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Analys av Stockholm stads resonemang om férsdljningar

Som huvudrapporten Allminnyttan siljs ut — men till vilken nytta? visat ar det ett flertal ekonomiska
faktorer som kan ligga till grund f6r att en kommun viljer att silja delar av sitt allmidnnyttiga be-
stand: kommande investeringar, storlek pé lineskulden, finansiella mél och bedémningar fran kre-
ditmarknaden. Den hir fallstudien om Stockholm stad undersoker hur dessa faktorer samspelar och
influerar stadens beslut om forsiljning av allminnyttiga bostider. Fallstudien 4r en av fyra, vi har dven
undersoke strategier och resonemang om forsiljningar i Goteborg, Uppsala och Orebro.

Underlaget for fallstudien om Stockholm stad inkluderar arsredovisningar, budgetar, dgardirektiv,
riktlinjer for bostadsforsérjning och andra styrande dokument. Vi har ocksd dmnat att samla in infor-
mation om kommunens ekonomiska planering genom en enkit, se avsnitt Enkit i huvudrapporten.
Enkiten skickades till en ekonomifunktion men vi fick dessvirre inte svar. Nir vi undersékte varfor
man nekade till medverkan var svaret att frigornas natur inte limpade sig for nigon pa kommunled-
ningskontoret: det fanns ingen som kunde ge svar.

Fallstudien inleds med en kort faktaruta med relevant statistik om kommunen. Huvudavsnitten
handlar om investeringsbehov, investeringsutrymme, bostadsférsorjningsstrategi, extern upplaning
och planer pé forsiljning av allminnyttiga bostidder. Fallstudien avslutas med en analys kring stadens
resonemang.

Stockholm, november, 2020



Korta fakta

Férvéntad befolkningstillvéxt ar 2017 — 2027 949 761 - 1054 614!

Underskott av bostdder i kommunen som

L3get pa bostadsmarknaden dr 2019 helhet, i innerstaden och 6vriga delar’

Underskott av bostdder i kommunen som

Forvdntat Idge pa bostadsmarknaden ar 2021 ol f e Gk e 2l

Allmé&nnyttans bostadsbestand ar 2013 - 2018 78 091 - 82 714¢

Andel hyresré&tter av det totala bostadsbestandet 42 procent®

Figur 1 visar Stockholms kommunkoncerns investeringar i miljoner kronor sedan 4r 2010. Investe-
ringsvolymerna forvintas att uppné exceptionellt héga nivaer under de kommande aren.

De kommande hdga investeringsnivderna har sin grund i Stockholms prognostiserade befolkning-
sokning om 104 853 invinare i staden till 2027, vilket motsvarar en 6kning med 11 procent. Den
planerade tillvixttakten forutsitter utokade investeringar i dtta investeringskategorier som staden de-
finierar: bostdder, infrastrukeur, férskola och skola, idrott, kultur, kommersiella lokaler, omsorg samt

! Stockholms lins landsting, 2018. Befolkningsprognos 2018-2027/60. Stockholms lén. Tillvixt- och regionplaneforvaltningen.
2 Boverkets bostadsmarknadsenkit.

3 Ibid.

4 SCB

> SCB



park- och gronomriden. Bostider och infrastruktur anges som sirskilt prioriterade investeringskate-
gorier. Det langsiktiga méilet om bostadsbyggande dr 140 000 nya bostdder till &r 2030, vilket ocksa
medfér stora foljdinvesteringar i VA system och annan infrastrukeur.c

Staden har upprittat en investeringsstrategi med tillhorande finansieringsstrategi. Dessa strategier
berdr huvudsakligen exploateringsnimnden, fastighetsnimnden, idrottsnimnden, kulturnimnden,
trafiknimnden samt Micasa fastigheter och Skolfastigheter i Stockholm. Strategin ska sikerstilla att
investeringsprojekten inte dventyrar héllbarheten i stadens ekonomi. Investeringsstrategin samlar
investeringsprojekten frin berorda nimnder och bolag i en prioriteringsordning, som ligger till grund
for bolagens och nimndernas egna femarsplaner.’

