativa i sma forvaltningar.

Fastigheter bebyggda eftei® 1960 omsétts sallan pa fastighets-
marknaden. Det finns dartill for narvarande inget behov av rein-
vesteringar i dessa fastigheter. Dessa faktorer tillsammans gor

att fastigheterna sannolikt inte i nagon storre utstrackning har
rebeldnats sedan byggnadséaret. Kombinationen av relativt hog

hyra, l&ga underhallskostnader och |Idn med rantegaranti ger relativt
héga betalningsnetton.
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9 FORRANTNING PA TOTALT KAPITAL
9.1 Inledning

Vi beskriver och analyserar tva olika uttryck for forrantningen pa
totalt kapital, se vidare kapitel 5.

s} Direktavkastningen pa totalt kapital som erhalls d& driftnettot
satts i relation till fastighetens marknadsvarde.

s} Totalavkastningen pa totalt kapital som erhalls da driftnettot
plus forandringen av marknadsvardet under aret satts i relation
till marknadsvardet vid arets borjan.

Marknadsvardet ar en av oss beddmd storhet, se appendix Il. Darmed
blir matten osdkra. Os&kerheten star i relation till mangden och
kvaliteten pa den marknadsinformation vi haft tillgang till vid
varderingen. Sarskilt for fastigheter bebyggda efter 1960 &ar informa-
tionen knapphandig. Speciellt svart ar det ocksa att vardera fastig-
heter med stora statliga lan. Vi avstar darfor fran att redovisa
forrantning for statliga beldnade fastigheter med vardear efter

1969.

9.2 En totaltbild

| figur 9.1 och tabell 9.1 redovisas forrantningen pa totalt kapital
- direkt- och totalavkastning - for fastigheter i stora och sma
forvaltningar.

STORA FE SMA FE

TOTALAVKASTNING PA . -
TOTALT KAPITAL -

DIREKTAVKASTNING PA
TOTALT KAPITAL

77179 78180 79/01

Figur 9.1 Direkt- och totalavkastning pa totalt kapital 1977-
1982 for fastigheter i stora och sma forvaltningsen-
heter
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Direkt- och totalavkastning pa totalt kapital fér fastigheter

i stora och sma forvaltningsenheter (%)

Tabell 9.1
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Av figuren och tabellen kan vi utlasa att

o] direktavkastningen i de stora forvaltningarna ar stabil - ca
8 procent per ar under perioden

o] totalavkastningen uppvisar en vikande trend i de stora forvalt-
ningarna

o] i de sma forvaltningarna jamfort med de stora ar direktavkast-
ningen nagot lagre medan totalavkastningen &ar hogre. Skill-
naderna ar dock sma

o] den reala totalforrantningen ar i genomsnitt tre procent for
perioden i stora forvaltningar och nagot hogre i sma.

| driftnettot har som tidigare sagts skatt pd garantibelopp inte
beaktats. Det innebéar att den har redovisade forrantningen ar ca
en halv procent for hog.

| de sma forvaltningarna beaktas dessutom inte nagon erséattning
for agarens eget arbete i forvaltningen. Prissatter vi dgarens eget
arbete till t ex 30 kr per kvm sjunker forrantningen med i storleks-
ordningen tre procent.

Forrantningen varierar nagot mellan de olika orterna beroende pa
olika niva och utveckling for driftnetto och marknadsvarde, se
figur 9.2.

TOTALAVKASTNING PA TOTALT KAPITAL
HELSINGBORG NORRKOPING OREBRO

KM MARKNAbSVARDEFORANDRINGENS bELAV
D <<l TOTALAVKASTNINGEN PA TOTALT KAPITAL
D bIREKTAVKASTNING PA TOTALT KAPITAL
16
1z
6
Figur 9.2 Forrantning pa totalt kapital for fastigheter i stora
forvaltningsenheter i Helsingborg, Norrképing och
Orebro
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Av figur 9.2 kan vi bl a utléasa att
o direkt- och totalavkastningen genomgaende ar hogst i Norrkdping

o i Orebro faller totalavkastningen mot slutet av perioden fran
16 till 10 procent

Dessutom framgar av bakgrundsmaterial och tabell 9.1 att:

0 i Norrkdping ar direktavkastningen ca tva procentenheter
hogre i stora forvaltningar jamfort med i sma. | Helsingborg
ar forhallandena omvéanda; smé forvaltningar har en procent
hogre direktavkastning an stora

o i Norrkoping ar totalavkastningen ca fem procentenheter
hogre i stora forvaltningar jamfort med i sma. | Helsingborg
ar forhallandena omvanda; sma forvaltningar har sex procent
hogre totalavkastning.

9.3 Byggnadernas vardear

Enligt figur 7.4 i kapitel 7 finns vasentliga skillnader i drift-
netto/forrantningsutrymme mellan fastigheter med olika vérdear.

Delar av dessa skillnader "forsvinner" nar vi satter driftnettot i
relation till marknadsvardet. Det tyder pa ett visst samband mellan
driftnetto och marknadsvarde.

Forrantningen pa totalt kapital for fastigheter i stora forvaltningar
&skadliggors i figur 9.3. Eftersom delbestanden ar snedférdelade
vid indelning i vardearsklasser redovisas bade medianvarde och
vagt medelvarde. Se vidare kapitel 3 for en vidare diskussion om
medianvarden och vagda medelvarden.
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a)
Median-
varde

b)
Vagt
medelvarde

Figur 9.3

TOTALAVKASTNING PA TOTALT KAPITAL

VARDEAR

&30 31-40 41-50 51-60 >60

O B O O™ Mk m T vt

D :I :I I DIREKTAVKASTNING PA TOTALT KAPITAL

TOTALAVKASTNING PA TOTALT KAPITAL
VARDEAR
430 31-40 41-50 51-60 >60

VM m MARKNADSVARDEFORANDRINGENS DEL AV
WA  TA TOTALAVKASTNINGEN PA TOTALT KAPITAL
L] B DIREKTAVKASTNING PA TOTALT KAPITAL

Forrantning pa totalt kapital for fastigheter i olika
vardearsklasser i de stora forvaltningsenheterna,
illustrerad med medianvarden respektive vagda

medelvarden

Av figur 9.3 (a och b) kan vi konstatera att

s} totalférrantningen sjunker nagot dver tiden

o] det finns en tendens till att totalforrantningen ar hogre i

yngre fastigheter
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0 raknat med vagda medelvarden ar direkt- och totalforrant-
ningen i de aldsta fastigheterna avsevart lagre an vid kalkyler
med medianvarden. | borjan av perioden ar t o m direktavkast-
ningen negativ raknat med vagt medeltal. Det orsakas av att
underhéllskostnaderna ar mycket stora for ett mindre antal
fastigheter.

9.4 Sammanfattning

De enligt var mening viktigaste iakttagelserna i avsnittet om for-
rantning pa totalt kapital kan sammanfattas i punkterna nedan:

0 Den totala reala forrantningen &r i storleksordningen tre
procent i stora forvaltningsenheter.

o Den totala forrantningen bestar i de stora forvaltningarna till
drygt halften av direktavkastning . | de sma férvaltningarna
ar andelen direktavkastning mindre an halften.

o Den totala forrédntningen &r hogre i yngre fastigheter jamfort
med &ldre.

o Forrantningen skiljer sig nagot mellan olika orter.

| kapitel 7 redovisar vi forhéllandevis stora skillnader i driftnetto
for fastigheter med olika vardeér. Dessa skillnader aterspeglas
delvis i olika nivaer for fastigheternas marknadspriser, jmf appendix
Il. Utjamningen &r dock inte total och parterna pa fastighetsmark-
naden sluter avtal som ger en relativt 18g forrantning i det aldre
bestandet.

Ca tre procents real totalforrantning ar en "intressant” siffra.
Samma storleksordning pé rantan i ett langtidsperspektiv finner
namligen Hansson (1982) nar han studerar obligationsrantan. Sam-
stammigheten ar sannolikt inte en slump, utan uttryck for att det
finns ett samband mellan fastighetsmarknaden och kreditmarknaden.

Berggren et al (1980) undersoker ett 80-tal bostadshyresfastigheter
frdn 1930-talet i Stockholm. De finner att den reala totalférrant-
ningen pa totalt kapital for perioden 1965-1979 &r i storleksord-
ningen tva till fyra procent. Berglund (1982), som utgar fran offent-
lig statistik, finner ocksa liknande nivaer pa totalférrantningen.
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10 FORRANTNING PA EGET KAPITAL
10.1 Inledning

Forrantningen pa eget kapital ar svar att analysera da mangden
paverkande faktorer ar stor. Vi har bakomliggande variabler som
hyra, drift, underhall, rantor och amorteringar. Dartill paverkar
var marknadsvardebedémning och skuldbeloppet det egna kapita-
lets storlek. Forrantningen pad eget kapital ar ocksa en funktion

av innehavstiden, jmf kapitel atta om betalningsnetton. Det gor

att nar man namner en forrantningssiffra pa eget kapital maste
dess forutsattningar noga preciseras. Kommentarerna i detta
avsnitt ar ocksa kortfattade eftersom flertalet paverkande faktorer
pa olika satt diskuterats i kapitel 6-9.

