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Det har varit fortsatt positiv prisutveckling pa bostadsmarknaden i riket och i storstads-
regionerna, bade for smahus och for bostadsratter. Malmo &r den storstadsregion dar
priserna pa bostadsratter utvecklats kraftigast. Aven storhusmarknaden visar starka
siffror, trots att aktiviteten brukar avta under tredje kvartalet med hansyn till sommar-
manaderna. | rapporten belyses tva aktuella &mnen som kan komma att paverka fas-
tighetsmarknaden, dels Bokforingsnamndens forbud mot progressiv avskrivning for
bostadsrattsforeningar, och dels Foretagskattekommitténs betankande angaende neu-
tral bolagsbeskattning som kan komma att sla hart mot fastighetsbranschen.
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Néagra inledande ord

| detta nummer kan vi lasa om en stark marknadsutveckling for sméhus och bostadsrétter i synnerhet. Utvecklingen i framfor allt
Stockholm har varit s& pass kraftig de senaste 12 manaderna att ett visst fragetecken kring den framtida utvecklingen kan vara
pa sin plats. Bankféreningen kom nyligen med utdékade amorteringskrav och stabiliseringsradet har méte i november dér fragan
kommer att behandlas vidare. Den slutliga utformningen kommer att avgéra den framtida marknadsutvecklingen.

Vidare kan vi i rapporten lasa om forandrade regler kring progressiv avskrivning samt beténkandet kring férandrad foretagsbe-
skattning som férandrar spelplanen for fastighetsbolagen med féljd att stor osékerhet uppstar. Eftersom allmannyttan inte pa ett
enkelt satt kan tillféra eget kapital med hansyn till EUF-férdragets regler om statligt stod s& ar fragan om férslaget driver pa mot
6kad bostadsréattsombildning? Regeringens ambition &r att 6ka takten p& nyproduktionen av bostader, férslaget kommer dock att
paverka nyproduktionen av bostader och framforallt hyresratter negativt men i vilken omfattning? Och kommer detta leda till
korrigering av férslaget eller till andra stimulansatgarder? Kommer férandring ske kring paketeringsregler och ar detta ett forsta
steg som dppnar upp for en férandring i reglerna kring rénteavdrag for privatpersoner? Detta ar endast nagra spontana reflekt-
ioner och fragetecknen &r som sagt manga.

Sammanfattningsvis kan sagas att regleringen kommer f& stor inverkan framdver och att vi med stor sannolikhet kommer att se
marknadsutvecklingen plana ut eller korrigera sig ndgot under nésta éar.
Trevlig lasning.

Daniel Almgren
Varderingschef SBAB
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Fastighetsmarknaden

PRIVATMARKNAD

En tydlig trend ar att bostadsrattspriserna har stigit
kraftigt i manga universitets- och tillvaxtorter. Aven
om bostadsrattspriserna fortfarande 6kar snabbast,
sa borjar sméhusen komma ikapp vad galler forsalj-
ningstider och oOkad efterfragan, enligt SBAB:s
Maklarbarometer. Av den framgar ocksa att prisfor-
vantningarna bland landets méklare har évertraffats
med rdge det senaste kvartalet. Infor kommande
kvartal forutspér storstadsmaklarna en fortsatt pri-
sokning, om an en nagot inbromsad sadan. Med
dagens rekordlaga ranteniva finns inte mycket som
kan stimulera priserna ytterligare positivt, vilket talar
for att prisnivan kan komma att stabiliseras nagot.
Troligen ska det till rantehdjningar eller &ndrade
regelverk, sdsom skarpt amorteringskrav eller slo-
pade ranteavdrag, innan nagra markanta prisned-
gangar marks av.

Svenska Bankforeningen beslutade i boérjan av
oktober om en ny rekommendation till bankerna,
som innebar att alla nya boldn som 6verstiger 50%
av bostadens varde ska amorteras. Tidigare re-
kommenderades amorteringskrav for beldningsgrad
over 70%. Amorteringstiden &r betydelsefull for hur
hushéllen kommer paverkas av detta beslut och
denna ar annu inte bestamd. De svenska hushallen
sparande ar idag hogt och for en del hushall kan
detta ersattas av en 6kad amortering. FOr hogt be-
lanade hushall slar kravet troligen hardare. | stor-
stadsregionerna finns overlag de hogst belanade
hushéllen och det &r troligen dar amorteringskravet
kommer paverka bostadspriserna mest. Skéarpta
amorteringskrav ger troligtvis storre begransande
effekt &n slopade ranteavdrag, da amorteringen slar
direkt pa hushallsens manatliga utgifter.

Historiskt sett ar anda ranteandringar det effektiv-
aste sattet att bromsa prisutvecklingen, da nya
regelverk vanligtvis inte har lika stor och direkt ef-
fekt. Efter Riksbankens senaste sankning av repo-
rantan till rekordldga 0% lar det dock dréja till mitten
av 2016 innan nagon inbromsning sker pa bo-
stadsmarknaden till foljd av rantehojningar, da Riks-
banken bedomer det lampligt att forst da langsamt
borja hdja réntan.

