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Analys av Uppsala kommuns resonemang om forsdljningar

Som huvudrapporten Allminnyttan siljs ut — men till vilken nytta? visat ar det ett flertal ekonomis-

ka faktorer som kan ligga till grund for att en kommun viljer att silja delar av sitt allminnyttiga
bestand: kommande investeringar, storlek pé lineskulden, finansiella mél och bedémningar fran
kreditmarknaden. Den hir fallstudien om Uppsala kommun underséker hur dessa faktorer samspelar
och influerar stadens beslut om forsiljning av allminnyttiga bostider. Fallstudien ér en av fyra. Vi har
dven undersokt strategier och resonemang om férsiljningar i Stockholm, Géteborg och Orebro.

Underlaget for fallstcudien om Uppsala kommun inkluderar arsredovisningar, budgetar, dgardirektiv,
riktlinjer for bostadsforsérjning och andra styrande dokument. Vi har ocksé samlat in information
om kommunens ekonomiska planering genom en enki, se avsnitt Enkit i huvudrapporten.

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

Férvéintad befolkningstillvdxt ar 2018-2050 168 096-320 000!

Lédget pa bostadsmarknaden ar 2019 Underskott av bostéder i kommunen som
helhet, i innerstaden och 6vriga delar av
kommunen’

Férvéntat I&dge pa bostadsmarknaden ar 2021 Underskott av bostédder i kommunen som
helhet, innerstaden och 6vriga delar av
kommunen’®

Allménnyttans bostadsbestdnd ar 2013-2018 15 830-17133*

Andel hyresrétter av det totala bostadsbestandet 37 procent’

Figur 1 visar Uppsala kommunkoncerns investeringsvolymer och sjilvfinansieringsgrad sedan 2010.
Hogre investeringsvolymer samvarierar med lidgre sjilvfinansieringsgrad vilket betyder att investering-
arna huvudsakligen finansierats med lan. Sjilvfinansieringsgraden i 2011 (99 %) utgér ett undantag.
Anledningen till den exceptionella sjilvfinansieringsgraden ir att kommunen genomférde en forsilj-
ning av ett storre fastighetsbestind, reavinsten stirkte resultatet (se dven figur 5), vilket méjliggjorde
en nirmast fullstindig egenfinansiering av investeringar det dret.
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! Uppsala kommun, 2018. Mil och budget 2019-21.
2 Boverkets bostadsmarknadsenkit.

3 Ibid.

4 SCB.

> Ibid.



Over de kommande ren vintas investeringsvolymerna fortsitta att uppna en hog nivi. Ett sirskilt
hégt investeringsbehov gir att hirleda till det s kallade Uppsalapaketet: Sodra Uppsala ir ett av

de nio omraden som ingdr i statens satsning om héllbara stadsdelar och stider som samfinansieras
med regionen och kommunen. Bakgrunden till satsningen ir att regeringen vill medverka till att fler
bostider byggs i omriden och stadsdelar dir planer finns, men inte kunnat genomféras till f6ljd av
avsaknad av nédvindig infrastrukeur. Staten, genom Trafikverket, atar sig att finansiera tvd nya jirn-
vigsspar mellan Stockholm och Uppsala, en ny tigstation i Bergsbrunna, samt hilften av kostnaderna
for att bygga sparvig i sodra Uppsala. Statens bidrag uppgar till hogst 900 miljoner. Kommunen édtar
sig att sikerstilla nybyggnation av totalt 33 000 nya bostdder (varav 30 procent hyresritter) samt 60
— 70 000 arbetstillfillen i Bergsbrunna och sédra Uppsala. Det massiva utbyggnadsprojektet ska pigd
fram «ill 2050.¢

Investeringskostnaderna som kommunen atar sig inom Uppsalapaketet kommer belasta kommun-
koncernens balansrikning och finansiella nyckeltal under en ling tid framéver. Uppsala kommun
beskriver att det dr en “likviditetsmassigt framtung investering”, med vilket menas att de initiala in-
vesteringarna, 38 miljoner fram till 2021, faller pA kommunkoncernen (huvudsakligen markforvirv).”
De statliga ersittningarna erhlls lingre fram i tiden.* Uppsalahem identifierar en annan konsekvens
av Uppsalapaketet och den stora utbyggnaden av bostider, nimligen att bristande konkurrens riskerar
att driva upp priser.’

