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Nérvarande Beslut- Nérva-
ande rande

Barbro Engman Hyresgistforeningen v.ordf.
Riksforbundet X

Pér Svanberg Hyresgéstforeningen X
Riksférbundet

Annika Billstrom SABO ordf X

Bengt Owe Birgersson ~ SABO X

Anders Mattsson Hyresgistforeningen X
Riksforbundet '

Roland Sernlind SABO vid prot X

Protokollet omfattar § 23-24

Qs ulid

(Vid protoko]let) Roland Sernlind

(justerare) Barbro ngman (justerare) ﬁengt-«)we Bngersson

§1  Justering Till protokolls]usterare viljes Bengt Owe Bitgersson och
Batbro Engman. .

§2 Anmilanav Protokoll nr 5/2005 anmiles.
protokoll |

At kopian Gverensstimmer med originalet intygar:-




HYRE SMARKNADSKOMMITTENS delegation

PROTOKOLL 6/2005 2005-11-29

§ 23 Tvist mellan AB Svenska Bostider, AB Stockholmshem och AB
Familjebostider och Hyres gistforeningen Region Stockholm

Handlingar i drendet
Anmilan ull Hyresmarknadskommittén frin foretagen 2005-10-25.
Yitrande frén hyresgistfSreningen 2005-11-09 (bilaga)

Protokoll frin sammantride 2005-04-13, 2005-04-27, 2005-05-20, 2005-06-08 2005-06-27
2005-09-05. 2005-09-22, ir bilagda handlingama.

Hyresmarknadskommitténs dvervigande

Bredbandsniit i flerbostadshus Sppnar nya méjligheter f&r bide hyresgister och hyresvirdar.
Fr hyresgiisterna innebiir det till exempel férdelen att fritt kunna vilja leverantSr av tjinster
och dirmed f3 ned sina kostnader. For hyresvirdama innebir det bland annat att de enklare
och mer kostnadseffektivt kan 6vervaka driftssystemen i fastigheten. En forutsittning r
emellertid att fastighetsigaren svarar f6r investeringen i bredbandsnitet och uppléter detta till
ett sd stort antal tjinsteleverantSrer som méjligt, s3 kallat Sppet niit.

Installation av bredband som pé det hir sittet g5rs tillginglig for alla operatorer, kan
betraktas som en modernisering av kabel TV- nitet. Den bor betraktas som en gemensam
angeligenhet och kostnaden bor dirmed biras solidariskt av alla hyresgister. Hiir avses de
installationer som dr nddvindiga f6r att varje hyresgist ska kunna ansluta sig och direfter
vilja tjdnster. , : |

Hur en investering 1 Sppna nit ska betalas avgors av lokala forhillanden och forutsittningar,
men enligt Hyresmarknadskommitténs uppfattning innebir sidana niit en héjning av
boendekvaliteten och dirmed bruksvirdet eftersom hyresgisterna fir en valfrihet som
innebir att priserna f5r olika tjinster kari pressas. P4 motsvarande siitt innebir inte tillgéng
till bredbandsniit med endast en tjinsteleverantsr nigon héjning av bruksviirdet.

I foreliggande drende 4r parterna verens om att bredband med den tekniska standard som
foreslas installeras, uppfyller de krav som bdr kunna stillas. Parterna 4r diremot inte Sverens
om stotleken pd den hyresh&jning som dr nddvindig fér investeringen. Inte heller ir man
6verens om vilka opinionsundersGkningar, som beh&ver goras bland hyresgisterna innan
bredbandsinstallationen kan pabétjas. Bostadsforetagen har bedsmt att det inte i méjligt att
 tillmbtesgd Hyresgistforeningens krav att alla hyresgister ska tillfrigas innan
bredbandsinstallationen ska ske.

BostadsfGretagen har ddrmed beddmt att den hir typen av 3tgirder inte heller keiver tillstind
enligt bestimmelserna i hyreslagen om hyresgistinflytande vid férbittrings- och 4ndrings
arbeten. Savitt Hyresmarknadskommittén vet dr denna friga inte prévad av nigon
hyresndmnd.

Vid protokollet: | Justeras: J:is%/ Utdragsbestyrkande:




HYRESMARKNADSKOMMITTENS delegation

PROTOKOLL 6/2005 2005-11-29

Hyresmarknadskommittén anser principiellt att de Gverenskommelser som lokala parter
triffar med st9d av en forhandlingsordning, alltid bor ha st6d av en majoritet av de berdrda
hyresgisterna. ' -

D34 det giller hyreshdjningens storlek 4r det inte méjligt f6r Hyresmarknadskommittén att
bedoma huruvida den yrkade hyreshéjningen 4r skilig. Kommittén kan enbart ta stillning till
hyrestvister dir ett bostadsforetags alla intikter och kostnader redovisas vilket inte ir fallet i
detta drende. HyresgéstfGreningen har yrkat att en eventuell f5rhandlingséverenskommelse
ska inneh3lla en omf6rhandlingsklausul som g6r det majlige f6r parterna att géra de
andringar 1 Sverenskommelsen, som bed5ms nédvindiga.

Rekommendation
Hyresmarknadskommittén rekommenderar parterna

att wriffa en forhandlingsGverenskommelse om installation av 8ppna niit dir hushillen
garanteras mdjlighet till ett fritt val av leverantSrer av bredbandstjinster samt

att 6verenskommelsen ocks3 ska innehlla en omférhandlingsklausul.

§ 24 Behandling av inkommna tvister och datum f6r SABO delegationens kommande
Vid protokollet: | Justeras: | ]us/t??atsé Utdragsbestyrkande:

es | O | S pe




Briaga 2

Utlatande med anledning av laglighetsprovning av Stockholms kommunfullmiktiges
beslut den 17 oktober 2005 § 20

Inledning

Med anledning av laglighetsprovningen enligt kommunallagen av Stockholms Stads
fullméktigebeslut att godkinna handlingsplan fér uppkoppling av bredband till hyresgésterna i
de kommunala bostadsbolagen till bredbandsnitet (Dnr 035-2620/2005) har jag av
Stockholms Stad blivit ombedd att yttra mig i detta drende.

Min kompetens ligger inom omradet f6r min adjungerade professur i “Infrastrukturekonomi”
vid KTH och min bakgrund #r teknisk och nationalekonomisk. Mina forskningsomraden
ligger i grénssnittet mellan teknik och ekonomi/samhille och inom “technology assessment”.
Under min tid pd KTH har jag deltagit i ett stort antal projekt rérande bredbandsutvecklingen i
Villingby och pé Jarvafiltet och pa detta sétt kunnat skapa mig en bild av de ambitioner och
bevekelsegrunder som ligger bakom fastighetsbolagens utbyggnadsplaner och hur dessa
planer forverkligats. Jag vill betona att jag inte &r jurist men jag har maénga ganger, inte minst
som utvérderare av regeringens IT-politik, tvingats sitta mig in i den lagstiftning som reglerar
kommunernas  kompetens och inte minst EG-rittens konsekvenser  for
infrastrukturinvesteringar inom IT- och telekommunikationsomridena.

Utlatandets disposition
Utlétandet ar uppdelat i tre avsnitt:

Del 1 sammanfattar ndgra av de effekter den tekniska utvecklingen har pa boendet och den
roll en av fastighetsdgaren kontrollerad bredbandsinfrastruktur har i dagens sambhiille.