Bostadsratter

| landet som helhet har bostadsréattspriserna inte rért
sig nadmnvart det senaste kvartalet, men sett till
samma kvartal féregaende ar &r prisuppgangen
4,9%. | storstaderna har priserna fortsatt uppat i
hégt tempo det senaste kvartalet och det har inte
synts nagra tecken pa avmattning. Malmo hade den
kraftigaste prisbkningen av de tre storstadsregion-
erna med 5,9% uppgang. Jamfort med tredje kvarta-
let foregdende &r har priserna géatt upp 7,9%. |
Stockholm steg priserna, frdn redan Overlagset
hoga nivaer, med 5,0% under det senaste kvartalet
och med 10,0% sedan motsvarande kvartal 2013.
Bostadsrattspriserna i Goéteborg steg med 3,2%
under tredje kvartalet och en jamforelse med
samma kvartal foregdende ar visar pa 9,2% pris-

uppgang.

Prisutveckling Bostadsratter (kr/kvm)
Storstadsregionerna
50 000
40 000
30 000
20 000
10000 |
(o] = e} o M~ <« (o] o — o~ [} (o)
Q Qo Q Qo Q Q Q - - - - a
(=1 (=] (=] (=] (=) (=] (=] (=] (=) (=] (=)
o~ N ~N o~ N o~ ~N o~ N o~ (9] <
<)
o~
= Stockholm Goteborg Malmd Hela riket

SBAB « OKTOBER 2014 3 FASTIGHETSMARKNADSRAPPORT KVARTAL 3 2014



SBAB!

Smahus

Prisutvecklingen p& smahusmarknaden har precis
som tidigare varit lAngsammare an for bostadsrétter,
men priserna fortsatte att ¢éka for andra kvartalet i
foljd i saval riket som i samtliga tre storstadsregion-
er. | riket och i Stockholm var uppgangen 2,6% det
senaste kvartalet, i Goteborg steg priserna med
1,3% och i Malmd med 2,2%. Stockholm har haft
storst prisuppgang mot samma kvartal féregaende
ar — 8,3%. Motsvarande siffra for Goteborg ar 4,7%
och fér Malmé 3,7%. | ca 220 av landets kommuner
steg priserna mot samma kvartal foregdende ar,
medan ca 70 kommuner hade sjunkande priser
under samma period.

Ovriga orter

Utanfor storstadsregionerna har bostadsrattspriser-
na gatt upp rejalt i universitets- och tillvaxtorterorter
den senaste tiden. | Vaxjo, Halmstad, Skdvde, Lin-
kdping och Géavle har priserna stigit med 15-20%
det senaste aret. Motsvarande siffra i Falun,
Sundsvall och Luled &r ca 25% och pa Gotland ca
28%. Kristianstad och Helsingborg som visat svag
utveckling under 2013 och bdrjan av 2014 verkar nu
ha véant den trenden med kraftig 6kning, runt 20%,
sedan foregdende kvartal.

| Véasterds, Motala, Ulricehamn och Ystad har sma-
huspriserna gatt upp med 11-15% det senaste aret.
En regional uppatgaende pristrend kan ses i tre
stdder i mellersta Norrland. | Sundsvall och
Ornskéldsvik gick priserna upp med 4% det senaste
kvartalet och med 8% respektive 11% sedan
samma kvartal féregdende ar. Ostersund har haft
en liknande prisutveckling med 8% uppgang mot
samma kvartal 2013.

Prisutveckling Smahus (korr. K/T-tal)
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TRANSAKTIONER FORETAGSMARKNAD

Det har varit fortsatt hog aktivitet pa transaktions-
marknaden under tredje kvartalet. Volymen uppgar
till 30 mdkr vilket ar 20% mer jamfort med samma
kvartal foregdende ar. Det ar ndgot mindre jamfort
med foregaende kvartal men vanligtvis brukar aktivi-
teten avta under sommarmanaderna. Manga forvarv
har skett av storre fastighetsportfoljer och det ar
fortsatt stort intresse av bostadsfastigheter och det
sker ocksa allt fler kop av samhallsfastigheter och
hotell. Allt fler affarer sker utanfor storstadsregion-
erna, vilket tyder pd ett lagt utbud och for héga
priser i A-lagen.

Den i séarklass storsta affaren som &gt rum under
tredje kvartalet & sammanslagningen av D. Carne-
gies och Hyresbostader i Sverige Il:s respektive
fastighetsbestand. D. Carnegie forvarvar ca 9 000
bostader frdn HBS 11 till en kopeskilling om 6 558
mdkr. L&genheterna &r belégna till storsta del kring
stéder runt Mélardalen. | och med férvarvet blir D.
Carnegie det storsta renodlade bostadsbolaget i
Sverige med en bostadsportfélj som utgdrs av ca
13 000 lagenheter, varderade till nastan 10,0 mdkr.

Tredje storsta transaktionen under kvartalet ar &ven
det férvarv av en bostadsportfdlj. Det &r Victoria
Park som forvarvar 3 100 lagenheter belégna i
Eskilstuna. De koper av Fogelvik Holding till en
kopeskilling om 1,7 mdkr, motsvarande ca 7 000
kr/kvm, och en bedémd direktavkastning om 5,5%.
Lagenheterna &r idag fullt uthyrda och har en ge-
nomsnittlig hyra om 880 kr/kvm. Den forsta decem-
ber tilltrader Victoria Park. Forvarvet sker i bolags-
form till ett underliggande fastighetsvarde om 1,72
mdkr. Victoria Park utokar darmed sin portfélj fran
3.0 mdkr till 4,7 mdkr och de kommer narmre sitt
mal om att &ga ett bestdnd om en miljon kvadratme-
ter.