Allmé&nnyttans investeringsplaner

For att dra nytta av och stodja den nya transportinfrastrukturen som planeras inom Uppsalapaketet
prioriterar Uppsala kommun bebyggelseutveckling i omraden i anslutning till den nya infrastrukturen
under de kommande decennierna. Bostadsprojekt i andra delar av staden ska enbart ske i begrinsad
omfattning.

Uppsalahems investeringsbudget f6r 2017 — 2019 uppgir till ungefir 1 miljard per 4r. De redovisade
investeringsvolymerna for 2017 och 2018 reflekterar budgeten ganska vil: &r 2017 uppgick investe-
ringar till 1 160 miljoner kronor, och ar 2018 till 866 miljoner kronor. Over de kommande 12 iren
beriknas Uppsalahems investeringsbehov uppga till totalt 10 miljarder f6r nyproduktion och renove-
ringar."

I Uppsalahems dgardirektiv anges att bolaget ska “utifran allminnyttans grunder och affirsmissiga
principer séka uppnd en hog produktionsniva av hyresldgenheter per ar”, utan att ange ett exakt antal
nya bostider. I budget anges nigot mer konkreta ambitioner, som dock har dndrats frdn ar «ill &r.

B Budget 2019:"Paborja minst ett nytt projekt per ar for att bygga nya hyresligenheter.”
B Budget 2018: Mil om 200 — 300 nya bostider per ér.
B Budget 2017: Mal om 450 — 500 nya lagenheter per ar.

Figur 2 visar antal fardigstillda bostdder i allminnyttan och antal firdigstillda hyresritter totalt.
Nyproducerade allminnyttiga bostider har varierat mellan 178 — 522 st. Det dr dock svért att dra
nagra slutsatser om huruvida kommunens ambitioner har haft nigon paverkan pi antal nya bostider,
eftersom det varit olika &r for &r och eftersom ledtiderna fran beslut till firdigstilld bostad stricker sig
over flera ar.

Det ir ldttare att relatera statistiken till Uppsalahems beskrivning om att det kommunala bolaget har
fokuserat sina resurser pd renovering av befintligt bestind de senaste aren, medan privata aktdrer har
statt for merparten av nyproduktionen (se Bostadsforsorjningsstrategi). En stor del av Uppsalahems
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bestand uppfordes pa 1950 — 1960 talet, och ca 6000 ligenheter beriknas att vara i behov av storre

renoveringar under de kommande 15 édren."

Uppsala kommuns handlingsplan Bostad for alla beskriver kommunens mal och atgirder for att upp-
fylla sitt bostadsforsorjningsansvar. Sirskild vike laggs vid att skapa bostidder som fler har majlighet
att efterfraga. Uppsalahem beskriver att eftersom marknaden f6r nyproducerade hyresligenheter i det
dyrare prissegmentet dr mattat, ar deras storsta utmaning att bygga hyresligenheter med lag hyra.»
Aven om ambitionerna ir att allminnyttan ska 6ka sin produktionstakt, har kommunen under de se-
naste dren fokuserat pd att oka mingfalden av byggherrar och bostadsbyggare. Uppsalahem menar att
eftersom de privata aktdrerna har fyllt pd med nyproduktion, har det kommunalidgda bolaget kunnat
fokusera pa renovering av det befintliga bestandet.

Kommunens malsittning 4r att alla bostadsaktérer tillsammans ska bygga mellan 2000 till 3000 nya
bostdder (hyresritt, bostadsritt, dganderitt) per ar.'* Mitt i totala antal bostdder (inklusive hyresritter,
bostadsritter och dganderitter i flerbostadshus och sméhus), uppndddes mélet om minst 2000 nya
bostider under 2018 da 2 249 nya bostider byggdes, se figur 3.