Det bor observeras att den har redovisade direktavkastningen ar
framraknad ur betalningsfléden (betalningsnetto 1), se kapitel 5,
och ar darfoér inte en direktavkastning i traditionell féretagsekono-
misk mening. Ett battre namn pa var direktavkastning &r mahanda
likviditetsgrad.

Som tidigare namnts redovisar vi ingen forrantning for statligt
beldnade fastigheter med vardedr efter 1969. Resonemangsvis gor
vi dock en forrantningsbeddmning aven for dessa fastigheter.

10.2 En totalbild

Av figur 10.1 och 10.2 samt tabell 10.1 far vi en totalbild av for-
rantningen i stora och sma forvaltningsenheter.

TOTALAVKASTNING PA EGET KAPITAL
STORA FE SMA FE

B|T MARKNADSVARDEFORANDRINGENS bl! AV
KI TOTALAVKASTNINGEN PA EGET KAPITAL

Figur 10.1 Direkt- och totalavkastning pa eget kapital i stora
och sma forvaltningsenheter
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Direkt- och totalavkastning pa eget kapital for fastigheter i stora

och sma fdrvaltningsenheter (%)

Tabell 10.1
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TOTALAVKASTNING PA EGET KAPITAL
HELSINGBORG NORRKOPING OREBRO

Kfl MARKNAbSVARDEFORANBRINGENS BEL AV
H W3 TOTALAVKASTNINGEN PA EGET KAPITAL

1 DIREKTAVKASTNING PA EGET KAPITAL

Figur 10.2 Direkt- och totalavkastning pa eget kapital i stora

forvaltningsenheter i Helsingborg, Norrkoping och
Orebro

Av figurerna och tabellen kan vi konstatera att direktavkastningen

(o]

i de stora forvaltningarna i genomsnitt varit ca tva till fem
procent under perioden

i de stora forvaltningarna varit klart hogst i Norrkoping; 5 till
12 procent under perioden. De lagsta siffrorna finns i Helsing-
borg som vissa ar har negativa snittsiffror

i de sma forvaltningarna i genomsnitt varit nadgot lagre jamfort
med de stora forvaltningarna

genomgaende varit negativ i Sundsvall. | Helsingborg har de
sma forvaltningarna hogre direktavkastning jamfort med de
stora.

Desutom framgar att totalavkastningen

(o]

enligt de utjamnade siffrorna i figuren ligger pa nivan 14 till
20 procent i de stora forvaltningarna. Den stdrsta delen av
totalavkastningen ar bunden i fastigheterna och orsakad av
vardestegring

i de sma forvaltningarna i genomsnitt &r nagra procentenheter
lagre jamfort med de stora forvaltningarna

i de stora forvaltningarna ar hogst i Norrkoping.
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Ovanstaende siffror bor tolkas mycket forsiktigt. De avser genom-
snitt for en viss population fastigheter déar bl a byggnadernas stor-
lek och &lder samt innehavstid ar olika. For att fa fram de reala
forrantningssiffrorna ska dessutom inflationstakten pa i genomsnitt
10,5 procent dras ifran.

10.3 Byggnadernas vardear

| det foljande forsdker vi ge en samlad bild av aldersinverkan pa
foérrantningen, se figur 10.3 och 10.4.

VARDEAR

51-60
>60

Figur 10.3 Direktavkastning pa eget kapital for fastigheter
med olika vardear i stora forvaltningsenheter

VARDEAR

- 51-60
>60

30 -

77/7?  76/60 7?/61 00/02 AR

Figur 10.4 Totalavkastning pa eget kapital for fastigheter med
olika vardear i stora forvaltningsenheter
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Av figurerna kan vi notera att
0 yngre fastigheter har relativt hég direkt- och totalavkastning

0 direktavkastningen for 1930-talsfastigheterna ar ca tva pro-
cent att jamfora med 3 till 12 procent i den yngsta klassen

Dessutom framgar av bakgrundsmaterialet att

o} totalavkastningen i genomsnitt ar hogre i stora férvaltningar
jamfort med sma bortsett fran den aldsta klassen. Sarskilt
pataglig ar skillnaden for de yngsta klasserna

o direktavkastningen for aldre fastigheter (1930-1950) &r l&g |
Helsingborg och Orebro jamfort med Norrkdping. | Norrképing
stiger totalavkastningen 6ver tiden medan den sjunker i Orebro

0 fastigheter med vardear 1930-1950 i de stora forvaltningarna
i Norrkoéping aren 1979-1981 har avsevart hogre totalavkastning
jamfort med sma. | Helsingborg och Orebro &r totalavkastningen
lagre i de stora forvaltningarna jamfort med sméa

o} differensen mellan orterna vad avser forrdntning & mindre
for fastigheter med vardeér efter 1950 jamfort med fastighe-
ter som har vardear 1930-1950

0 den hogsta direkt- och totalavkastningen fas fran fastigheter
med vardedr efter 1950 som ingar i stora forvaltningar.

Sarskilt bor man lagga marke till att fastigheterna med vardear
efter 1950 har relativt hég forrantning. Aven betalningsnettona ar
hoga for dessa fastigheter som dessutom har en vardeutveckling
som ansluter till genomsnittet.

104 Forrantning vid olika belaningsqrad

Nar fastigheter finansieras med en blandning av lanat och eget
kapital uppstar s k havstangseffekter, jmf avsnitt 2.7.3. Det egna
kapitalets forrantning blir bl a beroende av beldningsgraden och
rantenivan, jmf figur 10.5-10.8 som for 1979 och 1981 visar for-
rantningen i stora och sma férvaltningar.
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BELANING5GRAD

OVRE KVARTIL
MEDIAN
UNDRE KVARTIL

Figur 10.5 Direktavkastning pa eget kapital ar 1979 och 1981
for fastigheter med olika beléningsgrad i stora for-
valtningsenheter

OVRE KVARTIL
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Figur 10.6 Direktavkastning péa eget kapital ar 1979 och 1981
for fastigheter med olika belaningsgrad i sma for-
valtningsenheter
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Figur 10.7 Totalavkastning pa eget kapital ar 1979 och 1981 for
fastigheter med olika beldningsgrad i stora forvalt-
ningsenheter
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Figur 10.8 Totalavkastning pa eget kapital ar 1979 och 1981 for
fastigheter med olika belaningsgrad i sma forvalt-
ningsenheter

Av figurerna kan vi notera att

o] direktavkastningen pa eget kapital i stora forvaltningar (figur
10.5) ar 1981 stiger med okad belaningsgrad. Ar 1979 ar direkt-
avkastningen i stort sett oberoende av belaningsgrad. Dock &ar
direktavkastningen negativ for hogt beldnade fastigheter
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direktavkastningen pa det egna kapitalet i sm& forvaltningar
(figur 10.6) sjunker med stigande beléningsgrad

totalavkastningen péa eget kapital stiger i stora férvaltningar
vid 6kad beléaningsgrad. Vid en beléaningsgrad i intervallet 80
till 99 procent &r totalavkastningen i storleksordningen

50 procent ar 1981

sambandet mellan totalavkastning och belédningsgrad ar annor-
lunda i de smé& forvaltningarna an i de stora forvaltningarna.
Totalavkastningen ar relativt oberoende av belédningsgraden
upp till 80 procents belaningsgrad. | intervallet 80-99 procents
belaningsgrad ar forrantningen lag jamfort med stora forvalt-
ningar och 1979 ar forrantningen tom negativ

spridningen i forrantning stiger generellt vid 6kad belénings-
grad.

Dessutom framgéar av bakgrundsmaterialet att

0

forrantningen i stora forvaltningar skiljer sig for fastigheter
med vardear fore respektive efter 1950

direktavkastningen pa eget kapital ar i den aldre delen av
bestandet relativt oberoende av belaningsgrad. | den yngre
delen av bestandet stiger daremot forrantningen med belanings-
graden

totalavkastningen i det aldre fastighetsbestandet (vardear
fore 1950) inte i ndgon storre utstrackning ar beroende av
belaningsgraden. Daremot finns i det yngre bestandet ett
klart samband mellan totalavkastning och beléningsgrad;

avkastningen stiger avsevart med stigande belédningsgrad.

Vi anser att det finns ett antal narliggande forklaringar till de
ovan gjorda observationerna. Gér vi tillbaka till den s k havstangs-
ekvationen enligt kap 2.7.3 beror direktavkastningen pa eget kapi-

tal pa

o} direktavkastningen péa totalt kapital

o} lanerantan plus amorteringarna i relation till direktavkastning-
en

0  skuldséattningsgraden (beldningsgraden)

Studerar vi storleksordningen for dessa faktorer finner vi i grova
drag att

0

direktavkastningen pa totalt kapital ar hdgre for yngre fastig-
heter

i det undersokta bestdndet det endast ar yngre fastigheter

som har rantebetalningar och amorteringar som i procent av
skuldsumman understiger direktavkastningen

156



0 belaningsgraden ar klart hogst i de yngre fastigheterna i de
stora forvaltningarna, se appendix IV.