Del 2 innehdller en redogdrelse och analys av konkurrensforhillandena pa de foreslagna ope-
ratOrsneutrala néten framforallt mot bakgrund av de erfarenheter som gjorts inom pilotprojekt.

Del 3 innehéller en redovisning och analys av olika faktorer som #r av virde for att beddma
affdrsmissigheten i den foreslagna investeringen.

Sammanfattning
De viktigaste slutsatserna och resonemangen i detta utlitande kan sammanfattas som foljer:

1. Fastighetsniit i egen regi - en naturlig anpassning till bredbandsutvecklingen

Det uppenbart att hemmet p4 grund av den tekniska utvecklingen haller péd att bli en allt
viktigare arena ocksé for funktioner utanfor det “gamla” hemmets ramar. For fastighetsdgaren
galler att allt fler fastighetstjénster kan skotas ver ett bredbandsnit. Det klassiska sittet att
bygga en infrastruktur i fastigheten for varje tjinst blir allt mer Overspelad. Tanken att
fastighetséigaren i en sddan situation viljer en affirsstrategi som innebir att ett fastighetsniit
som inte bir enstaka tjdnster utan som kan vara en plattform for i princip alla de tjinster som
fastighetsdgare och hyresgéster prioriterat &r dérfor bade legitim och forstielig. (Del 1)

2. En ”anvindardriven” utveckling _
En genomgang av den historiska bakgrunden visar att den affirsstrategi som ligger bakom den
foreslagna investeringen har sina rotter i diskussioner bland aktdrerna pa hyresmarknaden
som pagétt ungefdr i ett &rtionde. Den politiska sektorn har i denna utveckling snarast haft en
passiv och legitimerande roll som snarast godként de lésningar som parterna pa



hyresmarknaden varit verens om. Det stir drfor utom allt tvivel att denna utveckling varit
“anvindardriven” och inte beordrad av det politiska systemet. (Del 1)

3. Konsumenternas valfrihet ir nyckelfrigan

Det &r latt att dokumentera att det bland hyresgésterna funnits ett starkt krav pa att valfrihet i
tjdnsteutbudet ska garanteras och att enbart 16sningar som ger denna valfrihet kan ses som
bruksvirdehdjande. Samtliga konkurrensovervakande myndigheterna har gemensamt uttalat
att konkurrenslédget inom bredbandsmarknaden &r otillfredsstillande och pekat pd méjligheten
att fastighetsigarna sjilva bygger Gppna nit som en 16sning. Den funktionalitet som erbjuds
pé ett dppet nit kan darfor inte jamforas med det som erbjuds pa de gamla néten. (Del 1)

4. Modellen 6ppnar for konkurrens pa alla nivier”

Den modell som utvecklats av Svenska Bostider har demonstrerat att ett nit kontrollerat av
fastighetsdgarna kan skapa “full konkurrens p& alla nivder”, dvs. bland
kommunikationsoperatérer, leverantorer av olika typer av tjdnster, servicefunktioner osv.
Aven foretag frin andra EU-linder kan p4 lika villkor konkurrera som leverantér pé nitet
ndgot som inte skulle kunna &stadkommas pa de gamla niten. Kommunikationsoperatdrernas
tjanster 4r upphandlade i1 konkurrens, kontraktstiden #r begrinsad i tid och flera
kommunikationsoperatdrer dr verksamma under samma tidsperiod pé olika delar av bestindet.
Modellen har bevisligen medfort att marknadsaktorer engagerat sig i nétutbyggnad och
tjinsteleverens. Konstruktionen snedvrider inte utan mojliggér konkurrens. Hyresgésterna fér
valfrihet. Nya roller, som kommunikationsoperatérsfunktionen, har  skapats.
Tjénsteleverantorer far tillgdng till en ny marknadsplats diar de kan konkurrera med
produktutveckling, tjénstekvalitet och prissittning, inte med inldsning av kunder och
utestingande av konkurrenter. (Del 2) :

S. En riskminimerande och egenfinansierad utbyggnad

Modellen innebér en successiv utbyggnad i tva steg av fastighetsniten. I vart och ett av stegen
sker en utbyggnad forst nér finansieringen &r sékrad. Detta 4r en mekanism som gor att
utbyggnad och finansiering f6ljs 4at, vilket minimerar den ekonomiska risken.
Fastighetsbolagens kalkylerade intékter dels fran hyresh6jningen och dels genom erséttningen
frin kommunikationsoperatdrerna, dvs. av medel genererade inom fastighetssektorn.
Avkastningskraven 4r de som inom fastighetssektorn i Stockholmsregionen inte kan anses
vara orimliga. Utdver de kalkylerade intdkterna &r det ocksa rimligt att anvéndning av nitet
for fastighetstjénster mdjliggor en rationalisering av fastighetsskétseln. (Del 3)

6. Investeringar i fiberoptiska fastighetsniit - en trend 6ver hela marknaden

Det finns klara tecken som visar att marknaden for att etablera fiberbaserade fastighetsnit
snabbt héller pa att utvecklas. Denna utveckling sker inte enbart i de kommunala
bostadsbolagen i Stockholm utan &ven i privata fastighetsbolag och bostadsrittsforeningar,
speciellt pd platser i landet dér fastigheterna kan anslutas till Gppna nit. (Del 3)

7. Fiber i fastighetsniten - en framtidsséiker 16sning

Det finns ett stort antal argument som talar fOr att det 4r fiber- och inte koaxial- eller andra
kopparndt som boér bedémas som mest “framtidssdkra”. Anpassning till framtida
kapacitetsbehov, utvecklingen av standarder och granssnitt i forhillande till den utveckling av
LAN-tekniken som &ger rum, frdnvaron av stérningar, driftskostnader och miljéskal 4r nagra
argument som talar till fibernétens fordel. (Del 3)



Del 1. Boendet och den tekniska utvecklingen

For att bedoma om investeringen i ett fastighetsnét dr en naturlig och integrerad del i de be-
rorda bolagens affdrsstrategi kan det vara av virde att rekapitulera nigot av den tekniska och
sociala utveckling som dger rum kring boendet.

Hemmet i dag 4r inte enbart en plats for vila och rekreation. I takt med att bredbandstekniken
utvecklats har det blivit m&jligt att utfora ett okat antal aktiviteter frdn valfri plats. Manga
viljer hemmet som plats for dessa aktiviteter. Det blir allt vanligare att ménga
forvarvsarbetande viljer att forligga delar av sin arbetstid i hemmet. Den 6kade stressen i
arbetslivet, forbattrad teknik och trafikproblem talar for att denna tendens kommer att
fortsitta. Det 4r i dag ocksé allt svarare for dem som vill vidareutbilda sig att gora detta pa en
universitetsort. I stdllet utvecklas en flexibel fortbildning dir de studerande under kortare
perioder dr pa en utbildningsinstitution men till stérre delen bedriver studierna frin hemmet.
Minga utvirderingar pekar pd att flexibla utbildningsmetoder &r speciellt framgingsrika da
det géller fort- och vidareutbildning och tillkomsten av Nituniversitetet har okat utbudet av
kurser som kan lésas pd distans. I takt med att befolkningen &ldras och belastningen pa
specialistvarden blir tyngre 4r det nddvéndigt att allt fler sjukvardsinsatser ocksd sker
hemifrdn. Redan nu finns vérdguider och olika patientgrupper pd Internet som viktiga
komplement till sjukhusvérden. Utvdrderingar av olika telemedicinska tillimpningar visar
oftast mycket positiva resultat. Just nu pdgéar ocksd en utveckling dir drift, underhdll och
kontroll av patienters medicinska hjalpmedel som t.ex. andningshjdlpmedel sker p& bredband
utan att patienten behdver besoka sjukhuset. I stéllet for at patienten uppstker
vardproducenten s forsoker den senare att virtuellt utveckla s& ménga Utvecklingen gér i
riktningen mot att patienten inte gar till likaren utan att vardproducenten pé ett flexibelt sitt,
dir bredbandslosningar dr en viktig komponent, forsoker forligga s mycket av insatserna
som mdojligt till patientens bostad.