! Uppsalahem, 2019. Arsredovisning 2018.

2

Uppsala kommun, 2019. Handlingsplan bostad for alla.

3 Uppsalahem, 2019. Arsredovisning 2018.
4

Uppsgla kommun, 2019. Handlingsplan bostad for alla.
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Den hogre byggtakten under de senaste dren har huvudsakligen gynnat képstarka, redan etablerade
grupper, medan det fortfarande 4r svart for icke-etablerade lig- och medelinkomsttagare att ta sig in
pa bostadsmarknaden. Sirskilt svért dr det for grupperna unga, nyanlinda, dldre med svag ekonomi,
personer med funktionsvariationer och barnfamiljer. Fér dessa grupper ir det dgda boendet utom
rickhall till f6ljd av brist pa kapital, hoga priser och striktare kreditregleringar. Pa hyresmarknaden ir
utbudet av ligenheter med ligre hyra fortfarande begrinsat.»

Kommunen vill arbeta strategiskt med investeringar for att sikerstilla stabila finansiella nyckeltal.
Den 6kade investeringsvolymen belastar i allt hogre utstrickning kommunens driftbudget. Utéver
kapitalkostnader och avskrivningar innebir 6kade investeringar ocksa driftkostnader sisom under-
hall, el, virme, vatten och personal. Olika dtgirder for att minska investeringskostnader identifieras
i budgetdokumentet for 2019. En sidan atgird 4r att se ver hur investeringarna kan spridas mellan
kommunen och privata aktdrer, en annan ir att avyttra tillgingar for att uppritthalla en hog sjalvi-
nansieringsgrad (se mer under Forsiljning av allmidnnyttan).'s

I diskussionen om investeringsutrymme liggs stor vikt vid de finansiella nyckeltalen, vars mélnivéer
behandlas som synonyma med en god ekonomisk hushallning och beskrivs som avgorande f6r hur
stort investeringsutrymme kommunen (exklusive bolagen) har. I kommunens budget for 2019 stipu-
leras tva mél for kommunkoncernen: soliditetsnivin ska ligga mellan 15 — 17 procent och lineskul-
den ska inte 6ka mer 4n 5 procent per invinare/dr. Kommunen har ytterligare ett mal som innebir att
arliga resultat ska uppga till 2 procent av skatter och kommunalekonomisk utjimning.

Kommunen beskriver dven hur dessa mél samspelar. En hégre laneskuld betyder att kommunens
resultatmal behover vara hogre, for att sikerstilla en stabil soliditetsnivé. I budgeten f6r 2019 pre-
senterar kommunen berikningar pi effekterna av planerade investeringar, och hur de paverkar de
finansiella indikatorerna. Se tabell p4 nista sida.



Mal Prognos 2018 Budget 2019 Budget 2020 Budget 2021

Resultat i férhal- 1,8 % 2% 2,9 % 4 %
lande till skatter
och KEU (%)

Soliditet inklusive 15 % 16 % 16 % 16 %
pensionsdtagan-

den (%)

Laneskuld per 73,9 81,5 89,8 96,8
invanare (6kning med 4 %) (6kning med 10 %) | (6kning med 10 %) | (6kning med
(tkr/inv@nare) 7 %)

Som utlises innebir investeringsplaneringen en skuldokning som 6verskrider mélet pa 5 procent. Som en
konsekvens budgeteras ett resultat pA mer dn 2 procent, for att sikerhetsstilla en stabil soliditet pa 16 procent.

Soliditet

Soliditetens langsiktigt negativa trend” anses problematisk av den politiska ledningen. Den forbittring
som till synes skedde i 2017 (se figur 4), reflekterar egentligen inte ett trendbrott, utan ir resultatet av en
genomlysning av exploateringsverksamheten och redovisningstekniska transaktioner i drsbokslutet.

