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Forord

Institutet f6r bostads- och urbanforskning, Uppsala universitet har genomfért en
studie om de férutsattningar och férhallanden som rader pa fastighetsmarknaden i
Stockholm for privata fastighetsagare. Huvudfragan for studien ar vilka mal som
driver och vilka incitament som finns fér att sélja, samt for att behalla sitt
bostadsbestand. Studien beskriver hur de privata fastighetsagarna ser pa marknaden
som den ser ut och fungerar idag, om och i sa fall hur den har férandrats, och hur
man ser pa utvecklingen langre fram i tiden.



1. Inledning

| samband med regeringsskiftet i september 2006 signalerade den nya regeringen
om en férandrad bostadspolitik saval nationellt som i Stockholm. P4 DN debatt skrev
Kristina Alvendahl, stadens nya bostads- och integrationsborgarrad, att: "Rérlighet
maste premieras for att minska bostadskéerna och 6ka tillgdngligheten till attraktiva
hyresrétter.” Som en del i denna nya politik uppmuntrar majoriteten i stadshuset
hyresgaster i bostadsomraden i Stockholm att utnyttja maéjligheten till ombildning, det
vill sdga gbéra gemensam sak och bilda bostadsrattsférening. | Stockholm har
ombildningen av hyresratter till bostadsratter tagit fart i och med den nya politiken
och att den sa kallade stopplagen tagits bort av den sittande borgerliga regeringen.
Detta innebdr att ombildningarna férvantas omfatta de allmannyttiga
hyreslagenheterna i stdrre utstrackning an tidigare. De mest attraktiva hyresratterna i
innerstaden ar naturligtvis intressanta fér hyresgasterna att ombilda eftersom stora
vinster gar att gbra pa kort sikt. En del fragar sig darfér om hyresratten inom kort
kommer att vara ett minne blott i Stockholm.

En viktig aktér i denna utveckling ar fastighetsagaren. Enligt siffror som
sammanstéllts av Hyresgastféreningen minskade antalet hyresratter agda av privata
fastighetsagare ned kraftigt mellan 1990 och 2000 i Stockholm. Mycket pekar pa att
den utvecklingen fortsatter samtidigt som man befarar att de kommunala
bostadsbolagen ocksa saljer sitt bestand i allt hdgre utstrackning.? Hur agerar de
privata fastighetsdgarna nu nar férutsattningarna férandrats nagot? De kommunala
bostadsbolagens agerande ar férhallandevis enkelt att fa en dversiktlig bild av medan
den privata fastighetsédgaren agerar utan samma médjlighet till 1attillganglig insyn for
utomstaende. Eftersom fastighetsdgandet kan se sa annorlunda ut bland privata
aktérer med allt fran den lilla fastighetsdgaren med ett hus bestdende av nagra
stycken hyresratter, till den stora aktéren med ett bestdnd pa ett hundratal
fastigheter, ar det svart att utan stoérre efterforskningar skapa sig en uppfattning om
vad som far en privat fastighetsagare att sélja sin eller sina fastigheter.

Fragestallningar
Den grundlaggande fragestéllningen lyder som féljer:

e Varfér véljer vissa privata fastighetsdgare att sélja medan andra véljer att behalla
sina fastigheter?

For att gbra det lattare att besvara den férsta fragestallningen inleder jag med att
besvara f6ljande fragestallning:

! Alvendahl, Kristina. Bonus for ytterstadsbor ska rddda hyresrdtten, Dagens Nyheter — Debatt, 20070329.
2 Ahlgren, Salan (2006). 56 000 hyresrditter kan forsvinna genom ombildning till bostadsrditt.
Hyresgéstforeningen.



e Hur ser fastighetsdgandet ut | Stockholm idag? Var &r de privata
fastighetsdgarnas bestand beldget?

Avgransningar

Studien inriktas pa Stockholms stad. Valet motiveras av en ambition att skapa en
fordjupad forstaelse av hur privata fastighetsédgare agerar i en specifik miljé dar de
flesta arbetar utifran liknande férutsattningar, atminstone vad galler den lokala
marknaden. Dessutom ar aktiviteten pa bostadsfastighetsmarknaden i Stockholm av
stort intresse for saval politiker som allméanhet. Det ar framférallt utvecklingen de
senaste aren studien kommer att fokusera pa liksom hur fastighetsédgarna ser pa sitt
agande i framtiden.

Metod och material

Studien bestar av material insamlat fran 30 djupintervjuer med fastighetsdgare av
olika slag. | tva fall ror det sig om intervjuer med tva personer, men da bada
representerar samma bolag sa presenteras bada personernas synpunkter som en
och samma. Varje intervju tog mellan 35 och 90 minuter att genomféra. Stérre delen
tog ca 50 minuter. En intervjuguide (se bilaga 1) fungerade som underlag f6r varje
intervju for att underlatta den efterféljande analysen av datamaterialet och sakerstalla
att intervjuerna skedde pa liknande villkor. Anteckningar férdes under samtliga
intervjuer, och majoriteten av intervjuerna spelades in pa diktafon. 22 intervjuer
genomfdrdes pa sa satt att jag motte intervjupersonen pa dennes kontor eller pa
annan plats. Atta spelades inte in pa grund av féljande orsaker: Tre intervjupersoner
ville inte bli inspelade. Tva intervjuer genomférdes per telefon. En av
intervjupersonerna svarade pa intervjuguiden via e-post, och under en annan intervju
havererade diktafonen. Slutligen genomférdes en intervju pa en plats som inte
lampade sig for inspelning.

Urvalet har gjorts pa olika satt. Ambitionen fran bérjan var att f& med bade sma
och stora fastighetsdgare, 10 stora och 20 mindre. De stérre fastighetsbolagen finns
latt tillgangliga pa Internet med lattnavigerade hemsidor, sa dar gjordes helt enkelt till
en boérjan ett strategiskt urval av ett antal stora fastighetsbolag som férfattaren var val
bekant med. Flera personer var instrumentala i urvalet av évriga fastighetsagare.

En férsta vagledande intervju med en representant fér Fastighetsagarna
Stockholm var ett viktigt férsta steg. Den intervjun syftade till att ge en slags dverblick
Over privata fastighetsagares férutsattningar fran intresseorganisationens perspektiv.
Men det var ocksa en intervju som resulterade i flera kontakter med bade stérre och
mindre fastighetsagare som var villiga att bli intervjuade.

Ytterligare en vagledande intervju genomférdes med en VD pa ett féretag som
arbetar med radgivning till fastighetsdgare och hyresgaster i samband med
ombildning till bostadsratt. Syftet med den intervjun var dels att fa en dverblick éver
fenomenet ombildning och hur de ekonomiska férutsattningarna ser ut i samband
med sadana affarer, dels att komma i kontakt med mellanstora och mindre
fastighetsdgare som salt bostadsfastigheter de senaste fem éaren. Dessa tva



inledande intervjuer och de kontakter med fastighetsdgare som jag fick genom dem
fungerade som en slags utgangspunkt.

Efter varje intervju med en fastighetsdgare bad jag om tips pa kollegor i samma
bransch som kunde tankas vara intresserade av att stalla upp pa en intervju. Pa sa
satt kunde 30 intervjuer med 30 fastighetsdgare genomféras. Huvuddelen av
intervjupersonerna har alltsa valts ut efter ett sa kallat snébollsurval.

Efter inledande kontakt med de stbrre fastighetsbolagen blev jag hanvisad att
intervjua personer pa hdga chefspositioner sa som verkstéllande direktorer,
styrelseordféranden, chefer foér affarsutveckling och liknande. Bland de mindre
fastighetsagarna fick jag tala med verkstéallande direktérer eller personer som i annan
befattning eller funktion var den hégst ansvarige fér verksamheten.

Slutligen ar det av vikt att poangtera att den héar studien bdér ses som en ren
empirisk studie utan nagon gedigen teoretisk prévning bakom. Eftersom syftet ar att
ta reda pa vad fastighetsdgarna sjalva sager om de fragor jag staller ar det ocksa
deras svar som ar det vardefulla i den har studien. Jag 6verlamnar i stbrsta
6dmjukhet till andra att applicera ekonomiska, beteendevetenskapliga, eller andra
teorier pa omradet.

Kallkritik

Urvalet av intervjupersoner gjordes alltsa till stor del med hjalp av ett snébollsurval.
Denna urvalsmetod har bade férdelar och nackdelar. Till att bdrja med ar det ett
valdigt bra satt att fa tillgang till ett kontakinatverk som man annars har valdigt liten
kadnnedom om. Personen som férmedlar kontakten kan ofta beratta kort om den
personens egenskaper beroende pa vad som ar av intresse fér mig som intervjuare
och pa satt bedéma vilken eller vilka kontakter som kan vara lampliga. En nackdel
med urvalsmetoden ar att jag riskerar att fa kontakt endast med en viss typ av
fastighetsdgare som har liknande egenskaper. Om den férsta fastighetsagaren har
en viss syn pa de forutsattningar som rader kan det vara sa att hon eller han
formedlar en kontakt med en liknande uppfattning. Det har dock varit s att nagra av
de fastighetsagare som hjalpt mig att fa kontakt med andra medvetet rekommenderat
mig att ta kontakt med fastighetsdgare med andra férutsattningar an dem sjalva for
att de tror att detta kan gynna studien.

Sen bér ndmnas att nagra fastighetsagare som jag inledningsvis ville intervjua
avbdjde att delta i studien. Fem mindre fastighetsdgare som hade salt Htill
bostadsrattsférening sade blankt nej nar jag ringde och undrade om de kunde stélla
upp. Som skal angav de tidsbrist eller helt enkelt ointresse. Tre mindre
fastighetsdgare som inte hade salt tackade nej av samma anledningar. Tva stdrre
fastighetsbolag som jag initialt s6kte tackade egentligen inte nej, det vara bara det att
de personer jag ville intervjua inte var antraffoara.

Att anvanda intervjuer som grund for en sadan har studie innefattar en del
hansynstaganden. Samtliga intervjupersoner blev lovade att férbli anonyma i den
slutgiltiga rapporten. Anledningen &ar helt enkelt att ett sadant férfarande
forhoppningsvis medfér en frisprakighet och en arlighet som inte ar lika latt att uppna



pa annat satt. Eftersom jag intervjuar fastighetsdgare om deras egen syn pa
férutsattningar for att 4ga och foérvalta bostadsfastigheter kan man inte bortse fran att
vissa svar kan bli partiska. Men sa lange man ar medveten om att de synpunkter som
ventileras har kommer fran fastighetsdgarnas egna perspektiv sa bér inte det vara ett
problem. Det ar ju trots allt deras syn pa deras egna forutsattningar jag ar intresserad
av i det har fallet.

Disposition

Rapporten inleds i kapitel tva med en kortare genomgang av den forskning som finns
tillganglig pa omradet och som bedémts vara intressant fér den héar studien. Kapitel
tre presenterar en kortfattad Oversikt av agarstrukturen fér bostadsfastigheter i
Stockholm. | Kapitel fyra presenteras resultaten av de 30 intervjuer som genomforts.
Det inleds med en Oversikt av intervjupersonerna och gar sedan in pa de
férutsattningar som diskuterats under intervjuerna. Kapitel fem berér de anledningar
som intervjupersonerna framfért fér att salja fastigheter, och kapitel sex tar upp
anledningar till att behalla dem. Kapitel sju berdr kortfattat ett par &mnen som togs
upp nar intervjupersonerna ombads blicka framat i tiden. Rapporten avrundas med
en avslutande diskussion i kapitel atta.

2. Tidigare forskning

| det har kapitlet tar jag upp lite av den tidigare forskning som finns pa omradet.
Tyvarr finns det en uppenbar brist pa sadan forskning och det mesta rér ekonomiska
fragor som endast ar en del av det jag férsOker ta reda pa mer om med den har
studien. Men de tre avsnitten har under tar upp viktiga amnen som kommer att
diskuteras mer langre fram i rapporten.

Ombildningar och den privata hyresratten
Som tidigare namnts har antalet hyresratter minskat stadigt i Stockholm sedan 1970-
talet. Antalet privata hyresratter har minskat med 50 procent fran omkring 200 000
lagenheter till omkring 100 000 ar 2006. Den stérre delen av dessa hyresratter har
ombildats till bostadsratter. Under perioden 1990 till 2001 ombildades 34 500
hyresratter till bostadsratter i Stockholm. Det har varit goda tider fér féretag som
agerar  radgivare till saval fastighetsdgare @ som  hyresgaster vid
bostadsrattsombildningar, och ett av dessa féretag férvantar sig att det genomsnitt pa
5000 lagenhetsombildningar per ar som vi haft i Stockholm sedan 1970-talet
kommer att stiga framéver om trenden haller i sig.

Parallellt med denna utveckling sa har priserna pa bostadsfastigheter skjutit i
héjden. Sedan bérjan pa 90-talet har priserna i centrala Stockholm tredubblats. En
sadan 6kning kan inte enbart forklaras med en aterhamtning sedan fastighetskrisen,

? Intervju, 2007-11-05.



utan det star istallet nara till hands att tillskriva den stérre delen av en sadan
utveckling de méjligheter till ekonomisk vinning som ombildning till bostadsratter ger.*

Men vad gor bostadsratten som boendeform sa attraktiv? Ett argument som ofta
framférs ar att fastigheter som drivs av bostadsrattsféreningar har lagre drifts- och
underhallskostnader, vilket pa sikt leder till att en lAgenhet blir billigare att bo i som
bostadsratt an den skulle ha varit som hyresréatt. Det skulle i sin tur férklaras av att de
boende som genom féreningen ager fastigheten har starka incitament fér att halla
nere kostnaderna eftersom de inte har nagot intresse av att generera nagon vinst. En
privat fastighetsédgare har enligt ekonomiskt rationella principer daremot ett intresse
av att investeringen (fastigheten) genererar en viss avkastning i rimlig nivd med
andra former av investeringar.®

Ett motargument som framférs av professorerna Hans Lind och Kimmo Eriksson
ar att férvaltningen av en fastighet som ags av en bostadsrattsférening férutsatter att
de boende kommer éverens om gemensamma angelagenheter, och det ar inte alls
sakert att detta pa langre sikt leder till en effektivare drift.° Enskilda intressen riskerar
ocksa att hindra atgarder som skulle komma kollektivet till nytta. Tycker man till
exempel att det gagnar en sjalv att betala for installationen av en ny hiss om man bor
pa entréplan eller bara en trappa upp i en fastighet?

