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Forord

Bralokaler dr en viktig forutsiattning for att den offentliga sektorn ska kunna
bedriva sitt arbete. Hur olika organisationer hanterar anskaffningen och for-
valtningen av sina lokalytor varierar. Vad de dock har gemensamt ar att det
handlar om stora virden och langsiktiga investeringar. Under en byggnads
livstid finns bade initiala byggkostnader, l6pande forvaltiningskostnader och
kostnader for renovering och verksamhetsanpassning,.

Det ar viktigt att vara tydlig med vilka antaganden som kalkylerna bygger
pa samt for vilken typ av beslut kalkyler dr utformad. Det gors till exempel
genom att férklara varfor den ekonomiska livslingden ir sa lang som den ir,
hur de framtida betalningsflodena dr uppskattade samt vilken kalkylrinta
som anvinds. Det handlar ocksa om att beskriva hur kinslighetsanalyser pa-
verkar resultaten. Genom att grunderna for kalkylerna ar transparenta och
tillgéingliga, skapas bittre mojligheter att uppna férstaelse och legitimitet for
de beslut som fattas.

Den hér skriften syftar till att forbattrabeslutunderlag och stotta medarbe-
tare i offentliga fastighetsorganisationer genom att bidra till en béttre forsta-
else for investeringsstrategier och ekonomiska kalkyler.

Projektet har initierats och finansierats av Sveriges Kommuner och Lands-
tings FoU-fond fér kommunernas fastighetsfragor. Skriften dr férfattad av
Jonas Fjertorp och Anna Thomasson vid Radet for kommunalekonomisk
forskning och utbildning (KEFU) vid Lunds universitet. Till sin hjilp har
forfattarna haft en styrgrupp som medverkat i arbetet, bistatt med material
och lamnat virdefulla synpunkter. Styrgruppen har bestatt av Ulrika Back-
man, Umea kommun; Marie Gynt, Visteras stad; Madeleine Holm, Sveriges
Kommuner och Landsting; Felix Krause, Sveriges Kommuner och Landsting;
Johan Nyberg, Svenska Kyrkan och Stig Térdahl, Trosa kommun. Ett extra
tack riktas ocksa till professor Stefan Yard vid Lunds universitet som har bi-
dragit med viardefulla kommentarer.

Magnus Kristiansson, Jonas Hagetoft och Sonja Pagrotsky har pa uppdrag
av Sveriges Kommuner och Landsting varit projektledare.

Stockholm i maj 2014

Gunilla Glasare och Jan Soderstrom
Avdelningen for tillvéixt och samhdllsbyggnad
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KAPITEL

”Det far inte finnas
utrymme for tolk-
ningar som gor att
kalkyler och dess
resultat felaktigt an-
vdnds i den politiska
debatten. Saklighet
och tydlighet i under-
laget dr saledes vik-
tigt for att debatten
ska falla vdl ut.”

Politiker fastighetsnamnden,
Vésteras stad

6 Kalkyler for offentlig fastighetsverksamhet

Fastigheter och kalkyler

Lokaler ar en viktig resurs for den offentliga sektorn och en for-
utsittning for att offentliga organisationer ska kunna fullfélja
sitt uppdrag att tillhandahalla samhaillsnyttig service. Samtidigt
kraver lokaler mycket kapital, bade nér de ska byggas och under
de decennier de ska anvindas. En effektiv fastighetsforvaltning
ar darfor viktig for att frimja en god ekonomisk hushallning. For
att kunna fatta vil underbyggda beslut i dessa langsiktiga fragor,
kravs gedigna beslutsunderlag. En viktig del av beslutsunder-
lagen utgors av ekonomiska kalkyler.

Utover en bedéomning av kostnaden som sedan kan diskuteras i relation till
nyttan, ir det viktigt att savil kalkylen som presentationen av den ir pedago-
giskt upplagd och litt att ta till sig.

Vad krévs da av en kalkyl for att den ska ge ritt typ avinformation och un-
derlag for beslut? Beroende pa situationen och vilken typ av beslut som ska
fattas stills olika krav pa kalkylen. Detta vicker fragor om i vilka situationer
kalkyler anvinds och hur de anvénds i dessa situationer?

Hur anvinds kalkyler?

Olika beslutssituationer

Kalkylunderlag anvénds vid olika typer av beslut, tre vanligt féorekommande
beslutssituationer ir:

* Skavi gora investeringen?

* Viskainvestera, vilket alternativ ska viljas?

* Vi maste gora en investering, vilka blir de ekonomiska konsekvenserna?

Den forsta beslutssituationen ar forutsiattningslos. Ett exempel kan vara om
man ska bygga en ny skola. En kalkyl kan anvindas for att ta reda pa om man
har rad att gora en viss investering eller inte. Kalkylresultaten ger en samlad
bild av de ekonomiska konsekvenserna.

I den andra beslutssituationen finns det behov av att 16sa ett specifikt pro-
blem. Det dr kanske den vanligaste situationen. Det kan till exempel handla
om att byta ut en byggnad som inte lingre fungerar tillfredsstédllande efter-
som lokalerna inte uppfyller verksamhetens nya behov. Kalkylernas uppgift
ar att avgora vilket av tillgéingliga alternativ som &r mest ekonomiskt fordel-
aktigt. Kalkylerna anvinds som underlag for att rangordna alternativen.

Den tredje beslutssituationen ar inte nodvindigtvis ekonomiskt rationell
ur ett strikt fastighetsperspektiv. Anledningen till en specifik investering kan
vara tvingande lagstiftning. Exempelvis tillginglighet, brandskydd eller hy-



gienkrav pa kok. En annan anledning kan vara att det finns ett politiskt beslut
om overordnade mal exempelvis klimat- och miljomal. Oavsett anledningen
kan kalkylresultaten anvindas for att kartldgga vilka de ekonomiska konse-
kvenserna blir. Hur paverkas de framtida kostnaderna? Hur paverkas hyres-
nivan av atgiarden?

Kalkylen som argumentation

I en ideal situationen gors prioriteringen mellan olika investeringsforslag
utifran rationella, objektiva grunder. I praktiken dr det inte alltid sa. Kalky-
lerna anvinds ibland som argument for ett visst forslag. Det &r allmént kint
att man kan visa vad som helst med statistik. Dessvirre kan man i princip
ocksa visa néstan vad som helst med en kalkyl. Genom att dndra kalkylf6r-
utsittningarna kan kalkylresultaten #ndras visentligt. Féljden av en sadan
anvindning kan bli att beslut fattas pa oklara grunder.

Det dr darfor viktigt att vara tydlig med vilka antaganden som kalkylen byg-
ger pa samt for vilken typ av beslut kalkylen &r utformad. Det gors till exem-
pel genom att forklara varfér den ekonomiska livslingden &r s lang som den
ar, hur de framtida betalningsflédena dr uppskattade samt vilken kalkylranta
som anvinds i kalkylerna. Det handlar ocksa om att beskriva hur kénslighets-
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Kapitel 1. Fastigheter och kalkyler
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analyser paverkar resultaten. Genom att grunderna for kalkylerna &r trans-
parenta och tillgingliga for alla ber6rda, skapas béttre mojligheter att uppna
forstaelse och legitimitet fér de beslut som fattas.

Kalkyler i olika faser

En kalkyl som bygger pa underlag med hog kvalitet kriver ofta en hel del ar-
bete. Inte minst kan det vara krévande att uppskatta de framtida betalnings-
flédena. For att hushalla med resurserna genomfors ofta kalkyler i olika faser.
Till exempel upprittar vissa organisationer bade férkalkyler och projektkal-
kyler. Tillvigagangssittet kan vara aktuellt om det handlar om att avgéra om
en investering ska goras eller ej. Likasa kan det anvindas vid rangordning av
flera alternativ. Dadremot &r det inte aktuellt om beslutet om en specifik inves-
tering ar fattat redan innan nagra kalkyler dr upprittade.

I forkalkylen gors en forsta preliminér kalkyl. Manga ganger bygger den
pa erfarenheter fran liknande projekt och kvalificerade uppskattningar. Med
hjélp av forkalkylen kan de ansvariga gora en forsta bedomning av om det
overhuvudtaget dr aktuellt att ga vidare med forslaget.

Om forkalkylens resultat verkar lovande, genomfors direfter en projekt-
kalkyl. Utformningen &r i princip densamma som for forkalkylen. Den stora
skillnaden ér att storre anstringningar gors for att uppskatta beloppen pa ett
sa korrekt sidtt som mojligt. Utifran olika typer av projektkalkyler fattas ett
slutligt beslut om investeringens genomférande.

Utover for- och projektkalkyler kan kalkyler &ven anvindas efter att inves-
teringen dr genomford. De kallas ibland for efterkalkyler. Avsikten ar att folja
upp utfallet av investeringen. Det gors framst for att man ska kunna lédra sig
nagot infor framtida kalkylarbete, bade av lyckosamma och mindre triffsikra
prognoser och bedémningar.