De yngre fastigheternas relativt héga hyror och laga underhalls-
kostnader ger forhallandevis hoga driftnetton och hog direktavkast-
ning pé totalt kapital. Dessutom &r rantorna (i procent) laga till
foljd av statliga bostadslan med rantegaranti och formodligen
ocksa relativt stora bottenldn som fortfarande I6per med ranta
under nu gallande marknadsranta. Det ger sammantaget en positiv
havstangseffekt for yngre fastigheter i stora foérvaltningar.

Relativt laga driftnetton och hdga utbetalningar for rantor och
amorteringar ger en liten eller negativ havstangseffekt i smé
forvaltningsenheter.

Marknadsvardeutvecklingen (i procent) ar enligt var bedémning i
stort sett lika oberoende av vardedr och fastighetsstorlek. En
tendens finns dock till kraftigare realprisfall i de yngre fastighe-
terna. Det innebéar att totalavkastningen i stort sett véxer pa ett
likartat satt givet samma bel&ningsgrad och for olika fastighets-
typer/forvaltningsstorlekar.

10.5 Forréntning vid olika innehavstid

Forrantningen pa eget kapital ar beroende av innehavstiden. Det
orsakas framst av att

0 belaningsgraden férandras éver tiden
rante- och amorteringsvillkoren vid samma tidpunkt kan
vara olika for d4gare med nya respektive gamla 1an.

1 figurerna 10.9 och 10.10 illustreras direktavkastningen vid olika
innehavstider i stora och smé forvaltningar. Av figurerna framgar
dels situationen ar 1979 och dels situationen 1981. P& sa satt fangar
vi bl a in effekterna av en fyraprocentig diskontohdjning.
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Direktavkastningen p& eget kapital ar 1979 och 1981
vid olika innehavstid i stora forvaltningsenheter
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Figur 10.10 Direktavkastning pa eget kapital ar 1979 och 1981
vid olika innehavstid i sm3 forvaltningsenheter

| figurerna ovan kan vi notera att

o] direktavkastningen i stora forvaltningar de fyra forsta innehavs-
aren i genomsnitt ar negativ

o] direktavkastningen i sma forvaltningar de atta forsta innehavs-
aren i genomsnitt ar negativ. Ar 1981 &ar ocksa direktavkast-
ningen vid korta innehav samre an 1979.

Dessutom framgar av bakgrundsmaterialet att vardeférandringen
far storre betydelse for forrantningen i fastigheter dar andelen

eget kapital ar liten. Det géaller framst for fastigheter med kort
innehavstid och fastigheter som ar statligt belanade.
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10.6 Sammanfattning

De viktigaste iakttagelserna avseende forrantningen pa eget kapital
kan sammanfattas sd har; "det beror p&". Forrantningen pa eget
kapital sammanhéanger namligen med

o  hur gammal byggnaden ar
o om fastigheten ar statligt belanad

s} vilken belaningsgraden ar, vilket ocksd hanger samman med
innehavstiden.

Forrantningen ar betydligt hogre i yngre fastigheter jamfort med
aldre och det ar framst orsakat av hoga hyror och laga underhalls-
kostnader. Dartill inverkar statliga 1&n med atfoljande rantesub-
ventioner. Omvant ger hoga rantor i det aldre bestadndet en negativ
havstangseffekt.

Forrantningen for fastigheter med vardear efter 1969 ar sannolikt
minst lika hég som for 1960-talsfastigheterna. Enligt varderare
finns ett eget kapital i 1970-talsfastigheter med statliga lan.

Dessa fastigheter saljs till priser som overstiger de statliga bostads-
ldnen med i storleksordningen 20-30 procent. Var undersdkning
visar ocksd att betalningsnettona fran 1970-talsfastigheterna i
genomsnitt &r hogre an nettona fran 1960-talsfastigheterna.
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11 VASENTLIGA RESULTAT OCH OBSERVATIONER
11.1 Inledning

Vi diskuterar har de enligt var mening véasentligaste resultaten
och kommenterar intressanta observationer. Diskussionen ar till
stor del en foérlangning av de principiella resonemangen i kapitel 2.

Av undersokningsresultaten framgar klara monster vad avser
ekonomin i

o fastigheter med gamla respektive nya byggnader
o0 smS respektive stora forvaltningar
o fastigheter med kort respektive lang innehavstid

Dessutom framgar att
o det ekonomiska utfallet delvis ar ortsberoende

Forst diskuterar vi var for sig de tre motsatsparen enligt ovan och
deras inverkan p& lénsamhet och finansiell stiallning. Darefter
forsoker vi forklara varfor resultaten &r ortsberoende. Ett sarskilt
avsnitt dgnas &t nagra mer specifika observationer. Avslutningsvis
anger vi ett antal omraden for fortsatt forskning.

Enligt var bedomning ar resultaten enligt de fyra punkterna ovan i
stor utstrackning overforbara till den privata hyreshussektorn som
helhet. Resultaten stammer i hog grad med vad vi forvantat oss.
Aven andra studier pekar p& samma resultat. | vilken utstrackning
det ekonomiska utfallet i dvrigt ar ortsberoende ar dock oklart.

11.2 Fastigheter med gamla respektive nya byggnader

Det framkommer vasentliga skillnader mellan fastigheter med
gamla och nya byggnader vad avser

o driftnetto

o likviditet (betalningsnetto)
o soliditet (beldningsgrad)
0

forrantning pé totalt och eget kapital

For fastigheter med gamla byggnader &ar driftnettona relativt laga
till foljd av framfor allt 1dga hyror och hdga underhallskostnader.
For fastigheter med vardear fran 1930-talet och tidigare ar det
vanligt med negativa driftnetton. Det tyder pd att byggnaderna &r
1 slutet av livscykeln. Annorlunda uttryckt ar husen aldrade och
foraldrade. Aldrandet ar férknippat med att olika byggnadsdelar
forslits och maste repareras eller ersattas vilket over tiden ger
6kande underhallskostnader. Foraldrandet &r ett resultat av att
nyttjarna 6ver tiden staller nya krav pa bostaden och boendemiljon,
vilket successivt medfor lagre hyror jamfort med det nyare bygg-
nadsbestandet.
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Driftnettona sjunker i det yngre bestdndet och stiger i det aldre.
Detta nagot paradoxala forhallande ar framst ett resultat av hyres-
sattningssystemet. Vi har harfor tva hypoteser:

0 Hyrorna i det yngsta bestadndet ligger pa en sadan hog niva i
utgangslaget att de inte i procent raknat kan hojas i samma
takt som drift- och underhallskostnaderna stiger. Har inverkar
ocksa forfarandet med krontalspaslag vid hyressattningen.

0 Hyrorna i det aldsta bestadndet ligger i utgangslaget pa en
relativt 1&g niva till foljd av den tidigare hyresregleringen.
Forfarandet med krontalspéaslag ger en hog procentuell utveck-
lingstakt i det aldre bestandet. Dartill kan en viss hyresomfor-
delning inom det allmannyttiga bestandet ge relativt stora
hyreshojningar i det aldre privatagda bestandet.

Ett tvarsnitt genom undersdkningsmaterialet visar att betalnings-
nettona ar hogst i det nyare bestdndet. Det ar en foljd av att:

0 Driftnettona &r relativt hdga i det nyare bestandet.

0 Utbetalningarna for rantor och amorteringar ar i relation till
skuldbeloppen relativt 1dga i det nyare bestandet till foljd av
statliga 1an med garanterad ranta under marknadsrantenivan.
Bottenladn som inte konverterats de senaste aren inverkar
ocksa.

De kvadratmetersiffror vi angett bor har kvalificeras pa tva olika
satt. For det forsta avser siffrorna netton fore skatt. Om vi bortser
frdn mojligheterna till bokslutsdispositioner inom féretagen gar ca
50 procent bort i skatt. For det andra maste siffrorna ses i absoluta
belopp. For en fastighet pd 500 kvm innebar ett betalningsnetto

pé 20 kr per kvm 10 000 kr totalt. Ar bestdndet 10 000 kvm &r
motsvarande siffra 200 000 kr.

Belaningsgraden ar relativt hdg i det yngre bestandet. Men likvidi-
teten ar anda god till foljd av statliga 1&n med garanterad ranta. |
det aldre bestédndet ar beldningsgraden vasentligt lagre men likvi-
diteten samre till foljd av inflationsuppdrivna marknadsrantor.

Forrantningen ar hogre i det yngre bestandet jamfort med det
aldre. Det ar en foljd av relativt hdga drift- och betalningsnetton
samt hog beldningsgrad i det nyare bestandet.

11.3 Stora respektive sma forvaltningar

Vad som tidigare sagts om gamla och nya fastigheter galler ocksa
for stora och smé forvaltningar. Av resultaten har samt framst
Lundstrom-Gustafsson (1985) framkommer att

o} i stora och sma forvaltningsenheter finns vasentligt olika
motiv for innehaven vilket i sin tur ger olika ekonomiskt
utfall.

Stora fastigheter kops ofta med kapitalplaceringsmotiv till stora

forvaltningar. Sma fastigheter kops till sma forvaltningar for att
bereda kdparen bostad och madjligheter till sysselsattning.
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I de smé& forvaltningarna utfér ofta agaren eget arbete som inte
direkt syns i redovisningen eller nagon offentlig statistik. Hur
mycket eget arbete som laggs ned vet vi dock fortfarande inte.
Agare som helt skoter administration, fastighetsskotsel och delar
av underhallet sjalva kan troligen minska sina utbetalningar med i
storleksordningen 25-50 kr per kvm i 1985 ars penningvarde.