Geografisk férdelning av
transaktionsvolym

M Stor-Stockholm

Stor-Goteborg

m Stor-Malmo
Kvartalets nést storsta affar ar Lonnbackens forvarv Ovriga riket
av Roxanne som har ett fastighetsbestdnd om 35 156'5?%;
fastigheter varda ca 3,0 mdkr. Fastigheterna har en
total area om ca 250 000 kvm, hyresgéaster &r bl.a. ; 8%
Polisen, Lansstyrelser, Sveriges Domstolar, Skatte-
verket m.fl. Lénnbackens fastighetsbestdnd uppgar
efter forvarvet till totalt 96 fastigheter med ett varde
om 6,5 mdkr. Den nya dgargruppen kommer ocksa
att tillskjuta 500 mkr som méjliggor for ytterligare
investeringar om 1,5 mdkr.
Storsta transaktionerna i riket
D. Carnegies bostadsférvarv 2014-07-04 Eskilstuna mfl D. Carnegie & Co Hyresfastigheter Holding Il 6558 725676
Roxanne Fastighetsfond 2014-09-24 Goteborg mfl Lonnbacken Fastigheter Kapan pensioner mfl 3000 254 548
Victoria Parks storaffar 2014-08-29 Eskilstuna mfl Victoria Park Fogelvik 1720 243113
Del av entré Lindhagen 2014-09-02 Stockholm Alecta Skanska 1700 37 000
54 handelsfastigheter 2014-07-10 Orebro mfl Trophi NPF Sweden 1200 138676
Sammanlagd omsattning for transaktioner 6ver 40 mkr under kvartalet 30000

Storsta transaktionerna av bostadsfastigheter i riket

D. Carnegies bostadsférvarv 2014-07-04 Eskilstuna mfl D. Carnegie & Co Hyresfastigheter Holding Il 6558 725676
Victoria Parks storaffar 2014-08-29 Eskilstuna mfl Victoria Park Fogelvik 1720 243113
39 fastigheter fr Kungsleden 2014-07-09 Sundsvall mfl NP3 Kungsleden 760 144 082
290 lagenheter och 370 byggratter 2014-08-26  Danderyd, Uppsala  lkano Rikshem 650 25909
500 lagenheter i Helsingborg 2014-08-26 Helsingborg Rikshem lkano 650 50675
12 fastigheter i Kalmar 2014-08-19 Kalmar Rikshem Incita 375 32144
Projekt Galeasen i Karlstad 2014-08-29 Karlstad Hyresrattsfonden 3 Scandinavian Property Group 300 9650
Kinesiska muren 2014-09-15 Malmo Shall Fastigheter Vagner 290 18 647
2 fastigheter i Sundsvall 2014-09-29 Sundsvall Gimmel Skons Bostader 270 32747
220 lagenheter i Nybro 2014-07-03 Nybro Svea fastigheter & P&E  Nybro kommun 250 30726
Sammanlagd omsattning for transaktioner éver 40 mkr under kvartalet 9900

Kélla: Datscha
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Stockholm

PRIVATMARKNAD

Bostadsratter

Det senaste kvartalet steg bostadsrattspriserna med
5,0%, vilket ar den kraftigaste uppgangen sedan
forsta kvartalet 2013. Priset for en genomsnittligt
bostadsratt &r nu uppemot 45 000 kr/kvm. Utveckl-
ingen sedan tredje kvartalet 2013 visar en pristk-
ning om 10,0%. Medelpriset i centrala Stockholm
var i september nastan 73 000 kr/kvm fér 62 kvm,
visar siffror fran Maklarstatistik. Utbudet pa mark-
naden ar fortsatt lagt, och framover far stockholmar-
na forlita sig framst till nyproduktion for ett tillskott av
bostadsratter, d& den nya regeringen vill stoppa
allmannyttans ombildning av hyresratter.

Smahus

Smahusmarknaden har fortsatt utvecklas positivt
och priserna steg med 2,6% det senaste kvartalet.
Jamfort med samma kvartal foregéende ar har pri-
serna gatt upp med 8,3%, vilket &r den arliga hogsta
prisbkningen sedan 2010. Genomsnittshuset i
Stockholm var ca 130 kvm och kostade ca 4,6 mkr
under det gangna kvartalet.
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TRANSAKTIONER FORETAGSMARKNAD

Volymen for transaktioner p& Stor-Stockholms
marknad uppgick for tredje kvartalet till 9,1 mdkr.
Det ar en relativt lag volym sett till de nivaer som
volymen legat p& de senaste tre kvartalen. Jamfort
med foregaende kvartal ar det 54% lagre men sett
till samma kvartal foregdende ar ligger det pa unge-
far samma niva. Kontor i bra lage ar fortsatt starkt
efterfragat och tv& sadana affarer har genomforts.
Ikano har varit aktiva och genomfort tva storre bo-
stadsaffarer i regionen.