Lokalbehov i forindring

En investering i en fastighet ir ett langsiktigt atagande som far effekter pa
en organisations ekonomi under manga ar framoéver. Forutsittningarna for
den verksamhet som bedrivs i lokalerna samt géllande regelverk kan emel-
lertid dndras pa relativt kort sikt. Vid investeringar i lokaler maste risken
for forandringar i behov och regelverk hanteras, exempelvis genom en viss
flexibilitet i anvindningen av lokalerna. Detta stiller krav pa de kalkyler och
beriékningar som gors i samband med verksamhetsplanering och planering
av storre underhall och nybyggnation. Att ha en beredskap for férindring kan
underléttas med olika kinslighetsanalyser.

Léashanvisning

Syftet med den hér skriften ir att, med utgdngspunkt i de specifika forutsétt-
ningar som giller for offentliga lokaler, ga igenom utgangspunkterna for kal-
kylering och berékning av investeringar. Skriftens inledande kapitel 4r mer
oversiktliga och ger en teoretisk bakgrund. Direfter kommer en gedigen ge-
nomgang av kalkylforutsittningar (kap 5). De sista kapitlen gar mer handfast
igenom olika typer av kalkyler. Tanken ar att du som lésare litt ska kunna
hoppa i texten beroende pa intresse och kunskapsniva.
Denna skrift innehaller féljande delar:
* Kapitel 2: 1 detta kapitel finns en mer grundlig beskrivning av den offent-
liga sektorns karaktdristik. Har gas demokratiska mal och styrning igenom
samt hur fastighetsverksamheten kan organiseras.



* Kapitel 3: Detta kapitel innehaller en redogérelse for investeringsbe-
greppet. Vidare fors en diskussion om varfor investeringar gors, vad som
paverkar investeringsutrymmet och hur man prioriterar mellan olika
investeringar.

* Kapitel 4: Hir finns en redogorelse for vilka férutsittningar man maste
ta hansyn till ndr man gor en kalkyl. Bland annat diskuteras begrepp som
kalkylrdnta och inflation.

* Kapitel 5: 1 kapitel 5 kopplar vi ihop begreppen investering och kalkyl samt
diskuterar och ger exempel pa olika typer av investeringskalkyler.

* Kapitel 6: Kapitlet handlar om anvindningen av kalkylmetoder och foku-
serar pa EPC-investeringar, livscykelkostnader samt kdnslighetsanalyser.

* Kapitel 7: 1 detta kapitel fokuserar vi pa hur hyran for en lokal beriknas
och hur berikningen av hyran paverkar investeringsbeslutet.

* Kapitel 8: 1 detta avslutande kapitel knyter vi ihop sécken och atervinder
till diskussionen kring betydelsen av kalkyler i beslutssituationen och vik-
ten av ansvarsutkravande. En diskussion fors &ven om behovet av utvérde-
ring och aterkoppling.

Genomgaende i texten finns det konkreta rikneexempel for att illustrera de
olika resonemangen och kalkylerna.

Ovningshifte

I skriften finns ett flertal olika praktiska exempel pa kalkyler. For att 6ka for-
staelsen for dessa finns ett 6vningshifte med grundliggande rikneexempel
som succesivt byggs pa i flera steg.

Ovningshiftet finns i digitalt format, en textfil och en excellfil.

Se webbutik.skl.se

FOU-FONDEN FOR FASTIGHETSFRAGOR

OVNINGSUPPGIFTER
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10 Kalkyler fér offentlig fastighetsverksamhet

Forutsittningar, styrning
och organisation

Att offentliga verksamheter har en sirprigel beror frimst pa att
de dr demokratiskt styrda vilket innebér att de styrs av demo-
kratiska mal och virderingar. Ytterligare en betydande faktor
ar de specifika regelverk som offentliga verksamheter omgirdas
av. Bade exempelvis nir det handlar om upphandling och lagar
som giller specifika verksamheter, sa kallade speciallagar. Hur
dessa faktorer tillsammans bidrar till att ge offentliga verksam-
heter en sirprigel diskuteras i detta avsnitt. Aven fragan om hur
fastighetverksamheten kan organiseras redovisas och tas upp
till diskussion.

Offentliga verksamheters syfte och mal

Det 6vergripande malet med de verksamheter som bedrivs i offentlig regi ar
att skapa samhallsnytta. Detta kan jaimféras med det 6vergripande syftet for
privata féretag, som ir att ga med vinst. Om inte vinst genereras dverlever
inte ett foretag. Villkoren for offentliga verksamheter ar annorlunda, da de
finansieras antingen genom skattemedel, eller via avgifter fran brukare av de
tjdnster som utfors (kombinationer férekommer ocksa).

Offentliga verksamheter forvintas inte ga med vinst och bor inte heller
gora det. Ddremot ska de bedrivas pa ett siitt som goér att skattemedel och av-
gifter forvaltas pa bista mojliga sitt. Malet ar saledes att fa ut s mycket virde
som mojligt for varje insatt krona.

Nér det géller offentligt dgda fastigheter handlar samhéillsnyttan om att
skapa ritt forutsidttningar for att bedriva offentlig verksamhet i de lokaler
som tillhandahalls. Det handlar saledes om att skapa bra lokaler med ritt for-
utsittningar for till exempel skola och vard. Detta innebér emellertid inte att
kostnaderna ir oviktiga. Eftersom det ar svart att mita pa vilket sitt en lo-
kal bidrar till att skapa samhillsnytta och god kvalitet i de offentliga tjanster
som utfors i lokalerna, tenderar fokus dnda att hamna pa kostnaderna (Lind
& Lundstrom, 2010). Det finns dirmed ett intresse av att den kvalitet som ef-
terfragas produceras till ligsta méjliga kostnad.

Lagstiftning och regelverk

Mojligheten till insyn och ansvarsutkrivande ir en central del i ett demokra-
tiskt samhille. Medborgarna ska kunna stélla folkvalda politiker till svars for
de beslut som fattas (Lundquist, 1992). Hur beslutsprocessen gar till 4r darfor



viktigt och det dr ocksa en av anledningarna till att offentliga verksamheter ar
omgirdade av speciella regler och lagar.

For att sdkerstilla insyn finns offentlighetsprincipen. Den innebér att alla
ska ha ritt att ta del av allmidnna handlingar och kunna granska dem. Ett an-
nat exempel pa lagstiftning som ska skydda medborgarnas rittigheter ar lik-
stillighetsprincipen som finns inskriven i kommunallagen, vilken géller for
verksamheter som bedrivs inom kommuner och landsting. Likstéllighets-
principen innebér att verksamheter som tillhandahalls av kommuner och
landsting maste erbjudas till alla som har behov av dem, samt att alla har rétt
till en likvardig tjanst.

Ytterligare ett exempel pa lagstiftning som i stor utstrickning paverkar hur
verksamheten bedrivs inom ramen for offentlig sektor ar lagen om offentlig
upphandling (LOU). Denna lag reglerar under vilka former myndigheter far
handla upp varor och tjanster.

Kalkyler for offentlig fastighetsverksamhet 11



Kapitel 2. Férutsattningar, styrning och organisation

“Kalkyler som under-
lag for beslut dr
generellt viktigt.
Speciellt viktigt dr
det i fastighetsndmn-
den som hanterar
stora ekonomiska
vdrden.”

Politiker fastighetsnamnden.
Vésteras stad
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Utover mer generella lagar finns det speciallagar, det vill sdga lagar som
reglerar specifika verksamheter som bedrivs i offentlig regi. Fastighetsfor-
valtning ir ocksa ett omrade som maste anpassa sig efter savil lagar som krav
fran olika myndigheter. Exempel ir krav pa hissar, OVK och energideklara-
tioner (Lindqvist & Berg von Linde, 2014).

Verksamheter i offentlig sektor dr sidledes omgirdade av lagar, regelverk

och myndighetskrav, vilka forindras over tid. Dessa lagar och regler sitter
ramarna for hur verksamheter inom offentlig sektor kan och far bedrivas och
verksamheterna maste darfor anpassa sig efter dessa. Det géller dven fastig-
hetsforvaltning i offentlig regi. Det speciella med fastighetsforvaltningen ir
att hinsyn inte enbart maste tas till de lagar och regler som giller fastighets-
verksamheten specifikt, utan éven till lagar och regler som giller fér de verk-
samheter som bedrivs i lokalerna.
Fastighetsorganisationen utgor en stodfunktion som ska ge ritt forutsitt-
ningar for att bedriva 6vrig offentlig verksamhet. De lagar och regler som till
exempel géller for sjukvarden och skolorna kan dérfor ber6ra dven fastighets-
verksamheten, eftersom lokalerna kan behéva anpassas efter dessa lagar och
regler. Ett exempel ir den vard som kommuner bedriver pa vard- och om-
sorgsboenden. Nir det géller vard- och omsorgsboenden finns det till exem-
pel regler for hur stora hygienutrymmena ska vara for att sékerstilla att per-
sonalen far en bra arbetsmilj6. Hansyn till detta maste tas redan i samband
med att vard- och omsorgsboenden byggs, vilket innebér att det maste finnas
en dialog mellan den kommunala fastighetsférvaltaren och dldreomsorgen i
kommunen.