Som nimnts tidigare vill Uppsala kommun uppritthalla en soliditet inklusive pensionsitagande som
uppgar till mellan 15 och 17 procent (fram till 2021 4r mélet). Detta 4r en utmaning i ljuset av kom-
mande investeringar, som véntas att driva upp laneskulden ytterligare. Ju mer lan i forhéllande till eget
kapital, desto lagre blir soliditeten. Dirav identifierar Uppsala kommun ett behov att 6ka det egna

kapitalet genom hogre resultatnivéer. Detta ska uppnés genom effektivisering och i viss man forsiljning
av tillgdngar.

TS
Ji)

Milet om soliditet utgjordes fram till 2018 av en miniminiva, genomsnittet fér liknande kommuner, och
en mélnivi, forsta kvartilen f6r liknande kommuner. Den genomsnittliga soliditeten inklusive pensions-
dtagande for kommuner i resultatnitverket R9 under 2017 var 22,9 procent och 24,3 procent ér 2018.



Detta betyder att forindringen till 15-17 procent dr en minskning av kommunens ambitioner om
soliditet.

Resultat

Kommunen riknar sitt resultat som andel av skatter och kommunalekonomisk utjimning, ett mace
som de sjdlva foljer upp. I statistikdatabasen Kolada redovisas det mer vedertagna mattet resultat som
andel av skatt och generella statsbidrag. Det ir detta mite som ar kopplat till tcumregeln om ett resul-
tatmal pa 2 procent.”"Motivet bakom att anvinda ett annat resultatmatt dn det vedertagna framgar
inte av kommunens budgetdokument.

Den kommunala ugjimningen ir i regel hogre dn de generella statsbidragen i Uppsala. Till exempel
redovisas i bokslutet f6r 2017 att kommunens skatteintikter uppgick till 10 199 miljoner kr, kom-
munalekonomisk utjamning till 318 miljoner kronor och statsbidrag till 71 miljoner kronor. Att
rikna resultatet som andel av skatter och kommunalekonomisk utjimning ger dirmed i regel ett ligre
resultat dn att rikna resultatet som andel av skatter och bidrag, se figur 5.

Trots att resultatet mits pa ett annat sitt anvinder kommunen dndd 2 procent som mal for sina
resultatnivder. Detta innebir att Uppsala strivar efter ett hogre resultat an tumregeln om 2 procent
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av skatter och bidrag. Annu hégre blir ambitionerna lingre fram i tiden, eftersom den budgeterade
resultatnivén for 2020 dr 2,9 procent och 4 procent fér 2021. Fram till och med 2017 hade kom-
munen iven ett finansiellt mal om att forindringen av skatter och kommunalekonomisk utjimnings
ska vara storre dn forindringen av nettokostnadsutvecklingen.” Detta togs bort som officiellt mal i
2018, men kommunen f8ljer fortfarande indikatorn nettokostnadsutveckling som ett generellt matt
pa kommunens samlade ekonomi.2

Den exceptionellt hoga resultatnivian som uppniaddes 2011 berodde pé att ett storre fastighetsbestind
sildes och genererade en hog reavinst. Forst 2013 mojliggjordes anvindande av resultatutjimningsre-
server genom ett tilligg i kommunallagen. Hade forsiljningen skett senare i tid hade vinsten kunnat

! Tumregeln giller ursprungligen for kommunsektorn som helhet, inte enskilda kommuner. Minga kommuner anpassar dirav méttet
genom att ligga till kommunalekonomisk utjimning. I Uppsalas fall liggs inte bara kommunalekonomisk utjimning till, utan statsbi-
dragen tas dven bort.

% Uppsala kommun, 2018. Mal och budget 2019-21.
21 Uppsala kommun, 2016. Mal och budget 2017-19.
22 Uppsala kommun, 2018. Mal och budget 2019-21.
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reserveras och anvindas for att utjimna intikter over en konjunkturcykel.

