@ Hyresgastféreningen

Konceptrenoveringens
konsekvenser

Ekonomiska och socioekonomiska effekter

Peter Olsén
Margareta Bjorkvald







Konceptrenoveringens konsekvenser

Innehallsférteckning

1. Inledning

1.1 Rapportens upplagg
1.2 Sammanfattande kommentarer

Utgangspunkter

2.1. Utférsélining av allmannyttan
2.2. Introduktion till konceptrenovering som modell

Del I: Konceptrenoveringar som affarsidé med ekonomiska mal,

férutsattningar och konsekvenser
3.1. Marknadsbilden idag
3.2. Ekonomin i fem utvalda bostadsutvecklingsféretag

3.2.1.
3.2.2.
3.2.8.
3.2.4.
3.2.5.
3.2.6.

Resultat fore skatt
Avkastningskrav
Marknadsvardering
Belaningsgrad
Finansiering
Underhall

3.3. Slutsatser

Del II: Socioekonomiska konsekvenser av konceptrenoveringar

4.1. Enkatundersokning med boende i konceptrenoverade lagenheter

4.1.1.
4.1.2.
4.1.8.
4.1.4.
4.1.5.
4.1.6.
4.1.7.
4.1.8.
4.1.9.

Hushallens sammanséttning

Alder

Medelalder per hushallstyp

Andel boende med examen fran hogskola eller universitet i Sverige
Boende i nuvarande lagenhet

Anledningen bakom flytten till nuvarande bostad

Planering av kommande flytt

Hyresrattens fordelar

Hyrans andel av hushallens samlade inkomst

4.2, Slutsatser

4.3. Slutord

Kontakt:

Margareta Bjorkvald

margareta.bjorkvald@hyresgastforeningen.se

Rapporten publicerades i maj 2019

i

(20N e)}

11
12
13
15
16
17
18

19
19
20
20
21
21
22
22
23
24
25
25
26



Konceptrenoveringens konsekvenser

1. Inledning

Konceptrenovering innebir att en fastighetsigare koper upp hyresfastigheter med upprustningsbehov och
renoverar ligenheterna en i taget nir hyresgister flyttat ut, i syfte att kunna ta ut en hogre hyra fér en
hojd standard ndr nista hyresgist flyttar in. Denna modell har anammats av ett antal fastighetsigare i det
privata hyresbestindet.

Syftet med den hir rapporten ir att beskriva vad konceptrenoveringen kan fa for framtida
konsekvenser, inte bara f6r hyresgisterna utan f6r den svenska modellen pé bostadsmarknaden,
kommunerna, de som investerar i privata fastighetsbolag med flera.

Rapporten ir en uppfoljning av konceptrenoveringsavsnittet i den tidigare publicerade rapporten
Nyproduktion och renoveringar av hyresritter — en for lonsam affar? Dir beskrivs ssmmanhanget som
mojliggdr renoveringsformen, och dir ges dven en inramning av konceptmetodiken.

Rapporten bestar av tva delar. En forsta del som behandlar olika foretagsekonomiska aspekeer av
verksamhetsidén, och en andra del som ir av socioeckonomisk karaktir.

I rapportens forsta del har vi valt att fokusera pa de ekonomiska forutsittningarna i fem utvalda

bolag, varav fyra offentligt beskriver sin affirsidé och verksamhet enligt principerna for det vi kallar
konceptrenovering. Vi tittar dven pa vilka konsekvenser olika omvirldsforindringar kan fora med sig for
dessa bolags framtida ekonomiska stillning.

I den andra delen presenterar vi en intervjustudie som Industrifakca AB fitt i uppdrag att utfora med ett
antal hyresgister som flyteat till konceptrenoverade ligenheter. Som jimf6relsematerial har dven ett antal
hyresgister i det vanliga bestandet intervjuats.

Slutsatserna vi kan dra av undersokningarna ir oroande. Hir sammanfactar vi nagra av de viktigaste
slutsatserna. I avsnitt 3 och 4 redogor vi mer utforligt f6r hur vi kommit fram till dem.

Tveksam virderingsmetodik
En av huvudteserna for arbetet har varit att virderingsmetodiken ér alltfor tveksam. Vi ser, nir vi gjort
denna granskning, att marknadsvirdena i de utvalda bolagen har stigit med anmirkningsvirda belopp. I
ett av bolagen har marknadsvirdet 6kat med 68,4 % pa fyra ar.! En sddan virdeutveckling kan oméjligt
uppritthillas, och vi vill darfor ifragasicea virderingsgrunderna.

En annan alarmerande insikt dr ocksd att beldningsgraden slar i taket om marknadsvirdena skulle
sjunka tillbaka till 2015 érs nivaer. I ett av bolagen skulle belaningsgraden landa pa 98,6 % vid en sidan
dtergang, vilket framstar som mycket riskfyllt.

Eftersatt underhall i fastigheterna

Vi kan vidare konstatera att underhéllsnivéin i de konceptrenoverande foretagen halveras vid ett forvirv,
jamfort med snittet for allminnyttiga bolag och med vad som uppges bl.a. i Repab. Att sedan underhallet
sjunker till ytterligare bottennivaer under innehavstiden ir inte mindre illavarslande, eftersom
fastigheterna képts in just for att de genom att inte vara renoverade har en hyreshéjningspotential.

Det finns ingenting som beldgger att det minskade underhallet endast skulle ga att hinfora till andrad
redovisningsmetodik. Vi drar didrmed slutsatsen att det underliggande underhallet, exempelvis stambytet,
i manga fall uteblir och limnas till framtida dgare act hantera. Det 4r inte heller bra for de hyresgister
som far betala en hojd hyra, samtidigt som underhallsskulden i bolaget okar.

Gott resultat tack vare uppskrivningar

Det gar bra for bolagen, resultaten 6kar. Men vid ndrmare iaketagelse framgar att resultatet till mycket stor del
beror pa uppskrivning av fastigheternas marknadsvirde. I ett av bolagen utgdr uppskrivna fastighetsvirden
93,9 % av resultatet fore skatt. I avsnitt 3 gir vi ndrmare in pa risken med tvivelaktiga virderingar.

Not 1: 2015-18
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Okad finansiering genom obligationer

Vi vill ocksd peka pa den kursindring som har skett fran traditionella banklan till obligationer som de
konceptrenoverande foretagen sjilva ger ut. Med hinsyn till ovan framférda slutsatser vill vi uppmana
obligationsmarknadens akedrer att se 6ver vad de képer in sig pa.

Konceptrenoveringar leder till segmentering pa bostadsmarknaden

Av den sociockonomiska intervjustudien i rapportens andra del framkommer att konceptrenoveringarna
leder till en segmentering pa bostadsmarknaden, dir de med bittre utbildning och hogre 16n flytrar «ill
de ytskiktsrenoverade ldgenheterna. Kvar i allmdnnyttan blir de som inte har ekonomiska méjligheter att
flytta till de dyrare ligenheterna. Detta monster gir helt emot den generella bostadspolitik som Sverige
har valt som modell, och urholkar allminnyttans funktion som kommunens bostadspolitiska verktyg.

Underlag for slutsatserna

Rapporten gor inte ansprik pa nagon vetenskaplig ambition utéver det faktum att intervjusvaren som
presenteras utgdrs av ett statistiske sikerstillt material och att det redovisade siffermaterialet dr himtat
frin de fem granskade bolagens egna offentliggjorda uppgifter. Innehallet i rapporten illustrerar helt
enkelt en iakttagelse av vad som sker inom en delsektor pd hyresbostadsmarknaden. I denna rapports
forsta del ar de redovisade virdena oftast siffror tagna direke ur drsredovisningen eller himrtade fran den
senaste kvartalsrapporten. Nir det behovts har dven en berdkning gjorts utifran underliggande siffertal
fran samma killor. Rapporten ir inte representerad av nigon myndighet.
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2. Utgangspunkter

I den bostadsbrist som for nirvarande rider, med sma majligheter att producera bostider till prisnivier
som konsumenter i det bredare skiktet kan efterfriga, 4r utforsiljningen av allmannyttan ett medel for
kommunerna att finansiera nyproduktion av bostider. De kommunala allminnyttiga bostadsbolagen ir
kommunernas verkeyg for att klara det lagstadgade bostadsférsdrjningsansvaret.