Offentlig sektor i tre nivaer

I Sverige har vi tre nivaer inom offentlig sektor. Den forsta nivan &r staten.
Den andra nivan dr landstingen (eller regioner) och den tredje &r kommuner-
na. Landstingen och kommunerna lyder bada under kommunallagen, vilket
innebir att de verkar under samma férutsittningar. I Sverige ar det pa kom-
munal- och landstingsniva som majoriteten av de offentliga verksamheterna
bedrivs. Pa landstingsniva bedrivs framforallt sjukvard och pa kommunal
niva finner vi bland annat skola, omsorg, dldreomsorg och teknisk infrastruk-
tur.

Offentligt dgda fastigheter (med fastighet avses hir lokaler) finns pa samt-
liga tre nivaer. Pa statlig niva finns till exempel Statens fastighetsverk (SFV)
som har till uppdrag att varda kulturhistoriskt virdefulla byggnader och mil-
joer som staten dger. Pa regional- och landstingsniva finns det organisationer
som har i uppdrag att férvalta och tillhandahalla lokaler for de verksamheter
som landstingen bedriver. I Region Skane finns till exempel Regionservice
som bland annat forvaltar de fastigheter som regionen behover for sin verk-
samhet, framforallt sjukvardsbyggnader. I kommunerna finns liknande orga-
nisationer vilkas ansvar ir att skota de fastigheter som kommunen bedriver
verksamhet i, till exempel skolor och dldreboende.

Politiker och tjinstemin

Offentliga verksamheter dr organiserade i tva parallella organisationer, en
tjdinstemannaorganisation och en politisk organisation. Hur sjédlva besluts-
processen ser ut varierar mellan kommuner, landsting och stat.

Inom kommuner dr det hogsta beslutande organet kommunfullméktige.
Utover det finns det en kommunstyrelse samt olika politiska nimnder. Sty-
relsens roll dr att leda och samordna verksamheter samt att ha uppsikt 6éver
de politiska nimndernas verksamhet.



Fullmiktige beslutar vilket ansvar en nimnd ska ha och har mdojlighet att
delegera ansvar till nimnderna. Om ansvar har delegerats innebir det att be-
slut som giller detta ansvar kan fattas av ndmnden istéllet for i fullméktige.
Det varierar mellan olika kommuner hur verksamhetsomraden &r férdelade
paolika namnder samt vad nimnderna kallas.

Sjélva beslutsprocessen innebir att politikerna sétter upp mal och riktlin-
jer for verksamheterna. Politikerna dr ocksa ytterst ansvariga for den verk-
samhet som bedrivs. Tjansteménnens roll ir att omsitta de politiska malen
ochriktlinjernaipraktiken. Det dr 4ven tjinstem&nnen som tar fram besluts-
underlag och genomfor utredningar som ligger till grund for de politiska be-
sluten.

De tva citaten pa sida 14 och 15 speglar kalkylernas roll i beslutsprocessen.
Det ar tydligt att man fran savil tjinsteminnens som politikernas perspektiv
anser att kalkyler fyller en viktig funktion. Extra viktigt blir det i fastighets-
verksamheten dir det, som ocksa framgar av citatet ovan, handlar om att han-
tera stora ekonomiska virden.

Utgangspunkten for styrning av offentliga verksamheter ir saledes poli-
tiska mal och riktlinjer. Vilka dessa ér varierar beroende pa vilken politisk
majoritet som styr. Det innebér att malen och forutsittningarna for en verk-
samhet kan dndras efter ett val.

De politiska malen paverkar savil budget som vilken inriktning den of-
fentliga verksamheten ska ha. Den ekonomiska beslutsprocessen innebér att
verksamheterna ldmnar forslag till budget. Detta budgetforslag utarbetas av
tjanstemin. Sedan ldmnas forslaget vidare till politikerna for beslut I kom-
muner innebir detta ofta att budgeten forst gar till ansvarig nAimnd som da
har mojlighet att paverka innehallet och férdelningen av medel till de verk-
samheter som namnden ansvarar for. Darefter gar budgeten vidare till sty-
relsen och slutligen till fullméktige dér beslut fattas om hela kommunens
budget.

Organisationsform for fastighetsverksamheten

Utover de 6vergripande forutsdttningarna for offentlig verksamhet och styr-
ningen av dessa ir det dven intressant att diskutera olika organisationsfor-
mer inom vilka en offentlig verksamhet kan bedrivas. Vilken form som viljs
ar upp till varje kommun att bestimma. Det ska dven tilliggas att beslut om
att dndra driftform inte ir nagot som kan verkstéllas 6ver en natt. Att ga fran
en driftsform till en annan &r en komplicerad process som kan bli bade kost-
sam och tidskravande.

Den traditionella formen &r egen regi i forvaltning och det dr kanske den
vi forst tinker pa nir det giller offentliga verksamheter. Utéver denna finns
det dven mojlighet att driva en verksamhet i aktiebolag eller att handla upp
den pa entreprenad. Dessutom kan kommuner och landsting vilja att tillsam-
mans driva en verksamhet i olika former for samverkan.

I detta avsnitt finns en 6vergripande redogorelse for de olika driftformer-
na samt vad de innebér for styrningen av verksamheten. Denna genomgang
avslutas med en sammanfattning med fokus pa forutsittningarna for fastig-
hetsverksamhet.

Aga eller hyra

Nir det giller fastighetsverksamhet dr en grundléiggande strategisk fraga om
kommunen sjélv ska dga fastigheterna eller hyra fastigheter av en privat ak-

”Det dr roligt att
kalkylerna har fatt
en sd central roll

1 beslutsprocessen.
Det kan bidra till god
ekonomisk hushall-
ning med de begrdn-
sade resurser som

finns.”

Tjansteman,
Umed kommun
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tér. Om kommunen véljer att hyra fastigheter istéllet for att iga dem finns
risken att man forlorar radigheten 6ver dem och dirmed majligheten att pa-
verka hyresnivaer och utformningen av lokalerna. Manga kommuner viljer
darfor att sjélva dga verksamhetsfastigheter (dven om det sker bade inhyr-
ningar och uthyrningar av bestandet).

Egen regi eller entreprenad

I den traditionella forvaltningsformen &r dgarskap och drift férlagt till sam-
ma aktor, den offentliga aktdr som ansvarar for verksamheten. Marknadslos-
ningar innebir istillet en uppdelning av drift och dgarskap pa olika aktorer.
I samband med att en tjinst upphandlas uppstar en bestillande organisation
och en utférande organisation. Uppdelningen i d4garrollen och producentrol-
len dr ett av entreprenadformens utmirkande drag. Entreprenadformen
innebir saledes att driften dr privat och dgarskapet dr fortsatt offentligt.

Upphandling kan ske av drift, underhall och investering av en verksamhet,
eller nagot av dessa. Upphandlingen kan ocksa avse delar av en tjénst eller
enstaka aktiviteter. Att offentliga organisationer handlar upp enstaka aktivi-
teter eller tjénster av en entreprendr ar vanligt.

Uppdelningen av en verksamhet i en bestillande och en utférande organi-
sation innebir att politiker och tjinstemén separeras fran sjilva produktio-
nen och enbart far en styrande roll. Det 4r denna uppdelning som anses ligga
bakom en av fordelarna med entreprenadformen, nimligen att tydliggora
ansvarsroller och styrning for en verksamhet (Blomqvist & Rothstein, 2000),
oka effektiviteten, minska kostnaderna och forbéttra kvaliteten (Nilsson et
al., 2005).

Omfattningen av entreprenaden, bade i forhallande till verksamheten och
tidsméssigt samt ansvarsfordelningen mellan parterna, regleras genom avtal.
Det finns olika typer av avtal att vilja mellan i samband med en upphandling,.
Relationens omfattning och ansvarsférdelningen mellan parterna beror del-
vis pa vilken typ av kontrakt som viiljs. Hur en upphandling ser ut beror dir-
for pa typ av avtal och hur upphandlingen genomférs.

Den budget som entreprendren har att rétta sig efter finns angiven i av-
talet. Det 4r sedan upp till entreprendren att bestimma hur verksamheten
laggs upp och bedrivs och hur pengarna férdelas mellan olika aktiviteter. Det
ir denna mdjlighet som antas skapa fordelarna med entreprenadformen.
Formen kraver emellertid att den offentliga myndigheten ar en bra bestéllare
och tar med ritt typ av villkor i kontraktet for att sdkerstilla att kvaliteten
uppritthalls. Det kréivs ocksa en regelbunden utviardering och uppféljning av
den verksamhet som bedrivs pa entreprenad och det krivs en vil utvecklad
bestillarkompetens hos bestéllaren for att hantera den l6pande relationen
med entreprendren samt planera for verksamhetens framtida utveckling.

Aktiebolagsformen eller férvaltning

Kommuner kan vilja att driva verksamheten i aktiebolagsform. Att driva
offentliga verksamheter i aktiebolag 4r en vanlig 16sning i Sverige. Ar 2010
fanns det drygt 600 statligt 4gda bolag, drygt 100 landstingsdgda bolag samt
drygt 1600 kommunaldgda bolag.

