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Utgivarens forord

For bara drygt ett ar sedan gav SNS ut boken Makten over
bostaden av Per-Martin Meyerson, Ingemar Stahl och Kurt
Wickman. I en s k public choice-analys visades dér hur var
svenska bostadspolitik formats i kamp mellan méktiga sar-
intressen och hur den resulterat i stora samhallsekonomis-
ka forluster utan att ge nagra pavisbara positiva effekter. I
analysmetodens anda avstod forfattarna fran att ge nagra
egna rekommendationer for politiken. Diaremot gjorde de
foretagsledare som ingick i projektets referensgrupp ett
sarskilt uttalande, dar de havdade att subventions- och re-
gelsystemen maste avvecklas om man skall {4 till stand en
fungerande bostadsmarknad.

Under det dryga ar som gatt sedan dess har saval bo-
stadsmarknad som bostadspolitik genomgatt stora omvalv-
ningar. Det kraftiga prisfallet pa fastighetsmarknaden,
byggkrisen och finanskrisen, det 6kande antalet outhyrda
lagenheter och det vaxande budgetunderskottet har stallt
den nytilltradda regeringen infor krav pa snabba beslut for
att beméstra alla de problem som tornar upp sig. Att av-
veckla bostadsdepartementet gick snabbt; lika lattvindigt
kommer man inte ur de problem pa bostadsmarknaden som
decennier av regleringar och subventioner har skapat.

I detta nya lage har tva av forfattarna till den forra boken
inte kunnat motsta frestelsen att i en mindre skrift ge sin
syn pa den uppkomna situationen och olika vigar att ta sig
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ur den. Analysen bygger i hog grad pa Makten éver bosta-
den, men forfattarna gar denna gang betydligt langre da det
géller att ta stallning till den forda politiken och sjalva kom-
ma med konkreta forslag till atgiarder. Skriften skall darfor
ses som ett debattinldgg fran de tvéa forfattarnas sida.

Stockholm i februari 1992

Hans Tson Soderstrom
VDiSNS



1. Inledning

I'slutet av 1990 gav vi tillsammans med Per-Martin Meyer-
son ut en bok med titeln Makten éver bostaden.' Denna
skrift var framst en analys av hur den svenska bostadspoli-
tiken vuxit fram under en femtioarsperiod i viaxelverkan
mellan politik, intresseorganisationer, offentlig byrakrati
och marknadsaktorer. Vi kunde darvid konstatera att den
forda politiken inte varit valfardshéjande — jamfort med ett
alternativ med véasentligt mindre offentliga ingripanden
och ett storre matt av frihet for hushall och foretag pa mark-
naden. Dessutom hade politiken skapat ett stort antal pro-
blem. Nagra av dessa var:

a. En ”"bostadsbrist” hade astadkommits genom skilda for-
mer av kontrollerade hyror. Redan 1942 infordes en hyres-
reglering for att ddmpa de hyresstegringar som uppkommit
till f6]jd av en allmén prisstegring under andra varldskriget
och som inte kunde byggas bort under kriget. Under de fors-
ta aren var konsekvenserna ganska begriansade. Men nér
den allmédnna prisnivan inte sjonk efter krigsslutet uppstod
ett allmént problem déar hyror var relativt laga jamfort med
andra priser. Till foljd av hyreskontrollen — som inga politi-
ker vagade slappa —uppkom en "bostadsbrist”.

b. Hyreskontrollen med hyror under jamviktshyror slog i
allt vasentligt undan incitamenten for privata investerare i
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hyresmarknaden. For att kompensera for det privata inves-
teringsbortfallet 6vertogs bostadsproduktionen i okande
grad av kommunala bostadsbolag som tog en véixande andel
av marknaden samt olika former av subventioner framst
genom billiga krediter. Produktionen av nya ldgenheter
kom i 6kande grad att ske i kooperativa eller kommunala
bostadsforetag och subventionerna till nyproduktionen blev
ett bestaende inslag. Mycket fa privata hyresviardar onska-
de ldngre investera i bostdder eftersom vinstmojligheterna
genom hyreskontrollen vidsentligt beskurits. Det politisera-
de bostadsforetaget blev det naturliga svaret: politiker med
arga véljare forsokte med subventionernas hjélp bygga bort
en bostadsbrist som skapats just av priskontrollen.

c. Under flera decennier kom subventionerna av nyproduk-
tion att utgora den viktigaste bestandsdelen i bostadspoliti-
ken. Den administrativa prissdttningen inom hyreskontroll
och sjdlvkostnadsprissittning tog sin utgangspunkt i att
hyrorna skulle svara mot rédnteutgifter, eventuella amorte-
ringar och drift- och underhallskostnader. Denna admini-
strativa prissdattningsprincip ledde i en inflationsekonomi
till problemet att hyrorna blev héga under de forsta aren for
att sedan sjunka. Den statliga langivningen till bostadssek-
torn kom saledes att fa dels ett mal att omfordela rianteut-
gifterna 6ver tiden eller i vart fall sdnka ranteutgifterna un-
der de forsta aren, dels ett mer allmidnt méal om att sinka
riantorna for bostadsbyggandet.

d. Politiken kom &dven att paverka kreditmarknaden som
reglerades hardare for att forse bostadssektorn med billiga
krediter. Det uppstod ett slags intellektuell forgiftning ge-
nom att betraktelsesittet att hyrorna skall bestimmas med
utgangspunkt fran en kostnadskalkyl eller till och med en
finansiell utgiftskalkyl blev allmént spritt bland byrakra-
ter, politiker och massmedia. Principerna fér marknads-
prisbildning pa hyresmarknaden med en jdmviktshyra som
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ger balans mellan utbud och efterfragan glomdes bort. Ge-
nom subventioner och olika krav fran reglerande myndig-
heter har byggandet tappat kontakt med konsumenternas
preferenser och betalningsvilja.

e. Den forda politiken har av foresprakare eller forskare
knutna till det bostadspolitiska etablissemanget ofta ratt-
fardigats som ett led i en inkomstfordelningspolitik. Men
argumentet dr osidkert. For det forsta ar det mycket svart
att verkligen undersoka om prisregleringar, skatteregler
och riantebidrag faktiskt gynnat inkomstsvaga grupper. I
manga fall 4r det tvartom. De som far privilegiet att bo i bil-
liga innerstadsldgenheter ar inte alltid laginkomsttagare.
Koer som tilldelningsmetod gynnar normalt inte resurssva-
ga grupper som star utan egen bostad. Bostadssubventio-
ner och skatteforméaner har till stor del gatt till hushall med
stora ldgenheteroch tillbyggproducenteroch deras anstéll-
dai form av hégre priser.’

I var tidigare skrift forsokte vi forklara den bostadspolitik
som utvecklats som resultatet av ett politiskt spel mellan
skilda maktgrupperingar.

Vi aterkommer nu som tva forfattare med en mindre skrift i
vilken vi studerar vad som skulle hdnda om den nu forda
bostadspolitiken — som i allt védsentligt uppkommit under
en period med socialdemokratisk politisk hegemoni med ett
stort matt av politisk konsensus — skulle avvecklas och den
offentliga regleringen och interventionen skulle begriansas
till vad som normalt géller for varu- och tjinstemarknader.
Vi studerar siledes ett genomgripande avregleringspro-
gram. Det finns flera skal till detta.

Det har ldnge varit kédnt att saval effektivetets- som for-
delningspolitiska skl talar for en avreglerad bostadsmark-
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nad. Skilet for denna nya skrift 4r saledes inte detta, utan
ett antal forédndringar som intréffat i Sverige och som nu
nodvéandiggor ett omtidnkande. Ett alternativ —i synnerhet
for en regering som séger sig sta for en liberal marknads-
ekonomi — &r just en avreglerad bostadsmarknad. Det bor
da vara av betydande intresse att studera innebérden av
fortsatta avregleringar. Ett annat skél dr att situationen pa
fastighetsmarknaden drastiskt fordndrats sedan var fore-
gaende skrift publicerades. Fastighetspriserna har fallit for
kommersiella fastigheter och det finns starka tendenser till
prisfall pa bostadsldgenheter. Ytterligare ett skél &r att re-
geringen i olika sammanhang och i nagot varierade ordalag
talat for en sdnkning av de svenska skatterna till en total
niva som successivt bor ndrma sig EG-nivan.

Det stora och vaxande budgetunderskott som nu finns in-
ger ocksd bekymmer. Om det 6verhuvudtaget skall vara
mojligt med fortsatta skattesédnkningar och en minskning
av budgetunderskotten dr det nédvandigt att minska sub-
ventionerna till bostadssektorn. Politiken kommer att for-
lora i troviardighet om gigantiska subventioner bibehalles
inom bostadssektorn samtidigt som nivaer for skatter och
offentliga utgifter inte sdnks. De senaste arens utveckling
har visat hur bristande trovardighet i politiken létt utloser
spekulationer mot den svenska kronan och framkallar ran-
tehgjningar. I den borgerliga regeringens forsta budget har
det faktiskt skett en betydande 6kning av de subventioner
som utgar som rdntebidrag. Det sammanlagda beloppet for
riantesubventioner berdknas till ndrmare trettio miljarder
for kommande budgetar. Det 4r ocksa en mycket liten del av
hela fastighetsbestandet som berors av dessa subventioner
— 1 stort sett bara de 250 000 ldgenheter som byggts efter
1985. De nya normer som inforts for olika inkomstprovade
bostadsbidrag —bidrag till ldginkomsttagare och till pensio-
nérshushall — har ocksa medfort en kraftig subventionsok-
ning.

Den centrala subventionsfraga som vi skall behandla i
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det foljande ar denna: Behovs egentligen subventioner for
nyproduktion och ombyggnad? Hur snabbt 4r det mgjligt att
avveckla subventionerna i bestandet, dvs i praktiken de
250 000 lagenheter som byggts under de senaste 5—6 aren?
En saddan avveckling skulle gora det mgjligt att fortsétta
skattesdnkningsprogrammet — alternativt astadkomma en
radikal minskning av budgetunderskottet.
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2. Realrantechocken

Det finns anledning att inledningsvis beréra nagra problem
pa bostadsmarknaden som har med den aktuella konjunk-
tur- och stabiliseringspolitiska situationen att gora. Det
skulle har vara mdjligt att tala om realrdntechocken i
svensk och delvis i internationell ekonomi som fatt langt-
gaende konsekvenser for fastighetsmarknad och darmed
ocksa nyproduktionen av savial kommersiella fastigheter
som bostadsfastigheter.

Efter de stora devalveringarna 1981 och 1982 har svensk
ekonomi fram till 1990-91 haft en tillvaxt — visserligen na-
got langsammare 4n i omvirlden — men utan nagra storre
konjunktursviangningar. Aven nir det giller varldskon-
junkturen har det varit fraga om ett stabilt tillvaxtforlopp
under ndrmare 8 ar. Fran ar 1991 marks bland OECD-lan-
derna en betydande avmattning — starkast i Storbritannien
och USA (med Canada). Andra liander som Visttyskland
har haft en fortsatt hog tillvaxt. Det internationella kon-
junkturmonstret pekar nu snarast pa att en uppgang drojer
och att lander som Visttyskland och Japan under det nér-
maste aret eller aren kommer att uppleva en konjunkturav-
mattning. I det vasttyska fallet kan det ockséa vara fraga om
en atstramande politik i syfte att sdnka loneckningar och
inflationstakt.

Flertalet lander har under denna period — vid nagot olika
tillfdllen — sokt bringa ner inflationstakten. I manga fall
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har en sadan anpassning av den nationella ekonomin med
en desinflationspolitik varit forhallandevis smartsam med
bestaende okningar i arbetsloshetstal. Danmark ar ett ex-
empel pa ett land som inte valde devalveringsvédgen utan
relativt tidigt sokte anpassa sig till den vasttyska infla-
tionstakten och den vésttyska lonedkningstakten genom en
intern atstramningspolitik. Efter flera ars anpassning fore-
faller det nu som om den danska ekonomin 4r viasentligt sta-
bilare 4n den svenska. En bidragande orsak kan vara att
den danska exportindustrin 4r mindre konjunkturkénslig
genom sin inriktning pa konsumtionsprodukter. Men vid en
jamforelse ar det ocksa intressant att konstatera att den
danska fastighetsmarknaden inklusive bostadsmarknaden
varit mycket ddmpad under méanga ar och med kraftiga
prisfall i samband med anpassningen.

Vid en allmén konjunkturddmpning kan man med hén-
syn till det svenska néringslivets struktur védnta sig en rela-
tivt kraftig svensk reaktion. Den ravarubaserade industrin
—numera till storre delen massa- och pappersindustri — ar
alltid konjunkturkénslig. Den svenska verkstadsindustrin
som dominerar exporten i 6vrigt dr framfor allt inriktad pa
maskiner och transportmedel och konsumtionskapitalva-
ror — som bilar och hushallsmaskiner. Inriktningen mot in-
vesteringsvaror bidrar till en 6kad konjunkturkéanslighet.
Okade realrintesatser i manga lander — dock med USA som
ett viktigt undantag — kan ytterligare ha minskat efterfra-
gan pa investeringsvaror och snabbare bidragit till minska-
de lager. Men detta kan bara delvis forklara den kraftiga
nedgangen av den svenska industrikonjunkturen—i férhal-
lande till konkurrentldnderna — som intraffat under senas-
te aret och ser ut att fortsitta ytterligare en tid.

En ytterligare forklaring &r sjalvklart problemet med det
svenska kostnadsldaget. I SNS konjunkturradsrapport for
1992 uppskattas den svenska industrin ligga 10-15 procent
for hogt 1 forhallande till de l4nder med vilka den svenska
exporten konkurrerar. Med en vixelkurspolitik diar den
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svenska kronan — visserligen endast tills vidare genom ett
ensidig forpliktelse — 4r knuten till ECU-valutan, blir en de-
valvering omgjlig och realloneanpassningen far ta sig andra
former. En intern devalvering som en kraftig sdnkning av
arbetsgivaravgifterna och motsvarande sankning av de of-
fentliga utgifterna har avvisats genom de stora neddrag-
ningar av den offentliga sektorn som skulle krévas. Flerta-
let fackekonomer har ocksa avvisat atgarden som ett utslag
av ekonomisk-politisk ackommodering som ger fel signaler
till parterna pa den korporativistiska svenska arbetsmark-
naden.

Vad man kan hoppas pa — féorutom en internationell kon-
junkturuppgang och att tyska fackforeningar lyckas i sitt
uppsat att prissédtta sina medlemmar ur internationella
marknader — men inte rdkna med, 4r en snabb produktivi-
tetsutveckling inte bara inom industrin utan ocksa inom
andra sektorer — inte minst den offentliga sektorn. Det ar
sjalvklart att produktiviteten rent statistiskt stiger nar den
lagproduktiva industrin slas ut. Men det forefaller ocksa
som det finns ett antal andra forédndringar néar det géller ar-
betsproduktiviteten som skulle gora det magjligt att klara
konststycket med en oférdndrad véaxelkurs och atervunnen
konkurrenskraft. De sdankta marginalskatterna pa arbete
har bidragit till att fler tycks ta ut ersdattning kontant i stal-
let foriledighet vid exempelvis 6vertidsarbete. Sjukfranva-
ron tycks sjunka kanske inte bara som f6ljd av &ndrade reg-
ler i sjukpenningforsdkringen utan ocksa till f6ljd av &ndra-
de attityder till sjukdom som legitim franvaroorsak. En
konjunkturnedgang verkar ocksa hir i franvarominskande
riktning. Fackforeningar har inte heller i samband med
uppségningar drivit principer om medbestdmmande och
turordning sa langt som lagen medger. Det finns tydligen
stora majligheter att genom fordndrad arbetsorganisation
oka produktiviteten.

De fenomen som vi beskrivit ovan ar relativt allmant kan-
da och diskuterade. Men vad som ar viktigare for Sverige
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och speciellt for fastighetsmarknaden — inklusive bostads-
marknaden —och byggnadsindustrin 4r vad vi vill nagot for-
enklat kalla realrdntechocken.

Om vi gér tillbaka till 4ren strax fore skattereformen sa
hade Sverige en rédnteniva pa omkring 12 procent for 1lan
med nagra ars loptid. Inflationstakten var omkring 8 pro-
cent. Efter "den underbara natten” med avdragsbegréns-
ningen blev 50 procent av underskott avdragsgilla. For fore-
tagen gillde ytterligt komplicerade skatteregler med olika
mojligheter till snabba avskrivningar. Inte minst géllde det
byggnadsforetag som kunde behandla en del av sina ny-
byggda fastigheter som lager med mycket stora skattemés-
siga avskrivningar under det forsta aret. Det finns emeller-
tid inte har anledning att leta upp den fran skattesynpunkt
mest gynnsamma positionen for ett foretag. Det kan racka
fullt ut med att betrakta en privat égare till ett eget hem.
Men med stor sdkerhet vet vi att det ekonomiska utfallet for
det stora kombinerade byggnads- och fastighetsforvalt-
ningsbolaget med sin expertis av skatteplanerare var gynn-
sammare.

Inneborden av detta ar att en privat smahusédgare i den
realrdnteregim som radde kring 1988 kunde rdkna med en
realréinta efter skatt pa minus 2—3 procent, dvs man blev i
praktiken rikare varje ar pa att 1ana, om man kunde placera
pengarna i vidrdesidkra tillgangar dven utan avkastning.
Kalkylen dr enkel att gora. Forst en rdntesats pa 12 procent.
Halften av denna réntesats svarar mot ett skatteavdrag och
det aterstar 6 procent. Inflationen var sedan drygt 8 pro-
cent, dvs realrdntesatsen efter skatt blir minus 2 procent.

Detta resultat skall jamforas med vad som géller i dag.
Réntesatsen kan fortfarande séttas till 12 procent. Men
skattesatsen pa kapitalinkomster &r i ar 30 procent. Efter
skatt aterstar 8,4 procent. Men inflationstakten har just nu
sjunkit till ett forvdntat viarde for det ndrmaste aret pa 2
procent, dvs vi far en mojlig realrantesats efter skatt pa
drygt 6 procent. 1993 sjunker skattesatsen ytterligare, med
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hogre faktisk realrdanta som foljd.

Det dr uppenbart att ett skift som i detta exempel fran en
realrantesats efter skatt pa minus 2 procent till plus 7 pro-
cent maste fa mycket stora effekter pa kapitalvarden, fram-
forallt for kapital med mycket lang livslangd som bostader
och annat fastighetskapital. Det rader uppenbart vissa sva-
righeter att vid varje tillfdlle bestdmma vilka inflationsfor-
vantningar som dominerar marknaden, och det 4r mgjligt
att investerare tidigare helt rationellt aldrig rdknade med
mer langvariga perioder med negativa realrdntor efter
skatt. P4 samma sitt 4r det mojligt att dagens huskopare
réaknar med fallande réantor framéver och kanske en nagot
hogre inflation &n den som just nu astadkommits under des-
inflationsprocessen.

Vad vi nu ser, ar egentligen en kombination av att var for
sig tre ganska osannolika hiandelser har intréaffat och radi-
kalt forandrat den ranteregim som foreligger 1 Sverige.

For det forsta har vi skattereformen som sedan bérjan av
1980-talet sankt den effektiva skattesatsen pa kapitalin-
komster fran 85 procent for de hogsta inkomsttagarna (50
procent pa kapitalutgifter) till 25 procent som nu kommer
att gdlla under 1993. I princip innebéar denna skatteomléagg-
ning en anpassning till mer internationella nivaer for skat-
tesatser. Dessutom har ett stort antal mojligheter for skat-
teplanering nar det géller kapitalinkomster eliminerats.

Genom anslutningen till ECUn blev ocksa den svenska
underliggande rantesatsen i allt vasentligt bestdmd av den
internationella ECU-rantesatsen. Men till foljd av Vist-
tysklands stora finansiella ataganden nér det géllde ostra
Tyskland har de tyska internationella bytesbalansover-
skotten vants till underskott och det har under de senaste
aren funnits en press uppéat pa den tyska rdantesatsen och
diarmed ECU-rantesatsen. Aven om inflationstakten varit
stigande i Tyskland 4r den tyska realréntesatsen for narva-
rande mycket hog. I en realekonomisk mening kan detta
ocksa vara en aterspegling av att det finns ett stort antal
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Ionsamma investeringsprojekt i 6stra Tyskland.

Men ECU-anknytningen har ocksa inneburit att den
svenska inflationstakten i allt vasentligt kommer att be-
stdmmas av den forhallandevis laga europeiska nivan. For-
sok att hoja loner och priser utéver denna niva kommer en-
dast att innebdra att svenska foretag prissitter sig ur
marknaden. Man kan helt enkelt sdga att fran maj 1991 gal-
ler helt enkelt i praktiken en EG-anslutning néar det géller
ett antal viktiga makroekonomiska storheter som direkt in-
fluerar laget pa fastighetsmarknaden: rdntesatser, skatte-
satser och inflationstakt.

Fastighetsvarden bestdms som nuvirdet av framtida
nettoinkomststrommar dvs strommar av hyror minskade
med drift- och underhallsutgifter. Det ar valként fran den
enklare finansiella matematiken att sddana nuvérden &r
starkt kénsliga for det kapitalavkastningskrav som anvén-
des i kalkylen. Om det ar fraga om en ”evig” investering sa
kommer en uppgang av kapitalavkastningskravet fran 3
procent till 6 procent att halvera nuvérdet. Vi skall darfor
inte vara forvanade 6ver kraftigt sdnkta fastighetspriser i
samband med det radikala skift i realrdnteregim som skett i
Sverige under de senaste aren. Vad vi ocksa har lart oss un-
der de senare aren ar att fastighetsviarden over tiden kan
uppvisastora variationer och att fastighetsinvesteringar ar
forenade med stora risker, med arliga variationer savil
uppat som nedat.

