Bilaga 19.1

Upprustning och underhall -
Ionsamhetsbedomning och redovisning

Standardho6jning - underhall

En upprustning kan beskrivas pé flera olika sétt beroende pa vilket perspektiv man har
och vilket andamaélet ar. Vanligtvis bestar upprustningen av en kombination av atgarder,
varav vissa uppfattas som standardhéjande av de boende medan andra, till exempel byte
av avloppstammar, inte syns nir arbetet ar fardigstallt. Ofta ar dock atgarderna beroende
av varandra — for att byta avloppsledningar blir man f6rst tvungen att riva delar av
badrummet och darefter forse det med nytt ytskikt. Hur de olika delarna av
upprustningen paverkar den upplevda boendekvalitén har dessutom vildigt svag
koppling till kostnaden for varje moment.

En viktig del i planeringen av en upprustning ar att gora en investeringskalkyl dar
utbetalningarna for atgirderna stélls mot de framtida inbetalningarna eller besparingarna
som de ger upphov till. I vilken man atgirderna genererar framtida inbetalningar i form
av hogre hyror bestdms vanligen i forhandlingar med Hyresgastforeningen, dar reglerna
om bruksvirde spelar en central roll. De utgifter som foljer med upprustningen ska sedan
bokforas, vilket kan goras pa olika sétt beroende pé vilket regelverk som tillimpas. Inom
ramen for det sa kallade K3-regelverket finns dessutom stort utrymme for utformning av
egna principer och rutiner.

Investeringskalkyl

Det finns flera metoder for att bedoma en investerings l6nsamhet, men vanligast ar
nuviardesmetoden. I den gor man en sa noggrann uppskattning som majligt av framtida
in- och utbetalningar, vilka sedan riknas om till ett nuviarde med hjilp av en kalkylranta.
For att bedoma lonsamheten jamfor man den nuvardesberdknade summan av de
framtida 6verskott som investeringen genererar med den initiala utbetalningens storlek.

Bedomningen av framtida in- och utbetalningar baseras alltid pa mer eller mindre osikra
antaganden. Osdkerheten/risken forsoker man i mojligaste mén kvantifiera i den
kalkylranta som anvénds for att diskontera framtida betalningar till ett nuvirde. Dessa
grundldaggande principer giller for alla investeringsbedémningar.

Utmaningen nir lonsamheten av en upprustning ska bedomas ar ofta att det inte ar
sjalvklart vad alternativet till att genomfora atgérderna ar. Ofta, till exempel infor beslut
om nyproduktion, ir alternativet att avstd, men si enkelt ar det sillan infor en mer
omfattande upprustning. Alternativen att silja, riva eller 1dta husen forfalla ar sillan
realistiska mgjligheter heller. Istillet handlar alternativet ofta om att utféra minsta
mojliga underhéll, vilket i sig innebér en subjektiv bedomning. Hur mycket det ar
péverkas ocksa av att man infor en planerad upprustning ofta skjuter upp lépande



reparationer och underhall som skulle ha genomforts om behoven uppstitt i en annan
fastighet. Virderingen av "minimialternativet” maste under alla férhallanden baseras pa
antaganden som ar s realistiska som mojligt.

Niar man bedomer lonsamheten i en upprustning géller det alltsd att jamfora med ratt
alternativ. Ofta hanteras detta praktiskt genom att man minskar investeringens storlek
med en summa som bedoms utgora underhéll. Gransdragningen mellan investering och
underhall ar dock alltid subjektiv och forsvaras av att olika atgirder ofta ar beroende av
varandra.

Ett bittre sitt 4r att berdkna hela fastighetens varde efter upprustning och jamféra med
viardet med minimialternativet. Hur detta alternativ ser ut kan som ndmnts fortfarande
vara svart att bedoma exakt, men man behover inte klassificera olika delar av
upprustningen som underhéll respektive standardh6jning, utan utgifterna kommer att
paverka kassaflodeskalkylen oberoende av hur de bokfors och om de utfors direkt eller
sprids 6ver flera ar. For att investeringen ska vara 16nsam kravs att skillnaden i virde
efter upprustning jamfort med minimialternativet ar stérre 4n (mer-)utgiften for
upprustningen.