De éldggs pa manga orter att bygga nya bostider. Grunden f6r konceptrenoveringen som affdrsidé
utgdrs av act allmidnnyttans ligenheter i miljonprogrammet bjuds ur till f6rsiljning f6r att forse
nyproduktionsprojekten med tillrickligt kapital.

Vi kan utdver detta dven se att manga fastigheter siljs frén en privat vird dll en annan, eller mellan
bolag inom en och samma koncern. Anledningen till att detta fenomen ar virt att uppmirksamma ar
dcerigen hur fastighetsvirdering gar till. Eftersom virderingen bygger pa en jimfdrelse med senast gjorda
forsiljningar av liknande fastigheter, finns det en majlighet att uppritthélla eller 6ka marknadsvirdena
genom att genomfora transaktioner till en viss prisniva.

Bland andra vill Victoria Park enligt egen utsago forvirva fler fastigheter och uttrycker tron att
kommunala bolag kommer att vara mer aktiva med forsiljningar framéver. Bland annat av skilet att det
efter regimskiften i kommunpolitiken uppkommer en potentiell marknad. Bolaget uppger att forvirven
av orenoverade ligenheter passar modellen med virdeskapande investeringar, det vill sdga att kopa
fastigheter med underhallsbehov for att sedan tjina pengar pé de forbattringar som kan goras. Victoria
Park poidngterar sitt sociala ansvarstagande, men riktar i sin marknadsforing trots det sin verksamhet mot
ett hyresgistsegment som 4r vil bemedlat och som sjilva bidrar socialt. Underforstice kan det uppfattas
som att ett arbete pdgir mot en forskjutning av hyresgistbestindet, sé att de med hégre inkomster viljer
att bo i omriden med konceptrenoverade ligenheter. Till detta kommer den redovisade uppgiften om
act de arliga hyreshojningarna for innehavet sedan 2012 ackumulerat ligger p& 8 %, medan den totala
hyresjusteringen 4r sd hog som 31 %.? Hyror som kan antas vara genererade av uppgraderingar av
lagenheternas inre.

Konceptrenoveringar ir fortfarande en relativt ny foreteelse, och det ar langt ifrdn alla fastighetsigare
som har anammat idén. En del bolag anvinder metoden endast i liten skala, medan andra aktorer har
specialiserat hela sin verksamhet utifrin konceptet.

Arbetssittet utgdr fran redan tomstillda ligenheter i nyforvirvade byggnader med i princip akuta
renoveringsbehov som ligger pd orter med tillvixtpotential. Efter renoveringen kan hyran héjas med
avsevird andel. I och med att arbetet rér enskilda ligenheter kommer ombyggnadsprocessen att vara
utdragen och pé si vis hogst mirkbar f6r kvarboende hyresgister. Hyresgister som dirmed inte fir
uppleva nagon littnad i storningsmomenten. Act under flera ér tvingas leva med stindiga bilningar
i byggnaden kan misstinkas leda till en 6kad omflyttning, med ytterligare fristillda ligenheter att
renovera.

Om den tomstillda ligenheten inte omfattas av nigon forhandlingsordning kan hyresvirden sjilv
bestimma hyresnivan. Oftast foljer dock en forhandlingsordning med vid overlitelsen, vilket

innebir att fastighetsidgaren har skyldighet att pakalla férhandling om den nya hyran med en
organiserad hyresgistorganisation. Det giller dven om det inte finns en hyresgist i ligenheten for
hyresgistorganisationen att foretrida. Ombyggnadshyresnivéerna ir redan etablerade inom bruksvirdet
pa orten, varfor hyresférhandlingarna av konceptrenoverade ligenheter erfarenhetsmissigt slutar i hoga
hyreshojningar.

Not 2: Victoria Park, drsredovisning 2018
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Enkelt uttryckt kan det hivdas att det frsiggar ett pyramidspel pé bostadshyresmarknaden. Spelets
forsta steg dr ett skyndsamt uppkdp av fastigheter fran en desperat allmidnnytta som avyttrar till liga
belopp. I nista steg sinks underhéllskraven. Sedan sinks dven avkastningskraven till synes metodiskt,
vilket medfor att marknadsvirdet 6kar. Den privata fastighetsigaren kan genom att sitta ett ligre
avkastningskrav styra fastighetens marknadsvirde, eftersom det av ett ligre avkastningskrav foljer att
fastighetens marknadsvirde stiger. Det nya virdet belénas for att mojliggdra inkop av nya bestind, och sd
har karusellturen borjat snurra. Det ackumulerade och férsummade underhillsbehovet riskerar dessutom
act 6ka narmast i exponentiell grad som en 6ljd av affirsidéns forverkligande. En analogi med romarriket
skulle hir kunna dras: Det fungerar sé linge verksamheten kan expandera, om inte sa imploderar hela
systemet.
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3. Del I: Konceptrenoveringar som affarsidé med ekonomiska mal,
férutsattningar och konsekvenser

I denna forsta del av rapporten presenterar vi ett antal slutsatser som kan dras av de granskade
bolagens offentligt presenterade siffermaterial, med fokus pa nigra omriden som marknadsvirdering,
avkastningskrav, rligt resultat, beliningsgrad, finansiering same underhall.

Bostadsmarknadsliget idag kinnetecknas av stor osikerhet infor vad kommande politiska beslut ska fora
med sig.

Frigorna som ror hyresmarknaden handlar f6r nirvarande om hur nyproduktion ska hyressittas
och finansieras, med en forvintad omformulering av investeringsstddet till vissa hyresbostidder och
bostider for studerande. P4 den privatigda marknaden finns en férvintan om att rinteavdragen
och reavinstbeskattningen ska ses dver, bland annat genom att uppskovsrintan slopas. Aven 6vriga
bostadsbeskattningsfrigor kan komma upp pa bordet, och en forsta utvirdering av effekterna i
fastighetsbranschen av rinteavdragsbegrinsningarna i foretagssekrorn ar ace vinta.

Hyresmarknadens parter (SABO, Fastighetsigarna och Hyresgistforeningen) har nu gicc in i sé
kallade Trepartssamtal for att i forsta hand 16sa frigan om ett gemensamt forhandlingsunderlag for
de arliga hyresférhandlingarna och ett tillhdrande tvistlésningsinstitut f6r nimnda férhandlingar. Ett
gemensamt forhallningssitt mellan hyresmarknadens parter kring andra hyrespaverkande faktorer ska
ocksa diskuteras i olika undergrupper. Dessa frigor ror fem omraden: forvaltningskvalitet, offentlig
hyresstatistik, systematisk hyressittning, digitalisering & trygghet samt hyressittning i nyproduktion.

I den lite storre kontexten som kan piverka den svenska bostadsmarknaden finns bland annat
hanteringen av Brexit, en oro for italiensk ekonomi, ett upprort tillstand i Frankrike, handelskriget
mellan USA och Kina samt en till synes alltmer férsvagad amerikansk presidentmakt. Till detta kan
liggas en under hdsten 2018 sviktande bors som riktar intresset mot hyresfastigheter och Riksbankens
rantehdjning med 25 punketer till -0,25 under drets sista mote.

Ekonomin i fem av de stérre och mer kinda bolag som anvinder metoden att styckvis renovera sina
ligenheter nir hyresgisten flyttar ut har granskats genom en sammanstillning av vissa uppgifter och
nyckeltal som limnats i arsredovisningarna. Bolagen som omfattas av granskningen dr d’Carnegie — som

nyss har bytt namn till Hembla,> — Victoria Park, Willhem, Rikshem och Heimstaden.