Kvartalets storsta affar & Skanskas forsaljning av
resterande del av Entré Lindhagen pa& Kungshol-
men. Alecta koper till ett underliggande véarde om
1,7 mdkr. Direktavkastningen bedodms till ca 5,0%.
Skanska forvarvade Entré Lindhagen 2008, det
utgors av tva kontorsfastigheter varav den ena sal-
des tidigare i var till Invesco Real Estate. Den andra
delen som nu sélts utgdrs av 37 000 kvm kontor och
ar fullt uthyrd till Nordea, Ballbreaker och Skanska.
| samband med affaren kdper Skanska tomtréatten fill
Snéackan 8 av Alecta for 650 mkr. Tomratten &r
beldgen vid Tegelbacken och utgdrs av ca 17 000
kvm kontor som till fullo &r uthyrt till KPMG. Bada
parterna sager sig vara mycket ndjda med bytesaf-
faren. Skanska anser sig ha forvarvat en intressant
projektmdjlighet i ett attraktivt lage och Alecta anser
sig ha reducerat projektrisken i sin portfolj samtidigt
som de starkt sin strategi med att 4ga kontorsfastig-
heter i bra lagen i Stockholm.

Ytterligare en stor bytesaffar har agt rum under
kvartalet da lkano stod for regionens storsta bo-
stadsaffar i och med forvarvet av 290 lagenheter i
Danderyd och 370 byggratter i Uppsala. Rikshem &r
séljare och de forstarker sin narvaro i Helsingorg da
de forvarvar 500 lagenheter fran Ikano. Ikano be-
ddéms kdpa for ca 650 mkr och befintlig bostadsyta i
Danderyd &ar ca 26 000 kvm, fordelat pa nio fastig-
heter.

Ikano var inblandad i en annan stor bostadsaffar da
det i juli férvarvade fyra tomtratter belagna i Arsta,
Pack-rummet 9-12. Soderport fastigheter star som
sdljare, ett féretag som &gs till lika stora delar av
Sagax och Hemfosa. Fastigheterna utgoérs idag av
40 000 kvm industri och kontor och nu pagar arbete

Storsta transaktionerna i Stockholmsregionen

med detaljplanen dér de ska géras om till bostads-
omrade. Kopeskillingen uppgar till 355 mkr.

Regionens storsta affar av handelsfastigheter dgde
rum i augusti da Aviva och LaSalle kopte fastighet-
en Stinsen 1 i Haggvik av UBS. Bonnier fastigheter
agde tidigare fastigheten och under 2006 gjorde de
om davarande industrifastigheten till en handelsan-
laggning. UBS kopte 2008 for ca 500 mkr och kdpe-
skillingen bedoms ligga pd samma niva dven denna
gang. Fastigheten omfattar 17 500 kvm och stérsta
hyresgéster ar Coop, Jysk och Jula. Direktavkast-
ningen beddms till 6,5-7,0%.

En av de bostadsfastigheter som lkano férvarvat i Danderyd.

Del av entré Lindhagen 2014-09-02 Stockholm Alecta Skanska 1700 37 000
Snackan 8 2014-09-02 Stockholm Skanska Alecta 650 16 727
290 lagenheter och 370 byggrétter 2014-08-26  Danderyd, Uppsala  Ikano Rikshem 650 25909
Stansen 1 2014-08-12 Sollentuna Aviva, LaSalle UBS 500 17 471
Larjungen 2 2014-09-01 Stockholm Alecta IF Metall 420 8 400
Sammanlagd omsattning for transaktioner éver 40 mkr under kvartalet 9 100

Kdlla: Datscha
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Goteborg

PRIVATMARKNAD

Bostadsmarknaden i Goéteborg har fortsatt oka i
ungefar samma takt som tidigare i ar. For tredje
kvartalet i foljd gick priserna upp for bade smahus
och bostadsratter.

Bostadsratter

Bostadsrattsmarknaden har varit fortsatt stark och
det senaste kvartalet var uppgangen 3,2%, med ett
genomsnittligt kvadratmeterpris om ca 31 500
kr/kvm. En jamforelse med samma kvartal 2013 ger
9,2% prisuppgang. Prisutvecklingen sedan motsva-
rande kvartal féregaende ar tar bort sdsongsvisa
variationer och visar att prisuppgéngen har varit har
varit ca 10% arligen de senaste tvd aren. En ge-
nomsnittlig bostadsratt i centrala Goteborg i sep-
tember var 65 kvm och kostade ca 46 500 kr/kvm,
enligt siffror fran Maklarstatistik.

Smahus

Smahuspriserna har varit uppatgaende sedan 2012
och under det gangna kvartalet steg priserna med
1,3%. Jamfért med samma kvartal 2013 har pris-
uppgangen varit 4,7%. | genomsnitt kostade ett
smahus om 125 kvm ca 3,4 mkr under det tredje
kvartalet.
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TRANSAKTIONER FORETAGSMARKNAD

Under sommarmanaderna har transaktionsmark-
naden stannat av nagot i Géteborg, och hela kvarta-
lets volym uppgick till 2,2 mdkr. Detta ar en hogre
nivd an samma kvartal féregdende ar. Enbart nio
enskilda transaktioner har omsatts for éver 40 mkr,
utéver de fastigheter som ingatt i stérre multiregion-
ala portfoljer. Ett stort intresse for centralt belagna
kontorsfastigheter ar dock tydligt &ven i detta kvar-
tal, och ytterligare ett centralt hotell har bytt agare.