Hyresregleringen

Det hyressattningssystem vi har idag bygger pa att arliga hyresférhandlingar ager
rum mellan de allmannyttiga bostadsbolagen och Hyresgastféreningen. Resultatet av
dessa forhandlingar blir sedan véagledande f6r férhandlingarna mellan
Hyresgastféreningen och de olika privata aktérerna pa bostadsfastighetsmarknaden.
Tanken ar grovt uttryckt att hyreshdjningar fér specifika fastigheter och dess
lAgenheter ska férhandlas fram med det allmannyttiga bestandet som mattstock vad
galler i huvudsak standarden pa sjalva lagenheten, férvaltningen av den och hela
fastighetens skick. Laget ska enligt ursprungsidén ocksa vara en faktor i
férhandlingarna. Ett resultat av systemet som ar relevant i det har sammanhanget ar
att vi har fatt en liten skillnad i hyresnivaer mellan Stockholms centrala delar, de som
ofta betraktas som mer attraktiva, och de mer perifera lagen som uppfattas som
mindre attraktiva.

Enligt en promemoria fran Hyresgastféreningen som presenterades i december
2007 av André Johansson, ar den genomsnittliga skillnaden i hyresniva mellan
innerstaden och de mer perifera delarna av Stockholm 15 procent. Det ar den lagsta
uppmatta skillnaden i hyresniva mellan centrum och periferi bland samtliga de stader
som tas upp i jamférelse i samma rapport. | Malmé ligger skillnaden pa 40 procent
medan skillnaden i Géteborg ar 30 procent. LAgenheten som jamférdes i rapporten

* Eriksson, K & Lind, H (2005). Vad vet vi om hyresregleringens effekter? Ekonomisk debatt nr 4 2005.

> Johansson, E (2006). Ekonomiska effekter av bostadsrittsombildning, Examensarbete nr 353. Avd. for bygg-
och fastighetsekonomi, KTH, Stockholm.

® Eriksson, K & Lind, H (2005).



ar en trerummare. Johansson papekar ocksa att byggaret for fastigheter har haft fér
stor effekt pa hyressattningen i Stockholm.”

Eriksson och Lind diskuterar ett antal effekter av hyresregleringen. De menar att
den skapar ett visst matt av oférutsdgbarhet eftersom sattet den appliceras pa gor att
fastighetsdgaren inte kan vara séaker pa vilken hyra som kommer att vara tillaten.
Hyreshdjningar kan éverklagas av hyresgasten enligt gallande lagstiftning och utfallet
av en sadan Overklagan ar osaker. Osdkerheten bestar ocksa i en ovisshet om
regleringen kan komma att andras eller ej. Hyrorna pa nyproducerade lagenheter i
Stockholm &r néra riktiga marknadshyror vilket skapar en stor differens mellan aldre
och nyproducerade Ilagenheter. Det har ocksa lett till konflikt vid
bruksvardesbeddémningar da man diskuterar huruvida &ldre lagenheter som
renoverats till en standard som motsvarar den i nyproducerade lagenheter ska géra
att dessa anvands som mattstock vid hyresférhandlingar. Eriksson och Lind
konstaterar ocksa att bostadsratter i forhallande till hyresratter ar skattemassigt
gynnade. Detta &r nagot som de menar kan vara en orsak till bristen pa nybyggnation
av hyreslagenheter.®

Underhallet ar nasta punkt som Eriksson och Lind tar upp. En hyresreglering
bér gbra att en fastighetsdgare som ar en rationell vinstmaximerare later sina
fastigheter forfalla genom att tumma pa underhallet, eftersom det i en stad som
Stockholm &nda alltid finns manniskor som star i ko till en bostad. Den mest
Idnsamma foérvaltningspolicyn ar att dra ner pa det kontinuerliga underhallet och
sedan gobra stora renoverings- och reparationsarbeten pa en gang sa att jobbet kan
klassas som en ombyggnad. | det svenska systemet finns da mdjlighet att fa stora
hyreshdjningar. Sadana har kraftfulla standardhéjande atgarder har blivit en allt
vanligare strategi bland privata fastighetsagare enligt tidigare forskning och har lett till
konflikter mellan fastighetsédgare och hyresgéaster som hellre vill ha kvar den lagre
hyran och den lagre standarden.®

En annan effekt av hyresregleringen som Eriksson och Lind anfér ar att
hyresregleringen som den ser ut idag leder till att bade fastighetsdgare och
hyresgaster vill ombilda till bostadsratter. De menar att det finns ett dverskott att dela
pa om de bada parterna kan komma &verens om att ombilda. Eftersom
fastighetsdgaren respektive hyresgasterna har vetoratt sa ska det enligt ett
spelteoretiskt synsatt leda till att vinsten férdelas relativt lika."®

Direktavkastning och totalavkastning

De tva begrepp som utgér rubriken pa detta avsnitt ar av stor betydelse for
fastighetsdgare, men de tva begreppen har olika stor betydelse beroende pa vilket
syfte man har med sin investering. Direktavkastningen ar en fastighets driftnetto
dividerat med det uppskattade marknadsvardet. Totalavkastningen ar
direktavkastningen plus vardeférandringen. Detta avsnitt syftar endast till att klargéra

7 Johansson, A (2007). Légets paverkan pd hyran. Hyresgistforeningen.
8 Eriksson, K & Lind, H (2005).

? Eriksson, K & Lind, H (2005).

19 Eriksson, K & Lind, H (2005).
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innebdérden av  begreppen for att  underlatta forstaelsen  for  deras
anvandningsomraden.

Direktavkastningen fungerar som en indikator pa hur fastigheten fungerar idag
och ar ofta av avgdrande betydelse vid ombyggnader och kép av fastigheter. Hur
hdga direktavkastningskrav man har som fastighetsédgare beror pa flera faktorer.
Generellt kan man saga att man som fastighetsdgare férvantar sig en
direktavkastning som O&verstiger rantelaget. Hur mycket beror pa syftet med
investeringen och fastighetens egenskaper. Enligt Lind sa finns det tre faktorer som
sammanhanger med direktavkastningskraven'":

1. Avkastningen pa alternativa placeringar
2. Den mest sannolika driftnettoutvecklingen fér det aktuella objektet
3. Risken i det aktuella objektet, dvs sannolika svangningar i driftnettot.

Med risken menas t.ex. sannolika framtida reparations- och renoveringsbehov samt
vakansrisken. Lind menar att en rimlig direktavkastning bdér ligga omkring 2 procent
6ver den nominella statsobligationsrantan vilket i dagslaget skulle innebéara omkring 6
procents direktavkastning. De 2 procenten utgdr ett risktillagg som naturligtvis kan
behdéva anpassas beroende pa fastighetens egenskaper och vad man exakt
definierar som underhall respektive investeringar. Med ett kontinuerligt och noggrant
underhall blir direktavkastningen till exempel lagre @n hos ett féretag med likadana
férutsattningar som drar ner pa underhallsnivaerna eftersom driftnettot hos det
foretaget blir hégre. Lind poangterar att direktavkastningskrav, underhallspolicy och
driftnettoutveckling bér diskuteras samtidigt.'?

Lind visar att det generellt sett ar sa att direktavkastningen tenderar att vara
lagre for fastigheter i innerstadslagen och hdégre langre ut fran centrum. Detta
stammer aven fér Stockholm dar direktavkastningen ar lagre an pa mindre orter. Han
visar ocksa att direktavkastningen fér bostadsfastigheter i centrala 1agen har sjunkit
kraftigt mellan aren 1998 och 2003. Denna utveckling menar han sannolikt beror pa
ombildningar till bostadsratter som drivit upp priserna, eventuellt i kombination med
en férvantad marknadsanpassning av hyrorna.'

Totalavkastningen kan anvandas for att jamféra sin fastighets vardeférandring
med andra former av investeringar. Totalavkastningen kan enkelt uttryckt anvandas
for att se hur den aktuella fastighetens varde utvecklats under en viss tidsperiod i
forhallande till direktavkastningen.

1 Lind, H (2004). Direktavkastning och direktavkastningskrav for fastigheter. Uppsats nr 34. Avd. for bygg- och
fastighetsekonomi, KTH, Stockholm.

21 ind, H (2004).

B Lind, H (2004).
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Direktavkastning = Driftnetto
Marknadsvarde

Totalavkastning = Direktavkastning +
Vardeférandring

Direktavkastningen har som tidigare namnts sjunkit kraftigt fér bostadsfastigheter i de
centrala delarna av Stockholm. Déaremot s& har totalavkastningen fér
bostadsfastigheter varit mycket bra de senaste atta aren och paverkats minst av
konjunktursvangningar i jamférelse med andra fastighetsformer. Den hdéga och
relativt stabila totalavkastningen f6r bostadsfastigheter har gjort att den varit en av de
basta formerna av investeringar dverhuvudtaget sett pa lang sikt."

Vad som dock ar viktigt att komma ihag ar att vinsten en fastighetsagare kan
gbra pa langre sikt, och som totalavkastningen illustrerar, endast kan realiseras
genom en forsédljning av fastigheten da det verkliga marknadsvéardet blir kant.
Marknadsvardet i kalkylerna innan bygger bara pa en uppskattad vardering.
Totalavkastningen anvands for att jamféra fastigheten som investering i jamférelse
med alternativa former av investeringar.

3. Agarstruktur

Historiskt sett sa har hyresratten varit starkt representerad i Stockholm. Utvecklingen
sedan 1970-talet med ombildningar till bostadsratter har dock férandrat strukturen i
staden. Tidigare dominerades hela staden av hyresratten som upplatelseform. Idag
ar bostadsratten den vanligaste upplatelseformen i Stockholms centrala delar. Enligt
Stockholms statistiska arsbok finns det idag knappt 100 000 bostadsratter i
Stockholms innerstad i jamférelse med 60 000 privata hyresratter och 19 000
allmannyttiga hyresréatter. | ytterstaden har bostadsratten gatt om den privata
hyresratten, siffrorna lyder 61 000 respektive 54 000 lagenheter i jamférelse med
allmannyttans 76 000 lagenheter."

Enligt en representant fér Fastighetsdgarna Stockholm ags de 60 000 privata
hyresréatterna i innerstaden till mellan 70-80 procent av sma fastighetsdgare med ett
fatal fastigheter, ofta en eller tvd. Ambitionen var ursprungligen att illustrera detta
med en Oversikt och en ordentlig genomgang av fastighetsbestandet. Men data
lampliga for detta dndamal fanns inte att tillgd i den meningen att de snabbt kunde
bearbetas och inkluderas i den har studien. Om det ar mojligt sa féljer eventuellt en
eller flera bilagor pa den har rapporten som kan uppfylla detta &ndamal.

| figur ett illustreras férdelningen pa flerfamiljshus fér privata och évriga agare,
dar privata agare utgbrs av en sammanslagning av grupperna enskilda agare och
dbédsbo, samt aktiebolag. Bostadsratter som &gare ar alltsa inte med i den har
gruppen. | figur tva férdelas samma hus pa mera detaljerade agarkategorier.

14 Foredrag den 28 mars 2007. Avkastning pa fastigheter. IPD, Stockholm.
15 Stockholms statistiska arsbok 2008.
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Figur 1. Flerfamiljshus férdelat pa privata och évriga agare, Stockholm 2005.
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Figur 2. Flerfamiljshus férdelat efter agarkategorier, Stockholm 2005.
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De tva figurerna kan bidra till en nagot utbkad forstaelse fér hur agandet av
flerfamiljshus ar férdelat i Stockholm. Till att bérja med kan man konstatera att
allmannyttans gula punkter ar véal representerade i Stockholms ytteromraden i figur
tva. Bostadsrattsféreningarna och aktiebolagen ar val representerade i stadens
centrala delar men aterfinns i stort sett éverallt om a@n i nagot varierande omfattning.

Vad som ar sérskilt intressant ar férdelningen av privata agare i figur ett. Ett
tydligt monster framtrader som pekar pa att en stor del av de flerfamiljshus som ags
av enskilda &gare och privata aktiebolag finns i de vastra delarna av staden. Fran
Alvsjo i sdder, genom Hagersten och vidare upp genom Bromma till Vallingby, s& kan
man se en tydlig dominans av privata fastighetsagare. | de mer centrala delarna avtar
den héar gruppens andel av bestandet. Sannolikt &r det sa att de grénare cirklarna, de
dvriga agarna, representeras av bostadsrattsféreningar i dessa fall. | ytteromradena
ar det snarare allmannyttans bestand som éverskuggar de privata fastighetsdgarnas
andel.
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4. Intervjuer

| det har kapitlet presenteras resultaten av de 30 intervjuer som genomférts. Jag har
valt att presentera resultaten pa ett satt som i grova drag féljer intervjuguidens teman
fér att underlatta bearbetningen av intervjuerna, och som férhoppningsvis resulterar i
en naturlig och féljsam lasning. Inledningsvis beskrivs de intervjupersoner som
deltagit i studien, vilken typ av fastighetsdgare de representerar, en kortfattad
beskrivning av deras bakgrund och vilket syftet &r med deras verksamhet.

Oversikt och bakgrund

| tabell 1 ges en Oversikt éver de 30 fastighetsdgarna férdelade pa storleksklasserna
stora, medelstora och sma. Representanterna i den gruppen stora fastighetsagare
ager fler an 20 bostadsfastigheter i Stockholm och pa annan ort. Undantaget ar ett av
byggbolagen som &nda placerats i den har kategorin pa grund av att man har flera
verksamheter under samma tak. Férvaltningen av fastigheter ar bara en del medan
byggverksamheten ar ett sa kallat ”"andra ben” i foretaget. Detta gor att
férutsattningarna ser lite annorlunda ut jamfért med dem som klassats som
mellanstora och sma.

Gruppen stora fastighetsagare domineras av de sju byggbolagen som vanligen
sjalva byggt delar eller hela det bestand som man &ger och férvaltar, i ett par fall
utbver ett “externt” bestdnd som man férvaltar at andra fastighetséagare.
Fastighetsforvaltningen ar fér fyra av byggbolagen en del av en stérre verksamhet
som aven omfattar bygg och projektering. Tva av byggbolagen star som byggbolag
trots att de inte kan karakteriseras som det langre. Det ena &r ett renodlat
fastighetsbolag sprunget ur ett byggbolag, medan det andra &r ett fastighetsbolag
med ambitionen att ateruppvacka en i nulaget slumrande bygg- och
projekteringsverksamhet. Pa grund av byggtraditionen och det faktum att man inte ar
helt frammande for bygg och projektering har jag valt att karakterisera dem som
byggbolag. Ett viktigt undantag fran de évriga ar det byggbolag som &r kursiverat och
som startade som bygg- och projekteringsbolag fér att sedan bdrja med
férvaltningsverksamhet av ett fastighetsbestand som man bérjade képa upp pa 1990-
talet. Pa senare ar valde man att aterga helt till bygg- och projektering eftersom det
battre passade foretagets arbetssatt och filosofi. Idag &ager man alltsd inga
bostadsfastigheter langre. Det har byggbolaget ags av ett fatal personer som ocksa
driver fOretaget, och ar tillsammans med ett av de andra byggbolagen som ar
bdrsnoterat, de enda byggbolagen som inte ar helt familjeagda.

