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Sammanfattning

e | denna promemoria presenterar Fastighetsdgarnas fyra regionforeningar sin gemensamma
syn pa hur mycket den allméanna hyresnivan behover héjas under 2018 for att ge rimliga vill-
kor for langsiktigt dgande av bostadshyresfastigheter. Diskussionen bygger i forsta hand pa
Riksbankens prognoser om den ekonomiska utvecklingen under 2018 och utmynnar i ett in-
tervall inom vilket regionala yrkanden om hyreshdjningar kommer att presenteras.

e Under de senaste tva aren har den allmanna hyresnivan fallit i reala termer. Utfallet ar en di-
rekt foljd av Hyresgastforeningens starka position i forhandlingarna. For hyresrattens stall-
ning pa den svenska bostadsmarknaden ar det ett allvarligt problem. Ska hyresratten fram-
tidssakras, maste forhandlingen utga fran den langsiktige dgarens villkor, som i grunden
handlar om att hyran dr den enda intdkten. Den ska tdcka samtliga férvaltningskostnader,
inklusive I6pande underhall och modernisering av fastigheten. Darutéver ska den generera
en rimlig inkomst at fastighetsagare.

e En grundlaggande utgangspunkt for langsiktigt fastighetsagande ar att investeringen ska ge-
nerera en vinst utéver kostnadstackning. Galler inte detta, gar det inte att motivera ett lang-
siktigt dgande av hyresfastigheter. Darfoér utgor den forvantade inflationen utgangspunkten
for diskussionen om det intervall som presenteras i denna promemoria. Enligt Riksbanken
forvantas inflationen (KPI) 6ka med 2 procent under 2018.

e Hur mycket den allmanna hyresnivan behdver hojas, utéver inflationen, avgors av det ekono-
miska ldget pa den ort fastigheterna befinner sig. Eftersom lagstiftningen anger att hyressatt-
ningen ska spegla bostadskonsumenternas varderingar, ar det i forsta hand hushallens in-
komstutveckling som bor sta i fokus. Det ar via inkomsterna som hushallen kan ge praktiskt
uttryck at sina varderingar i olika sammanhang. Enligt Riksbanken forvantas disponibelin-
komsterna 6ka med 4 procent under 2018.

e Inom dessa yttre ramar (2 respektive 4 procent) har intervallet anpassats genom att hansyn
har tagits till den férvantade utvecklingen om den allménna ekonomiska utvecklingen i 6v-
rigt. Baserat pa denna analys anser Fastighetsdgarna att den allmanna hyresnivan i Sverige
bor héjas med mellan 2,5 procent och 3,5 procent under 2018. Exakt var de regionala yrkan-
dena hamnar inom detta intervall beror pa den specifika utvecklingen pa den ort férhand-
lingen avser. Dessa yrkanden lamnas av Fastighetsagarnas olika regionféreningar.



1. Inledning?

| Sverige forhandlas bostadshyror kollektivt i tva skilda processer, som tillsammans utgor det s.k.
bruksvardessystemet. Den forsta processen hanterar hyresstrukturen och svarar pa fragan hur hyran
i en enskild lagenhet forhaller sig till hyran i likvardiga lagenheter. | denna process forhandlar Hyres-
gastforeningen (HGF) och enskilda fastighetsdgare hyran for enskilda objekt utifran de s.k. bruksvar-
desfaktorerna. Om inte parterna kommer o6verens, kan drendet hanskjutas till hyresnamnden, som
da prévar om hyran ar skalig i forhallande till andra likvardiga lagenheter. Férhandlingar enligt denna
process kan inledas nar som helst under aret. De hyressattningsmodeller som finns pa olika orter, ar
en del av denna process.

Daremot hanterar inte forhandlingarna om hyresstrukturen fragan om hur hyrorna ska utvecklas
over tid i relation till den samhallsekonomiska utvecklingen. Den nuvarande lagstiftningen ger heller
ingen vagledning om detta. | praktiken har bostadsmarknadens parter fatt ansvaret att hantera den
fragan. Det sker i en andra process, som hanterar fragan om hur mycket den struktur som hanteras i
den forsta processen ska lyftas i takt med att samhallsekonomin utvecklas. Det &r om detta de arligen
aterkommande forhandlingarna om den allméanna hyresnivan handlar.

