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Sammanfattande analys

Den globala ekonomin har haft ett skakigt ar, den europeiska konjunkturen har mattats av.
Svensk export har dock haft ett dragplaster i en ovanligt svag krona vilken gjort svenska
produkter attraktiva. Langsiktigt har Sverige varit i en stigande trend géllande
bruttonationalprodukt (BNP) men Kkortsiktigt fluktuerar BNP och det ger
konjunktursvangningarna. Det ar nar dessa svangningar avviker fran trenden som
konjunkturer uppstar, hog nar BNP ar hogre an trenden och 1ag nar BNP &r lagre an trenden.

Sedan februari 2015 befinner sig Sverige i ett minusranteklimat. Dagens ranteldge ar en faktor
som sjalvklart paverkar lénsamheten i och med att det sanker avkastningskraven foretagen
har. Bolagen justerar kalkylréantan, mer till féljd av rantelédget an 6kade risker for hyresratter.
Att rantelaget ar lagt paverkar I6nsamheten i positiv riktning da kraven sanks och de blir
lattare att uppna.

Vi har med hjalp av statistik forsokt att visa vart den ekonomiska utvecklingen ar pa véag. Rent
generellt vagar vi pasta att nagra dramatiska forandringar inte ar i sikte. 1 allménhet skulle
hyresratten som upplatelseform tjana pa att hyrorna sinks for att pa ett battre satt kunna
konkurrera med &gande- och bostadsratt. Fortfarande tar hyrorna en for stor andel av
hyresgastkollektivets disponibla inkomster. Parallellt bor hyresgasternas rattigheter starkas och
utokas for att den vagen ocksa starka hyresratten som upplatelseform.

Forutsattningarna pa bostadsmarknaden for hyresratter ar i dagslaget gynnsamma for
bostadsbolagen, marknaden ar i obalans i stérre delen av Sverige dar det finns for fa
lagenheter enligt flera myndigheter?. Att géra omfattande riskanalyser som simuleringar eller
liknande verkar vara 6verflodigt i manga fall pa grund av den stora bostadsbristen pa manga
hall.

Uthyrningslaget ar i allra hdgsta grad positivt bade for allmannyttiga och privata
fastighetsbolag i var region (Region Vastra Sverige) och har varit sa nu under flertalet ar.
SCB:s senaste undersokning visade pa att ca 1,3 procent av 1,5 miljoner lagenheter som
ingick i undersokning stod outhyrda. Vakansgraden for dldre bestandet ar obefintlig saledes
anser vi att det sa bor forbli. Det finns i princip inga varaktigt vakanta lagenheter.

Utvecklingen av kostnaden for taxor och avgifter (El, avfall samt vatten) har sammantaget
sjunkit i regionen. Nar det géller uppvarmning kan vi konstatera att en serie av milda vintrar
har lett till stabilare kostnader i regionen. Foretagen lever utan nagra storre hinder upp till de
avkastningskrav som finns formulerade fran respektive agare.

Till foljd av lagre réantor blir lanat kapital billigare. Lagre kostnad for lanat kapital paverkar
avkastningskravet, som ar en del av kalkylrantan. Laga rantor ger ett lagre krav pa
avkastningen for att tillfredsstalla alla intressenter.

Sammantaget kommer denna rapport visa att féretagens ekonomi har starkts ytterligare under
2018. Hyresintakterna/hyresnivan okar allt fortare. Detta tack vare en kombination av tkade
styckerenoveringar, arlig hyreshojning samtidigt som underhallet minskat har medfort att
bolagen 6kat sin I6nsamhet allt snabbare. Overskottet for de privata bolagen &r pétagligt hogre

! Boverket Rapport 2018:24, Lansstyrelsen Rapport 2019:29
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an for de i allmannyttiga foretagen. Overskottet (dverskottsgraden) ar ett matt pa
fastigheternas formaga att med hyresintakter generera ett éverskott pa driften.

SYFTE

Syftet med denna rapport &r att skildra utvecklingen av den senast tidens bolagsekonomiska
utveckling av de allmannyttiga och privata fastighetsbolagen i region Véastra Sverige.
Rapporten analyserar utvecklingen av de genomforda generella hyresforhandlingarna med
andamal att bedéma utvecklingen av intakter och kostnader i fastighetsbranschen.

Rapporten ger:
v En analys av generella samhéllsekonomiska utsikter
v En ekonomisk analys av de allméannyttiga foretagen i var region
v En ekonomisk analys av de privata bostadsforetagens ekonomi i var region
v" En utvardering av utfallet av foregaende ars hyresférhandling

Avgransning

| syfte att narmare undersoka hur fastighetsbolagens ekonomi mar, har vi valt att fokusera pa
ett urval av de kommuner som Hyresgastféreningen region Vastra Sverige forhandlar, med
tillhdrande allménnyttiga bostadsaktiebolag och privata fastighetsbolag. Vi bedémer att
urvalet kan anses representativt med avseende pa faktorer som redovisningsregelverken (K3,
IFRS) och andelen hyresratter i relation till andelen kommersiella fastigheter. Avsikten har
varit att urvalet ska aterspegla en tillfredsstallande bredd i dessa olika dimensioner. Urvalet
omfattar totalt ett drygt trettiotal bolag. Nér det galler metod for att analysera har vi valt det
vagda medelvardet, istéllet fér medianvardet. Med medianvérdet skulle de mindre foretagen
fa en oproportionerligt hég paverkan pa resultatet.