Den storsta affaren under kvartalet var Balder och
Elof Hanssons gemensamma forvéarv av fastigheten
Masthugget 11:13 pa Forsta Langgatan i centrala
Goteborg. Total yta 32 000 kvm, varav knappt 8 000
kvm utgérs av boyta, resterande lokaler. Bekraftad
képeskilling om 570 mkr motsvarar ett kvadratme-
terpris om ca 18 000 kr/kvm, direktavkastning be-
doéms i snitt uppga till 5,0%. | samband med affaren
salde Elof Hansson 50% av den narliggande fastig-
heten Masthugget 28:9 till HSB, for utveckling av
bostadsratter genom ett gemensamt agt bolag.

Under kvartalet har ytterligare ett hotell i centrala
Goteborg bytt &gare. Balder har forvarvat Grand
Hotel Opera fran Rasta Group. Kopeskillingen be-
doms ligga i storleksordningen 250 mkr, och direkt-
avkastning kring 5,0-5,5%. Balder har saledes for-
varvat tv& centralt belagna hotell i Goteborg i ar, d&
de i mars férvarvade Scandic Opalen.

Pa flerbostadshusmarknaden har tvd bostadsratts-
féreningar forvarvat varsin fastighet. Brf Ostra Akan-
ten forvarvade en fastighet med ett nyproducerat
flerbostadshus i nyproduktionstita omradet Kviberg
fran JM, lagfart om 60 mkr. Priset p& bostadsratter
hér ligger kring 25 000 — 30 000 kr/kvm. Det andra
forvarvet ar en bostadsrattsforenings forvarv av
fastigheten Kungsladugard 82:12 fran en privatper-
son. Kopeskilingen om 43 mkr motsvarar ett
kvadratmeterpris om ca 37 000 kr/kvm. Priserna pa
bostadsratter i omradet ligger kring 34 000 — 40 000
kr/kvm.

Storsta transaktionerna i Goteborgsegionen

Ovriga transaktioner éver 40 mkr ingdr i storre port-
foljer. | D. Carnegies stora affar ar ett par fastigheter
belagna i Hjallbo i Géteborg, till ett varde som be-
déms motsvara ca 5% av totala portféljen och om-
fattar 63 000 kvm boyta. Aven Lénnbackens forvarv
innehaller fastigheter i Goteborg, blanda annat po-
lishus i Bramaregarden och Malindal, och bedéms
motsvara 5% av portféliens totala varde. Trophis
forvarv av 54 handelsfastigheter innehaller ocksa tre
fastigheter i Géteborgsregionen, med ICA och Coop
som hyresgaster, dar vardet for de tre fastigheterna
beddms motsvara mindre &n 5% av portféljens
varde, som uppgar till 1,2 mdkr.

Brf Ostra Akantens fastighet i Kviberg

Masthugget 11:13 2014-08-29 Goteborg Balder/Elof Hansson HSB Goteborg 570 31911
Grand Hotel Opera 2014-07-11 Goteborg Balder Rasta Group AB 278 7 549
Fodret 14 2014-07-11 Alingsas Ekstrom Fastigheter Klévern ca 100 7700
Knarrholmen 1:1 och 1:2 2014-09-08 Goteborg BRA Knarrholmen IF Metall Géteborg, Handels 97 326 000
Kviberg 741:188 2014-09-15 Goteborg Brf Ostra M 60
Sammanlagd omsattning for transaktioner 6ver 40 mkr under kvartalet 2200

Kdlla: Datscha
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Malmo

PRIVATMARKNAD

Bostadsratter

Det senaste kvartalet gick bostadsrattspriserna
upp med hela 5,9%, om &n fran en lagre niva &n
i de ovriga tvd storstadsomradena. Sedan
samma kvartal foregdende ar har priserna for
bostadsratter gatt upp med 7,9%. | och med
uppgangen Overstiger genomsnittspriset i Mal-
moregionen for forsta gangen 20 000 kr/kvm. |
centrala Malm¢ kostade en genomsnittlig bo-
stadsratt om 71 kvm strax 6ver 23 000 kr/kvm i
september manad, enligt Maklarstatistik.

Smaéahus

Aven sméhuspriserna fortsatte uppat med en
prisuppgang om 2,2% sedan féregaende kvartal.
Sedan samma kvartal 2013 har smahuspriserna
gatt upp med 3,7%. Det genomsnittliga smahu-
set det gangna kvartalet var omkring 130

kvm och kostade ca 3,0 mkr.
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TRANSAKTIONER FORETAGSMARKNAD

Kvartalets storsta affar i regionen &r Kungsledens
forvarv av Masshallen 1. Fastigheten bestar av
MalmdMassan och ett planerat parkeringshus. Séal-
jare ar Midroc, och det sammanlagda forvarvspriset
uppgar till 320 mkr. Fastigheten ar belagen i Hyllie
som just nu ar ett av Malmds mest expansiva om-
rdde. Masshallen 1 har med sin narhet till Emporia,
Malmd Arena och Hyllie station ett av Malmds mest
strategiska lagen med stor framtidspotential. Midroc
uppforde fastigheten 2012 och hyresgést &ar Artexis
Nordic AB som hyr hela byggnaden med en uthyr-
ningsbar area pa 20 550 kvm pa ett langt hyresavtal.
Forvarvspriset for MalmoMassan uppgar till 255 mkr
och tilltrade kommer att ske i bérjan av november.
Det planerade parkeringshuset kommer att uppféras
av Midroc och bestd av omkring 350 parkeringsplat-
ser och 300 kvm butiksyta och tilltrdde kommer ske
under varen 2016. Fastigheten séljs med underlig-
gande fastighetsvarde pa 64,5 mkr. For Kungsleden
ligger forvarvet i linje med deras strategi om att for-
varva strategiska fastigheter i storstader och till-
vaxtregioner.