Bolagsformen ar en privatrittslig form och det bolag som bildas &r en egen
juridisk person skild fran den offentliga myndigheten. Det innebéir att den
verksamhet som bedrivs inom ramen for bolaget lyder under aktiebolagsla-
gen precis som vilket privatigt eller bérsnoterat bolag som helst. Detta inne-
bér dven att styrningen av bolaget sker enligt de regler som anges i aktiebo-
lagslagen, vilket i stort innebér att 4garna har ritt att utse styrelseledamoter



ochrevisorer, att skriva aktiedgardirektiv och att vilja ombud till bolagsstim-
man. Utover det ligger ansvaret fér styrningen av den verksamhet som be-
drivs inom ramen for bolaget pa styrelse och vd. Kommunstyrelsen har dock
enligt kommunallagen en uppsiktsplikt 6ver de bolag som kommunen &ger.

Séttet ett aktiebolag styrs pa paverkar séledes bade mojligheten for poli-
tiker att ha inflytande 6ver verksamheten och méjligheten till insyn och an-
svarsutkriavande i verksamheten (Thomasson, 2013). Genom att bedriva en
verksamhet i aktiebolagsform far den politiska styrningen ett annat fokus.
I kombination med snabbare beslutsviigar framhalls detta ofta som nagot po-
sitivt. En bolagisering av en verksamhet innebér dven att verksamheten far
en egen resultat- och balansrikning skild fran 6vriga verksamheter i kommu-
nen (Thomasson, 2013). Det ger verksamheten en annan majlighet att rada
over sin egen budget och planera pa lingre sikt. Nir det giller fastighetsverk-
samhet kan detta mojliggora en bittre styrning och planering av underhall
och investeringar (Mattisson & Thomasson, 2011). Baksidan ar diaremot det
minskade politiska inflytandet och insynen. For att kompensera for detta ar
det vanligt att folkvalda politiker sitter i styrelsen for ett offentligt 4gt bolag
(Thomasson, 2013).

Nir det géller fastighetsverksamhet ér det viktigt att ge verksamheten ratt
ekonomiska forutsittningar for att genomfora underhall och investeringar.
For detta kan bolagsformen vara en bra losning. Genom att ldgga fastighets-
verksamheten i bolagsform undviker man att underhall och investeringar far
sta tillbaka for behov inom 6vriga offentliga verksamheter, framfoérallt i be-
sparingstider (Mattisson & Thomasson, 2011).

Diaremot kriaver en sadan 16sning, precis som entreprenadlosningen, att
det finns en tydlig motpart hos myndigheten som fungerar som bestéllare.
Bestillaren bor ha 6versikt 6ver behovet av fastigheter pa savil kort som lang
sikt. Det &r viktigt for att sidkerstélla ett sa effektivt resursutnyttjande som
mojligt fran myndighetens sida samt for att ge bolaget ritt férutsittningar for
att planera sin verksamhet (Mattisson & Thomasson, 2011).

Agandet av lokalerna vara kvar i kommunen, da skéts driften av det kom-
munaligda bolaget. Eller sa fors dgandet 6ver till bolaget som da bade dga
fastigheterna och ansvara for driften.

Olika former for samverkan

Pa senare tid har det blivit allt vanligare med samverkan kommuner emellan
eller mellan kommuner och landsting. Samverkan kan ske i ett gemensamt
kommunalforbund, en gemensam ndmnd eller ett gemensamt bolag. Det f6-
rekommer #ven att kommuner samverkar inom mer avgrinsande omraden,
till exempel genom att géra gemensamma upphandlingar. Vid mer begrinsad
samverkan &r det vanligt att avtal sluts kommunerna emellan.

Nér kommuner och landsting véljer att bilda gemensamma organisationer
sker en foriandring av styrningen av verksamheten. Nér det giller en gemen-
sam ndmnd eller ett kommunalférbund sker styrningen efter ungefiar samma
principer som i férvaltningsformen och det politiska inflytandet 6ver verk-
samheten forblir stort. Detta géller d&ven budgetprocessen. I beslutsproces-
sen didremot maste hinsyn #ven tas till den samverkande partens mal och
intressen (Anell & Mattisson, 2009). Nir ett gemensamt bolag bildas uppstar
samma effekter pa styrningen som nir en myndighet dr ensam #gare till ett
bolag.

Beslut om samverkan paverkar inte enbart de verksamheter som &r fore-
mal for samverkan, utan dven de verksamheter som blir kvar i kommunen
eller landstinget. Bland annat kan 6vriga verksamheters budget paverkas da
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farre verksamheter ska dela pa gemensamma kostnader. Likasa kan relatio-
nen mellan verksamheter paverkas. Stodfunktioner till den verksamhet som
lyfts ut kan till exempel paverkas. Nir det giller offentliga fastigheter som
hyrs ut till 6vriga verksamheter i kommuner eller landsting kan till exempel
forutsittningar for uthyrning och service férindras da fler kommuner eller
landsting tillsammans bedriver en verksamhet.

Kunder och relationer

Fastighetsverksamheten dr som tidigare noterats en stodfunktion till 6vriga
kommunala verksamheter. Oavsett vilken driftsform som valts, innebir det
att fastighetsverksamheten har olika kundgrupper att ta hédnsyn till.

Aven om fastighetsforvaltningen utfors av en organisation inom den kom-
munala férvaltningen kan det finnas ett internt bestéllar-utférarsystem som
ar upplagt enligt ssmma modell som entreprenadlésningen. Det vill siga en
forvaltning bestéller/hyr lokaler och fastighetstjianster av fastighetsverksam-
heten och fastighetsverksamheten utfor det som bestéllts.

Det ar emellertid inte enbart hyresgisterna som ar kunder till fastighets-
verksamheten, utan situationen dr mer komplex dn sa (Lind & Lundstrom,
2010). Som exempel kan vi ta dldreomsorgen. Kommunen ar hyresgist och
den motpart som fastighetsverksamheten har vid hyresforhandling. Kommu-
nens foretrddare dr antingen en central lokalsamordnare eller den forvalt-
ning som ansvarar for dldreomsorgen. Ddremot dr personalen som dr anstélld
inom verksamheten brukare och paverkas av vilket skick det dr pa lokalerna.
Likasa paverkas de dldre som bor i vard- och omsorgsboendena av hur fastig-
hetsverksamheten fungerar och i forlangningen &ven deras anhé6riga som vill
att deras slidktningar ska ha ett bra boende. Det finns saledes manga intres-
senter vilkas behov fastighetsverksamheten maste tillgodose.

I de fall driften av fastighetsverksamheten ligger utanfér kommunen @i ett
kommunalt bolag, pa entreprenad eller om fastigheterna hyrs av en privat
aktor) dr kommunen bestillare av den tjédnst som utfors av fastighetsverk-
samheten. Detta dr saledes ytterligare en relation som maste fungera. Fast-
ighetsverksamhetens art dr sadan att den har en rad olika intressenter vilkas
intressen maste tillgodoses oavsett vilken driftsform som viljs. Oavsett 16s-
ning maste relationen mellan hyresgist och férvaltare regleras.

Vilken driftsform som véljs paverkar saledes hur relationen mellan den
offentliga myndigheten och verksamheten ser ut. Det paverkar @ven den po-
litiska och ekonomiska styrningen av en verksamhet. Det &r viktigt att inte
glomma bort att #ven valet av driftsform fér nagon annan verksamhet inom
kommunen, till vilken fastighetsverksamheten levererar tjinster, kan paver-
ka forutsittningarna for driften av fastighetsverksamheten och dess budget.



Investeringar och strategier

I dettakapitel gors en teoretisk definition av en investering, bade
ur ett generellt perspektiv men dven med hénsyn till redovis-
ningslagarna. En viktig utgangspunkt ir syftet med investering-
ar, hir redovisas fyra olika typer av investeringsmal. Tva andra
fragor som tas upp ar vad som paverkar investeringsutrymmet
och pavilka grunder olika prioriteringar kan goras.

Vad ar en investering?

En investering innebér att avsta fran omedelbar nytta i utbyte mot en f6r-
hoppning om framtida nytta. Den framtida nyttan ar forknippad med en till-
gang. Samtidigt tas resurser i ansprak fér anskaffandet av tillgangen. Diarmed
avstar man fran att anviinda resurserna for omedelbar konsumtion.

Det finns alltid en storre eller mindre risk att forhoppningen om framtida
nytta inte infrias. Anledningarna kan vara flera. En kan vara att tillgangen
inte fungerar som avsett. En annan kan vara att behoven férindras, sa att den
nytta tillgangen skapar virderas mindre &n tidigare. Det krivs darfor att man
kan férvinta sig att tillgdngen bidrar med framtida nytta med rimlig sikerhet,
for att det ska vara fraga om en investering.

Investeringen utgors inte bara av de resurser som anviands vid anskaffan-
det. Aven de framtida betalningar som orsakas av tillgingen hor till sjilva in-
vesteringen.

All resursanviandning som sker med férhoppning om framtida nytta &r inte
investeringar. Ett kriterium &r att tillgdngarna forviantas skapa nytta under
flera ar. Sammantaget definieras investeringsbegreppet av att resurser an-
vinds for att anskaffa en tillging som forvintas skapa framtida nytta med
rimlig sikerhet under flera ar.