E-handeln utvecklas nu mycket snabbt dven den som sker till privatpersoner vilket betyder att
hemmet ocksa 4r en viktig marknadsplats.

Den offentliga sektorn ldgger ut allt fler av sina tjdnster mot allménheten elektroniskt. Denna
utveckling giller sdvil myndigheter - som t.ex. vid deklarationer - som landsting och kommu-
ner. Alltmer av medborgarrollen skots elektroniskt frdn hemmet. Upprakningen kan fortsitta:
hemmet blir en allt viktigare arena fOr individen bade som arbetande, studerande,
privatperson” och samhéllsmedborgare. Denna utveckling har ocksd medfort att hyresgister
nu stéller helt andra krav pa hur bredbandstjénster ska tillhandahéllas 4n for ndgra ar sedan

Triple Play .
Utvecklingen inom TV-omradet gar mycket snabbt. Det analoga nitet slicks nu ned i hela
landet och séndningarna blir i stéllet digitala. Samtidigt pagér en utveckling av TV-tekniken
bland annat inom den kapacitetskrivande s.k. High Definition TV som foérvédntas kunna flytta
fram sina positioner inte minst i samband med stora sporthidndelser som VM i fotboll eller
OS. En intressant iakttagelse i detta sammanhang &r att det i dag finns mer #n 4000 TV-
kanaler som kan tas emot i Sverige och skulle kunna distribueras i bredbandsniten. Hemmet
blir en allt viktigare arena for forstréelse men ocksa for ett deltagande i kulturlivet.

Aven inom telefonin pagér en intressant utveckling som #r relevant for denna diskussion. Te-
lefonsamtal kan nu genom den s.k. IP-telefonin transporteras digitalt Gver dataniten med
pétagligt reducerade kostnader for hushall och foretag som f6ljd.



Integrationen av “Internet”, TV och telefoni &ver en och samma digitala standard brukar
bendmnas “Triple Play”. Detta koncept dr pa snabb frammarsch internationellt och det méste i
dag anses vara viktigt for en modern fastighetsidgare att mojliggora tillhandahallandet av
Triple Play tjénster fran valfri leverantor till sina hyresgiéster.

Det har nu uppkommit en marknadssituation som &r helt annorlunda den fran den tid dé kabel-
TV-niten anlades. Antalet leverantdrer och typer av produkter har drastiskt okat. Vilken,
annan dn konsumenten, ska bestimma vilka tjénster eller vilka av de 40000 TV-kanalerna
som ska finnas tillgédngliga i hemmet? Ménga hyresvérdar vill komma bort frén rollen att vara
filter mellan konsumenten och leverantdrerna och i stéllet ser de som sin uppgift att
tillhandahadlla en Oppen infrastruktur som ger kunden valftrihet.

Det finns ménga andra exempel pa hur utvecklingen nu stiller fastighetsdgarna infér nya
problem som &r svara att beméastra med en fortsatt dominans av de gamla niten. Ett sadant
exempel dr den s.k. ”paraboldomen” frdn 2005 gav fastighetsdgarna rétt att plocka ned de
parabolantenner som manga hyresgéster pd egen hand hade satt upp pa fastighetens viggar
och tak. Méanga hyresgéster har svart att finna sig i de begrdnsningar som finns i de
monopoliserade niten. Om fastighetsdgarna kan finna en modell som gor det mdjligt for
hyresgédsterna att inom ett av fastighetsigaren kontrollerat Oppet fastighetsnit ge
hyresgisterna tillgdng till de program och tjénster de énskar skulle detta vara en 13sning som
alla parter pd hyresmarknaden vinner pa.

Fastighetstjanster
Utéver de nu nidmna anvindningsomradena sd finns det ocksd funktioner som direkt kan

knytas till fastighetsiigaren, nimligen olika typer av fastighetstjanster.

I dagens situation verkar energiférsorjningen vara en viktig fréga for samhallets valférds-
utveckling. Ett digitalt fastighetsnét kontrollerat av fastighetségarna skulle hir kunna ha en
viktig roll i att reglera inte minst uppvérmningen i ligenheterna. Till detta kommer m&jlighe-
ten att reglera ventilation, vatten, 18s, larm- och sikerhetsfunktioner.

Det finns méjligheter till kommunikationslésningar fOr fastighetstjdnster i befintliga nédt men
utnyttjande av de mojligheterna innebdr héga kostnader for fastighetséigarna och tekniskt blir
l6sningarna sdmre 4n om man utnyttjar de nya fibernéten dven for detta dndamaél.

En av de intressantaste aspekterna pa den typ av 10sning som forbereds av Stockholms kom-
munala bolag ir operatorsneutraliteten och de mdjligheter som denna 16sning 6ppnar for dé
det géller att “under” Internet skapa ett lokalt "intranét”. Ett sddant ndt skapar mojlighet till att

pa olika sétt knyta ihop lokalsamhaéllet.

Langsiktig affirsstrategi
AB Svenska Bostider och SABO, de allménnyttiga foretagens samarbetsorganisation, har

under 1ang tid och i ménga utvarderingar och utredningar dragit upp riktlinjerna for hur fastig-
hetsdgaren ser pd bredbandsinvesteringarnas roll for att bevara och utveckla fastighetens
virde. En bredbandstillgdng som ger hég 6verforingskapacitet i bada riktningarna, samt kan
anvindas till att utveckla flera av de ovan nédmnda funktionerna, ir ett naturligt inslag i den
affarsidé” som de aktuella bolagen utvecklat. Under 1999 undertecknades ett dokument
”Vision och mél for IT i boendet” av verkstdllande direktdrerna i de tre kommunala
fastighetsbolagen i Stockholm och férhandlingschefen pa Hyresgéstforeningen i Stor-
Stockholm. Dokumentet beskrev en situation dér alltmer tjénster skulle riktas mot hemmen.



Det betonades i dokumentet att investeringarna i bredbandsinfrastruktur skulle vara
langsiktiga och ge flexibilitet infor framtiden. I dokumentet betonades att de enskilda
hushéllen fritt skulle kunna vélja och 4dndra bland de tjdnster de utnyttjar och att det skulle
vara fri konkurrens dnda ut till de enskilda hushéllen.

Denna affirsstrategi var inte ny utan hade diskuterats sedan mitten av 1990-talet och faktiskt
dnnu tidigare 4n si. Planerna att fastighetsigarna skulle bygga egna fiberbaserade
fastighetsnét har tidigt och 6ppet deklarerats och t.ex. i det tilliggsavtal som triffades mellan
Svenska Bostider AB och kabel-TV-operatoren frn 1999 star det “att fastighetségaren eller
annan part dger ritt att installera ytterligare fastighetsnét i syfte att 4stadkomma konkurrens
vid distribution av tjdnster och signaler”.