Den nast storsta affaren under kvartalet var SHALL
Fastigheters forvarv av fastigheterna Taxeringsinten-
denten 3 och 4 i Rosengard i Malmo, aven kallade
Kinesiska muren. Taxeringsintendenten 3 innehaller
667 studentldgenheter samt 3 lokaler med en total
uthyrningsbar area om ca 19 000 kvm. Fastigheten
Taxeringsintendenten 4 innehaller en byggratt som
tilldter byggnation av ca 10 000 kvm bostader. Sal-
jare ar Ole Vagner som séljer fastigheterna via Inves-
tor Partner AB och Vagner Sweden Holding AB. Ole
Vagner tog over fastigheterna fran Centerplans kon-
kursbo 2010 och har dérefter slutfért den ombyggnad
till studentbostader som hade pabdrjats av Center-
plan. Kopeskillingen beddéms till 295 Mkr och direkt-
avkastning till 6,5%.

Storsta transaktionerna i Malmoregionen

Heimstaden har varit aktiva pa transaktions-
marknaden. Under kvartalets gang har de forvarvat
Vidar 1 belagen pa Varnhem i Malmo. Séljare ar
Peab som genom en totalentreprenad uppfor 56
lagenheter och tre lokaler pa fastigheten. Total yta ar
ca 4 000 kvm varav ca 3 800 kvm avser bostader.
Byggnaden &r under uppférande och inflyttning &r
planerad till december 2015. Képeskillingen bedéms
till 110 mkr och direktavkastningskravet till 4,5%.
Efter kdpet dger Heimstaden ungefar 300 lagenheter
i Varnhem och totalt cirka 3 000 i Malmd.

Heimstaden har &ven forvarvat tvd andra fastigheter i
Malmo under kvartalet. Den ena &r Angdala 1, bela-
gen i Dammfri/Slottsstaden i Malmé fran Bertlands
Fastigheter. Fastigheten har en yta pad 4 265 kvm
innehallande 57 lagenheter. Det andra forvarvet ar
bostadsfastigheten Skraet 1 om 1 077 kvm vid Mol-
levangen fran en privatperson.

Mésshallen 1 i Hyllie som Kungsleden forvérvat. Kélla Malmo-
méssan.

Masshallen 1 2014-09-30 Malmo Kungsleden Midroc 320 20552
Kinesiska muren 2014-09-15 Malmo Shall Vagner 290 18 647
Tre logistikfastigheter 2014-07-04 Malmo Tribona Skanska industrifastigheter 120 10 260
Vidar 1 2014-09-11 Malmo Heimstaden Peab 110 4000
Angdala 1 2014-07-01 Malmo Heimstaden Bertlands fastigheter 100 4265
Sammanlagd omsattning for transaktioner 6ver 40 mkr under kvartalet 1900

Kdlla: Datscha
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Progressiv avskrivning i
bostadsrattsforeningar

Progressiv avskrivning innebédr att avskrivningarna
Okar med tiden medan linjar avskrivning innebér att
byggnaden skrivs av med lika stora belopp varje ar.
Tanken med progressiv avskrivning ar att avskriv-
ningarna ar laga i bérjan och de balanserar da rante-
kostnaderna som &r héga, med tiden minskar fore-
ningens 1an och darmed rantekostnaderna samtidigt
som kostnaden for avskrivningarna blir hdgre.

BFN:s beslut kommer framst att drabba ombildade
foreningar och nyproducerade fastigheter i storre
stéader dar byggnadens varde ar hoégt. Féreningarnas
forvarv ar baserade pa ekonomiska planer med en
initialt 1dg avskrivning och laga avgifter. Ju lagre

Kopeskilling 50000 kr/kvm
Byggnadsvarde 30000 kr/kvm
Belaning 20%
Rantesats 3,00%
Avskrivningstid 100 ar

AR 1, nyproduktion Stockholm

avgifter som sétts, desto hogre insatser kan tas ut
fran medlemmarna, och sdledes hogre mojlig kope-
skilling fér fastigheten. Risken for de féreningar som
maste ga over till linjar avskrivning &r att avgifterna
maste hojas for att tacka den hégre avskrivningsni-
van. Ur juridisk synvinkel faststalldes dock i septem-
ber att bostadsrattsféreningens styrelse inte riskerar
att bli ansvariga fér om foreningen visar ett under-
skott eller ansamlad forlust under flera ar, forutsatt
att likviditeten ar tillracklig och fonderingar gors for
framtida underhall. | och med detta utlatande torde
inte féliden av férbudet bli dramatisk, d& de nya fore-
ningarna kan behalla en avgiftsnivd som ej tacker
avskrivningen.

| exemplet intill, som ar baserat pa hur det kan se ut
for en nyproduktion i utkanten av Stockholm, antas
att foreningen forvarvar fastigheten fér 50 000
kr/kvm, med en belaningsgrad om 20%. Avgiften bor
tacka driftkostnad, rantekostnad och det som ar
hogst av amortering och avsattning till underhallsfond
(utgifter) eller avskrivningar (kostnad), for att varken
resultatet eller betalnettot ska bli negativt. | ett fall
med progressiv avskrivning anpassas saledes avgif-
ten efter amorteringen och avsattningen eller den
initialt 1aga avskrivningen. Anvander man dock linjar
avskrivning utifrdn samma tes, blir avgiften vasentligt
hogre, i detta exempel ca 30%, vilket motsvarar 1600
kr per manad for en normalstor trea. Som tidigare
namnts beddms dock att foreningarna efter over-
gangen kommer vélja att visa negativt resultat istallet
for att korrigera avgifterna.