Bakgrundsmaterialet till studien har bestatt av foretagens offentliga arsredovisningar for
perioden 2016 — 2018. Vi har dversiktligt granskat varje bostadsforetag och uppréttat justerade
resultat- och balansrdkningar, foradlingsvarde- och kassaflodesanalyser. 1 denna studie
redovisas en mindre del av alla dessa siffror for varje bostadsforetag. Om uppgifterna i
arsredovisningarna redovisas knapphandigt gallande exempelvis bostads- och lokalytor,
vakanser och hyresrabatter avspeglas detta i var studie genom samre jamféorbarhet. Vidare
paverkas jamforbarheten av att andelen lokalyta av totala bestandet varierar kraftigt mellan
bolagen. De bolag som har en véldigt stor andel lokaler har darfor exkluderats fran denna studie.
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Omvarldsanalys

Svensk ekonomi paverkas av den globala ekonomin da vi ar starkt beroende av export samt
forutsattningar pa de finansiella marknaderna. Den globala ekonomin har under det senaste
aret visat pa en mer skakig utveckling med orsak i handelskonflikter mellan framst USA och
Kina men ocksa en fallande konjunktur pa den svenska ekonomin.

De senaste arens kraftiga férsvagning av kronan har 6kat de svenska exportforetagens
internationella konkurrenskraft. Samtidigt vaxer omvarldens efterfraga pa svenska export
relativt langsamt. Det hdga kapacitetsutnyttjandet liksom bristen pa arbetskraft med
efterfragad kompetens bedéms vara bidragande orsaker till ddmpad exporttillvéxt.

Global tillvaxt

Tecken pa en avmattning pa varldsmarknaden syns efter flera goda ar for ekonomin. Detta
sker i ett lage da flera centralbanker redan har en véldigt lag styrranta och darmed inte har
mojlighet att paverka i storre grad. | detta lage ar det darfor viktigt med atgarder fran politiskt
hall, exempelvis genom storre satsningar pa infrastrukturprojekt eller 6kade bidrag till utsatta

grupper.

Svensk ekonomi

Konjunkturinstitutet (KI) uppdaterade sin prognos i september 2019. Kl reviderade sin
prognos eftersom svensk BNP minskade ovantat det andra kvartalet i ar. Samtidigt foll
sysselsattningen for andra kvartalet i rad och det &r nu tydligt att den svenska ekonomin har
gatt in i en avmattningsfas. KI menar att sammantaget pekar indikatorerna pa att tillvéxten i
den svenska ekonomin forblir ddmpad i nértid.

Den 13e november publicerade Statistiska centralbyran (SCB) den senaste matningen av
Inflationstakten. Inflationstakten enligt KPIF var 1,5 procent i oktober 2019, upp fran 1,3
procent i september. KPIF var of6randrad fran september till oktober. Inflationstakten enligt
Konsumentprisindex (KPI) var 1,6 procent i oktober 2019, vilket &r en 6kning sedan
september dé den lag pé 1,5 procent?.

2 Konsumentprisindex (KP1), oktober 2019, SCB
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| den svenska tillverkningsindustrin har stdmningslaget forsamrats snabbt den senaste tiden
och indikatorer pekar pa att exportorderingangen minskar. Risken for en ytterligare
upptrappning av det internationella handelskriget, brexit och konflikterna i Mellandstern
skapar osakerhet och forsamrar tillvaxtutsikterna pa ett globalt plan, inte minst i Europa. Om
nagot beddms riskerna ha 6kat under sommaren. Sammantaget innebar detta att utsikterna for
den svenska ekonomin nu ser nagot samre ut an i juni.

Rantor

Den svalnande konjunkturen paverkar aven centralbankerna, men har sticker Sverige ut.
Riksbanken, som forvisso ldmnade réntan oforandrad, signalerade starkt en héjning av réntan
i december®. Laga réantor i omvarlden och ett férsamrat stamningslage innebér dock att rantan
darefter vantas hojas i en langsammare takt &n i féregaende prognos. Osakerheten kring
konjunktur- och inflationsutvecklingen i omvarlden och Sverige ar dock tydligt méarkbar.
Prognosen for reporantan &r saledes nedreviderad och pekar pa att rantan kommer att vara
oférandrad under en langre tid efter den forvantade hojningen i december.

Hoégkonjunkturen ar éver

Enligt konjunkturinstitutet finns det tydliga indikationer pa konjunkturavmattningen. Vidare
bedomer konjunkturinstitutet att fortroendeindikatorer for bade tillverkningsindustri och
tjanstesektor har fallit tilloaka den senaste tiden och &ar nu lagre 4n normalt. Aven hushéllens
fortroendeindikator har fallit och framfor allt &r det synen pa svensk ekonomi och
forvantningarna pa framtiden som ar dyster. Sysselséttningen har minskat under aret och
arbetslosheten steg snabbt under sommaren. Naringslivets anstéllningsplaner har samtidigt
successivt forsvagats under aret. Samtidigt fortsatter bostadsinvesteringarna att minska och de
totala investeringarna vantas inte bidra alls till efterfragetillvaxten det tredje kvartalet.
Konjunkturinstitutet sammanfattar utsikterna enligt nedan.