Investeringsbegreppet har en néra koppling till definitionen f6ér balans-
rikningens anldggningstillgangar. Enligt Lagen om kommunal redovisning
(6kap,18§) drenanliggningstillgangen “tillgang som éravsedd for stadigvaran-
de bruk eller innehav”. Motsvarande definition finns i Arsredovisningslagen
(4 kap,18). Det krivs alltsa att tillgangen ar avsedd att anvindas 6ver en ling-
re tidsperiod. I praktiken tillimpas i bokféringsméssiga sammanhang tre
ar som kortast forviantade livslangd, vilket anses vara stadigvarande. Det 4r
tillgangens langa livslingd som medfor svarigheter att virdera den framtida
nyttan i relation till de resurser som anvinds. Denna problematik ar central
for investeringar. I bokféringsméssiga sammanhang tillampas ocksa en be-
loppsgrins for nér en tillgang aktiveras i balansrikningen. Det kan dock vara
virt att notera att anskaffandet av en tillgang rent principiellt kan vara en in-
vestering utan att na upp till en viss beloppsgrins. Det kan ddrmed finnas an-
ledning att utfora investeringskalkyler som en del av beslutsunderlaget &ven
idessa situationer.

KAPITEL

“Sammantaget
definieras investe-
ringsbegreppet av
att resurser anvdnds
for att anskaffa en
tillgang som forvdn-
tas skapa framtida
nytta med rimlig
sdkerhet under
flera ar.”
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Varfor gors investeringar?

Anledningen till att investeringar gors ar att de ska skapa framtida nytta. Till-
gangarna ska generera nagon form av service som bidrar till att uppna verk-
samhetens mal. Det innebér att det finns ett syfte med varje investering, som
kan beskrivas som ett investeringsmal. Ett sitt att fa en 6verblick 6ver vanligt
forekommande investeringsmal inom den offentliga sektorn ir en indelning i
foljande fyra klassificeringar:

b4

b4

b4

N

Expansionsinvesteringar avser att utoka servicekapaciteten. Det sker an-
tingen genom ny service, eller en utokning av servicekapaciteten i befintlig
service. En helt ny skola i ett exploateringsomrade ir ett exempel pa en
expansionsinvestering i befintlig service.

Imageinvesteringar skiljer sig fran expansionsinvesteringar. Avsikten ir
att skapa en mer abstrakt nytta. Malet dr att skapa trivsel och attraktions-
kraft som inte ar relaterad till service. Det handlar om att fordndra méin-
niskors uppfattning och upplevelse. Ett exempel pa imageinvestering ir
gestaltningen av ett torg eller annan utemiljé som férbéttrar upplevelsen
av det offentliga rummet.

Reinvesteringar avser att uppritthalla befintliga tillgdngars servicekapaci-
tet pa ett resurseffektivt sitt genom att de gamla tillgangarna ersétts med
nya. Tillgangen kanske inte lingre ger den servicepotential som den gjorde
tidigare. Aven om servicepotentialen finns kvar, kan teknisk utveckling
innebéira att det finns andra mer resurseffektiva sitt att uppratthalla
samma servicepotential. Reinvesteringar kallas ibland for utbytesinveste-
ringar. Det kan handla om utbyte av en gammal hiss, eller en hel byggnad
som inte ldngre ar lamplig att bruka utan behover ge plats for en ny.
Anpassningsinvesteringar avser att forbéttra befintliga tillgangar, utan att
de ersitts. Anpassningarna kan vara av olika karaktir. Investeringsmalet
vid anpassning i rationalisering ir att forbéttra befintliga tillgangars ef-
fektivitet, sa att samma nytta skapas till en ligre kostnad. Energieffektivi-
seringar ingar ofta i denna klass. Anpassningsinvesteringar i sikerhet har
som mal att forbéttra befintliga tillgangars trygghet och sikerhet. Det kan
till exempel handla om belysning vid en entré eller skyddsanordningar pa
ett tak. Investeringsmalet vid anpassning i miljo &r att forbattra befintliga
tillgangars miljopaverkan, till exempel genom minskad anvindning av
fossila branslen. Den fjarde klassen av anpassningsinvesteringar avser
forbittringar av andra slag dn 6vriga anpassningsinvesteringar. Det kan till
exempel handla om att forbéttra tillgdngligheten.

TABELL 1. Klassificeringen EIRA

Investeringstyp Investeringsmal
Expansionsinvesteringar Utdka servicekapaciteten
Imageinvesteringar Skapa ej servicerelaterad trivsel och attraktionskraft

Upprétthalla befintliga tillgangars servicekapacitet pa ett

ST resurseffektivt satt

Anpassningsinvesteringar Forbattra befintliga tillgangar
Rationalisering Forbattra befintliga tillgangars effektivitet
Séakerhet Forbattra befintliga tillgangars trygghet och sékerhet
Miljé Forbattra befintliga tillgangars miljépaverkan
Funktion Forbattra befintliga tillgangars 6vriga funktion

Se Fjertorp, 2010



For att investeringsforslag ska kunna behandlas pa ett indamalsenligt sitt,
behover malen vara definierade. Malen dr utgangspunkten vid planering,
kalkylering, bedomning, prioritering och uppféljning. En investering kan ha
flera mal som kombineras. Till exempel kan erséttning av en gammal bygg-
nad bade ha som mal att uppritthalla servicekapaciteten och skapa trivsel
och attraktionskraft samt minska behovet av energi. Vid klassificeringen ar
det huvudsakliga malet vigledande. Det finns i regel en huvudsaklig anled-
ning till att en investering gors, till exempel for att uppratthalla serviceka-
paciteten. Att man passar pa att gora vissa férbattringar och bygger den nya
anliggningen enligt aktuella standarder ar naturligt.

Vad paverkar investeringsutrymmet?

Vid en investering krévs resurser for att anskaffa tillgangen. Det uppstar en
utgift till vilken det behovs likvida medel. Investeringen ger ocksa upphov till
kostnader under flera ar framoéver. Dessa kostnader utgérs dels av avskriv-
ningar, dvs. anskaffningsutgiften fordelad 6ver den tidsperiod som tillgdngen
forvintas ge nytta, och dels av rintor pa det kapital som tillgangen binder.
Slutligen ger tillgangen vanligtvis upphov till drift- och underhallskostnader.
En investering paverkar saledes bade investeringsbudgeten och driftsbudge-
tenien organisation.

Investeringar kriver alltsa resurser. Begrinsade resurserna ska ricka till
att uppfylla manga behov. Darfor krivs det politiska prioriteringar och be-
domningar av hur mycket resurser som ska anvindas till fastighetsverksam-
hetens investeringsbudget respektive driftsbudget under en viss period.

God ekonomisk hushallning kriver hansyn till de forutsittningar som ra-
der fér en kommun. Det innebér att investeringsutrymmet paverkas av flera
faktorer. Eftersom investeringar far ekonomiska konsekvenser 6ver flera ar
framover, dr en viktig forutsittning hur resurstillgdngen férvintas utvecklas.
Investeringsutrymmet paverkas dirfér av avgiftsnivaer och skattesatsens
storlek, men ocksa av befolkningsforindringar. En kommun som ska ge ser-
vice at en vixande folkméngd, kan férvinta sig att tillgangen pa resurser okar.
Motsatsen géller néar folkmingden minskar.

Investeringsutrymmet paverkas #ven av organisationens historiska ut-
veckling. Har man sedan tidigare gjort omfattande investeringar som medfor
ett stort ekonomiskt atagande framéver, kan investeringsutrymmet ibland
vara mindre 4n da organisationen inte har sa mycket anliggningstillgang-
ar sedan tidigare. Samtidigt kan vissa investeringar bidra till att minska de
framtida kostnaderna, vilket 6kar det framtida utrymmet for investeringar.
Det framtida investeringsutrymmet kan paverkas pa olika sitt av organisa-
tionens historiska agerande.

En parameter ir ocksa hur befintliga tillgangar har finansierats. Om de
har betalats med eget kapital direkt vid anskaffandet, ar det framtida inves-
teringsutrymmet stérre 4n om de finansierats med lan. I vilken utstriackning
lanefinansiering anvints for att finansiera investeringar aterspeglas i organi-
sationens soliditet. En 1ag soliditet innebér storre rantekostnader och min-
dre mojligheter att ta upp nya lan, jaimfért med en hég soliditet som innebér
att det potentiella investeringsutrymmet ar stérre. Mojligheten att finansiera
investeringar med eget kapital paverkas ocksa av organisationens resultat.
Positiva resultat innebér att investeringsutrymmet ar stérre dn vid negativa
resultat.

SERVICEKAPACITET

Servicekapacitet handlar om en
tillgangs formaga att leverera
den nytta som den ar anskaffad
for. Det innebér inte n6dvén-
digtvis att kapaciteten verkli-
gen utnyttjas. Om tillgingens
formaga att tillhandahéalla den
nytta som tillgdngen anskaffades
for minskar i omfattning eller
kvalitet, sa har servicekapaiteten
minskat eller kanske till och
med forsvunnit helt. Det kan till
exempel bero pa att den tekniska
livslangden &r slut. Serviceka-
paciteten paverkas negativt om
driftstoppen &r fler 4n férvéintat
eller om kostnaderna for drift
och underhaéll ir storre én for-
véntat. Tillgangen fungerar helt
enkelt inte som det var tankt fran
borjan.