Forvarv av sma fastigheter baseras enligt méklare ofta pa en
renodlad boendekostnadskalkyl sdsom for villafastigheter. De
initiala underskotten ses da som boendekostnader. Underskotten
vid forvarv av mindre hyresfastigheter &r ofta inte stdrre an de
vid forvarv av storre villafastigheter. | storre forvaltningar finns
ofta mdjligheter att finansiera initiala underskott i anslutning till
forvarv med o6verskott fran andra fastigheter.

Fastigheterna i de sma forvaltningarna ar ofta aldre jamfort med

i de stora forvaltningarna. Det medfor att finansieringen till stor

del ar ordnad pa den 6ppna kreditmarknaden i de sma forvaltningarna.
| de stora forvaltningarna ar daremot rantorna i stor utstrackning
subventionerade genom férekomsten av statliga bostadslan.

114 Kort respektive lang innehavstid

Ekonomin - betalningsnetton, soliditet och forrantning pa eget
kapital - ar vasentligt olika for fastigheter med kort respektive
1ang innehavstid. Orsaken hartill ar att inflationen omfordelar
lanebetalningarna over tiden. Betalningsnettona ar ofta negativa
direkt efter ett forvarv for att sedan stiga med tiden. Samtidigt
forbattras successivt soliditeten genom att inflationen "amorterar"
lanen. Vi kan saga att fastighetsagaren “lever fattig men dor rik".

Kanske nagot paradoxalt kan férrantningen pa eget kapital vara
relativt hog i borjan av innehavsperioden beroende pd hog belénings-
grad -"lang havstang". Den forrantningen ar bunden i fastigheten.
Vid lang innehavstid &r i regel betalningsnettona positiva. Men
dessa positiva netton ska forrénta ett relativt stort eget kapital
vilket ger en lag forrantning.

Forekomsten av betydande initiala underskott i férvaltningen vid
"vanliga” insatser av eget kapital har en selekterande effekt pa
fastighetsmarknaden. Endast kapitalstarka kdpare kan komma
ifrdga vilka kan klara flera ar med underskott i forvaltningen.
Underskotten kan ocksa verka hammande pa underhallsverksamhe-
ten, jmf appendix I.

115 Ekonomiskt utfall pa olika orter

Det ekonomiska utfallet ar nagot olika i Helsingborg, Norrkdping
och Orebro. Det orsakas framst av byggnadsbesténd av olika alder
och olika hyresnivaer. Med ett nyare byggnadsbestand foljer relativt
hoga hyror, laga underhéllskostnader och Ian med subventionerad
ranta.
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I Norrképing och Helsingborg ar det understkta byggnadsbestandet
relativt ungt jamfort med i Orebro. For de yngsta fastigheterna &r
dock hyrorna i Norrkdping nagot hogre an i Orebro och vasentligt
hogre an i Helsingborg. | Norrkdping ar ocksd hyrans aldersberoende
mindre uttalat jamfort med de dvriga orterna. Driftnetton, betal-
ningsnetton, forradntning och marknadspriser ar bl a darfor hogst i
Norrkoping. Det kan exempelvis tas som ett tecken péa att det vid
givna forutsattningar varit lonsamt att fornya fastighetsbestandet.

11.6 Intressanta observationer

Av understkningen framkommer vissa delresultat som vi sarskilt
vill lyfta fram:

0 Underhallskostnadernas olika niva for fastigheter med olika
vardear (tabell 6.8 och figur 6.20).

0 Vasentligt skilda rantenivaer i procent for fastigheter med
olika vardear (tabell 6.12).

o Varmekostnadernas stora andel av de totala driftkostnaderna
(figur 6.12).

Dessa observationer kan tolkas pa olika satt. Vi valjer att gora
foljande kommentarer:

o} Genom moderniseringsatgarder ar det mojligt att vasentligt
sanka underhéllskostnaderna. Darmed inte sagt att modernise-
ringen kan motiveras ur ldnsamhetssynpunkt.

0 Skillnaden mellan marknadsrantenivan och rantenivan i statligt
beldnade fastigheter med garanterad ranta ar betydande i
boérjan av 1980-talet. Rénteutbetalningarna ar dock i regel
storre i statligt beldnade hus pa grund av stora skuldbelopp.

o  Véarmekostnaderna upptar i borjan av 1980-talet ca 60 procent
av driftutbetalningarna i de sméa férvaltningarna och ca 50
procent i de stora. Det gor att potentialen och motivet for
energibesparing bor vara stort.

11.7 Omraden for fortsatta studier
Nedan skisserar vi ett antal omraden for fortsatta studier.

1) Hyresstrukturfrdgor ar intressanta eftersom hyrans niva och
utveckling ar den vasentligaste faktorn som paverkar det
ekonomiska utfallet. Och hyresstrukturen ar enligt vara under-
sbkningar bl a ortsberoende.

2) Ekonomin och motiven for &gandet i de allra minsta forvalt-
ningarna (< 400 kvm) bor studeras ndrmare. Ty dessa till an-
talet ménga forvaltningar har inte studerats har. Framfor allt
motiven for d4gandet &ar intressanta att kanna till om man pa
olika satt vill f4 dessa agare att modernisera sina fastigheter,
spara energi och bedriva en effektivare forvaltning.

164



3) Ekonomin i nyligen ombyggda fastigheter bor studeras. Upp-
vager en hogre hyra och lagre kostnader for drift och under-
héll de stora kapitalkostnader som ombyggnaden medfér?

4) Forekomsten av och former for ekonomisk styrning i stora
forvaltningar. Hur utnyttjas till exempel de ofta detaljerade
redovisningssystemen for ekonomisk styrning? Och vilka for-
mer av kalkyler gér man i olika beslutssituationer?

11.8 Ett slutord

Nu forvantas vi kanske svara pa frdgan om det ar I6nsamt att 4dga
hyresfastigheter? Tyvarr kan vi inte ge ett entydigt svar. Det
beror forst pa vad som menas med Iénsamhet och dartill vilket
tidsperspektiv vi ser fastighetsinnehavet i, hur gammal byggnaden
ar, hur fastigheten ar beldnad m m.

Intressant ar dock de relativt héga forrantningssiffror som fram-
kommer for vissa fastigheter. Dessa siffror beror pa att kréditmark-
naden inte anpassats till en situation med inflation. Och att staten
bl a darfor subventionerar rantan vid bostadsbyggandet for att

klara de initiala likviditetsproblemen.

Vi kan med fog sdga att det ar battre att ha en yngre och storre
fastighet 4n en gammal och liten. Forrantningen pa eget kapital i
det yngre bestandet ar bra om vi jamfor med andra placeringar
som bank, aktier och obligationer. Men forrantningen ar speciell.
Den binds till stor del genom vardestegring i fastigheten.

Att prata om forrantning av kapital i de ménga smé férvaltningarna
ar mindre relevant eftersom agarna i allménhet inte téanker i dessa
termer. Daremot spelar en bra bostad och en god likviditet stor

roll for agarens olika beslut.
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APPENDIX | -V

| det foljande presenteras fem olika appendix. De inrymmer
bakgrundsmaterial och analyser som inte kunnat infogas i den
l6pande texten i kapitel sex till tio.

Foljande fem rubriker behandlas:

| Hur forvarvssituationen foréandrats under perioden
1975-1982 (sid 168)

1 Fastigheternas marknadsvarden (sid 177)

1] Skuldbelopp (sid 183)

v Beléningsgrad (sid 187)

\% Relationen amortering - avskrivning (sid 192)

Observera att samtliga figurer med tidsserier avser konstant
undersékningspopulation, 1982 ars penningvarde och flytande
trearsmedeltal. Siffrorna i tabellerna avser 1982 ars penningvarde,
kr per kvm och medianvarden, om annat inte anges. | redovisningen
av totalsiffror for sma forvaltningar ingar endast Helsingborg

och Norrkoping. Anledningen &r att det inte finns data fran sma
forvaltningar i Orebro for 1981 och att de sma forvaltningarna i
Sundsvall avviker fran 6vriga sma forvaltningar i flera avseenden,
exempelvis marknadsvardeniva och bel&ningsgrad.

167



APPENDIX |

HUR FORVARVSSITUATIONEN FORANDRATS UNDER PERIO-
DEN 1975-1982

Inledning

Ett vanligt pastdende ar att "det har blivit simre att férvarva och
4ga hyresfastigheter”. Ett sddant pastdende gar dock inte att
belagga. Pastiendet ar for oprecist. Men nedan gor vi ett forsok
att visa hur forvarvssituationen férandrats 1975-1982 med avseende
pa likviditeten.