De 6vriga 4 storre aktdrerna bestar av tva kapitalférvaltare, vilket jag har valt att
kalla dem eftersom de férvaltar och placerar kapital i fastigheter at pensionsfonder,
samt tva fastighetsbolag som vardera ar en del av en stérre koncern dar &vrig
verksamhet inte har nagot med fastigheter att goéra. De tva kapitalférvaltarna ags av
pensionsfonder. Av de tva dévriga ar ett ar helt familjeagt, medan det andra ar agt av
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Tabell 1. Intervjupersoner, agandeformer, antal bostadsfastigheter, syftesbeskrivning.

Intervju- Typ Ant. Fast.dgare Syfte

Person, alder bfast. sedan

Stora

Man, 65+ Byggbolag 21-49* 1940-tal Forvaltning av eget och externt bestand

Man, 40-44 Byggbolag 50+ 1940-tal Bra langsiktig investering, férv eget och externt
Man, 35-39 Byggbolag 50+*  1940-tal Forvalta, féradla samt férvarva och sélja fastigheter
Kv, 45-49 Byggbolag 21-49* 1960-tal Lag risk, attraktiva fastigheter

Man, 55-59 Byggbolag 11-20* 1930-tal Bygga fér egen forvaltning, trygg investering
Man, 50-54 Byggbolag 50+ 1930-tal Bygg, férvaltning och férvéarv, bra totalavkastning
Man, 45-49 Byggbolag 21-49* 1990-tal  Képa och férvalta fastigheter

Man, 45-49  Kap.forv. 11-20* 1990-tal Langsiktigt trygga kapitaltillgangar

Man, 50-54 Kap.férv. 50+** 1980-tal Lag risk, bra avkastning

Man, 45-49 Fast.bolag 21-49* 2000-tal  Lag risk, bra langsiktig investering

Man, 45-49 Fast.bolag 21-49* 1980-tal Langsiktig tillgang som ar vardefull vid recession
Mellanstora

Kv, 40-44 Privat + AB 6-10  1970-tal Kapitalplacering, sysselséttning

Man, 65+ Privat + AB 6-10 1970-tal Intresse, bra investeringsform, deltid

Man, 65+ Byggbolag 6-10  1960-tal Overskott fr féretaget, numera sysselsattning
Kv, 50-54 Privat AB 11-20* 1950-tal  Sysselséattning

Man, 35-39 Privat AB 6-10  1990-tal  Overskott fr féretaget, numera sysselséattning
Man, 55-59 Privat AB 6-10** 1970-tal Deltidsintresse férst, numera sysselsattning

Kv, 65+ Privat 4go 6-10* 1950-tal Bostader, numera sysselsattning och kapitalplac
Man, 60-64 Privat 4go 6-10* 1980-tal Overskott fr fretaget, deltidssysselsattning
Sma

Kv, 40-44 Privat + AB 4 1970-tal Eget foretag, sysselsattning

Man, 65+ Privat + AB 4 2000-tal Intresse, deltidssysselséattning efter pension
Man, 60-64 Privat AB 3 1990-tal Intresse, deltid

Man, 65+ Privat AB 2 2000-tal  Heltidssysselséttning

Man, 60-64 Privat AB 2% 1970-tal  Overskott fr féretaget, langsiktig investering
Man, 50-54 Privat AB 2 1990-tal Lokalbehov, fritidssysselséttning

Man, 65+ Privat AB 2 1960-tal Bostader, kapitalplacering, fritidssysselsattning
Man, 65+ Privat 4go 1 2000-tal Intresse, kapitalplacering

Man, 60-64 Privat 4go 1 1980-tal Bostader, fritidssysselsattning

Man, 65+ Privat dgo 1 1990-tal  Koépt hus som fadern byggt, fritidssysselséttning
Man, 60-64 Privat 4go 1 1950-tal  Képt hus som fadern byggt, trygg avkastning

(Kursiverad text innebdr att intervjupersonen/féretaget sélt hela sitt bestand mellan 2000 och 2007 och

ddrmed inte ldngre dger nagra fastigheter éverhuvudtaget i Stockholm.)

* Aven kommersiella fastigheter

** Huvuddelen kommersiella fastigheter
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ett fatal personer som ocksa driver féretaget. Samtliga stdrre fastighetsagare har ett
blandat bestand av fastigheter som bestar av bade bostadsfastigheter och
kommersiella fastigheter, men alla férutom en ar inriktade mot bostadsfastigheter.
Den avvikande ar den stérre av kapitalférvaltarna som har huvuddelen av sitt kapital
investerat i kommersiella fastigheter. 10 man och en kvinna finns representerade i
den stdrsta agarkategorin och medelaldern bland de intervjuade ar 54 ar.

| néasta kategori, de mellanstora, placeras fastighetsdgare med ett
fastighetsbestand pa mellan sex och 20 fastigheter. Alla férutom en har mellan sex
och tio bostadsfastigheter i Stockholm. Ingen av dem har fastigheter pa annan ort.
Den har storleksklassen ar vad som kravs for att kunna arbeta med fastigheter och
férvaltningen av dem pa heltid menar de jag intervjuat. Har aterfinns ett mindre
byggbolag som &ven har en fastighetsférvaltningsgren som férvaltar ett bestand som
man byggt upp sjalv. Tva arbetar heltid med fastighetsbolag som skéter ett
fastighetsbestand som delvis &gs av bolaget, delvis finns i familjens privata ago. Fem
bedriver férvaltningsverksamhet pa heltid av bolagiserade eller enskilt agda
fastigheter. Slutligen har vi en fastighetsdgare som har en annan yrkesverksamhet
som huvudsaklig sysselsattning, men som pa deltid och med hjalp av anstéllda
forvaltar ett fastighetsbestand i privat &go. Tre i gruppen mellanstora fastighetsagare
har aven ett litet antal kommersiella fastigheter, medan en fjarde i allt stdérre
utstrackning inriktar sig mot kommersiella fastigheter sa till den grad att dessa utgér
huvuddelen av bestandet idag. Det finns tre kvinnor och fem méan representerade i
den har kategorin med en medelalder pa 56 ar.

Slutligen har vi de sma fastighetsdgarna som &ager mellan en och fyra
fastigheter vardera i Stockholm. Gruppen domineras av personer som ser pa
férvaltningen av sina fastigheter som ett fritidsintresse eller en deltidssyssla vid sidan
om en yrkeskarriar eller efter pension. En person representerar ett mindre
hantverkarféretag med anknytning till byggbranschen som ager fastigheter vid sidan
om den huvudsakliga verksamheten. Det har féretaget &r ocksa det enda som ager
kommersiella fastigheter i den har kategorin.

Tva intervjupersoner i den har kategorin uppgav att fastighetsférvaltning ar
deras huvudsakliga sysselsattning. En av dem gav sig in i fastighetsbranschen som
agare med syfte att gbéra det till en heltidssysselsattning langre fram. Han
underskattade dock enligt egen utsago hur svart det skulle bli att bygga upp ett
tillrackligt stort bestand som kunde stédja en férvaltningsverksamhet med anstéllda.
Istallet f6r att kbpa fler fastigheter pa férlust i Stockholm sa valde den héar personen
att salja sina tva fastigheter och investera kapitalet i fastigheter pa annan ort. | det
andra fallet ar férvaltningen en heltidssysselsattning, men man férvaltar inte bara det
egna bestandet. Ytterligare en fastighet som &gs av en bostadsrattsférening férvaltas
av det har féretaget.

| den har kategorin aterfinner vi, exemplet ovan inkluderat, totalt fyra personer
som idag inte langre ager nagra fastigheter i Stockholm. En person uppgav att det
var for bra betalt for att sdga nej till ombildning, medan tva salde av aldersbetingade
skal. Jag aterkommer till de har fragorna i stérre detalj langre fram. Tio man och en
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kvinna finns representerade i den har kategorin och medelaldern ar betydligt hégre
an i de andra kategorierna, 61 ar.

Sex av de stérre fastighetsédgarna har stdrre delen av sitt bestand lokaliserat till
innerstadslagen, medan de 6vriga fem har ett mer uppblandat bestand med bade
innerstads-, narférorts- och foérortslagen. Tre av dem har aven fastigheter pa annan
ort.

Bland de mellanstora har fem av atta den betydande delen av fastigheterna
lokaliserade till innerstaden. Tva av dem har aven enstaka fastigheter belagna i
narférort. De Ovriga tre har fastigheterna samlade i narférorterna Solna, Sundbyberg
och Hagersten.

Av de sma fastighetsdgarna har tre fastighetsdgare sina fastigheter i
innerstaden medan de dvriga atta har sitt bestand i narférortslagen.

Fastigheter i blodet

Sex av de stora fastighetsdgarna skoter verksamheten i andra eller tredje generation.
Samtliga sex ar byggbolag med djupt rotad tradition av bade fastighetsférvaltning och
byggverksamhet, och fem av dem drivs fortfarande som helt familjedgda bolag. Bland
de mellanstora fastighetsdgarna aterfinner vi fem som antingen arvt en eller flera
fastigheter, eller som tagit 6ver familjeféretaget efter féraldrarna. Tva av de mindre
fastighetsdgarna har kommit in i fastighetsbranschen pa ett liknande satt. De
aterstdende tre mellanstora, samt sju av de sma fastighetsédgarna, har haft en
anknytning till bygg- eller fastighetsbranschen innan de blev fastighetsagare genom
sitt yrkesval. Nagra exempel ar jobb inom privata eller allmannyttiga bostadsbolag,
eget féretag inom byggbranschen eller nagot hantverk anknutet till samma bransch,
samt fastighetsmaklare. Endast 2 av de sma fastighetsdgarna som deltagit i studien
har investerat i fastigheter utan att vara rika pa erfarenheter fran fastighets- och/eller
byggbranschen sedan tidigare. Den ena har képt sin fastighet i férsta hand for att
skaffa sig bostader at familjen, medan den andra képte sin férsta fastighet for att
skaffa sig en lokal till det egna féretaget.

Att s& manga fastighetsdgare som deltagit i studien har en tradition av att aga
fastigheter eller har nagon form av anknytning till fastighets- och byggbranschen ar
anmarkningsvart, men kanske inte sa férvanande. Fastigheter och férvaltningen av
dem ar inget lattbegripligt for de flesta som inte har nagon erfarenhet av branschen,
och den omgardas av en stor mangd regleringar och speciella férutsattningar som
kan verka avskrackande om man skulle jamféra den med andra former av
kapitalinvesteringar. Dessutom kraver den mer av tid och engagemang fran sin agare
an en aktiefond pa banken till exempel. Slutligen sa kan man peka pa att en fastighet
ofta innebar en mycket stor investering och kan efter den ar kdpt inte delas upp eller
forandras i storlek pa ett sadant satt som ett aktieinnehav kan till exempel.

Ragnar Lindgren menar att byggbolag av tradition investerat sina vinster i
fastigheter och pa sa satt etablerat sig som stora fastighetsagare. Skalen, menar
Lindgren, ar'®:

' Lindgren, R (1998). Hur bér fastigheter cigas? Ekonomisk debatt nr 5 1998.
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”...dels att de haft battre kunskap om fastighetsmarknaden &n om andra
tillgangsmarknader, dels att de haft éverlagsen information om kvaliteten pa de hus
som de sjalva byggt och darigenom kunnat fa en optimal avvagning mellan
byggkostnader och underhallskostnader, dels att byggande fér egen férvaltning
kunnat jamna ut sysselsattningen inom byggrérelsen.”

Lindgrens forsta argument ar nog den allra viktigaste forklaringen till att sa manga
fastighetsagare i den har studien uppvisar kopplingar till branschen pa olika satt.
Kunskapen om fastigheter verkar ha lockat manga som jobbat med dem att ocksa
aga och férvalta dem.

Forutsattningar

| det har avsnittet tas en av studiens huvudfragestéallningar upp, namligen den om
privata fastighetsagares férutsattningar att 4ga och férvalta bostadsfastigheter. Jag
har delat upp avsnittet i olika kategorier fér att ge en battre Gverblick dver de
synpunkter som fastighetsagarna fort fram under intervjuerna.

Fastigheter — en investering man kan paverka sjalv

En fraga som genererade manga olika svar fran respondenterna var den som
berérde hur man ser pa bostadsfastigheter som investering. Den &vervéaldigande
majoriteten var éverens om att man inte kan betrakta en bostadsfastighet som vilken
kapitalplacering som helst eller att den skulle vara jamférbar med aktier eller
liknande. Sarskilt bland de mellanstora och sma fastighetsdgarna upprepades synen
pa fastigheter som ett handfast &gande som vanligen upplevs som mer &n bara ett
agande och nagot som ar nédvandigt att lAgga mycket tid och energi pa.

"Det kanns lite speciellt att kunna aka till sin fastighet och ta pa den och kanna att det
har ar min fastighet. Det &r kul att 4ga fastigheter!”"’

Citatet ovan illustrerar en av de sma fastighetsagarnas kansla fér sina fastigheter
som nagot mer an bara en fast egendom. Hon kénner ett ansvar att férvalta det som
funnits i familjens &go under lang tid pa ett bra satt och varna om att de som bor déar
trivs bra. Samtidigt ar fastigheter och férvaltningen av dem hennes
heltidssysselsattning vilket naturligtvis paverkar hur man betraktar dem. Samma
fastighetsdgare berattar att det inte har varit sarskilt stor omsattning pa hyresgaster
och att det i tva fall rér sig om familjer som bor eller har bott i fastigheterna i tre
generationer, nagot man ar valdigt glad och stolt dver. Nar jag borjar stalla fragor om
avkastning och I6nsamhet visar det sig att den sidan av verksamheten har man inte
nagon riktig "koll pa” som hon uttrycker det, utan det viktiga ar att verksamheten gar
runt sa att arbetet med fastigheterna kan fortsatta.

17 Kvinna, 40-44 ar, mellanstor fastighetsigare.
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Flera sma och nagra mellanstora fastighetsdgare uttrycker asikten att
avkastningskrav och lénsamhet inte ar det huvudsakliga intresset, utan att man ar
roade av fastigheter: "En fastighet kan man paverka sjéalv!” Den har synen pa
fastigheter som en speciell form av investering, inte bara i pengar, och framfor allt
som nagot man kan paverka konkret pa egen hand, ar ett aterkommande inslag
under intervjuerna. De sma fastighetsagarna i synnerhet kan inte jamféra dem med
andra former av investeringar pa samma satt som nagra av de stérre aktdrerna gor.