3 Penningpolitisk rapport, oktober 2019
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”Den svenska ekonomin ar inne i en tydlig avmattningsfas och hogkonjunkturen ebbar
gradvis ut i ar och blir balanserad nésta ar. Internationella handelskonflikter och oklarheten
kring brexit tynger den globala ekonomin, vilket drabbar svensk export. Samtidigt ar
investeringskonjunkturen pa vag att vika i Sverige. En milt expansiv finanspolitik bidrar
delvis till att halla uppe efterfragetillvaxten nasta ar men trots det fortsatter arbetsldsheten att
Oka. Inflationen forblir betydligt 1agre &n 2 procent och Riksbanken véntas darfor inte hoja
reporantan vare sig i ar eller nasta ar .

4 Konjunkturinstitutet om konjunkturlaget 2019-10-09
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DE ALLMANNYTTIGA FORETAGENS EKONOMI

Analys av foretagens kostnadsutveckling

Denna rapport utvarderar kostnadsutvecklingen i de allmannyttiga bostadsforetagen och
flertalet privata fastighetsdgare i region Vastra Sverige. Totalt finns 15 allménnyttiga
bostadsbolag med sammanlagt ca 100 000 lagenheter i regionen. Nedan redovisade siffror &r
pa aggregerad regional niva. De specifika vardena som redovisas dr viktade medelvarden. Det
finns lokal variation men vi menar att analysen ar giltig som spegel for branschens regionala
forutsattningar.

Bolagens arsredovisningar, som enligt arsredovisningslagen ska innehalla resultat- och
balansrakning, noter samt forvaltningsberéttelse enligt arsredovisningslagen, ser valdigt olika
ut och skiljer sig mycket at. Féretagen bokfor ocksa pa olika satt, exempelvis IFRS, K3 och K2
vilket forvarar jamforbarheten.

Foretagen verkar pa delvis olika geografiska marknader samt med olika forutsattningar.
Flertalet av de privata foretagen finns pa flera pa flera orter i Sverige, till skillnad fran de
allmannyttiga bostadsbolagen som endast far verka inom kommunens granser. Féretagen kan
dven ha drabbats av enskilda omstandigheter som paverkar just det arets ekonomi (t ex
vattenskador, brand eller annat). Det samlade intrycket ar dock att féretagen har en stadig och
god ekonomi.

Uthyrningslaget &r i allra hogsta grad positivt och har varit sa nu under flertalet ar. SCB:s
senaste undersokning visade pa att ca 1,3 procent av 1,5 miljoner lagenheter som ingick i
undersokning stod outhyrda. Vakansgraden for aldre bestandet ar obefintlig saledes anser vi
att det sa bor forbli. Det finns i princip inga varaktigt vakanta lagenheter.

Utvecklingen av kostnaden for taxor och avgifter (El, avfall samt vatten) har sammantaget
sjunkit i regionen. Nar det géller uppvarmning kan vi konstatera att en serie av milda vintrar
har lett till stabilare kostnader i regionen. Foretagen lever utan nagra storre hinder upp till de
avkastningskrav som finns formulerade fran respektive dgare.

Sammantaget kommer denna rapport visa att foretagens ekonomi har starkts ytterligare under
2018.

Utfall av foregaende ars hyresférhandling

Hyresférhandlingarna infor 2019 resulterade i en hojning pa ett mellan 1,5-1,6 procent for
region vastra Sverige. Detta kan jamforas med aret innan som hamnade mellan 0,9-1,2
procent.

Utover detta har det skett en betydande hyresglidning, dvs hyresnivan har gatt upp pa grund
av nyproduktion, ombyggnad, tillval, standardforbéattringar samt bruksvarderingar. Denna
rapport tar dock enbart hansyn till hyreshgjningar till foljd av generella hyresférhandlingar.
Hyreshojningarna kan stéllas i relation till hur kostnadsmassan i foretagen har foréandrats.

Drift

Driftkostnader avser kostnader for att uppratthalla funktionen hos en byggnad och i
driftkostnaderna ingar (férutom fastighetsskotsel, reparationer och forsakringar)
forbrukningsavgifter vilka &r beroende av de kommunala taxorna for sophdmtning, vatten och
avlopp (VA), el och fjarrvarme. Eftersom de kommunala taxorna skiljer sig at bor man ta
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hénsyn till de faktiska férbrukningstalen vid jamforelser mellan olika foretags driftkostnader.
De storsta driftkostnader ar el, varme och vatten. Av dessa har el och varme storst
resultatpaverkan. | driftkostnader ingar aven kostnader for driftpersonal, markskatsel,
myndighetsbesiktningar, sophdmtning med mera.

Foretagen forbrukar el i form av fastighetsel (trapphus, tvattstugor, Gvriga utrymmen).
Hushallsel betalas som regel separat och ingar inte i den avtalade hyran. Eventuell hushallsel
bor darfor brytas ut ur foretagens kostnader for elférbrukning for att fa mer rattvisande
jamforelser.