Driftnetto

Vilket varde fastigheten far efter en upprustning ar direkt relaterat till driftnettot —
hyresintdkter minus utgifter i form av drift och underhall.

Driftnettots storlek avgors framforallt av vilken hyra som kan tas ut. Bostadsuthyrning
och hyressittning kringgirdas av flera olika lagar och 6verenskommelser, varav
hyreslagen, hyresforhandlingslagen och férhandlingsordningen med Hyresgéstforeningen
(som de flesta hyresvardar har avtalat om) ar de viktigaste. En hyresviard som vill h6ja
hyran i en lagenhet som rustats upp méste pékalla férhandling med Hyresgastforeningen.
I de forhandlingar som f6ljer finns relativt stort utrymme sé linge man haller sig inom
ramarna for bruksvardesystemet. En liagenhets bruksviarde bor motsvara vad lagenheten
kan anses vara vard i forhéllande till likvardiga lagenheter utifran hyresgasternas
synpunkt, med hiansyn tagen till lagenhetens beskaffenhet, forméner samt Gvriga

faktorer. Bruksvardet ska utga fran vilket varde en genomsnittlig hyresgést kan tankas
séitta pa lagenhet, inte fran vad den som faktiskt bor dir vid renoveringstillfallet tycker.
Nir bruksvardet fastslas ska man bortse fran fastighetens byggnadsar,
produktionskostnader, samt fastighetens drifts- och forvaltningskostnader. I princip finns
alltsa ingen koppling mellan vad en &tgérd kostar och hur mycket den héjer bruksvardet —
och darmed kan ligga till grund for en hojning av hyran.

For att fa fram framtida driftnetton maéste utgifter for uppvarmning, 6vriga taxebundna
kostnader, skotsel, underhall, fastighetsavgift, hyresgastkontakter och 6vriga
driftkostnader bedomas. Principen ir att de utgifter som ar nodviandiga for att fa in
hyrorna ska inga i driftnettot. Det innebér att en viss del av overheadkostnader i form av
IT-system, personal som har hyresgiastkontakter osv ska tas med. Det méste vanligtvis
goras till viss del schablonmassigt.



Kalkylrantan

En viktig parameter i kassaflodeskalkylen ar kalkylrantan (kan beroende pa sammanhang
aven benamnas diskonteringsrianta, avkastningskrav eller yield). Kalkylrantan ska ta
hénsyn till ranta inklusive inflationskompensation och risk (osékerhet). Ju hogre
kalkylranta, ju mindre blir vardet av framtida kassafloden (driftnetton). Kalkylrantan ska
séttas s att den langsiktigt tdcker kostnaderna for saval 1dnat som eget kapital med
beaktande av inflation. Dartill ska kalkylrantan tiacka den risk som ar forknippad med
investeringsobjektet. Det innebar béde saddan risk som sammanhéanger med fastigheter
generellt och sddan som beror pid omradesspecifika faktorer. Da handlar det framfor allt
om den bedomda utvecklingen av efterfragan och risken for vakanser. Den hianger i sin
tur samman med befolkningsutveckling och arbetsmarknad med mera.

Att kvantifiera risken ar naturligtvis vanskligt. Viss ledning kan man f4 frén de
direktavkastningskrav som finns i databaser som Datscha och Virderingsdata. Dessa fas
fram genom att faktiska 6verlatelsepriser for fastigheter samlas in och jamférs med
bedomda driftnetton.