Stadens dtagande som medfinansiir i ett antal infrastrukturprojekt genom Stockholmséverenskom-
melsen och Sverigeférhandlingen medfor ocksé stora investeringskostnader, som till viss del kommer
att dterbetalas nir staden har uppfyllt sitt dtagande om att bygga nya bostider. Dessa avtal inkluderar
bland annat ombyggnaden av bussterminalen slussen, en ny tunnelbanelinje mellan Fridhemsplan
och Alvsj6 och en forlingning av Roslagsbanan.s

Allmé&nnyttans investeringsplaner
Figur 2 visar de allminnyttiga bostadsbolagens investeringsplaner till och med 2021, som faststillts i
stadens budget for 2019.
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Samtliga bolags samlade investeringsbudget fram till ar 2021 uppgar till drygt 97,5 miljarder kronor,
varav 29 171 miljoner kronor ir imnade for finansiering av allminnyttiga bostider. Ovriga stora in-
vesteringsutgifter gir att hirleda till investeringar i skolor och VA system. I dgardirektiven anges att de
allminnyttiga bostadsbolagen tillsammans ska halla en produktionstakt om 1500-2000 nya bostider
per ar, vilket 4r en markant hogre takt in den som uppnétts under de senaste dtta aren, se figur 3.°

¢ Stockholms stad, 2018. Budget 2019.
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Bostadsférsorjningsstrategi

Som tidigare nimnt ir stadens langsiktiga mal att det ska byggas 140 000 nya bostider till &r 2030.
Till ar 2025 4r malet 70 000 bostidder.” Malet antogs i samband med riktlinjerna for bostadsforsérj-
ningen frin 2017. Figur 4 visar antalet nyproducerade bostider frin 2010 till 2018. Under tidsperio-

den byggdes sammanlagt 37 784 bostider.
Figur 4. Fardigstdllda Idgenheter i nybyggda hus efter uppldtelseform. Kélla: SCB.

Riktlinjerna beskriver att staden ska nd méalet genom att skapa forutsittningar for en hog nybygg-

G0
e
BOOG —
—
4000 I
— —
3000 | B
0 |
o
S010 <011 201 204 2014 013 e il 2018

s Hyresrdlt - Bostadsrill = Aganderis

nadstakt. Aven de allminnyttiga bolagen ir ett viktigt verktyg for att na malet. De tre allminnyttiga
bostadsbolagen (Stockholmshem, Svenska Bostider och Familjebostider) ska ta ett storre ansvar for
byggandet under de nirmsta aren, vilket aterspeglas i ambitionerna om en nybyggnadstakt om 1500
till 2000 nya allminnyttiga bostider per 4r."

De allminnyttiga bostadsbolagen ska sirskilt prioritera att byggandet av hyresbostider som unga,
studenter och andra grupper med svag stillning pa bostadsmarknaden kan efterfraga. Allminnyttorna

10 Stockholms stad, 2018. Budget 2019.
U bid. 7



i Stockholm arbetar med olika typer av innovativa losningar och koncept som syftar till att minska
boendekostnaderna i nyproduktion. En sidan 16sning ar Stockholmshusen, vilket 4r konceptbyggan-
de av bostadshus som upphandlas i stora volymer {6r att kunna minska produktionskostnaderna och
i forlingningen boendekostnaderna. Ett annat projekt ar Snabba Hus, vilket drivs av Jagvillhabostad.nu
tillsammans med Svenska Bostider. Konceptet gar ut pd att bygga mobila bostdder f6r unga pa platser
som egentligen r avsedda for permanenta bostadsprojekt, men dir plan- och byggnadsprocessen
fortfarande pagar.»