Underhall

Underhallskostnader avser kostnader for atgarder som gors for att aterstalla en byggnad till
ursprunglig standard och funktion. Ofta planeras dessa sa att de far en jamn paverkan pa
resultatet, men kan &ven anpassas till andra resultatpaverkande poster.

Varme kr/kvm
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Kostnaden for uppvarmning har varit oférandrad de senaste tre aren.
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Vatten kr/kvm
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Kostnaden for vatten minskade med i snitt tre kr per kvadratmeter under 2018 jamfért med
aret innan. Detta motsvarar i sin tur ca 0,27 % av utgaende hyror. Jamfor vi med 2016 har
kostnaden for vatten sjunkit med tva kr/kvm, som i sin tur innebar 0,18% av utgaende
bruttohyra.

Renhallning kr/kvm
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Kostnadsutvecklingen for renhallning blev 0 kr per kvadratmeter under 2018 jamfort med
2017. Jamfor vi med 2016 blir det svarare att utlasa nagon tydlig trend.
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Fastighetsel kr/kvm
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Kostnaden for fastighetsel sjonk med i snitt tva kr per kvadratmeter under 2018 jamfort med
aret innan. Detta motsvarar i sin tur ca 0,18 procent av utgdende hyror. Aven har kan vi inte
utlésa avsevart distinkt trend av fastighetsel. Nar vi vidare jamfér samma kostnadspost mellan
2016-2018 kan vi konstatera att fastighetsel har sjunkit med en kr/kvm, vilket motsvarar ca
0,09 procent av utgaende hyra.

Underhallskostnad kr/kvm
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Kostnaden for underhall minskade med i snitt 22 kr per kvadratmeter under 2018 jamfort med
aret innan. Detta motsvarar i sin tur ca 1,97 procent av utgaende hyror. Underhallskostnaden
beddmer vi har sjunkit aven nér vi jamfor med 2016.

I denna studie har vi inte redovisat foretagens “faktiska underhallsnivd”. Vi redovisar enbart
nedlagda kostnader for underhall exklusive reinvesteringar. Kostnaden for underhall &r inte
liktydigt med varken kvalité eller kvantitet av underhallet. Att det faktiska underhallet inte
redovisas beror bl.a. pa brister i foretagens redovisningar och pa outvecklad matmetodik.
Arsredovisningarna bér kompletteras med avsnitt om underhallsstatus och framtida
investeringsaktiviteter.
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Kostnaden for underhallsinsatser raknas i volym och kronor, varfor en hog underhallskostnad
inte behover bero pa ineffektivitet utan kan bero pa hog volym. Utvérdering av
underhallsinsatser &r darfor enbart av godo.

Driftnetto kr/kvm
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Driftnettot visar pa vilket 6verskott fastigheten lamnar, dvs vad som aterstar av
hyresintakterna nar kostnader for drift, underhall, fastighetsskatt och fastighetsadministration
ar betalade. Driftnettot ska i sin tur rdcka till avskrivningar, rantekostnader och vinst.

Diagrammet ovan visar att driftnettot har 6kat med 36 kr per kvm eller med 3,2 procent under
2018 jamfort med 2017. Aven har framgar det att driftnetto har en uppétgaende trend med en
okning med 54 kr/kvm pa tva ar.

Overskottsgrad

Genom driftnettot kan vi dven berékna foretagens éverskottgrad. Detta berdknas genom att
man stéller driftnetto i procent av hyresintakterna, vilket da ger ett matt pa fastigheternas
formaga att med hyresintéakter generera ett dverskott pa driften. Overskottsgrad anvands for
att belysa hur stor del av bolaget hyresintakter som aterstar efter fastighetskostnader.
Overskottsgraden ligger dven till grund for véarderingen av forvaltningsfastigheter.

Overskottsgrad 2016 2017 2018

Sammanfattningsvis bekraftar denna sammanstéllning att vara allméannyttiga fastighetsbolag i
Region Vistra Sverige mar finansiellt oerhort bra. De allmannyttiga bolagen visar allt hogre
I6nsamhet trots att underhallet minskar samt skuldsattningen okar.

Det finns tva storre kostnadsposter som inte tacks in i driftnettot: avskrivningar och
réntekostnader. Dessutom &r det driftsnettot som i slutdndan (efter avdrag for avskrivningar
och finansiella kostnader) genererar foretagets vinst.
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Avskrivningar kr/kvm
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Fran 2017 till 2018 okade kostnaderna for avskrivning med i snitt sju kr per kvm. Detta
motsvarar ca 0,63 procent av utgaende hyror. Utvecklingen 6ver de tre senaste aren tyder pa
Okad avskrivning. Regler om K3 samt varierande investeringsvolym kan bidra till den dkade
avskrivningarna.

Rantekostnader kr/kvm
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Rantekostnaderna har sjunkit med tre kr per kvm. Detta motsvarar 0,27 procent av utgaende
hyror. Nar det géller rantekostnader ser vi en flerarig nedatgaende trend. Rantekostnaderna
har minskat med 17 kr/kvm sedan 2016. Detta trots en tydlig 6kning av lanevolymen.