Vi vill uppmirksamma pa act Heimstaden i sammanhanget har en specialstillning, eftersom bolaget
inte satt i system att konceptrenovera utan bara i vildigt liten omfattning helrenoverar tomstillda
ligenheter. Enligt Heimstaden sjilva ingar det inte heller specifikt i deras verksamhet att renovera
tomstillda ligenheter. Foretaget har renoverat ca 1000 ligenheter vilket i jimforelse med de andra
foretagen utgdr en mindre andel.* Heimstaden ska alltsa i jimforelsesammanhanget betraktas mera som
en sidoféreteelse. Det som dnda dr mycket intressant 4r att bolaget trots en annan affirsmetodik ser ut
att anvinda de fyra andra féretagens marknadsmekanismer, for att 6ka sina redovisade fastighetsvirden.
Detta gar att visa genom att stilla de sifferuppgifter Heimstaden redovisat mot motsvarande snittvirden
for de ovriga fyra bolagens olika nyckeltal.

Not 3:Vi fortsitter dock att i detta arbete kalla bolaget f6r d’Carnegie.
Not 4: Heimstaden bokslutskommuniké 2018, s. 3.
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Utdver dessa bolag bor vi nimna tre andra aktorer som dr mycket aktiva som bostadsutvecklare: Akelius
(som var f6rst pA marknaden med konceptrenoveringar), Balder och Stena. Eftersom dessa bolag har

en stor andel av verksamheten f6rlagd utanfor Sverige, och deras drsredovisning dirfor inte tillater en
granskning av deras rent nationella verksamhet, har vi valt att limna dessa foretag utanfor granskningen.
Det finns dock ingen anledning act tro att de slutsatser vi presenterar i denna rapport inte skulle kunna
vara gillande dven for dessa tva foretag,

Samtliga granskade bolag har 6kat sitt bestdnd under den senaste uppmatta tredrsperioden. Detta kan
tolkas som att de fortfarande ir inne i expansions- och féridlingsstadiet av bestanden. Heimstaden ir
det bolag som vuxit mest. Med de signaler som nu kommer om en alltmer avmattad konjunkturuppging
dr det fraga om den sista exit-fasen i dessa bolags affirsidé kommer att hinna bli verklighet innan
konjunkturen vinder nedat.

Utveckling antal lagenheter i bestanden 2015-2018
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d'Carnegie Victoria Park Willhem Rikshem Heimstaden

® 2015 2018

Kalla: Arsredovisningar 2015-2018 samt bokslutskommuniké 2018 for Heimstaden. Hyresgastféreningens bild.
Avseende Heimstadens stock ingar aven forvérv i Danmark och Norge. 60 % av hyresintakterna kommer fran Sverige.
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Tillsammans dger bolagen en uthyrningsbar area om 9 038 291 kvadratmeter, enligt uppgifter himrad
fran samtliga bolags arsedovisning for 2018.

Bolagens storleksméssiga férdelning efter yta (kvm)

Heimstaden
2 732 369

Victoria Park
1128 000

d’'Carnegie Victoria Park @ Willhem Rikshem @ Heimstaden

Kalla: Arsredovisningar for samtliga bolag. For Heimstaden bokslutskommuniké 2018. Hyresgéastforeningens bild.

Agarstrukturen for de fem bolagen ser lite olika ut, men kan kinnetecknas av ganska komplexa
dgarsammansittningar. Heimstaden 4r borsnoterade och 4gs till storsta delen av Fredensborg As, ett
norskt investmentbolag. Willhem i sin tur dgs av forsta AP-fonden. Rikshems bakomliggande dgare ir
AMEF pensionsforsikringar och fjirde AP-fonden. Victoria Park har tyska Vonovia som majoritetsigare
och ir ett publikt bolag, liksom d'Carnegie som introducerades pa borsen 2014.° Aven i d’Carnegie har
stora delar av innehavet gt till utlandet med amerikanska Blackstone som majoritetsigare.

Alla bolagen redovisar enligt IFRS, en redovisningsprincip med fastighetsvirderingar som ger intryck
av att bygga pa otillfredsstillande grunder. Virderingarna framstir som tveksamma bland annat sett
till hur mycket bolagen ligger pd underhdll. Om det underliggande fastighetsunderhillet skjuts pa
framtiden till fsrmén for standarduppgradering av ligenheternas inre, bor ndgon ging den punkt nis
nir det verkliga underhallsbehovet kommer i kapp. Ar da hyreshéjningsutrymmet redan intecknat
genom det okade hyresuttag som sker vid tilltridet av ny hyresgist i de uppgraderade ligenheterna,
skulle man kunna siga att @ven beldningsgraden har tecknats in. Risken dr d att framtida underhall
inte alls blir utfort. Vi underbygger i kommande avsnitt vira farhagor genom visualisering av olika
nyckeltal.

Not 5: I Die Spiegel Online, Montag, 19.11.2018, 12:01 Uhr, beskrivs Vonovia som en vinstmaskin med ett uppligg kring kraftigt hojda
forvaltningskostnader som éverfors pd hyresgisterna. Bland annat nimns kostnadsékningar i vissa omriden for vinterunderhéll med 1900
%, dkade avfallskostnader med 164 % och 6kade kostnader fér att bibehalla utomhusanliggningar med 70 %. Det fér forutsittas — om det
beskrivna ir ett medvetet affirsuppligg - att affirsmodellen inte inférs i den svenska delen av Vonovias innehav.
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Act det gar bra for de granskade bolagen framgar av bolagens resultat. Resultatet fore skatt har stigit
kraftigt under granskningsperioden.

Resultat fore skatt mkr
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d’'Carnegie Victoria Park Willhem Rikshem Heimstaden
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Kalla: Arsredovisningar 2015-2018 samtliga bolag, Fér Heimstaden bokslutskommuniké fér 2018, Hyresgastforeningens bild.

Det som ska héllas i minne nir det giller IFRS-redovisande bolag ar kopplingen mellan balans- och
resultatrikning. For det forsta redovisas tillgingarna, det vill siga fastigheterna, till sitt marknadsvirde.
Det kan ocksa vara virt att nimna att det inte sker nigon avskrivning av tillgingsvirdet. Men det som
ir av storre betydelse ar att forindringen av marknadsvirdet inte bara redovisas i balansrikningen, utan
ocksa gr direkt in i resultatrikningen. Det innebir att det hela tiden krivs en marknadsvirdesuppging
for att resultatet ska kunna fortsitta att stiga. Omvint betyder det att resultatet vinder nedat i en svart
spiral nir marknaden gér ned.

Bilden pa nista sida visar hur stor del av rorelseresultatet som motsvaras av virdeforindring. En
virdeférindring som med andra ord kan beskrivas som en ren uppskrivning av fastighetsvirdet. Snittet
for virdeforindringens andel av resultatet for 2018 4r 76,7 % riknat pd bolagen.
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Uppskrivningarnas andel av resultatet i % 2018

d’Carnegie 93,9%

Victoria Park 68,5%

eimsacer, | - *

Kaélla: Berékningar gjorda pa arsredovisningar samtliga féretag 2015-2018. Heimstaden bokslutskommuniké 2018. Hyresgéstféreningens bild

Avkastningskravet dr det krav dgaren stiller pd hur mycket det insatta kapitalet ska vixa. Hir ingér
direktavkastningen, risken i investeringen och det allminna rinteldget. Avkastningskravet svarar pa
fragan hur mycket pengar som det objekt man investerat i forvintas generera. Avkastningskraven har
sjunkit i samtliga bolag under den granskade perioden.

Sjunkande direktavkastningskrav
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d’'Carnegie Victoria Park Willhem Rikshem Heimstaden
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Kalla: Arsredovisning 2015-2018 samtliga bolag, Heimstaden bokslutskommuniké 2018, Hyresgastféreningens bild.