Markpolitiken ar stadens frimsta verktyg for att styra de privata aktorernas byggtake. Den vanligas-

te formen av markanvisning ir direktanvisning efter jimforelsefrfarande, vilket tillimpas nir flera
sokande finns pa samma plats. I riktlinjerna for bostadsforsorjning framhalls act detta stimulerar
akeorer att hitta limpliga platser att bebygga.”” Stadens mal ar att markanvisa 10 000 bostider per

dr 2019 — 2021.* Hilften av dessa ska vara hyresritter och hilften bostadsritter. Inom hyresritterna
inkluderas vissa studentbostider. Milet om antal markanvisade bostider ska dven ticka allminnyttans
markbehov.”

12019 ars budget finns tvi direktiv som uppmanar exploateringsnimnden och stadsbyggnadskon-
toret att tillsammans utreda majligheter att utveckla markanvisningarna. Det ena direktivet giller
mojligheten att prova en stadsplaneringsmodell dir en stor generell detaljplan utformas innan
markanvisningar ges. Detta skulle potentiellt 6ka effektiviteten i markanvisningsprocessen. Det andra
direktivet giller mojligheten att genom planprocessen och markanvisningen styra ligenhetsstorlekar
for att bittre mota olika minniskors behov av boendeyta samt for att mojliggora bostider med ligre
boendekostnad.

I riktlinjerna f6r bostadsforsorjningen definieras de utmaningar som staden har att hantera for att nd
sina mél om bostadsf6rsorjning. Att halla nere nyproduktionens boendekostnad beskrivs som sirskilt
besvirligt eftersom nya bostider i regel har hogre hyror dn de dldre husen. Flyttkedjor lyfts fram som
en 16sning pa problemet, men det konstateras att staden har begrinsad radighet i frigan. Det bakom-
liggande problemet ir troligtvis att de allra flesta prioriterar en lag hyra, oavsett inkomstgrupp.

Stockholms stad stir infor omfattande investeringar under en ling period. Staden har upprittat en
investeringsstrategi som stipulerar ett antal finansiella mal och riktlinjer. Malen och riktlinjerna ska
sikerstilla att kommande investeringar inte dventyrar stadens finansiella stillning, eftersom f6rsim-
ring av finansiella nyckeltal skulle innebéra en risk for sinkt kreditbetyg, f6rhojd upplaningskostnad
och begrinsat framtida lineutrymme. En del mél giller endast for staden, andra giller for kommun-
koncernen i sin helhet. Motivet bakom att ha olika mél f6r staden/kommunkoncernen verkar handla
om strategins uppdelning av investeringarna som icke-lonsamma och l6nsamma (strategiska). Malen
handlar om soliditet, sjilvfinansieringsgrad, stadens kapitalkostnader per

nettodriftskostnader samt avskrivningar och rintenetto i férhallande till omsittning.

2 Stockholms stad, 2017. Riktlinjer for bostadsforséorjningen 2017-2020.
B Ibid.

14 Stockholms stad, 2018. Budget 2019.

15 Stockholms stad, 2017. Riktlinjer for bostadsforsorjningen 2017-2020.
16 Stockholms stad, 2018. Budget 2019.
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Soliditet

Kommunkoncernen har ett mal om att soliditeten pa ling sike inte ska understiga 34 procent, och
pa kort sikt inte understiga 30 procent.” Detta betyder att minst 34/30 procent av de totala tillging-
arna ska vara finansierade med eget kapital. Figur 5 visar Stockholms stads langsiktiga soliditet, som
med fordel bor relateras till figur 1 och kommande investeringsutgifter med tillhérande lanebehov.
Mot bakgrund av storre investeringsvolymer ir det inte otdnkbart att soliditetens svagt negativa trend
fortsicter. Samtidigt ska soliditeten sittas i relation till figur 8, som visar lineskuldens utveckling
sedan 2010. Laneskulden har 6kat frin drygt 4,5 miljarder till ndstan 55 miljarder, medan soliditeten
endast sjunkit frin 55 till 50 procent.