Bostadsforetagens rantekostnader har inte sankts i den takt som marknadsrantorna foll under
tiden 1995 till 1998. Det lagre ranteldget slog forst igenom i foretagens rékenskaper 1999. Mot
denna bakgrund sa forutsatter vi att en eventuell ranteuppgang, pa motsvarande satt, langsamt
slar igenom i foretagens rakenskaper.
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Totala skulder kr/kvm
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Den totala skulden har 6kat mellan 2016-2018 fran 4169 kr/kvm till 4639 kr/kvm, en 6kning
med 11,3 procent. Trots 6kad skuldsattning har den samlade rantekostnaden kunnat sankas
betydligt.

Den storsta orsaken till detta ar det forbattrade réanteldget. Snittrantan har stadigt kunnat
pressas nedat. Denna process har pagatt under en rad ar:

Rantekostnader 1 %
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0,50% l
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2016 2017 2018

Sammanvéagd kostnadsutveckling

Om vi vager samman driftnettot med kostnader for avskrivning och réantor far vi en bra bild
over i vilken man lonsamheten i foretagen har forbattrats:

Driftnetto 410 420 456
Avskrivningar -188 -197 -204
Rantekostnader -87 -73 -70
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Vi kan aterigen se en tydlig bild pa hur 6kade inkomster sammanfaller med lagre kostnader
vilket ger ett patagligt hogre dverskott.

Var slutsats ar att de hyreshojningar som pa senare ar har forhandlats fram
mer an val gottgor fastighetsagarna for kostnadsutvecklingen, trots minskat underhall.

Avkastningskrav

Av de bolag som utgdr grund for denna sammanstélining har nio av dgaren formulerade
avkastningskrav. Vid narmare anblick har de fyra allmannyttiga bolagen i Goteborgs kommun
haft stadigt sjunkande avkastningskrav de senaste tre aren (2016-2018). Detta har skett i
samband med att avkastningskraven i fastighetsbranschen i dvrigt ocksa sankts, nagonting
som i generella termer &r en god indikator pa vad marknaden vérderar risken i respektive
bransch och bolag till.

Sénkta avkastningskrav kan med andra ord tolkas som att framtidstron pa fastighetsbolag
generellt 6kar, och att det ses som en god investering. Med detta som bakgrund &r det viktigt
att pa nytt begrunda den hos bolagen ckande dverskottsgraden da det pekar pa att vi talar om
livskraftiga verksamheter som 6ver tid skalat ner sina kostnader till forman for att bedrivas
konkurrenskraftigt och med avkastning som Overskrider de av dgaren satta kraven.



14 (17)

DE PRIVATA FORETAGENS EKONOMI

Hyresgastféreningen region Vastra Sverige har dven utvarderat ekonomin for de privata
fastighetsforetagen. Bolagen redovisar utifran de olika redovisningsregler som galler for
respektive bolag. Det finns dock ett antal foretag med offentliga arsredovisningar ur vilka vi
hamtat information. De fOretag vi har analyserat &r:

Victoria Park AB Botrygg AB Koncernen
Wallenstam Ernst Rosén AB

Fortinova Holger Blomstrands Byggnads AB
Varbergs Stenfastigheter AB HSB Goteborg

Willhem Ivar Kjellbergs Fastighets AB
Aranés Kéllfelt Byggnads AB

KAB Fastighets AB Robert Dicksons Stiftelse

Fastighets AB Balder

Tillsammans forvaltar och dger dessa foretag nastan 9 888 kkvm (9 888 000 kvm) bostadsyta.
Alla dessa foretag har en stark representation i var region. I urvalet finns dven en blandning av
stora och sma fastighetséagare.

Till skillnad fran de allmannyttiga foretagen ger de privata en ndgot mer summarisk
redovisning. Kostnader for varme, vatten, sophantering eller fastighetsel redovisas till
exempel inte. Dessa ingar i stillet som en del 1 begreppet “driftskostnader”. Det finns dock
ingen anledning att anta annat an att de sankta kostnader for taxebunden verksamhet som vi
tolkade hos de allménnyttiga foretagen aven ar giltiga for de privata. | vilket fall som helst
utgor taxebundna kostnader en del i driftnettot.

Driftnettot &r ett av de basta sétten att sammanfatta foretagens ekonomiska utfall. Driftnettot
ar det overskott som finns kvar av intakterna nar kostnaden for drift, underhall, fastighetsskatt
och fastighetsadministration har betalats. Det som saledes inte ingar ar kostnader for
avskrivningar och finansiella kostnader.

Driftnetto kr/kvm
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I diagrammet ovan redovisas det genomsnittliga driftnettot for de 15 redovisade foretagen.
Sammanstéallningen visar an en gang en tydlig och positiv utveckling av driftnettot. Det &r
aven tydligt pa att den hyresutveckling som har skett mer an val tacker upp for forandrade
driftskostnader. Mellan 2016 och 2017 6kade driftnetto med 7,8 procent och aret efter med
ytterligare 9 procent.

Vi kan vidare konstatera att de privata foretagens driftsnetto ligger pa en helt annan niva &an
for de allmannyttiga foretagen, vilka redovisades ovan.

Overskottsgraden far man om man stéller driftnettot i relation till totala hyresintakterna, vilket
da ger ett matt pa fastigheternas formaga att med hyresintakter generera ett éverskott pa
driften.