Gemensam grundinstiillning fran alla fastighetséigare och hyresgister

Behovet av att utveckla en fastighetsinfrastruktur med denna inriktning 4r inte ndgot som en-
bart har diskuterats mellan de allménnyttiga fastighetsbolagen och hyresgisterna. I denna
frdga finns det en stor grad av Overensstimmelse bland parterna pd hyresmarknaden

inkluderande dven de privata fastighetsdgarna.

For nagra ér sedan (12.09.2001) utarbetade Hyresgésternas Riksférbund, Sveriges Fastighets-
agare och SABO ett gemensamt policydokument med titeln ”Oppna lokala bredbandsniit och
prisvdrda tjdnster”. I detta dokument menar alla parterna att det som krdvs for att uppni
Oppna nétverk, som tillgodoser sévil hyresgisternas som fastighetsigarnas behov, i forsta
hand é&r att "fastighetségaren &ger eller pd ndgot satt kontrollerar niten”. Vidare skriver man:

"Detta innebir i realiteten att fastighetségaren pé ett eller annat sitt blandas in i de installationer
som ett bredbandsndt kréver... Att Aga — kontrollera nitet innebir méjlighet att paverka utbud och
prisbild samt skapa en konkurrenssituation som kommer hyresgésterna till godo. ...Det man som
fastighetséigare kan gora for att garantera valfrihet och oberoende ir att bygga ett starkt bredbands-

nat i sin fastighet.”

Hyresgisterna och valfriheten
Malet for savil den svenska som europeiska konkurrenspolitiken &r vél fungerande marknader

och en effektiv konkurrens till nytta for konsumenterna. Det kan dirfor i detta drende vara
intressant att se hur konsumenterna, dvs. hyresgésterna, ser pd konkurrensfrigan i niten.
Hyresgisternas instdllning i denna friga har ocksa en stark koppling till méjligheten att finan-
siera en investering i fastighetsnét och ddrmed ocksa till frégan om investeringens affirsmés-

sighet.

- Den svenska lagstiftningen som reglerar spelreglerna pd hyresmarknaden bygger pa att Hy-
resgéstforeningen kan anses som representant for konsumenten pé bostadsmarknaden. Denna
organisation har manga ganger och i olika sammanhang protesterat mot de inlisningar som
hyresgisterna tidigare drabbats av inom telefonin, kabel-TVn och den tidiga bredbands-
utvecklingen. I dessa fall har en infrastruktur etablerats i fastigheten genom att en extern aktor
statt for finansieringen for att i stillet under en tid garanteras exklusivitetsritt pa niten i friga.
Dé det géllde telefonin finansierades kopparnitens etablering av Televerket under den tid
detta var statligt. For sdvil telefoni som el finns det ocksd en lagstiftning som tvingar
operatdrerna att 6ppna niten ocks3 for andra aktérer, #ven om det i telefonins fall 4r ifrdgasatt
hur effektiv en sidan lagstiftning kan bli. Motsvarande lagstiftning finns inte for dedicerade
bredbandsnit vilket innebér att bristerna i konkurrensen kan péverka slutkunden negativt.
Telias anliggningar av teleaccessndt av fiberoptik 4r darfor undantagna kravet pd Sppen
tillgang till accessnéten vilket dock géller for accessnit av koppar.



Denna typ av 16sningar med monopolistisk kontroll av infrastrukturen av externa foretag har
kritiserats frén sivél fastighetsigare som hyresgéster. Monopolen har enligt deras uppfattning
lett till hoga priser, inldsningar och svag dynamik da det giller att utveckla nya tj4nster pa
néten.

Hyresgasternas forbundsstyrelse fastslog den 22.08.2005 sin policy i bredbandsfrigan. Bud-
skapet till fastighetséigare och kommunala fastighetsbolag #r tydligt: ”Acceptera inga nya in-
lasningar.” Hyresgisternas policy kan sammanfattas i foljande beslut;

”att kréva att inga nya avtal om bredbandsnit eller kabel-TV triffas utan att hyresgésternas val-
frihet garanteras,

att Hyresgéstforeningen inte ska delta i programréd som inskrénker enskilda hyresgisters valfri-
het,

- att krdva att nya ndt i och mellan fastigheter ska uppfylla kraven pé Oppenhet och tillricklig
bandbredd for att boendekvaliteten ska anses hojd”.

Fragan om installation av ett bredbandsnét i ett flerbostadshus utgdr skilig grund for hyreshéjning
provades ocksd av Hyresmarknadskommitténs delegation i slutet av 2005 (Protokoll 6/20025
2005-11-29). Hyresmarknadskommittén konstaterar d& att ett bredbandsnit “6ppnar nya
moéjligheter for bade hyresgéster och hyresvirdar”. Dock menar hyresmarknadskommittén att en
forutséttning for denna bedomning &r “att fastighetsidgaren svarar for investeringen i
bredbandsnitet och upplater detta till ett s4 stort antal tjénsteleverantSrer som méjligt, si kallat

Oppet nét”.

De konkurrensovervakande myndigheternas syn p4 bredbandsmarknaden

Missndjet med den bristande konkurrensen pa bredbandsmarknaden har inte varit begrinsad till
parterna pd hyresmarknaden. I en gemensamt utarbetad rapport frin 2002, “Alltid pa.
Bredbandsmarknaden ur ett konsumentperspektiv”, belyste Konkurrensverket, Konsumentverket
och PTS konkurrensforhallandena pa bredbandsmarknaden.

D3 det géller telendtet konstaterar myndigheterna att *Telias starka stillning vad galler accessnit fir
dock betraktas som ett hinder for att f3 till stdnd en vil fungerande konkurrens inom olika delar av
telemarknaden. Detta &r patagligt i och med den uppgradering och utveckling av det fasta nitet som
gors och som ADSL &r exempel pi. Denna konkurrensfordel kan forstirka Telias stéllning inom

bredbandsomradet.”.

I rapporten behandlas ocksd exklusivitetsavtalen med kabel-TV-bolagen. Nir ett avtal
tecknats &r hushdllen i fastigheten hénvisade till det utbud som bolaget erbjuder. Det bolag
som slutit avtalet blir ddrigenom oftast ensam distributér, vilket forstirks av de villkor om
exklusivitet till formén for operatdren som avtalen ofta innehdller. Avtalen 15per ocksd i

allménhet pa lang tid.

Sammanfattningsvis finner myndigheterna att “mot bakgrund av den snabba utveckling som
dgt rum inom bredbandsomradet med flera operatdrer som triitt in p4 marknaden och olika
bredbandsprodukter och anslutningsformer som utvecklats, &r nimnda forhallande sjilvfallet
otillfredsstéllande f6r den enskilde konsumenten.”.

Forklaringen till att denna situation har intrétt kan, enligt rapporten, ligga i att fastighetsigarna
inte haft finansiella resurser for att bygga egna néit eller kéint sig osékra att ta sig an denna for dem



nya verksamhet. I detta lige har médnga fastighetsdgare ltit en extern operatdr sti for den
finansiella risken i utbyte mot ett exklusivitetsavtal.

Men det Skade intresset for bredband tillsammans med 6kade kunskaper har gjort det troligt att
osdkerheten om bredband har minskat hos fastighetsigare och bostadsrittsforeningar.

"Forekomsten av s.k. operatorsneutrala nét ger forutsittningar for att inlisningseffekter skall

&
undanrdjas. Det &r ofta friga om kommunala bolag och energibolag som bygger infrastruktur

och som hyr ut nétkapacitet till intresserade foretag. Exempel pd detta 4r Malmé Kommunala

Bostider (MKB) och Svenska Bostéder liksom Sollentuna Energi.”