Av driftnettot ska agaren betala rantor och amorteringar. Sker
over tiden avsevarda forandringar i rante- och amorteringsvill-
koren pé kreditmarknaden maéste koparna anpassa sig. Antar vi att
utbetalningarna for rantor och amorteringar stiger relativt drift-
nettot kan kdparna anpassa sig genom att

0 betala ett lagre pris for fastigheten

0o Oka kontantinsatsen sd att betalningsnettonas storlek de forsta
innehavsaren forblir oférandrade jamfort med tidigare

o tillampa samma kontantinsats och acceptera stdrre under-
skott i den Iépande fastighetsférvaltningen

o skjuta pé periodiskt fastighetsunderhall

For att utréna om forvarvssituationen forandrats och kdparna
anpassat sig gor vi pa foljande satt:

o For aren 1976, 1979 och 1981 tar vi fram tva "medianfas-
tigheter" ur bakgrundsmaterialet. Fastigheterna ligger i Ore-
bro och Norrkdping. Darefter simulerar vi en tankt forvarvs-
situation och utgér frn att belaningsgraden &r 85 procent vid
alla tre tillfallena. Efter kontakter med kreditinstitut och
fastighetsvarderare forsoker vi tillskapa en for varje tillfalle
"vanlig" lanebild och raknar ut vilka rantor och amorteringar
som blir resultatet darav. Vi har aven raknat fram de betalnings-
netton som blir féljden om vi drar de kalkylerade rantorna
och amorteringarna fran "medianfastigheternas"” driftnetton.

o | ett andra steg tittar vi p& "verkligheten" och berdknar drift-
netton, betalningsnetton, beléningsgrad, skuldtiackningsgrad,

hyror, driftkostnader samt underhall for fastigheter med ett
och tva ars innehavstid vid varje tidpunkt under perioden

SIMULERAD FORVARVSSITUATION
Simulerade betalningsnetton

P& varje ort - Orebro och Norrkdping - har vi gjort tva olika kal-
kyler.
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A) Ett gammalt enhetslan (bottenlan) antas vid varje tidpunkt
(1976, 1979 och 1981) utgdra 45 procent av gallande mark-
nadsvarde och andra lan fyller upp till 85 procent av mark-
nadsvardet.

B) Ar 1976 ar ett gammalt enhetslan 45 procent av marknads-
vardet. Krontalsmassigt ar det lanet lika stort 1979 och 1981
som 1976. Overliggande krediter 6kar da.

Finansieringsbilden fér Orebro enligt A-alternativet framgar av

figur I. (De relativt omfattande forutséattningarna och férkalkylerna

i Ovrigt finns samlade hos projektledaren. Omfattningen av materialet
gor att vi inte presenterar alla forutsattningar héar).

1700 .
EGET

KAPITAL
1000 -

TOPPLAN

NYTT
ENHETSLAN

600 »
SAMLA .
ENHETSLAN

200-

Figur | Antagen finansieringsbild i Orebro vid konstanta

l&neandelar 1976, 1979 och 1981

Resultaten av vara kalkylexempel framgar av tabell | nedan.
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Tabell ! Betalningsnetton vid olika tidpunkter (1976, 1979
och 1981) givet olika finansieringssituationer -
kalkylexempel (kr/m2)

(f = driftnetto, R = rénta, A = amortering, B = betalningsnetto)

OREBRO - KONSTANTA LANEANDELAR

Innehavs- Ar f - R A = B B-realt
tid (ar)

1 1976 46 - 37 9 = 0 0

2 =77 47 - 38 9 = 0 0

1 1979 53 - 52 - 14 = -13 -18

2 -80 60 - 55 - 15 = -10 -12

1 1981 65 - 7% - 18 -29 -31

2 -82 78 “ 72 - 19 = -13 -13

OREBRO - VARIERANDE LANEANDELAR

Innehavs- Ar f - R A - B B-realt™
tid (ar)

1 1976 46 - 37 9 - 0 0

2 =77 47 - 38 9 = 0 0

1 1979 53 - 57 - 12 - -16 -22

2 -80 60 - 60 - 12 = -12 -15

1 1981 65 - 89 - 15 - -39 -42

2 -82 78 " 86 - 15 = -13 -13

NORRKOPING - KONSTANTA LANEANDELAR

Innehavs- Ar f - R A = B B-realt**
tid (ar)

1 1976 52 - 56 - 12 = -16 -29

2 =77 63 - 58 - 13 -8 -13

1 1979 72 - 73 - 18 - -19 -26

2 -80 77 - 7% - 18 = -17 -21

1 1981 84 - 106 - 23 - -45 -49

2 -82 81 - 101 - 25 = -45 -45

NORRKOPING - VARIERANDE LANEANDELAR

Innehavs- Ar f - R A = B B-realt**
tid (ar)

1 1976 52 - 56 -12 - -16 -29

2 =77 63 - 58 -13 = -8 -13

1 1979 72 _ 76 -15 - -19 -26

2 -80 77 - 80 -16 = -19 -23

1 1981 84 - 120 -19 - -55 -60

2 -82 81 - 115 -20 = -54 -54

1) 1982 ars penningvarde
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Av kalkylexemplet kan vi dra féljande slutsatser givet de tidigare
skisserade forutsattningarna

0  att betalningsnettona i reala termer blir samst ar 1981

o  att likviditetssituationen skulle vara samre i Norrkoping jam-
fort med Orebro

0 att ett successivt mindre bottenlan (varierande laneandelar)
ger samre likviditet.

Resultaten enligt ovan bygger pa de givna forutsattningarna. For-
utom de av oss givna finansieringsforutsattningarna kan resultaten
forklaras av att marknadsvardenivan ar hogre i Norrkoping vilket
ger hogre belaning och darmed hogre utbetalningar for rantor och
amorteringar. Bakgrundsmaterialet visar ocksa att rantorna och
amorteringarna i reala termer ar som hogst ar 1981.

En slutsats vi nu kan dra ar att vid givna kalkylforutsattningar har
likviditetssituationen forsamrats 6ver tiden i anslutning till for-
varv givet 15 procents kontantinsats.

VERKLIG FORVARVSSITUATION
Faktiska betalningsnetton

| figur 1l redovisas betalningsnetton (Betalningsnetto I) for fastig-
heter som vid varje tidpunkt innehafts ett och tva ar. Det innebar

t ex att nettona 1981 berdknats som medianvardet for fastigheter
vilka forvarvats 1979 och 1980. Linjen i figuren ar dessutom baserad
pé 3-ars glidande medeltal.
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-100 -

Figur 11 Betalningsnetto for fastigheter som varje ar under
perioden innehafts ett och tva &ar i stora och sma
forvaltningsenheter

Av figur Il kan vi konstatera att

o] betalningsnettona i fastigheter som forvarvats till stora forvalt-
ningar forbattrats nagot under tidsperioden

o] betalningsnettona i stora forvaltningar &ar ca 50 kronor per

kvm battre jamfort med de fastigheter som kopts till sma
forvaltningar.

Faktisk belaningsqrad

I figur 11l nedan redovisas hur den faktiska belaningsgraden (lane-
summan forsta innehavséret i relation till den erlagda kopeskillingen)

utvecklats i anslutning till kdp pa marknaden.
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7670 7777 70j60  7?/61 60j62 AR
Figur 111 Belaningsgrad for fastigheter som varje ar under

perioden innehafts ett och tva &r i stora och smé
forvaltningsenheter
Av figur 1l framgéar att

0 beldningsgraden i anslutning till forvary dkat med i genom-
snitt tio procentenheter i stora forvaltningar

0 beldningsgraden i de sma forvaltningarna har sjunkit.

Skuldtéckningsgrad

| figur IV &skadliggors hur skuldtiackningsgraden (driftnetto di-
viderat med rantor och amorteringar) forandrats under perioden
for fastigheter som innehafts ett och tva ar.

STQRA

5MA

Figur IV Skuldtackningsgrad for fastigheter som varje ar
under perioden innehafts ett och tva ar i stora och
sma forvaltningsenheter
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Av figur IV framgar att

o] skuldtackningsgraden i stora forvaltningar 6kat nagot under
perioden, jmf betalningsnettot i figur Il

0 driftnettot endast tacker 20 procent av rantorna och amorte-
ringarna i de sma forvaltningarna

Ett forsok till forklaring

Vart kalkylexempel visade att vid konstant andel eget kapital vid
forvarv skulle betalningsnettona forsamras 6ver tiden. Var studie

av "verkligheten" ger dock motsagelsefulla resultat vad avser

stora forvaltningsenheter; saval belaningsgraden som skuldtacknings-
graden okar over tiden for nyforvarvade fastigheter.

Forklaringen till detta kan vi delvis fA genom att studera drift-
netto samt rantor och amorteringar for de fastigheter som inne-
hafts ett och tva ar, se figur V.

STORA SMA
RANTA s
AMORTERING
DRIFTNETTO
76/70  77/77  70/00  7?/61  00/02
Figur V Driftnetto samt rantor och amorteringar for fastig-

heter som varje ar under perioden innehafts ett och
tv& ar i stora och sma forvaltningsenheter

Av figur V framgar att de fastigheter som over tiden forvarvats

inte ar "populationstypiska" vad avser driftnetto, jmf avsnitt 7.2.
De fastigheter som tillkommer under slutet av perioden har i fast
penningvéarde 30 kronor per kvm hoégre driftnetto jamfort med de
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som tillkom under bérjan av perioden. Rantebetalningarna och
amorteringarna har ocksa okat avsevart under perioden. Det kan
forklaras av 6kad beldningsgrad, hogre marknadsrantor och samre
amorteringsvillkor p& framfor allt underliggande krediter.