Vi kan aterigen faststélla en hog overskottsgrad. Det betyder att hyreshdjningarna mer an val
kompenserar for forandringarna av driftskostnaderna. Overskottsgraden hos de privata
foretagen: 65 procent (2018) kan jamforas med motsvarande siffra for de allmannyttiga
foretagen. 41 procent.

2016 2017 2018
Overskottsgrad 64,22%| 66,28%]| 67,58%

Overskottet hos de privata féretagen ar patagligt hogre an i de allmannyttiga foretagen

Réantekostnader kr/kvm
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Nér det galler de finansiella kostnader har de privata foretagen 6kat kostnaden med fyra
kr/kvm. Nér vi vidare granskar pa utvecklingstrend, ar det svarare att tyda nagon tydlig trend
utifran de senaste tre arens kostnadsposter. Har &r det viktig att notera att lanevolymerna har
okat, vilket aterfinns i nedanstaende graf.
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Totala skulder kr/kvm
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Totala skulderna har 6kat markant hos de privata fastighetsbolagen. Skulderna har i snitt 6kat
med 1 219 kr/kvm de senaste 12 manaderna. Tittar vi pa samma utvecklingen fran 2016 har
skulderna 0kat med 2418 kr/kvm, dvs 19,18 procent.

Marknadsvarde kr/kvm
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Nér det galler avskrivningskostnader kan vi konstatera att de flesta av de privata foretagen i
var rapport (sarskilt de storre) redovisar enligt regelverket IFRS. Det innebar att foretagen inte
gor avskrivningar pd samma satt som de allmannyttiga foretagen (vilka redovisar enligt
regelverket K3). Istallet for avskrivningar redovisar de privata foretagen det forandrade
marknadsvardet som en post i balansrakningen. For vara foretag ser forandringen ut enligt
ovan:

I genomsnitt okar foretagen alltsa sitt marknadsvarde med ca 1 725 kr per kvm och ar de
senast tre aren. Detta hamnar pa resultatrakning och paverkar foretagens vinst (gynnsamt).
Med tanke pa de olika forsattningarna mellan foretag som redovisar med K3 respektive IFRS
ar dock jamforbarheten svarare pa denna punkt mellan de allmannyttiga och de privata
foretagen.
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Citat ur bostadsbolagens arsredovisningar 2018

*Koncernens ekonomiska forutsattningar ar goda och vi star val rustade for att
fortsatta ta oss an uppvaxlingen av nyproduktionen, en hallbar hantering av
underhall och reparationer" 5

"Uthyrningslaget ar mycket bra och hyresbortfallet obefintligt... Efterfragan pa

bostader ar mycket stor i inflyttningsregionerna. Tillsammans med fortsatt laga

marknadsrantor gor detta att foérutsattningarna for nyproduktion &r synnerligen
goda™

"Nar vi summerar 2018 kan vi konstatera att Balder har haft ytterligare ett bra ar.
Okningen beror pa ett storre fastighetsbestand, en fortsatt god hyresmarknad"’

"Marknaden har varit gynnsam under denna period"®
"Fastighetsmarknaden ar fortsatt mycket gynnsam. Bolaget skapade

aktiedgarvarde genom standardhdjande investeringar. Vi renoverade 1 200
lagenheter och nadde darmed upp till vart mal™

5 Framtiden ars- och hallbarhetsredovisning 2018
& MoIndalshostader arsredovisning 2018

7 Balders arsredovisning 2018.

8 Wallenstam arsredovisning 2018

% Victoria Park AB Arsredovisning 2018



Arsredovisning 2018 kkvm kr/kvm kr/kvm kr/kvm kr/kvm % kr/kvm kr/kvm kr/kvm % kr/kvm kr/kvm kr/kvm kr/kvm
Hyresintikter Drifts- Underhalls- Rénte-

Bostadsforetag Forvaltadyta brutto kostnader | kostnader | Driftnetto | Overskottsgrad | Avskrivningar | kostnader | Skulder totala | Skuldrinta| Vatten | Fastighetsel | Renhdlining | Virme
AB Alebyggen 162 1089 490 138 423 38,84% 162 21 2774 0,7% 40 32 23 86
Bostads AB Poseidon 1822 1145 474 215 435 37,99% 238 56 4035 1,4% 37 26 31 96
EKSTA Bostads AB 281 1217 470 166 695 57,12% 254 287 12 081 2,4% 0 0 0 0
Familjebostader i Goteborg AB 1245 1093 465 239 367 33,58% 168 48 4143 1,2% 36 24 27 106
Forbo AB 425 1145 506 108 494 43,17% 178 67 4089 1,7% 49 24 25 79
Gardstensbostéder AB 218 936 484 119 325 34,66% 96 23 1620 1,4% 37 46 28 115
Goteborgs Stads Bostads AB 1562 1126 492 129 486 43,16% 170 57 4145 1,4% 35 23 31 104
MoéIndalsbostader AB 285 1247 527 136 566 45,39% 285 199 9573 2,1% 37 37 38 86
Partillebo AB (Moderbolaget) 492 1154 311 211 590 51,13% 335 48 6777 0,7% 30 43 18 61
Stenungsundshem AB 155 1114 520 155 512 45,96% 212 54 3124 1,6% 35 27 30 76
Stiftelsen Kungalvsbostader 207 1048 585 62 385 36,74% 184 89 3446 2,5% 50 32 24 108
Stiftelsen Orustbostédder 59 1082 564 194 385 35,55% 115 94 7184 1,3% 65 47 37 59
Tjorns Bostads AB 99 1169 638 192 503 43,06% 203 124 6473 1,9% 0 0 0 0
Varbergs Bostads AB 388 926 417 148 357 38,55% 158 50 2 580 2,2% 38 27 23 76
Ockerd Bostads AB 31 1131 312 336 445 39,35% 174 177 7434 2,2% 57 48 36 0
Summa 7431 16622 7255 2547 6968 624,23% 2932 1393 79477 24,71% 546 436 371 1053
Medianvirde 281 1126 490 155 445 39,35% 178 57 4143 1,60% 37 27 27 79