Genom att gora expansions-
investeringar kan de samlade till-
gangarnas férmaga att leverera
en viss efterfragad nytta oka.
Med hjalp av reinvesteringar
ersitts sadana tillgangar vars
servicekapacitet minskat eller
forsvunnit helt. Reinvesteringar
leder dérfor till att tillgaingarnas
samlade formaga att tillhanda-
halla den specifika nyttan kan
bibehallas.
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Det dr dven vanligt med olika politiska malsidttningar och ramar for in-
vesteringsutrymmet. Exempel dr mal for hur hég soliditeten ska vara. Det
forekommer ocksa finansieringsmal som kan innebira att en viss andel av
investeringarna ska finansieras med eget kapital. Vissa offentliga organisa-
tioner har malet att investeringarna inte ska vara stérre &n summan av arets
avskrivningar och arets resultat. Det innebér att sjdlvfinansieringsgraden blir
100 procent. Det finns dessutom politiska malséittningar fér nivierna pa skat-
ter och avgifter. Dessa blir ocksa styrande for investeringsutrymmet.

Ovanstaende beskrivning ger nagra exempel pa forutsittningar som pa-
verkar investeringsutrymmet. Investeringsutrymmets storlek ir inte abso-
lut, utan kraver bedémningar. Till sist dr det politikerna som avgor hur stor
investeringsbudgeten blir. Ibland &r budgeten for ett ar mindre dn det poten-
tiella investeringsutrymmet. Ibland kan den istéllet vara storre &n vad som
beddms vara en langsiktigt hallbar investeringsniva. Det kan bero pa att man
har stora behov av expansionsinvesteringar eller av reinvesteringar. Ett ex-
empel ir Lunds kommun som under ett antal ar ersitter ett stort antal for-
skolor och skolor pa grund av mdgel. Sddana investeringar kan upplevas som
tvingande och innebira en investeringsbudget som tillfélligt 4r ovanligt stor.



Hur prioritera mellan investeringar?

I den offentliga sektorn upplevs ofta resurserna som knappa. Behoven och
ambitionerna dr vanligen storre &n resurserna. Det giller &ven investerings-
verksamheten dir det ofta finns manga 6nskemal om investeringar, som
maste prioriteras for att rymmas inom investeringsbudgetens ramar. Utover
ekonomiska begrinsningar kan det finnas begriansningar i hur méanga inves-
teringar organisationen klarar av att hantera. Prioritering kravs darfor.

Strategiska 6verviganden

Till att borja med bor det 6vergripande verksamhetsmalet ligga till grund
for en bedéomning av vilka typer av investeringar som &r viktigast att priori-
tera. Denna del av prioriteringen grundar sig pa strategiska 6verviganden
av hur verksamhetsmalet limpligen ska kunna uppnas. Till exempel bor en
verksamhet med malet att tillhandahalla service till en vixande folkmingd
ge stark prioritet at expansionsinvesteringar. Det har under ett antal ar varit
viktigt i till exempel Trelleborgs kommun, som har prioriterat investeringar
i nya forskolor, skolor och kommunalteknisk service for att kunna tillhanda-
halla service till den kraftigt vixande folkmingden. I Osby kommun har istil-
let reinvesteringar i fastigheter och imageinvesteringar varit viktiga under ett
antal ar, for att forsoka bromsa och vinda en negativ befolkningsutveckling.
Vanligen krivs investeringar inom samtliga fyra investeringstyper i alla orga-
nisationer. Omfattningen och den relativa betydelsen av de fyra investerings-
typerna varierar dock, bade mellan organisationer och 6ver tiden.

Resurseffektivitet

Nér den 6vergripande prioriteringen ar gjord dr det dags att prioritera mellan
olika investeringsforslag. Rangordningen bor ske utifran hur resurseffektivt
investeringarna bidrar till det aktuella investeringsmalet. Ut6ver att bedoma
investeringarnas servicepotential, giller det att bedéma investeringarnas
ekonomiska konsekvenser. Det ir hir kalkyleringen kommer in i bilden. Kal-
kyleringen behover i viss man utformas med hénsyn till olikheter i investe-
ringsmal. Till exempel kan inte en rationaliseringsinvestering kalkyleras och
bedémas pa samma sétt som en expansionsinvestering.

Vissa investeringar kan uppfattas som mer eller mindre tvingande. En or-
sak ir fordndringar i lagar som verksamheten maste folja. En organisation
kan ocksa uppfatta investeringar som tvingande pa grund av tidigare inves-
teringsbeslut vilket kriver sa kallade foljdinvesteringar. I dessa fall handlar
beslutssituationen om att hitta det mest resurseffektiva séttet for att 16sa in-
vesteringsproblemet.

Grinsen mellan underhall och investering?

I ett kalkylperspektiv finns det ingen anledning att dra nagon grins mellan
underhall och investering. Alla atgirder som innebér att resurser anvénds fér
att anskaffa en tillgang bér kalkylméissigt behandlas som en investering, sa
linge de forviintas skapa framtida nytta under flera ar. I praktiken betraktas
diaremot ofta bara sddana atgirder som uppfyller de ekonomiska redovis-
ningsreglerna for att tas upp som en tillgang i balansrikningen som investe-
ringar.

I redovisningens regelverk finns anvisningar om vad som &r underhall och
vad som &r en investering. Dessa regelverk har nyligen férédndrats med anled-
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ning av inforandet av komponentavskrivning (se t.ex. Radet for kommunal
redovisning, Informationer Overgang till komponentavskrivning 2014). Det
innebér att olika delar pa en fastighet betraktas som enskilda tillgangar som
skrivs av 6ver olika langa tidsperioder. Nér tillgangen behover bytas ut, han-
teras utbytet som en reinvestering. Atgirder som tidigare varit underhall och
belastat driftsbudgeten, hanteras istillet som en investering inom investe-
ringsbudgeten.

Ett konkret exempel dr utbyte av tak. En sadan atgird har tidigare inte upp-
fyllt redovisningsreglernas krav for att tas upp som tillgangibalansridkningen.
Den har trots det uppfyllt kriterierna for en investering i kalkylméssiga sam-
manhang. I praktiken innebér en 6kad tillimpning avkomponentavskrivning
att allt fler atgirder hanteras som investeringar, bade redovisningsmassigt
och kalkylmiéssigt (se Lind & Hellstrom, 2011). Det ar dock inte alltid enkelt
att dra grinsen mellan underhall och investering.



Kalkylforutsittningar

For att kunna gora kalkyler beh6vs vissa antaganden, det hand-
lar exempelvis om livsldngd, framtida betalningsstrommar, rest-
viarde och kalkylridnta. Detta kapitel tar upp och diskuterar vik-
tiga kalkylforutsattningar.

Forenklingar av verkligheten

Kalkylmodeller dr utformade for specifika andamal, till exempel att 16sa ett
problem. Verkligheten &r ofta alltfér komplex for att kunna hanteras som den
ar. Gemensamt for alla modeller dr darfor att de fokuserar pa de aspekter som
armest relevanta for indamalet. Dessa hanteras med noggrannhet medan 6v-
riga aspekter utelamnas.

Modellerna innebér alltsa en forenkling av de verkliga forutsiattningarna.
Detta dr viktigt att tinka pa bade nir man arbetar med kalkylmodeller och
nér resultat av dem tolkas och anvinds. Det &r viktigt att kidnna till vilka f6r-
enklingar en kalkylmodell innehéller, sa att den anviands pa ett sitt som inte
leder till felaktiga slutsatser. Det blir ocksa angeléget att forsta i vilka situa-
tioner olika kalkylmodeller &r mer eller mindre anvindbara.

Siffror tenderar att uppfattas som exakta, oavsett om de bygger pa mer eller
mindre goda antaganden. Det dr darfor viktigt att podngtera att kalkyler inte
bor uppfattas som exakta sanningar. De bor istéllet ses som ett redskap for att
belysa investeringarnas ekonomiska konsekvenser.

Investeringens livslangd

Tillgangar har en begrinsad livslingd. Det enda undantaget dr mark, som
inte kan forbrukas eller slits ut. Andra tillgangar tas forr eller senare ur bruk.
En anledning kan vara att den servicepotential som tillgangen erbjuder, inte
langre behovs. Ytterligare en anledning kan vara att tillgangen inte fungerar
lingre. Den tidsperiod som en tillgang fungerar rent tekniskt, kallas for den
tekniska livsldngden.

Det ir inte sikert att det dr ekonomiskt fordelaktigt att anvinda tillgaingen
under hela den tekniska livslangden. Mot slutet av den tekniska livslingden
kan behovet av underhall vara sa omfattande att det inte dr ekonomiskt f6r-
delaktigt att anviinda tillgangen ldngre. Det kan ocksa ha kommit nya tek-
niska 16sningar som har légre driftskostnader och kriver mindre underhall.
Tidsperioden som det 4r ekonomiskt rationellt att anviinda en tillgang kallas
for den ekonomiska livslingden. Den kan alltsa vara kortare #n den tekniska
livsldngden, men aldrig ldngre.