For helt nya ekonomiska planer kan det finnas alter-
nativ till negativa resultat. | nyproduktion och ombild-
ning kan foreningens finansiering férdelas om sa att
hdgre andel betalas via insatser, for att kunna
minska avgiften genom lagre réantekostnader i kalky-

len. Det innebér i sin tur att med-

lemmarna individuellt belastas

1. Progressiv 2. Linjar N IEIEVA A med motsvarande belopp. Denna

avskrivning avskrivning WL e e teori fungerar bara i tillvaxtorter

R dar en hogre betalningsvilja

Intékter 699 950 699 finns. Alternativt kan vi komma

Kostnader -350 -350 -350 att se lagre forvarvspriser, da

Driftnetto 349 600 349 byggherrarnas betalningsvilja for

marken minskar vid risken for att

Réntekostnader -300 -300 -300 inte kunna sélja bostadsratterna

Amortering* -20 -20 -20 med hdga avgifter eller insatser.

Fond for yttre underhall* 220 20 220 Det aterstar att se hur mark-

naden framdver kommer att

Betalnetto 9 260 9 anpassa sig efter BFN:s beslut.

Avskrivning -49 -300 -300
Resultat 0 0 -251

*ej del av resultatet
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Foretagsskattekommitténs
betankande angaende neutral
bolagsbeskattning

Enligt kommitténs huvudférslag far enbart finansiella
kostnader som motsvaras av finansiella intakter dras
av. Dagens system med hundraprocentig avdragsratt
for réntekostnader slopas helt. Istdllet infors ett
finansieringsavdrag som uppgar till 25% av foreta-
gets skattemdssiga resultat. Resterande 75% av
rorelseresultatet beskattas. Alla foretag far gora
avdraget, oavsett finansiering och belaningsgrad.

Forslaget innebar att bolagsskatten sanks fran nuva-
rande 22% till 16,5%. (75% av det skattemassiga
resultatet fore rénteavdrag tas upp till beskattning).
Merparten av alla aktiebolag har en relativt 1ag bela-
ningsgrad vilket gér dem till vinnare av férslaget. Men
for foretag inom fastighetsbranschen, som till stor del
bygger sin verksamhet pa lanat kapital, innebar for-
slaget i de flesta fall en hogre skattebelastning. Bo-
stadsfastigheter som generellt sett &r hdgre belanade
och har en lagre avkastning &n kommersiella fastig-
heter kommer att drabbas sarskilt hart. Det kommer
till exempel att bli mindre |6nsamt att producera nya
hyreslagenheter och bostadsféretag med hog bela-
ning kommer att fa det betydligt tuffare.

Kommitténs argument for forslaget ar att en likabe-
handling av eget och frammande kapital ger en effek-
tivare kapitalanvandning och ékad ekonomisk stabili-
tet. | slutbetdnkandet star det bland annat att "Det ar
onskvart att investeringar som ar lénsamma fore
skatt ocksa ar lonsamma efter skatt. Det ar ocksa
onskvart att investeringar som &r olénsamma fére
skatt ocksa ar olonsamma efter skatt”.

Forslaget pastas vara fullt finansierat och har enligt
Sven-Olov Lodin (professor emeritus och sakkunnig i
Foretagsskattekommittén) fatt positivc mottagande
fran de flesta branscher. Samtliga

skattemassigt gynnad med ett Iagt skatteuttag om ca
7-8%. Det nya forslaget skulle innebara att skatten
generellt 6kar till 12-13%.

Hur paverkas d& fastighetsbranschen av det presen-
terade forslaget. Nedanstdende exempel bygger pa
hur det kan se ut for ett vanligt allméannyttigt bo-
stadsbolag i Sverige, vid ett rantelage om 3,0%.

Exempel: Allmdnnyttigt bostadsbolag

Bokfért MV 4100 kr/kvm
Belaningsgrad 65%
Genomsnittlig ranta 3,0%

Intdkter (hyror + 6vriga) 950  kr/kvm
Kostnader (DoU, admin, f-avg.) 750 kr/kvm
Nuvarande regler

Driftnetto 200 kr/kvm
Rantekostnad 80 kr/kvm
Skatt 26 kr/kvm
Vinst 94 kr/kvm
Avkastning eget kapital 6,5%