Aven om den stdrre delen av fastighetsdgarna i den har studien stravar efter att
kunna bedriva en l6nsam verksamhet, stora saval som sma, framhaller den
Overvaldigande majoriteten samtidigt att man inte sysslar med bostadsfastigheter for
att géra vinster pa kort sikt. Istallet belyser man ofta tryggheten i att &ga
bostadsfastigheter och den langsiktiga vardeférandringen som viktiga faktorer.
Bostadsfastigheter betraktas som stabila investeringar, sarskilt i en storstadsregion
som Stockholm dar efterfragan pa bostader férvantas fortsatta vara hég och dar det
rader bostadsbrist. Bostadsfastigheter ar ocksa en typ av investering som fluktuerar
valdigt lite i stunder av ekonomisk uppgang eller recession. Kommersiella fastigheter
ar t.ex. betydligt mycket kénsligare for konjunkturférandringar. Sa att aga
bostadsfastigheter betyder dels att man tryggar kapital i stunder av nedgang men
ockséa att man inte kan foérvanta sig nagon stor vardedkning, atminstone inte pa kort
sikt, vid en hogkonjunktur. Sett 6ver lang sikt sa har vardeutvecklingen pa
bostadsfastigheter i Stockholm varit valdigt positiv. Fér dem som har haft fastigheter i
sin ago i 10-15 ar eller langre, Oversatts den har vardeutvecklingen till potentiellt
enorma vinster som kan realiseras vid en férséljning. Aven om man inte har fér avsikt
att sédlja sa ar det uppenbart att denna vardeutveckling innebar en stor ekonomisk
trygghet fér dem som har &gt fastigheter en langre tid.

Avkastningskrav
Direktavkastningen ar intressant f6r de flesta fastighetségare i olika utstrackning och
ar ofta en avgérande faktor i bygg-, kép- eller saljbeslut, men syftet bakom agandet
av fastigheter paverkar till viss grad hur viktigt man anser det har nyckeltalet ar.
Bland dem som intervjuats aterfinns en stor kapitalplacerare som i huvudsak
intresserar sig for sina fastigheters direktavkastning och som i stor utstrackning vilar
sig pa ekonomisk teori vid beslut som ror fastigheterna. Har aterfinner man ocksa i
jamférelse med de flesta dvriga intervjupersonerna en annorlunda syn pa att aga
fastigheter, en uppfattning som likstéller fastigheter med andra former av
kapitalplaceringar. Syftet med att investera i bostadsfastigheter &r i det har exemplet
helt enkelt att balansera bolagets fastighetsportfélj och trygga kapitalet pa olika satt
genom att sprida risken.'®

Bland de stora fastighetsdgarna som inte likstaller fastigheter med andra typer
av kapitalplaceringar aterfinner vi bland annat dem som har en tradition av
bostadsbyggande och som ocksa ager och férvaltar sddana fastigheter som man
sjalva byggt. | likhet med den mindre fastighetsdgaren i avsnittet ovan sa framhaller

18 Man, 50-55 ar, Stor fastighetséigare.
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man vikten av att engagera sig i sina fastigheter och att sjalva dgandet av fastigheter
ar och alltid har varit en del av deras liv. Direktavkastningen ar delvis intressant
eftersom en rimlig sddan ar en viktig grund for sjélva verksamheten, men man sager
sig vara mer intresserad av fastigheternas totala avkastning, dvs. direktavkastningen
inklusive vardeférandringen. Det har, menar man, speglar den langsiktiga synen man
har pa férvaltningen av fastigheter. Man marker ocksa en viss skillnad har nar det
galler sjalva bestandet jamfért med det bolag ovan som i huvudsak arbetar som
kapitalplacerare. Det finns en viss affektion till de fastigheter som féretaget byggt och
det marks att det inte bara ar strikta ekonomiska kalkyler som avgdér. Tva av dessa
féretag har accepterat att ga med férlust pa en del av bestandet pa kort sikt. Detta
galler i huvudsak fastigheter som férvéarvats eller byggts pa senare tid dar drift- och
kapitalkostnaderna Overstiger hyresintékterna vilket ger ett negativt kassafléde.
Sadana fall ar dock undantag snarare &n regel bland de fastighetsdgare som deltagit
i den har studien, och ar nagot som i princip kraver att man ar en stdrre aktdr pa
fastighetsmarknaden av rent ekonomiska skal. Om en del av bestandet for tillfallet
gar med forlust ar det ndédvandigt att kunna "bara upp” detta bestand med ett antal
fastigheter som genererar nagon form av avkastning.

Bland de stora fastighetsbolagen finns det allisd tva bolag som kan
karakteriseras som kapitalférvaltare. Ett av dem uttrycker en fokus pa bra
direktavkastning medan det andra sager sig se titta mer pa totalavkastningen och
framhaver bostadsfastigheter som en aven i framtiden bra kapitalinvestering:

"Vi ar nog unika bland den har typen av kapitalférvaltare eftersom manga andra i var
bransch bérjat omstrukturera och satsa pa kommersiella fastigheter istallet. Manga
ser inga férdelar med att aga hyresbostadsfastigheter idag, men det gér vi.”*

Samma person fortsatter genom att poangtera att den tryggheten och den langsiktiga
vardeutveckling som en investering i en bostadsfastighet i Stockholm erbjuder och
har erbjudit &r svar att uppnd pa annan vag. Totalavkastningen sett Over
konjunkturcykeln ar bra och har f6r dem varit sarskilt bra de senaste 20 aren. Han
poangterar att man inte har for avsikt att sdlja nagra fastigheter eftersom man inte
har behov av pengarna, men han forstar ocksa varfér vissa valjer att sélja och
forklarar det med att det helt och hallet beror pa syftet med investeringen.

De framgar tydligt att alla privata fastighetsdgare inte ar rationella
vinstmaximerare utan att det finns nagot annat som styr arbetet med fastigheterna.
Sarskilt hos de traditionstyngda stérre byggbolagen, men ocksa i stor utstrackning
bland de mindre fastighetsagare som sysslar med fastigheter i andra generation eller
som har nagon enstaka fastighet som man skéter om som en fritidssysselsattning,
marker man en tendens att fokusera pa det langsiktiga vardet i fastigheten snarare
an att koncentrera sig pa att gora vinster pa fastigheterna pa kort sikt.

19 Man, 44-49 ar, stor fastighetsigare.
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Bra for dem som redan ager bostadsfastigheter
"Har man redan fastigheter &r det bara till att gratulera.”®®

"Jag avrader alla som ar intresserade fran att képa bostadsfastigheter och starta en
fdrvaltningsverksamhet idag.”’

Det forsta citatet ovan skulle kunna hamtas fran i stort sett vilken som helst av de 30
fastighetsdgare som intervjuats. Det andra citatet ar ocksa den en i stort sett
gemensam asikt. Om man sedan tidigare ager bostadsfastigheter i Stockholm sitter
man generellt i en god sits i dagslaget. Priserna har skjutit i héjden och manga av
intervjupersonerna har sett en vardedkning pa sina fastigheter som skulle kunna
realiseras vid en eventuell foérsaljning, eller synliggéras om hyrorna
marknadsanpassades. Har man &gt fastigheter en langre tid ar belaningen ofta lag
och man har mdéjlighet att géra en viss vinst pa den. Detta géller i synnerhet dem som
agt sina fastigheter i 20 ar eller mer. Men det finns naturligtvis undantag.
Anledningen till att man avrader nyfikna investerare fran bostadsfastighetsmarknaden
ar att priserna i nulaget bedéms vara fér hdga vilket riskerar att ge en alldeles for
dalig avkastning pa nykdpta fastigheter. Den volymen man maste komma upp i for att
kunna driva en férvaltningsorganisation med nagorlunda vinstmarginal &r dessutom
svar att komma upp i med det hdga prislaget som rader. | nulaget éar
intervjupersonerna éverens om att priserna generellt sett ar fér héga for att det ska
I6na sig att ge sig in i branschen, sarskilt i innerstadslagen.

Nagra fastighetsagare ar dock spanda pa att se hur marknaden utvecklar sig nu
nar priserna inte stiger lika kraftigt och i vissa fall ser ut att ga ner. Det ar ingen som
uttrycker en vilja att salja fér att de ar oroliga 6ver prisutvecklingen, snarare ar det
nagra fastighetsagare, bade stora som sma, som ser prisutvecklingen som en
mojlighet att kanske utdka sitt bestand lite langre fram under 2008 beroende pa hur
priserna utvecklas. Det har foérstarker bilden av att manga intervjupersoner tror pa
bostadsfastigheter som investering och sysselsattning pa lang sikt.

Det ar viktigt att poangtera att de goda férutsattningar man talar om har i
huvudsak handlar om den vardedkning man som fastighetsdgare sett pa sina
bostadsfastigheter de senaste 10-15 aren eller sa. Det &ar alltsa inte sa att
intervjupersonerna i det har fallet talar om ett stort ekonomiskt lyft i den dagliga
férvaltningsverksamheten.

Stordriftsfordelar

Att dga bostadsfastigheter och bedriva férvaltningsverksamhet ar ett gebit som i
synnerhet lampar sig fér dem som ager flera fastigheter, garna fem stycken eller fler.
Det ar inte av en slump som de intervjupersoner i studien som idag agnar sig at
forvaltningsverksamhet pa heltid ager fler an detta antal fastigheter. Om man
dessutom vill kunna anstalla folk att skéta verksamheten, kanske fér att man har en

20 Kvinna, 40-44 ar, mellanstor fastighetsigare.
2z Man, 60-64 ar, mellanstor fastighetsigare.
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yrkeskarriar vid sidan om, ar det ofta nédvandigt med annu fler fastigheter. Skélen ar
flera:

Att bygga om och renovera fastigheter ar en besvarlig och omstandlig process
for bade fastighetsagare och hyresgaster. Det kraver att man hittar alternativt boende
for hyresgasten inom det egna bestandet, eller med assistans fran
bostadsférmedlingen. Da hjalper det naturligtvis att ha andra fastigheter med lediga
lagenheter som man kan erbjuda tillfalligt boende fé6r dessa hyresgaster medan
ombyggnad pagar.

Att renovera ar inte gratis, men med flera fastigheter féljer naturligt ett dkat
kassafléode som goér att man i perioder kan ha rad att tdcka Okade kostnader i
verksamheten som ett renoveringsprojekt innebar utan att fér den sakens skull ta
stora lan. S& att ha en ensam fastighet med stort renoveringsbehov och samtidigt
vara hogt belanad ar naturligtvis en situation som ar motsatsen till det idealiska. De
dvriga fastigheterna i bestandet kan vid renoveringsbehov alltsa téacka den tillfalliga
kostnadsdkningen pa den aktuella fastigheten.

Kostnaderna som féljer av att anstalla personal inom en férvaltningsverksamhet
innebar att det séllan ar mojligt att ha anstélld personal med bara en eller tva
fastigheter i sin ago. Flera fastighetsagare jag har talat med som har byggt upp eller
har haft som avsikt att bygga upp en férvaltningsorganisation kan inte nog poéangtera
hur viktigt antalet fastigheter ar. Man maste komma upp i en viss "bas” for att kunna
fa en sadan verksamhet att 6éverhuvudtaget ga runt menar de. De fastighetsdgare
som kopt eller arvt sin férsta fastighet relativt sent, och bérjat tanka pa att starta en
sadan verksamhet utbver sjalva dgandet pa senare tid, har snabbt insett att det som
fastighetsagare ar valdigt svart att motivera rent ekonomiskt hur man ska kunna képa
tillrackligt manga fastigheter fér att fa en sadan verksamhet att ga runt. Idag ar
priserna helt enkelt fér hdga och med rimliga avkastningskrav gar det knappast att
konkurrera med den prisbilden som rader for en fastighet da en bostadsrattsférening
ar bildad och redo att lagga bud. Om man da sitter pa en ensam fastighet som ar i
behov av renovering och man da inte har méjlighet, eller inte vagar ta stora lan ar det
ofta ett lockande alternativ att salja. Av dessa skal ar det latt att férsta hur man som
liten fastighetsdgare har ett sarskilt intresse av att kunna bibehalla ett bra och
kontinuerligt underhall fér att sa langt som mdjligt kunna undvika behov av stora och
kostsamma renoveringar eller ombyggnader.

Stigande kostnader

Nar jag kom till avsnittet om de svarigheter som finns med att 4ga och férvalta
fastigheter, och hur dessa utvecklats Over tid, sa tog nastan alla upp fragan om
Okade driftskostnader och fler detaljregleringar. Just vid diskussionen om
driftskostnader togs alltid kostnaden fér uppvarmning upp vilket ar en utgiftspost som
samtliga har upplevt som allt mer besvarlig i takt med stigande priser for fjarrvarme.
De som dessutom har fastigheter som inte ar utrustade med fjarrvarme utan varms
med oljeeldade pannor har det om mdjligt &nnu varre eftersom priset pa olja ar hogre
an pa mycket lange. Den nast vanligaste orsaken till hdjda driftskostnader ar
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elpriserna som ocksa utgdér en stor del av utgiftssidan. Férutom dessa tva stora
poster sa blev det ofta tal om sophantering och regleringen av postboxar, framférallt
vid intervjuer med de mindre fastighetsagarna.

En viktig fraga fér bade stora, mellanstora och sma fastighetsédgare ar
forandrade kapitalkostnader. Ranteutvecklingen sett 6ver de senaste tio aren har
varit gynnsam for lantagare fram till och med ar 2005. Men sedan dess har rantan
ater stigit successivt fram till det fjarde kvartalet 2007 vilket i sin tur gjort att
kapitalkostnaderna stigit.?? Detta galler i synnerhet de fastighetsdgare som ar hdgt
belanade, pa grund av exempelvis omfattande renoveringar eller fastighetsférvarv.
De rantebidrag och investeringsstdéd som tidigare fanns fér nybyggnation och
ombyggnad av bostadsfastigheter togs bort den 1 januari 2007 vilket framférallt berdr
de fastighetsbolag som ocksa sysslar med byggverksamhet och projektering, men
ocksd de andra fastighetsdgare som gjort eller planerat att genomféra
renoveringsarbeten klassificerade som ombyggnation.?® Pa plussidan har en
borttagen fastighetsskatt fér bostader gett tillskott eftersom den kommunala avgiften
som ersatter skatten pa 1200 kr per lagenhet hogst far uppga till 0,4 procent av
taxeringsvardet. Om man da upplevt en férandring har den varit positiv eftersom
fastighetsskatten var satt till 0,4 procent fér bostader.?*

Detaljregleringar och engagemang

Det stélls allt hogre krav pa fastighetsagaren idag. Som fastighetsagare racker det
inte med att bara vara fastighetsdgare, man maste ocksa vara juridiskt kunnig inom
omraden som rdr fastighetsdgarens skadestandsansvar, miljdlagstiftning,
handikappanpassning och en rad andra omraden. Av detta skal sa I6nar det sig att
vara engagerad i en branschorganisation som Fastighetsdgarna dar man hela tiden
far lara sig via kollegor och organisationsrepresentanter vad det innebar att vara
fastighetsdgare. Samtliga av de mindre fastighetsédgarna jag talade med vittnade om
detta och manga av dem var engagerade i Fastighetsdgarna, medan nagra satt med
eller har suttit med i Hyresndmnden. Generellt sett kan man saga att de mellanstora
och sma fastighetsdgare jag talat med ser sig som mer an bara agare av fast
egendom. Agandeformen fdrutsatter i princip ett engagemang och ett intresse for
fragor som ror fastighetsbranschen och bostadsmarknaden eftersom det finns sa
manga regler som man maste kanna till som fastighetsdgare och hyresvard. Manga
fastighetsdgare tror att de dkade kraven kan avskréacka vissa fran branschen. Ar man
en liten fastighetsdgare som inte har rad att ha en egen fdrvaltningsorganisation
faller ansvaret pa en enda person. Storre forvaltningsorganisationer har rad att
anstélla kunnig personal som besitter expertis inom viktiga omraden, men som liten
fastighetsdgare utan anstallda kan det vara nédvandigt att bli nagot av en auktoritet
pa omradet for att se till att man féljer alla gallande regler. Samtliga upplever att
kunskapskraven pa den enskilde fastighetsédgaren 6kat de senaste aren.