Vad vi kommer att uppleva under de ndrmaste aren pa
bostadsmarknaden ér effekterna av denna realrdntechock.
Det svenska bostadskapitalet har sjunkit kraftigt i varde
och det ar helt enkelt inte lonsamt att producera nagra stor-
re kvantiteter nya bostader. Redan byggda bostdader kom-
mer att besta men dr vid de nya prisnivaer som successivt
kommer att etableras fullt tillrackliga for att tillgodose ef-
terfragan under de kommande aren.

Det ar fraga om en delvis ganska smértsam omstéllning
framforallt for byggnadsindustrin och dess underleveranto-
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rer. En neddragning av den arliga nyproduktionen fran
over 60 000 lagenheter till en niva pa kanske 10 000—15 000
lagenheter under de ndrmaste aren innebir att mer &n
100 000 personer kommer att lamna byggbranschen (i jam-
forelse med 1990 ars rekordnivaer pa omkring 320 000
verksamma) och om vi adderar byggmaterialindustrin blir
avtappningen formodligen avsevart storre.
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3. Den nya regeringens
bostadspolitik

Flera av de borgerliga politiska partierna hade centrala
bostadsfragor pa sina valplattformar. Moderater och folk-
partister hade sedan lange principiellt uttalat sig for en fri
hyresmarknad och en avveckling av resterna av hyresregle-
ringen som finns i form av bruksvardeprovning av hyres-
kontrakt i det privatdgda bestandet och en sjdalvkostnads-
princip i det s k allmédnnyttiga bostadsbestandet. Under
trycket av eni sig ganska skicklig kampanj fran Hyresgést-
foreningen svek modet och resonemangen om en avveckling
av hyreskontrollen blev allt vagare och avvecklingen skots
fram i en obestdmbar framtid. I stillet uttalade sig foretra-
dare for de borgerliga partierna mycket explicit for att
bruksviardeprévningen skulle bibehallas. En enkel forkla-
ring — i public choice skolans termer — var att man blev
skramd av de egna viljarnas reaktion inte minst i Stock-
holms centrala delar — ett omrade som intar en oproportio-
nerlig plats i den svenska politiska debatten. Efter valet har
regeringen inte heller tagit stallning till fragan om en upp-
mjukning av hyreslagstiftningen eller en fortsatt avregle-
ring pa detta omrade. Den enda indikation som setts &r en
uppmjukning av Hyresgéastforeningens reella forhandlings-
monopol.

En annan punkt framst fran den moderata och folkpartis-
tiska sidan var en avveckling av det nya finansieringssy-
stem med s k réantelan som riksdagen tagit under ar 1991
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och som skulle borja galla for nyproduktionen fran 1 januari
1992 och for det dldre bestandet som redan hade erhallit
statliga 1an och rantebidrag fran den 1 januari 1993. Beslu-
tet om en omléggning av bostadsfinansieringen och inforan-
de av s k réntelan stoddes av socialdemokraterna och véans-
terpartiet. Den borgerliga oppositionen gick emot forslaget
men hade aldrig niagot utarbetat alternativ.

Réntelanen innebar i princip ett aterupplivande av de
gamla paritetslanen som infordes 1968 men avvecklades
1974. Tanken var helt enkelt att manien inflationsekonomi
med en viardestegring pa fastigheten skulle kunna lagga en
del av den hoga nominella rédntan som svarade mot inflatio-
nen till kapitalet. Man kan sédga att man i nominalistiska
termer fick en negativ amortering. De stora rantebetalning-
ar som i en inflationsekonomi sker under de forsta aren
skulle darmed omfordelas 6ver fastighetens livslangd. Man
kan sdga att lanen bidrog till att 16sa ett likviditetsproblem
for fastighetsdgaren. Man kan ocksa sdga att den reala
amortering som ligger i att betala en inflationskomponent i
rantesatsen kunde undvikas och att nagot sparande eller
okning av egenkapitalet for fastighetsdgaren egentligen
darigenom aldrig kom till stand.

Ganska snart efter regeringsskiftet presenterades en
proposition som foreslog att det redan beslutade rantelane-
systemet aldrig skulle igangséttas. I stdllet skulle de gamla
reglerna med riantebidrag i allt viasentligt vara kvar tills vi-
darei avvaktan pa en utredning som skulle ge ett forslag om
den mer definitiva finansieringen for nyproduktionen. Pro-
positionen inneholl ocksa ett forslag om ett slopande av en
lang rad detaljbestdammelser for husens utformning och
kostnadskontroll for att statliga subventioner skulle utga.
En betydande schablonisering skulle i stéllet ske.

Var riantelanesystemet ett misslyckat projekt eller inte?
Om inflationstakten fortsatt hade varit hég sa kan man sa-
ga att det hade varit motiverat med ett finansieringssystem
som med stigande fastighetspriser gett mojlighet att omfor-
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dela rantekostnaderna under de forsta aren, dvs tillampa
en princip om negativ amortering. Men detta behover inte
nodvéandigtvis ske i statlig regi. Dagens kapitalmarknader
ar tillrackligt flexibla for att 16sa sddana omfordelningspro-
blem direkt mellan langivare och lantagare. Fordelen med
privata losningar ar ocksa att man far en normal kredit-
provning till stdnd i samband med att lanen hojes. Kon-
struktioner som paritetslanen var mdjligen motiverade i
den starkt reglerade kreditmarknad som fanns pa 1960-ta-
let. Under 1980-talets slut var problemet det motsatta med
banker och andra finansinstitut som var alltfor villiga att
oka belaningen for fastigheterna.

Man kan ocksa sdga att en fastighetsdgare med ett 1on-
samt projekt och en god soliditet i dagens kreditmarknader
knappast har nagra storre likviditetsproblem. Den som har
ett likviditetsproblem har oftast ett bakomliggande solidi-
tets- och lonsamhetsproblem.

Det stora problemet med nyproduktion i svensk bostads-
marknad ar att den har ett fundamentalt lonsamhetspro-
blem. Det s k omfordelningsproblemet ér inte det verkliga
problemet. Det kan alltid 16sas som visas av de mer &n tva
miljoner lagenheter som finns utan statliga lan och dar tio-
tusentals lagenheter byter 4gare varje ar utan speciella in-
satser som paritetslan, rantelan eller liknande.

Som vikommer att diskutera ldngre fram ar det knappast
mojligt att bygga utan subventioner pa flertalet orter i Sve-
rige i dag. Subventionens framst uppgift ar att fa fram byg-
gande som annars inte skulle ha kommit till stand, dvs med
skattebetalarnas pengar subventioneras nya ldgenheter
som egentligen aldrig borde ha byggts. Det ar for narvaran-
defraga om ett gigantiskt resurssloseri déar viardet av de in-
satta produktionsfaktorerna oftast ar betydligt hogre dn
véardet av slutprodukten. Hela bostadsbyggnadssektorn pa-
minner diarvid om varven i mitten av 1970-talet — men moj-
ligen en storleksordning storre.

Réntelanen innebar i princip endast en omfordelning och
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ingen subvention. Men forutsiattningen for att en omfordel-
ning skall bli mojlig ar just att lagenheternas marknadsvér-
de &ar minst lika hogt som produktionskostnaden. Detta ar
normalt inte fallet och ett genomférande av réantelanen ha-
de péa ett drastiskt sédtt avslojat att det byggts ett stort antal
lagenheteriSverige som i marknaden inte kunde tiacka sina
produktionskostnader. Man kan sdga att ett genomforande
av rantelanesystemet — som skulle gélla saval nyproduktio-
nen som bestandet —var likvardigt med en snabbavveckling
av alla subventioner.

Visserligen skulle rédntelanen kompletteras med vissa ga-
rantier till kreditgivare och en realrantegaranti som skulle
utlosas om realrdntan steg over en viss niva. Men sjilva
idén bakom réantelanen kan man siga var felaktig i den ak-
tuella situationen. Det behovs egentligen inget statligt sy-
stem for omfordelning for ett lonsamt projekt. Detta klarar
langivare och lantagare sjidlva. Ett olonsamt projekt kan
aldrig goras lonsamt genom en omfordelning av rénteugif-
terna, dvs att skjuta réanteutgifter pa framtiden.

Det ar nagot markligt att politiker, byggare och bostads-
foretag och finansiarer inte insag de fundamentala proble-
men med rédntelanen. Igangsittandet av produktion blev
mycket stort under 1991 trots att flertalet byggare och be-
stdllare maste ha sett var fastighetspriserna for osubven-
tionerade ldgenheter befann sig. Det verkar som om man in-
te insag att det var fraga om ett mycket stort borttagande av
alla subventioner utom de som var en kompensation for be-
skattningen. Eller var man fast i forestallningar om att re-
geringen alltid griper in om det gar daligt pa bostadsmark-
naden?

Problemen med rantelanen blev naturligtvis mer prekira
ien situation med den realrdntechock som beskrivits tidiga-
re. | princip betalar i dag staten skillnaden mellan mark-
nadsrdnta och en garanterad réantesats pa 3,4 procent un-
der det forsta aret. Rantelanen skulle i princip inneburit att
denna differens efter en schablonméssig berdkning av en
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skattekompensation skulle ha lagts till kapitalet. Men den-
na okning av belaningen skulle nu ha varit vasentligt hogre
an inflationstakten pa 2—3 procent. Systemet skulle ha bru-
tit samman under det forsta aret till foljd av for laga real-
ranteantaganden och investeringar som fran borjan var
olonsamma. Det dr ocksa av intresse att notera att redan
vid den laga rantefaktorn pa 3,4 procent finns det i dag be-
tydande avsattningssvarigheter for nyproduktionen.

Men det finns indikationer pa att man i finansdeparte-
mentet som tagit 6ver bostadsfinansieringsfragorna fran
det nedlagda bostadsdepartementet inte insett eller for-
statt den nya situationen. I direktiven i december 1991 till
Georg Danell, som efter sin politiska karriar arbetat som
PR-konsult for byggnadsindustrin, och som nu fatt i upp-
drag att snabbutreda bostadsfinansieringen star det: "Den
grundldggande fragan vid alla byggnadsinvesteringar ar
hur kapitalkostnaderna kan fordelas 6ver tiden pa sadant
satt att de inledande arens utgifter halls pa en rimlig niva.”

Den viktigaste fragan kan naturligtvis aldrig vara omfor-
delningen utan det ar sjalvklart lonsamheten i byggnadsin-
vesteringen som dr huvudproblemet. Men vad finansdepar-
tementets tjansteman tydligen inte forstatt 4r att om desin-
flationspolitiken lyckas sa finns det inte heller nagot om-
fordelningsproblem. Ar inflationen lag och realridnta och
nominalrdnta narmar sig varandra finns det ingen anled-
ning att borja omfordela for att halla de inledande arens ut-
gifter pa "rimlig niva”. Ingenstans i direktiven star det hel-
ler nagot om sjunkande inflation och stigande realriantor —
framforallt efter skatt.

En elak tolkning &r att man i finansdepartementet rak-
nar med en devalvering och att inflation och nominella
riantesatser stiger igen sa att omfordelningsproblemet blir
“grundldggande”. En snéllare tolkning &r att man slarvar
och inte tanker sig for. Det senare kan vara nog sa allvarligt
och reser fragor om kompetensen i departementet.

Atergé’mgen fran det riantelanesystem som aldrig gavs
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tillfdlle att kapsejsa till det gamla riantebidragssystemet
var emellertid inte helt smartfri. Eftersom hus redan borjat
byggas under 1991 med forvantningar om att ingé i rdntela-
nesystemet, dar bl a 4ven garage skulle tackas av rantela-
nen, innebar den nya regeringens forslag att vissa investe-
ringar som tidigare aldrig erhéallit rantesubventioner skulle
fa sddana subventioner i redan igangsatta byggen.

Darutover utstriacktes subventionerna kraftigt till om-
byggnader som under nagra ar fatt lagre subventioner ge-
nom en hogre garantirdnta. Fran och med 1992 har ombygg-
nader samma riantesubventioner som nybyggnader.

Beslutet att avveckla eller snarare att aldrig genomfora
réantelanen och att i stallet i avvaktan pa en utredning som
tillsattes i mitten av december helt enkelt prolongera det
tidigare riantesubventionssystemet har fatt stora konse-
kvenser for budgetutfallet under 1992 och 1993 och ddrmed
ocksa budgetunderskottet och méjligheterna att genomfora
ytterligare skattesdnkningar.

Utbetalningar for réantebidrag i olika former och till skil-
da argangar kan for budgetaret 1992/93 berdknas uppga till
28 miljarder kronor. Detta ar en 6kning fran prognosen for
1991/92 med 5,3 miljarder kronor och jamfort med utfallet
for 1990/91 med 5,1 miljarder kronor.

Man kan spekulera i hur stor 6kning av i forsta hand réan-
tebidragen som den borgerliga regeringens forslag innebu-
rit. Svarigheten bestams framst av det ar svart att bedoma
hur riantelanesystemet hade fungerat i en miljo med hoga
realréntor, ingen inflation och dar huvuddelen av de senas-
te arens produktion inte kan tdcka sina kostnader utan ar
forlustprojekt.

Det dr ocksa uppenbart att de borgerliga partierna komin
i kanslihuset utan att egentligen ha en god idé om hur den
fortsatta subventionspolitiken skulleskotas. Direktiven till
Danells utredning ar vaga och det forefaller som om man i
bérjan av 1993 kan dra in réantebidrag till ett belopp om 2—3
miljarder kronor arligen. Detta torde kunna uppnas genom
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att de garanterade rantesatserna hojs snabbare for dldre
argangar. Rdantebidragssystemet fungerar namligen pa sa
sétt att staten betalar skillnaden mellan marknadsrédnta
och en garanterad rianta. Den garanterade riantan ar for
forsta aret 3,4 procent for flerfamiljshus och 4,9 procent for
smahus. For en fastighet hojs sedan den garanterade ran-
tan med 0,25 respektive 0,5 procentenheter arligen. Detta
innebér att det med nuvarande regler utgar subventioner
under narmare trettio ar for ett flerfamiljshus och under
drygt 10 ar for ett smahus. Vad man kan gora ar att snabba
upp upptrappningen eller alternativt slopa subventionerna
helt i de dldre argangarna. Om alla bidrag till hus byggda
fore 1980 helt slopas sparas mellan 1 och 2 miljarder arligen
av de narmare 30 miljarder som gar till rantesubventioner.
Men en sadan snabbare upptrappning tarvar egentligen
inga utredningar utan bara beslutsamhet. Ett beslut om
snabbare upptrappning hade kunnat komma i redan i arets
budgetforslag.

En annan fraga som kan separeras fran subventionerna
till det redan byggda bestandet dr om det behovs fortsatta
subventioner for nyproduktionen och om dessa subventio-
ner skall kopplas till ett statligt reglerat finansieringssy-
stem. Den borgerliga regeringen har foredragit att vara
mycket vag pa denna punkt och gett utredareniuppdrag att
undersoka olika system men dar fragan om att undvika ho-
ga initiala ranteutgifter fortfarande tycks sta i centrum.

Ett problem som skapats i marknaden ar att den som i
dag startar ett bostadsbygge inte vet vilka regler som kom-
mer att gélla for 1993 och framat. Just nar det giller sa
langsiktiga investeringar &r det viktigt att stabila spelreg-
ler skapas.

En annan atgard var att dela upp det tidigare Bostads-
departementets uppgifter pa sju departement. Bostadsfi-
nansieringen fordes over till ett redan 6verbelastat Finans-
departement. De bostadssubventioner som gar direkt till
hushallen men delvis dr en kompensation fore hoga hyror i
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nyproduktionen fordes 6ver till Socialdepartementet. Plan-
fragor gick till Miljodepartementet. Fragor kring hyresreg-
lering m m som betraktas som lagtekniska fragor ligger i
Justitiedepartementet. Byggnadsindustrins fragor ligger i
Naringsdepartementet. Inneborden av detta ar att det inte
finns nagon som har savil tid som o6verblick 6ver hela det
bostadspolitiska féltet Den aldrig egentligen tilltradande
bostadsministern Friggebo uttalade att det var en fordel att
inte ha ett Bostadsdepartement eftersom en avreglering
och minskning av subventionerna skulle dga rum.

Men nér en retrétt forbereds méaste den planeras mer om-
sorgsfullt 4n expansionen. Det sédgs om Napoleon att den
enda strategi han systematiskt 6vade med sina generaler
var atertaget — det ansags svarare &an alla andra moment.
Var sammanfattande bedémning av den borgerliga rege-
ringens politik hittills 4r att den karaktéariserats av bety-
dande administrativ valhéanthet. Till viss del har man varit
den egna retorikens fangar och inte under oppositionstiden
byggt upp den kapacitet och kunskap som skulle behévas
for att administrera retratten ut ur den politiska inringning
som den tidigare forda bostadspolitiken skapat. Risken ar
stor att ett forintelseslag hotar om inte en snabb och skick-
lig retratt och frontforkortning kan astadkommas. Spekula-
tionerna mot valutan hotar alltid en regering som anings-
l6st spenderar narmare 30 miljarder kronor pa nagot sa im-
produktivt som bostadssubventioner dér till och med fordel-
ningseffekterna ar oklara och kanske inte ens 6nskade — av
andra d4n mottagarna av subventionerna.

Genom att utga fran den fria marknaden for bostédder ar det
mojligt att bestdmma nagot som vi kan kalla implicithyran
eller den ekvivalenta hyran. Det ar troligt att en fri mark-
nadshyra skulle ligga ungefir pa den niva som markeras av
implicithyran i fritt prissatta bostader med ekvivalenta la-
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gen och kvalitetsegenskaper. I betydande grad ar bostader
sinsemellan goda substitut till varandra. Medvetna konsu-
menter som "shoppar runt” pA marknaden kommer inte att
gora dumma affarer, dvs betala mer for en ldgenhet (sma-
hus eller bostadsritt), om det finns en annan bostad med
samma — eller likvardiga — kvalitetsegenskaper tillgidnglig
imarknaden.

Genom att studera dagens priser paicke subventionerade
bostédder ar det bl a mojligt att dra vissa slutsatser om vad
som skulle hdanda med bostadsbyggandet under de kom-
mande aren vid en subventionsavveckling. Forutsattning-
en dr da densamma som ovan: det ska inte vara mgjligt att
gora arbitrage i en nagorlunda vl fungerande marknad.

Vid jamforelser mellan priser pa begagnade hus i mark-
naden for bostadsrétter och kostnaderi nyproduktion &r det
upplysande att berdkna kvoten mellan dem, vilken normalt
brukar kallas Tobin’s q:

Marknadspris pa existerande fastigheter

Tobin’s q =
Nyproduktionskostnad
Vi kan héar urskilja tre principiellt olika ldgen for bo- och
byggmarknaden:

1. Vid vérdet 1 blir priset pa en begagnad och nyuppford
lagenhet lika. Konsumenten ar da indifferent mellan att
vilja en ny eller begagnad ldgenhet. Alla marknadsanpass-
ningar i bostads- och byggsektorerna stravar normalt mot
vérdet 1.

2. Vid varden pa q<1, soker sig konsumenten normalt till
andrahandsmarknaden, eftersom priserna ligger lagre dar.
Det kommer att begrédnsa investeringar i nyproduktion, da
nyinvesteringar ar mindre lonsamma &n kop av befintliga
bostader.

3. Vid varden q>1 ar nya hus billigare 4n gamla, varfor
konsumenten di normalt féredrar dessa. Detta &r en situa-
tion, da bygginvesteringar ar sarskilt lonsamma, varfor de
kan védntas oka sarskilt mycket.
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Ytterligare en mojlighet ar att utnyttja observationerna for
att gora prognoser pa de kapitalforluster som kommer att
drabba bostadsigare vid en avveckling av subventionerna.
Priset pa en subventionerad ldgenhet ar i princip lika med
priset pa en ekvivalent icke subventionerad lagenhet plus
nuvéardet av de forvintade subventionerna. Vid en avveck-
ling av subventionerna sjunker priset pa den tidigare sub-
ventionerade lagenheten ned till samma prisniva som gél-
ler for osubventionerade lagenheter.

q-méttet har bland annat pedagogiska fordelar vid analy-
ser av bo- och byggmarknaden. Mattet gor det mojligt att
realistiskt behandla priser i en marknad, dar regleringar
och subventioner gjort det omgjligt att meningsfullt arbeta
med de priser som direkt observeras i marknaden. Det fun-
geraridenna mening som den nyckel som later bostadseko-
nomen lasa upp den annars stdngda doérren till allmén pris-
teori. Central pristeori kan tillampas pa konsumenternas
bostadsval och det blir majligt att realistiskt uppfatta de av-
vagningar som konsumenterna faktiskt gor pa bostads-
marknaden.

Idiagram 1 har vi valt ut smahusen for en analys av Tobin
q-mattet over tiden, forst och framst for att den 4r en av de
delmarknader som har fri prissdttning. Men det finns ytter-
ligare ett skél for att utga fran smahusmarknaden. Vid jam-
forelser med data fran senare ar forefaller smahusen folja
den jamnaste prisbanan, vilket troligen gor att risken blir
mindre for att enstaka extrema vdrden kommer att styra
slutsatserna.