Att utforma strategier, affdrsmodeller och roller for hur operatérsneutrala nitlosningarna ska
forverkligas dr négot som kraver resurser och mojlighet att sl ut utvecklingskostnaderna pa
ett stort bestdnd. Det &r dirfor ingen slump att det 4r ndgra av de storre fastighetsbolagen i
landet som gétt i spetsen for denna utveckling.

Del 2. Operatérsneutraliteten utifran ett konkurrensperspektiv

Miélet f6r EU:s konkurrenspolitik &r att inldsningen av konsumenterna ska kunna brytas och
att bredbandsmarknaden ska priglas av konkurrens och dynamik. Den modell for
bredbandsutbyggnad som nu utvecklats i Villingby/Jérva och pa andra platser har enligt min
mening kommit ganska langt pd vig att skapa en sdan konkurrenssituation och jag ska i detta
avsnitt redovisa hur denna modell fungerar.

Milet ir valfrihet for hyresgisterna

Det sitt att bygga och organisera niten pd som nu &r aktuellt brukar bendmnas operatérs-
neutrala ndt. D3 Internet utvecklades och flera operatdrer med var sin utrustning ville komma
in i fastigheterna drog sdvil de allménnyttiga som de privata fastighetsigarnas organisationer
slutsatsen att etablerandet av flera nét i en fastighet aldrig skulle kunna bira sig ekonomiskt
och att den bésta 1dsningen vore om olika Internetleverantérer kunde koppla upp sig pd en
gemensam nod som i sin tur var kopplad till de olika fastigheterna. Detta skulle minska de
totala investeringskostnaderna och 18sningen skulle ocksd ge hyresgisterna den valfrihet de

kravt.

For att etablera denna 18sning konstruerades en ny roll, den (lokale) kommunikationsoperatd-
ren som skulle vara lénken mellan de boende och de olika tjénsteleverantérer som vill utnyttja
nitet fOor att kunna erbjuda sina egna tjdnster p4 en Oppen marknad. Denna
kommunikationsoperatér svarar for kontrakt med tjinsteleverantérerna, ansvarar for att
tekniken fungerar och star ocksa for investeringarna i och installationen av de sk. aktiva
delarna av nétet medan fastighetsédgaren stir for de passiva delarna dvs. fibern “the last mile”.
Konsumenten kan sedan vilja bland det utbud som anslutna tjénsteleverantorer erbjuder.
Kommunikationsoperatéren har ingen direkt slutkundsrelation och skapar inte heller nigra
grossisttjdnster utan erbjuder ritt och slitt en Oppen vig mellan konsumenter och
tjdnsteleverantorer pa neutrala villkor.

Denna 16sning leder inte enbart till valfrihet for de boende utan ocksa till konkurrens bland
tjidnsteleverantdrerna. Ingen begrinsning goérs pd forhand av de tjinsteleverantérer som 4r
intresserad av att leverera tjénster till slutkund. Kommunikationsoperatéren har till uppgift att
fé in ett stort antal tjinsteleverantérer men de senare méste naturligtvis betala en avgift (lika
for alla) for att fa tillgéng till nétet. Marknadspriser for denna tjinst kommer si smaningom



att utvecklas men tills detta skett dr avgiften kostnadsbaserad och inte kopplad till
verksamheten pa andra nivaer. Konstruktionen 4r genomtinkt fSr att inte diskriminera bland
tjdnsteleverantérerna.

Oppenhet och lopande kontroll

De avtal som traffas mellan fastighetsigaren och kommunikationsoperatoren loper pa fem Ar.
Det ger kommunikationsoperatéren rimlig tid att uppnd sina ekonomiska mal samtidigt som
det skapar ett incitament att visa att man klarar av att méta de krav som fastighetsidgarna har
stdllt upp i upphandlingen. Men dven under kontraktstiden finns en stark kontrollmekanism
genom att fastighetsdgaren och kommunikationsoperatren har bildat en gemensam
styrelse/styrgrupp dir besluten méste vara enhilliga. Styrgruppens beslutskompetens ir
avtalsreglerad och giller bland annat kommunikationsoperatorens prissittning gentemot
tjdnsteleverantorer. En tredje kontrollmekanism sker genom att bestandet delas upp regionalt
sd att det inom AB Svenska Bostdders ndt fn. finns tre kommunikationsoperatorer vilkas

insatser kan jamforas med varandra.

Den foreslagna 18sningen ger okat bruksvirde for hyresgisterna och ger fastighetsigaren ett
nytt instrument for att utveckla sina fastigheter. Alla foretag som vill kan p4 detta sétt, for en
avsevért lagre investeringskostnad, f3 tillgdng till ett stort bestand och inte bara till de
fastigheter dir de sjélva byggt fastighetsnitet. De kunder som koper en viss tjinst har gjort ett
aktivt val och inte valt just denna tjinst pd grund av bristen p4 alternativ.

Denna konstruktion medfor att de investeringar fastighetsbolagen gor i sina nit inte paverkar
konkurrensen ldngre upp i virdekedjan. Upphandlingen av kommunikationsoperatorer sker i
konkurrens och olika kommunikationsoperatdrer r ansvariga for var sina geografiska delar av
bestandet. Nitet dr sedan Gppet for alla intresserade tjdnsteleverantérer. Nagon snedfordelning

av konkurrensen sker alltsd inte.

Modellen utifrin EU:s konkurrenspolitik

EU:s politik inom data- och telekommunikation r och har varit att skapa “full konkurrens pa
alla nivder”. Bakgrunden till denna politik som utvecklades under 1990-talet var den mono-
polstéllning som innehades av de gamla statliga televerken och den bristande konkurrens pa
olika nivder som uppstitt som en foljd av de vertikalt integrerade foretagen. Nu menade EU

att full konkurrens skulle rada p4 alla nivier.

I de nét som arbetat operatérsneutralt, som t.ex. i AB Svenska Bostiders bredbandsnit i
Villingby och pd Jarvafiltet, har nidrmare tjugotalet tjinsteleverantdrer valt att teckna avtal
med en kommunikationsoperatdr. Bland dessa finns leverantorer av sivil Internetaccess med
olika kapacitet, IP-telefoni och TV/Video-tjénster. -

Det har dessutom i dagarna offentliggjorts att en spansk operatdr, Adamo, etablerat sig i
néten. I ett pressmeddelande forklarar foretaget att satsningen pa den svenska marknaden ar

viktig for foretaget.

I den modell som utvecklats i Stockholm upphandlas kommunikationsoperatoren i konkur-
rens, flera kommunikationsoperatérer dr ansvariga for olika delar av bestindet och det finns
ocksé andra kontrollmekanismer for att nétet halls dppet.

I modellen visar det sig att fastighetsidgarnas forsok att bryta ett beroende av endast en leve-
rantdr har skapat mojlighet inte bara for ett stort antal svenska och nordiska foretag att leve-



rera tjdnster i néten utan ocksé foretag langt utanfor var geografiska nirhet. Detta &r ett an-
mérkningsvért resultat med tanke pi den korta tid de operatérsneutrala niten kunnat verka.
Den konkurrens pd néten som ovan beskrivits har kunnat etableras just dérfor att dgande, drift
och tjénsteleveranser separerats och att kontrollen av nitet inte kan utnyttjas for att skapa
monopolsituation pa de andra nivierna.