2 Kiilla: Sveriges Riksbank
 For redan beviljade rintebidrag, sker det en nedtrappning fran 2007 fram till 2012 dé de ska vara avvecklade.
* Fastighetsigaren, nr 1 2008
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Den krasna innerstadsmanniskan
Hyresgasterna kraver mer och férvantar sig mer av sitt boende idag upplever de
fastighetsdgare som deltagit i studien. Nagon menar att svenskarna har blivit ett allt
mer modemedvetet folk, och de trender som syns i heminredningsprogram pa TV
och de planlésningar som presenteras med vackra bilder i magasin och tidningar
lockar naturligtvis. Enligt de allra flesta fastighetsagare ar det har en férandring man
kdnt av om man varit i branschen ett tag. | innerstaden i synnerhet ar det har ett
patagligt fenomen och vill man méta hyresgasternas 6nskemal medfér det ofta hdgre
kostnader i form av renoverings- och ombyggnadsarbeten, mindre och stérre
atgarder i gemensamma utrymmen och i lagenheter, samt en férvantan om ett
kontinuerligt och noggrant underhall. "Individuell anpassning” ar ett krav som enligt
manga betraktas som en innerstadsféreteelse. Enligt en person sa ar vetskapen om
innerstadsbornas krav pa individuell anpassning, med de svarigheter det medfor f6r
en effektiv och standardiserad férvaltning och smidiga renoveringsarbeten, en
anledning till att man helt inriktat sig pa att aga och forvalta fastigheter i narférort
istéllet. Samma person lyfter fram svarigheterna med att gbéra omfattande
ombyggnationer i fastigheter som ar kraftigt kundanpassade, sa till den grad att man
ibland flyttar badrum, drar om ror till héger och vanster och annat som férsvarar en
effektiv och bra férvaltning. Det har ar en problematik som flera uttryckt i samband
med diskussioner om alternativa boendeformer som &garlagenheter. Dar befarar
man att individintresset sa till den grad far utrymme att dverskrida fastighetens eller
kollektivets basta att en bra férvaltning blir svar och i vissa fall oméijlig att bedriva.
Men det ar viktigt att papeka att det ocksa ar manga som vill kunna anpassa sig
till kundernas krav och énskemal. De allra flesta fastighetsdgare, men i synnerhet de
mellanstora, uttrycker en pataglig frustration éver att inte kunna ga sina hyresgaster
till métes nar det galler olika atgarder som skulle lyfta 1agenheten en smula och ge
den “det dar lilla extra”. Den har typen av atgarder hdjer vardet pa lagenheten fér
hyresgasten men for fastighetsagaren ar det mycket svart att fa uppleva en
motsvarande hyreshgdjning, &ven om hyresgéasten sjalv uttrycker en 6nskan om att fa
en hojd boendestandard i utbyte mot en hdgre hyra. Franvaron av en ratt att traffa
enskilda avtal med sina kunder, hyresgasterna, a en sak som majoriteten av
fastighetsdgarna, stora som sma, lyfter fram som en stor brist i det nuvarande
hyressattningssystemet. Man upplever helt enkelt att man inte kan tillmétesga sina
kunders Onskemal foér att bibehalla en god kontakt med hyresgasterna och
uppratthdlla ett gott rykte som hyresvard enligt dem sjalva. Regleringarna kring
hyressattning och boendestandard gdér dock att detta i princip inte ar mdjligt i
dagslaget. Det finns manga skydd inbyggda i dessa regleringar fér att forhindra
atgarder fran hyresvardens sida som skulle kunna leda till ékade kostnader for
hyresgasten. Syftet med dessa regleringar upplevs som gott av de flesta av
fastighetsdgarna, men de menar att man borde kunna uppfylla syftet pa ett annat
satt.
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Hyresreglering och differentiering
"Man tjanar pa att inte halla efter sin fastighet. Det &r de oseriésa fastighetsagarna
som &r de stora vinnarna i det nuvarande systemet.”®

Enligt manga av de fastighetsdgare som intervjuats sa ar franvaron av en verklig
hyresdifferentiering i Stockholm ett valdigt stort problem. De som ager fastigheter i
innerstaden ser ingen skillnad pa deras hyror och de hyror som man tar ut i
férorterna runtom Stockholm. Bostadsrattsmarknaden ar en fri marknad och styr
varderingen aven pa hyresfastigheter i enlighet med principer om utbud och
efterfragan. Fler manniskor vill ha ett boende centralt i Stockholm och &r enligt
bostadsrattsmarknadens priser beredda att betala betydligt mycket mer fér centrala
lagen, men den typen av differentiering upplever man inte att det finns pa
hyresmarknaden. Att Iaget har betydelse for en bostadssékandes preferenser ar det
val ingen som ifragasatter, men de preferenserna och den attraktivitet ett centralt
lage medfdr upplever man inte pa hyresavin i Stockholm idag. Med undantag av ett
fatal fastighetsdgare ar man eniga om att detta ar ett stort problem.

Tre fastighetsdgare menar att den reglerade hyresséattningen kan vara ett
problem fér vissa, men att de sjalva inte upplever det som problematiskt. Tva av
dessa fastighetsagare ar mellanstora, medan en ar liten. Den lilla fastighetsagaren,
som numera ar pensionerad och nyligen har salt sin fastighet pa grund av detta, ar
positiv till de hyresnivaer som rader i Stockholm och menar att han har haft goda
férutsattningar att férvalta sin fastighet. Men han betonar samtidigt att han kanske
inte ar representativ eftersom han alltid varit 1agt beldnad, investerat hela vinsten
tillbaks in i fastigheten, férvaltat den pa fritiden, och forsorijt sig sjalv och familjen pa
annat satt. Den ena mellanstora fastighetsdgaren menar att man redan har sa hdéga
hyror i sitt bestdnd som man kan ha utan att det blir billigare fér hyresgasterna att
kdpa. Den har fastighetsdgaren a&r medveten om att hyressattningssystemet fatt en
orattvis effekt i mer centrala lagen, men i den narférort dar man har huvuddelen av
sitt bestdnd ar man ndéjd med de hyror man har. Slutligen sager den andra
mellanstora fastighetsagaren féljande:

"Forutsattningarna fér dgande och férvaltning av hyresfastigheter ar ok, trots att
bostadsmarknaden ar mycket hart reglerad... Med ratt belaning och kunskap om
hyresgasters behov och ratt kunskap om upphandling av servicetjanster och
langsiktighet i allmant tank gér att avkastning pa egen insats kan bli acceptabel.
Dartill kommer tillvaxt i bestandet som historiskt varit betydande.”®

Det gar alltsda att ana nagra avvikande asikter angaende det nuvarande
hyresséattningssystemet. Men huvuddelen anser att det nuvarande systemet ar i
behov av reformering. Det ar tydligt att den ena av de tva mellanstora
fastighetsdgarna inte ar uteslutande positiv till hur regleringen har fungerat. Han

% Man, 40-44 ar, stor fastighetsigare.
26 Man, 65+ ar, mellanstor fastighetsigare.
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medger att hyresregleringen fatt en positiv effekt fér fastighetségare langre ut fran
centrum, men att den kan ge en orattvis effekt i mer centrala delar.

Flera fastighetsdgare menar att det inom samma omraden bér finnas utrymme
for differentiering. Det ar naturligtvis inte bara laget som avgdr hur attraktiv en
lagenhet ar. Hur lagenheten ser ut, vilken utrustning som finns, hur fastigheten och
tomten den ligger pa ser ut bade invandigt och utvandigt, ar faktorer som ocksa
paverkar hur attraktiv en viss lagenhet ar féor dem som sodker bostad. Samtliga
fastighetsdgare som deltagit i den har undersékningen har framhallit vikten av ett
kontinuerligt underhall fér att sékerstélla fastighetens langsiktiga vardeutveckling och
for att uppratthalla ett gott rykte. Stambyten, kdéksrenoveringar och ommalning av
trapphus anses av manga som nddvandiga atgarder i sina fastigheter idag. Men
samtidigt upplever manga att det finns ett stort matt av oférutsdgbarhet om huruvida
man kommer att se ett resultat av den typen av atgarder nar man kommer till
hyresférhandlingarna eller ej. Det ar endast vid stérre arbeten som kan klassificeras
som ombyggnader enligt géllande lagstiftning som hyresvarden kan rdkna med en
hyreshdjning. Vid mindre atgarder galler det ocksa for hyresvarden att fa
hyresgasterna pa sin sida eftersom deras inflytande ar stérre i fall som inte kan
klassificeras som ombyggnad.

Of6rutsagbarheten infér hyresférhandlingarna ar fér manga svar att acceptera.
Samtidigt som man genomfdr den har typen av atgarder sa rapporterar manga att
man ofta ser att hyresvardar som inte gjort liknande anstrangningar och som inte
uppratthaller samma niva av kontinuerligt underhall far samma hyreshdjningar. Vissa
uttrycker det som att lata fastighetsdgare beldénas. Resultatet kan enligt en
fastighetsagare bli att du har tva fastigheter i samma omrade med samma hyresniva
men som skiljer sig markant at nar det galler kvaliteten pa boendet. Utat sett kan
fasaden pa den ena fastigheten vara illa daran, gardarna illa skoétta medan
grannfastigheten ar nyrenoverad med fina fasader och valskétt inne- och utemiljo.
Samtidigt kan kvaliteten pa innemiljén skilja sig at betydligt, men det ar sallan nagot
som syns pa hyresavin enligt flertalet av dem jag intervjuat. Kontentan ar att manga
uppfattar det som om att det inte Iénar sig att skdéta om sin fastighet som
fastighetsdgare annat &n pa langre sikt. Pa kort sikt upplever en majoritet av
intervjupersonerna att man inte har mycket att vinna rent ekonomiskt pa att skéta om
sin fastighet. Avsaknaden av en sadan morot &r en stor brist i det nuvarande
systemet menar manga.

En stor fastighetsdgare tog upp den ideologiska bakgrunden till
hyresregleringen och varfér han ansag att idén ar bra, men att det praktiska
genomférandet som det ser ut far orattvisa effekter:

"Jag ser ett stort problem i att man belastar fastighetsbolagen med uppgiften att
subventionera de samre bemedlade i samhallet med de lasta hyresnivaer vi ser idag.
Syftet ar viktigt och bra eftersom det skyddsnatet maste finnas pa nagot satt sa att de
ocksa kan fa tag pa en bostad, men det bér i s& fall finansieras av staten genom att
man slapper pa hyrorna och sedan hjalper dem med lagre inkomster med deras
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boendekostnader. Som det ser ut idag ar det fastighetsbolagen som star fér hela
kostnaden. Det kan inte vara rattvist att vi som bygger maste betala for deras boende
genom laga hyror som inte alls tacker kostnaderna fér byggandet. Kostnadssidan
som vi star for ar utsatt fér en fri marknad med fri konkurrens och den ligger helt och
hallet pa oss att betala, samtidigt som intakissidan ar hart reglerad och styrd
uppifran.”’

En annan stor fastighetsdgare ar bekymrad éver de sma hyreshéjningar man fatt i sitt
bestand, trots stigande kostnader. Han berattar att den genomsnittliga
hyreshdjningen for hela bestandet har legat pa 0,8 procent tva ar i rad. Bestandet i
det har fallet ar huvudsakligen lokaliserat till Sédermalm i Stockholm. Han fortsatter:

"Hander det ingenting nasta ar sa kan man ju bdrja fundera pa om det ar
overhuvudtaget Idnsamt, samtidigt som vi har hyresgaster som ringer pa dérren och
vill att vi ska sélja till bostadsrattsféreningen.”

En brist som framférallt nagra stérre fastighetsdgare framfér angaende
hyresmarknaden i Stockholm ar den likriktade hyresratten som den reglerade
marknaden och en likriktad byggverksamhet har lett till enligt dem. Ett flexibelt
hyresséattningssystem skulle uppmuntra variation och en férmaga att inrikta sig mot
olika kundgrupper menar de. Flera intervjupersoner fran olika storlekskategorier
skulle vilja att det i stérre utstrackning var mdjligt att tillhandahalla mer exklusiva
hyreslagenheter i Stockholm. Som det ser ut nu sa tycker de att marknaden ar fér
stel och last kring ett fatal standardlagenheter. Ett par fastighetsbolag som ocksa har
byggande och projektering som en del av sin verksamhet planerar att bygga mer
exklusiva hyresratter om de far mdjlighet till det framdver eftersom de anar en stor
brist av den formen av boende i Stockholm. En viktig férutsattning fér att kunna géra
det ar dock att kunna ta ut en hyra som mer eller mindre motsvarar vad man kan
kalla marknadshyra.

Den konfliktbetonade stamningen i Stockholm
Nar jag under intervjuerna med fastighetsdgarna kom till fragor om hur
forutsattningarna for privata fastighetsdgare férandrats, sa var det en sak som togs
upp spontant valdigt ofta férutom de hdjda driftskostnaderna: Kontakten med
Hyresgastféreningen. Bade stora och mindre fastighetsagare upplever att kontakten
och stdmningen mellan dem och Hyresgastféreningen férsamrats de senaste aren.
Man upplever att tonen i media blivit allt mer hatsk parterna emellan och att dven
Fastighetsagarna Stockholm har del i den utvecklingen.

Flera betonar dock att individuella kontakter med Hyresgéastféreningens ombud
till stérre delen karakteriseras av forstaelse och samverkan. Det ar inte dessa méten
som man i de allra flesta fall pekar pa som konfliktbetonade, utan det ar den

z Man, 55-59 ar, stor fastighetsigare.
28 Man, 65+, stor fastighetsigare.
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stdmning som skapas av mer offentliga uttalanden som man syftar pa. Kontakten
med individuella ombud upplevs ofta som bra men man beklagar att de individuella
ombuden saknar befogenhet att tillsammans med fastighetsdgarna komma &éverens
om saker man diskuterar. De avgérande besluten menar de, flyttas uppat och bort
ifran det direkta samtalet mellan ombud och fastighetségare.