Vi har utgatt fran prisuppgifter som bortser fran tomt-
varden for att fa basta jamforbarhet. Det gor det mojligt att
direkt tolka byggkostnad per kvm. Vi har antagit att ett
normalt sméhus 4r 120 m®. For att beskriva koparens val
har vi lagt in underskottsavdragens fulla viarde for alla
smahus. For koparen av ett begagnat hus har vi antagit att
alla underskottsavdrag varit varda 50 procent av rantebe-
talningarna. For det nybyggda huset har vi rdknat med att
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Diagram 1. Tobin-q i smahusmarknaden for Sverige 1975—
1989.

Q-virde
1,40

1,20 4

1,00 4

0,80

0,60 -

0,40 ~

0,20 4

\ } i1

0,00 t t t } t t t + } 1 } } ; {
1975 76 77 78 79 8 81 & 8 8 & 8 8 88 89

statliga rédntesubventioner motsvarar 35 procent av husets
kapitalkostnad — summerat som nuvérdet av alla utanord-
ningar som det nybyggda huset ar berattigat till. For 6vriga
kapitalkostnader har vi antagit att underskottsavdragens
varde — liksom for det begagnade smahuset — &r viarda 50
procent.

Dessa forutsiattningar for berdkningen ger kurvan i dia-
gram 1. Tidsserien visar en fallande kurva, med de hogsta
vardena vid periodens borjan och de ldgsta vid dess slut.
Under periodens forsta fas 1975-79 lag q-vardet 6ver 1, en
period som utmérktes av en mycket hog efterfragan pa nya
smahus. Efter 1979 (fram till 1986)f6ll de reala priserna for
smahus, medan byggkostnaderna fortsatte att stiga. Det
ger upphov till kurvans senare fas, da q-vardet {61l under 1
och over tiden kom att anta allt 14gre varden. Under denna
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period har efterfragan pa smahus markant skiftat 6ver mot
andrahandsmarknaden. Som framgatt bygger berdkning-
arna pa vissa forenklade antaganden, men tendensen torde
vara klar.

Ett likartat sitt att uttrycka q-kvoten kan vara detta. Ur
HSB-miklarnas material 6ver smahusforsaljningar mellan
1980 och 1990 kan foljande statistiskainformation hamtas:
det genomsnittliga forsaljningspriset for ett begagnat sma-
hus var ar 1980 340 000 kronor — det genomsnittliga priset
for ett nybyggt var samma ar 360 000 kronor. Ar 1990 hade
dettablivit till ett stort gap: begagnade smahus saldes detta
ar for i genomsnitt 700 000 kronor, medan nybyggda sma-
hus betingade ett pris pa 1,6 miljoner kronor. Om vi antar
att den stora méngden forsalda hus kompenserar for de
manga olikheter som finns mellan de forsalda objekten —
“de stora talens lag” —och det darfor foreligger en mojlighet
att direkt jamfora, pekar 1980 ars niva pa ett q-varde kring
1, sedan vi kompenserat for subventioner och underskotts-
avdrag. Men ar 1990 var g-virdet inte storre én ca 0,6.°

Denna fastighets- och borattsmarknad ar viktig genom
att den ger oss avgorande information om bostadskonsu-
menternas preferenser och kopkraft. Varje dag studerar
hundratusentals konsumenter annonsmarknader och mak-
lares erbjudanden for att bilda sig en uppfattning om det &r
lonsamt att flytta, sidlja, kopa eller bygga. Resultatet av
denna marknadsprocess blir en prisbild som innehaller all
vasentlig information om det aktuella marknadslédget, men
ocksa om bostadskonsumenternas framtidsforvantningar.

Det 4r nu mojligt att forsoka beskriva den svenska bo-
stadstopografin i termer av q-viarden. Det bildar i sa fall en
karta med "iso-g-linjer” p4 samma sétt som geografer drar
hojdkurvor pa en vanlig karta. Denna q-karta skulle da visa
var det 4r lonsamt att bygga — alternativt var det finns rela-
tivt hoga markvérden.

Vi har valt att gora en variant av en sadan q-karta. Pris-
uppgifter har samlats in for Sveriges 40 storsta stader, dvs
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for alla rimligt tankbara ekonomiskt "expansiva” lagen un-
der 1990-talet. Det 4r svart att forestédlla sig nagon intres-
sant och betydande expansion som skulleligga vid sidan om
detta urval. Om vi bara ser till representativitet ar det na-
turligtvis den mellanstora staden som innehaller de intres-
santaste uppgifterna for att bedoma bygg- och bostads-
marknadeni den ndrmaste framtiden.

Om vi nu utfor berdkningar av Tobin’s q pa detta material
—och observationerna ar tillrackligt omfattande for att till-
lata en generell bedomning — visar det sig att q genomgéaen-
de ligger lagre 4n 1. Det finns till och med ett monster, dar
den mindre staden ocksa redovisar ett lagre q-varde. De me-
delstora stdderna har ett q-varde inom intervallet 0,6—-0,7,
universitetsstidder inom intervallet 0,7—1,0 och storstiader
inom det vida intervallet 0,7—1,4. Vid &nnu mindre stader/
samhaéllen blir priserna i andrahandsmarknaden &nnu lag-
re, medan priser for nyproduktion stannar pa samma niva."

Var undersokning belagger att det bara finns ett fatal att-
raktiva omraden med q>1.Det ar har det skulle vara majligt
att bygga nytt utan subventioner — om tomtmark gjordes
tillgénglig och planbestdmmelser inte utgjorde nagot hin-
der.

For den tillkommande efterfragan pa bostdder pekar
monstret pa en forskjutning fran nya hyresldgenheter i tva
riktningar: dels mot bestdende (&ldre) hyresldgenheter,
som har lagre hyror, dels generellt mot andrahandsmark-
naden, dér priserna ligger ldgre. En vikande efterfragan pa
nyproducerade ldgenheter ger betydelsefulla impulser till
forandringar i byggmarknaden, till vilket vi aterkommer
nedan. I materialet finns troligen ocksa en mojlighet att
hérleda en tendens i efterfragan fran hyressektor till 4gar-
sektorer.

Den bild som vaxer fram ar saledes, att det inte langre &r
mojligt att bygga nytt utan mycket omfattande subventio-
ner. Det kan finnas tre forklaringar: 1) byggkostnaderna
har 6kat kraftigt till f6ljd av de senaste arens extrema bygg-
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konjunktur, inte minst for bostader; 2) kraftiga subventio-
ner har uppmuntrat till en sa stor produktion av bostiader,
att det har pressat ned priserna; 3) den langsiktigt mest
verksamma forandringen ar dock det skifte i realrdantere-
gim — som beskrevs i kapitel 2 — som bidragit till kraftiga
fall i fastighetsvardena.
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4. Hur ser problemen ut
1 olika delar av
bostadsbestandet?

I det foljande skall vi ga igenom olika delar av bostadsbe-
standet for att lokalisera de speciella problem som kan fin-
nas. Det 4r darvid en punkt som &dr synnerligen viktig att
poangtera: Pa kort och medellang sikt — dvs de narmaste
aren (och darmed valperioderna) ar det férhallanden i bo-
stadsbestandet som dr avgorande for bostadsmarknadens
funktion. Det finns for narvarande omkring fyra miljoner
lagenheter i Sverige — och ett nagot mindre antal hushall.
Den arliga nyproduktionen var nar den var som hogst under
miljonprogrammets dagar nagot 6ver 100 000 ldgenheter
per ar. Under de senaste aren med ett extremt hogt byggan-
de hartillkommituppemot 60 000 l4dgenheter per ar, medan
sa sent som 1986 fiardigsstilldes mindre 4n 30 000 ldgen-
heter. De fluktuationer som har kan iakttas ar till stora de-
lar resultatet av fordndringar i bostadspolitiken, framst
subventionering av nyproduktion.

Nar det giller att bedoma det framtida bostadsbyggan-
det, kan det ske genom att observera prisbildningen i be-
standet. Visserligen 4r en del av bestandet foremal for olika
former av hyreskontroll och sjalvkostnadshyror som kom-
plicerar bedomningen. Det kan ockséa finnas komplikatio-
ner med bostadskoéer som framst dr inriktade pa att komma
in i dldre lagenheter med ett bra ldge och med en admini-
strativt satt hyra under marknadshyror, eller atminstone
de hogre hyror som kan finnas i nyproduktionen vid orter-
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nas exploateringsgrins. Den néastan genant enkla fragan
som vi stédller &r om det 4r mojligt att bygga en ny ldgenhet
till ett pris (utan subventioner) som ar lika hogt eller ldgre
an de priser som finns pa den fria marknaden for egnahem
och bostadsrétter utan statliga lan. Om sa ar fallet ar det
lonsamt att bygga — annars inte.

Man kan ocksa géra om betraktelsen fran hyressidan: ar
det mojligt att hyra ut en nybyggd ldgenhet utan subventio-
ner till en hyra som &r konkurrenskraftig i forhallande till
hyrorna i bestandet eller den boendekostnad som en person
skulle ha om han kopte ett smahus eller en bostadsratt i un-
gefar samma ldage och med samma storlek och standard?

Den fraga som bostadskonsumenterna maste stilla ar
naturlig: varfor eventuellt kopa eller hyra nytt och dyrt nar
det finns billigare och begagnat i marknaden?

Egnahem och bostadsrdtter utan
statliga lan

Vi harovan pekat pa en tendens i den bostadspolitiska de-
batten: man glommer létt bort att omkring hélften av lagen-
hetsbestandet pa den svenska bostadsmarknaden har en
helt fri prissattning vid kop av fastighet eller bostadsratt.
Inga direkta bostadssubventioner utgar till dessa lagenhe-
ter.” I runda tal kan man sédga att 2,4 miljoner ldgenheter
handlas helt fritt och prisséattningen vid kop av fastighet el-
ler bostadsritt inte paverkas av den statliga langivningen
och subventioneringen.’

Det ar nu viktigt understryka att det ar kop av fastighet
eller bostadsratt som ar helt fri. Om egnahem eller bostads-
ratter hyrs ut galler i princip storre delen av det regelverk
som finns kring bruksvéardeprovningen. Det viktigaste un-
dantaget ar att individuella kontrakt galler och hyresfor-
handlingar mellan fastighetsdgare (fastighetsdgarorgani-
sation) och hyresgéistorganisation inte blir aktuella.
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Inneborden av denna helt fria marknad ar att en person
eller ett hushall som har tillrdacklig ekonomisk forméaga att
satsa ett visst egenkapital — kanske inte mer 4n 15—-20 pro-
cent av lagenhetens (egnahemmets) marknadsvarde — all-
tid eller ndstan alltid kan finna en bostad som svarar mot de
personliga varderingarna och betalningsformagan. Mark-
naden ar visserligen for vissa kategorier av fastigheter och
lagen ganska tunn i den meningen att det gors ganska fa
transaktioner. Den som vill ha en storre vaning i Gamla
Stan i Stockholm eller en villa i Professorsstaden i Lund
kan fa vanta nagra manader innan objekt dyker upp. Men
lagenheterna &ar atkomliga i marknaden om man ar beredd
att betala omkring 15 000 kronor per kvadratmeter for in-
kopet — och sedan l6pande drift och underhallskostnader.

Om man har en mindre exklusiv smak eller en ldgre be-
talningsforméaga och ar beredd att kopa lagenheter pa del-
marknader déar transaktionsvolymen ar storre finns det of-
ta lagenheter med mycket kort varsel. Den som vill képa en
tvarums- eller trerumsldgenhet inom tullarna i Stockholm
och ar beredd att satsa 10 000—12 000 kronor per kvadrat-
meter kanimarknadsldaget varen 1992 fa ett bra och inflytt-
ningsklart objekt inom en vecka. For en motsvarande trans-
aktioni Malmoé racker en betalningsviljakring 5 000 kronor
per kvadratmeter och det antal lediga lagenheter som star
till buds dr mycket stort. Det kan visserligen ta en viss tid
att fa ett objekt i ett 6nskat lage i orter utanfor de storre
stdderna om man stéller stranga krav just pa laget. Men om
man bortser fran ldgen som samtidigt utgor attraktiva se-
mesterorter dr det ofta mojligt i dagens marknad att fa rela-
tivt stora villori mindre ortereller utanfordessatill priseri
intervallet 3 000—5 000 kronor per kvm, dvs mindre 4n en
halvmiljon for en normalstor villa.

En viktig slutsats dr att det pa denna delmarknad inte
finns ndgon "bostadsbrist”. Marknadspriser och marknads-
agerande fran siljare och kopare i kombination med relativt
valutvecklade méklarforetag 4r en garanti for att prisbild-
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ningen skapar en jamvikt mellan utbud och efterfragan. Of-
fentliga ingripanden pa denna marknad 4r ocksa minimala
—bostadsformedlingar med monopol och kéer har ersatts av
fri prisbildning och effektiva mellanhander i form av mékla-
re. De senare tillsammans med annonsmarknaderna erbju-
der kopare och séljare relativt goda marknadsoverblickar.
Inneborden blir ocksa ett effektivt utnyttjande av bestan-
det. Genom mojligheten till transaktioner hamnar en bo-
stadsrétt eller en villa hos det hushall som séatter storst var-
de paldagenheten.

En viktig slutsats fran marknaden for de tva miljoner l14-
genheter utan statliga 1an som handlas helt fritt ar att l1an-
tagare och langivare utan ingripanden loser finansierings-
problemen. De hogre ranteutgifter som en dgare har haft
under de forsta aren har han klarat genom okade insatser
av egenkapital eller genom fortsatt belaning. Men 16sning-
en har varit individuell, och en 6kad belaning har utsatts for
normal kreditpréovning. Denna marknad visar helt enkelt
att det inte behovs nagra speciella finansieringslosningar. I
princip skall kopare av en nybyggd lagenhet kunna klara
sina ranteutgifter pA samma sitt som kopare av en begagn-
ad lagenhet eller villa.

Privata hyresbostdder med bruks-
vardeprovning men utan statliga lan

En annan delmarknad utgores av de 600 000 ldgenheter
som finnsi privatdgda hyreshus och som saknar statligalan.
Detta innebar att husen oftast 4r byggda ganska tidigt. Nar
hyresregleringen inférdes under det andra véarldskriget
upphorde néstan alla privata investeringar i hyresbosta-
der. Nyproduktionen har darefter varit lag inom denna sek-
tor. Det har visserligen under senare ar tillkommit en del
nyare lagenheter men eftersom dessa ar forsedda med stat-
liga lan och erhéaller rantebidrag skall de behandlas senare.
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De starkt begriansade nyinvesteringarnai privata hyres-
fastigheter hianger naturligtvis direkt samman med forst
hyresreglering och sedan bruksvardeprévning. Genom att
fri hyresbildning inte ar tillaten och hyran skall f6lja sjalv-
kostnadshyranidet s k allmannyttigabestandet har fastig-
hetsdgaren i stort sett blivit av med vinstmgjligheterna
men har kvar forlustriskerna.

Det 4r uppenbart att de kontrollerade hyrornai detta be-
stand atminstone pa vissa orter ligger klart under den
marknadshyra som skulle etableras om hyran kunde for-
handlas helt fritt och tidsbegransade kontrakt var mojliga.

Hyresldagenheter i kommunaldgda
fastigheter, det s k allmannyttiga
bestandet (SABO-fastigheter)

En mycket stor del av produktionen av hyresldgenheter
framst i flerfamiljshus har under de senaste femtio aren,
dvs under den period som den aktiva bostadspolitiken fun-
nits med sina hyreskontroller och statlig langivning, produ-
cerats av kommunala fastighetsbolag, de s k allmannyttiga
foretagen. I princip skall dessa foretag arbeta utan vinstsyf-
te och tillimpa nagon form av sjidlvkostnadskalkyl. Det to-
tala bestandet i dessa foretag ror sig nu om ca 850 000 la-
genheter. De dldsta ldgenheterna saknar numera statliga
lan.

Det finns nu ett antal problem med att tilldela en politiskt
styrd foretagsgrupp en central stdllning pa den viktiga hy-
ressektorn. Foretagen har instruktionen att arbetamed s k
’sjalvkostnadshyror”. Hela detta begrepp ligger mycket na-
ra den planekonomiska princip for prissiattning, som menar
att priser alltid ska séttas efter kostnaden for att producera
en vara. Det leder till praktisk och intellektuell oreda. Lat
oss ge nagra exempel.

Foretagen har av politiken tilldelats hyresmarknadens
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prisledande uppgift — hyror som tas ut i allmdnnyttans be-
stand blir riktningsgivande for alla andra som hyr ut bosta-
der. Men det finns betydande svarigheter att avgora hur
t ex sjalvkostnadshyror ska skiljas mellan olika argangar:
eftersom allmédnnyttiga och privata bestand har mycket va-
rierande bestand blir det ofta ett centralt problem. Proble-
met ar inte ens latt att 16sa for de olika argangarna inom
SABO:s egna bestand. Man har har hamnat i en position att
hyrorna for alla l4genheter helt enkelt far styras av bygg-
kostnaden det aktuella ar, da varje enskild lagenhet upp-
forts.

Den serie invecklade prisséattningsproblem — i markna-
den varderas ett stort antal attribut hos en bostad som lage,
néarhet till service, ndrhet till natur osv — som egentligen ba-
ra kan l6sas av en marknad, har i hyressektorn reducerats
till en enda byggkostnadsprincip. Det har lett till de valkéan-
da svarigheterna med hyressektorns effektivitet — de lagen-
heter som har de lagsta hyrorna ar de som har de flesta av
de egenskaper som det finns en verklig betalningsvilja for.
Daremot kombinerar de senast byggda ldgenheterna de
hogsta hyrorna med de lagst varderade attributen — de lig-
ger ofta pa stddernas exploateringsgréanser, langt fran cent-
rum.

En annan illustration av ineffektiviteten ar de stora kast
som latt intraffar med kombinationen planerade priser/po-
litisk styrning. Politiker ar kénsliga for olika opinioner som
bildas, vilket har fatt tva sarskilt synliga effekter i hyres-
marknaden. Begrénsningar for hyreshgjningar har inforts,
aven niar SABO-foretag kunnat visa att sadana varit nod-
vandiga —avsattningar till bl a framtida underhall har kun-
nat bli otillréckliga.” Att detta &r ett realt problem styrks av
observationen att allmédnnyttiga foretag har storre utgifter
for reparationer an privata foretag. For att kompensera for
begriansningen har ett antal nya subventionstyper l6pande
introducerats — som kunnat l6sa ut allménnyttiga bostads-
foretag ur foretagsekonomiskt felaktiga beslut.
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Stelheten i prisséattning leder dven till att stora kast in-
traffar 1 utnyttjandet av bestandet. 1983—84 dominerade
problemet tomma ldgenheter, 1989—90 problemet brist pa
lagenheter och 1991-92 aterigen problemet outhyrda la-
genheter. En skattning av andelen outhyrda ldgenheter i
SABO:s bestand i borjan av ar 1992 visar pa omkring 4 pro-
cent — men med mycket stora lokala variationer kring
genomsnittet. En normal anpassning i en marknad vid sa-
dana cykleriefterfragan ar att anpassa priserna, vilket ver-
kar utjamnande pa efterfragan.

Men denna losning — t ex hyressdnkningar vid fallande
efterfragan — 6vervags inte av de allménnyttiga foretagen. I
stallet soker man andra losningar. 1983—84 sokte man efter
statliga subventioner. Men 1991-92 diskuteras allmént att
rivadelar av det allmannyttiga bestandet. Rivningen avslo-
jar da det monopolistiska beteendet: i stillet for att anpassa
priserna till efterfragan, minskas tillgangen pa lagenheter
for att uppratthalla de administrativt faststallda hyresni-
vaerna.

Forestallningen att "sjdalvkostnad” automatiskt leder till
laga hyror ar inte l4att att forsvara. D4 SABO-foretagen har
en prisledande stéllning och tillampar en stelbent princip
for sin hyresséttning, finns det egentligen ingen konkur-
rens som kan upplysa om hur effektiv forvaltningen inom
foretagen dr. Nagra hallpunkter kan anféras for en bedom-
ning:ijamforelse med privat forvaltade foretagligger de all-
ménna forvaltningskostnaderna 10-20 procent hogre i all-
méannyttiga bestand jamfort med privat forvaltade; kostna-
derit ex varmeforvaltning skiljer sig &nnu mer. Vi har ovan
ocksa pekat pa de storre kostnaderna for reparation i all-
méannyttiga bestand. Alla sadana ineffektiviteter kan till
nagon del overviltras pa hyrorna, varfor effekten snarast
blir prisdrivande.
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5. Hur skall

rantebidragen
avvecklas?

Vid transaktioner i fastighetsmarknaden ger vara berak-
ningar vid handen, att aktérerna kapitaliserar den rétt till
framtida subventioner som finns i nybyggda fastigheter.
Men man gor det inte fullt ut: aktérerna betalar inte for mer
d4n 4-5 ars framtida subventionsfléden. Av detta foljer ome-
delbart intressanta slutsatser. For det forsta speglas det
faktum, att den absoluta huvuddelen av alla utestaende
rantesubventioner ligger i de 5 senaste a&rgdngarna. For det
andra betraktas ridntesubventionerna som osidkra: regel-
dndringar kan komma med kort varsel, varfor riatten att
uppbira subventioner dr forenad med sannolikhetstal. For
det tredje betyder det att for delar av det subventionerade
bestandet, stiller en avvecklingsperiod som &dr sa hastig
som fem ar inte till med stora besvar.