Arsredovisning 2017 kkvm kr/kvm kr/kvm kr/kvm kr/kvm % kr/kvm kr/kvm kr/kvm % Kr/kvm Kr/kvm Kr/kvm Kr/kvm
Hyresintdkter Drifts- Underhalls- Rénte-

Bostadsforetag Forvaladtyta brutto kostnader | kostnader | Driftnetto | Overskottsgrad| Avskrivningar | kostnader | Skulder totala | Skuldrénta Vatten Fastighetsel | Renhallning Virme
AB Alebyggen 162 1073 498 104 431 40,13% 157 35 3050 1,1% 45 32 24 85
Bostads AB Poseidon 1811 1128 460 221 425 37,63% 237 68 3978 1,7% 38 26 30 90
EKSTA Bostads AB 274 1184 427 161 660 55,74% 240 247 11702 2,2% 37 22 19 80
Familjebostéder i Goteborg AB 1245 1071 458 289 301 28,12% 159 54 3591 1,6% 36 22 27 99
Forbo AB 425 1120 475 125 484 43,20% 176 62 3968 1,6% 49 25 24 78
Gardstensbostidder AB 218 915 485 128 293 32,00% 98 25 1596 1,6% 37 45 29 106
Goteborgs Stads Bostads AB 1560 1103 472 179 432 39,15% 169 67 3877 1,7% 35 18 31 97
Mélndalsbostidder AB 269 1151 513 96 533 46,27% 238 127 9227 1,5% 37 35 35 82
Partillebo AB 500 1129 334 190 563 49,84% 316 53 6505 1,0% 30 66 19 67
Stenungsundshem AB 155 1107 489 186 486 43,88% 216 65 3514 1,8% 38 27 27 76
Stiftelsen Kungalvsbostader 199 1021 572 75 363 35,58% 170 98 3584 2,8% 53 27 22 113
Stiftelsen Orustbostader 59 1059 518 214 300 28,33% 113 95 7 205 1,3% 64 47 46 51
Tj6érns Bostads AB 97 1115 625 191 453 40,63% 194 154 6518 2,5% 53 51 15 98
Varbergs Bostads AB 389 911 388 200 312 34,25% 153 54 2 067 2,6% 35 24 22 68
Ockerd Bostads AB 27 1082 349 272 417 38,54% 114 189 8556 2,2% 57 47 35 0
Summa 7390 16169 7064 2632 6451 593,28% 2751 1393 78938 27,21% 644 515 405 1190
Medianvarde 269 1103 475 186 431 39,15% 170 67 3968 1,70% 38 27 27 82




Arsredovisning 2016 Kkvm ki/kvm kr/kvm kr/kvm ki/kvm % ki/kvm kr/kvm kr/kvm % kr/kvm kr/kvm ki/kvm ki/kvm
Hyresintdkter

Bostadsféretag Férvaltadyta brutto Driftskostnader | Underh3llskostnader | Driftnetto | Overskottsgrad | Avskrivningar |Réntekostnader| Skulder totala | Skuldrénta Vatten Fastighetsel | Renhdlining Varme
AB Alebyggen 160 1054 474 151 392 37,16% 150 53 3062 1,7% 46 32 23 89
Bostads AB Poseidon 1809 1108 454 219 414 37,32% 233 83 3974 2,1% 41 27 29 95
EKSTA Bostads AB 273 1174 422 180 612 52,07% 228 262 11173 2,4% 0 0 0 0
Familjebostédder i Géteborg AB 1238 1054 446 279 303 28,70% 154 63 3427 1,9% 39 21 26 105
Forbo AB 418 1098 470 124 470 42,82% 160 93 3858 2,5% 46 24 22 78
Gardstensbostader AB 218 904 456 143 285 31,53% 95 30 1570 1,9% 41 49 27 108
Goteborgs Stads Bostads AB 1562 1094 473 193 402 36,72% 167 86 4019 2,2% 39 24 31 102
MoélIndalsbostidder AB 254 1131 492 87 535 47,28% 205 147 7592 2,1% 33 34 32 87
Partillebo AB 478 1150 322 204 588 51,16% 273 76 4584 1,6% 27 57 20 73
Stenungsundshem AB 155 1097 465 172 511 46,58% 220 71 3611 2,1% 35 25 25 78
Stiftelsen Kungélvsbostader 196 1007 532 52 432 42,93% 165 98 3286 3,0% 45 27 23 112
Stiftelsen Orustbostider 59 1041 562 171 287 27,57% 112 104 7180 1,4% 65 55 41 61
Tjorns Bostads AB 94 1092 618 184 441 40,37% 183 152 5991 2,6% 0 0 0 0
Varbergs Bostads AB 386 899 388 197 302 33,59% 149 59 2061 2,9% 35 26 21 70
Ockerd Bostads AB 26 997 292 285 370 37,14% 99 150 8337 2,1% 54 41 31 0
Summa 7325 15902 6 865 2641 6343 593% 2592 1528 73726 32,42% 546 441 350 1060
Medianvirde 254 1092 465 180 414 37,32% 165 86 3974 2,11% 39 27 25 78
Vagt medel 1079 451 200 410 38,00% 188 87 4167 2,00% 37 27 26 89