Nagra fastighetsagare uttrycker en oro éver vad de beskriver som framvaxande
kultur inom de intresseorganisationer som representerar dem sjalva och
hyresgasterna som verkar innebéara att den ena parten svartmalar den andre, istéllet
for att man anstranger sig for att férsta den andra parten och dess férutsattningar. En
mellanstor fastighetsagare tog upp ett méte med ett ombud pa Hyresgastféreningen
som gjorde stort intryck pa henne. Moétet var véldigt positivt och samtalet
karakteriserades av en Omsesidig respekt. Efter moétet sd uttryckte ombudet en
férvaning Over att det gatt sa bra och att samtalet férts i en sa trevlig ton. Ombudet
hade inte férvantat sig att méta en sa trevlig person enligt den har fastighetsagaren
som blev lite férbryllad éver det uttalandet. Har stdmningen mellan fastighetsédgare
och Hyresgastféreningen i Stockholm blivit sa dalig kan man fraga sig?

Nagra fastighetsdgare betonar att deras erfarenheter av kontakter med
Hyresgastféreningen varit positiva. En mellanstor fastighetsdgare menar att han alltid
haft ett bra samarbete med Hyresgastféreningens representanter, medan en annan
mellanstor fastighetsdgare framhaller att man aldrig haft nagra stérre problem vid
hyresférhandlingar, och haft en bra kontakt pa Hyresgéastféreningen som alltid varit
trevlig. Sammantaget rér det sig om 23 fastighetségare av varierande storlek som
rapporterar en férsdmrad stdmning mellan dem och Hyresgastféreningen, men som i
15 fall betonar att det inte rér kontakten med de individuella ombuden. Sju
fastighetsagare tycker att kontakten med Hyresgastféreningen har varit positiv éver
aren. Det gar inte att utldsa nagon tydlig skillnad vare sig mellan aldersgrupper eller
typen av fastighetsagare, utan det hela verkar bottna i individuella kontakter med
Hyresgastféreningens representanter och erfarenheterna av dem. Kan det vara sa att
de individuella ombuden skiljer sig at i bemdtandet av fastighetsdgare pa ett
anmarkningsvart satt? Rér det sig om personliga karakteristika hos fastighetsagaren?
Beror de upplevda konflikterna till stor del pa de férvantningar fastighetsagarna sjalva
har? Eller handlar det om nagot helt annat? Tyvérr sa gar det inte att dra nagra klara
slutsatser av det material som samlats ihop, men det ar ett omrade som skulle vara
vart att studera narmare om parterna skulle énska att relationerna mellan
fastighetsagare och Hyresgastféreningen férbattras.

Situationen som flera fastighetsagare beskriver kan kanske delvis foérstas mot
den debatt som fors i media av politiker, intresseorganisationer, sakkunniga och
andra berérda aktérer om ombildningar, utférsaljning av allmannyttan och en allman
oro fran bade hyresgaster och Hyresgastféreningen &éver att hyresratten kan vara
hotad i manga delar av Stockholm. Mdjligen leder den intressekonflikt som nu verkar
tillspetsas extra mycket till en hetare stamning mellan parterna.
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5. Anledningar att salja bostadsfastigheter

Det héar avsnittet beskriver de anledningar som fastighetsagarna i studien uppgivit
som de framsta anledningar till att sélja bostadsfastigheter. Jag bérjar med att
beskriva de anledningar som fastighetsagarna sjalva haft fér att salja och fortsatter i
avsnitten darefter med att ta med sadana anledningar som de tror kan vara
avgorande for fastighetsagare generellt.

Stora fastighetsagare

De storre fastighetsagarnas framsta argument for att salja presenteras i tabell tva.
Eftersom det har varit svart att fa fram exakta siffror pa férvarv och férsaljning sa har
jag valt att endast presentera argumenten 6versiktligt.

Tabell 2. Anledningar till att sélja. Stora fastighetsédgare.

Typ Anledning till att salja, fran och med ar 2000

Byggbolag  Renodling mot bostadsfastighetsférvaltning,
avsluta ett trakigt kapitel med ett svarférvaltat bestand

Byggbolag  En del av verksamheten, ROT-fast som kdpts, renov. och salts

Byggbolag  En del av verksamheten, ROT-fast som kdpts, renov. och salts
Nagra enstaka fastigheter salda till brf i innerstaden

Byggbolag  Omstrukturering, koncentrerat bestandet till ett fatal omraden i Sthim.
Nagra enstaka fastigheter salda till brf i innerstaden

Byggbolag  Kapitalbehov fér att starta upp ett "tredje ben” i féretaget

Byggbolag  Ej salt i stérre utstrackning

Byggbolag  Omstrukturering, verksamheten helt inriktad pa projektering

Kap.forv. Ej salt i storre utstrAckning. En fastighet som var problematisk att férvalta,
hyresgasterna ville ombilda

Kap.forv. Tror mer pa kommersiella fastigheter. Salt successivt sedan 2000, hela tiden en
avvagning mellan den langsiktiga avkastningen och priset man kan fa

Fast.bolag Ej salti stdérre utstrackning

Fast.bolag Ej salti stdrre utstrackning, geografisk omférdelning for effektivare férvaltning

Som tabellen visar har stérre delen av de stora fastighetsdgarna salt en del
fastigheter sedan 2000. Bland nagra av dem ar foérvarv och forsaljning av fastigheter
en del av verksamheten. Tva av byggbolagen kdéper ROT-mogna fastigheter (ROT
star fér reparation, ombyggnad och tilloyggnad) som renoveras och séljs vidare. En
av kapitalférvaltarna séaljer som en del i deras placeringsstrategiska policy. Bland de
ovriga sa ar effektivare férvaltning och omstrukturering de viktigaste argumenten for
att salja. Tva har ocksa salt fastigheter som bedémts vara komplicerade
férvaltningsobjekt.
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Mellanstora och sma fastighetségare

De mellanstora och sma fastighetsdgarna kan ofta ge en mer detaljerad beskrivning
av hur manga fastigheter man salt och varfér eftersom de inte har lika stora bestand i
sin ago. Av den anledningen sa har jag valt att presentera en nagot mer detaljerad
Oversikt dver forsaljningar bland dessa fastighetsagare i tabell tre.

Tabell 3. Anledningar till att salja. Mellanstora och sma fastighetsagare

Typ Bfast. Salda Anledning
2007 2000-
Mellanstora
Privat + AB  6-10 2 Allmannyttigt bolag som héll priserna nere till orimliga nivaer i Solna
Privat+ AB 6-10 3 Kdper och séljer som en del i affarsidén
Privat AB 6-10 3 Kapitalbehov till verksamheten och omstrukturering
Privat AB 6-10 flera Omstrukturering mot fler kommersiella fastigheter
Sma
Privat + AB 4 2 En av ek. skal, en pga stort renoveringsbehov
Privat + AB 4 2 Képer och séljer som en del i afférsidén
Privat AB 0 2 Fér svart att bygga upp ett bestand, verksamhet pa annan ort
Privat AB 2 2 Patryckningar fran brf, priset var bra jamf. med langsiktig avkastning
Privat AB 0 2 Priset var fér bra helt enkelt
Privat dgo 0 1 Generationsvéxling, ingen som kunde ta éver
Privat 4go 0 1 Salde for att kunna férdela kapitalet innan nagot av syskonen gick

bort

(Kursiverad text innebdr att intervjupersonen/féretaget sélt hela sitt bestand mellan 2000 och 2007 och
ddrmed inte ldngre dger nagra fastigheter éverhuvudtaget i Stockholm.)

Som framgar av tabellen sa ar det fyra mellanstora och sju sma fastighetsagare som
uppger att de har salt hela eller delar av sitt bestand sedan ar 2000. Vad som kan
vara viktigt att notera ar att de fyra mellanstora som salt, ocksa har képt fastigheter
under samma period. | dessa fall gar det inte att se nagon minskning av det totala
bestandet. Bland de sma fastighetsagarna som har salt &r det en person som uppger
att han ocksa har kopt fastigheter under perioden, namligen den personen som
ocksa anger att férvarv och forsaljning ar en del av affarsidén. Av de sma som har
salt fastigheter sa har fyra salt hela sitt bestand. | kommande avsnitt gar jag igenom
nagra av de vanligaste anledningarna som intervjupersonerna angett for att salja
bostadsfastigheter.

Omstrukturering och geografisk omférdelning

En ganska vanlig orsak till férsaljning av bostadsfastigheter visar sig vara den typen
av forséaljning som goérs i syfte att koncentrera eller omstrukturera verksamheten.
Argumentet ar vanligare hos de stdrre fastighetsagarna, samt bland de mellanstora
fastighetsdgarna. Nar det géller koncentrering av verksamheten sa talar man om en
geografisk omférdelning av bestandet, dvs. att man férsbker koncentrera sitt
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fastighetsbestand till ett visst geografiskt omrade. Ur fdérvaltningssynpunkt ar ett
bestand som ligger inom ett och samma omrade eller som &r koncentrerat till ett fatal
omraden att féredra snarare an att ha enstaka fastigheter utspridda éver hela staden.
Fastigheterna ar da ofta lika pa manga satt, t.ex. vad galler alder, konstruktion,
hyresgaster och liknande, samt gér den dagliga driften smidigare eftersom avstanden
dem emellan ar litet. Det ar da ocksa lattare att forvalta sina fastigheter som en
fritidssyssla om man har en yrkeskarriar vid sidan om.

En mellanstor fastighetsdgare uttrycker en énskan att koncentrera sitt bestand
till ett narférortsomrade dar redan stérre delen av bestandet ar belaget. Han menar
att om det skulle dyka upp intressanta objekt just dar sa skulle han mycket val kunna
tdnka sig salja de tva fastigheter féretaget ager och férvaltar pa andra platser for att
frigbra kapital till att képa dessa fastigheter. Samma fastighetsagare blev tvungen att
frigbra kapital for ett stérre renoveringsprojekt i det aktuella narférortsomradet och
valde da att salja en fastighet som inte tillhérde detta bestand. Fokus ligger med
andra ord for den har fastighetsagaren pa ett specifikt bostadsomrade, och
malsattningen ar att koncentrera verksamheten helt till detta omrade. En anledning till
detta ar att han upplever det svarare att forvalta fastigheter i mer centrala lagen
eftersom hyresgéasterna staller hdgre krav och ar krangligare att komma 6verens med
vad galler standardatgéarder. | det narférortsomrade som man koncentrerar sig pa har
det varit lattare att fa hyresgésterna pa sin sida, och dessutom sa har fastigheterna
varit enklare att bygga om och renovera rent tekniskt.

En omstrukturering av fastighetsbestandet ar ett annat vanligt skal till att sélja
fastigheter. Eftersom manga upplever férsamrade forutsattningar att férvalta och &ga
bostadsfastigheter bérjar flera av dem som deltagit i studien att snegla mot
marknaden fér kommersiella hyresfastigheter med kontor och butikslokaler.
Direktavkastningen for den typen av verksamhet & mer gynnsam da ekonomin gar
bra och efterfrdgan pa kommersiella lokaler &r hég. Men det &r ocksa en mer riskfylld
marknad att ge sig in pa vilket diskuterats tidigare. Manga av fastighetsagarna i den
har studien har redan en del kommersiella fastigheter i sitt bestand, och de som
redan har den typen av fastigheter verkar vara benagna att vara mer intresserade av
den delen av marknaden nu nar villkoren for att &ga bostadsfastigheter férsamrats.
Men det finns ocksa de som tanker precis tvartom och vill inrikta sig helt pa
bostadsfastigheter fran att ha agt ett blandat fastighetsbestand. Ett av de stérre
fastighetsbolagen har t.ex. salt en stor del av sina kommersiella fastigheter fér att
renodla verksamheten mot bostadsfastigheter och férvaltningen av dem. Oavsett
inriktning s& innebar en omstrukturering av verksamheten i de allra flesta fall att man
véljer att sélja en del av fastighetsbestandet for att pa sa satt frigéra kapital fér andra
fastighetskép. Bland de sma och mellanstora fastighetsédgarna ar det bara en som
uttrycker en plan pa att inrikta sig mer pa kommersiella fastigheter framéver.

Den enda stora fastighetsdgare i den héar studien som salt hela sitt
fastighetsbestand gjorde det i syfte att renodla verksamheten mot projektering. Under
intervjun forklarade representanten fér bolaget det med att man fran bdérjan haft en
"entreprendrsanda” i féretaget. De har ingen djupt rotad tradition av bygg- och
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férvaltningsverksamhet, sd man kande helt enkelt att projekteringsverksamheten
passade foretagets profil battre an férvaltningen av fastigheter. Man betonar ocksa
att man jobbar mycket med lanade pengar vilket fér deras egen del ses som nagot
valdigt svart pa dagens bostadsfastighetsmarknad. Fran bdérjan var tanken att bli en
stérre aktdr i Stockholm pa fastighetsmarknaden och affarsidén var delvis att képa
och renovera fastigheter foér att fa upp hyran till f6r féretaget rimliga nivaer. Men man
underskattade hur tufft det skulle bli i hyresférhandlingarna, och uppfattade konflikten
mellan Hyresgastféreningen och Fastighetsdgarna Stockholm som en konflikt som
gick ut pa att férsvara “fel saker” som man uttrycker det. Férhandlingsklimatet var helt
enkelt mycket tuffare &n man hade férvantat sig. Huvudorsaken till omstruktureringen
var dock att man kande sig mer "lhemma” med att syssla med projektering.

Trycket fran bostadsrattsféreningar

Majoriteten av fastighetsédgarna i den har studien vitthar om att hyresgéasterna i allt
fler av de fastigheter man ager har bildat bostadsrattsférening och "star och knackar
pa dbrren” i vantan pa ett tillfalle att kopa fastigheten. En mellanstor fastighetségare
uppger att hon kanner till att ett stort antal hyresgaster i olika fastigheter ar
intresserade av att ombilda om hon bara skulle vara villig att salja. Hon fortsatter med
att papeka att man inte har nagot intresse av att sédlja fran bolagets sida, och
hyresgasterna respekterar detta.

De fastighetsbolag som uppger att man har planer pa att férvarva fastigheter
menar att de normalt sett inte har stor chans att konkurrera med en
bostadsrattsférening som vill kdpa samma fastighet, dels pa grund av den fértur som
en bostadsrattsférening har, dels pa grund av att priset som en bostadsrattsférening
kan betala ofta ar betydligt hégre an vad ett privat fastighetsbolag kan kdpa
fastigheter f6r och fortfarande rékna med en rimlig avkastning.

Fastighetens egenskaper

Det finns flera olika faktorer som paverkar férvaltningen av en fastighet: aldern pa
fastigheten, fastighetens skick, hyresgasterna, det geografiska laget, anslutning till
fijarrvarmenatet etc. Pa olika satt paverkar dessa faktorer hur effektivc man kan
férvalta fastigheten. Just fastighetens egenskaper kan vara en avgérande orsak till
att man valjer att sélja en fastighet som nagra av intervjuerna har visat. Bland ett par
av de fastighetsbolag och mindre fastighetsdgare som uttryckligen bedriver sin
verksamhet med en bestdmd avsikt att inte alls avyttra nagra fastigheter, har man
anda salt sadana bostadsfastigheter som man “har haft problem med”. Dessa
problem skiljer sig nagot a men de grundar sig i nastan samtliga fall pa
problematiska hyresgaster och/eller stora renoverings- och reparationsbehov.