Nu aterstar frdgan varfor driftnettot okat? Svaret pa den fragan

kan vara att

o det ar over tiden vasentligt olika typer av fastigheter som

omsatts p& fastighetsmarknaden

o fastighetsdgarna har eftersatt underhallet for att kompensera

en hog rante- och amorteringsbelastning.

Vi kan inte finna att det ar vasentligt olika typer av fastigheter
som avyttras vid olika tidpunkter, jmf tabell Il nedan. | tabellen
redovisar vi de Overlatna fastigheterna indelade efter vardear. Ty
vardedret har visat sig forklara en stor del av spridningen i drift-

netto.

Tabell Il

VARDEAR

AR <1930

Med ett viktningsforfarande kan vi konstatera att genomsnitts-
fastigheten under hela perioden har vardeér fran 1940-talet. De
egenskaper hos fastigheten som uttrycks i fastighetens vardear
har sdlunda inte pavisbart forandrats éver tiden. Foljaktligen kan
vi inte direkt beldgga att forandrade driftnetton beror pd att de

Antal fastigheter i olika vardearsklasser som forvar-
vats till stora forvaltningsenheter under perioden

2

3

1
1

7 st

4
10
5
3

Nor,oNdD B

_ 2
27 st 26 st

N Wwrro oo

Overlatna fastigheterna ar vésentligen olika.

| figur VI framkommer dock en mojlig forklaring till de obser-
verade férhallandena.

12— K5
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STORA
5MA

76/76 771077 76/60 7?/01 50/62

Figur VI Underhaliskostnader for fastigheter som varje ar
under perioden innehafts ett och tva ar i stora och
sméa forvaltningsenheter

| de stora forvaltningarna har underhallskostnaden sjunkit fran 35-
40 kronor per kvm de forsta aren av perioden till inte fullt 10
kronor i slutet av perioden. Underhallskostnaderna i de sma for-
valtningarna &ar kring ar 1980 ca tre ganger hogre. Till detta bor
laggas att hyrorna i de mot slutet av perioden férvarvade fastig-
heterna i snitt ligger ca 20 kronor 6ver den genomsnittliga hyres-
nivan i slutet av 1970-talet och driftkostnaderna har 6kat med ca
15 kronor per kvm under samma tid.

En slutsummering

Var analys av forvarvssituationens forandring i de stora forvalt-
ningarna for tiden 1976 - 1981 ger foljande:

0 Givet samma belaningsgrad har likviditetssituationen enligt
teoretiska berakningar forsamrats fran 1976 till 1981. Or-
saken hartill ar framst stigande lanerantor (diskonto).

o} For ett urval fastigheter som kopts till stora forvaltnings-
enheter stiger betalningsnettot och skuldtéckningsgraden
over tiden samtidigt som beldningsgraden okar.

o} Driftnettot stiger for perioden med ca 30 kronor per kvm.
Det orsakas av att hyrorna 6kar med ca 20 kronor och under-
hallet minskar med ca 25 kronor. Dartill stiger driftkost-
naderna med ca 15 kronor per kvm.

Som framgar av tabell Il ar underlaget svagt for vara analyser och
resultaten ska endast ses som indikationer pd mojliga forhall-
anden. Ett patagligt resultat ar dock att forvarvssituationen ut-
vecklats olika i stora och sma forvaltningar.
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APPENDIX 1l
MARKNADSVARDEN

Inledning

Vi beddmer marknadsvérden for att fa fram totalt och eget kapital
som kan laggas till grund for beddomning av forrantning. Marknads-
vardebeddmningen sker med ortsprismetoden. Vi jamfor priser for
fastigheter som egenskapsmassigt liknar varderingsobjekten. Vid
varderingen har jamforelseobjekten grupperats i vardears- och
storleksklasser. Darefter har varje fastighet i undersékningspopula-
tionen for varje ar av undersokningsperioden schablonmassigt
dsatts ett marknadsvarde. For att gora priserna jamforbara har de
raknats om till fastigheternas lagenhetsyta.

Vi har inte besiktigat fastigheterna eller direkt beaktat hyra,

drift- och underhallskostnader. Det leder sannolikt till att bra
fastigheter har undervarderats och déliga fastigheter 6vervarderats.
Vi redovisar dessutom inga marknadsvarden for statligt beldnade
fastigheter med vardear efter 1969. Orsaken till detta ar ofull-
standig marknadsinformation och en oklar efterfragesituation for
dessa objekt.

Ett problem &r att det undersokta fastighetsbestandet avviker
fran ortsprismaterialets sammansittning, se figur VII.
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ORTSPRIBMATERIAL UNDERSOKNINGSHATERIAL

VARDEAR
é3a
31-A0
A1-50
51-60
>60

TOTALYTA, M
<000
000-1200
>1200

VARDEAR
€30
31-A0
A1-50
51-60
>60

TOTALYTA, M

Figur VII En jamforelse mellan undersdknings- och ortspris-
materialets sammanséattning med avseende pa vardear
och fastighetsstorlek

Av figuren framgar att de p4 marknaden overlatna fastigheterna
ar mindre och aldre jamfort med undersokningsmaterialet. Det
innebar att framfor allt de nyare och stodrre fastigheterna kan
ha hamnat pa "fel" niva. Vi tror dock att pristrenden aven for
dessa ar relativt val sakerstalld.

En totalbild

Marknadsvardena for fastigheterna i stora forvaltningar har fran
borjan till slutet av perioden sjunkit fran knappt 1100 kronor per
kvm till 1000 kronor i 1982 ars penningvarde. Detta innebar en
real prissakning med drygt tva procent per ar.
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I figur VIII nedan gors en ortsvis redovisning av marknadsvardenas
niva och utveckling i stora forvaltningar.

kr/m21y

A .......... HELSINGBORG

— — NORRKOPING
- OREBRO
1400 -
1000 -
76170 7717? 75/.30 7?2161

Figur VIII Marknadsvardenas niva och utveckling i stora forvalt-

ningsenheter i Helsingborg, Norrképing och Orebro

Av figuren framgar att prisnivan i reala termer - 1982 ars pen-
ningvarde - faller pd samtliga orter. Prisnivan ar hogst i Norr-
koping, ca 250 kronor per kvm hogre jamfoért med Helsingborg
under slutet av perioden. Det reala prisfallet ar storst i Helsing-
borg - drygt fem procent per ar.

| genomsnitt for alla orter ar prisnivan for fastigheter i stora och
sma forvaltningar likartad. Det finns dock skillnad mellan orterna.
De sma har lagre vardeniva i Helsingborg och Norrkdping. | Sundsvall
ar prisnivan per kvm hogst. Den ligger t ex 400 kr hégre an i Helsing-
borg.

Byggnadernas vardear och storlek som prispaverkande faktorer
| figurerna 1X och X framgar marknadsvardenas niva och utveck-

ling for fastigheter i stora forvaltningar med olika vardear respek-
tive storlek.
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VARDEAR

kr/mZ LY eeeeee (30
— — 31-40
t _— -50
——-- 51-60
— >60
1A00 -
1000 -

600 €

76/70 77179 7fli30  79/01 00/6z ,&R

Figur IX Marknadsvardenas niva och utveckling for fastigheter
med olika vardear i stora forvaltningsenheter

kr/m2ly
STORLEK,M
t ....... «aoo
----------- 801 -1200
— 1201 - 2400
1700 - ! >2400
76170 77/79  76/60  79/01 00/<52 AR
Figur X Marknadsvardenas niva och utveckling for fastigheter

med olika storlek i stora forvaltningsenheter
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Det finns klara nivaskillnader mellan fastigheter med olika varde-
ar. Fastigheter med vardear fore 1950 har en likartad niva - ca
300 kronor per kvm lagre jamfort med fastigheter som har vardear
efter 1960. | samtliga vardearsklasser ar det reala prisfallet ca
tre procent per ar.

Eftersom det finns en stark korrelation mellan vardear och fastig-
hetsstorlek har de storsta fastigheterna (>2400 kvm) en prisniva
som nara ansluter till den for fastigheter med vardeéar efter 1960.
Fastigheter med en storlek upp till 2400 kvm ligger pa en relativt
enhetlig prisniva.

Hyran som prispaverande faktor

I figur Xl visas hur bruttokapitaliseringsfaktorn utvecklats for
fastigheter med olika vardeéar. Observera att figuren ar en "bak-
langeskonstruktion". Vi har inte utnyttjat utgdende hyra vid var
vardering. Orsaken hartill ar att vi saknar information om utgadende
hyra for jamforelseobjekten.