Bostadsforetag Redovsinings- Bostadsforetag Bostadsforetag
princip Férvaltadyta Totala hyresintakter, kr’/kvm Driftnetto kr/kvm Réntekostnader kr/kvm Totala skulder kr/kvm Marknadsvérde kr/kvm

Privata fastighetsféretag 2018 [ 2016 2017 2018 2016 2017 2018 Privata fastighetsféretag 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018 Privata 2016 2017 2018
Fastighets AB Balder IFRS 3806 3850 4025 1485 1545 1705 |Fastighets AB Balder 1017 1102 1242 -298 -292 -306 14016 15975 17826  |Fastighets AB Balder 22645 25549 28957
Victoria Park AB IFRS 1016 1063 1128 952 1013 1084 |Victoria Park AB 487 550 613 -158 -169 -167 8270 9 554 9983 Victoria Park AB 12102 14492 16041
Wallenstam IFRS 1074 1145 1186 1508 1533 1639 |Wallenstam 1101 1139 1226 -241 -233 -182 16 797 17 574 18594  (Wallenstam 34026 36175 38619
Fortinova IFRS 44 64 112 998 973 1085 Fortinova 670 684 714 -199 -177 -190 7893 7986 9255 Fortinova 13341 13148 13692
Varbergs Stenfastigheter AB IFRS 36 36 38 1554 1075 1037 |Varbergs Stenfastigheter AB 868 693 631 -404 -293 -261 34 966 14210 13293 Varbergs Stenfastigheter AB 33009 13582 13379
Willhem IFRS 1640 1842 1827 1043 1167 1173 [Willhem 593 684 693 -166 -183 -218 11601 12788 13549  (Willhem 15791 18135 19850
Arands K3 231 231 231 1395 1435 1438 |Arands 845 874 862 -192 -185 -186 9335 9 472 10550 |Aranas 15500 15634 16037
Botrygg AB Koncernen K3 277 292 286 1171 1254 1406 Botrygg AB Koncernen 846 918 1078 -140 -142 -155 10937 11625 13887  [Botrygg AB Koncernen 21459 22270 27420
Ernst Rosén AB K3 354 355 354 1296 1333 1346 Ernst Rosén AB 773 752 767 -187 -208 -201 8258 8 685 9271 Ernst Rosén AB 24700 27657 28995
Holger Blomstrands Byggnads AB K3 105 105 105 1240 1253 1292 Holger Blomstrands Byggnads AB 589 513 583 -45 -37 -40 2458 2332 2335 Holger Blomstrands Byggnads AB 24338 24815 26190
HSB Géteborg K3 104 110 110 1174 1236 1251 HSB Géteborg 556 137 35 -158 -145 -124 22 344 22 420 22 497 HSB Géteborg 24275 24417 25126
Ivar Kjelloergs Fastighets AB K3 98 102 103 1324 1450 1483 Ivar Kjelloergs Fastighets AB 874 1012 1037 -250 -317 -363 10127 9770 9499 Ivar Kjellbergs Fastighets AB 29654 34804 36311
KAB Fastighets AB K3 158 160 165 1271 1339 1368 KAB Fastighets AB 824 1012 1013 -376 -402 -245 1721 11435 12221 KAB Fastighets AB 23386 24638 27428
Kallfelt Byggnads AB K3 154 154 154 1134 1159 1172 Kallfelt Byggnads AB 373 687 683 -130 -112 -93 6011 5643 5581 Kallfelt Byggnads AB o o 15636
Robert Dicksons Stiftelse K3 59 60 64 1099 1131 1177 |Robert Dicksons Stiftelse 225 460 514 -89 -84 -112 9732 11667 15027  |Robert Dicksons Stiftelse - - 38808
Summa 9156 9569 9888 18644 18 896 19657 [Summa 10 641 11218 11692 3032 - 2980 2842 184 465 171136 183368 |Summa 294 226 295315 372489
Végt medelvarde - - - 1308 1367 1462 Végt medelvarde 840 906 988 232 - 233 237 12609 13 808 15027 Végt medelvérde 21041 23 266 26 217
Medianvérde 158 160 165 1240 1253 1292 ianva 773 693 714 187 - 183 186 10127 11435 12221 ianva 23 386 24 417 26190