Del 3. Fastighetsnitens affirsmissighet

I detta avsnitt vill jag kommentera hur den foreslagna investeringen kan beddmas utifran
affdrsméssiga grunder, hur fastighetsbolagen har handskats med att anpassa utbyggnaden till
finansieringsméjligheterna och hur man ska se pa den foreslagna investeringens livslangd och
funktionalitet. Jag vill ocksd kommentera privata fastighetsigares mojligheter att genomfora
denna typ av investeringar.

En successiv utbyggnad

Utbyggnadsmodellen innebér en “tvistegsraket”. Det forsta steget i en utbyggnad géller de
basinvesteringar som ar nodvéndiga for att en hyresgist i en fastighet ska kunna ansluta sig.
Denna del av investeringen finansieras av hyreshéjningen och ingen sidan utbyggnad sker om
ett avtal inte slutits med berérd motpart.

Det andra steget utgors av den enskilda ldgenhetens anslutning till nitet. Denna investering
genomfors fOrst nir lagenhetsinnehavaren skrivit kontrakt med en leverantdr och finansieras
genom att kommunikationsoperatoren betalar en erséttning till nitdgaren/fastighetsigaren.

Denna finansieringsmodell ligger helt i linje med de allminna ekonomiska
rekommendationerna for hur en investering av denna typ ska genomforas. Varje intressent tar
ansvar for sin del av helheten och utbyggnaden sker forst nir berdrda intressenter forklarat sig
villiga att std fo6r denna kostnad.

Fastighetsbolagens kalkylerade intdkter kommer alltsd dels frin hyreshdjningen och dels
genom erséttningen frdn kommunikationsoperatdrerna. Andra potentiella positiva virden for
fastighetsbolagen eller positiva externa samhillsekonomiska effekter, som till exempel bittre
forutsattningar *for olika telemedicinska tjdnster, ingdr inte i de foretagsekonomiska

kalkylerna.

Finansieringen av fastighetsnéten kommer frdn inkomstkéllor som skapas dels genom att in-
vesteringen leder till hojt bruksvirde och dels ersdttningar frén kommunikationsoperatérerna.
Intdkterna har genererats inom hyresmarknaden och den tjinstemarknad som ir inriktad pa att

leverera till boendet.

Utvecklingen av bredbandsmarknaden «
Marknaden for fiberbaserade fastighetsnit 4r &nnu outvecklad men haller enligt min
bedomning pd att ta fart. En rad kommunala fastighetsbolag har gjort sddana investeringar.
Men det &r en missuppfattning att privata fastighetsbolag inte anligger fiberbaserade
fastighetsnét. Detta sker framforallt i kommuner dir det finns Sppna nit att ansluta sig till.
Ménga bostadsrittsforeningar bygger ocksé fastighetsnit nir sidana forutséttningar finns for
handen som t.ex. i Malmé. Ett exempel som ligger nira Stockholm ir Sollentuna. Dir finns
12 000 lagenheter varav 7000 i allménnyttan och resten med privata dgare i form av privata
fastighetsbolag eller bostadsrittsforeningar. Sammanlagt &r 11 000 ligenheter uppkopplade

till nétet.



En indikation p4 att marknaden héller pé att utvecklas och att nitleverantérer borjar se denna
marknad &r att TeliaSonera nu bérjat 4ndra sin affdrsstrategi di det giller fastighetsnit.
TeliaSonera (och dess foretridare) har traditionellt forsokt 3 ut sd mycket som mojligt av de
kopparndt man kontrollerar men bygger nu inga nya kopparnit, utom i speciella situationer,
utan erbjuder sig att anldgga och svara for drift och underhall pa fiberbaserade fastighetsnit
for Triple Play- och fastighetstjénster. TeliaSonera erbjuder dessutom fastighetsigaren att
vélja mellan en 16sning dér TeliaSonera stdr for finansieringen mot en exklusivitetsritt under
ett visst antal ar eller en Gppen 16sning om fastighetséigaren vill finansiera nitet.

Oavsett om TeliaSonera finansierar nitet eller om fastighetsigaren gér det bedsmer tydligen
bolaget att etableringen av sddana IP-baserade fiberfastighetsnit 4r en god affirsidé.

Fastighetsbolagens planer att investera i fiberndt for bredbandstjinster stir alltsd vil i
Overensstimmelse med de strategiska Gvervigandena hos en av de stérsta och mest etablerade
aktOrerna pa den svenska marknaden. :

Avkastningskravet
I ett utlatande frdn professor Hans Lind, KTH, bedéms avkastningskravet pa fastighetsinve-

steringar i Stockholmsomradet.

Det finns ménga skil till varfor investeringen ska ses som en normal fastighetsinvestering.
Hyresmarknadens parter har bedémt byggandet av Oppna fastighetsnit som
bruksvirdehdjande och de konkurrensévervakande myndigheterna har pekat pa mojligheten
att fastighetsigarna sjélva bygger Gppna nit som en ldsning p& en situation de anser
otillfredsstéllande.

Fastighetsbolagen star for fastighetsniten och haller dem 6ppna for konkurrens men Gverlater
den dagliga hanteringen till en extern aktdr vars kdrnkompetens ligger inom driften. De
aktuella investeringar som fastighetsbolagen gor ska sittas i relation till de avkastningskrav
som giller inom fastighetsbranschen inom det aktuella geografiska omridet medan de
avkastningskrav som kommunikationsoperatéren och tjinsteleverantrer anser sig ha, ska
sdttas 1 relation till de risker som 4r relevanta for dessa branscher.

Den del av finansieringen som fastighetsbolagen star for sker enligt géingse kriterier och giller
de delar som direkt berdr fastighetsdgarna dvs. de passiva delarna av fastighetsniten. I dessa
delar &r risken liten och fibernétet méste bedomas ha lang livslingd (se nista avsnitt).

Livsliingd och funktionalitet :

Det huvudsakliga skilet till att fastighetsdgarna valjer att investera i ett eget fiberoptiskt nét &r
att det i dagens lige behdvs en Gppen struktur pd nitet. Den bristande konkurrensen pa
accessniten pd bredbandsmarknaden har kritiserats av Konkurrensverket, Konsumentverket,
PTS och inte minst av hyresgésterna och deras organisationer. De existerande niten &r
monopolnit, en 16sning som helt enkelt har forkastats av hyresgisterna. Fastighetsigarna
anser ocksé i kraft av jordabalken att de ocksa har ritten att etablera ett nit som de sjilva
kontrollerar s& att anpassningen till nya forhillanden pd den snabbt forinderliga
bredbandsmarknaden och med den snabba utvecklingen inom fiberoptiken kan kontrolleras av
dem sjdlva och inte av externa aktorer. Ytterst blir detta en friga som tangerar
egendomsskyddet i 2 kap.18§ Regeringsformen. De nya niten har alltsi inte samma
funktionalitet som de befintliga. Skillnaden mellan ett monopoliserat nit och ett Sppet nit
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ligger helt enkelt i det att etableringen av ett oppet nit med valfrihet enligt hyresgisterna 4r att
anse som bruksvéirdehdjande. Det 4r med andra ord en friga om helt skilda produkter.