BRUTTOKAPITALI- i
5ERING5 FAKTOR VARDEAR
.......... S30
A —— 31-40
6 41-50
<« 51-60
- >60
7 -
6 -
5
A -
1 i frommrememeeeeees fremmeememeneens i—
76/70  77/79  76j60 79/31 AR
Figur Xl Bruttokapitaliseringsfaktorer for fastigheter med

olika vardear i stora forvaltningsenheter

Av figuren framgar att fastighetspriserna successivt sjunker rela-
tivt hyrorna. Det betalas mest per hyreskrona for de modernaste
fastigheterna medan 30-talshusen betingar de lagsta priserna.
Priserna jamfort med hyran sjunker ocksa relativt snabbt for de
aldsta fastigheterna. Av bakgrundsmaterialet framgar dessutom
att priset per hyreskrona ar nagot hogre for fastigheter som kops
till sma forvaltningar.
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Hyrorna stiger realt ndra tva procent medan fastighetspriserna
faller tva till tre procent per &r. Det gor att bruttokapitaliserings-
faktorn sjunker 6ver tiden. Bakom denna "enkla™ forklaring doljer
sig bl a foljande:

o} Driftnettona ar realt konstanta eller nagot vikande,
o} Rantenivan har stigit for perioden.

Dessutom finns en rad andra forklaringar, se t ex Lundstrom (1984),
vilka dock ldmnas utanfor denna framstéllning.

En slutsummering

Fastighetspriserna faller generellt i reala termer med ett par
procent per ar. Vissa skillnader finns i prisutvecklingen mellan
olika orter. Prisnivan &r skiktad for fastigheter med olika vardear.
Fastigheterna med vardear fore 1950 har en relativt enhetlig
prisniva. Prisnivan per kvm ar ca 30 procent hogre for fastigheter
med vardedr efter 1960 jamfort med de som har vardear fore
1950.

Den observerade prisutvecklingen ar som forvantat. SCBs pris-
statistik samt andra undersékningar visar ocksa pa ett realt pris-
fall om ett par procent per ar. Eftersom det i stor utstrackning ar
"samma" fastigheter som omsatts ar efter ar kan vi ocksa siga att
prisutvecklingen speglar en marknadsmassig avskrivning av fastig-
hetsbestandet.
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APPENDIX Il
SKULDBELOPP
Inledning

Skuldbeloppen i kronor varierar starkt mellan olika fastigheter.
Vissa fastigheter ar obeldnade medan andra har lan 6ver marknads-
vardet. Om skulden sétts i relation till marknadsvardet fas en
belaningsgrad och en uppfattning om andelen eget kapital i fastig-
heten, se appendix IV.

Nedan redovisar vi forutom en totalbild &ven skuldbeloppen for
fastigheter med olika vardear. For att fa en uppfattning om rebela-
ningen i bestandet redovisar vi ocksd nominella skuldbelopp samt
summa nyupptagna lan i relation till summan av underhall och
investeringar.

En totalbild

Av figur XIlI framgar hur skuldbeloppet utvecklats i reala och
nominella termer for fastigheter i stora férvaltningar.

STORA SMA
REALT
1000. NOMINELLT
600-
200-
Figur XII Skuldbeloppets nivad och utveckling i reala och nomi-
nella termer for fastigheter i stora forvaltnings-

enheter

Den totala skulden i slutet av perioden ar i genomsnitt drygt 400 kr
per kvm. Skulden har i nominella termer i stort sett varit oférandrad
under perioden. Det innebar att skulden i reala termer minskat

med ca 10 procent per ar.
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Skulden i de sma forvaltningarna ar i genomsnitt ett tiotal kr
hoégre per kvm jamfort med stora forvaltningar.

Av figur Xl framgar skuldbeloppen i stora forvaltningar pa de
olika orterna.

HELSINGBORG
NORRKOPING

1200- OREBRO

1000 -
000 -

600 -

200 -

5/77 76170 77179 70/

Figur XIII Skuldbeloppens niva och utveckling for fastigheter i
stora forvaltningsenheter i Helsingborg, Norrkdping
och Orebro

Skuldbeloppen &r hogst i Norrkoping dar ocksa det yngsta fastig-
hetsbestandet finns. Mot slutet av perioden &r skulden ca sju ganger
hogre i Norrkdping jamfért med Helsingborg och dubbelt s& hdg

som i Orebro. Minskningen av skuldbeloppen i Helsingborg mot
slutet av perioden beror pa att vissa fastighetsagare da loste (slut-
amorterade) sina lan.

Av bakgrundsmaterialet framgar att skuldbeloppen i sma forvalt-
ningar ar hégst i Sundsvall, ca 650 kr per kvm i genomsnitt for
tiden 1979/81. Motsvarande siffror for Norrkdping, Helsingborg
och Orebro &r 550, 500 och 450 kr per kvm.
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1000 «

600 -

200 -

Skuldbelopp for fastigheter med olika vardear

Av figur XIV framgar hur skuldbeloppen varierar for fastigheter
med olika vardear.

VARDEAR

41-50
51 -60
— -—--->60

Figur XIV Skuldbeloppens niva och utveckling for fastigheter
med olika vardear i stora forvaltningsenheter

Skuldbeloppen &r klart beroende av fastigheternas vardear. Mot
slutet av perioden ar skuldbeloppen i fastigheter frAn 1960-talet
ca 900 kr per kvm. Det kan jamforas med 150 kr for fastigheter
med vardear fore 1930. Genomgaende ar att skuldbeloppen sjunkit
i reala termer.

Av bakgrundsmaterialet framgéar att skuldbeloppen i nominella
termer Okat for fastigheter med vardear efter 1960 och for fastig-
heter med vardear 1931-50. For de yngsta fastigheterna kan skuld-
okningen kanske till en del forklaras av att vissa fastigheter har

s k rantelan dar skulden okar.

1 de sma forvaltningarna ar skulden for fastigheter med vardear
fore 1960 mellan 350-750 kr per kvm. For fastigheter med vardeéar
efter 1960 &r nivan 1 300 kr per kvm for perioden 1979/81.

Fastigheternas vardeér och storlek ar korrelerade till varandra.
Skulden ar darfér hogst - 700 kr per kvm - i de storsta fastigheterna
(> 2 400 kvm) vid slutet av perioden. For fastigheter mindre an

2 400 kvm ar nivan ca 400 kr per kvm.
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120 -

100 .

Nyupptagna Ian och underhall/investerinqgar

Vi har inte undersodkt hur underhall och investeringar finansierats i
varje fastighet. Vi far dock en uppfattning om finansieringen nar
vi for varje ar satter summan av nyupptagna lan i relation till
summan av underhall och investeringar, se figur XV.

5TORA SMA
UNDERHALL*
INVESTERING
NYUPPTAGNA LAN

76/76 77179 Tfly

Figur XV Nyupptagna l&n och underhall plus investeringar
(vagt medelvarde) i stora och sma forvaltningsenheter

Av figuren framgar att saval underhall och investeringar som
nybeldningen minskat i stora forvaltningar. Nyupptagna lan utgor
hela tiden ca 50 procent av utbetalningarna foér underhall och
investeringar. Darmed inte sagt att halften av underhallet och
investeringarna lanefinansieras. En stor del kan direkt finansieras
med hyresmedel.

Av bakgrundsmaterialet framgar att investeringarna under perioden
sjunkit frAn ca 40 till 20 kr per kvm. Nybeldningen ar vid slutet av
perioden lika stor som investeringarna.

En slutsummering

Den intressantaste iakttagelserna har ar att skuldsummorna skiljer
sig avsevart for olika argadngar fastigheter. Dessutom kan vi konsta-
tera att skuldsattningen &ar ortsberoende. Intressant &ar ocksa att i
en konstant population fastigheter minskar skuldbeloppen i stort
sett med inflationstakten. Det innebar att nominella amorteringar
och nybelaningen i genomsnitt tar ut varandra.
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APPENDIX IV
BELANINGSGRAD
Inledning

Som underlag for utvardering av foérrantningen av eget kapital
redovisar vi har belaningsgraden, dvs skuldbeloppet i respektive
fastighet i relation till vart beddimda marknadsvéarde. Belanings-
graden ger ocksa information om kapitalstrukturen och andelen
eget kapital - soliditeten.

En totalbild

| de stora forvaltningarna ar vid undersokningsperiodens bérjan
belaningsgraden i genomsnitt 55 procent. Vid slutet av 1970-talet
har den sjunkit till 47 procent och ligger sedan dess pa denna niva.
De sma forvaltningarna har ett par procentenheter hogre belanings-
grad jamfort med de stora.

I figur XVI far vi en ortsvis redovisning av belaningsgraden.

.......... HELSINGBORG

100 - NORRKOPING
OREBRO
Figur XVI Beldningsgradens niva och utveckling i stora forvalt-

ningsenheter i Helsingborg, Norrképing och Orebro

Belaningsgraden &r hogst i Norrképing. | Helsingborg och Orebro
sjunker belaningsgraden fram till slutet av 1970-talet _f_rén 45 till
35 procent. Darefter ar belaningsgraden oférandrad i Orebro, men
sjunker vasentligt i Helsingborg. Orsaken &r att lanen slutamorte-
ras i vissa fastigheter.
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Av bakgrundsmaterialet framgar dessutom att de sma forvalt-
ningarna i Norrkdping har ca 20 procentenheter lagre belédnings-
grad an de stora, medan de sma i Helsingborg har ca 20-30 pro-
centenheter hogre belaningsgrad an de stora. | Orebro ar belanings-
graden nagot hogre i sma forvaltningar.

Belaningsqgrad i fastigheter med olika vardear och storlek

Det finns ett klart samband mellan fastigheternas vardeéar och
beléaningsgrad, se figur XVII.