Metoden for hur avkastningskrav faststills varierar och kan i manga fall synas mirklig. Det framgér

av de granskade bolagens uppgifter att det i likvirdiga bestind stills helt olika avkastningskrav.
Avkastningskravens storlek beror pa hur stor risken med en investering ir. Ju hdgre risk att forlora nagot
pa investeringen, till exempel genom outhyrda ligenheter, desto hdgre stills ocksi avkastningskraven.
Det betyder att fastigheter i omraden som inte ir sd attraktiva, som ofta ligger lingt fran centrum och
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ibland kallas for C-ldgen, har hogre avkastningskrav dn fastigheter i de hogattraktiva centrumnira
A-ligena. I nistan inga fall ligger de i rapporten granskade fastighetsinnehaven i riktiga A-ligen, men
trots att fastigheterna dr beldgna i mindre attraktiva ligen stills relativt sett liga avkastningskrav. Ace
denna information 4r viktig beror pa att ju ldgre ett avkastningskrav dr formulerat, desto hogre blir
marknadsvirdet. Vidare betyder detta att ju mindre intresserad man som kdpare r av kassaflddet, det vill
sdga in- och utbetalningarna fran uthyrningsverksamheten, ju mer ser man ut atc vara beredd att betala
for fastigheten. Den verkliga uppmirksamheten bor da riktas mot bolagens majligheter att uppricthélla
marknadsvirdena den dag rintenivahojningar pd allvar far genomslag pa rintekostnaderna. For da

miste avkastningskraven hojas for atc de ckade kapitalkostnaderna ska kunna betalas. Eftersom ett hojt
avkastningskrav innebir ett sinkt marknadsvirde, kommer detta troliga framtidsscenario att ge ménga av
bolagen stora problem.

Den traditionella fastighetsforvaltaren intresserar sig for hur mycket pengar den lopande driften
genererar. Det 6verskott som uppkommer ska sedan ticka finansieringskostnaden. Det vanliga 4r alltsa
att koparen vill komma at driftnettot for att tjana pengar. Med utgangspunke i det siffermaterial som
bostadsutvecklarna som valts ut for denna rapport redovisar, verkar det som om den kopplingen helt har
upphort, och att det dirmed ir virdedkningen i sig som blir en motor for affirsverksamheten. Allt verkar
i sa fall utgd ifrdn forestillningen om att det lige som giller idag med stindigt stigande marknadsvirden,
alltid kommer act gilla.

De stora bostadsutvecklarnas portfoljer har expanderat kraftigt under senare ar. Mycket av denna
expansion har varit mojlig tack vare kontinuerligt stigande marknadsvirden, som har limnat utrymme
for ny finansiering till yteerligare investeringar. Oakrat detta fors den allminna diskussionen nistan
uteslutande om den héga skuldsittningen i det privata bestindet. Den kraftigt expansiva sektorn pa
hyresmarknaden som utgors av bostadsutvecklare, och som fortfarande uppenbarligen anses vara mycket
liten, ser ut att i den typen av debatt helt ha tappats bort. Det gér i alla fall inte att hitta nigon som i
sammanhanget hittills utpekat riskerna for detta marknadssegment. Redovisning och vinster i bolag som
Magnolia och Oscar Property har visserligen blivit satta under lupp. Men hir handlar det fortfarande mest
om bostadsritter, som dessutom kan byggas i mindre attraktiva ligen men dnda forvintas Gverldtas till A+
priser. Det kan dven nimnas att JM:s vinstredovisning som sker i tre steg utan att virdet éver huvud taget
har realiserats, har blivit foremal for kritik. Dock ser vi inte att det i ndgot av affirsuppliggen férmedlas
uppfattningen att det byggs for att generera kassafloden. Manga bostadsrittsprojekt rapporteras nu bli
liggande, alternativt konverterade till hyresritter som bland annat erbjuds allminnyttan ate f6rvirva. Till
den allminc kiinda bilden kommer ocksé att kdpcentrum pa feltdnkta lagen riskerar att tdémmas.

I de fem bolag som utgdr underlag f6r den hir rapporten kan det konstateras att samtliga

fastigheter har internvirderats per bokslutsdatum, med komplettering av en extern virdering. Vi

anser att virderingsmetodiken borde vara foremal f6r en storre granskning och debatt. Vi menar

att virderingsgrunderna ir osikra och innehéller ett stort mart av risk. Metoden kan misstinkas

bygga pa ett pé férhand satt avkastningskrav, var mot marknadsvirdena rice och sldte riknas upp.
Vetenskapligheten i detta bor starke ifrdgasiteas, eftersom sambandet mellan direktavkastningskrav och
marknadsvirde ir sa hogst patagligt.

Marknadsvirdeutvecklingssnittet for de granskade bolagen gar frin 13 801 kr per kvadratmeter och ar
till 20 407 kr per kvadratmeter och ar, pa bara fyra ar.

Aven om Rikshem har den ligsta virdeutvecklingen gick foretaget in i med mycket hoga virderingarl
sammanhanget vill vi dter piminna om den hivstingseffekt en forindring av direktavkastningskraven
har pa marknadsvirdet. Det inneboende sambandet framgar av féljande tvé bilder.
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Okning av marknadsvirde i % av kr/kvm 2015-2018

Heimstaden
Rikshem
Willhem
Victoria Park
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Kélla: Berakningar gjorda pa arsredovisningar samtliga féretag 2015-2018. Heimstaden bokslutskommuniké 2018. Hyresgéstféreningens bild

Den virdeuppging som skett i bolagen under de senaste tre ren kan anses vara spektakulir, och

det redovisas en anmirkningsvird okning av marknadsvirdena. En marknadsvirdesuppging som

i d’Carnegies fall 68,4 % under en fyraarsperiod kan inte vara méjlig att uppritthélla dver tid, och
dessutom inte for en identisk produkt. Virdeuppgingen har helt enkelt skett fér snabbt och kan

inte rimligtvis férvintas hélla samma takt under kommande ar. Frigan ir om det ens gér att hitta

ett jimvikeslage, nir risken till och med finns att trenden vinder nedéit. Med tanke pd kommande
rinteuppgingar som kan ge en okad osikerhet i investeringarna, verkar det oroande att en si stor del av
det positiva resultatet bestar av enbart uppskriva fastighetsvirden.

Sjunkande direktavkastningskrav 2015-2018

6,00
5,00
— .

4,00 —_— d'Carnegie
3,00 Victoria Park
2,00 == Willhem
1,00 Rikshem
0,00 = Heimstaden

2015 2016 2017 2018

Kalla: Arsredovisningar samtliga foretag 2015-2018, Heimstaden bokslutskommuniké 2018. Hyresgéastféreningens bild.

Marknadsvéarde kr/kvm 2015-2018
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Kalla: Arsredovisningar samtliga foretag 2015-2018, Heimstaden bokslutskommuniké 2018. Hyresgéastféreningens bild.
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Riskerna med en f6r hog marknadsvirdering byggd pé sinkta avkastningskrav accentueras av det stora
utlindska kapital som for nirvarande figurerar i branschen. Om marknaden sviktar med tillkommande
forluster i bolagen, kan det inte uteslutas att linder med ett mer utvecklat rittsligt stimningsforfarande kan
rikta blickarna mot virderare som inte med tillricklig forsiktighet faststillt fastigheternas marknadsvirden.

Vidare framtrider misstanken om att bostadsutvecklarna forhéller sig till varandras marknadsvirden,
vilket leder till stérre risk for olika typer av internhandel for att uppritthélla fastigheternas virden. Detta
skulle kunna omfatta bide koncerninterna Gverlitelser och forsiljningar mellan de aktiva aktérerna pa
marknaden.

Om de senaste arens kraftigt hojda marknadsvirden skulle raderas ut och vi gar tillbaks till 2015 &rs
nivéer, skulle beldningsgraden stiga frin dagens snitt pa 54 % till 89 % hos de granskade bolagen.
Situationen kan jimforas med att gé till banken och forsoka fi ett ldn pa 89 % av bestindets virde. Det
foretag som sticker ut mest ir Rikshem, med en belaningsgrad som skulle hamna p4 hela 98,6 % under
beskrivna forutsittningar. Det 4r omskakande virden, men det dr med hjilp av visualiseringen nedan
som det framgar att intrddet i riskzonen skett.