Livslingd och kapacitetsbehov

Dé det giller livslingd &r det tvd begrepp som maste hillas isér, ekonomisk och teknisk
livsldngd. Det relevanta mattet i detta fall 4r ekonomisk livslangd, dvs. den tidsperiod under
vilken investeringen i friga kan anvéndas innan den bér bytas ut. I bedémningen av denna ir i
detta fall antagandena om framtida kapacitetsbehov en kérnfraga. Ett generellt monster ir att
kapacitetskraven hittills systematiskt underskattats. I diskussionen om bredbandsutbyggnaden
infor IT-propositionen 1999/2000 ansig IT-kommissionen att malet borde vara att dra fram 5
Mbit/s till varje fastighet, vilket d4 ansigs vara ett orealistiskt Sverbud. I dag 4r 100 Mbit/s i
bada riktningarna en sjalvklar mélsétining. Utvecklingen inom den kapacitetskrivande HDTV
gar snabbt och mycket hoga kapaciteter kommer ocksd att krivas om niten ska bira t.ex.
videokonferenser i realtid. De investeringar som gors 1 dag ska klara de kapacitets- och
kvalitetskrav som kommer att gélla om 10, 20 eller tom. 40 &r och inte dimensioneras till
dagens kapacitetsbehov. Noteras bér att den diskussion som i dag fors i Korea om framtida
kapacitetsbehov ligger pa Gigabit/s per anvindare och dér anses redan nu 100Mbit/s i bada
riktningarna vara en Gverspelad mélsittning. T de fiberniit Svenska Bostider redan byggt ar
den passiva delen av infrastrukturen anpassad till denna niva,

En 100 km fiberkabel som har tagits fram och utvecklats av Ericsson Network Technologies
AB far enligt Ericsson inte ha en felsannolikhet som overstiger 0.1 % vilket motsvarar en

livslangd p& minst 40 Ar.

I dag finns multimodfiberkablar fran perioden 1980-1983 fortfarande i drift och de #ldsta
singelmodkablarna &r frén 1984 och anvinds fortfarande trots att fiberoptiken varit utsatt for
en mycket snabb teknikutveckling vilket brukar tendera att reducera den ekonomiska
livslingden. Den allménna bedémningen av fibernitens livslingd brukar anges till minst 20 &r
vilket enligt ovan helt ocks4 stdds av vad vi vet om de ildsta installationernas livslangd.

Uppgraderingskostnader

Koaxialnéten &r ursprungligen byggda for betydligt ligre kapaciteter 4n dagens fibernit och
med en stor skillnad i kapacitet mellan in- och utgiende strommar. Den ddmpning av
signalerna som finns i alla medier 4r av en helt annan storleksordning i kopparn jamfoért med
fiberoptiska ndt. Ddmpningen okar snabbt med stigande frekvenser och detta giller savil
tvistad koppar som koaxialkabel medan dimpningen pi fibern inte péverkas av frekvensen.
Vid héga frekvenser blir ddmpningen pataglig redan ps fasti ghetsnitsniva.

For ndgot si nér jamforbara tjdnster ir priserna i koaxialniten avsevirt hégre 4n priserna i de
nya fiberndten. I de nya néten erbjuds dessutom redan idag tjinster med betydligt hogre
kapacitet dn i koaxialndten. Sannolikt kan dessa skillnader forklaras av de kostnader som &r

forknippade med att uppgradera existerande nit.

Om vi gor bedémningen att kapacitetsbehoven kommer att fortsiitta att 6ka blir argumenten
for ett fiberndt starkare.

Stérningssiikerhet och driftskostnader

En fordel med fibern, som ir icke-ledande, ar dess storningsséikerhet. Fibern #r okénslig for
alla former av elektriska storningar och radio-frekvent elektromagnetisk strilning. Detta 4r en
viktig egenskap d4 hem-milj6n i stor utstrickning karaktiriseras av elektroniska 16sningar. De
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IT-systemen kommer d inte att stéras av t.ex. elektriska om-installationer och nya maskiner.
Mojligheterna till avbrott pé grund av jordfel, lickstrommar, sk-problem etc. forsvinner.

I ett PM om “Bandbredd till hemmet” fran Ericssons sakkunnige pd omridet, Per-Olof
Andersson, sammanfattas driftskostnaderna for fiber jamfort med anda l6sningar pa foljande

satt:
“Overlag s anser jag att det #r klart att fibersystem kommer att ha avsevirt lagre: driftskostnader an

motsvarande koppar-baserade ledningssystem — speciellt sett Gver en langre tid.”

Utvecklingen av nya produkter som bygger pd LAN-teknik (local area networks) med fiber
och dir all kommunikation mellan olika komponenter sker IP-baserat gar nu mycket snabbt.
Detta betyder ocksa att integration av nya tjanster och funktioner gér ldttare att géra mot ett
fibernét &n mot ett nét dér grianssnitt och standarder bygger pa koaxialnitens forutsittningar.

Ytterligare en fordel med fibern &r enligt mingas mening att fibern utifrin miljosynpunkt dr
~ att foredra framfor anviandning av metaller.

Slutsats -

Fiberoptiken anses av olika leverantdrer, forskningsinstitut och anvindare var den 16sning
som r mest “framtidssiker”. Detta #r ingen kontroversiell 4sikt. Aven PTS p4 sin hemsida
gor beddmningen att “optisk fiber 4r en anslutningsform som anses framtidssiker eftersom
den mojliggdr hog Gverforingskapacitet”. Att vilja fiber i fastighetsniten kan dirfor anses

vara ett mycket rimligt val.

Stockholm den 1 juni 2006
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Om avkastningskrav pd fastighetsinvesteringar

-
#
-

Med anledning av laglighetsprovningen av Stockholms kommunfullméiktiges beslut om
“Handlingsplan for uppkoppling av hyresgisterna i de kommunala bostadsbolagen tilt
bredbandsnitet” (Dnr 035-2620/2005) har jag av Stockholms Stad ombetts att redovisa ett

resonemang om hur avkastningskrav pa den aktuella typen av investeringar kan bedémas.

1. Inledning

Ett viktigt kdnnetecken hos en marknadsekonomi, och det som bidrar till dess dynamik, ar att
den innebdr ett stindigt experimenterande. Foretag provar nya 1osningar och inriktningar,
bide nir det giller produkter och produktionsmetoder. Detta innebir att det pi en marknad
alltid finns delade meningar - vad ar det som &r "framtiden” och vad det som 4r en
"$tervindsgrand"?' Foretag har ocksa olika profil nér det géller om man vill ligga vid fronten,
och vara den som satsar pd nagot forst, eller om man 4r mer forsiktig och vintar till att andra

foretag med framgéng provat nigot.

En foljd av deta ir att investeringskalkylering och riskbedomning inte 4r ett omride dir en
expert kan séiga att det ena ar ratt och det andra ar fel. Det handlar om framtiden och det ligger
i sakens natur att det finns delade meningar om hur denna framtid kommer att se ut och vad
som kommer att virderas av kunderna i framtiden. Fokus i den foljande framstillningen ligger

darfor p4 att ge en allmén bild av hur man kan resonera nir det giller avkastningskrav.

! Som exempel kan t ex nimnas huruvida 4gare av kontorsfastigheter ska satsa pa ett vidgat utbud av tjéinster
eller ej (dar vissa foretag satsar ganska stort pa detta medan andra 4r mycket skeptiska) - se Linda Marthon och
Monika Roth "Fastighetsrelaterade tjénster - - Hyresvirdars dsikter och tillvigagangssiitt” Examensarbete, avd f
Bygg- och fastighetsekonomi, KTH, 2005.