Fram t.0.m. 2010 baserades de arliga férhandlingarna om den allménna hyresnivan pa de kommu-
nala bostadsbolagens kostnadsutveckling. Nagon ny praxis, som bygger pa lagandringen 2011, har
annu inte utvecklats mellan bostadsmarknadens parter. Problemet med detta blir tydligt i det fall
parterna inte lyckas komma 6verens. Det finns namligen ingen instans som tar vid om parterna inte
kommer 6verens. Dessa brister ger HGF en mycket stark position (ett de facto veto). Om parterna
inte nar en 6verenskommelse, blir det namligen ingen héjning av hyresnivan.

Att frantrada forhandlingen och hanskjuta arendet till hyresnamnden for att fa ett beslut avseende
den allmanna hyresnivan ar inte en framkomlig vag. Istéllet tvingar systemet fastighetsagarsidan att,
forr eller senare, acceptera det bud HGF erbjuder. Det faktum att fastighetsdgarna tvingats ga med
pa realt fallande hyresnivaer tva ar i rad, visar hur allvarlig situationen &r. Att hyrorna 6kar mindre &n
inflationen innebér att fastighetsagarna inte ens erhaller kostnadstackning. Detta ar ett centralt pro-
blem for fastighetsdgare och ett hot mot hyresrattens framtid.

P& sikt krdvs en grundldggande reformering av hyreslagstiftningen.2 Om hyresritten ska kunna fort-
satta att spela en viktig roll pa den svenska bostadsmarknaden kravs dock forandringar redan idag.
Bostadsmarknadens parter maste ta ansvar for att forhandlingarna ska generera en rimliga hyresut-
veckling som skapar incitament for langsiktigt dgande av bostadshyresfastigheter. Vi utgar fran att
HGF inser detta och presenterar i denna promemoria var syn pa vilka faktorer som utvecklingen av
den allmanna hyresnivan maste forhalla sig till. Analysen utmynnar i ett intervall som anger hur
mycket den allménna hyresnivan behéver hojas under 2018 for att skapa rimliga villkor for langsiktigt
dgande av hyresratter. Inom detta intervall kommer senare Fastighetsdgarnas regionforeningar att
lagga ortspecifika yrkanden baserat pa den ekonomiska utvecklingen pa den ort yrkandet avser.

2. Faktorer som bor vagas in i forhandlingen

Utgangspunkten for var syn pa de arliga forhandlingarna ar att dessa maste resultera i hyreshojningar
som, over tiden, ger den som investerar kapital i hyresréatter en rimlig avkastning pa sitt kapital. Det

Lnledningen bygger pa rapporten ”Varfér dr det sa svart att komma 6verens?”: http://www.fastighetsagarna.se/aktuellt-
och-opinion/rapporter/ovriga-rapporter/rapport-varfor-ar-det-sa-svart-att-komma-overens

2 Denna reform presenteras i rapporten “En ny svensk modell ar majlig”: http://www.fastighetsagarna.se/aktuellt-och-opin-
ion/rapporter/ovriga-rapporter/en-ny-svensk-modell-ar-mojlig
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kan endast ske om hyresutvecklingen i rimlig man tillats utvecklas i takt med samhallsekonomin i 6v-
rigt (att erhalla kostnadstackning ar i det sammanhanget en sjalvklar utgangspunkt). Genom att ta
fasta pa intentionen med lagandringarna 2011, d.v.s. att hyresutvecklingen ska spegla bostadskonsu-
menternas varderingar, ar det fullt mojligt att uppna detta. Eftersom fokus ligger pa den breda kate-
gorin "bostadskonsumenter”, handlar det alltsa inte om vad enskilda befintliga hyresgaster anser om
hyresutvecklingen. Det handlar istdllet om varderingar som omfattas av sdvil befintliga hyresgéster
som de som vill bo i hyresratt.