I direktiven till Stockholm Stadshus AB beskrivs att investeringsvolymerna medf6r stort ansvar for
bolagen. Direktiven anger att dven om investeringar i bostader pa sikt kommer att generera intikeer
som finansierar amortering och rintekostnad ska en avvigning och prioritering av projekt anda ske.
Detta mot bakgrund av att kraftigt 6kad upplaning paverkar kommunkoncernens soliditet negativt.
Enligt direktiven ska bolagen fokusera pa styrning, effektivitet och kostnadsmedvetenhet. Ett annat
sdtt for bolagen att investera ansvarsfullt dr att se ver det befintliga bestandet i syfte att lita ombilda
eller avyttra fastigheter utan strategisk betydelse (se mer under Férsiljning av allmannyttan).
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Sjdlvfinansieringsgrad

Staden har inget mél om sjilvfinansieringsgrad, men investeringsstrategin anger den balans mellan
eget kapital och uppléning som staden efterstrivar. Strategin specificerar att investeringar som inte
genererar vinst, sisom re-investeringar i befintligt bestind och nyinvesteringar i exempelvis idrottsan-
liggningar eller verksamhetsfastigheter, pa sikt ska halla en hog sjilvfinansieringsgrad. ”Strategiska
investeringar”, alltsd de investeringar som pa sikt kommer att generera vinster som viger upp uppli-
ningskostnaderna, kan komma att beh6va finansieras med uppléning i den man de inte kan finansie-
ras av inkomster fran forsiljningar.



Mdl som begrdnsar investeringskostnaderna

Genom investeringsstrategin sitter staden ett mil med kompletterande nyckeltal vars syfte dr att
sikerstilla att andra verksamheter inte trings ut av investeringskostnader. Malet stipulerar att stadens
kapitalkostnader (avskrivningar och internrinta) som mest far uppga till 7 procent av nettodrifts-
kostnaderna. Detta mal kompletteras av indikatorn “avskrivningar och rintenetto i forhallande till
omsittning”, vilket miter hur stor del av verksamhetens intikeer, skatteintikter och generella statsbi-
drag som tas i ansprik av kostnader f6r avskrivningar och rinta. I investeringsstrategin lyfts indika-
torn fram som anvindningsbar i uppf6ljning av bolagens investeringsverksamhet. Ndgot mélvirde for
indikatorn anges ¢j.”

Resultat

Stadens méal om balanskravsresultat uppgér till 100 000 kronor. » Balanskravsresultatet dr ett méct
som utgdrs av stadens resultat exklusive jamforelsestorande poster, men inklusive inkomster frin
forsiljning av exploateringsfastigheter. Fram till och med 2015 angavs att staden pi sikt bor overviga
ett storre 6verskottsmal for att sikra en langsiktig god ekonomisk hushéllning. Skrivningen togs bort
i 2016 men dterkom i budgeten for 2019, dir det nimns att staden kan behova generera/budgetera
ett hogre resultat 4n malet anger, for att 6ka sjilvfinansieringsgraden.”

De balanskravsresultat som Stockholms stad genererat under 10-talet har 6verskridit malet om 100
tusen kronor, se figur 6. De extraordinirt hdga resultatnivier som redovisas har sin grund i omfattan-
de vinster frin forsiljning av exploateringsfastigheter.>

2000 2017 20713 20%F3 21014 Fiihl J08 201 2018
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Eftersom balanskravet ¢j dr tillimpligt f6r de kommunala bolagen riknas endast stadens egna finanser
mot detta mal. Respektive bolag har diremot resultatkrav som sitts av dgaren. Foljande resultatkrav
giller enligt nuvarande budget och idgardirektiv for de kommunala bolagen inom moderbolaget

Stockholm Stadshus AB:

B AB Svenska bostider: 273 miljoner kronor
B AB Familjebostider: 307 miljoner kronor
B AB Stockholmshem: 347 miljoner kronor

Figur 7 visar resultatkravens utveckling sedan 2010. Resultatkravens kning fran 2014 sammanfaller
med att forsiljningar av allmdnnyttiga bostider upphérde. Detta skulle kunna antyda att 6kade resul-
tatkrav anvindes for att viga upp avsaknaden av forsiljningsintikter.»