2. Avkastingskrav: ndgra overgripande punkter

Avkastningskravet i en investeringskalkyl kan inte diskuteras fristiende fran hur andra delar
av kalkylen har gjorts. Det finns t ex olika sitt att ta hinsyn till risk. Om man gor en forsiktig
bedomning av det arliga netto som investeringen ger, eller gor en forsiktig bedomning av
investeringens varaktighet, sd har man ju redan delvis tagit hinsyn till de risker som finns,
vilket da leder till att ett ldgre avkastningskrav kan tillimpas. I den fortsatta diskussionen
kommer att antas att ovriga delar av kalkylen dr speglar den mest sannolika utvecklingen. J ag

gor ingen bedomning hur realistiska dessa 6vriga delar av kalkylerna ar.

En viktig friga nér avkastningskrav diskuteras 4r om det handlar om avkastningskrav pd en
investering som helhet, eller om det handlar om avkastningskrav pd det egna kapitalet. Ett
exempel kan belysa skillnaden. Under senare &r har en rad utlindska investerare kopt
kommersiella fastigheter i Sverige. En grupp ér pensionsfonder som i princip finansierar hela
‘képet med eget kapital. De jamfor d4 med alternativ som att placera pengarna i obligationer,
och konsekvensen blir d4 et relativt l8gt avkastningskrav..En annan grupp av investerare
ldnar en mycket stor del av kopeskillingen och satsar bara en liten del eget kapital. Denna
strategi gor att det for investeraren blir en mycket riskfylld affir eftersom t ex sm okningar i
vakansgrad kan gora att hela investerarens overskott raderas ut. I dessa fall har investerarna
avkastningskrav pa kanske 15-25%. Viger man emellertid samman 18nerinta och
avkastningskrav pa eget kapital blir det totala avkastningskravet dven i dessa fall relativt lagt
(se nedan), vilket forklarar att dessa investerare trots det hoga avkastningskravet pd det egna
kapitalet kan betala ett hogt pris for fastigheten och konkurrera om kopet med investerare som
 har lagre avkastningskrav.? I den fortsatta diskussionen antas att det handlar om -

avkastningskravet pd investeringen som helhet.

I ai‘gumentationen i det aktuella fallet 4r en friga vilka avkastningskrav som privata
investerare tillimpar for liknande projekt. Min erfarenhet 4r att det 4r mycket svart att f3

information om hur de privata foretagens investeringskalkyler ser ut, vilket avkastningskrav

2 Enmer detaljerad analys av denna investeringsstrategi finns i Fredrik J6nsson, ”What has enabled Acta’s and

Keops’s large volumes of residential property acquisitions? A study of differences in required rate of return
and net operating income growth expectations” Examensarbete, avd f Bygg- och fastighetsekonomi, KTH, 2005.



som tillimpas i dessa kalkyler samt motivet bakom detta avkastningskrav. Kalkylerna
betraktas som affirshemligheter. Foretagens externa information paverkas ocksa av olika
taktiska dverviganden. I relation till kapitalplacerare vill man gérna lyfta fram sin hoga
avkastning och sina héga avkastningskrav. Blir det emellertid en diskussion om foretagets
prisséttning, sd kan tonen vara en annan och de sma vinstmarginalerna lyfts d4 istillet fram.

Som namndes ovan finns i regel ocksa delade meningar bland de privata foretagen om t ex

hur riskfylld en viss satsning 4r.

Till sist ar det viktigt att veta om kalkylen 4r en sk nominell kalkyl eller en sk real kalkyl. I en
~ real kalkyl ir i princip alla belopp i dagens penningvirde, medan i en nominell kalkyl anges
det antal kronor som faktiskt bedoms flyta in respektive dr. I en nominell kalkyl stiger alltsi
antalet kronor med tiden under inflationstider, givet att beloppet ifriga foljer inflationen. Det
vanliga dr att kalkylerna gors nominellt och detta dr utgdngspunkten for de foljande

resonemangen. Skillnaderna vid en real kalky! anges dock ocks3.

3. Avkastningskrav pad fastighetsinvesteringar: De tva dominerande metoder.
Det finns tva huvudsakliga metoder att komma fram till ett avkastningskrav pa en investering.

Metod 1:
Variant 1a) Séker realréinta + forvintad inflation + risktilligg

Variant 1b) Séker nominell rénta + risktilligg

Utgar vi frén'variant 1b, som forefaller vara vanligast, tinker man sig allts§ att det finns ett
sikert alternativ som ger en viss avkastning. Ofta ses detta alternativ som en statsobligation -
utgiven av ett sikert land. Nu ligger réntorna p 2-driga (nominella) svenska statsobligationer
pa ca 3%, medan 10-4riga obligationer har en rdnta nigot under 4%. (Vilken av dessa rintor

som &r mest relevant beror av vilken rinterisk foretaget vill ta.)

Risktillaggets storlek kan man, som sagt, diskutera men under senare r har man observerat
ett fenomen som kallas "yield compression®, vilket innebir att gapet mellan avkastningskrav

p4 sikrare och mindre sikra investeringar krympt. En orsak till detta 4r sannolikt att det varit



ett "kapitaloverskott" pa marknaden under senare ar, och att konkurrensen om olika
investeringar drivit ner risktilliggen. Med denna bakgrund kan ett risktilligg pa ett par
procent for en "vanlig” fastighetsinvestering inte uppfattas som orvimlig. Givet siffrorna ovan

innebir ett risktilligg pa 2% att avkastningskravet blir 5-6%.

Om marknaden forvintar sig en inflation pa 1-1,5% s4 innebir det att avkastningskravet i en

real kalkyl ska reduceras med detta belopp.

Metod 2: Sammanvégning av l8nerénta och avkastningskrav pi eget kapital

Den andra metoden att bestimma avkastningskravet pi en investering ar att gora det utifrin
kapitalkostnaderna, dvs utifrin en sammanvigning av Idnerintor och investerarens

avkastningskrav pa eget kapital.

Lénerdntorna har under senare ér fallit, och de kommunala bolagen kan idag, enligt uppgift, ta
upp femériga ldn pa rantenivier nigot under 4%. Nir det giller rintekravet p3 eget kapital i
ett kommunalt bolag kan man téinkas sig flera alternativ, t ex att se p4 kommunala
internréntekrav, som ofta ligger ndgra procent 6ver ldnerdntorna. LAt oss siga att detta interna
rantekrav ligger pd 7% och att vi ténker oss att bolaget har en soliditet pa 50%. (Normalt ldnar
inte foretag till specifika investeringar utan man lnar till bolaget som helhet utifrén de
samlade tillgingarna.). Viger vi samman Idneréntor pd 4% och ett internt rintekrav pa 7%
utifrdn en lika andel s blir resultatet 5,5%. Detta ska framst ses som ett rikneexempel
eftersom resultatet héinger ihop med antaganden om lineandelar och interna rintekrav.

Podngen 4r enbart att det inte framstar som orimligt med ett rantekrav pa 5,5%.

4. Avslutning

Jag vill borja med att upprepa vad som sades ovan, némligen att investeringskalkyler och
riskbedomning inte 4r ndgot dir en expert kan siga att sak 4r ritt och en annan sak 4r fel.
Utifrin exemplen i avsnittet ovan 4r dock min stdndpunkt att ett rantekrav p3 5,5% inte kan

sigas vara orimligt, givet att 6vriga siffror i kalkylen speglar de mest sannolika virdena. Ska



man ifragasitta den presenterade kalkylen ér det dessa 6vriga siffror som ska ifrdgasittas och

inte avkastningskravet.
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