Uppsalahems finansiella direktiv anger att bolagets resultat fore finansnetto ska uppga till minst 366,9
miljoner kronor, att resultat fére finansnetto/nettoomsittning ska uppga till minst 28 procent, och
att investeringsvolymen hdgst far uppgé till 1 058 miljoner kronor. Samtliga mél var uppfyllda 2018.
Tidigare ar angavs resultatmalen som resultat efter finansnetto, men for att fungera som en tydligare
styrsignal anvinds resultat rensat pa finansiella poster.»

Laneskuld

Malet om en okningstakt av laneskuld per invdnare pa maximalt 5 % beskrivs i budget som en stor
utmaning for kommunkoncernen. Under 10-talet har 6kningstakten varierat kraftigt, se figur 6. De
senaste tre aren har 6kningstakten stabiliserats, men svérigheten att minimera upplaningsbehovet
bestar. Kommunen budgeterar for en érlig 6kning om 7 till 10 procent under 2019 — 2021.

Figur 6. Kommunkoncernens laneskuld per invdnare, kr. Kélla: Kommuninvest.
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Uppsalahems del av laneskulden uppgar till ungefir 7 miljarder. Planerade investeringar i nypro-
duktion och renoveringar beriknas att medféra ett upplaningsbehov om 400 miljoner kronor under
2019 och 5 miljarder till och med 2031.»

2 Uppsalahem, 2019. Arsredovisning 2018.
24 Tbid.
» Uppsala kommun, 2019. Forindring av Uppsala kommuns fastighetsigande.
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Sedan sommaren 2018 samordnas Uppsala kommuns finanser i den gemensamma internbanken, vilken
regleras av kommunens finanspolicy. Finanspolicyn anger att Uppsala kommuns finansverksamhet ska

B utgd frin at dillgodose kommunkoncernens behov av kapital
B optimera kommunkoncernen finansnetto genom effektiv tillgings- och skuldférvaltning
B samt utnyttja stordriftsfordelar och samordna kommunkoncernens betalfléden

Internbanken lanar upp finansiering via Kommuninvest, certifikat, MTN-program, Europeiska inves-
teringsbanken och Nordiska investeringsbanken.»

Uppsala kommun later sig virderas av ratinginstitutet Standard & Poor’s (S&P) med jimna mellan-
rum, for att kunna fi férdelaktiga villkor pa kapitalmarknaden och hos banker. Den senaste ratingen
som gar att tillga i sin helhet 4r fran 2015. I denna far Uppsala ratingbetyget AA+ for langsiktig
uppléning och A-1+ f6r kortsiktig upplaning, férutsatt att linebérdan forblir mattfull fram till 2017,
att kommunen behéller exceptionell likviditet och att resultatnivierna stirks.

Under 2018 bestod kommunens ratingbetyg, men nigon mer ingdende bedomning har inte public-
erats. Diremot beslutades en utékning av kommunens krediter i kommunstyrelsen i november 2018,
mot bakgrund av S&P:s beddmningsgrunder. Resonemanget bakom beslutet var att kommunens ra-
tingbetyg riskerade att falla en nivé om likviditetens férhéllande till lineférfallet (inom 12 manader)
understeg 120 procent. Av denna anledning féreslogs ett utokande av kommunkoncernens krediter
med 2 miljarder kronor. Kostnaden f6r kreditutokningen beriknades att uppga till 3 till 4 miljoner
kronor, vilket var mindre @n de berdknade konsekvenserna av ett ligre kreditbetyg. Ett ligre kreditbe-
tyg skulle ha inneburit en 6kning av kommunens uppléningskostnader med 0,3 procentenheter for
langfristig upplaning, och 0,1 till 0,2 procentenheter for kortfristig upplaning.”

Var enkitrespondent fran Uppsala kommun fick svara pa fragan: ”Till vilken grad anpassar ni er
ekonomiska planering i linje med bedémningsgrunderna som anvinds av Kommuninvest/Ratingin-
stitut”. Pa en femgradig skala frin Inte alls” till "I mycket hog grad” svarade respondenten att kom-
munen anpassar sin ekonomiska planering enligt ratinginstitutens beddmningsgrunder i mycket hog
grad, och enligt Kommuninvests bedomningsgrunder i medelhog grad. Med ett vixande lanebehov 4r
det rimligt att anta att det 4r viktigt for kommunen att ha tillgang till alle fler finansieringskllor. Som
kommentar till ovanstdende fraga skriver respondenten att:

Ratinginstitutet dr helt avgorande for oss. Genom hig ratingnivi kan vi lina till en ligre kostnad. Vi har
egna marknadsprogram och linar bide pa marknaden och genom Kommuninvest.