100 -
60 -
40 -
20 -
76/76  77/71  76/60 79/61 OO0/
Figur XVII Belaningsgradens niva och utveckling for fastigheter

med olika vardear i stora forvaltningsenheter

De aldsta fastigheterna ar i genomsnitt belanade till ca 20 procent
av det beddmda marknadsvardet. De yngsta fastigheterna ar dar-
emot hogt beldnade i borjan av perioden men belaningsgraden
sjunker till 70 procent vid slutet av perioden.

| de sma forvaltningarna har de aldsta fastigheterna och fastig-
heter med vardeér pa 1940-talet 10-20 procentenheter hogre be-
laningsgrad an de stora. | dvriga vardearsklasser ar belaningsgraden
i stort sett likartad i stora och sma forvaltningar.
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Av figur XVIII framgéar beléningsgraden for fastigheter med olika
storlek i stora forvaltningsenheter.

STORLEK, n

76/78  77/7?  78/80  77/61  80[Ol

Figur XVIII  Beldningsgradens niva och utveckling for fastigheter
med byggnader av olika storlek i stora forvaltnings-
enheter

De storsta fastigheterna har hogst beladningsgrad. For fastigheter
med storlek 1201-2400 kvm stiger belaningsgraden under perio-
dens andra hélft.

I sma forvaltningar har de storsta fastigheterna ca fem procent
lagre bel&ningsgrad 4n i de stora forvaltningarna. | klassen 1201-
2400 ar daremot beldningsgraden nara 10 procent hogre. | 6vriga
storleksklasser ar beldningsgraden ungefar lika i stora och smé
forvaltningar.

Beléningsqrad i fastigheter med olika innehavstid

Tidigare har vi konstaterat att det finns ett samband mellan inne-
havstid och

0 rantebetalningar, amorteringar
o betalningsnetto
o direkt- och totalavkastning pa eget kapital.

For att ge en bakgrund och ett komplement till dessa samband
redovisar vi har belningsgraden ar 1981 for fastigheter i stora
och sma forvaltningsenheter med olika innehavstid, se figur XIX.
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Belaningsgrad ar 1981 for fastigheter med olika
innehavstid i stora och sma forvaltningsenheter
(medianvarden, 6vre och undre kvartiler)
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| de stora forvaltningarna ligger medianvardet for beldningsgraden
for fastigheter med upp till tva &rs innehavstid pa ca 80 procent. |
de smé forvaltningarna ar motsvarande procentsats ca 70.

Belaningsgraden for fastigheter som innehafts mer an 24 ar ar ca
40 procent i saval stora som sma forvaltningar. | de stora forvalt-
ningarna finns ett antal fastigheter dar belaningsgraden &r noll
eller nara noll procent, vilket innebar att allt kapital i fastigheten
ar eget. | framfor allt de smé forvaltningarna finns ett antal fastig-
heter dar beladningsgraden avsevart 6verstiger 100 procent.

| de stora forvaltningarna ar det inte ovanligt att belaningsgraden
aven vid innehavstider pa 10-20 ar ligger i intervallet 70-100 procent.

En slutsummering

De viktigaste iakttagelserna i avsnittet om bel&ningsgrad kan
sammanfattas som i punkterna nedan.

0 | ett bestand som inte omsatts pa marknaden eller vari det
inte sker nagra storre investeringar far i en tid med inflation
och nominella lan 6ver tiden allt lagre belaningsgrad.

0 Det finns ett starkt samband mellan vardedr och belanings-
grad.

0 Det finns ett samband mellan innehavstid och belaningsgrad.

Orsakerna till ovanstaende finner vi framst i att en "real till-
gang", fastigheten, kombineras med nominella 1&n. Dessutom amor-
teras lanen successivt i nominella termer.

Statligt belanade fastigheter fran 1960-talet har fortfarande i
kronor raknat héga skuldsummor. Skulderna kan ocksd 6ka om
fastigheterna ar finansierade med rantelan, dvs lan dar delar av
rantebetalningarna laggs till skuldbeloppet. Ménga av de &ldre
fastigheterna har innehafts lang tid och aldrig refinansierats. Det
ger en lag beldningsgrad.

1 framfor allt de stora forvaltningarna férekommer det att fastig-
heterna successivt refinansieras.
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APPENDIX V
RELATIONEN AMORTERING - AVSKRIVNING

Vi har bildat en kvot mellan varje fastighets arliga amortering och
skatteméassiga avskrivning. Av kvotens storlek far vi bl a informa-
tion om hur stor del av amorteringarna som maste betalas med
beskattade pengar, se figur XX och tabell Il1l. Om t ex avskriv-
ningarnas storlek &r 10 kronor per kvm och likasd amorteringarna
ar 10 kronor maste 5 kronor betalas med beskattade medel om
skattesatsen ar 50 procent.

AMORTERIN<ykv5KRIVNINC)

medel-
varde
-------- STORA
———————— SMA
76370 77/79 75160  7?/61 60/<
Figur XX Kvoten mellan amorteringar och skatteméassiga av-

skrivningar for fastigheter i stora och sma forvalt-
ningsenheter (medel- och medianvarden)
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Tabell 111 Kvoten mellan amorteringar och skattemassiga
avskrivningar for fastigheter i stora och smé
forvaltningsenheter

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

Helsingborg, stora 0,39 0,84 1,12 1,41 0,99 1,04 0,91 0,61
sma 1,84 1,39 1,53 2,26

Norrkoping, stora 0,16 0,23 0,23 0,29 0,25 0,28 0,29 0,31
sma 0,91 0,96 0,84 0,90

Orebro, stora 0,68 0,74 0,82 0,76 1,03 1,03 1,03 0,94
sma 1,25 1,36 1,57

Sundsvall, sma 1,42 1,75 1,86 1,66

Stora totalt 0,41 0,66 0,66 0,67 0,70 0,78 0,68 0,70

Sma totalt* 1,10 1,18 1,01 1,29

* Sma forvaltningar i Helsingborg och Norrkdping

Av figuren och tabellen framgar att

0 i de stora forvaltningarna ar medianvardet for kvoten 0,6-0,7
medan medelvardet under perioden stiger fran 1,0 till 1,8.
Det tyder pa att det finns ett mindre antal fastigheter under
slutet av perioden dar amorteringarna ar mycket stora i rela-
tion till avskrivningarna

o enligt tabellen ar kvoten mellan amorteringar och avskriv-
ningar for smé forvaltningar klart lagst i Norrkoping (<1)

0 relationen amorteringar/avskrivningar ar aven i stora forvalt-
ningar klart lagst i Norrképing; 0,3 och darunder

Réaknar vi med 30 procents marginalskatt blir sdsom tidigare namnts
varje avskriven krona "vard" femtio 6re. Med den utgéngspunkten &r
det endast i Norrkoping som fastighetsagaren far éverskott pa av-
skrivningarna. Sarskilt i de sma forvaltningarna ar det inte mojligt

att helt finansiera amorteringarna genom skattemassiga avskrivningar.

1 Norrkoping ar husen relativt nya. Det innebar hdéga avskrivnings-
underlag och dartill stora bottenlan med lag amortering. Indika-
tioner pa detta forhallande fas av figur XXI nedan dar kvoten
amortering/avskrivning angetts for fastigheter med olika vardear.
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AMORTERINei/AV5KRIVNING VARDEAR

— — 31'40
41-50
51-60
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76/70 771
Figur XXI Kvoten mellan amorteringar och skatteméassiga

avskrivningar for fastigheter med olika vardear i
stora forvaltningsenheter

Fastigheterna med de nyaste byggnaderna har den klart lagsta
kvoten medan 1930-talshusen har den hdgsta kvoten. Det beror
framfor allt pd relativt sma avskrivningsunderlag i dessa fastigheter.
Vid kép av hyresfastigheter bestams avskrivningsunderlaget genom
en proportionering av kdpeskillingen mellan mark- och byggnads-
vardet. Utgangspunkten &r relationen mellan mark- och bygg-
nadsvardet i fastighetstaxeringen. Och de taxerade byggnads-
vardena for 1930-talshusen ar relativt 1dga. Dessutom kan maskinell
utrustning brytas ut ur avskrivningsunderlaget for byggnader och
avskrivas snabbare. Men maskinell utrustning forekommer relativt
sparsamt i den &aldre bebyggelsen.

Avskrivningarna ar ocksa sma for husen fran tiden fore 1930. Men
for dessa ar aven amorteringarna relativt laga, jmf figur 6.29.

| de sma forvaltningarna ar amorteringarna storre an avskrivning-
arna for alla aldersklasser utom den yngsta. Den hogsta kvoten -
ca 1,5 - har fastigheterna med de aldsta byggnaderna.

En slutsummering

Stora forvaltningar med nyare byggnadsbestadnd har den gynn-
sammaste kvoten mellan amorteringar och skattemassiga avskriv-
ningar medan 1930-talsfastigheterna har den ogynnsammaste
relationen.

Over tiden sjunker till foljd av inflationen avskrivningarnas skatte-

minskande effekt. Den minskningen kan dock till en del hejdas
genom att maskinell utrustning bryts ut for en snabbare avskrivning.
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