Men det finns anledning att fundera ndrmare pa hur sub-
ventionsavvecklingen ska kunna organiseras. Vi forestéller
oss att man arbetar med olika strategier for olika delar av
bestandet. Lat oss ga igenom dessa.

Allmdannyttiga bestand

Bostadspolitiken forefalleridagbindasigfor attdet ska ske
en utforsiljning av det allmiannyttiga bestandet. Sannolikt
avser man héar att 16sa en kombination av tva problem — att
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forvandla tungt subventionerade hyresldagenheter till osub-
ventionerade dgarldagenheter och skapa en storre dgarsek-
tor an forut. Men detta forslag forefaller inte alltid grunda
sig pa god teori eller soka efter intressanta erfarenheter for
att vinna upplysning. Lat oss darfor kortfattat fylla ut den-
na lucka.

Ett lands bostadsforsorjning vilar normalt pa tre sekto-
rer: egnahem, bostadsrétter och hyresritter. Var och en av
dem léser en séarskild och unik uppgift. I det svenska bo-
stadsbestandet ar storleksfordelningen mellan dessa sekto-
rer ungefir 40—20-40, matt i antal lagenheter.

Till att borja med finns det ett helt generellt samband
mellan sektorerna. Det kan enklast uttryckas sa, att det he-
latiden tenderar attbildashelt likvardiga priser mellan al-
la delmarknader. Konsumenter kan darfor rora sig relativt
fritt mellan dem — de egenskaper man for tillfallet efterfra-
gar finns alltid tillgdngliga nagonstans i bomarknaden.

I ett land som Sverige med hoga och relativt jamnt for-
delade inkomster, finns ett monster, diar valen mellan upp-
latelseform ndrmast foljer ett monster over livscykeln.
Schematiskt kan det for en normalindivid uttryckas sa:
man véaxer upp i egnahemssektorn, bildar forsta och andra
hushall i hyressektorn, flyttar tillbaka till egnahemssek-
torn nar det andra barnet fods, flyttar iniboréattssektorn ett
par ar efter det att yngsta barnet bildat eget hushall och kan
under de sista aren ga tillbaka till hyressektorn.

En forsta observation av sddana monster kan da vara, att
intresset for vilfungerande sektorer i bostadsmarknaden
ar helt allmént, definitivt stérre 4n den andel som for till-
fidllet rakar bo i den ena eller andra sektorn. Potentiellt och
under olika faser i livscykeln ar hela befolkningen “hyres-
gaster”, “villaboende” osv. Detta forklarar troligen t ex Hy-
resgistforeningens svarigheter med medlemsrekrytering
och trovardighet, ndr man drar upp skarpa intressepolitis-
ka skiljelinjer mellan villaboende och hyresgéster.

En andra observation kan vara att politiska regleringar
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astadkommer sadana stelheter i bostadsmarknaden, att de
naturliga forstahandsvalen inte blir atkomliga. Det mest
tydliga exemplet pa detta kan vara hyresregleringen och
ungdomsboendet. Ungdomar som bildar forsta hushall vill
sallan binda sig for en betydande investering i sin bostad:
dels har mani allménhet sma inkomster, dels &4r planering-
en for framtiden mycket flexibel, vilket gor att mojligheten
till snabba flyttningar varderas hogt.

Men en hyresreglerad marknad medfor i allmanhet att
tillgangen pa ldagenheter i hyressektorn begrédnsas. Det
tvingar ungdomar 6ver i d4garsektorerna, ofta i nagon form
av bostadsratt. Regleringen forser darmed dessa ungdomar
med ett konsumtionsmonster som de egentligen inte efter-
stravar. En konsekvens blir inoptimalitet mellan sektorer-
na — bordttssektorn blir for stor. Nar det pa nytt upptrader
lediga lagenheter i hyressektorn gar antalet transaktioner i
borattssektorn kraftigt ned och boréatter séljs till fallande
priser.

Egnahemssektorn kan enklast beskrivas som barnfamil-
jernas reservat. Narmast oberoende av inkomstniva soker
sig barnhushall med minst en och en halv inkomst till sma-
husen. Omkring 80 procent av alla hushall med tva eller fler
barn bor i smahus. Denna egenskap motsédger en seglivad
bostadspolitisk fordom, att det 4r den rikaste andelen av be-
folkningen som befolkar smahussektorn. Stigande skatter
pa smahus — en omtyckt politisk hantering under 1980-ta-
let —kan enkelt uppfattas som en 6kning av skatten pa upp-
fostran av egna barn.

Agarsektorernas andel har successivt stigit. Det forefal-
ler finnas ett monster, dar pa lang sikt stigande inkomster
forenas med en langsam o6kning av dgarsektorernas andel.
Detta samband ar sarskilt starkt for borattssektorns andel.
I boratten finns framfor allt tva egenskaper som saknas i
hyresratten. For det forsta tillater foreningsformen att den
enskilde far en god kontroll av hela forvaltningen: det galler
alla aspekter, fran finansiell forvaltning till upphandlings-
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rutiner for trappstddning. Generellt visar sig fordelarna
med denna kontroll i att bostadsratterna har en lagre hy-
resokningstakt &n hyresratter och att de har avsevart lagre
driftskostnader.

Men den troligen viktigare aspekten ar denna. Bostads-
ratten tillater den enskilde att forvalta sin formogenhet i
boendet. Bostadsratter har uppfattats som en relativt saker
placering for enskilda formogenheter. Priserna ror sig nor-
malt med mindre variationer 6ver konjunkturcykeln &an
kurser pat ex industriaktier. Bostadsratten blir som en pla-
cering darfor eftersokt for den som vill varda sin formogen-
het med lag risk och kanske vid en senare tidpunkt realise-
ra den genom forsaljning.

Hyressektorns normala population &r sadana hushall,
som inte vill binda ett storre kapital i sitt boende: ungdo-
mar, invandrare, ensamstdende forédldrar, vissa pensiona-
rer och liknande. Genomsnittet i 100 SABO-lagenheter vi-
sasitabell 1.

Tabell 1. Genomsnittspopulation i 100 SABO-ldgenheter.

73 hushall saknar barn

40 hushall ar pensionarshushall

54 hushall har bara en medlem

11 hushall 4r ensamstéende fordlder med barn
23 personer ar forstagangsboende (18-29 ar)
15 personer ar invandrare

Kdlla: Muntliga uppgifter fran SABO:s utredningsavdelning.

Normalt bor dessa grupper avsevirt kortare tid i en ldgen-
het 4n vad som ér fallet i 4garsektorerna. Det kan rora sig
om 5—6 ar i hyresrétt, jamfort med 12—15 ar i smahus. De
korta uppehallstiderna ska ocksa jamforas med att orter
som har stor inflyttning normalt ocksa uppvisar en storre
hyressektor. Det finns darfor anledning forvénta sig att de
storsta stdderna (Stockholm, Goteborg, Malmo) har fler in-
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vandrare och 1-personshushéll 4n genomsnittssiffrorna i
tabellen.

Forutsattningen for att forvanta sig en stor omvandling
av hyresritter till bostadsratter ar att det ligger ett stort
antal "smaférmogenheter” hos risknegativa medborgare i
hyressektorn.? Formégenheterna ska inte liatt kunna place-
ras pa ett sdtt som motsvarar 4garnas riskprofil. Det kan
vara ett monster som i dag finns i 6steuropeiska lander.

Men for Sveriges del 4r detta knappast fallet. De grupper
som dominerar hyressektorn saknar eget sparande. De kla-
rar darfor inte ens sma krav pa den egeninsats som ska ses
som en intrddesbiljett till 4garsektorerna. For de stora
grupper som kommer i fraga ar det svart att se vilka institut
som ar intresserade av att finansiera de tdnkta borattsko-
pen. Det ror sig till stor del om grupper som inte har nagon
egen uppgift 1 borattssektorn — de har ingen formogenhet
att forvalta. Ur finansaktérernas synvinkel ror det sig om
hogriskobjekt.

Det ar ockséa intressant att fundera 6ver de differential-
rantor som kan ge sig till kdnna vid utforsiljningarna. De
mest viardefulla hyresratterna kommer att kooperativise-
ras i en forsta omgang. Darefter foljer de nést mest varde-
fulla hyresratterna osv. Skillnader i vdarde mellan de olika
omgangarna kan uppfattas som en differentialrinta.

Lat oss nu anta att de mest attraktiva ldgenheterna for-
svinner for de stora institutionella dgarna i hyresmarkna-
den. Det uppkommer da en allvarlig obalans i deras inne-
hav. Man far en 6kad andel svaruthyrda ldgenheter — tom-
ma bestand och fallande hyror i de samre bestanden hotar i
vissa fall 6verlevnaden. Differentialrantan kan da ge till
upphov att ett antal stora aktorer i hyresmarknaden blir
likvidationspliktiga. Med detta foljer att aktorerna i hyres-
marknaden far for svaga incitament. Sektorn blir underfor-
sorjd med lagenheter.

Utover att en stor utforsidljning saknar underlagi hyres-
sektorn och hotar att skapa permanenta obalanser pa bo-
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stadsmarknaden, finns ytterligare en aspekt som séillan
diskuteras. Vad hdnder med priserna pa nu existerande bo-
stadsrétter?

Med ett kraftigt utbud av nya bostadsréatter i marknaden,
finns det ingen annan forviantan &n att priserna pa existe-
rande bostadsratter faller. Vid de priser som ibland diskute-
rats for att underlidtta en massiv overgang — priser "som
konsumenterna kan betala” — kan det rora sig om kraftigt
verkande prissdnkningstendenser. Om vi 6versétter alla
priser till fiktiva "arshyror” iboréttssektorn, kan en normal
bostadsritt i daghandlas till omkring 750 kr/m”. For att till-
motesgd den nuvarande hyressektorns medborgare om
overlatelsepriser, kan vi forestilla oss att hyror oversétts
till overlatelsepriser, vilket kan antyda att de siljs till om-
kring 550 kr/m”.

Med ett stort utbud av boratter till dessa priser i de flesta
lokalamarknader,kommer det att etableras en ny prisniva.
Foljden blir att nuvarande dgare av bostadsrétter far se 25
procent av sin formoégenhetforsvinna. Detta sker pa mycket
kort tid och denna grupp blir sidledes den som far ta den
“forsta stoten” av omvandlingen. Det kan darfor forvana att
borattsorganisationerna hittills har fungerat som patryck-
ningsgrupp for att paskynda kooperativiseringen.

Det 4r nu troligt att delar av hyresbestandet faktiskt kan
kooperativiseras. Men det ror sig da om en relativt margi-
nell foreteelse, koncentrerad till marginella delmarknader
som Stockholms innerstad. I 6vrigt ar restriktionerna for
att forhindra en massiv overforing av lagenheter for starka
for att en ansatsen ska bli uthallig. Genom ett antal konkur-
ser hos nya bostadsrattsagare — den engelska erfarenheten
— kommer alltid balansen mellan borittssektor och hyres-
sektor att aterstéllas palang sikt. Det antyder att hyressek-
torn i1 dag kan ligga néra en optimal niva. Men det finns ett
alternativ for att effektivisera hyressektorn, namligen pri-
vatisering.

Det enklaste sittet att presentera forslaget ar detta: bors-
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notera de stora allmédnnyttiga foretagen! De har breda be-
stand och en relativt 1ag belaning. Det gor dem till goda kan-
didater for utforsaljning.

Det finns ingen anledning forvinta sig att kopintresset
skulle vara litet i den svenska marknaden. Forsdkringsbo-
lag och vissa andra institutionella placerare har gatt utom-
lands for att finna fastighetsobjekt. Det redovisade argu-
mentet for att gora detta har varit att placeringsmajlighe-
terna i Sverige ar for sma. Forsdkringsbolag ar ett exempel
pa stora placerare som stravar att forvalta insattarpengar
konservativt och darfor gdrna soker sig till fastigheter, da
dessa pa lang sikt antas vara ”sidkra” placeringar.

De potentiella placerarna agerar sedan ldnge i markna-
derna och kommer darfor att inféra en marknadskontroll
gentemot de stora foretagens foretagsledningar. Det blir
mojligt att avpolitisera de allminnyttiga foretagens led-
ning: politiskt tillsatta styrelser erséatts av styrelser som ut-
ses av privata dgare. Kommunernas inkomster av forsalj-
ningen kan anvéndas for att kraftigt sinka kommunalskat-
ten under ett antal ar.

For att smidigt klara att effektivisera hyresmarknaden
far hyresregleringen avskaffas. Har kan politikerna under-
latta genom att kanske arbeta med en avveckling i flera
steg. Det forsta steget bor vara relativt latt och kan tas
snabbt genom en enkel lagdndring: avreglera andrahands-
uthyrningen av bostadsratter. Lat dessa inga i hyreslagens
undantag tillsammans med fritidshus.

I fritidshusmarknaden traffar uthyrare och hyresgist
fria avtal. Man kommer 6verens om hyra och tid for uthyr-
ningen. Det finns mojlighet att ocksa ldgga in t ex 6verens-
kommelser om besittningsratt genom sarskilda klausuler.
Sannolikt bildas det priser pa besittningsritten, dvs hyres-
gaster som onskar denna far betala hogre hyra. Vi far har
ett okat utbud av hyresldgenheter, vilket kan stabilisera
hyresnivaernaiallalagen och forbereda en fortsatt avregle-
ring.
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I en tankt forlangning omfattas efterhand allt fler lagen-
heter i hyressektorn av fritidshusens undantagsregler. Om
det &r en riktig uppfattning, att hyressektorn i dag ligger
néra optimum, leder avregleringen och det 6kade utbudet
av hyresldgenheter snarast till en hyressankande impuls.
Hyreshojningar kommer i marginella bestand som Stock-
holms innerstad och i vissa av de storre stddernas centrala
lagen.

Ovrigt bestand — prisgaranti vid
snabbavveckling

Lat oss anta, att en snabb subventionsavveckling sker fran
1993 —man beslutar sig for att de utestaende subventioner-
na avvecklas pa 5 ar och att inga nya subventioner utgar till
nybyggande. Detta kan vara den kortaste mojliga perioden
for att nagorlunda hederligt ta sig ur subventionspolitiken.

Det storsta problem som i bestandet foljer med detta ar
att det sker en politiskt beslutad erodering av formogenhe-
ter som bundits 1 nya fastigheter. Det bor darfor finnas en
strategi for att hantera svarigheten. Vi foreslar har att rege-
ringen utarbetar ett system for prisgarantier vid forsalj-
ningar av subventionerade fastigheter under 6vergangspe-
rioden. Vi gor har bara en skiss till forslaget, da vi utgar
fran att Danells utredning kommer att noga precisera over-
gangsperiodens alla stora problem.

En prisgaranti kan uppfattas s4, att regeringen utfdrdar
en formogenhetsforsakring (en “saljoption”) for var och en
av de lagenheter som subventioneras. Forsdkringen inne-
bar att vid en eventuell forsidljning garanterar staten att
sdljaren inte gor en forlust vid transaktionen — om priset
blir l4gre 4n det pris sdljaren ursprungligen betalade, faller
forsdkringen ut: storleken bestams av skillnaden mellan
det ursprungliga inkopspriset och forsaljningspriset. Ett
subventionerat smahus som 1992 inképts for 1,5 miljon kro-
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nor och 1995 siljs for 1 miljon kronor, erbjuds 0,5 miljoner
kronor av staten.

Fordelen med detta forslag &ar att det l6ser det centrala
ekonomiska problemet for den enskilde som av olika skél
sdljer sin fastighet under avvecklingsperioden. For stats-
budgeten innebér forslaget flera fordelar. Sannolikt kom-
mer en mindre del av optionerna att 16sas ut. For var och en
av de forsakrade fastigheterna kan inte heller forsékrings-
summan overstiga viardet av de subventioner som aterstar i
fastigheten. For statsbudgeten innebar darfor strategin att
principen om minsta majliga belastning tillampas.

Det finns ett antal tekniska svarigheter med forslaget,
som dock en statlig utredning av Danells sort lattast kan
losa. Ett problem kan vara vilka rattigheter stora bostads-
foretag med varierande argangar av ldgenheter kan erbju-
das inom ramen for detta forslag. Om vi tdnker oss att
SABO behaller sin nuvarande organisation under &éver-
gangsperioden, kan det finnas anledning att utarbeta speci-
alregler. Eftersom dessa foretag under lang tid varit stora
formanstagare, dr det en forstahandsstrategi att dessa fore-
tag far utjimna forluster vid eventuella forsaljningar inom
sina bestand.” Det blir d& framfor allt de allménnyttiga fore-
tag som har ett ungt bestand som kommer att skyddas av
prisgarantin.

Ett andra problem kan rora nationellt spridda fastighets-
foretag. Ett bra exempel kan vara Skanska. Lat oss anta att
samma villkor som for SABO-foretagen kommer att gilla
dem —dvs de far i forsta hand utjamna forluster vid forsal;-
ningar inom sina bestand. Det 4r knappast rimligt att detta
ska gilla for hela det nationella bestandet. Det finns darfor
anledning att acceptera att forsdkringsstrategin giller for
olika lokala bestand. Dessa foretag far darfor pa samma
satt som SABO-foretagen ett forsakringsskydd for i forsta
hand lokala bestand, dar andelen nybyggda bostéader védger
tungt.

Snabbavvecklingen och forslaget till prisgaranti anpas-
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sar sig nu till de observerade varden som rattigheten till
subventioner faktiskt har i marknaden, dvs de observerade
4-5 aren. Det medfor att den nya politiken sannolikt inte
kommer att verka starkt himmande pa den noédvéandiga
mangden transaktioner i fastighetsmarknaderna.

Problemet med statens finanser

Det finns for staten ett rent institutionellt problem vid sub-
ventionsavvecklingen — och som kan vara en betydande
svarighet — som sillan uppméarksammats. Sedan mitten av
1980-talet och fram till 1992 har Statens Bostadsfinansie-
ringsaktiebolag AB (SBAB) finansierat det subventionera-
de byggandet. Finansieringen har skett 1 det simsta sédker-
hetslaget: intervallet 70-95 procent av byggkostnaden for
smahus och 70-100 procent for flerfamiljshus.

SBAB har byggt upp ett atagande for subventioner pa
drygt 80 miljarder kronor sedan det instiftades. Det ska
jamforas med att SBAB har ett egenkapital pa 0,5 miljarder
kronor. For att klara sina ataganden har SBAB lanat upp
betydande summor pa internationella finansmarknader —
sarskilt intressant har den japanska finansmarknaden up-
penbarligen varit. Operationerna har underlattats av att
SBAB tilldelats en rating pa ”AAA”, dvs man ska uppfattas
som den mest kreditvéardiga aktoren.

Nar nu en plan for en snabbavveckling av subventioner
trdader i kraft, avslojas att det inte finns nagra reala sidker-
heter for lan som beviljats SBAB. Vara observationer av
1980-talsbestandet ger vid handen att fastigheterna véarde-
ras till 60—70 procent av byggkostnaden, dvs det finns dven
vid en viss prisstegring under avvecklingsperioden ingen
annan sikerhet for lanen 4n regeringens garanti for sub-
ventionsatagandet.

Om regeringen nu véljer att genomfora en snabbavveck-
ling av subventionsatagandet, innebar det att man forkla-
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rar SBAB likvidationspliktigt. Det kommer i sa fall att fa
internationella finansiella aterverkningar. Det faktum att
ett staten narstaende institut legat och lanat upp interna-
tionellt kapital for att finansiera bostadsbyggande inom ett
intervall som normalt ska finansieras genom eget sparan-
de, tar rimligen pa fortroendet for statens framtida inter-
nationella agerande. Det ar svart att forutse alla aterverk-
ningar av agerandet, men de kan sjalvfallet komma att ga
langt.

Regeringen ar saledes fangen i ett dilemma mellan den
korta och den langa sikten. Nar man paborjar den langsikti-
ga subventionsavvecklingen, bor man samtidigt garantera
subventionsatagandet gentemot de internationella lan-
givarna. Det 4dr inte helt 14tt att se hur regeringen ska losa
ut sig ur dilemmat.'
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6. Nyproduktionen —
behovs subventioner?

Den tidigare analysen har framst behandlat bestandet.
Slutsatserna av denna analys &r framst att dagens fastig-
hetsvdarden — med nagra enstaka undantag for Stockholms-
omradets mest attraktiva delar och motsvarande omraden i
nagra ta expansionsorter — fraimst universitetsstader — lig-
ger langt under kostnaderna for att producera nya lagen-
heter. Vid q-varden lagre 4n 1, ar detta en indikation pa att
det &r olonsamt att producera en ny ldgenhet. Man kan ock-
sa ofta tolka detta som att tomtvéardet ar positivt och att
byggkostnaden for en ny ldgenhet plus tomtvardet i mark-
naden kommer att bli lika med vérdet for en begagnad l4-
genhet. Om g-vardet ar ldgre 4n 1 blir nyproduktion (utan
subvention) inte lonsam.