"
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Laneskuld

Figur 8 visar kommunkoncernens laneskuld sedan 2010. Fram till 2017 hade Géteborg storre total
laneskuld 4n Stockholm, men 2018 gick huvudstaden om med drygt 6 miljarder. Sett till laneskuld
per invanare dr Stockholms laneskuld ligre in Goteborgs och genomsnittet bland alla kommuner.
Den genomsnittliga kommunala lineskulden per invinare ar 2017 var 53 867 kr, medan den kom-
munala lineskulden per stockholmare uppgick till 40 714 kr* Okningen frin 2014 gir troligtvis
att hirleda dels till en hogre investeringstakt, men ocksa till det faktum att 2014 var det sista aret av
forsiljningar av allminnyttiga bostider, se figur 7. Vidare ir Stockholms skuldokning illustrativ for
soliditetmattets stabilitet. Trots en kraftig 6kning i lineskuld paverkas soliditeten endast marginell,
frin ungefir 55 under 2010, till 50 procent under 2018.
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I investeringsstrategin anger staden att det 4r av yttersta vikt att upplaningsbehovet begrinsas, genom
egenfinansiering eller forsiljning av tillgingar for att sikerstilla en god ekonomisk hushallning. Dire-
mot anges inga precisa mél som begrinsar lineskuldens storlek, inte heller i stadens budget for 2019.
Avsaknaden av ett explicit méil om skuldnivd gor det svart att bedoma hur mycket utrymme

som finns f6r linefinansierade investeringar, likvil i vilken omfattning tillgingar kan behova avyttras.

Stockholm stad samordnar all extern kreditanskaffning i den koncerngemensamma internbanken.
Formerna och volymerna for extern kreditanskaffning regleras i kommunkoncernens finanspolicy. I
finanspolicyn anges att staden och samtliga bolag sjilva har ansvar for sina finansiella resultat, vilket
innebir att staden och bolagen tar sjilvstindiga investerings- och forsiljningsbeslut samt ser till att
deras rorelsekapital hiller en 6nskvird niva.»

Stadens totala ram f6r uppléning faststills av kommunfullmiktige och tar utgangspunkt i beslutade
investeringar for staden samt bolagens planerade investeringar. Frin och med 1 juli 2019 utokades
kommunkoncernens totala lineram fran 60 miljarder kronor till 75 miljarder kronor for att gora
utrymme for kommande uppliningsbehov. Stadens skuld uppgick till 54 miljarder vid tiden for
beslutet.*

I samband med beslutet om utékningen av lineramen upprepades det budskap som férmedlats
genom de nya dgardirektiven for stadens kommunala bostadsbolag, nimligen att bolagsstyrelserna ska
prioritera bland sina investeringar samt avyttra fastigheter som saknar strategisk betydelse, i syfte att
minska uppliningsbehovet. Budskapet fick utékad vikt mot bakgrund av den bedémning som S&P
gjorde av Stockholms stads kreditprofil i maj 2019.

I kreditbeddmningen faststills att Stockholms stad behéller sitt ratingbetyg AAA, men med forbehall
gillande stadens laneskuld. Forbehallet innebir att stadens finansiella utsikter dndras frin stabila till

12



negativa. Enligt de prognoser som ligger till grund for betyget skulle den totala lineskulden uppga till
114 procent av stadens rorelseintikter 2021. 114 procent anses vara alltfor nira grinsvirdet pd 120
procent, som skulle innebira en sinkning av stadens kreditbetyg till den nist hogsta nivan, AA+. De
negativa utsikterna kan dndras till stabila om staden inom tva ar implementerar sina strategier for att
begrinsa lineskulden, vilka inkluderar f6rsiljning av tillgingar.”