| de flesta ekonomiska sammanhang, uttrycks varderingar via individers efterfragan (vilja att betala),
som i sin tur baseras pa deras kdpkraft (mojlighet att betala). Det ar utvecklingen av denna kdpkraft
som utgor grunden for avkastningen i naringslivet. Det bor rimligen dven galla foér den som ager hy-
resrattsfastigheter langsiktigt. Det innebar att utvecklingen av hushallens disponibla inkomster bor
ha stor vikt i forhandlingarna. Utdver variabler avseende hushallens inkomster, inkluderas variabler
som fangar upp hushallens benagenhet att konsumera sin inkomstokning (och darmed anvanda sina
inkomster for att uttrycka sina varderingar). Sysselsattningsutveckling samt BNP- och konsumtionstill-
vaxt ar darmed viktiga faktorer. Eftersom kostnadstackning ar en grundlaggande utgangspunkt for
den som investerar kapital i en naring, behover dven inflationsutvecklingen inga i analysen. Finansie-
ringskostnadens utveckling ar ocksa central.

Eftersom forhandlingarna avser utvecklingen av den allmanna hyresnivan under 2018, maste diskuss-
ionen baseras pa prognoser avseende utvecklingen av de faktorer som ska vagas in i férhandlingarna.
| denna promemoria anvander i forsta Riksbanken prognoser. | enstaka fall hanvisas dven till progno-
ser hamtade fran Konjunkturinstitutet.

3. Konjunkturen och den allmanna hyresnivan

3.1. Konjunkturen 2018

| sin senaste prognos raknar Internationella valutafonden (IMF) med att den globala ekonomin ska
vdxa med 3,5 procent i &r och med 3,6 procent 2018* Darmed spds den acceleration som tog fart i
varldsekonomins aterhamtning under senare delen av 2016 fortsatta, om an i lugn takt. Utvecklingen
stOttas av stabilare finansmarknader samt 6kad investeringsefterfragan, industriproduktion och han-
del. Bilden ar som vanligt splittrad dar varldens utvecklades lander spas en tillvaxt pa 2 respektive 1,9
procent 2017 och 2018. For tillvaxtlanderna ar motsvarande siffror 4,6 respektive 4,8 procent. For
svensk del ar dock tillvaxten pa landets exportmarknader viktigare. Enligt Riksbanken férvantas den
sammanvagda tillvixten pd dessa marknader uppga till 2,5 respektive 2,3 procent 2017 och 2018°.

| sin prognos raknar IMF med att inflationen kommer att stiga i de utvecklade landerna drivet av
hogre ravarupriser. Nagon kraftigare uppgang handlar det dock inte om. Konsumentpriserna spas 6ka
med knappt 2 procent per ar under 2017 och 2018. Darmed spas dven ranteuppgangen bli mattlig pa
global niva.

IMF anser visserligen att det pa kort sikt finns en potential for ekonomin att utvecklas starkare an for-
vantat, framst p.g.a. minskade politiska risker i Eurozonen. Pa lite langre sikt lyfter organisationen

31S0U 2008:38 uttrycks detta pa foljande satt: En grundbult i bruksvirdessystemet dr hdnsynstagande till hyresgdsternas
vdrderingar. Dérvid menas med “hyresgdster” hyresgdster i allmdnhet. Begreppet bostadskonsumenternas vérderingar
aterfinns i prop. 2009/10:198 och anvédnds dar synonymt med gemensamma vdrderingar.

4 IMF, World Economic Outlook, (update) July 2017

5 Siffrorna utgors av det s.k. KIX-viktad BNP-index, som Riksbanken beraknar baserat pa utvecklingen i de lander som &r vik-
tigast for svensk ekonomi.



dock fram flera hot mot varldsekonomin. Dessa utgors framst av risker for 6kad protektionism (mins-
kad handel och gransoverskridande investeringar), stigande réntor, stramare finansiella férhallande
och geo-politiska spanningar. IMF betonar att dessa risker ar sammankopplade och kan vara 6msesi-
digt sjalvforstarkande.