Man bordarvid observera att alternativanvandningen for
mark i Sverige normalt dr industrimark eller affdrs- och
kontorslokaler samt jordbruk eller skogsmark. I de tva se-
nare anvandningarna ar markvardena mycket laga — fram-
forallt for skogsbruk. De béasta jordarnabetalaskanske med
tio kronor per kvadratmeter som jordbruksmark. Detta pris
ar da nagot hogt genom att det jordbrukspolitiska stodet till
stor del har kapitaliserats i markvarden. En relativt stor
villatomt skulle fore all ledningsdragning och gatubyggan-
de maximalt kosta nagra tiotusen kronor om alternativan-
vandningen var hogproduktivt jordbruk. Denna enkla kal-
kyl visar mojligen pa det groteska och flummiga i det for-
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hallande att delar av stadsplaneringen, framforallt i sodra
Sverige, inriktades pa att bevara den basta akermarken
fran bostadsexploatering. Bostdder ar nidstan alltid mer
lonsamma som markanvédndare &an jordbruk.

Lat oss komplettera resonemangen i tidigare avsnitt med
en enkel kalkyl: vi utgar fran en nyproduktionskostnad pa
10 000 kronor per kvadratmeter. Denna siffra ar lagre dn
vad som géllt for produktionen under de senaste aren men
kan ses som en realistisk prognos nir byggkostnader under
1992 och 1993 sjunkit och stabiliserats pa en lagre niva.
Som tidigare papekats ar det i fa omraden som begagnade
hus ligger pa denna niva.Vi kan ocksa gora om kalkylen till
en hyreskalkyl. En viktig faktor dr da vilka reala avkast-
ningskrav som kan foreligga.

Om man utgar fran langsiktiga nominella rantesatser pa
11-12 procent péa statsobligationer och sdkra bostadsobli-
gationer, en skattesats i kapitalbeskattningen pa 25 pro-
cent och en langsiktig inflation pa omkring 3 procent far
man en kapitalkostnad efter skatt och inflation pa ndrmare
6 procent. Men det dr nu fraga om en riskfylld investering
och dessutom ett kapital som kan behéva deprecieras realt
(forutsattningen ar i ovrigt 1 kalkylen att fastighetspriser
stiger med inflationstakten). En kapitalfaktor pa 8 procent
ar saledes fullt rimlig. Det 4r ocksa dessa kapitalfaktorer
som forefaller ha etablerats i marknaden for kommersiella
fastigheter under senare tid.

Innebérden ar helt enkelt att bruttooverskottet fran fas-
tigheten, dvs efter utgifter for reparationer och underhall,
skall svara mot 8 procent av fastighetens virde. Fore det
som vi har har kallat realrdantechocken kunde man observe-
ra kapitalfaktorer pa omkring 5 procent och under den "gla-
da” perioden under slutet av 1980-talet med 6kande fastig-
hetspriser kapitalfaktorer pa kanske 3 procent.

Om dessa kapitalfaktorer ocksa kommer att gélla for bo-
stadsfastigheter s& kommer den nodvandiga hyresnivan
vid en produktionskostnad pa 10 000 kronor per kvadrat-
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meter att bli 1 100 kronor per kvadratmeter och ar. Vi har
da rdknat med en nagot schabloniserad drift- och under-
héallskostnad pa 300 kronor per kvadratmeter och ar samt
en kapitalkostnad pa 800 kronor per kvadratmeter och ar.
Men dven vid en kapitalfaktor av denna storlek foreligger
ett visst likviditetsproblem for fastighetsdgaren som far
motas genom successiv rebelaning nar fastigheter stiger 1
pris eller genom ett 6kat egenkapital.

Men en hyresniva pa 1 100 kronor per kvadratmeter och
ar ar endast realistisk 1 mycket attraktiva ldgen i expan-
sionsorterna. Kalkylen giller dock allmént vid nu aktuella
realrantesatser efter skatt och utgor ytterligare en indika-
tion pa att bytet av "realrdnteregim” som en foljd av skatte-
reform, ECU-anknytning och en desinflationspolitik inne-
bar stora fordndringar for bostadsmarknad och bostadsbyg-
gande — just genom den hoga kapitalintensiteten och de
langa livsldngderna.

Aven om vi sianker kapitalfaktorn till mer modesta 5 pro-
cent — vilket inom ramen for en fortsatt ECU-anknytning
kraver en ganska snabb och kraftig sinkning av den tyska
réantesatsen — sa blir bilden fortfarande ganska problema-
tisk. En nybyggd lagenhet utan subventioner skulle kriava
en hyra pa 800 kronor per kvadratmeter och ar. De observa-
tioner vi har idag fran hyresmarknaden utanfor expan-
sionsorternas mer attraktiva delar ar att hyror redan vid
600 kronor per kvadratmeter och ar inom det allmannyttiga
bestandet ger ett hyresmotstand.

Var slutsats ar att utan subventioner kommer det egent-
ligen inte att byggas sérskilt mycket lagenheter i Sverige de
narmaste aren. Vi har i olika sammanhang sagt att en vo-
lym kring 10 000 ldgenheter per ar kan forefalla rimlig.
Gissningsvis kommer saddana osubventionerade byggen att
iforsta hand ske i expansionsorterna och oftast i ganska ex-
klusiva former: det 4r fraga om familjer som har en hog pre-
ferens for boende och gidrna ar beredda att betala for indivi-
duella 16sningar som inte finns atkomliga i marknaden for
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begagnade ldgenheter. Dessa hushall kommer att ldmna l4-
genheter bakom sig som kan hyras eller kopas av personer
som inte har lika starka boendepreferenser eller 6nskemal
om att bo i en helt nybyggd ldagenhet. I en marknad av detta
slag géller det inte att bygga for den s k bostadskoén utan for
hushéall med stark betalningsvilja. Detta behover inte be-
traktas som mindre socialt: inga lagenheter forstors, tvart-
om kommer det ut begagnade ldgenheter som i komplicera-
de men decentraliserade marknadsprocesser kommer att
fyllas av just de hushall som sétter véarde pa lagenheten.

En nedgang i byggverksamheten dven
med fortsatta subventioner

I den politiska diskussionen framfors det ibland som en kri-
tik mot den nya regeringen, att om bostadspolitikens gamla
regler gillt, skulle byggandet ha fortsatt pa en hog niva. Det
finns inte mycket som talar for en sadan standpunkt. Det
starkaste argumentet mot ligger 1 den vaxande skillnaden
under 1980-talet mellan priser pa bostader i bestandet och
priser i nyproduktionen (se diagram 1). Argumentet kan
ocksa byggas ut i flera steg.

En forsta observation i denna riktning ar att bestandet av
lediga lagenheter och lokaler vaxer snabbt. Var diskussion
koncentrerar sig pa bostadsbyggandet, men i bakgrunden
finns ocksa ovrigt byggande, dvs byggande av kommersiella
lokaler och industrins byggande. Vi haller den utanfor,
framst déarfor att prisbildningen 4r annorlunda dér och ar-
gumenten 1 efterfragefunktionen skiljer sig. Den kraver
darfor en sérskild diskussion.

Men samma marknadsprocess verkar mellan bestand av
lokaler och byggande som i bostadssektorn. Det forefaller
ocksad som om detta byggande reagerar snabbare 4n bo-
stadsbyggande pa signaler om en nedgang i konjunkturen.
Det har t ex i alla ldgen i1 Sverige fran varen 1991 utomor-
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dentligt hastigt vuxit fram ett stort bestdnd av tomma loka-
ler. Vissa skattningar hart ex for Stockholms ldn angett att
detkan riora sigom 1,3 miljonerm®. Vid givnabyggpriserror
sig detta om ett nybyggnadsvarde pa omkring 15 miljarder
kronor som for tillfdllet inte efterfragas."’

Vi uppfattar det snabbt lediga bestandet som en indika-
tion pa att lokalmarknaden vid givna priser ar 6verméttad.
Aven om en 6kning pa nytt skulle inledas for efterfragan pa
kommersiella lokaler, representerar det nu lediga bestan-
det 3 ars byggproduktion, da det under hégkonjunkturaren
uppfordes i genomsnitt 400 000 m” per ar. Stora och snabba
ekonomiska aterhdmtningar 4r nu ovissa vilket leder till
slutsatsen, att det kommersiella byggandet knappast kom-
mer att utvecklas mycket annorlunda 4n bostadsbyggan-
det. Nar vi diskuterar betydelsen av "byggkrisen” — syssel-
sattning, investeringar, effekter pa samhallsekonomin —
tar vi ocksa hansyn till detta byggande. Men det kan vara
vart understryka att denna bedomning &r osidkrare dn be-
démningen av bostadsbyggandet.

Mycket snabbt har bestandet av outhyrda lagenheter sti-
git fran 10 000 (i september 1990) till omkring 20 000 (i sep-
tember 1991) for att i borjan av 1992 troligen ligga i nér-
heten av 40 000 lediga ldgenheter. En huvuddel av dessa 14-
genheter forvaltas av allmédnnyttiga bostadsforetag och de
ar ocksa nybyggda, dvs uppforda eller grundligt ombyggda
sedan mitten av 1980-talet. I det allméannyttiga bestandet
var i september 1991 10,5 procent av alla ar 1991 uppforda
lagenheter dnnu outhyrda.' Vi kan dérfor tolka den héga
andelen outhyrda ldgenheter som en grov indikation pa att
fastighetsforvaltarens krav pa hyresavgift i en vdxande del
av bestandet och sarskilt for nyuppforda lagenheter ligger
hégre 4n betalningsviljan hos hyresgaster."

Under 1991 har det reala bopriset — som det vags och be-
rdaknas av SCB — stigit med 16 procent. Den genomsnittliga
hyresokningen i det allménnyttiga bestandet mellan 1990
och 1991 var 24,6 procent nominellt. De ovanligt stora 6k-
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ningarna 4r framst en effekt av skattereformen och stigan-
de byggpriser. De boende har anpassat sig mot denna rela-
tivprisdndring med att soka sig mot mindre och billigare bo-
stdder. Med de hoga hyreskraven i nyproducerade ldgenhe-
ter —dven sedan subventioner och skatteeffekter beaktats —
har det medfort att efterfragan pa dessa fallit kraftigt. De
generellt 1aga q-varden som vi visar i diagram 1, forklarar
varfor efterfragan skiftar bort fran nyproduktionen. En
nedgang i efterfragan pa byggindustrins tjanster har foljt.

Mellan januari och oktober 1991 rapporterades 1 070
fastighets- och 1414 byggbolag ha gatt i konkurs under
aret. Dessa branscher toppade konkursstatistiken. En stor
del av forklaringen kan sokas i de relativa boprisernas for-
andringar. Konkurserna kan uppfattas som en korrigering
av felaktiga prisforvantningar i marknaden — eller att fore-
tagen inte arbetat med en q-analys. Fastighets- (och kredit)
marknadernas svarigheter kan i nagon bestdmd mening
tolkas s4, att man investerat i fastigheter med tillfalligt ho-
ga, men langsiktigt lagre q-vdrden. Vid en normalisering
(eller nedgang)i konjunkturen avslgjas felbedomningen. De
felaktiga forvantningarna om fortsatt stigande priser och
laga realrantor ligger da till grund for den serie konkurser
som foljt.

Byggmarknadernas strategiska svarighet kan i sin tur
tolkas sa, att subventioner drivit fram ett sa forcerat byg-
gande, att d4ven lagenheter med mycket laga q-véarden kun-
nat byggas. Med subventioner som motsvarar 65 procent av
byggkostnaden (for flerfamiljshus), garanterar staten att
de sista ldgenheter som kan byggas ligger vid q-vardet 0,35.
Detta varde kan ocksa avldsas i den rena glesbygden. Up-
penbarligen har det nuvarande generosa subventionssyste-
met generellt — dvs i alla regionala lagen — for tillfallet tomt
ur reserven av efterfragan. Med en stor befintlig stock av
bostader — fler bostadsldgenheter dn hushall — som kan
handlas till priser under nybyggda och med hyreskrav i ny-
byggda ldgenheter som leder till att outhyrda bestand upp-
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tréder, ar det svart att se nagon konstruktion av bostads-
stod som leder till ett fortsatt hogt byggande.

Nedgangen i bostadsinvesteringar under 1990-talets
forsta halft kan mot denna bakgrund bli dramatisk. Over
huvud taget har vi uppenbarligen att géra med ett mycket
snabbt forlopp. Nedgangen for "naringslivets byggande”
har kommit fran varen 1991. Bostadsbyggandet for forsta
halvaret 1991 6vertraffade &nnu 1990 ars rekordniva och de
forsta tecknen pa nedgang kom i augusti—september 1991.

Nar den lagre konjunkturens nya relativa priser forstas
av marknadens alla aktorer, faller efterfragan pa nya bo-
stdader kraftigt. Avbostadsefterfragans —for nya lagenheter
— alla komponenter blir bara den del kvar som ska forsorja
de rent bostadslosa, viss inflyttning till expansiva orter och
den relativt prisokansliga "lyxefterfragan”, dvs sddana som
ar beredda att betala nyproduktionspriser for speciella 14-
gen och sarskild arkitektonisk utformning av en ny bostad.
Denna efterfragan ar begransad.

Den stora spridningen mellan olika allmédnnyttiga hyres-
bestand ger en viktig foljd: det finns en risk for att en domi-
no-effekt kan sitta i gang for hela marknaden for bostads-
finansiering. Lat oss nagot utveckla denna tankegang. I en
redovisning av 20 olika bostadsforetag som SABO:s tidning
"Bofast” gjorde i oktober 1991, visade sig foljande:
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Tabell 2. Andel tomma ldgenheter i olika kommunala be-
stand (SABO-foretag) i september 1991, procent-

angiuvelser.
Kommun Andel outhyrda lagenheter
Gallivare 7,3
Ovanéker 5,9
Sandviken 5,0
Smedjebacken 7,8
Ludvika 6,4
Hallefors 11,9
Gullspang 10,3
Jonkoping 1,4
Savsjo 6,4
Virnamo 2,2
Osby 2,6
Norrkoéping 1,7
Malmo 1,8

Killa: Tidningen Bofast 3/10 1991."

Bakom dessa siffror — och det kan vara viart papeka att ta-
bellens foretag ar ett urval, dar problemen éar likartade i fler
allmannyttiga fastighetsforetag i Sverige — déljer sig en ny
och i flera fall svar situation. Besviérligast dr det i de foretag
som har storst andel outhyrda ldgenheter, dvs 6ver 10 pro-
cent. Héllefors — en liten kommun med ett litet bostadsbe-
stand — registrerade hyresforluster pa omkring 3,2 miljoner
kronor under perioden januari—juli 1991. Det kraver enligt
fastighetsdirektoren att kommunen ger finansiella bidrag.
I Gullspang som ocksa har en hog andel outhyrda ldgenhe-
ter, har kommunen hittills tackt upp forlusterna.

I foretag med en stor andel outhyrda (5—7 procent) lagen-
heter, forefaller problemen dven mycket stora. Sdvsjo bok-
for hyresforluster paA omkring 1 miljon kronor, men har
ingen garanti fran kommunen att ga in och 16sa denna for-
lust. I Géllivare ar hyresforlusterna for hela 1991 berdakna-
de till 10-12 miljoner kronor. Kommunen har forklarat sig
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beredd att tdcka tre miljoner av forlusten, men generellt
forklarar sig foretaget konkursmassigt. I Ovanaker berak-
nas hyresforlusten till tre miljoner kronor for 1991, en for-
lust foretaget rdknar med ska tdckas av kommunen. I
Smedjebacken blir hyresforlusterna 5—6 miljoner kronor for
1991 och foretaget forklarar sig konkursmassigt. I stort sett
samma forhallande giller for Sandviken, som kalkylerar
med hyresforluster under 1991 med 8—9 miljoner kronor.

Men 4aven for foretag med tabellens l4gsta noteringar ar
hyresforlusterna inte forsumbara: Malmo berdknar forlus-
ten for 1991 till 10 miljoner kronor och Norrkoping till 9 mil-
joner kronor. I inget av fallen raknar foretagen med under-
stod fran kommunen. De stora hyresforlusterna antyder,
atminstone for Norrkopings del, att allméannyttiga foretag
kan raka i svarigheter redan vid sma stegringar av andelen
outhyrda lagenheter.

Det problem som antyds genom tabellens informationer,
ar att ett antal allméannyttiga foretag i rent foretagsekono-
misk mening ir konkursfiahiga. Det doljs genom att de lever
med implicita garantier fran sin huvudédgare, kommunen.
Vid den foregaende toppnoteringen av antalet outhyrda la-
genheter — aren 1983—-84 — kunde staten och kommunerna
genom specialdestinerade subventioner 16sa ut de allman-
nyttiga foretagen ur bekymren. Denna utvag forefaller dock
stangd infor 1990-talet.

Den statliga bostadspolitiken kan knappast forvantas ex-
pandera det tidiga 1980-talets stod till outhyrda lagenhe-
ter. Den allmédnna inriktningen i bostadspolitiken far sna-
rare forvantas ga at andra hallet —en nedtrappning av bade
antalet subventionstyper och det totala subventionsatagan-
det. Skattetaket for kommunerna medfor att de inte kan ho-
jaskatten for att forbattra de allméannyttiga foretagens soli-
ditet. I en fallande konjunktur pressas de dessutom mellan
en tendens till fallande inkomster och stigande socialpoli-
tiska utgifter. Utrymmet for stod till allménnyttiga foretag
blir begréansat.
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Fullféljandet av analysen pekar da pa att de allméannytti-
ga bostadsforetagen kan sta infor en bekymmersam om-
stallningsperiod. Den kommer att uppvisa alldeles egna ut-
vecklingsbanor, men generellt pAminna om den som redan
paborjats i den kommersiella fastighetssektorn. For ett an-
tal foretagblir det fraga om ren konkurs. Da utloses det bor-
gensatagande som kommuneri allmédnhet har stallt for des-
sa foretag. Men det ar inte alla kommuner som kommer att
kunna infria detta lofte. Mycket speciella anpassningar kan
forvantas mellan kommuner, kreditgivare och allménnytti-
ga fastighetsforetag. Det dr knappast mojligt att i forvag f6-
restilla sig mer 4n konturerna av denna utveckling."”

For kreditmarknaden kan det komma som en svarhante-
rad insikt, att kommuner som borgensméin egentligen ska
uppfattas som daliga risker. Krisen i det privata fastighets-
bestandet har lett till betydande skakningar i de traditio-
nellt relativt stabila finansmarknadernas institutioner —
Nordbanken och Forsta Sparbanken har bada redovisat
kreditforluster pa vardera mer 4n 5 miljarder kronor. Sar-
skilda statliga raddningsaktioner har kravts for att for-
hindra likvidation.

Vikannuforestéllaoss ett varsta scenario, da ocksakom-
munala fastighetsbestand kommer in i krisforloppet. Ett
antal —1 forsta hand sma, men ocksa ett antal medelstora —
allmannyttiga fastighetsbolag instiller betalningarna.
Kreditgivarna vander sig till kommunerna for att aktuali-
sera givna borgensloften. Vissa av dessa kommuner forkla-
rar att man inte klarar sina ataganden. Kreditforlusterna
far nu tas av langivarna. Flera av dessa kommer dd in i en
situation som paminner om Nordbankens och Forsta Spar-
bankens — sirskilda raddningsaktioner kan kravas for att
forhindra likvidation.

I en forsta omgang fordndras foretagens strategi for kre-
ditgivningen. Under 1980-talet — med den generella riskni-
va som da bedomdes foreligga — har kreditinstituten accep-
terat att belana fastigheter till omkring 70 procent av det
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uppskattade marknadsvirdet. I vissa fall har de ockséa gatt
overdetta normalviarde. Men ur kreditforetagens synvinkel
har nu tva olika férdndringar av betydelse intraffat.

For det forsta har det visat sig att man gjort for hoga
skattningar av marknadsvérdet pa fastigheter. Med en mer
realistisk uppfattning om t ex g-véardet pa nya fastigheter —
antag att det kan pendla kring 0,6—0,7 — antyds att de inte
kan belana mer 4n 42—49 procent av byggkostnaden. Inne-
borden av detta ar i princip att den realistiska mojligheten
till finansiering av en stor del av nybyggandet faller bort.

For det andra paverkar sannolikt forédndringen i riskvér-
dering kreditforetagens agerande. Med en storre risk for
varje nytt &tagande, blir utlaningsvolymen vid varje given
réantesats lagre. For att kompensera for de hogre riskerna i
marknaden, stiger da realrdntorna. Det kan dock vara svart
att bedoma hur mycket de behover stiga for att kompensera
for t ex de utomordentligt stora skakningarna i formogen-
hetsmarknaderna. Med stigande realriantor minskar efter-
fragan pa krediter. Aven denna forindring talar saledes for
att byggnadskrediterna minskar under 1990-talet.’

Hur kannu den offentliga utredningsapparaten exempli-
fierad av Bengt Turner vid Byggforskningsinstitutet och
Agneta Modig Tham som leder den 25 personer starka ut-
redningssektionen vid Boverket i Karlskrona komma till
radikalt annorlunda slutsatser betridffande den framtida
nyproduktionen dn vad vi hir diskuterat som ett rimligt
framtidsalternativ? I artiklar och utredningar har de hiav-
dat att det langsiktigt beh6vs mer 4n 40 000 nya ldgenheter
per ar under 1990-talet.

Det bor observeras att det egentligen inte &r fraga om
prognoser pa hur marknaden kommer att utvecklas utan en
form av politiska-tekniska kalkyler med rétter i social in-
genjorskonst och centralplanering. Med utgangspunkt i be-
folkningsfordndringar, hushallsbildning och andra demo-
grafiska fordndringar och med avdrag for rivningar kalky-
lerar man ett "behov”. Ingen hénsyn tas till prisbildningen
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pa marknaden. Mgjligen kan kalkylen baseras pa en realin-
komstprognos. Boverket har inte ens en gang information
om prisbildningen pa fastighetsmarknaden, data som &r ut-
slagsgivande for att avgora om byggande ar lonsamt eller ej.