Ingenting hindrar att ett féretag, inom rimliga granser, gor en annan bedéomning av vad
som ar en adekvat kalkylranta 4n marknaden. I praktiken ar det framforallt synen pa risk
som kan skilja sig t. Dels kan det bero pa kinnedom om de lokala
marknadsforutsattningarna, dels pa 1ag omsittning av fastigheter, vilket resulterar i
osidkerhet betrdaffande marknadens avkastningskrav.

Redovisning och beskattning

Bokforingsnamnden faststiller normer for redovisning, vilka pa ett 6vergripande plan
delats in i fyra kategorier, K1-K4. Den 6vervagande delen av de allmédnnyttiga
bostadsforetagen tillampar K3, men ett antal mindre foretag foljer K2. Vilket av
regelverken man tillimpar far en avgérande betydelse for hur en upprustning behandlas i
redovisningen.

K2 ir relativt regelstyrt och kopplat till det skatteméssiga resultat som ett foretag
deklarerar. En viktig princip i K2, och som i huvudsak stimmer med den skatteméssiga
behandlingen, &r att den del av en renovering som aterstéller byggnaden till
ursprungsskicket blir en kostnad i resultatrakningen (och far dras av i deklarationen),
medan forbattringar ska aktiveras och héja viardet pa balansrakningens tillgdngssida. Den
del av utgifterna som aktiveras kommer sedan att kostnadsforas i form av arliga
avskrivningar.

K3-regelverket ar daremot principbaserat och lamnar relativt stort utrymme for
utformning av egna policies och rutiner for hur exempelvis olika renoverings- och
underhéllsutgifter ska redovisas. En central princip i regelverket ar att utgifter som
”sannolikt innebar framtida ekonomiska fordelar” ska tas upp som tillgdngar i
balansrikningen. Avskrivning ska sedan ske i takt med att den ekonomiska livslangden
avtar.

For att forenklat exemplifiera skillnaden mellan regelverken kan man ténka sig att en
sonderrostad avloppsledning byts ut. I K2 kommer den omedelbart att bli en kostnad i
resultatrakningen, medan den i K3 (forutsatt att det ror sig om ett visentligt belopp)
kommer att tas upp som en tillgdng och istdllet kostnadsforas i form av arliga



avskrivningar under 30-50 ar beroende pa hur komponentindelning gjorts och vilka
avskrivningstider man kommit fram till.

Den redovisningsmassiga skillnaden mellan regelverken i samband med en upprustning
kan alltsé sammanfattas sd att man far en stor momentan kostnad med K2, medan man
med K3 sprider ut kostnaderna sé att de battre motsvarar den resursforbrukning som
sker. Eftersom en betydligt storre del av en upprustningsutgift bokfors som tillgang i
balansrakningen i K3 kan det ibland uppst4 en situation dér det bokforda vardet pa
fastigheten blir hogre dn det verkliga viardet (marknadsvirdet). Konsekvensen blir da att
en nedskrivning, som ska redovisas i resultatrakningen, méste goras.

Niamnas ska slutligen att eftersom K3-regelverket ar frikopplat fran
inkomstbeskattningen &r det i princip ingen skillnad pé vilka skattekonsekvenser en
upprustning far oavsett vilket regelverk som tillimpas.

Overviganden

Infér ett beslut om en upprustning méste nagra grundlaggande forutsiattningar laggas
fast:

¢ Det ekonomiska underlaget infor ett beslut om en upprustning ska utgoras av en
kassaflodesbaserad investeringskalkyl

e Hpyran ar den viktigaste komponenten i kassaflédet (driftnettot), vars storlek
avgor lonsamheten i en investering

Vilket regelverk som tillimpas for redovisning, och hur det tillimpas, har sjalvklart
betydelse for information om foretagets verksamhet. Eftersom K3-reglerna innebir att en
storre del av utgifterna aktiveras ar risken storre att det bokforda vardet i
balansrakningen blir hogre dn det verkliga virdet (marknadsviardet), vilket kan medféra
krav p& bokforingsmassig nedskrivning av det bokforda vardet. Viktigt att notera ar dock
att ur ett lonsamhetsperspektiv spelar det ingen roll om utbetalningar bokfors pa resultat-
eller balansrakningen och om de kallas reparation, underhall, standardhgjning eller ndgot
annat. Dessutom grundar sig regelverken, i synnerhet K3, pa internationellt
overenskomna principer som ar mycket svéra att fringa. 1