De stora svenska prognosinstituten, som Riksbanken och Konjunkturinstitutet, delar i allt vasentligt
IMF:s syn pa den globala ekonomin. ® Ddrmed ar det inte férvanande att deras prognoser for svensk
ekonomi pekar pa en fortsatt stabil utveckling under 2017 och 2018. Enligt Riksbanken spas BNP véxa
med 3,0 procent under 2017 och med 2,5 procent 2018. Den globala aterhamtningen, och darigenom
exporten, pekas ut som central for svensk ekonomi de kommande aren. Effekten forstarks av att
aterhdmtningen i OECD-landerna i stor utstrackning ar investeringsledd, vilket passat den svenska
exportindustrin, med sin inriktning pa investerings- och insatsvaror, val.

Aven hushéllens konsumtion férvantas utvecklas vél, bl.a. drivet av fortsatt god inkomstutveckling
(disponibel inkomst spas 6ka med 3,6 respektive 4 procent under 2017 och 2018) och stark arbets-
marknad. Dessutom spas hushallen minska nagot pa sitt hoga sparande. Trots den starka arbetsmark-
naden, spas sysselsattningstillvaxten dampas nagot framover. Orsaken &r att sysselsattningsgraden
redan ligger pa hog niva, vilket innebar att det finns uppenbara flaskhalsar pa delar av arbetsmark-
naden.

Tillvaxten halls tillbaka nagot av att den offentliga sektorns konsumtion férvantas minska till féljd av
lagre utgifter for flyktingmottagande. Aven dkningstakten i bostadsinvesteringarna forviantas dampas
nagot, bl.a. till foljd av tilltagande brist pa arbetskraft. Den sammantagna bilden pekar dock pa fort-
satt stabil tillvaxt.

Enligt SCB:s senaste inflationsstatistik 6kade konsumentpriserna (KPI) med 2,2 procent i juli 2017. Ef-
tersom prisuppgangen delvis berodde pa tillfalliga effekter (ex. hogre priser charterresor), ar det rim-
ligt att rdkna med nagot lagre siffror under hosten. Saval Riksbanken som Konjunkturinstitutet spar, i
dagslaget, att det drojer innan reporantan hojs. Det beror pa att karninflationen, som exkluderar
energi- och livsmedelspriser, forblir I3g. Riksbanken rdaknar med att kunna inleda en langsam hoj-
ningscykel i bérjan av 2018. Konjunkturinstitutet tror att den forsta hojningen drdjer till senare hal-
van av 2018.

De svenska statsobligationsrdantorna, som féljt med internationella réntorna uppat under en langre
tid, foll tillbaka under sommaren. | mitten av juni 2017 lag den 10-3ariga statsobligationsrantan pa ca
0,4 procent. Darefter har 10-arsrantan stigit igen och ligger i dagslaget (25 augusti 2017) pa 0,6 pro-
cent. Uppgangen spas halla i sig. Under 2018 rdknar Riksbanken med att den 10-ariga statsobligat-
ionsrantan kommer att uppga till 1,5 procent (arsgenomsnitt). Den uppatgaende trenden géller dven
rantor p& mer riskfyllda virdepapper, som bostads- och féretagsobligationer. Aven om de férviantade
okningarna ar mattliga, innebar de inte desto mindre en ganska vasentlig kostnadsdkning for kapital-
tunga verksamheter, till vilka fastighetsbranschen raknas. Till detta ska adderas det faktum att EU-
direktivet Anti tax avoidance directive (ATAD) ska implementerat i svensk lagstiftning under 2018.
Aven om det fortfarande rader osidkerhet om lagstiftningens slutliga lydelse, kommer det att leda
Okade rantekostnader. Detsamma géller om Riksdagen genomfér de forslag som lagts i den s.k. pake-
teringsutredningen (SOU 2017:27).

6 Diskussionen i denna del bygger pa “Penningpolitisk rapport”, juli 2017 (Riksbanken) samt Konjunkturldget (uppdatering),
augusti 2017 (Konjunkturinstitutet).



3.2. Den allmédnna hyresnivan

| tabellen aterfinns Riksbankens prognoser (juli 2017) for ett antal variabler som &r relevanta for de
arliga férhandlingarna om den allmédnna hyresnivan.’