Avsaknaden av ekonomiska betraktelsesitt i den offent-
liga utredningsapparaten ar forvanande och troligen konse-
kvensrik: skall verkligen skattebetalarna ldamna 6ver 30
miljarder per ar till myndigheter som inte kan genomfora de
mest elementédra kalkyler? Att landet radikalt dndrat real-
ranteregim och inflationsregim genom skattereform och
ECU-anslutning ar omstandigheter som inte stor planerar-
na i deras kalkyler med rétter i planhushéallning och regle-
ringar. Individernas marknadsbeteende som ligger bakom
den fria prisbildningen pa villor och bostadsrétter &dr sna-
rast ett storande fenomen.

Det kan vara intressant att ge ocksa ett exempel med all-
mén rackvidd for att visa att vad planerarna uppfattar som
reala analyser, battre klaras med att infoga prisanalys.

I ett stort upplagt projekt vid Columbia University har en
grupp forskare kring Patric Hendershott studerat hushalls-
bildningen hos ungdomsgrupper i olika héogutvecklade 1an-
der. Man ville forklara en intressant observation, namligen
att ungdomar bildade hushall mycket sentit ex Japan, men
mycket tidigt i vissa delstateri USA. Man provade ett antal
olika”reala” —ibetydelsenicke-prisrelaterade —forklaring-
ar och fann att de gav vissa bidrag. Men den bésta forkla-
ringen gavs av bostadspriserna —marktillgangen dr knappi
Japan, vilket medfor att bopriset ar hogt och darfor formar
ungdomar att forst sent ga in i denna marknad. Daremot ar
bopriserna laga i vissa amerikanska delstater, vilket med-
fort att ungdomar bildar hushall tidigare. Vi kan utan vida-
re placera in Sverige i den forklaringsmall som Hender-
shotts projekt utarbetat: traditionellt 1aga svenska bopriser
kombineras med en ovanligt tidig hushallsbildning. En
slutsats blir da att bopriserna samtidigt bestimmer hus-
hallsstrukturen och bostadsefterfragan.
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Men i langtidsutredningarnas modeller behandlas nu
hushallsbildningen som en exogen enhet: den bestams inte
nagonstans av prisfordndringar, utan tas som ett faktum.
Den langsiktiga 6kningen av smahushall (sarskilt 1-per-
sonshushall) antas fortsatta i samma takt oberoende av re-
lativprisforskjutningar i ekonomin. Det &r uppenbart att
sadana modeller kraftigt kan 6verskatta nybyggnadsbeho-
vet 1 tider av stigande relativpriser for boendet, d4ven om
skattningen med ett byggande pa mer 4n 40 000 ldgenheter
per ariSverige vid fullstédndiginkomststagnation forefaller
ovanligt grov.
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7. Subventioner till
ombyggnad?

Den slutsats som kan dras av analysen i foregaende avsnitt
ar att det inte finns goda skl att subventionera nyproduk-
tionen. Det finns inte heller nagon anledning varfor staten
skulle ga in och hjilpa till med néagra speciella laneformer.
Vi visade utforligt ovan att det tidigare sa ofta behandlade
omfordelningsproblemet inte ldngre 4r nagot reellt pro-
blem."”

Den nya regeringen har dock utvidgat subventionerna for
ombyggnad. Finns det goda skil for att gora det? Lat oss
kort redovisa vilka faktorer som &r framtradande 1 ombygg-
nadsmarknaden. Det &r vanligt att en minskning i nybyg-
gandet kompenseras av en 6kning i ombyggnadsverksam-
heten. Efterfragan pa ombyggnad foljde langsiktigt en sti-
gande bana i reala priser fram till 1987, da den stagnerade
pa nivan 20 miljarder kronor arligen. Det finns emellertid
en mojlighet att tranga nagot in bakom denna siffra for att
fa en forestdllning om vilken roll moderniseringen kan spe-
la under 1990-talet.

Olika méatningar antyder att sarskilt tre faktorer paver-
kar efterfragan pa modernisering: 1) byggnadsbestandets
alderssammansittning, 2) den allmédnna inkomstutveck-
lingen och 3) bostadsbestandets virde. Lat oss kort bedoma
var och en av dessa faktorer infor 1990-talet.

Det svenska bostadsbestandet ar relativt ungt. Omkring
halva bestandet ar byggt efter 1960. Normalt betyder detta,
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att efterfragan pa modernisering inte 4r mycket stor. Men
det finns intressanta segment av bestandet, som delvis ger
en annan slutsats. Under 1990-talet kommer det stora mil-
jonprogrammet av bostdder — uppfort 1966—1974, med en
topp i borjan av 1970-talet —in i en forsta stor ombyggnads-
och underhallsfas.

Det kan hér rora sig om betydande insatser. En tekniker-
grupp vid Statens institut for byggnadsforskning som in-
spekterade detta bestand i mitten av 1980-talet ansag sig
da ha stott pa nasta stora "krisbransch”. Man skattade att
bara de direkta felen — nedrasade balkonger, instréomman-
de fukt, mogelangrepp osv — kriavde investeringar som kan
uppga till 50 miljarder kronor. Alla siddana skattningar ar
sjalvfallet osdkra, men det forefaller klarlagt, att ombygg-
nadsnivan kan komma att stiga vasentligt for att klara den-
na modernisering.

Det finns ingen anledning att forvdnta sig en snabb in-
komstutveckling under storre delen av 1990-talet. Bedom-
ningar i borjan av 1990-talet pekar pa att vi kan ha gattini
enovanligt svar nedgang — det kan i sa fall ge vid handen att
inkomstutvecklingen kommer att bli langsam. Men dven en
langsam inkomstutveckling ar forenad med en 6kad efter-
fragan pa modernisering i bostadsbestandet. Det forefaller
hér finnas ett ovanligt starkt samband i den meningen att
efterfragan pa ombyggnad stiger snabbare 4n inkomstok-
ningen. Saledes ger 1 procents 6kning avinkomsten upphov
till mer 4n 1 procents 6kning av efterfragan pa kvalitetshoj-
ningar i bostaden.

Den tredje faktor som sarskilt paverkar efterfragan pa
ombyggnad ar bostadsbestandets varde. Om vérdet stiger,
stiger ocksa efterfragan pa ombyggnad — vid hogre priser pa
bostader blir avkastningen ocksa pa ombyggnad stérre. Om
vi antar att det under 1990-taletsforsta ar sker en nedjuste-
ring av prisnivan, kommer priserna pa bostader darefter
successivt att stiga. En effekt av denna prisstegring blir
ocksa en okad efterfragan pa ombyggnad av bostdderna.
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Vigningen av dessa faktorer ger saledes vid handen, att
det troligen kommer att ske betydande investeringar i om-
byggnad under 1990-talet. Men det leder inte till slutsatsen
att verksamheten ar i trangande behov av subventioner —
dven om de forbattrade subventionsvillkor som inforts an-
tyder att regeringen anser det. Precis som for nyproduktion
ar det lonsamhetsvillkoret som &r avgoérande. Den ombygg-
nad som &r lonsam kommer att foretas, annan inte. Med fria
kapitalmarknader ar finansieringen av ombyggnad inte ett
framtradande problem, sa snart det ror ett lonsamt projekt.

Om regeringen véljer att ge ombyggnaden mycket gene-
rosa subventioner, kommer man — precis som i fallet med
nyproduktion —att stimulera fram ett visst matt av kapital-
forstoring. Det finns vid varje tillfidlle nagon basta niva pa
hur stor del avlandets byggnadsbestand som ska byggas om
och hur djupa ingreppen ska vara. Pa en hart reglerad bo-
stadsmarknad &r det troligt, att subventioner blir ett lock-
ande styrningsalternativ.

Gynnsamma regler ger upphov till att ombyggnadsnivan
drivs hogt. Vi kan anta att ombyggnadsnivan kan ligga av-
sevéart 6ver den 6nskade ombyggnadsnivan — dvs den dar
enbart lonsamma ombyggnader gors — vilket kan tankas fa
en serie mer eller mindre problematiska konsekvenser.

En observation som gjordes under perioden 1984-87 —
dvs da subventioner till ombyggnad enligt ROT-systemet
var lika generosa som till nybyggnad — var att forvaltare
ibland kunde eftersiatta underhallet i en ldgenhet sa langt,
att den skulle bli beréattigad for ROT-1an. Det var ett ratio-
nellt beteende, eftersom lanevillkoren blev avsevirt béttre.
Ett rent opportunistiskt beteende uppmuntrades genom att
fastighetsidgare kunde fa ett hogre pris vid forsaljning av en
hart nedsliten fastighet 4n en som var nagorlunda bra un-
derhallen. Orsaken var att en forvaltare som forvarvat en
lagenhet som bedémdes vara berattigad till ROT-1an, ocksa
kunde erbjudas s k fordjupningslan — innebérden var att
hela kopeskillingen kunde lanas upp med fullstéandiga sub-
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ventionsréttigheter. ROT-systemet kom didrmed att bilda
ett positivt pris pa forslumning av bostadsbestand.

Ett omfattande subventionsatagande leder dven till en
stor belastning pa statsbudgeten. En foljd blir troligen att
man kan vénta sig en tendens inom politiken att periodvis
med olika medel soka trycka ned nivan mot den optimala.
Detta kommer att uppfattas som en ”ryckighet i politiken”
bland fastighetsforvaltare. De far svart att planera sitt fas-
tighetsunderhall pa tillrackligt 1ang sikt. Den svenska er-
farenheten ger belagg: ett system med subventioner pa
samma niva som for nyproduktion infordes 1984, togs bort
1987 och aterinfors 1992. Politiken introducerar saledes eg-
na osdkerheter i ombyggnadsmarknaden.

Ett annat problem ar foljande: det framtrédder en tendens
till att bygga bort en rad bostader av lagre kvalitet som det
dock finns efterfragan pa: omoderna student- och ungkarls-
lagenheter kan tjdna som ett exempel. En effekt av detta
blir, att vissa grupper av konsumenter inte kan na sitt fors-
tahandmal pa bostadsmarknaden: billiga bostader kan inte
véaljas, darfor att den alltfor stora ombyggnadsverksamhe-
ten drivit upp den allmédnna hyresnivan och slagit ut de
kvalitetsmaéssigt enklaste ur stocken.

Skailen for att tungt subventionera ombyggnad forefaller
darfor knappast tvingande.
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8. Fastighets-
beskattningen

Beskattningens utformning paverkar ocksa forhallandena
pa bostadsmarknaden. Aven om skattereformen har skapat
en okad neutralitet mellan olika upplatelseformer finns ett
antal kvarstaende problem.

Skattesatserna forfastigheterar dock nagot differentiera-
de. Taxeringsvardet pa en fastighet sédtts schablonmassigt
till 75 procent av ett skattat marknadsvarede. Skatten pa
sméahus varierar mellan 0 och 1,5 procent av taxeringsvar-
det och for flerbostadshus mellan 0 och 2,5 procent beroende
pa fastighetens alder. Kommersiella fastigheter belastas
med 2,5 procent, men har tillfalligt hojts till 3,5 procent.

Ett fundamentalt problem i bostadsbeskattningen é&r
dock att den utgar som statlig skatt. Det gor att en stravan
efter mycket enhetliga regler for hela Sverige kommer att
efterstriavas. Principen att skatta efter taxeringsvardet gor
att samma utforande av en bostad kommer att skattemés-
sigt belastas olika beroende péa var den ligger: ett nyuppfort
Boro-hus i Skelleftea kan dra kanske halva den skatt som
ett identiskt hus i Djursholm gor. Ett parallellt problem ar
att fastigheter i populéra fritidsomraden — Vastkusten och
Stockholms skérgard kan vara lampliga exempel — forvar-
vas till mycket hoga priser, vilket gor att den bofasta fiskar-
befolkningen far hoga fastighetsskatter. Sddana olikheter
uppfattas ibland som orattvisor i skattesystemet.

I en forsta omgang forefaller denna invandning mot fas-
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tighetsbeskattningen inte sérskilt valgrundad. Det forefal-
ler rimligt att tillskriva en fastighet en schabloniserad in-
takt, som beskattas efter samma princip som andra kapital-
foremal.'® Eftersom marknaden virderar ldget av en bostad
hogt, kommer da vardet av detta normalt att avspeglas ock-
sa i fastighetsskatten. Kravet pa lika beskattning over hela
landet av likvardiga bostdder med bibehallen statlig fastig-
hetsskatt forefaller vara ett i forsta hand Stockholmsintres-
se.

Ett forslag som loser de problem som skisserats ovan ar
dock att helt avskaffa den statliga fastighetsskatten och go-
ra den till en kommunal skatt. Det finns flera tilltalande
egenskaper med en kommunal fastighetsskatt. For det fors-
ta kan sambandet mellan offentliga insatser och erlagd
fastighetsskatt goras tydligare. Gatudragningar, trottoar-
breddningar, séarskilt underhall av betydelse for fastighets-
dagare kan finansieras av variationer i fastighetsskatter. In-
neborden av detta ar att fastighetsskatten kan narma sig
den wicksellianska intresseprincipen, dvs skatt ska erlédg-
gas av den enskilde i samma omfattning som han utnyttjar
offentligt finansierade tjanster.

Fordelen att lyfta av fastighetsskatten fran en resurs-
hungrig centralmakt kan vara avsevidrd. Med en boérjan
fran 1980-talet har fastigheter omvandlats till en ny skatte-
bas for staten. En mer bestdmd utveckling i denna riktning
var 1983 ars introduktion av hyreshusavgift”, en skatt som
forbereddes av den forra borgerliga regeringen och genom-
fordes av den tilltradande socialdemokratiska. Fastigheter
som en ny skattebas bekraftades formellt i 1990-91 ars
skattereform. Den totalt 6kade belastningen — alla nya pa-
lagor rdknade — pa bostadssektorn som en foljd av skattere-
formen berdaknades inom Bostadsdepartementet till 26 mil-
jarder kronor.

1991 utgick formella fastighetsskatter med omkring 17
miljarder kronor. Det déljer sig bakom denna siffra vissa in-
tressanta opportunistiska skattemanipulationer fran sta-
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ten. Skattebelastningen pa smahus har under 1980-talets
lopp stegrats med omkring 7 miljarder kronor, nir vi tar
héansyn till betydelsen av alla stora regeldndringar under
decenniet. Skatten pa kommersiella fastigheter har tillfal-
ligt hojts fran 2,5 till 3,5 procent — det 4r dock oklart ndr den
panytt ska sdnkas. Hanvisningar till budgetunderskott och
andra stora finansiella pafrestningar for staten gor att den
hogre skattesatsen kan permanentas. Vissa argument som
utvecklats giller att fastighetsskatten 4r den minst sned-
vridande skatten, varfor sinkningar av den bor laggas sist i
sviten av skattesédnkningar.

Utan att sarskilt vaga olika arguments véarde, finns det
ett monster i denna utveckling som ar igenkédnnligt vid eta-
bleringen av nya skattebaser som efterhand véaxer ut till be-
tydande statliga inkomstkéllor. For Sveriges del kan infor-
andet av (m)oms pa en mycket lag niva ar 1959 anvédndas
som illustration. Om nu fastighetsskatten foljer ett likartat
monster, 4r det en prognos att skattesatsen successivt kan
komma att héjas av en sa interventionistisk stat som den
svenska. Ett rent maktpolitiskt argument for detta har re-
dan utvecklats: en av fastighetsskattens stora fordelar ut-
pekas sa, att det ar svart for fastigheter att dra sig undan
statligt beslutade skatter.

En andra central fordel med att kommunalisera fastig-
hetsskatten &dr da att ta bort mojligheten for staten att illa
hantera fastighetsskatten. Genom att flytta ned besluten
till lokal niva ar det sannolikt, att medborgare battre kan
kontrollera dess utformning. Aven denna kontroll kan vara
svar att utova for enskilda medborgare, men det &r sanno-
likt att juléngre ned ett beslut liggerien stor hierarki, desto
storre inflytande kan enskilda utova.

En tredje fordel ar att fastighetsskatternas hojd kommer
att bli olika mellan olika kommuner — de speglar da helt en-
kelt olika kommunala ambitioner, skiftande befolknings-
sammansattningar och skillnader mellan regionala lagen/
tomtviarden. En kommun som onskar &dndra sin befolk-
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ningssammansittning kan naturligtvis alltid dndra sin
fastighetsskattesats. En konkurrens mellan olika kommu-
ner for att attraherainflyttningtill olika kommuner, kan ge
en indirekt konkurrens mellan kommuner om laga fastig-
hetsskattesatser, vilket kan garantera att de politiska myn-
digheternas fria mdgjlighet att hoja skatterna begrénsas.
Bade den amerikanska och den schweiziska erfarenheten
pekar pa att denna kontroll kan bli verksam.
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9. Hushallssubventioner

En annan form av subventioner inom bostadspolitikens
ram dr de subventioner som framst gar till familjer och 4ld-
re i form av hyressubventioner. Totalt utgick sadana sub-
ventioner med 12,3 miljarder kronor under 1991. Den ut-
talade politiska avsikten med subventionerna ar att dessa
skall utgora ett kombinerat hyres- och inkomststod till be-
talningssvaga grupper eller grupper som fatt hoga hyror.
Sadana subventioner far snedvridande effekter i flera av-
seenden, som vi hir kort ska berora. I ett forsta steg skapar
de markliga marginaleffekter, eftersom de &ar knutna till in-
komsten. Det betyder att ett hushall som 6kar sin inkomst
samtidigt forlorar ratten till nagon del av bostadsbidraget.
Om vi ldgger samman minskningen av bostadsbidraget och
den okade skatten pa den hogre inkomsten, kan ett 1agin-
komsthushall l14tt fa en marginaleffekt pa inkomstokning-
en som ligger hogre 4n den marginalskatt som hoginkomst-
tagare betalar pa inkomstokningar. I ett grundldggande av-
seende tenderar darfor bostadsbidragen att ge incitament
till att hushall viljer att stanna kvar i sitt bidragsberoende.
For det andra ger subventionerna ett bidrag till att per-
manenta stela hyresstrukturer. Vid fallande inkomster hos
hushéallen omprovas bostadsvalet — betalningsviljan for
viss "overstandard” i bostdderna minskar helt allmént. Tva
olika anpassningar intraffar — en omflyttning sker mot enk-
lare/billigare bostéder och priserna pa de ”lyxigaste” bosta-
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derna faller. Men med hjilp av bostadsbidrag kan politiken
parera sadana anpassningar. Genom att knyta subventio-
nerna direkt till bostadskonsumtion, ges hushéallets om-
provning av konsumtionsmonstret mindre mojlighet att sla
igenom. Vi kan illustrera var hypotes med utvecklingen
1990-1991: mellan dessa bada ar okade utbetalningarna
fran 9,3 till 12,3 miljarder kronor. Det kan dven jamforas
med fordubblade bidrag mellan 1975 och 80, en period med
en pressad industrikonjunkturi Sverige. Dessa bada tillfal-
len &r de perioder da bostadsbidragen vuxit kraftigast.

Den andra aspekten leder over till en tredje. Bostadsbi-
dragen minskar effektiviteten i hyressektorns anpassning-
ar. Med forsvagade incitament att soka en effektiv bostad
blir omflyttningarna och rorligheten inom hyressektorn
lagre. Hyressektorn fullgér da sdmre sin roll som ”spot-
marknad” for bostdder. Forutsdttningarna for potentiella
sokande av hyresldgenhet forsamras. Med minskade val-
mojligheter kan dessa grupper latt tryckas ut i de minst at-
traktiva hyresbestanden. Det ror sig da om sadana grupper
som bostadspolitikeri retoriken sarskilt varnar om: ungdo-
mar, invandrare och liknande.

Ur en annan synvinkel blir det mgjligt att uppfatta bo-
stadsbidragen som en inkomstgaranti for fastighetsagarna.
Dekan langsiktigt planera for givna inkomster, 4ven om be-
talningsformagan hos hyresgasterna allmént skulle mins-
ka, genom t ex en mycket 6kad arbetsloshet. Bostadsbidra-
gen visar over tiden en tendens att stiga vid fallande kon-
junkturer och stagnera eller minska vid en stigande kon-
junktur. Fastighetsforvaltarna vinner da tva fordelar
genom bostadsbidragen: 1) den fallande konjunkturens
prissdnkande impulser hdmmas i hyressektorn; och 2) man
far hyresgister som stannar mycket ldnge i hyresldagenhe-
terna.
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Med ledning av dessa dverviganden ar det svart att se var-
for bostadsbidrag ska fortsdtta att utanordnas. Om politi-
ker efterstravar en utjamning av inkomsterna genom in-
komstprovade bostadsbidrag, finns mer effektiva strategi-
er. Den enklaste ar naturligtvis att direkt paverka inkoms-
terna — hogre folkpension ar ett exempel som far direkt
utjamnande verkan.