Nar det blir dags fér en fastighet att stamrenoveras "prévas” fastigheten som en
stor fastighetsdgare uttrycker det. Det har tror manga ar ett kritiskt skede for
fastigheter i privat ago generellt, speciellt med de kostnader som en renovering
medfér idag. Om man inte kdnner att det gar att motivera rent ekonomiskt att
genomfdra renoveringen sa ligger det nara till hands att sélja fastigheten, antingen
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direkt till bostadsrattsféreningen, eller till ett byggbolag som har férvarv och
forsaljning av ROT-projekt som en del av sin verksamhet. Da fastigheten ar
renoverad betingar naturligtvis fastigheten ett hdgre pris eftersom de som képer vet
att en av de stérsta och mest kostsamma atgarderna redan ar utférd.

Generationsvaxling

Bland fastighetsdgarna, sarskilt de riktigt smaskaliga, som varit med i den har studien
finns det gott om personer nara eller strax éver pensionsaldern. | dessa fall ror det
sig om personer som arvt sin fastighet eller investerat i fastigheter senare i livet och
som i de flesta fall haft sjalva fastighetsférvaltningen som en verksamhet utdver den
verkliga yrkeskarridren, alternativt att man har sett det som nagot att sysselsatta sig
med efter pension. En av dem uppger att han inte tagit ut nagra pengar ur
verksamheten utan har istéllet valt att investera eventuellt éverskott i fastigheten
genom renoveringsarbeten, tilloyggnader och modernisering.

En av fastighetsdgarna som deltagit i studien och som ocksa arbetar som
fastighetsmaklare uppskattar att den vanligaste orsaken till att sélja fastigheter for
mindre fastighetsdgare i Stockholm ar just generationsskiften. Uppskattningen
grundar sig pa de flerbostadshus han sjalv férmedlat i Stockholm de senaste dryga
30 aren. Han tror att fastighetsbranschen uppfattas som nagot trakig av yngre
manniskor:

"Det &r ju en ganska osexig bransch egentligen.”®

Om nagot barn férvantas ta 6ver fastigheten forutsatter det ett intresse, menar han.
En aldre fastighetsdgare som funderar pa att dra sig tillbaka maste ha nagon som
kan ta 6ver, och om den nuvarande agaren har fler an ett barn kan det Dli
problematiskt eftersom en fastighet ar svar att dela pa rent praktiskt. Atminstone
mycket svarare an det ar att dela pa reda pengar. Om vi vander pa myntet och sager
att nagon arvt en fastighet nyligen och sett hur hart féréldrarna jobbat med den
dagliga driften, kanske det kédnns lattare att salja an att satta sig in i alla regler och
skaffa sig den tekniska kunskapen som kravs. Sa tiden strax innan en
fastighetsagare drar sig tillbaka och tiden efter arvsskiften ar kritiska perioder enligt
inte bara fastighetsdgaren som ocksa arbetar som méklare, utan enligt flera av de
fastighetsagare jag talat med. Det har ar ett problem som géller i hégsta grad f6r de
allra minsta fastighetsagarna ar de éverens om. En stérre verksamhet med en egen
férvaltningsorganisation upplever sannolikt inte en sadan situation pa samma satt,
aven om familjedgda bolag ocksa férutsatter nagon form av succession.

Stora vinster vid forsaljning

En liten fastighetsdgare berattade om hans skal till att sélja pa féljande satt: Fran
bérjan var syftet med att kdpa fastigheten att skaffa en lokal till den privata
naringsverksamheten som genererade ett bra éverskott. Han blev fastighetsagare

» Man, 55-59 ar, mellanstor fastighetséigare.
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under mitten av 90-talet, skotte férvaltningen pa egen hand och gillade tanken pa att
utdka den verksamheten. | bérjan pa 2000-talet kdpte han ytterligare en fastighet och
funderade pa att helt och hallet ge sig in i branschen som férvaltare eftersom det
visade sig att tva fastigheter innebar mer an dubbelt sa mycket jobb som att 4ga en
fastighet. Han beraknade att det skulle kravas ett férvaltningsunderlag pa ungefar
100-150 lagenheter om verksamheten skulle kunna bli I16nsam. Men nar det blev
aktuellt att leta efter ytterligare fastigheter hade det blivit dyrare att kdpa, och att kbpa
en tredje fastighet skulle 6ka hans belaning sa till den grad att det skulle riskera den
andra naringsverksamheten. Det var fér hans egen del inte var en lockande tanke vid
50 ars alder. Nar sa ombildningarna kom igang och priserna skét i héjden sag han
istallet en méijlighet att bli ekonomiskt oberoende:

"Det var alldeles for bra for att Iata bli helt enkelt.”*°

En annan fastighetsagare som under hela sin period som fastighetsdgare bara agt
och forvaltat en fastighet i Solna berattar om vardeférandringen pa just den fastighet
som han nyligen salt:

"Byggkostnaden 1946 lag pa drygt 700 000 kr, det ar ju sdkert mycket battre an
index. Mitt ingangsvarde 1992, och det var for att det var en svacka da, lag pa 6,5
miljoner. Ja, det har ju... ndstan sex ganger [Han salde fastigheten 2007 f6ér 36
miljoner] pa 15 &r har det stigit. Det ar fér mycket.”’

6. Motiven bakom att behalla sina bostadsfastigheter

Av rent ekonomiska skal kan man stalla sig fragan varfér det 6éverhuvudtaget finns
privata fastighetsdgare i Stockholm. De direkta fértjansterna fran verksamheten ar
séallan sarskilt stora, utan det ar férst vid férsaljning som det sanna marknadsvardet
realiseras pa nagot satt. Speciellt f6r de riktigt sma fastighetsadgarna ar det svart att
ana strikt ekonomiska motiv fér att fortsatta aga och forvalta sina fastigheter. | det har
avsnittet behandlas nagra motiv som fastighetségarna i den har studien angett for att
fortsatta arbeta med sina fastigheter.

Hyresratten ar en eftertraktad och viktig upplatelseform

Stockholm och andra storstadsregioner ar attraktiva boplatser foér valdigt manga
manniskor och manga unga som idag bor hemma hos féraldrarna i
Stockholmsregionen soker efter sin férsta egna bostad. Hyresratten utgdr f6r manga
yngre som flyttar hemifran som det enda ekonomiskt mdjliga alternativet, sarskilt om
man vill studera och inte har méjlighet att ta stora lan for att képa sig en egen bostad.
Det har &r nagot som den stérre delen av fastighetségarna i studien ar medvetna om
och lyfter fram som ett argument fér att fortsatta férvalta sina fastigheter, men ocksa

30 Man, 50-54 ar, Liten fastighetsigare.
3! Man, 65+ ér. Liten fastighetsigare.
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som ett svar pa fragan om varfor hyresratter behdvs dverhuvudtaget. Det &r dock inte
bara unga som vill bo i hyresratt podngterar nagra. Hyresratten ar en attraktiv
boendeform for valdigt manga manniskor, och i en stad som Stockholm finns alltid en
stor efterfragan pa bostader. Detta sakerstaller att man aldrig behdver brottas med
vakanser som kan vara problem for fastighetsagare pa mindre orter.

Hyresratten som boendeform erbjuder vad manga kallar “full service” och nagra
fastighetsdgare liknar det vid att bo pa hotell. Man betalar sin hyra och lyfter bara pa
luren om man har problem med lagenheten. | en bostadsratt sa ar det nédvandigt att
sjalv engagera sig om nagot brister och att sta fér reparationskostnaden direkt. Som
hyresgast ser man inga foér stunden markbara kostnader pa hyran som effekt av en
sadan atgard.

Tron och féorhoppningen om en systemférandring

Under manga intervjuer fick jag intrycket av att man vadrar en férandring i
hyresséattningen i Stockholm. Den pagaende utredningen om allmannyttans och
hyressattningssystemets framtid kom ofta pa tal under intervjuerna, sarskilt bland de
fastighetsdgare som var engagerade i fastighetsagarna eller uppvisade ett stort
intresse fér bostadspolitik generellt. Manga tog ocksa upp den anmalan till EU-
kommissionen som Fastighetsagarna Sverige gjort via sin paraplyorganisation
Europeiska Fastighetsagarunionen (EPF), som gar ut pa att den svenska staten
enligt dem gynnar de allmannyttiga bostadsbolagen pa ett satt som ar oférenligt med
EU-ratten.

Férutom utredningen och anmalan till EU-kommissionen sa tar nagra
fastighetsdgare upp Malmé och Goteborg som exempel pa tecken att
hyressattningen ser ut att ga& mot mer marknadsmassiga principer. | Malmé har
Hyresgastféreningen och Malmés kommunala bostadsbolag gemensamt utarbetat en
hyresséattningsmodell, kallad Malmémodellen, som férutom I&dgenhetens och
fastighetens standard ocksa utgar fran laget som en avgbérande faktor i
hyresférhandlingarna. Med lage menas i Malmémodellen fér Gvrigt inte bara det
geografiska laget, utan aven vilken vaning lagenheten befinner sig pa samt vilket
vaderstrack den vetter mot bland annat.*

| Goteborg pekar nagra fastighetségare pa att 1aget ocksa har stérre betydelse
for hyressattningen an i Stockholm. Dessutom pastar en mellanstor fastighetsagare
att man pa Hyresgastféreningen i Goteborg generellt verkar vara mer lyhérd fér
fastighetsdgarens férutsattningar och kostnadskalkyler jamfért med i Stockholm. Hon
menar att det borde finnas mer av ett "Goéteborgstank” hos férhandlarna fran
Hyresgastféreningen i Stockholm. Hon tillagger att om man Ilagger fram en
redovisning pa hur mycket olika atgarder har kostat och varfér man genomfért dem
verkar man ofta vara beredd pa att lyssna till och ta in vad fastighetsdgarna har att
sdga, men sa kanns det inte har enligt henne. Hon avslutar med att beklaga att
kontakten med Hyresgastféreningen férsamrats under aren och att det numera ar sa
konfliktbetonat generellt i Stockholm.

32 Bergsten, E & Josefson, D (2006). Hyressdittning enligt Malmomodellen.

36



En foérandring av hyressattningsprinciperna i Stockholm har lange varit en viktig
morot och en viktig férutsattning fér atminstone ett av de stérre fastighetsbolagen. En
representant uttrycker det pa féljande satt:

"Grundtanken &r en langsiktighet och en bra avkastning sett 6éver ett langre
perspektiv. Priset vi betalar fér att bibehalla varat goda rykte ar relativt hdga
driftskostnader i jamférelse med andra aktérer pa fastighetsmarknaden. Vi ar
Overtygade om att vi nagon gang framdver kommer att fa mojlighet att méta kunden
pa ett satt som inte ar mojligt idag. Nar den dagen val intraffar och en normal
prisbildning rader och det korporativistiska systemet ar uppluckrat kommer vi ha en
betydande konkurrensférdel eftersom varat bestand och var service haller mycket
hég kvalitet.”*

Har far till viss del kortsiktiga ekonomiska kalkyler sta at sidan for att bibehalla
féretagets goda namn i branschen infér en férvédntad systemféréandring. Samma
person uttrycker dock en viss rastléshet och hoppléshet eftersom man hoppats pa en
sadan systemférandring under sa lang tid nu och annu inte markt nagra tydliga och
konkreta resultat av en kostsam och noggrann férvaltningsverksamhet:

"Den radande prissattningen skapar dock ett efterfragedverskott som goér att bolag
som oss skulle kunna skara bort 50 procent av var férvaltning och kapa kostnader
eftersom man inte motiveras att satsa pa bra férvaltning, vi far ju ta samma hyror
anda. Man belbénas inte for att gbra ett bra jobb fér sina kunder. Det ar valdigt
tacksamt att bara kéra vidare i gamla hjulspar och inte utvecklas alls.”®*

Mot slutet av intervjun star det klart att en fortsatt férvaltning och ett fortsatt A&gande
av bostadsfastigheter inte alls ar en sjalvklar del av féretagets framtid, aven om det
idag utgdr en stor del av foretagets verksamhet. Det huvudsakliga argumentet for att
vara kvar som aktér pa bostadsmarknaden ar en férhoppning om att man som
fastighetsagare kommer att belénas fér att vara en engagerad, noggrann och seriés
férvaltare. Utan en férandring pa sikt kommer de enligt egen utsago att tvingas bérja
tdnka om vad galler fler och fler ROT-mogna fastigheter eftersom det ar svart att fa
ihop kalkylerna pa manga av dessa projekt. Man bérjar kanske snegla i stérre
utstrackning mot alternativen f6r dessa fastigheter, namligen att bygga om dem och
sedan salja dem som bostadsratter. Man poangterar dock att detta inte ar nagot som
betecknar langsiktigt dgande eller nagot man har haft som avsikt att géra langre
tillbaka. Men det kan vara det enda Idnsamma alternativet om ingenting hander. Det
marks under intervjun att det har resonemanget ar nagot som vaxt fram langsamt och
inte &r nagot som man tar latt pa. Féretaget har lange varit verksamt bade som
byggare och fastighetsférvaltare i Stockholm och ett beslut som innebéar att man

33 Man, 40-49 ar, stor fastighetsigare.
34 Man, 40-49 ar, stor fastighetsigare.
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skulle sélja av delar av det egna bestandet som man sjalv byggt, och som darfér
betingar ett visst affektionsvarde, skulle uppenbarligen vara svart att genomféra.

Jag gillar mitt jobb!

| grund och botten ar en viktig orsak till att man inte saljer trots den stora fortjanst
man kan goéra att man ser pa sitt fastighetsdgande och férvaltningen av fastigheterna
som ett arbete, en affarsidé, en livsstil som flera fastighetsagare kallar det. 23 av de
fastighetsdgare som deltagit i den har studien har fastigheter ”i blodet” pa sa satt att
deras foraldrar sysslat med fastighetsférvaltning, eller s& har man jobbat inom nagon
gren av fastighets- eller byggbranschen innan man blivit fastighetsagare. Fér de allra
flesta av dessa fastighetsdgare sa ar det inte intressant att séalja av sitt
fastighetsbestand och syssla med nagot annat i férsta hand, trots Okade
driftskostnader och battre direktavkastning pa alternativa placeringar.