Belaningsgrad i % vid atergang till 2015 ars
marknadsvardenivaer

d’Carnegie 83,3 %

Victoria Park 81,5 %

Willhem 87,5%
Rikshem 98,6 %

Kaélla: Berdkningar gjorda pa arsredovisningar samtliga féretag 2015-2018. Heimstaden bokslutskommuniké 2018. Hyresgéstféreningens bild

Aterigen ser vi skil att ifrigasitta virderingen, och med den ratingen, det vill siga kreditvirdigheten.
Ju hogre kreditvirdighet ett foretag har, desto littare dr det ju att £a lina till bra villkor. Med lig
kreditvirdighet kan det bli svart att fa lina alls. Aven om internvirderingen kompletteras med en
externvirdering, ir det ju fortfarande bestillaren som betalar for virderingen. Dir finns en risk dé
virderaren kan antas vilja uppfylla bestillarens forvintningar om ett 6kat marknadsvirde och dirmed
bittre rating.

Troligtvis 4r det ocksd samma metod som anvinds i externvirderingen som i internvirderingen. Det
innebir att hinsyn till vissa parametrar dterigen riskeras att uteslutas. For det forsta handlar vér kritik
om att virderingar bygger pd jimforelser med transaktionsmarknaden, dven pa marknader dir inga
transaktioner sker. En sddan virderingsmetod kriver att fastighetens virde kan realiseras, att det finns
képare, annars har marknadsvirderingen inget virde. For det andra ser virderingarna inte ut att i
tillrdcklig omfattning grunda sig pa hinsyn till underliggande framtida underhéllsbehov. Manga av
fastigheterna i de konceptrenoverande bolagen har forvirvats frin ete allmiannyttigt bostadsbolag, och
underhéllssiffran ser ut att i ett enda penndrag ha halverats i och med 6vertaget.® Detta kan bero pa
att de nya dgarna inte anser att allminnyttans underhéllstake ar relevant, men det kan ocksé bero pd
en dndrad inriktning av verksamheten. Istillet for att fokusera pa underhéllet renoveras det inre av
ligenheterna for att kunna héja hyran. Vi bedomer darfor att de granskade bolagen kan vara dver-ratade,
vilket bor innebira en fara for de banker som har medel placerade i verksamheterna.

Not 6: Om detta se under avsnitt 3.2.6
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Det finns tre sitt act skaffa fram finansiering. Det f6rsta 4r att dgaren kan sitta in eget kapital. Det andra,
och historiskt vanligaste sittet, ar att vinda sig till banken. D4 gar det dock som mest att ldna 85 % av
fastighetens virde. Det tredje och nytillkomna sittet dr att bolaget ger ut obligationer. Tidigare har staten
i stort sett haft monopol pé utgivningen av obligationer, som dé ir en siker placering. Det vill siga att
man erhaller en ldg rinta under tiden, och fir tillbaka sina pengar nir obligationen forfaller. Obligationer
utgivna av ett bostadsbolag behdver inte pa samma sitt vara en siker placering, i synnerhet inte d4 bolagets
framgang bygger pa en osiker modell, som vi menar att vi visar att de granskade bolagens framgingar gor.
Bostadsutvecklarnas finansieringsstrategi ser nu alltmer ut att rora sig frin den traditionella
lanemarknaden som inkluderar banker och andra kreditgivare, mot en finansiering via obligationer.
En delforklaring till denna forflyttning kan ligga i bankernas penningtvitthistorier som borgar for
en tillskdrpning av utliningsverksamheten. Det ir mojligt att bankerna har blivit mer forsiktiga med
att investera i de branscher dir kapitalplaceringarna ir mest osikra och risken som storst. Och dit kan
kanske bostadsutvecklarna riknas.

I takt med att kapitaltillgdngen minskar blir det alltmer intressant att arbeta med obligationslan. Det
handlar da dven om riktade obligationer som utvecklarna sjilva ger ut, och siljer pA marknaden. De som
tecknar obligationslénen, det vill siga kdper obligationen mot en rinta, ir ofta banker, férsikringsbolag
och internationella aktorer. Men det dr ocksd minga pensionsstiftelser som investerar. Med en nu allt
trangre obligationsmarknad stills dock hirdare krav pa rating for att investerare ska kopa in sig pa
obligationerna. Det 4r rimligt att anta att detta i sin tur resulterar i en jakt p rating, vilket d4 ocksa
kommer att utgora den huvudsakliga konkurrensen i den bostadsutvecklande sektorn. Fér om man inte
far omsittning pa sina obligationer kan man inte fortsitta vixa, och tvingas da i alla fall konkurrera pa
den vanliga finansieringsmarknaden.

Akelius dr det bolag pa marknaden som forst anammade konceptrenoveringsmetodiken, och som
ocksa var forst med att silja vidare delar av det uppgraderade bestindet. I sammanhanget ir det
intressant att Akelius i ett nyligen publicerat pressmeddelande talar om att det frimsta mélet nu ir att
oka kreditvirdigheten, och dirmed dven minska belaningsgraden. Akelius meddelar dven att nigra nya
kop inte dr aktuella. Detta ger en indikation pa vart marknaden kan vara pa vig,.

Med de obligationer bostadsutvecklarna nu ger ut foljer ett prospekt av vilket det framgar vad pengarna
ska anvindas till, samt férvintad virdeutveckling och avkastning. Obligationerna loper pé viss tid for
att sedan 16sas in, och kops ofta i stora volymer. Siljargumentet dr hog virdetillvixt alternative en andel
i en ny affir. Obligationen ir ofta dterkdpsmissig, men det gar dven att silja den vidare under tiden.
Utgivandet gar till pa ungefir samma sitt som vid en nyemission av aktier, med den skillnaden att
koparen inte far nagot inflytande i foretaget vid obligationskopet.

Finansieringskallor (mdr kr)
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Kélla: Rikshems delarsrapport januari — september 2018, s. 13.
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P3 exempelvis rikshem.se aterfinns under fliken Finansiell information de villkor som stills upp for
ett antal obligationslan. Av de slutliga villkoren f6r det senast presenterade lanet, Lin 152, framgar att
rintebasen 4r 3-manaders STIBOR med en rintebasmarginal pd + 0,62 % av drlig rinta, riknat pa
nominellt belopp.

Om vi tittar pd vem som finansierar verksamheten genom bland annat kop av obligationer ser vi att
investeringarna till stor del kommer fran olika former av pensionssparande. Detta dterspeglas for 6vrigt
dven i att en stor del av sjilva dgandet i de konceptrenoverande foretagen kommer frdn pensionssparande.
Med tanke pé pensionssparandets roll i samhillsekonomin vill vi rekommendera pensionsforvaltarna att
noga overviga de langsiktiga riskerna med bostadsutvecklingsforetagen.

Det forsta som ser ut att hinda efter ett f6rviry enligt de granskade bolagens redovisade siffror i
offentliga rapporter, dr en halvering av underhallsvolymen jaimfért med snitesiffran f6r underhall

i de kommunala bostadsaktiebolagen. Uppenbart ir att allmidnnyttans syn pa det uppdidmda
underhéllsbehovet inte delas av de bostadsutvecklande féretagarna. D’Carnegie hivdar exempelvis
att underhallskostnaderna genom upprustningarna minskar med betydande belopp. Den intikts-
och kostnadsundersokning som SCB under ménga ar genomfort, dock senast for ar 2015, visar med
tydlighet pa acc underhallsnivan i det privata bestdndet redan ligger pa mycket lagre nivéer dn i det
allminnyttiga.