Det gar inte att bortse att det finns en konflikt mellan mélen att en upprustning ska vara
16nsam och att halla nere hyreshgjningarna. Hur ska man da inom ramarna for
bruksviardesystemet hitta en modell for hyreshéjningar som leder till en rimlig balans
mellan dessa tvi motstridiga mal? Det ar ocksé onskvart att de hyresh6jningar som gors
styr mot en héllbar materialanvdndning, det vill sdga att fungerande inredning inte i
onodan kasseras till forméan for nytt, som manga ganger haller simre kvalitet.

Den 16sning som ligger narmast till hands ar att sprida och utveckla de modeller for
systematisk hyressattning som anvinds pa manga héll redan idag. En ambition bor da
vara att i hogre grad an idag hitta hyresnivier som motsvarar hyresgasternas preferenser.
Sannolikt innebér det att skillnaden i hyra mellan en orenoverad och en renoverad
lagenhet ofta blir mindre 4n idag. For att det inte ska bli dnnu svarare &n idag att f ihop
den ekonomiska kalkylen vid en upprustning méste darfér hyrorna for orenoverade
lagenheter sittas pd en sddan (hogre) nivé att det skapas utrymme f6r I16pande underhall,
som pa sikt bidrar till att minska behovet av genomgripande renoveringar.



Slutsatser

Underlaget for ett beslut om en stérre renoveringsatgard bor vara en
kassaflodesvirdering av fastigheten baserad pé sa realistiska antaganden om framtida
intdkter och kostnader som mojligt. Den kalkylrdnta som anvands ska baseras pa en
realistisk bedomning av 1angsiktiga finansieringskostnader och risker med projektet.
Denna virdering ska jamforas med det eller de, likaledes realistiska, handlingsalternativ
som star till buds. I vissa fall kan rivning eller forsiljning vara mojliga alternativ, men
vanligare ar ndgon form av "minsta mojliga utgifter”, och da ska konsekvenserna av detta,
iform av framtida utveckling av reparationskostnader, hyresintdkter, omradets
attraktivitet etc tas in i kalkylen. Om skillnaden i fastighetens nuvirde, mellan ett sddant
minimialternativ och ett scenario dar hela den 6nskade renoveringsatgarden genomfors,
ar storre dn utgiften for denna atgard, sé dr den storre investeringen lonsam.

Lonsambheten i ett renoveringsprojekt avgors inte av hur det bokfors. Olika regelverk (K2
och K3) medfér som nadmnts helt olika konsekvenser for redovisningen. I férsta hand bor
ambitionen vara att i dialog med revisor och andra intressenter uppna en samsyn kring
antaganden om hyror, driftkostnader och avkastningskrav. I vissa fall kan det dock vara
s& att man kommer fram till att den egna synen pa till exempel avkastningskrav skiljer
fran den som kommer till uttryck i databaser som Datscha. Slutsatsen kan da bli att
redovisningsreglerna far ses som en “externalitet” som man méste ritta sig efter, men att
projektet 4nda genomfors eftersom den egna bedomningen visar att det ar 1onsamt.

I grunden ir det fastighetsdgarens ansvar att forvalta sina tillgdngar s att vardet av dem
inte urholkas. En forutsittning for det ar dock att man har en hyressidttning som medger
att omradets attraktivitet och boendestandarden ocksa far genomslag pa hyresnivan. Ett
sétt att uppna detta kan vara systematisk hyressattning, som skapar incitament for
lopande underhall och en god forvaltning som minskar behovet for mer genomgripande
atgarder.

Stockholm 2023-02-03
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