Ett exempel pa en sadan instdlining kommer fran en av de sma
fastighetsdgarna. Han kdpte sin férsta fastighet som ett resultat av ett intresse for
boendefragor som vacktes under tiden som anstidlld pa ett allmannyttigt
bostadsbolag. Han beréattar att man maste tycka om att méta andra méanniskor i sitt
jobb om man vill bli en framgangsrik fastighetsférvaltare. Han menar att man som
fastighetsdgare boér se langsiktigt pa sin investering och uppratthalla ett intresse for
boendefragor for sitt eget och hyresgéasternas basta. Avslutningsvis poangterar han
att man inte kan syssla med bostadsfastigheter med pengar som enda drivkraft, utan
att det ar nagot annat som vanligtvis ligger bakom. Han tar har upp en intressant
jamférelse nar han staller féljande fraga till mig:

"Du tror val inte att en bonde gar och raknar pa procenten [direktavkastningen] pa sin
gard, eller att det &r darfér han haller pa med det han gor?”°

Han menar att man oftast har sa mycket mer &n bara pengar i atanke nar man
férvaltar sin fastighet och att det narmast kan kallas ett kall att vara en liten
fastighetsdgare. Saker som tradition, kunskap och intresse bedémer han vara
viktigare an nagon drivkraft att tjana pengar. En annan mellanstor fastighetsagare
upprepar den har uppfattningen till viss del och menar att det inte ligger sa mycket
rationalitet bakom det har med fastighetsférvaltning fér sma och mellanstora
fastighetsagare.

En stor fastighetsdgare har en liknande asikt. Han menar att t.ex. en finansiell
institution som fastighetsagare i princip kan stirra sig blind pa driftnettot utan att ha
fler faktorer att ta hansyn till. En institution kan skala av betydligt mer f6r att renodla
verksamheten menar han. Privata fastighetsagare som de sjélva agerar narmare sina
kunder och méter dem i trappuppgangen och pa lunchrestaurangen. Verksamheten
blir darfér f6r den privata fastighetsagaren mer av en livsstil.

3 Man, 60-64 ar, liten fastighetséigare.
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7. Framtiden

Varje intervju avslutades med en kortare diskussion om framtiden som ofta kom att
handla om hyresréatter kontra bostadsratter, samt en del tankar om hur allménnyttan
skulle paverkas av marknadsanpassade hyror. Har presenteras dessa punkter.

Bostadsratten och framtiden for hyresratten

Bostadsrattsféreningarna "hanger pa ringklockan” sdger manga fastighetsagare. Sa
ar framtiden for de fastigheter som har privata fastighetségare vigd at bostadsratten,
och hur lange kan man saga nej till sina hyresgaster som vill képa? Tva
fastighetsagare, en stor och en liten, uttrycker det pa olika satt nar vi diskuterar
framtiden for hyresratten och fo6r det egna bestandet:

"Socialdemokratin har alltid sett positivt pa varan form av dgande och den typ av
forvaltning vi bedriver, férvaltning med ett samhallsansvar kan man uttrycka det. A
andra sidan kan man fraga sig hur man moraliskt motiverar att sédga nej till dem som
vill kdpa sitt boende. Hur lange kan man st& emot?”®

Den andra fastighetsagaren vill havda ett humanistiskt perspektiv snarare &n ett
ekonomiskt. Han har tidigare arbetat i ett allmannyttigt bostadsbolag i Stockholm och
har varit engagerad i fragor kring de boendes inflytande. Han menar att
bostadsratten som boendeform kanske &r en naturlig utveckling att ga emot, ett
boende som far manniskan att engagera sig mer i sin boendesituation och stimulerar
egenansvaret hos de boende. Det rader dock delade meningar om huruvida
bostadsratten &r det ratta svaret.

Nagra av de fastighetsdgare som deltagit i studien har erfarenheter av att
forvalta bostadsfastigheter som ags av bostadsrattsféreningar. Samtliga av dem
uppger att férvaltningen av den typen av fastigheter ar mycket svarare och mer
kravande ur férvaltningssynpunkt. De boende férvantar sig mer och battre service an
vad boende i en hyresbostadsfastighet gbr generellt sett. Antagligen beror detta
mycket pa att de som ar agare av en andel i en bostadsrattsférening konkret ser vad
saker och ting kostar och vet ungefar vad de betalar fér den service som t.ex. en
fastighetsskotare tillhandahaller. De ar da ofta mana om att f4& ut sa mycket som
mojligt av den service de betalat fér. En hyresgast ser ju bara hyresavin utan att veta
exakt vad han eller hon betalar f6r och hur mycket av hyran som gar till underhall,
reparation, stadning, sophamtning, osv. Férutom detta sa framhaller manga att nar
en bostadsrattsférening véljer att férvalta fastigheten pa egen hand sa laggs hela
arbetet med fastigheten och allt vad det innebéar i handerna pa amatérer. Sjélva
arbetet med fastigheten, eller "arbetet bakom” som en fastighetsagare uttrycker det,
synliggdrs inte fér dem som vill ombilda férran det &r dags att ta tag i det. Manga
kanske ser de stora pengarna som gar att tjana, men har inte en tanke pa allt extra
arbete som fastighetsférvaltning innebar. Nar det val blir dags att anlita folk for att
utféra reparationer och renoveringar finns det risk att féreningen anstéller

36 Man, 65+ ar, stor fastighetsigare.
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okvalificerad personal fér att kunna spara pengar, eller att de boende inte kommer
dverens om en lamplig vag att ga for att uppna gemensamma mal. Majoritetsbeslut
maste fattas och nar det galler olika atgarder som valdigt patagligt kommer att
paverka de boendes egen ekonomi, kan kostnaderna gbéra att man avskracks helt
fran det. En fastighetsdgare maste ocksa komma dverens med sina hyresgaster om
liknande atgarder, men i dessa fall tar fastighetsdgaren den ekonomiska risken och
ansvaret for arbetet medan hyresgéasterna kan fa en nagot hégre hyra langre fram i
tiden.

Nagra fastighetsdgare som jag talat med gillar inte bostadsratten som
boendeform och menar att den ar dverskattad. De menar att debatten idag ar for
inriktad enbart pa ekonomiska fragor som férblindar nybildade bostadsrattsféreningar
och gor att man inte ser den ekonomiska risken som man personligen utsatter sig for.
Nagra lyfter fram den ombildningshysteri som rader i férortsomradena dar de boende
uppmuntras till att ombilda sa fort de bara kan, trots att de manga ganger bor i
fastigheter byggda pa 1970-talet som ar i stort behov av renovering. Ett par av de
byggbolag som finns representerade i den har studien uttrycker en stor oro éver vad
som kommer att hdnda néar de nybildade bostadsrattsféreningarna har ute ska till att
bérja renovera och reparera fastigheter som har varit daliga produkter fran bérjan.
Risken, menar de, ar att det blir samma resultat i dessa fall som bland de
bostadsrattsféreningar som bildades i slutet pa 80-talet i Stockholm. Manga av dem
gick i konkurs nar de generdsa subventionerna i form av rantebidrag och
avdragsmodjligheter f6r nominella réantekostnader minskade eller slopades helt efter
fastighetskrisen 1990. Orsaken idag kanske inte skulle vara densamma, men ovéantat
hdga kostnader kan falla en nybildad bostadsrattsférening.

7.2 Allmannyttan och marknadsanpassade hyror

Vad hander med miljonprogramsomradena i férorterna runt omkring Stockholm om
man far ett mer differentierat hyressattningssystem eller till och med marknadshyror?
Farhagorna ar manga men inte mycket ar sékert. Det ar framférallt under intervjuer
med de stdrre fastighetsdgarna som ocksa har bestand i dessa omraden som det har
amnet dykt upp for diskussion.

En stor fastighetsdgare menar att effekten av en marknadsanpassad
prissattning pa hyresratter grovt uppskattat skulle resultera i lagre hyror i dessa
omraden, samtidigt som hyrorna i linje med efterfragan skulle stiga i innerstaden. De
allmannyttiga bostadsbolagen har en stor del av sitt bestand belaget i Stockholms
fororter och skulle saledes stéllas infér sjunkande intakter med ett bestand som enligt
manga ar i behov av omfattande renoveringsarbeten inom en snar framtid. Bland de
allmannyttiga bolagen i Stockholm finns det dock inte bara bostéader utan aven en del
kommersiella fastigheter som i vissa fall skulle kunna "béra” bolagen trots sjunkande
hyresintakter i bostadsbestandet menar en fastighetsdgare. Men sannolikt skulle man
i stérre utstrackning an idag férsdka salja fastigheterna for att undvika storforluster.
Da ar tiotusenkronorsfragan vem som skulle kunna tanka sig att kdpa?
Hyresgasterna i en del av bestadndet skulle kunna ga& samman och bilda
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bostadsrattsféreningar i syfte att képa fastigheter. Men vad hander med de
fastigheter dar hyresgasterna inte har denna mdjlighet, av ekonomiska eller andra
skal? Har kommer den privata fastighetsagaren in i bilden.

Nagra av de storre fastighetsbolagen som ar inkluderade i den héar studien har
redan bestand i omraden som karakteriseras som “utsatta” och har i flera fall
genomfért stora atgardsprogram for att rusta upp dessa fastigheter och omradena
som helhet fér att pa sikt trygga sin investering. Hyresnivaerna i dessa omraden ar
idag ganska férmanliga for fastighetsagare eftersom de inte skiljer sig namnvart fran
manga attraktiva omraden inne i staden. Fragan &r om man skulle vara lika lockad av
att képa fastigheter har om hyresnivaerna sjénk. Férhoppningen da ar enligt nagra av
dem jag intervjuat att de atgarder man vidtagit for att rusta och lyfta upp sitt bestand
far en markbar effekt nar den dagen kommer da hyresnivaerna marknadsanpassas.
Aven om hyrorna generellt sjunker i fdrortsomradena sa bér férandringen i hyresniva
bli mindre i de bostadsomraden som har hég standard relativt det évriga bestandet
som befinner sig i samma geografiska férortsomrade menar de. En valskoétt fastighet
i ett bostadsomrade med gott rykte kommer alltid att vara mer attraktiv f6r en
bostadssbkande och darmed betinga ett hdogre pris an det motsatta scenariot.
Dessutom sitter manga av de stdrre fastighetsbolagen pa stora bestand i andra
omraden dar man sannolikt kan férvanta sig héjda eller till och med kraftigt hdjda
hyresnivaer som da kan béara de fastigheter som befinner sig i mindre I6nsamma
omraden.

8. Avslutande diskussion

For ett fastighetsbolag som jobbar strikt efter ekonomisk teori och séker maximera
sina fastigheters direktavkastning finns det fér narvarande fa motiv att dga och
férvalta bostadsfastigheter i centrala lagen i Stockholm. Som Lind visat har
direktavkastningen pa centralt belagna bostadsfastigheter i Stockholm sjunkit kraftigt,
till stor del beroende pa hdéga marknadsvarden pa bostadsfastigheter padrivna av
ombildningarna till bostadsratter. Fér en kapitalplacerare som sdker en trygg
investering med rimlig avkastning pa kort sikt finns det f& motiv att investera i
bostadsfastigheter centralt pa grund av detta. De fastighetsdgare som &nda finns
representerade i dessa lagen tenderar att se till andra faktorer an just fastighetens
direktavkastning. Atminstone bland dem som deltagit i den har studien.

De stora byggbolagen som i tva eller tre generationer varit fastighetségare har
fortsatter att 4ga och férvalta dessa fastigheter mycket pa grund av familjetraditionen
och ett intresse av att bevara sitt goda namn. Man bibehaller ett kontinuerligt och
noggrant underhall trots att man vet att detta ur ett kortsiktigt ekonomiskt perspektiv
ar sdmre an att dra ner pa det kontinuerliga underhallet och sedan géra stora ingrepp
i form av till exempel ombyggnader stdtvis. Motiveringen ar att man vill ha néjda
hyresgaster och ett bra rykte som kan bé&ra frukt langre fram i ett mer friare
hyressattningssystem.
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Enligt Fastighetsdgarna Stockholm och manga av dem jag intervjuat, aterfinner
man en stor del sma fastighetsagare i dessa mer centrala lagen. Manga av dem har
sallan mer an en eller tvad fastigheter och ser inte sitt fastighetsdgande eller
férvaltningen av dem som en heltidssyssla, utan nagot som man sysslar med pa
fritiden eller pa deltid vid sidan av en yrkeskarriar, eller som en deltidsysselsattning
efter pension. Man ar mer intresserad av att férvalta sin egendom pa ett bra satt sa
att det langsiktiga vardet halls hégt an man &r av att tjana omedelbara pengar pa
fastigheten. For de riktigt sma fastighetsdgarna kan fastigheten ses som en méjlighet
att ge familien en god tillgang pa bostader och en trygg investering fér framtida
generationers skull.

De har allra minsta fastighetsédgarna som ofta ager fastigheter i innerstaden
verkar dock till stor del bestd av aldre. Manga av dem ar i eller narmar sig
pensionsaldern och maste boérja fundera pa vad man ska géra med sin fastighet nar
den tiden kommer da man inte har modjlighet att se till den sjalv langre.
Generationsvaxlingar hos &garen eller agarna ar ett kritiskt skede for en
hyresbostadsfastighet enligt flera jag har intervjuat, och sannolikheten fér att en
forsaljning till hyresgasterna ager rum ar stor. Tva vanliga anledningar tycks vara att
man inte har nagon i familjen som &r intresserad att ta 6ver ansvaret for fastigheten,
eller sa tdnker man att det &r lattare att dela upp reda pengar om man har flera barn.

Varfér saljer man da nastan uteslutande till en bostadsrattsférening i de har
omradena? Priset har naturligtvis en valdigt stor betydelse. De priser som de boende
ar villiga att betala via bostadsrattsféreningen ligger langt dver vad en privat
fastighetsagare, liten eller stor, kan betala och samtidigt rdkna med att ga med nagon
form av vinst eller att dverhuvudtaget fa just en sadan fastighets intakter att tacka
drifts- och kapitalkostnader. Fastighetskép sker ofta med delvis lanade pengar och
om man da utdver driftnettot l1agger pa kapitalkostnader sa ar sannolikheten stor att
man pa den fastigheten far rakna med att ga med férlust en tid framdéver. Det ar fa
som har mojlighet att acceptera en sadan kalkyl. Bostadsrattsféreningen som kdper
fastigheten vet att den kommer att 6ka i varde som bostadsrattsfastighet och man
kan rakna med en stor vinst om man skulle salja sin lagenhet efter ombildning.

De fastighetsdgare i studien som har uttryckt en ambition att utdka sitt
fastighetsbestand kanner till de har villkoren val och det ar nastan ingen som ens
dvervager att kdpa fastigheter i innerstadslagen, utan nar det blir tal om kép sa ar det
narférort, forort, eller andra orter helt och hallet som man funderar pa. | dessa lagen
sa har inte ombildningstakten kommit upp i en sadan fart att priserna 6kat till riktigt
lika avskrackande nivaer. Det gar i dessa omraden att rdkna med en rimlig
avkastning.

Men det ar trots allt sallan de snabba vinsterna som hagrar fér de privata
fastighetsdgarna som intervjuerna visat. |Istdllet &ar det atminstone wur
investeringssynpunkt den langsiktiga vardeutvecklingen och tryggheten som den héar
typen av investering erbjuder som ar intressant. Men som redan papekats sa handlar
fastigheter och férvaltningen av dem om sa mycket mer an bara pengar och
rationella dvervaganden.
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