De kommunala bolagen lanar av internbanken, som fastslar lanelimiter och rintevillkor for respektive
bolag. Villkoren f6r utliningen ir affirsmissigt motiverade for att motsvara bolagens upplaningskost-
nad om uppléningen hade skett i eget namn pé marknaden. Alla kommunala bolag sorteras i fyra
grupperingar med olika rintevillkor. Internbanken anvinder Uppsalahems kreditbetyg frin S&P for
att bestimma dess rintepéslag, och eftersom Uppsalahems rating 4r god (lingsiktigt AA- och kortsik-
tigt A-1+) aterfinns bolaget i gruppen med bist rintevillkor (Iing upplaning +0,30/kort upplaning
+0,15). Uppsalahem har egna lin som uppgar till 3,3 miljarder, men skulden avvecklas i takt med att
dess utestdende ldn refinansieras av internbanken. Uppsalahems koncernlimit hos internbanken

uppgér till 4,7 miljarder kronor.»

Forsiljning av tillgingar ir en uttalad del i Uppsala kommuns investeringsstrategi. Okade resultat
genom forsiljningar beskrivs som ett verktyg att minska lanebehovet, skapa utrymme for nyinves-
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teringar och uppritthélla en hog sjilvfinansieringsgrad och soliditet. Mot bakgrund av detta tog
kommunfullmiktige beslut om dndring av Uppsala kommuns fastighetsigande i april 2019. Kom-
munfullmiktige beslutade om fastighetsforsiljning som inkluderar Gottsunda centrum, Storvreta
centrum, fastigheter inom Uppsala Industrihus bestind, ett antal exploateringsfastigheter och brand-
stationer.” De beslutade forsiljningarna blir de forsta stora affirerna sedan 2013, di 990 allmin-
nyttiga hyresbostider sildes till en privat aktér. Aven vid detta tillfille motiverades forsiljningen av
behovet att frigora kapital till nyproduktion, i detta fall gillde det huvudsakligen studentbostider.»

Det bestind som beslutet fran april omfattar utgors av kommersiella fastigheter och fastigheter som
rymmer kommunala verksamheter, men genom beslutet faststills ocksé en forindring av Uppsala-
hems dgardirektiv, vilken dppnar for yteerligare forsiljning. Uppsalahems bestind av allminnyttiga
bostdder ska kontinuerligt ses dver i syfte att gora mindre avyttringar. Vinsten fran dessa forsiljningar
ska dterinvesteras i Uppsalahems nyproduktion och renoveringsarbete, for att uppritchélla bolagets
sjalvfinansieringsgrad. Det nya dgardirektivet stipulerar dven att potentiella kopare ska vara aktdrer
med langsiktigt intresse att utveckla hyresfastigheter i Uppsala. Den lingsiktiga ambitionen ir att
Uppsalahem ska 6ka sitt hyresbestdnd.>

Var enkdr” innehall frigestillningar kring padrivande faktorer for forsiljning av allminnyttan. En av
fragestillningarna 16d "Till vilken grad influeras beslut om forsiljning av allminnyttans bostider av
bedémningsgrunderna som anvinds av Kommuninvest/Ratinginstituten?” Respondenten frin Upp-
sala kommun svarade att besluten influeras i lig grad av Kommuninvests bedémningsgrunder, men
i mycket hog grad av ratinginstitutens bedémningsgrunder. Att ratinginstituten har mer inflytande
over beslut om f6rsiljning av allmdnnyttan in Kommuninvest kan bottna i flera olika faktorer. Som
niamnt ovan, under Uppléningsformer, ir ratinginstitutens bedémningar mycket viktiga for Upp-
sala kommun, vilket skulle kunna férklara varfor de har stort inflytande i beslut om forsiljning av
tillgingar. Dirtill finns skillnader i hur Kommuninvest respektive ratinginstituten bedémer kommu-
nernas ekonomi. Vir enkit inkluderade en fraga om vilka finansiella indikatorer som upplevs att vara
viktiga for ratinginstituten/Kommuninvest. Tabellen nedan redovisar frin Uppsala kommun.