Den underhillsniva som exempelvis Heimstaden och Willhem presterar, 70,6 kronor per kvadratmeter
respektive 72,3 kronor per kvadratmeter enligt drsredovisningen 2018, 4r i jimforelse inte
fortroendeingivande. Enligt Repab 7 ligger snittsiffran fér underhall pa 180 kronor per kvadratmeter
for 2016, medan SABO-foretagen 2015 hade underhallskostnader inklusive reparation pa i snitt 222
kronor per kvadratmeter och ér enligt SCB:s senast genomforda intikes- och kostnadsundersokning
for flerbostadshus. Av redovisade sifferuppgifter framgér act det finns en stor risk for att det yttre
underhillet fasas ned. En underhallsniva som motsvarar drygt 70 kr per kvadratmeter och ar kan
omojligt ticka ett tillfredsstillande yttre underhill, eftersom normalintervallet for ett inre medelmactige
lagenhetsunderhall enligt var beddmning ligger mellan 40 — 60 kr per kvadratmeter och r. Enligt
Repab f6r 2016 4r underhillssiffran for inre underhill 83 kr per kvadratmeter och 4r.* Dock finns

det & andra sidan uppgifter om att det genomférs energieffektiviseringar som kan betala tillbaka sig i
tillricklig grad.

Underhall kr/kvm 2015-2018

140,00

120,00 \
100,00 \

80,00 T x

60,00
40,00
20,00
0,00
2015 2016 2017 2018
d*Carnegie Victoria Park == Willhem Rikshem == Heimstaden

Kalla: Berékningar gjorda pa arsredovisningar samtliga féretag 2015-2018. Heimstaden bokslutskommuniké 2018. Hyresgéstféreningens bild
Uppgift saknas fér Rikshem 2015

Not 7: Repab Fakta 2016, Bostider, Nyckeltal fér kostnader och férbrukningar

Not 8: Avser Typfastighet 2 vilket motsvarar den i sammanhanget omfattade fastighetstypen.
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Om det underliggande underhallet inte vidtas i tillricklig utstrickning dr det allvarligt. Det ar

alltid dyrare att underhélla nir forfallet dr stort, 4n om man tagit hand om fastigheten och utfért
forebyggande underhall. Dessutom maximeras hyresuttaget vid konceptrenoveringar pé grund av att den
inre ligenhetsstandarden 6kar, sa om det senare blir akut att till exempel byta stammar gir det inte att
delfinansiera genom hyreshdjningar.

At kostnaderna for underhéllet sjunkit betydligt kan inte anses ligga i linje med en langsiktig och
hallbar fastighetsforvaltning. Sirskilt inte med kinnedom om act affirsidén bygger pé uppkop av
bostadsbyggnader som priglas av ett betydande renoverings- och underhéllsbehov.

Det férekommer dven i andra sammanhang antydningar om att hyresgéster som 6nskar sedvanligt
underhall utfort i ligenheten forvigras detta om inte ett totalrenoveringskoncept samtidigt accepteras
med tillkommande hyreshéjning.

18

Vi anser att det 4r de allminnyttiga kommunala bostadsaktiebolagen som ska gora det langsiktiga
analysarbetet pd marknaden. I detta arbete bér ing att gora riskanalyser av vad som hinder den
dag nir kdparna inte lingre finns kvar pd marknaden. Som forsiktighetsitgird bér allmidnnyttan
stilla sig frigan om inte det som nu siljs sa smaningom kommer att vara aterinférlivat i bestindet,
och i vilket skick fastigheterna dé befinner sig. Det ir saledes viktigt att vid utférsiljningen granska
képarens argumentation om ett jamlikt samhille och en generell bostadspolitik och skaffa sig en
bild av hur vil de i praktiken har bidragit till dessa mélsittningar. Kommunen som dgare bor vara
delaktig i analysarbetet for att pa sa sitt sikerstilla act de fastigheter som siljs ut inte 4r de som ir
centrala f6r uppratthillandet av verksamheten.

Vid konceptrenovering dir inget underliggande underhall gérs, saknas méjligheten att vid ett
senare skede delfinansiera exempelvis ett stambyte genom hyreshéjning for standardforbattringar

i ligenheterna, eftersom denna standardhojning redan ir gjord. Ett av de sitt som da aterstar

for att finansiera en sddan upprustning ir att silja ut de ofirdigt renoverade fastigheterna till
bostadsrittsforeningar, for att lita bostadsrittsinnehavarna éverta ansvar och finansiering. Om inte
allminnyttan dessforinnan accepterat att ta hand om besténdet.

Det behdver goras en ordentlig 6versyn 6ver hur marknadsvirderingar i allmianhet gar till,
och en tydligare debatt bor komma iging om rimligheten i att lingsiktiga tillgingar som
forvaleningsfastigheter virderas som omsittningstillgdngar pa en transaktionsmarknad.

I debatten om den hoga skuldsittningen i det privata bestindet bor dven skuldsittningen i de
bostadsutvecklande bolagen ing.

Vi ser inte att det kan vara mojligt att ytterligare sinka avkastningskraven for att oka
marknadsvirdena. Aven om inte Riksbanken skulle héja rintan ir det orimligt att anta att det
allminna rinteldget skulle kunna bli bittre 4n idag. Det mesta tyder tvirtom pa att rintan fortsact ar
pa vig upp, vilket kommer att kriva hégre avkastningskrav sd att okade kapitalkostnader kan tickas.
Det vore oansvarigt och snarast verklighetsfrinvint av bolagen om de fortsatte redovisa sinkta
avkastningskrav.
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4 Del Il: Socioekonomiska konsekvenser av konceptrenoveringar

I denna andra del av rapporten presenterar vi utfallet av den intervjustudie vi har latit Industrifakta AB
genomfora for att undersoka hur flyteménstret ser ut i det konceptrenoverade bestandet. Studien har
omfarttat frigor om hushillssammansittning, utbildningsniva, preferenser nir det giller boende och
ckonomiska forutsittningar.

Intervjuundersdkningen har gjorts med foljande urval. Intervjuer med boende i konceptrenoverade
ligenheter i Halmstad och Kristianstad, samt med tvé referensgrupper bestiende av boende i icke-
konceptrenoverade ligenheter pd samma ort. Totalt har 182 intervjuer genomforts med foljande
fordelning:

42 intervjuer med boende i konceptrenoverad lagenhet i Halmstad
40 intervjuer med boende i konceptrenoverad ligenhet i Kristianstad
50 intervjuer med boende i referensligenhet i Halmstad

50 intervjuer med boende i referensligenhet i Kristianstad

For konceptrenoverade ligenheter giller att ett av fastighetsigarens syften varit att héja hyran efter
genomford renovering. Detta innebir att fastighetsdgaren renoverat ligenheten i samband med att

den gamla hyresgisten flyttat ut. Renoveringen omfattar vanligtvis bara interioren, det vill siga ingen
teknisk renovering av fastigheten i 6vrigt utférs. Till skillnad mot nir en hel fastighet renoveras pa grund
av ett storre underhallsbehov och hyresgisterna evakueras, innebir konceptrenovering att en ligenhet i
taget renoveras vartefter hyresgisterna flyctar. Renoveringen resulterar i vad som kan kallas en invindig
totalombyggnad med allt fran installation av diskmaskin till nya yeskike.

I och med standardhéjningen hojs ocksé bruksvirdet. Eftersom inget hyresavtal 4r tecknat for
lagenheten finns vid renoveringstillfillet ingen hyresgist som kan motsitta sig forindringen eller den
hogre hyran. Inte heller finns det nagon tillimplig konsumentskyddslagstiftning att tillga, eftersom
hyreslagens regler i Jordabalkens tolfte kapitel endast stirker sittande hyresgisters rittigheter.