Nettoeffekten av bostadsbidragen blir sannolikt fattig-
domshdgjande. Vi utvecklar har var hypotes nagot: om vi an-
tar att i franvaro av bostadsbidrag, skulle generella hyres-
sankningar intraffa, sa skulle ett storre antal medborgare
dra fordel av anpassningen. Totalt skulle det sannolikt ock-
sa utgora ett storre viarde for hyresgédsterna d4n summan av
bostadsbidragen. Kostnaden for en minskad rorlighet inom
hyressektorn kan vara svar att berakna — men den ar defi-
nitivt storre 4n noll — och &dven den faller helt pa sadana
medborgargrupper som bostadspolitiken sarskilt anser sig
vérna.
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10. Stockholms-
fixeringen

Bagge forfattarna till denna skrift bor utanfor Stockholm.
Kurt Wickman bor i Gdvle och Ingemar Stahl i Lund. Vi har
bagge under manga ar forskat och skrivit artiklar och bock-
er kring bostadsmarknad och bostadspolitik. Vi har ocksa
bagge tata kontakter med forskare, politiker, mediefolk och
byrakrater 1 Stockholmsomradet — eller Arlandaregionen
som i vissa fall 4r ett béattre tdckande namn for den urbani-
sation som striacker sig ldngs motorviagen fran Sodertélje
till Uppsala. De s k 08-orna &r inte for oss nagon okénd folk-
grupp.

Men vad som slagit oss manga ganger ar det mycket
tranga perspektiv i vilket bostadspolitik och bostadsfragor
diskuteras. Det ar 1 Stockholm flertalet bostadskonferenser
ordnas. Det ar hir departement, utredningsinstitut och in-
tresseorganisationer finns. Boverket ar visserligen lokali-
serat till Karlskrona men méanga centrala beslutsfattare
veckopendlar och sldpper inte Stockholmsperspektivet.
Byggforskningsinstitutet ligger i Gdvle men manga av de
bostadspolitiska utredarna ar snarast bihang till departe-
mentet och betraktas sdkert av sin omgivning som hogst
vanliga kanslihusdrangar, knappast som sjialvstidndiga
forskare. Kanske an viktigare 4r Stockholmskoncentratio-
nen i massmedia. Aktuellt, Rapport och Dagens Eko ari allt
vasentligt Stockholmsbaserade program. Landets enda
rikstidningar utkommer i Stockholm. Stockholmare laser
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knappast landsortstidningar, medan flertalet som bor
utanfor Stockholm och vill vara orienterade laser savil en
lokaltidning som minst en Stockholmsbaserad tidning.

Men det ar egentligen inte bara en Stockholmsfixering
utan det &r en fixering till 4nnu sndvare omraden i diskus-
sionen. Aven for méanga stockholmare ér Tensta och Rinke-
by exotiska omraden dar man tror att den turkiska och kur-
diska befolkningen sjunger frihetssanger fran Martin Lu-
ther Kings kampanjer i den amerikanska sodern pa 1960-
talet. Stockholms innerstad och Ostermalm dominerar bil-
derna om hyresreglering i Sverige. Opinionsbildarna ser i
forsta hand villapriser och fastighetsviarden i Djursholm
och Nockeby, mojligen Taby och Jakobsberg. Det &r dessa
subjektiva intryck som till stor del kommer att dominera i
massmedia. Denna snedvridning i informationen kan fa
mycket allvarliga politiska konsekvenser.

Det ar saledes troligt att koncentrationen pa Stockholm
medfort att man overskattar konsekvenserna av att overga
till fria marknadshyror. Den reglerade prisnivan i stora de-
lar av Stockholms innerstad ger hyror pa omkring 500—600
kronor per kvadratmeter och ar. Samtidigt visar vara studi-
er att den implicita hyran, dvs den hyra som svarar mot
driftskostnad och kapitalkostnad for en bostadsrdatt som
handlas fritt i marknaden i samma omrade skulle kunna
ligga uppemot 1 100 kronor per kvadratmeter och ar.

Innebérden av detta dr att hyrorna pa Ostermalm eller
centrala Kungsholmen antagligen skulle fordubblas om
marknadshyrorna slapptes fria, dvs en fyrarummare pa
100 m® pa Ostermalm skulle kosta strax under 10 000 kro-
nor i manaden. Vi har knappast i vara studier funnit impli-
cithyror patagligt 6ver denna niva — annat &n for ett fatal
extrema objekt som sma lyxvaningar i Gamla Stan eller
Strandvéagsvaningar. Men sadana exempel ar inte typiska
for den svenska bostadsmarknaden. I varje samhélle finns
ett antal mycketexklusivaoch intressanta lagen. Vem skul-
le inte vilja bo vid Piazza Navona i Rom, Piazza Signoria i
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Florens eller pa ile St Louis i Paris?

Sadana stora diskrepanser mellan faktiska, kontrollera-
de hyror och mégjliga marknadshyror 4r ett fenomen begrian-
sat till Stockholms innerstad. I Malmé6 — landets tredje
storsta stad — annonseras varje vecka hundratals l4genhe-
ter med forstahandskontrakt, av vilka manga far anses ha
goda lagen. Hyreskontrollen 4r egentligen inte ldngre na-
gon pataglig restriktion. Det rdcker med att man betalar
550—650 kronor per kvadratmeter och ar sa far man ett
forstahandskontrakt pa en ldgenhet i Malmoés innerstad.
Vara studier antyder ocksa att denna prisniva over hela
landet markerar ett patagligt prismotstand i marknaden.

En nagot remarkabel slutsats 4r darfor att hyresregle-
ringen egentligen inte 4r nagon storre restriktion i stora de-
lar av landet — 4tminstone néar vi lamnar mycket centrala
och attraktiva ldagen. Stora delar av det prisreglerade be-
standet och ddarmed SABO, dvs de allménnyttiga foretagens
lagenheter ligger i stora delar av landet nira det som skulle
kunna betecknas som en jamviktshyra.

Det ar situationen Stockholms innerstad som &r unik.
Det var ett begriansat fatal hyresgasters privilegier som for-
svarades i valrorelsen. De observationer vi gjort for bl a hy-
resmarknaden pa sma och medelstora orter i Sverige — som
till skillnad fran Stockholms innerstad far anses vara typis-
ka— ger belagg for att en fri hyresmarknad till och med skul-
le kunna leda till hyressankningar i vissa ldgen och be-
stand. Det ar framst allménnyttiga bostadsforetag med le-
diga bestand som arbetar med olika formaner for nya hyres-
gaster. Det kan rora sig om 1-2 betalningsfria manader el-
ler mobelcheckar, alternativt renoveringscheckar, pa
10 000—15 000 kronor for den som skriver pa ett kontrakt pa
minst ett ar. Det forekommer till och med foretag som arbe-
tar med fria satellitkanaler och mikrovagsugnar. Alla dessa
inslag ska enklast tolkas som implicita hyressdnkningar.
Hyreslagstiftningen gor att det 4r svart att arbeta med 6pp-
na hyressdnkningar, varfor omvégar blir nodvandiga.
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Det 4r slaende hur pass litet 4ven i 6vrigt valinformerade
opinionsbildare kénner till om prissituationen i landet
utanfor Stockholm eller till och med utanfor Stockholms in-
nerstad. De analyser vi gjort av prisbildningen pa normal-
stora tvarumsldgenheter och trerumsldgenheter i en forort
som borde vara relativt attraktiv, namligen Kista som lig-
ger ldngs végen till Arlanda och nédra den hogteknologiska
elektronikindustriniomradet tyder pa att implicithyran for
dessa lagenheter ligger pa omkring 750 kronor per kvadrat-
meter och ar."

Det ar visserligen sant att landets bostadspolitik utfor-
mas 1 Stockholm men det ar farligt om den utformas med
utgangspunkt fran forhallandena i Stockholm. Det finns ett
annat speciellt Stockholmsproblem som fortjanar att om-
namnas. Stockholmsomradet var under 1980-talet unikt
expansivt sett i ett nationellt perspektiv. Den finansiella
sektorns expansion, ny teknologi inom data och bioteknik,
en vidxande offentlig sektor, tillvdxt i intresseorganisatio-
ner och lobbyistgrupper samt en expansion av privata tjans-
ter alltifran massmedia, underhallning och restauranger
till konsultverksamhet gav Stockholm en unik position.
Men bostadsbyggandet i Stockholm var férhallandevis lagt
sett 1 relation till befolkningsexpansionen. Resultatet var
en avsevirt hogre prisniva i Stockholmsomradet &n ute i
landet — dar det byggdes relativt sett fler bostader.

Ett fortsatt subventionerande av bostadsbyggandet — pa
en ldagre niva vad giller savil subventioner som volym —
kommer att kunna skapa regionala spanningar. Det kom-
mer att vara svart for politiker i bruksorterna med arbets-
losa stalverksarbetare och byggnadsarbetare att forklara
att deras skatter till en viss del gar till Stockholmsomradet
for att uppratthalla bostadsproduktionen. En innebérd av
en sadan politik 4r att man med subventioner till Stockholm
forsoker eliminera en fordel som orter utanfor Stockholm
har — namligen relativt laga fastighetspriser och darmed
ocksa hyror.
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11. Riv bostadspolitiken
— en oversikt av vara
forslag

Viharidettidigare visat pa nagra vasentliga inslag och om-
laggningar till en ekonomiskt rationell bostadspolitik. En
sadan bostadspolitik kommeriallt vasentligt attleda till en
betydande effektivitet.

Det kan déarfor finnas anledning att hdr summera ingredi-
enserna i denna politik:

1. Den byggkris som visat sig sedan 1990/1991 ér inte till-
fallig. Den kommer darfor inte att brytas, d&ven om den all-
méanna konjunkturen véander. Sverige har kommit in i1 en
helt ny realrdnteregim — en 6vergang sker nu fran en hog
svensk 1980-talsinflation till en lag europeisk 1990-talsin-
flation. Realrdntan bestdms internationellt och kommer att
vara fortsatt hog under lang tid. Med hoga réantor blir kapi-
talintensiva verksamheter som byggande och fastighetsfor-
valtning relativt dyrare. Ett tidsperspektiv for en tryckt
byggkonjunktur &r hela 1990-talet. 1990 ars toppnotering
for byggnadsvéirdet pa omkring 220 miljarder, kommer un-
der loppet av 1992 att falla med minst 50 miljarder, pa ett
par ars sikt &nnu mer.”’

Ett fall pa ca 25 procent i bygginvesteringarna ger en im-
puls till en minskning av BNP med 2—-3 procent. Byggkrisen
kan déarfor uppfattas som en ledande ldnk i konjunkturfor-
loppet under det narmaste aret.
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Det finns en risk for att politiker uppfattar det som ett
politiskt ansvar att ”16sa” problemen i byggkrisen.?’ Under
lang tid — atminstone sedan 1975 — har kraftigt verkande
subventioner drivit upp byggnivan. Efter kulminationen
1990 har byggnationen efter hand gatt tillbaka till sin lang-
siktsniva, vasentligt 1agre dn “subventionsepoken” 1975—
1990. Under 6vergangsfasen kan byggandet falla till myck-
et laga nivaer — vi har genom vara matningar av priser i bo-
stadsmarknaden dokumenterat att prisskillnaden mellan
bestand och byggande blivit s& markant, att nedgangen kan
ske snabbt och besta under lang tid.

Men om politiker soker ansvara for effekterna av det tidi-
gare subventionsatagandet, kan byggkrisens effekter bli
annu mer svaroverskadliga. En parallell ar 1970-talets
varvskris och det atféljande industristédet — skillnaden kan
vara att ett allmént "byggstod” blir en storleksordning stor-
re.

Forlorarnaibyggkrisen ar i forsta hand byggarbetare och
byggforetag. Det finns dock ingen mojlighet att behalla des-
sa inom byggsektorn — politiska forespeglingar om att det
skulle vara mojligt, leder framst till felslagna forvantningar
hos dessa grupper. En del av byggarbetarna kan omskolas
och foretagen kommer att kunna ombildas och 6verga till i
forsta hand smaskalig ombyggnad. En annan del kan kom-
ma inide investeringar i infrastruktur som regeringen for-
bereder. Menidet senare fallet kan det vara vart lagga mar-
ke till att de 8 miljarder som kommunikationsdepartemen-
tet foreslagit 4r en mindre andel redan av 1992 ars forvan-
tade nedgangibygginvesteringarna. Infrastruktur ar ocksa
en kapitalintensiv verksamhet, varfor varje krona som sat-
sas dar leder till mindre efterfragan pa arbetskraft &n in-
vesteringar i bostédder och lokaler.

Var rekommendation till politiker infor 1990-talets bygg-
kris dr darfor att inte sédtta in motverkande atgarder. Lat
byggmarknaden ga over till sin langsiktigt uthalliga niva
utan nya politiska storningar. Vi far da en byggsektor med
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mindre svangningar och ett battre langsiktsutnyttjande av
kapital och arbetskraft i sektorn. Mojligen kan politiken so6-
ka underlitta bildandet av en ”auktionsmarknad” for ar-
betslosabyggnadsarbetare. Det kan finnas tva former foren
sadan ’auktionsmarknad”.

Den forsta gar ut pa en direkt l6neanpassning hos bygg-
nadsarbetare. For allt framtida byggande blir foretagen
helt fria att sdtta samman arbetsstyrkan for varje enskilt
projekt. Till varje projekt inbjuds intresserade byggarbeta-
re att limna anbud pa hur stor 16n man vill ha for att utfora
en viss typ av arbete. Man far da mojlighet att vilja de arbe-
tare som erbjuder sig att utfora ett bestamt arbete till lagsta
l6n. Forslaget kommer naturligtvis i konflikt med de fack-
liga organisationernas intressen, eftersom varje byggarbe-
tare vid ett sadant forfarande kommer att ha ett anstall-
ningsforhallande som mer paminner om en konsult 4n om
en traditionell lonearbetare.

Det finns mdjligen ocksé ett annat satt, merilinje med en
traditionell arbetsmarknadspolitik — ndmligen att lata
andra branscher delta i budgivningen. Genom att allméant
tillata foretag att arbeta med t ex larlingsloner och/eller in-
skolningsperioder med enskild 16nesattning kan en del av
arbetslosheten sugas upp. Mojligen ska man arbeta med
vissa garantier for en minimiinkomst for de byggnadsarbe-
tare som deltar i branschovergangar. Det dr sannolikt att
det sérskilt 4r unga byggnadsarbetare som kan dra fordel
av sadana arrangemang. Samtidigt som detta sags, vill vi
dock mana till en allmén forsiktighet i valet av medel. Det
finns manga mojligheter for politiker att snedvrida viktiga
incitament genom kortsiktiga och alltfor lattsinniga beslut.

2. Redan nu kan vi se tendenser till en upplésning av den
politiskt beslutade hyresregleringen (bruksvardeprovning-
en)iendel av marknaden. Genombrottet kommeriden sva-
ga delen av marknaden — vad som ddremot knappast paver-
kas automatiskt dr de delar av hyresmarknaden, dar hyror-
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na ligger for lagt i forhallande till vad marknaden skulle
astadkomma.”

I den forsta fasen &r det sma orter — avflyttningsorter —
som traffas hardast. Redan vid relativt sma 6kningar av an-
delen outhyrda lagenheter stiger de finansiella pafrestning-
arna i allminnyttiga bostadsforetag till nivaer som foreta-
get sjalvt har svart att parera. De far darfor i forsta hand
véanda sig till 4garen — kommunerna — for att fa finansiellt
stod. Men under 1990-talet kommer knappast kommuner-
na att klara sarskilt stora utanordningar till bostadsfore-
tag.

Det foljande steget i anpassningen har blivit att sdnka
hyrorna for att i forsta hand blockera en fortsatt avflytt-
ning, i andra hand for att 6ka inflyttningen till de nya be-
stand som foretagen forvaltar. Men genom det radande for-
handlingssystemet har det visat sig svart att genomfora di-
rekta och 6ppna hyressidnkningar i bestanden: i stillet har
man valt att presentera sdankningarna som tillfalligt fritt
boende, specialrabatter och specialdestinerade bidrag.

Tillfsdllet erbjuder saledes politiken en mojlighet att gora
sig av med ett ldnge illa hanterat ansvar for bostadsforsorj-
ningen, genom att gora rent bord med hyresregleringen:
man kan har overviga flera majligheter att astadkomma
detta. Nagon form av 6vergangslosning ar troligen ofran-
komlig. Boendet passar ovanligt illa for snabba och oannon-
serade politiska atgéarder. Det ar sannolikt att man kan
overvaga att sldppa marknaden frii etapper.

Det finns utprovade internationella erfarenheter att gri-
pa tillbaka pa. Troligen ar det mojligt att omedelbart infora
det danska systemet, dar fastighetsdgare och hyresgéster i
borattsmarknaden och smahusmarknaden erbjuds avtals-
frihet. Man tillater saledes att det bildas en fri irreguljar
hyresmarknad vid sidan av den traditionella, som arbetar
med fria priser. Man understodjer da att en reservhyres-
marknad bildas, vilket innebér att utbudet av hyresldgen-
heter i alla lagen okar.
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I ett andra steg medges aktorerna att fran nagon viss tid-
punkt sjdlva komma 6verens om hyresnivani alla nya kon-
trakt. Det knyter an till reformer som inforts i Frankrike,
Tyskland och England. I dessa lander erbjuds hyresgaster
med kontrakt fore reformen att behalla dessa. Det finns
ockséa begrédnsningar for framtida hyreshgjningar i lagstift-
ningen — for Tyskland far hyrorna héjas inom griansen for en
arligt publicerad "Mietspiegel” — som foljer konsumentpris-
index. Fordelen med denna anordning ar att hyrorna — med
en viss tidsfordrojning — anpassar sig till marknadens ra-
dande véardering av "hyresnyttan”.

Men detta géller bara under forutsattning att det sker en
rimlig omséattning av kontrakt inom hyressektorn. Vid fel-
satta hyror finns alltid en tendens att hyresgésten "biter sig
fast” och att darfor hyresratter i attraktiva lagen bara i un-
dantagsfall kommer ut i marknaden. Systemet riskerar
darfor att fa en rorlighet som inte omfattar det mest attrak-
tiva bestandet. Det har dock visat sig vara ett strategiskt
bestand i hela hyresmarknaden for att halla uppe rorlighe-
ten: vid en generell rorlighet "uppat” i ett hyresbestand, blir
de mest attraktiva lagenheterna sérskilt viktiga i den me-
ningen att de som flyttarin i dessa, genererar flest "sekun-
ddara” omflyttningar pa lagre attraktivitetsnivaer i bestan-
det. Om daremot den mest attraktivadelen av hyresbestan-
det ar svaratkomlig, blir den allméanna rorligheten lagre.

Den tysk-fransk-engelskalésningen kan darfor knappast
vara den idealiska slutpunkten. Det finns anledning att
strava mot en helt oreglerad hyresmarknad.

Den reform som hér foresprakas ar att de regler som i allt
vasentligt giller for uthyrning av sommarstugor flyttas
overtilli en forsta omgang enstaka egnahem eller bostads-
ratter, i en andra omgéang till alla nya kontrakt ochien tred-
je till hela hyresmarknaden. En reform i det forsta steget
omfattar andrahandskontrakt. Den blir nu sarskilt angela-
gen i en situation med kvarvarande hyresreglering for det
privata hyreshusbestandet och trogrorliga hyror i det all-
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méannyttiga och dar nyproduktionen i allt viasentligt have-
rerar. Den bristande flexibilitet som finns vid omflyttningar
i det bruksvirdereglerade bestandet och bortfallet av den
begrédnsade rorlighet som nyproduktionen erbjuder, kan da
kompenseras av ett utbud av andrahandskontrakt i egna-
hem och bostadsratter.

Forlorarna pa denna reform &r potentiellt de som i dag
sitter med forstahandskontrakt i attraktiva ldgen, dar de
betalar en reglerad hyra under marknadshyran. I denna
grupp ar den vilbiargade medelklassen kraftigt 6verrepre-
senterad. Gruppens framsta representant 4r Hyresgéster-
nas riksforbund.? Det dr svart att se att denna grupp skulle
vara i behov av en kompensation vid en successiv avregle-
ring av hyresmarknaden.

Vinnare kan vara de som onskar flytta fran nybyggda l4-
genheter, diar de anser att hyran ligger for hogt. Det kan
vara hyressektorns mest inkomstsvaga grupper, och har
kan saledes en reform utnyttja marknadsteknik for att for-
battra fordelningen. En annan grupp av vinnare ar dgare av
privatdgda fastigheter med hyresriatt. Dessa kan komma
att kapitalisera en stor del av véardet av reformen, nar de
tillats att kraftigt hoja sina hyror. Aven om det i dag kan
rora sig om relativt begransade bestand, ar detta ett agan-
derattsproblem, som féar lov att finna en losning: det &r for-
delningspolitiskt mest smakligt, om politiken kan finna for-
mer for en uppdelning av dessa 6vervéarden.

Mgjligen ska man tdnka sig att fritt 6verforbara képoptio-
ner utfirdas till hyresgaster i dessa fastigheter.* Det upp-
kommer i sa fall en marknad for dessa optioner, dar alla er-
bjuds en mgjlighet att delta —réatten att boi en attraktiv in-
nerstadsldgenhet far ett direkt marknadspris. Om vardet
av att behalla dessa ldgenheter som hyresldgenheter ar
hogst, ar det framfor allt fastighetsdgare som kommer att
upptriada som kopare pa denna marknad. Om vérdet att
omvandla dem till borédttslagenheter ar storst, kommer en-
skilda hushall att framst upptrdda som kopare.