En foranledning till det forindrade kreditbetyget ér att staden latit sinka kommunalskatten frin 17,9
procent till 17,74 procent samtidigt som det demografiska trycket pa driftsutgifter anses att fortsitta
att driva upp driftskostnaderna framover. En ligre skattesats ger staden simre forutsittningar.
Givetvis ligger ocksd de investeringsvolymer som staden och bolagen har planerat till grund fér S&P:s
prognoser.?

Det ir inte bara skuldbérdan som kan komma att paverka Stockholms kreditbetyg framaéver. I
samband med att det kommunala utjimningssystemet revideras kan titbefolkade kommuners
budgetresultat komma under press. Det nya forslaget skulle innebéra en omfordelning som inne-

bér att Stockholm fir betala mer 4n i nuliget. S&P bedémer att om kommunerna inte balanserar
konsekvenserna av det nya utjimningssystemet, exempelvis genom skattehdjningar eller f6rsiljning av
tillgdngar, skulle dven deras budgetresultat kunna komma att na nivier som féranleder en sinkning av
ratingbetyget.”

Stockholms stad har en lang historia av forsiljning av allménnyttiga bostidder. Allmdnnyttans bestind
har krympt, framforallt ill £6ljd av det stora antal politiske initierade ombildningar som skedde
under 2000-talet. Fram till 2011 var den politiska majoriteten positivt instilld till ombildningar, i
innerstaden savil som i nirférort och ytterfrort. Fran 2011 begrinsades ombildningsméjligheterna
till nirférorter och ytterfororter, for att upphora helt frin 2014,» som figur 9 visar.
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Som tidigare nimnt har den fran 2018 nya majoriteten i Stockholms stad 6ppnat for ombildning
och forsiljning av allmdnnyttiga bostider igen genom 2019 ars budget, dgardirektiv och finanspolicy.
Forsiljningen motiveras med boendesociala och ekonomiska argument.
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I dgardirektiven for de kommunala bostadsbolagen uppmanas bolagen att:

B Avyttra fastigheter som saknar strategisk betydelse.

m Effektivisera forvaltningsorganisationen genom att se ver fastighetsinnehavet.

B Bereda mojlighet for att erbjuda boende i ytterstaden dir allminnyttan har en domine-
rande stillning i férhillande till 6vrigt bostadsbestind att forvirva sina ligenheter genom
ombildning till bostadsritt eller kooperativ hyresritt.

Det ombildningsdirektiv som upprittades i mars 2019 preciserar formerna for ombildning till
bostadsritt, ingen information om ombildning till hyreskooperativ anges. I direktivet tydliggors att
ombildning till bostadsritt kommer att erbjudas boende i ytterstaden, dér hyresritter utgor minst 60
procent av bestindet och dir allmidnnyttan dger minst hilften av hyresritterna. Detta innebir att ca
12 600 ldgenheter i 11 olika omraden far erbjudande om att kopa sin ligenhet:

B Rinkeby m Fagersjo

® Grimsta m Skirholmen
® Husby m Sitra

®m Hokaringen B Bagarmossen
® Ragsved B Vistertorp

m Hisselby gard

Det ir de allminnyttiga bolagen sjilva som har det operativa ansvaret for ombildningarna, medan
moderbolaget Stockholm Stadshus AB har ett 6vergripande ansvar 6ver processen. En ombildning
kan bara ske om minst tvé tredjedelar av de boende rostar for ett forvirv pa en képestimma, och om
minst hilften av de boende har for avsikt att kopa sin ligenhet. Erbjudandet om ombildning ir giltigt
till den 31 december, innan dess méste de boende ha bildat och registrerat en bostadsrittstérening.»