Alla intervjuade i konceptgrupperna bor i en ligenhet som nyligen har renoverats medan ingen i
referensgruppen gor det. Majoriteten, cirka 80 % av respondenterna, bor antingen i 2 rum och kék
eller 3 rum och kok. Andelen som bor i stérre ligenheter, 4 och 5 rum och kék, ir ndgot storre i
referensgruppen samtidigt som det tycks vara nagot vanligare att bo i smé ligenheter, 1 rum och kok,
i Kristianstad.
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Hilften, 52 %, av de intervjuade boende i referensldgenhet ir singelhushall. Andelen dr nagot ligre nir
det giller boende i konceptligenheter, 39 %, dir nistan lika manga, 35 %, bor tillsammans med en
annan vuxen som sambo, gift eller i partnerskap. Inga storre skillnader dterfinns nir det giller hushall
med tvd vuxna och barn medan andelen som ir ensamstdende med barn ir nigot hogre bland de
intervjuade i konceptrenoverade ligenheter. Sammantaget dr det dock 25 % respektive 21 % av hushéllen
som bor med barn, med 6vervikt for de boende i konceptrenoverad ligenhet. Endast etc hushall i
intervjuundersokningen uppger att denne bor med vinner.

Typ av hushall

Konceptrenoverad I 1 %

0% 20% 40% 60% 80% 100%
@ Singel Ensamstdende med barn
Samboende\gifta\partnerskap Samboende\gifta\partnerskap med barn

@ Bor tillsammans med vanner
Bas: 182 intervjuer

Rikssnittet for antalet barn i de svenska hushéllen dr 1,8 barn per hushall. I de konceptrenoverade
ligenheterna som omfattas av intervjun ligger detta snitt ndgot under rikssnittet med 1,33 barn per
hushéll med sammanboende vuxna och 1,25 barn per ensamhushall. I referensgruppen bor i snitt nigot
fler barn: 1,82 barn i hushall med sammanboende vuxna och 1,5 barn per hushall med ensamstaende
vuxna.

Medeldldern mellan (vuxna) boende i konceptrenoverad ligenhet och referensligenhet skiljer sig &t
mellan grupperna som intervjuats. Barnen har inte tagits med i denna berdkning.

Medelalder exkl barn

Konceptrenoverad 33

Referenslagenhet 49

Bas: 182 intervjuer

Skilet cill aldersskillnaden ér att hilften av de boende i referenslidgenheterna dr singelhushill och det dr
denna grupp som har den hogsta medelildern, vilket diagrammet ovan visar.
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Nir statistiken studeras mer ingdende ser man ocksd att det i gruppen som bor i referensldgenhet ingdr
betydligt fler dldre, 6ver 65 ar, i singelhushall 4n for gruppen i de konceptrenoverade ligenheterna. I den
gruppen ir antalet yngre, under 25 ar, fler 4n i referensgruppen. Skillnaden i medeldlder kan ocksa bero
pa hur enkelt eller svart det dr att fa tag i en hyresrice pa orten. Som tidigare beskrivits dr det privata
akeorer som genomfér konceptrenoveringar och dé kén till madnga kommunala bostadsbolag ir ling kan
hushall som inte har si minga ars kdpoing tendera att soka sig till privata aktorer.

Singel 49
Ensamstdende med barn _ 45
Samboende\gift\partnerskap _ 40
Samboende\gift\partnerskap med barn _ 37
Bor tillsammans med véanner _ 30
0 10 20 30 40 50 60

Andelen av respondenterna som har hgskoleutbildning dr 37 %, vilket dr 6ver rikssnittet. Detta beror
med storsta sannolikhet pé att bide Kristianstad och Halmstad r hogskoleorter. Andelen hégutbildade
ir storre bland boende i konceptrenoverad lagenhet dn i referensligenhet, di 4 av 10 i konceptrenoverad
lagenhet har en hogskoleexamen eller hogre.?

Examen fran hogskola eller universitet i Sverige

Konceptrenoverad i %
ReferenSIégenhet -
0% 20% 40% 60% 80% 100%

@Ja © Nej @ Vetej\ejsvar

Bas: 182 intervjuer

Not 9: Enligt underliggande siffror i rapporten frin Industrifakta AB redovisas dock ett omvint samband om man tittar enbart pd
Halmstad dir storre andel med examen éterfinns i referensgruppen.

21



Konceptrenoveringens konsekvenser

Aven flyteménstret skiljer sig it mellan boendegrupperna. De som bor i konceptrenoverad ligenhet
har bott dér i snitt i tva ar, medan de som bor i referensligenhet har bott dér i snitt i nio ar. Ett skal
till detta 4r att konceptrenoveringarna sker vid flytt och att de nya hyresgisterna darfor inte hunnit bo
sirskilt linge i ligenheterna. Ett annat kan vara att dldersférdelningen mellan grupperna spelar in. I
referensgruppen finns en stdrre andel dldre som ocksd allmint tenderar att flytta mindre ofta 4n yngre

hushall.

Antal ar, medelvarde

Konceptrenoverad 2

Referenslagenhet 9

Bas: 182 intervjuer

Act flest flytear sker inom en begrinsad radie bekriftas av svaren i enkitundersokningen. 76 % av de
som flyttat i Halmstad flyttade inom orten, och 86 % flyttade inom linet. Motsvarande siffror for
Kristianstad ger en bild av en dnnu hogre niromridesomflytetning dir 86 % flyttat inom orten, och
94 % inom linet. Pa bada orterna flyttade en majoritet av de tillfragade hyresgisterna i rikening frin
centrum.

De tre frimsta skilen till att de som intervjuats valt att flytta till den nuvarande ligenheten ir for boende
i konceptrenoverad ligenhet:

1. Behov av storre lagenhet

2. Det fanns inget annat att fi tag pa

3. Onskan om att flytta till ett bittre omrade

Motsvarande skil for den senaste flytten avseende boende i referensgruppen ir:
1. Det fanns inget annat att fa tag pa samt 6nskan om att £ bo i ett bittre omrade
(dessa skil var lika vanliga)
2. Behov av storre ligenhet

Det ir framfor allt boende i referensbestindet som énskat flytta till etc bittre omride, medan flyttar

pd grund av arbete och 6nskan om en bittre boendestandard 4r vanligare bland de tillfrigade i

de konceptrenoverade ligenheterna. Det senare skilet kan anses vara helt naturligt eftersom en
konceptrenoverad ligenhet de facto bér halla en hog standard. En verkligt intressant aspekt 4r att en

av de stora anledningarna till flytt i bida grupperna uppges vara avsaknaden av alternativa mojligheter,
det vill siga att det inte finns ndgot 6vrigt utbud. Relativt ménga inom referensgruppen angav som skil
till flytt ett behov av mindre bostad, vilket kan forklaras av att det i denna grupp finns en storre andel
ensamhushall.
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Anledning for flytt till nuvarande lagenhet

I 22%

20%

—— 21%

Behovde stérre lagenhet

Det fanns inget annat att fa tag pa

24%
s I 13%
Battre omrade 24%
I 12%
P.g.a. t
g.a. arbete 7%
" . 12%
Batt t:
attre standard 59%
I 6
Annat 4%
0,
Behévde mindre lagenhet _ i
14%
0,
For hég hyra i den gamla lagenheten -20/ 4%
o
Pg.a. studier I 4%
Vet ej\ej svar [l 1%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%
@ Konceptrenoverad Referenslédgenhet

Bas: 182 intervjuer

Det dr framfor allt boende i referensbestdndet som onskat flytea till et bctre omridde, medan flycear
pa grund av arbete och 6nskan om en bittre boendestandard ir vanligare bland de cillfragade i

de konceptrenoverade ligenheterna. Det senare skilet kan anses vara helt naturligt eftersom en
konceptrenoverad ligenhet de facto bor hilla en hog standard. En verkligt intressant aspeke r att en
av de stora anledningarna till flytt i bida grupperna uppges vara avsaknaden av alternativa mojligheter,

det vill siga att det inte finns ndgot 6vrigt utbud. Relativt ménga inom referensgruppen angav som skil

till flytt ett behov av mindre bostad, vilket kan forklaras av att det i denna grupp finns en storre andel
ensamhushall.