Enligt nya férslaget

Driftnetto 200 kr/kvm
Réntekostnad 80 kr/kvm
Skatt (finansieringsavdrag

ersatter ranteavdrag) 33 kr/kvm
Vinst 87 kr/kvm
Avkastning eget kapital 6,1%

Med aktuell beldningsgrad och ranta skulle bolagets
skatt oka med 25% fran 26 kr/kvm till 33 kr/kvm med
det nya forslaget. Skatten motsvarar 16,5% av drift-
nettot. Med dagens laga rantelage blir effekten pa
bolagets skatt anda relativt snall. Vid ett mer normalt
rantelage pa 4% okar skatten med ca 60%, och en
inte helt osannolik ranta pa 6% betyder en fyrdubb-
ling av skatten. For att begrénsa effekten behover
bolaget utoka det egna kapitalet. En belaningsgrad
om ca 30% skulle innebéara att bolagets skatt ar
oférandrad, forutsatt att rantan ar kvar pa 3,0%.
Exemplet visar att féretag som idag har ett lagt drift-
netto och en hog belaningsgrad behover ta in mer

partier star dessutom bakom forsla-  EAEILEIRETEREIIEEEN:

get och sannolikheten att de nya Lénerdnta

reglerna trader i kraft 2016-01-01 &r 1,0% 2,0% 3,0% 4,0% 5,0% 6,0%
mycket stor, trots regeringsskiftet. 0%] -25% 25% -25% 25% -25% -25%
A;tt deot ar fastlghetsbranschgn som ‘g 5% 21% 16% 11% 6% 1% 8%
far sta for en stor del av finansie- g asl  -17% 8% 2% 19% 39% 68%
ringen tycks inte vara ett storre g o 0 o o o o o
bekymmer fér kommittén. Sven- 5 65:6 '13:/’ 2/: 25? 61/: 1255’ 274%
Olov Lodin menar att fastighets- & 855’ -904, 150" 57?’ 148? 483% n/a
branschen under lang tid varit 100%| -6% 27% 95% 317% n/a n/a
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eget kapital for att undvika att drabbas av en hdg
skattehojning.

Vid ett seminarium om férslaget som anordnades av
Foreningen Fastighetsekonomerna i september
presenterade en VD for ett svenskt fastighetsbolag,
som huvudsakligen har kommersiella lokaler, hur det
nya forslaget skulle paverka hans bolag. De har idag
ett driftnetto om ca 450 mkr och betalar ca 22 mkr i
skatt. Med det nya forslaget skulle skatten oka till ca
45 mkr. Som i exemplet ovan blir effekten betydligt
storre vid ett hdgre rantelage.

Vidare hade bors-VD:n undersckt om det fanns na-
gon mdjlighet att mildra den negativa skatteeffekten
med hjélp av preferensaktier eller nyemission av

aktier. For fastighetsbolaget gick kalkylen dock inte
ihop. Preferensaktier kostar ca 5-7% per ar och ny-
emission av aktier ca 3% per ar, vilket blir dyrare an
att helt enkelt betala den hogre skatten.

Rent teoretiskt borde det nya forslaget innebéra att
vardet pd fastigheter sjunker. Det ar dock svart att
férutse om det kommer att bli s&. Marknaden har en
forméaga att anpassa sig till nya regelverk. Forslaget
ska dessutom ut p& remiss innan det klubbas ige-
nom. Gissningsvis kommer férslagets negativa effek-
ter pa I6nsamheten for nyproduktion av bostader
innebara att det atminstone omarbetas pa vissa
punkter.
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SCB:s definitioner av
storstadsregionerna

STOR-STOCKHOLM
Upplands Vésby
Vallentuna
Osteraker
Jarfalla

Ekero
Upplands-Bro
Taby
Danderyd
Sollentuna
Sundbyberg
Solna

Lidingd
Vaxholm
Norrtalje
Sigtuna
Varmdo
Huddinge
Botkyrka
Salem
Haninge
Tyreso
Nykvarn
Stockholm
Sodertalje
Nacka
Nynashamn
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STOR-GOTEBORG
Goteborg
Ockerd
Stenungsund
Tjorn
Kungélv

Ale

Lerum

Lilla Edet
Alingsas
Harryda
Partille
Molndal
Kungsbacka

STOR-MALMO
Malmd

Lund
Trelleborg
Staffanstorp
Burlév
Vellinge
Kéavlinge
Lomma
Svedala
Skurup
Hoor

Eslov
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Om rapporten

Fastighetsmarknadsrapporten utkommer kvartalsvis. Den sammanstélls av
SBAB:s Varderingsenhet. Ansvarig for rapporten ar Lena Sylvén och Sofia
Tornqvist, se kontaktuppgifter nedan.

SBAB:s varderingsenhet foljer fortldopande marknadsutvecklingen med stod av
prisstatistik for genomforda overlatelser av fastigheter och bostadsrétter. Sta-
tistik for smahus och bostadsratter bygger pa maklarstatistik som bearbetas av
Varderingsdata. Statistik avseende fastighetstransaktioner hamtas fran Dat-
schas transaktionstjanst. Erhallen statistik for smahus och bostadsratter redo-
visas kvartalsvis pd kommunniva. Prisutvecklingen i rapporten grundar sig for
smahus pa justerat K/T-tal och for bostadsratter pa pris per kvm, i bada fallen
avser statistiken storstadsregionerna enligt SCB:s definition.

For mer information, vanligen kontakta:

Lena Sylvén, Véarderingsansvarig SBAB
031 - 743 37 13,0767 — 91 75 96,
lena.sylven@sbab.se

Sofia Térnqvist, Varderingsansvarig SBAB

08 — 407 75 68, 0725 -77 43 76,
sofia.tornqvist@sbab.se
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