Nyckeltal Kommuninvest Ratinginstituten
Soliditet Mycket viktig Helt central
Resultat Helt central Helt central
Sjélvfinansieringsgrad Helt central Helt central

Laneskuld
Materiella tillgdngar
Likviditet

Kapitalférfall kommande 12 mdnader

Ganska viktig
Lite viktig

» Uppsala kommun, 2019. Férindring av Uppsala kommuns fastighetsigande.

3 https://www.svt.se/nyheter/lokalt/uppsala/allmannyttan-har-salt-tusentals-lagenheter

Ganska viktig
Mycket viktig
Helt central

Helt central

31 https://www.uppsalahem.se/om-oss/nyheter-och-pressmeddelanden/uppsala-kommun-saljer-fastigheter/

32 Se bilaga Enkit i huvudrapporten.
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Ratinginstituten upplevs att ligga storre vike, vid fler finansiella indikatorer, jaimf6ért med Kommun-
invest. Detta skulle kunna aterspegla de skillnader som dterfinns i aktorernas bedomningsmetodik.
Kommuninvest anvinder sig av en riskvirdesmodell som limnar utrymme for flexibilitet: férutom
kvantitativa matt kan Kommuninvest, vid behov, anvinda mer kvalitativa metoder. De kan fora
dialog med en kommun for att t.ex. undersoka dolda tillgingar och 6vervirden. I kontrast ar rating-
institutens metodik standardiserad och bygger pd grinsvirden — kommunen fir inte verskrida eller
underskrida en viss grins for lineskuld, likviditet etc. Konsekvenserna vid ett sinkt ratingbetyg fran
till exempel S&P kan ocksa upplevas mer kinnbara f6r kommunerna jimfort med ett hogre riskvirde
fran Kommuninvest. Siankt ratingbetyg betyder 6kade rintekostnader for en stor del av lineportfoljen
medan ett hogre riskvirde hos Kommuninvest ger sinkt lanelimit. En sidnke linelimit kan kommunen
kompensera for genom att ta upp mer lan frn en annan finansieringskalla.

Respondenten fran Uppsala kommun fick ocksd besvara hur vigledande olika finansiella indikatorer
ir vid beslut om frsiljning av allminnyttans bestand. Resultatnivaer och laneskuld ar "helt vigledan-
de”, medan investeringsbehov, sjilvfinansieringsgrad och soliditet 4r mycket vigledande. Eftersom
alla dessa finansiella nyckeltal hor ihop med varandra, i synnerhet resultat, lineskuld, sjilvfinansiering
och soliditet, skulle svaren kunna tolkas i linje med vad som beskrivs i budgeten for 2019: otillfreds-
stillande resultatnivéer eller en alltfor hog laneskuld resulterar i lag sjilvfinansieringsgrad och pa sikt
sinke soliditet, vilket miste motverkas. Att investeringsplaner ocksa paverkar beslut om férsiljning
reflekterar 6nskan om att bygga nytt, inte minst inom ramen for Uppsalapaketet, utan att 6ka skuld-
sittningsgraden.
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Slutsatser

Uppsala kommun verkar ha hamnat i en situation dir manga intressen drar at olika hall och mélkon-
flikter uppstir. Kommunen vill kunna erbjuda bostider till en vixande population och leva upp till
sin tillviixtpotential, men de ekonomiska ramarna sitter begréinsningar. Begréinsningarna utgors av
bestimmelsen om god ekonomisk hushallning, samt av ratinginstitutens bedémningar.