Totalt sett en tredjedel av de tillfrigade hyresgisterna uppger att de har nigra flyttplaner. Det dr nigot
fler av dem som bor i konceptrenoverade ligenheter som planerar att flytea.

Flyttplaner

Total 1%
Konceptrenoverad
Referensldgenhet 26% 1%
0% 20% 40% 60% 80% 100%

@Ja Nej @ Vet ej\ej svar

Bas: 182 intervjuer
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De boende i konceptrenoverade ligenheter planerar inte bara flytta i hogre grad, de planerar dessutom
sin flytt inom en kortare tid. I de konceptrenoverade ligenheterna planerar man for nista flytt inom

i snitt nio ménader medan motsvarande tid i referensbestindet 4r tolv manader. I bdda grupperna ir
skilet till flyteplanerna i forsta hand ett planerat eller genomfort kop av egen bostad. Det nist vanligaste
skilet bakom flyttplanerna, dven det gemensam for bida grupperna, ir ett behov av en annan storlek pa
bostaden. Det ror sig om ett sékande efter bade storre och mindre ligenheter.

Det tredje vanligaste skilet for boende i konceptrenoverad ligenhet att planera for flyce ar hyrans storlek.
De efterfragar en ldgre hyra eller ett i ovrigt billigare boende. I referensgruppen ir detta skil lika vanligt
som 6nskan om en bittre boendestandard. Ovriga forindringar i livsbetingelserna, sasom separation,

hopflyttning eller nytt arbete uppges ocks ligga bakom en kommande flytt.

Skal for flytt i konceptrenoverade ldagenheter Skal for flytt i referensgruppen
Kopa/kopt bostad Képa/kopt bostad
Storre/mindre ligenhet Storre/mindre ligenhet

Ligre hyra Bittre standard
Separation/sambo Ligre hyra

Arbete i annan stad Arbete i annan stad

Majoriteten av respondenterna anser att det ir litt och bekymmersfritt ate bo i hyresrdtt. Den service
som foljer med boendeformen uppskattas, och det upplevs skont att sjilv inte behdva ansvara for skotsel
och underhall. En ytterligare fordel som framhivs ir ace slippa utsittas for risken f6r oférutsedda storre
utgifter forknippade med bostadens skick. Det upplevs dven positivt att inte behéva bekymra sig om
orosmoment i ett storre perspektiv, med siceningar eller tillbakaging pé bostadsmarknaden som kan leda
till kapitalforluster och olika finansieringsrisker.

En minoritet av respondenterna har en avvikande uppfattning och uppger atc de bor i hyresrice
for att det inte finns ndgon annan valmajlighet, antingen av ekonomiska orsaker eller férindrade
livsbetingelser.

Sagt om hyresrétten i intervjustudien

Enkelt och bekymmersfritt boende

Hjilp av hyresvirden om nagot hinder

Lite ate flytta

Slippa oroa sig 6ver rintekostnader och bostadsmarknaden
Inga oférutsigbara utgifter

Bra nir man bli gammal
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I snitt ligger hushéllen i intervjustudien cirka en tredjedel av sin inkomst pd hyran. Att fler i
referensbestandet ligger en storre andel av sin inkomst pd hyran kan inte rimligen bero pé att dessa har
en hogre hyra, eftersom konceptrenoveringen syftar till att hoja hyran dver den niva som motsvarar
befintlig hyresnivd. Daremot kan orsaker som den storre andelen singelhushall i referensgruppen till del
ligga bakom forhéllandet.

Utover ett sddant skil dr att andelen med universitets- och hogskoleutbildning som vi visat r storre

i det konceptrenoverade boendet. Eftersom hogutbildade yrkeskategorier ofta har en hégre 16n dn
personer utan motsvarande utbildning 4r det rimligt att anta att en hogre hyresniva inverkar mindre pa
den disponibla inkomsten for denna grupp. En sidan forklaring stods av intervjusvaren frin mer 4n en
tredjedel som uppger att de ligger mindre 4n en fjirdedel av den samlade inkomsten pé bostadshyran. I
referensgruppen menar nistan en av tio att mer in halva den samlade inkomsten gar till hyresutgiften.

Andel av hushallets inkomst pa hyra, procent, medelvarde

Konceptrenoverad 31

Referenslagenhet 36

Bas: 182 intervjuer

B Vi har visat att dven om det ir ett begrinsat antal ligenheter som under en begrinsad tid
konceptrenoveras, leder dessa typer av mer kortsiktiga investeringar till en socioekonomisk forskjutning
i hyresrittsbestindet. Konceptrenoveringarna sker i miljonprogrammet som i vissa fall redan ir socialt
belastat, och fragan blir vart de som flyttar dérifrin tar vigen. Och om man inte har rad act bo kvar i
konceptbestandet, dr det da inte troligt att det 4r tillbaka till allmidnnyttan som flytten gir? Hur man
an vinder och vrider pa det kommer det alltid att finnas ett behov av billiga ligenheter till normal
standard. Slutsatsen dr att sammantaget med att allmdnnyttan har de flesta sociala kontrakten,
riskerar bostadsutvecklarnas beteende att 6ka segmenteringen.

B Av intervjustudien framgér att hyresritten ses som ett bekymmersfritt och flexibelt boende med manga
fordelar.

B Det idr ocksa virt att nimna att det av intervjusvaren framgér att 10 % av dem som tillhér
referensgruppen uppger att de betalar mer 4n hilften av sin disponibla inkomst i hyra. Av det framgér
att alla faktiske inte har rad att bo i en konceptrenoverad ligenhet. Att det r sa bor bidra till den oro
som hyresgister kan kdnna nir fastigheter siljs och ens hem far en ny 4gare.
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Slutligen, samhillsansvar ir inte nigot som gir att hinvisa till den offentliga verksamheten och andra
icke konkretiserade institutioner och personer. Samhillsansvaret triffar oss alla som lever och verkar
under de forutsittningar som det minskliga samarbetskontraktet samhillet erbjuder och stér for.

For att uppritchalla ete hallbare samhille dar alla vill, fir och kan medverka behovs ett kloke, insikesfull
och ansvarstagande forhéllningssitt. Sjilva kan vi pd Hyresgistforeningen bidra med att sprida kunskap,
debattera och genom politisk paverkan vara hyresgisternas rost.

Allminnyttan har som kommunens f6rlingda arm att arbeta med bostadsforsérjningsatgirder, och ska
bade forvalta, bygga om och bygga nytt inom ramen for det allmannyttiga syftet. Allmdnnytean ska inte
agera afldrsmissigt kortsiktigt i sin iver atc uppfylla de krav som stills pa dem.

Kommunerna méste i sin tur stilla insiktsfulla krav pa nyproduktion i férhéllande till ridande
marknadslige pa orten, och forsta att uppskatta de besparingar som allminnyttan bidrar till genom sitt
ofta stora sociala engagemang.

Politiker behéver dven de i bostadsfrigan ett mer langsiktigt perspektiv in nistkommande valkampanj.
Sirskilt viktigt dr detta for fastighetsmarknaden som ir trogrorlig och i stort behov av forutsebarhet och
kontinuitet i regelverket.

Investerarna, kreditgivarna och virderarna bor i sin tur stilla mer djupgéende frigor om affirsmodellen
konceptrenovering i det lingre tidsperspektivet, och framfor allt noga undersoka fastigheternas fysiska
skick och faktiska underliggande underhéllsbehov for ate till det koppla intiktsokningspotentialen.

Utrednings- och lagstiftningsarbetet behover alltid se till det storre sammanhanget, for att undvika
regelindringar pd marginalen som inte genomgitt en tillrickligt djupgiende konsekvensanalys.

Sist, men inte minst, bor de konceptrenoverande bolagen sikerstilla att de i alla dtgérder far med

de underhéllsitgirder som behovs for fastighetens hallbarhet och bestind 6ver hela dess aterstdende
livslingd.
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