En tillgang ska kunna skapa framtida nytta med en rimlig sikerhet. Van-
ligtvis 6kar osdkerheten ju lingre den ekonomiska livslingden ir. Teknisk
utveckling kanske innebir att det kommer mer férdelaktiga 16sningar. Det dr

KAPITEL
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EKONOMISK LIVSLANGD
OCH NYTTJANDETID

Iredovisningssamanhang har
begreppet “ekonomisk livslingd”
bytts ut till “nyttjandetid”, t exi
samband med avskrivningstider.
De tva begreppen dr synonymer.

TRE SYNONYMA
BEGREPP

De tre begreppen grundinves-
tering, anskaffningsutgift och
investeringsutgift i&r synonymer
som alla férekommer vid inves-
teringskalkylering.

OBS Anskaffningsutgiften
kallas ibland felaktigt fér inves-
teringskostnad eller anskaff-
ningskostnad. Det dr inte en
korrekt bendmning, eftersom
kostnaden for investeringen for-
delas 6ver hela den ekonomiska
livslangden och dérfor skiljer sig
fran den initiala investerings-
utgiften. Det dr inte en kostnad
utan en utgift (se ordlista).
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inte heller sikert att den service som tillgdngen genererar efterfragas i fram-
tiden. Det giller inte minst investeringar pa orter dér folkm#ingden minskar.
Det kan darfor finnas anledning att iaktta viss forsiktighet vid uppskattning-
en av den ekonomiska livsldngden.

I ett kalkylsammanhang giller det att forsoka forutse alla betalningskon-
sekvenser som tillgdngen ger upphov till under sin ekonomiska livslingd.
Det dr virt att notera att investeringskalkyler baseras pa betalningsfldden
och inte pa kostnader och intikter. Det beror pa att investeringskalkylering
handlar om att analysera konsekvenser av att kapital binds i en tillgang och
forbrukas. Det ar forst nir kapital betalas in eller ut som kapitalbindningen
paverkas.

En grundprincip ir att tillgangar ska skrivas av under sin ekonomiska
livslangd. Det innebér att anskaffningsutgiften férdelas som kostnader 6ver
den ekonomiska livslingden. For att kunna gora sa korrekta kostnadsberik-
ningar som mojligt, ir det viktigt att den ekonomiska livslingden faststills
med sa stor precision som majligt. Den ekonomiska livslingd som anvinds
vid upprittande av kalkyler infor ett investeringsbeslut, dr den forvintade.
Den verkliga ekonomiska livslingden kan bli en annan, beroende pa framtida
osidkerhet eller felaktiga bedomningar.

Traditionellt har olika typer av tillgangar tilldelats en ekonomisk livslingd/
nyttjandetid utifran generella schabloner. Manga ganger ar denna aktivitet i
huvudsak administrativ och baseras inte séllan pa redovisningsméssiga re-
gelverk. Uppskattningen av den ekonomiska livslingden bor inte baseras pa
schabloner, utan kriver stor noggrannhet. Hinsyn maste tas till tillgangar-
nas tekniska egenskaper. Det innebér att uppskattningen av den ekonomiska
livslingden for olika typer av tillgangar maste goras i niira samarbete mellan
ingenjorer, fastighetsskotare, ekonomer och verksamhetsansvariga. Da okar
chanserna for att den forviantade ekonomiska livslingd som ligger till grund
for kalkylerna, 6verensstimmer med den verkliga ekonomiska livslingden
och kalkylerna blir mer rittvisande.

Investeringens betalningsstrommar

Grundinvesteringen

Grundinvesteringen utgors av anskaffningsutgiften. Det dr de resurser som
avsitts vid investeringstillfillet i utbyte mot en férhoppning om framtida
nytta. Infor ett investeringsbeslut upprittas investeringskalkyler. Det hand-
lar om att gora en rimlig bedomning av investeringens konsekvenser. Det ar
inte alltid enkelt att uppskatta hur stor anskaffningsutgiften blir. Den paver-
kas naturligtvis av vilken typ av tillgdng som ska anskaffas och hur den tek-
niska specifikationen ser ut.

Storre investeringar kan séllan genomf6ras med organisationens egen per-
sonal. De innebér ofta att andra aktorer anlitas. Storre investeringar omfattas
idessa situationer av Lagen om offentlig upphandling. Utmaningen vid kalky-
leringen &r att forutse beloppen pa de upphandlingsanbud som kan férvintas
komma in. Om det handlar om en typ av investering som sker regelbundet,
bor en rimlig uppskattning kunna goéras med hjilp av utfallet fran tidigare
upphandlingar. Om det handlar om en ovanlig investering dr det ofta svarare.
Anbuden paverkas ocksa av konjunkturen. Nar utférarna har gott om upp-
drag kan det vara svart att fa in anbud som ar rimliga.

Det finns en risk att anskaffningsutgiften blir storre dn forvintat. Ibland
beror det pa att forutsidttningarna fér investeringen varit osikra, eller att



kravspecifikationen/6nskemal fran brukarna #ndras under projektets gang.
En annan orsak kan vara att upphandlingen 6verklagats, vilket medfor for-
seningar som i sin tur kan innebira fordyring. Sammantaget innebir denna
osékerhet att det kan vara svart att uppskatta grundinvesteringens storlek sa
att den motsvarar det faktiska utfallet.

Exempel pa poster som ingar i anskaffningsutgiften vid en fastighetsinvestering

Projektering

Byggherreadministration

Bygglov, rivningslov, utstakning

Anslutningsavgifter

Mark

Projektledning, kvalitetsansvar, byggledning, kontroll
Entreprenader

Konstnarlig utsmyckning

Oférutsett

(Rivning och sanering)*

L L v

*Utgifter for rivning och sanering bér normalt inte inga i anskaffningsutgiften. Dessa &r

i regel oberoende av beslutet att investera eller ej. Rivning och sanering maste i princip
utféras oavsett vad marken anvénds till framéver. Denna post belastar istallet den gamla
tillgangen och paverkar restvardet pa den gamla fastigheten negativt. | de fall markvér-
det &r justerat for rivnings- och saneringsutgiften, ar det daremot korrekt att rékna med
denna post i anskaffningsutgiften.

Fragan ar vad som riknas in i grundinvesteringen. Vid upphandling av en till-
gang ingar naturligtvis sjilva priset for tillgangen. I byggprojekt ingar dessut-
om utrednings- och projekteringsutgifter, utgifter for markférvirv och kreditiv
samt rinta pa det kapital som nyttjas under byggtiden. Dessutom bor utgifter
for introduktion och utbildning av personal riknas. Oavsett om arbetet utforts
i egen regi eller kopts in, ska alla dessa utgifter riknas samman. (Alla belopp
avser exklusive moms om verksamheten dr momsredovisningsskyldig.)

Observera att det kan finnas skillnader mellan vilka utgifter som far tas upp
i balansrikningen enligt redovisningsreglerna och vilka utgifter som bor in-
kluderas i grundinvesteringen utifran kalkylméissiga grunder. Investerings-
kalkyleringen utgar fran kalkylmissiga grunder och kan dirmed innehélla
fler poster dn den aktiverade anskaffningsutgiften i balansrikningen.

Sunk costs

En fraga som aktualiseras dr hur sa kallade sunk costs ska hanteras (tyvérr
finns ingen etablerad svensk benimning, ibland anvinds begreppet ¢j dter-
vinningsbar kostnad eller forlorade kostnader). Sunk costs ér till exempel
utgifter som uppkommer i projekteringsfasen. Utgiften finns kvar oavsett
om investeringen slutligen genomfors eller inte. Om dessa ska riknas med i
grundinvesteringen beror pa beslutssituationen. De ska inte rdknas med om
beslutsfragan handlar om ifall det dr ekonomiskt fordelaktigt att genomféra
investeringen eller inte. De dr da inte relevanta for beslutet, eftersom de finns
kvar oavsett vilket beslut som fattas. De bor daremot riknas med om fragan
handlar om hur stor kapitalbasen fér tillgingen ar. Denna kapitalbas kan an-
viandas for att bestimma framtida kapitalkostnader, vilket aktualiseras vid
faststillande av hyresnivaer.

Det ska ocksa papekas att det finns en risk att hanteringen av sunk costs
missbrukas. Om investeringsbeslutet fordrojs, kommer en allt storre del av
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anskaffningsutgiften att utgora sunk costs. Investeringen ser da mer férdel-
aktig ut &n vad den faktiskt &r.

EXEMPEL: Sunk costs

Beslutssituation
Ett fastighetsbolag funderar pa att investera i en storre solcellsanlaggning. Medarbetarna
har lagt ner mycket tid pa att undersdka olika tekniska I6sningar och gjort studiebesok pa
flera platser. De har ocksa kdpt in och provkort ett par mindre testanlaggningar. Totalt har
de spenderat 250 000 kr i projekteringsfasen och nu kommit fram till ett beslutsférslag.
Vid nédsta moéte ska styrelsen ta stallning till om solcellsinvesteringen ska genomféras.
Anskaffningsutgiften skulle bli 2 250 000 kronor, nér man réaknar med de 250 000 kr som
spenderats under projekteringen.