Att erhalla en god rating blir helt nodvindigt for att kunna finansiera tillvixten och méta de krav pa
vilfirden som genereras av en ny demografi. Indikatorerna som ratinginstituten anvinder fir ett stort
inflytande, inte minst i beslut om att silja allminnyttiga bostider. Lagen om god ekonomisk hus-
hallning utformades med en inbyggd flexibilitet for att alla kommuner har olika férutsittningar. Vad
betyder det f6r kommunens utveckling nir det istillet dr kreditmarknadens aktorer som bestimmer
over definitionen? Ett resultat ar att viss forsiljning av det ildre fastighetsbestandet framstar som en
forutsitening for att allminnyttan ska kunna nyproducera, samtidigt som privata aktorer eftersoks att
axla en del av investeringsbehoven.

Att ingd i avtalet om Uppsalapaketet reflekterar kommunens ambitioner om att vixa och géra rum
for fler, men dtagandet innebir dnnu fler faktorer att ta hinsyn till i kommunens ekonomiska plane-
ring. En konflikt uppstar nir ett centralt mél i Uppsalas bostadsstrategi, att dka antalet bostidder som
kan efterfrigas av fler motarbetas av det som kan komma att krivas for att implementera Uppsalapa-
ketet — forsiljning av just de bostider som lig- och medelinkomsttagare har rid att efterfraga.

Att i hogre grad involvera privata aktorer i riskerar ocksa att motarbeta kommunens bostadspolitiska
riktning: kommunen beskriver sjilva att de senaste drens 6kade bostadsbyggande genomfort av pri-
vata aktdrer frimst har gynnat resursstarka grupper som redan varit etablerade pa bostadsmarknaden.
Efterfragan av nyproducerade hyresritter i det dyrare prissegmentet 4r sa gott som mittad. S linge
som kommunen saknar verktyg att forma privata akedrer att bygga billigt lir matchningsproblemati-
ken kvarstd. Det vore mer effektivt att lata det allmdnnyttiga bolaget ta en storre del av bostadsbyg-
gandet inom ramen for Uppsalapaketet, men dess involvering begrinsas av kommunens ekonomiska
ramar.

Att kommunen sinkete sitt soliditetsmél 2018 ar sannolike ett tecken pd en forindrad syn pad kommu-
nens ekonomi, dir kommunens egna forutsittningar viger tyngre 4n andra kommuners utveckling.
Det ir inte osannolikt att forindringen kom i samband med beslutet om Uppsalapaketet, som togs
2017. Uppsalapaketet innebir exceptionellt stora investeringar, men dppnar ocksé for en planerbar-
het och en forutsigbarhet. Det ir egentligen bara soliditetsmélet som anvinds som utgingspunkt for
kommunens budgeterade investeringar. Kommunens resultat behandlas instrumentellt: den 6nskvir-
da nivin okar i takt med lineskulden. Nir det verkar som att 6kningen i laneskuld &r svar att paver-
ka, och 6nskvirda resultatnivier ar en direke foljd av densamma, blir méilet om soliditet desto mer
intressant. Milet bestimmer hur hogt resultat kommunen behéver generera — vilket stirker argument
for effektivisering och forsiljning av tillgingar.

Uppsalas situation illustrerar pA manga sitt den som foreligger Sveriges kommuner pa en aggregerad
niva — det fattas pengar. Kalkylen dver de investeringar som krivs for att mota ett 6kat demografiske
tryck och bostadsbehov gr inte ihop. Uppsalapaketet 4r statens svar pa detta, men utformningen

av paketet 4r inte kompatibelt med kommunens ekonomiska forutsittningar. Investeringarna inom
Uppsalapaketet sitter kommunens ekonomi under hart tryck och de anpassningar som kommunen
kan tvingas att gora for att kunna implementera paketet kan komma att motverka de bostadspolitiska
ambitionerna i kommunen — att allmidnnyttan ska 6ka sitt hyresbestind och att utbudet av hyresritter
som fler kan efterfriga ska oka.
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