Det éterstar att se hur manga fastigheter som faktiskt siljs genom ombildning. I augusti 2019 hade
totalt 12 bostadsrittsforeningar bildats och visat sitt intresse att kopa sina respektive fastigheter. Dessa
12 bostadsrittsforeningar bestér totalt av 1 390 hushall, drygt en tiondel av de 12 600 som fatt erbju-
dandet om ombildning.®

31 Stockholms stad, 2018. Budget 2019.
32 Stockholms stad, 2019. Direktiv avseende ombildning till bostadsritt i de allmdnnyttiga bostadsforetagens bestdnd.

33 https://www.svt.se/nyheter/lokalt/stockholm/svalt-intresse-for-ombildningar-i-ytterstaden
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Slutsatser

I Stockholm ir allminnyttans stillning och bestand en politiserad fraga, historiskt savil som i nutid. I
dagens lige inkluderar den borgerliga majoritetens ekonomiska politik en viss avyttring av bestandet,
medan den tidigare réd-gron-rosa majoriteten (2014—2018) valde att finansiera stadens ekonomi pa
sitt som inte inkluderade forsiljning av allminnyttiga bostidder. Fragan 4r huruvida den kommunal-
ekonomiska situationen utvecklat sig pd ett sidant sitt att viss férsiljning dr oundviklig, oavsett politisk
inriktning?

Skattesinkningen talar for att sa inte ir fallet. Enligt S&P:s metodik bedéms stadens skuldbérda
utifrin skuldens andel av stadens rérelseintikter. P4 sd vis resulterar ligre skatteinkomster i ett mindre
utrymme for lineskulden, allt annat lika. I motsatt scenario skulle en hogre kommunalskatt kunna
innebira ett storre utrymme. Till vilken grad en oférindrad eller hojd skatt skulle paverka investerings-
planeringen och behovet av att silja tillgingar dr dock svért att uppskatta.

Att resultatkraven for de allméinnyttiga bolagen 6kade ganska kraftigt fran 2014 kan antyda att staden
behévde ersitta de tidigare forsiljningsinkomsterna, exempelvis for att uppritthélla soliditeten. Detta
skulle kunna innebira att dven om forsiljning av allminnyttiga bostider till stor del beror pé politisk

inriktning, finns det ett underliggande behov av att oka resultaten i bolagssektorn.

Ytterligare en faktor som kan komma att paverka de ekonomiska forutsittningarna for Stockholm stad
ar regeringens nya forslag om forindring av det kommunala kostnadsutjamningssystemet. Om mer
resurser 4n planerat forsvinner i kommunal utjimning skulle férutsittningarna for att genomfora in-
vesteringsstrategin kunna péverkas. For att investera i den takt som staden planerar utan att nyckeltalen
underskrider stadens egna mélnivéer, eller S&P:s grinsvirden, lir motitgirder antas. Skattehojning ar
troligtvis det mest langsiktiga verktyget fér att méta de okade kostnaderna, men genom att de ekono-
miska forutsittningarna dndras skulle ocksa kunna stirka argumenten kring forsiljning. Inte minst mot
bakgrund av att S&P ser forsiljning av tillgingar som en méjlig motatgird.

Stockholms allt stérre behov av extern uppléning betyder att ratinginstituten far stort inflytande Gver
stadens ekonomiska planering, inklusive beslut om f6rsiljning av allminnyttiga bostider. Kreditvirde-
ringen av staden 4r ocksd nigot som anvinds for att ge legitimitet till den politiska argumentationen
kring allminnyttans férsiljning. Makten som tilldelas S&P ir inte helt oproblematisk eftersom meto-
diken som anvinds i kreditratings inte ir helt transparent. Ett demokratiskt underskott kan uppsta om
viljarkdren inte kan avgora huruvida politikernas beslut ir si vilunderbyggda som de sjilva pastar.
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