84



Det ar sannolikt att resultatet av denna reform blir att en
viss del av detta bestand overflyttas till borattssektorn,
men att resten kvarstar som hyresldgenheter. Det ar svart
att gora prognoser pa hur stora respektive andelar kan for-
véantas bli, varfor vi ngjer oss med att peka ut tendensen. Vi
vill dock peka pa att detta ror en grundlaggande fraga om
dganderitten i en omvandlad hyressektor: vad betyder da-
gens “dgande” av ett forstahandskontrakt infor framtiden
och vad betyder dgandet av en hyresfastighet? Det ar darfor
av storsta vikt att klarlagga hela fragan infor en reform.

3. SABO-foretagen spelar en intressant roll infor framti-
den. Upplésningen av principen om kostnadsbaserad hyres-
sattning kommer att betyda viktiga forandringar.

I en fri bostadsmarknad kommer sambandet mellan his-
toriska kostnader och aktuella hyror endast att vara myck-
et indirekt. Vid fri prisbildning kommer en hyresvard att
vara beredd att hyra ut en ldgenhet sa lange han far tack-
ning for de kostnader som direkt fororsakas av uthyrning-
en, dvs rena drifts- och underhallskostnader. Allt vad han
erhaller darutover ar ett bruttooverskott. I den ekonomiska
litteraturen svarar detta ocksa mot vad som brukar kallas
kvasirantan.

Vid ett givet bostadsbestand kommer saledes konsumen-
ternas véarderingar av lage, storlek och utformning av bo-
stader att tillsammans med den totala kopkraften och den
relativa varderingen av bostadskonsumtion (och annan
konsumtion) att vara avgorande for prisbildningen. Ett
jamviktspris i marknaden innebér helt enkelt att ingen hy-
resgést eller kopare vill bjuda ett hogre pris med hansyn till
andra boendemojligheter. Detta pris har endast ett mycket
indirekt samband med vad det en gang kostade att bygga
lagenheten.

En rationellt kalkylerande fastighetsforvaltare kommer
att undersoka om nuvirdet av framtida bruttooverskott
kommer att tdacka investeringskostnaden for en ny lagen-
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het. Sddana kalkyler ar alltid forenade med stor osdkerhet
och det troliga ar att manga byggherrar tillampar relativt
enkla tumregler. Fran dagens hyra ska en prognos om fram-
tida hyresutveckling och driftskostnadsutveckling goras.
Denna utveckling ar naturligtvis beroende av befolknings-
utveckling och ekonomisk utveckling. For berdkningen av
nuvirdet ska en lamplig riantesats (diskonteringssats med
risktillagg) valjas. Framtida bostadspolitik ska ocksa véagas
inikalkylen.”

Men i samma stund som en hyresfastighet ar fardig-
byggd, dr det — i en fri marknad — konsumenternas véarde-
ring av "hyresnyttan” som bestimmer hyresnivan. Varde-
ringen kan ligga hogre &n vad som motsvarar produktions-
kostnadsbaserade hyror. Det ger i sa fall en signal till poten-
tiella hyresvardar att fler hyresfastigheter kan uppforas
med vinst. Men konsumenternas viardering kan ocksa ligga
sa lagt, att den som forvaltar fastigheten inte klarar sin ka-
pitalkostnad. Det aterstar da att gora konkurs, eller sélja
fastigheten till nagon for ett l4gre pris, namligen dar hyres-
intdkterna tacker kostnaderna. Detta 4r marknadsekono-
mins vanliga satt att korrigera for felaktiga investeringar —
ibland kan det krévas en serie konkurser innan priset nar
ner till jamvikt.

Omvi nu antar, att ett bostadsforetaginte kan silja ut de
bestand som ger forluster, och inte heller fyller dessa be-
stand med hyresgéster vid rabatterade hyror, hur langt kan
nu hyressédnkningen drivas, innan det dr béttre att riva
fastigheten? Den nedre griansen for att foredra uthyrning ar
foretagets rorliga kostnader. Sa lange foretaget kompense-
ras for dessa, foredrar det att fortsiatta hyra ut framfor att
riva.” Med rorliga kostnader kring 300 kr/m” och &r, kan en
3-rumsldgenhet pa 70 m” hyras ut till lagst omkring 1 750
kr/manad. Detta ar den rent ekonomiska griansen for hur
lagt hyran kan falla.

I de pagaende (november 1991) hyresforhandlingarna
mellan SABO-foretagen och hyresgastforeningarna, har
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man dnnu inte uppméarksammat att dagens hyresbildning
troligen gatt in i ett nytt skede som narmar sig den fria
marknadens principer. Lat oss ge nagra exempel for att
klarlagga var hypotes. Stiftelsen Arjeploghus begér en 6k-
ning av hyran med 209 kr/m” fran nuvarande nivan 502 kro-
nor.” Stiftelsen Alvsbybostédder begér 150 kronors 6kning
fran nivan 559 kronor. Stiftelsen Lerumsbostader — med en
aktuell hyra pa 713 kronor — begér en 6kning med 61 kro-
nor. Det ror sig i samtliga dessa exempel om bostdder i den
rena glesbygden. I sddana ldgen ligger priset pa begagnade
hus i 4garmarknaden omkring 50 procent ldgre &n de fore-
slagna nya hyresnivaerna 6ver 700 kronor per kvadratme-
ter och ar.

Om vi nu antar att foretagen hgjer hyrorna enligt de yr-
kanden som lagts fram i hyresforhandlingarna, innebér den
foljande anpassningen mest sannolikt, att mangalokala hy-
resmarknader i fortsattningen kommer att utméarkas av
speciella och kanske avsevéirda hyresrabatter. Den nya fa-
sen innebar da helt enkelt att det hyresforhandlingssystem
som utgar fran produktionskostnaderna snabbt dr pa vag
att falla sonder. SABO-foretagen har fa incitament att upp-
ratthalla det, om man pressas av en 6kning av antalet out-
hyrda lagenheter. For att kunna radda foretagen, far man i
stéllet hyra ut en viss andel av sina bestand till de priser
som gér att fa ut i marknaden.”

Den reform som ligger i forlangningen av den nuvarande
utvecklingen ar en successivt allt friare hyresmarknad. Det
kan komma att krdava institutionella fordndringar. En ko-
operativisering i stor stil kan knappast bli aktuell, eftersom
det behovs en smidig hyresmarknad med starka foretag. Vi
foreslar har att SABO-bestand omvandlas till privata fore-
tag genom en utforsaljning via borsen. Genom denna reform
Ioser vi tva centrala och traditionella problem i SABO-be-
standet. 1) foretagen frigors fran sitt beroende av bostads-
politiken, dar sarskilt hdnsynen till lokala hyresgéastfor-
eningar och subventionsberoendet blivit betydande; 2) fore-
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tagen kan frigora sig fran bérdan av svaga, politiskt utsed-
da styrelser. I stdllet kommer en marknadskontroll att eta-
bleras genom att styrelsen tillsitts av privata dgare.

4. Subventioner till byggande och bostider tas bort och ka-
pitalforluster/fordelningseffekter loses pa annat satt. Det
finns flera tunga skil for att forbereda detta atertag. Det
forsta skélet hdnger samman med den allmidnna ekonomis-
ka politiken. Regeringen har bundit sig for att minska sub-
ventionerna. Med ett stigande budgetunderskott blir bo-
stadssubventioner den viktigaste enskilda post som rege-
ringen kan paverka. Underlatenhet att utnyttja detta kan
leda till ett forsdmrat internationellt fortroende for den eko-
nomiska politiken. Erfarenhetsmaéssigt vet vi, att det kan
leda till spekulationer mot kronan och kraftiga rantehoj-
ningar.

Vi foreslar att alla typer av rdntesubventioner for ny-
byggnad och ombyggnad helt avldgsnas. De ny- och om-
byggnadsprojekt som ar lonsamma kommer alltid att kun-
na finansierasien fri kapitalmarknad. Det 4r ocksa de enda
projekt som bor siattas i gang. Om subventioner lockar fram
andra projekt, gor man sig skyldig till att uppmuntra kapi-
talforstoring.

En plan for snabbavveckling av nu utgaende subventio-
ner tas fram. Vi forestéller oss att planen loper pa 5 ar, den
langsta period som marknaden varderar subventioner. For
att avvecklingen ska undvika att ge upphov till formégen-
hetsforluster hos enskilda hushall, forestéller vi oss att Bo-
verket for dgarens riakning utfdrdar enskilda séljoptioner
for de fastigheter som under de 5 senaste aren getts ratten
att ta emot subventioner. Siljoptionerna konstrueras sa,
att de garanterar formogenhetsviardena for de fastighets-
agare som 1993 dr mest beroende av subventioner. Det ar
bara en del av optionerna som kommer att inlésas — och sta-
tens kostnad for var och en av optionerna kommer aldrig att
overstiga det atagande som subventionen innebér. Detta
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kan darfor vara ett relativt smidigt satt for bade subven-
tionsberoende aktorer och staten att komma ut ur subven-
tionspolitiken.

De inkomstprovade bostadsbidragen kan ldggas in 1
snabbavvecklingen, dvs med en tidsplan pa 5 ar. Deras syfte
att stodja samhéllets laginkomsttagare far anses vara osé-
kert och de kan lika latt uppfattas som en inkomstgaranti
for en av samhillets formogna grupper, fastighetsdgarna.
Troligen hammar bidragen dessutom vissa generella meka-
nismer i marknaden som normalt erbjuder laginkomsttaga-
re betydande fordelar. Inneborden &r, att vare sig man
lagger vikt vid hyresmarknadens effektivitet eller vid att
battre hjalpa ungdomar, invandrare och andra laginkomst-
grupper, s hamnar man i forslaget att avldgsna de in-
komstpriévade bostadsbidragen tillsammans med rantesub-
ventionerna.

5. Vi foreslar slutligen att den statliga fastighetsskatten
avskaffas och helt ersiatts av en kommunal fastighetsskatt.
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Noter

' P-M Meyerson, I Stahl, K Wickman, Makten éver bostaden, SNS Forlag
1990.

® Dessutom visar det sig ofta att det dr ett vanskligt foretag attdriva ut-
jamningspolitik genom att reglera priser pa enskilda varor och tjénster.
Anpassningar i marknader till sddana regleringar blir ofta sa manga och
invecklade, att en reglerare sillan kan forutse slutresultatet med nagon
sidkerhet. Det sjédlvklara alternativet dr att lata bostadspolitik vara bo-
stadspolitik, men i stéllet direkt padverka inkomstbildningen, om nu rege-
ringen 6nskar fora en utjamningspolitik.

? Statistiken omfattar alla forsiljningar i ett geografiskt "band” 6ver Sveri-
ge, med Goteborg i den sydvistra delen av bandet och Gévle i den nordost-
ra. Inom detta "band” sker huvuddelen av alla transaktioner i bostads-
marknaden.

" For ren glesbygd registreras q-viirden énda ned mot 0,35, t exkommuner
som Eda och Uppvidinge.

® Inkomstprovadesubventionertill hushallen kan didremot utga, se kapitel
9.

%I siffran kan ingé en begrinsad andel bostadsritter och egna hem som
erhéllit ombyggnadslan eller energisparlén frén perioden fore 1985. Det dr
dock frdgaom begrinsade tal och de skapar inga storre problem i analysen.
Fastigheter som erhallit statliga ombyggnadslan senare far behandlas till-
sammans med nyproduktionen — se foljande kapitel.

" Bo Bengtsson anfor i en studie beldgg for att denna aspekt pa allméin-
nyttiga bostadsforetag inte fardrivasforlangt. Enledandetankeidennes
argumentation &r, att allmannyttans svarigheter pa denna punktinte ska
uppfattas som en "kris”. De ekonomiska resultaten pekar enligt studien
snarare pd ett relativt normalt foretagsbeteende. Se B Bengtsson, 1989,
Allmédnnyttans kris — myt eller verklighet. De allménnyttiga bostadsfore-
tagens ekonomiska utveckling 1971-1987, Meddelande M:23 fran Statens
institut for byggnadsforskning, Gévle. Ett problem med Bengtssons val av
perspektiv kan vara att han ser SABO aggregerat — en alternativ ansats
for att registrera problemen hade naturligtviskunnat vara att koncentrera
intresset till ett antal féretag med unga bestand, belédgna i mindre kommu-
ner eller liknande.

# Vi bortser fran det invecklade réttsliga problemet, att en kooperativise-
ring innebdr att ge vissa grupper av medborgare en expropriationsritt som
normalt endast tillkommer vissa offentliga organ.

® Normalt sker mycket {4 forsiljningar av SABO-#gda ldgenheter.

' Det értroligt att man far formulera problemet noggrannare i ett tilldggs-
direktiv till Danells utredning.

"' Det ér en sannolik niva mellan fleraolika skattningar som presenterats.
Men det har visat sig svart att fa bekriftelser pa de precisa uppgifterna —
ingen systematisk uppskattning forefaller 4nnu vara utford (oktober
1991).

"2 Se SCB, Statistiska meddelanden Bo 35 SM 9101, Outhyrda bostadsli-
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genheter i flerbostadshus den 1 september 1991: Allménnyttiga bostads-
foretag, tab. 4.

* Det finns naturligtvis fler forklaringar till att det lokalt uppkommer out-
hyrda besténd, som t ex nedldggning av storre foretag pa en ort, vilket kan
leda till avflyttning och liknande. Men vi uppfattar hyresavgiftens niva
som huvudforklaring.

" Sedan oktober 1991 har utvecklingen gatt vidare: Sandviken som i okto-
ber 1991 hade 5 procent outhyrda ligenheter, hade i februari 1992 7 pro-
cent outhyrda.

' Ett intressant testfall kan vara Torsby kommun i Viarmland. Hypoteks-
foreningen har dar lamnat 1an till bostads- och fritidsanldggningen Bra-
nis, ddr HSB 4r byggherre. Kommunen har gétt i borgen for lénet. Pro-
jektet har gatt i konkurs och kommunens borgensatagande aktualiserats.
Fran kommunens sida har man hittills forklarat att man inte klarar sitt
atagande. Dettahar stillt kreditgivaren i enbesvarlig situation, dar denne
till sist kan visa sig fa betala en stor del av kostnaden.

" Vi har hir uppehallit oss vid sambandet mellan kreditforsorjning och
byggnadsverksamhet. Men detta dr uppenbarligen bara en del av ett storre
problem infor 1990-talet. Bekymren iett virsta scenario forefaller att kun-
na bli s stora, att en rekonstruktion av hela den svenska kreditmarkna-
den kan bli nodvéandig. Den norska byggkrisen — som forefaller ha flera
drag som paminner om inledningsfasen i den svenska — har bidragit till s&
starka skakningar i bofinansieringsmarknaden, att det efter Kreditkas-
sens oppna kris i oktober 1991 uppkommit ett tillstdnd, ddr den norska
staten i princip forvaltar kreditmarknaden.

' Ett forslag som sipprat ut fran Danells utredning ér, att man 6verviger
att sdrskilt stimulera sparandet i bostdder. En siffra som namnts ar att
sparande upp till 15 procent av kopeskillingen ska kunna erbjudas stats-
subventioner i ndgon form. Men sddana typer av subventionsforslag lider
av tvd — mojligen tre — vilkédnda fel: 1) 6ronmairkta sparkonton kan bli ad-
ministrativt svara att hantera. Normalt krévs en vaxande regelsamling —
som handlaggs av en svillande byrédkrati — for att 6vervaka att subventio-
nerna inte gér till annat dn det avsedda; 2) det finns ingen god anledning
for att sairbehandla investeringar i bostader. Med ettstort bostadsbestand
av hog kvalitet — ddr huvudproblemet under 1990-talet blir att finna éver-
gangar till en effektiv forvaltning — finns rimligen ett antal andra sparmal
som virderas hogre i marknaden; 3) det finns ingen god anledning att in-
fora sarskilda subventioner for nyproduktion — tusentals kiop sker varje
manadiandrahandsmarknaderna,utanattdet har ansetts nodvandigt att
for dessa transaktioner infora sarskilda subventioner eller sparstimulan-
ser.

'8 Forslaget att helt avskaffa fastighetsskatter forefaller inte rimligt, dér-
for att det skulle implicera att vissa kapitalforemal — fastigheter —inte ger
nagon avkastning. Om denna princip accepteras foljer ockséa att det blir
lattare att forklara avdragsbegrinsningar for underskottsrantor, namli-
gen s att de motsvarar den beskattningssats som géller for kapitalin-
komster, for ndrvarande 30 procent och fran 1993 25 procent. Virdet av
underskottsavdragen ska saledes fran 1993 vara 25 procent, vilket upp-
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fyller en ekonomisk princip om symmetri.

¥ Denna kalkyl pa implicithyran har utgatt fran en kapitalfaktor kring &
procent. Denna kapitalfaktor kan visserligen synas ldg men den ger en viss
konsistens mellan priserna pa bostadsrétter och egnahem 4 ena sidan och
den hyra i hyreshus som leder till direkt kopmotstand & andra sidan.

%® Det finns ett antal statistiska oklarheter med bygg- och bostadsposten i
nationalrdkenskaperna. Vi passar har pa att kortfattat notera dessa. Nar
boendekostnaden summeras for alla delmarknader, utgdr man frén en im-
plicithyra i dgarsektorerna — det betyder att man far gora vissa antagan-
den for priser i dessa sektorer. Eftersom priserna varierar kraftigt over ti-
den och mellan olika ldgen och statistikerna inte har en siiker databas 6ver
dessa, hiinvisas de till att arbeta med schabloner. Det ger en ofullstéindig
avspegling av den verkliga boendekostnaden. P4 samma sdtt kommer hy-
resregleringen att ge en osdker avspegling av den verkliga boendekostna-
den — verkliga 6verlatelsepriser for kontrakt och privilegievirdet av att bo
i attraktiva innerstadsldgenheter ignoreras av statistikerna. For byggin-
vesteringarnas del, vore det sannolikt rimligt att periodisera dem pé flera
ar, inte som nu att redovisa hela investeringen pa det ar de genomfors. Det
skulle i sa fall svara mot den praxis som foretagen foljer i sin bokforing av
storre investeringar. Dessa exempel pa oklarheter i statistiken leder oss
till rekommendationen att behandla informationerna med forsiktighet.

*' T den politiska debatten sedan regeringen tilltridde i oktober 1991, har
den socialdemokratiska oppositionen utpekat den nya regeringens atgér-
der — som snarast 6kat byggstimulanserna i form av kraftigt 6kade sub-
ventioner — som orsak till nedgdngen. Denna diskussion leder over till en
politisk konkurrens om att foreslé politiska atgéarder att "hantera” bygg-
krisen, vilket ddrmed tenderar att forstirka en redan besvérlig politise-
ring av byggmarknaden.

** Diarmed framtréder tydligare hyresregleringens karaktr av privilegie-
ordning: ratten att boi en ligenhet under marknadshyra.

# Vihar hér en intressant skillnad mellan vad enorganisation utger sig for
att vara — eller rentav faktiskt tror sig representera — och vad dess egent-
liga verksamhet star for. HRF:s verksamhet beskrivs av organisationen
sjalv som en inriktning p& att forsvara de “sémst stillda” medborgarnas
intressen i boendet. Men inkomstsvaga grupper har haft alla nackdelar i
konkurrensen om att ta sig in i det attraktiva hyresreglerade bestandet:
hér har god utbildning, goda kontakter och tillgdng pa kapital gett god ut-
delning som sa ofta pa ransonerade marknader. I stéllet har de samst stall-
datringts ut i nybyggda bostéder, diar hyrorna dr hogre dn i centrum och
p& manga orter i landet kan ligga over vad en marknadshyra skulle med-
fora.

' Se Makten dver bostaden, s. 143 f.

# 1 praktiken behéver bostadspolitiska myndigheter och investerare knap-
past dgna sig at denna typ av kalkyler. Tobin q-mattet — ger ndmligen den
nodvindiga informationen om marknaden.

%6 Ett tilligg kan hér vara befogat: namligen om foretaget béter sig ratio-
nellt. Det finns inom de allmédnnyttiga foretagen en diskussion, dir det f6-
refaller som om denna princip inte riktigt har forstatts. Under rubriken
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"Riv gamla tomma fastigheter” uppmanade SABO:s vd Bengt-Owe Bir-
gersson medlemsforetagen att riva tomma bestédnd med tilldgget "tdnk tva
ganger innan”. Det gavs dock ingen rekommendation till precis vad fore-
tagen skulle tinka efter om, varfor rekommendationen rimligen ska upp-
fattas som helt generell for foretag i svarigheter. Se tidningen ”"Bofast”
(SABO:s medlemstidning) 17/10 1991.

*T Alla sifferuppgifter i detta och de foljande styckena avser kronor per
kvadratmeter. Siffrorna dr ocks& genomsnitt for foretagens hela bestdnd
av lagenheter.

8 Som en kontrast kan det vara intressant att jimfora de allménnyttiga
Stockholmsforetagens hyresniva och hyresansprék i de pAgdende forhand-
lingarna. AB Familjebostidder med 32 001 ldgenheter tar fran 1/1 1992 ut
587 kronor per kvadratmeter, medan AB Stockholmshem med 34 267 l4-
genheter tar ut 585 kronor. Detta dr hyresnivder som visentligt understi-
ger de ovan exemplifieradei ren glesbygd. Men hyresnivderna ligger ocksa
viasentligt under de som géller for rena fororter till Stockholm. Haninge-
hemtar 1991 utenhyrapa 638kronoroch 6nskar hojadenfran 1/1 1992 till
702 kronor. Tyresobostader tar p4 motsvarande sétt ut 635 kronor per
kvadratmeter ar 1991 och vill hoja den till 700 kronor fran nista ar.
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