Prognoser (%), Riksbanken 2017 2018
Disponibel inkomst?! 3,6 4.0
BNP? 2,5 2,5
Konsumtion 1,8 2,3
Sysselsattning 2,1 0,8
Arbetsloshet 6,7 6,6
Sparkvot? 16,2 15,8
KP14 1,6 2,0
10-3rig statsrinta? 0,8 1,5

1 Prognos fran februari.

2 Kalenderkorrigerad.

3 Inkl. forsakringssparande, procent av disponibel ink.
4 Arsgenomsnitt.

Om hyresférhandlingarna handlade om att lagga fast hyresutvecklingen under en langre period (tio
ar eller mer), skulle en rimlig princip vara att lata hyresutvecklingen motsvara den férvantade langsik-
tiga utvecklingen pa en real statsobligation plus forvantad inflation och ett paslag som motsvarar
skillnaden i risk mellan en investering i hyresfastighet och en statsobligation.

De arliga forhandlingarna har dock, av praxis, ett betydligt kortare perspektiv, dar prognoser avse-
ende det kommande aret star i fokus. | det perspektivet ger dagens konstlat ldga rantenivaer ingen
vagledning for en bedémning av vad som ar en rimlig hyresutveckling under det kommande aret. Fas-
tighetsagarnas syn utgar dock fran den langsiktige fastighetsdgarens forutsattningar. Darmed kan vi
bortse fran eventuella vardeférandringar i fastighetsbestanden. Sadana férandringar kan ju endast
realiseras om fastigheten saljs.

Den ekonomiska utvecklingen skiljer sig at pa olika orter, vilket innebar att de yrkanden om hyreshoj-
ning som preciseras pa specifika orter ocksa skiljer sig at. Som langsiktig dgare ar dock kostnadstack-
ning en sjalvklar utgangspunkt. Om det inte ens dr mojligt att tacka kostnaderna, ar det svart att se
nagot skal att dga fastigheter langsiktigt (det ar fullt mojligt for den spekulative investeraren som
bygger sin kalkyl enkom pé vardedkning). Darfor utgér den férvdntade inflationen (KPI8) utgangs-
punkten for det intervall inom vilket de ortspecifika yrkandena kommer att preciseras. Dessa yrkan-
den utgors alltsa av den forvantade inflationen plus ett paslag som baseras pa den ortsspecifika eko-
nomiska utvecklingen.

Eftersom lagstiftningen sager att hyressattningen ska baseras pa bostadskonsumenternas varde-
ringar (bruksvardet), blir inkomstutvecklingen vagledande for pa vilken niva de specifika yrkandena
slutligen hamnar. Det ar ju via inkomsterna som konsumtionsviljan kan uttryckas i praktisk handling.
Enligt Riksbanken férvantas de nominella disponibelinkomsterna 6ka med cirka 4 procent under
2018. Det rader dock inte nagon perfekt korrelation mellan utvecklingen av disponibelinkomster och

7 Dessa prognoser kommer att uppdateras den 7 september i samband med Riksbankens besluts om reporantan offentlig-
gors.

8 | teorin skulle det vara battre med ett index som speglar kostnadsutvecklingen i den I6pande forvaltningen av hyresfastig-
heter. | praktiken &r detta ogorligt. Det géller dven i det fall ett sddant index skulle existera. Det beror pa att varken Riksban-
ken eller Konjunkturinstitutet skulle géra prognoser avseende ett sadant index.



konsumtion, vilket innebar att den 6vre gransen for vart intervall avseende 2018 hyreshoéjning bor
ligga pa en nagot lagre niva. Givet Riksbankens och Konjunkturinstitutets uppfattning att laget pa ar-
betsmarknaden férvantas vara stabilt, (vilket innebar att hushallens upplevda trygghet i sin anstall-
ning, pa aggregerad niva, kan ses som stabil under 2018), bor den 6vre intervallgransen dock ligga
narmare 4 procent an 2,0 procent. Argumenten for detta forstarks av att tillvaxten i stort i ekonomin
forvantas vara god samt att hushallens sparkvot redan ligger pa historiskt hoga nivaer. Baserat pa
detta ar det rimligt att den allm&nna hyresnivan under 2018 ska hdjas med mellan 2,5 procent och
3,5 procent. Exakt var inom detta intervall de ortspecifika yrkandena kommer att ligga, beror pa den
ekonomiska utvecklingen pa den ort férhandlingen avser.
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