Den investeringskalkyl som tagits fram som beslutsunderlag till métet visar att investe-
ringen inte ar [6nsam. Den gar med forlust med totalt cirka 100 000 kr (negativt nuvarde
for investeringen). Infor styrelsemdtet uppstar en diskussion om huruvida de resurser som

redan spenderats pa projektet ska raknas med i kalkylen. Hur ska man ténka?

Losning

Vid beslutstidpunkten ar det inte rimligt att ta hansyn till de resurser som har anvants fore
beslutet, i projekteringsfasen. (Detta galler dven om redovisningsreglerna skulle tillata att
utgifterna aktiveras som en del av anskaffningsutgiften for solcellsanldggningen.) Anled-
ningen till att dessa 250 000 kronor inte ska beaktas, ar att dessa resurser ar forbrukade
oavsett om styrelsen bestammer sig for att genomfoéra investeringen eller inte. De ar darfor
inte beslutsrelevanta utan de utgor sa kallade sunk costs.

Bolaget skulle forlora hela beloppet p&d 250 000 kronor, om styrelsen i kalkylen skulle
beakta de resurser som spenderats i projekteringsfasen och bestamma sig for att inte
genomfdra investeringen pa grund av att den &r olénsam. Om de istéllet bestammer sig
for att genomfdra investeringen, sa blir den totala forlusten 100 000 kronor istéllet for
250 000 kronor. Bolaget skulle da fa tillbaka 150 000 kronor av de 250 000 kronor som
spenderats.

Det handlar om en engangsinvestering och det &r darfor lampligt att gora en nuvardeskalkyl.
Investeringens forutsattningar ar:

Enligt nyarsschablonen antas alla betalningar intraffa i slutet av aret. Besparingen fran
minskat elinkép ar lika stor varje ar. Nettobetalningarna i nedanstaende sammanstéllning

paverkas dven av inbetalningarna fran elcertifikaten, som ékar varje ar enligt nedan.

Alternativkostnader

Det dr inte bara faktiska utgifter som ska riknas med i grundinvesteringen.
Uteblivna inkomster bor ocksa beaktas. Ett sadant exempel &r niar egen mark
tas i ansprak for ett byggprojekt. Om marken anvénds till det aktuella projek-
tet, sa avstar man fran att anviinda den till nagot annat. Det finns en sa kallad
alternativkostnad. Till exempel kunde man kanske istéllet sélja marken och
fa in pengar. Alternativkostnaden utgors av den mest ekonomiskt fordelak-
tiga alternativa anvindningen av marken. Siddana uteblivna inkomster bor
riknas in i grundinvesteringen. Det bor papekas att anvindningen av mark
som man redan #ger inte alltid medfor en alternativkostnad. Det ar ju inte
sikertatt det vid investeringstidpunkten finns nagon som ér beredd att betala
for just den marken.



Den alternativkostnad som riknas in bor naturligtvis vara realistisk. Om
det till exempel finns en detaljplan som foreskriver att det ska vara en skola
pa en viss tomt, sa finns det antagligen inte nagot alternativt utnyttjande. I
vilken utstrickning alternativkostnader ska hanteras som uteblivna betal-
ningar maste alltsa bedémas i varje enskilt fall.

Framtida betalningsstrommar

Nar grundinvesteringen dr genomford, kommer tillgangen att orsaka fram-
tida betalningsstrommar under den ekonomiska livsldngden. Vid kalky-
leringen behover bade framtida utbetalningar och inbetalningar beaktas.
Uppskattningen av framtida betalningar hor till de svira momenten vid in-
vesteringskalkylering.

Exempel pa framtida inbetalningar vid en fastighetsinvestering
+ Externa hyror
* (Interna hyror)*

+ Overskottsenergi fran plushus

*Interna hyror utgér framtida inbetalningar. Vid kalkyleringen ska dock dessa hanteras
separat fran externa hyror, sérskilt vid en kostnadsbaserad internhyra.

Exempel pa framtida utbetalningar vid en fastighetsinvestering

Fastighetsdrift Underhall

* Internt kopta driftstjanster * planerat underhall
+ Externt kopta driftstjanster * Felavhjélpande underhall
+ Yttre renhallning

» Avfall Ovrigt

* Forbrukningsmaterial » Forsakringar

* Serviceavtal » Fastighetsskatt

* Bevakningstjanster * Administration

+ Sotning

+ Stadning

+ Varmeforbrukning

* Vattenforbrukning

+ Elférbrukning

Internhyra

Hyror utgor en visentlig del av inbetalningarna vid fastighetsinvesteringar.
Samtidigt berdknas internhyrorna ofta utifran de kostnader som investering-
arna medfor. Hyresberidkningar hanteras mer utforligt i kapitel 7. Det vicker
fragan hur hyror ska hanteras vid investeringskalkylering? Svaret ir att det
avgors i varje beslutssituation.

Hanteringen av hyresinbetalningar avgors av vilken modell som anvinds
for att bestimma hyresnivaerna. Vid en kostnadsbaserad hyra ska hyresinbe-
talningarna inte rdknas med i investeringskalkylen, eftersom de bestdms av
de kostnader som tillgaingen medfér. Detsamma giller vid en funktionsbase-
rad hyresmodell.

Man kan dock tidnka sig ett undantag: I planering och kalkylering ir det
mojligt att arbeta med en maximal hyresniva. Den hogsta acceptabla hyres-
nivan faststills i samrad mellan den verksamhet som ska anviinda lokalerna
och fastighetsenheten. Vid kalkyleringen kan den hogsta acceptabla hyresni-
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van hanteras som inbetalningar. Om investeringen visar ett positivt nuvirde
kommer hyran att ricka for att ticka bade drift, underhall, kapitalkostnader
och 6vriga kostnader. Sa linge nuvirdet ar positivt (alternativt annuiteten ar
positiv) kommer en sjidlvkostnadsbaserad hyra att bli ligre &n den hogsta ac-
ceptabla hyran.

Vid en marknadsbaserad eller forhandlingsbaserad hyra ar det ddremot
alltid viktigt att beakta hyresinbetalningarna. Kalkyleringen handlar i dessa
fall om att analysera om inbetalningarna &r tillrackligt stora for att investe-
ringen ska vara ekonomiskt fordelaktig att genomfora.

Prognoser for in- och utbetalningar

Manga ganger kriavs prognoser av olika slag for att uppskatta framtida betal-
ningar. Vid fastighetsinvesteringar handlar det framférallt om att uppskatta
hur mycket resurser drift och underhall kommer att kréva. Vid kalkyleringen
ir det in- och utbetalningar som &r relevanta. Samtidigt ar det ofta intidkter
och kostnader som &r i fokus nér det handlar om drift. Pa lang sikt &r inbetal-
ningarna lika stora som intidkterna och utbetalningarna lika stora som kost-
naderna. Skillnaden &r hur de periodiseras 6ver tiden. Det &r darfor rimligt
att gora antagandet att Iopande inbetalningar och utbetalningar ir lika stora
som intdkter och kostnader. Detta ir en av manga férenklingar som kalkyle-
ringen ofta kriver.

Uppskattningen av framtida betalningar maste ta hénsyn till att de olika
resurser som tillgdngen kriver kan forvintas fa olika prisutveckling. Det
framtida beloppet paverkas bade av inflation och av andra prisférandringar.
Ett exempel dr energipriser, som behéver prognostiseras over tillgdngens
ekonomiska livslangd.

Det dr ofta svart att géra korrekta uppskattningar av framtida betalnings-
fléden. Ju lingre fram i tiden de intriffar, desto svarare ir det. Det finns sétt
att ta hansyn till den osdkerhet som &r forknippad med uppskattningen. En
mojlighet ar att arbeta med sannolikheter for olika framtida belopp. Det kan
till exempel goras utifran féljande uppstillning:

Exempel pa uppskattning av framtida betalning

Utfall Belopp Sannolikhet Forvantat utfall
Lagsta utfall 50 000 kr 20 % 50 000 kr x 20 % = 10 000 kr
Troligt utfall 80 000 kr 60 % 80 000 kr x 60 % = 48 000 kr
Hogsta utfall 160 000 kr 20 % 160 000 kr x 20 % = 32 000 kr
Summa férvéntat utfall 90 000 kr

I exemplet har tre utfall uppskattats: det ldgsta utfallet, det troliga utfallet
och det hogsta utfallet. Dessutom har sannolikheten for varje utfall uppskat-
tats. En sammanvégning av de olika utfallen med hinsyn till sannolikheten
leder till ett forvintat utfall. Det dr mojligt att arbeta med fler (eller firre)
utfall. Arbetsinsatsen bor vigas mot nyttan.

Sannolikheten for ett visst utfall kan dndras utifran situationen. Ju mer er-
farenhet man har av en viss typ av investeringar och betalningsfléden, desto
enklare dr det att géra rimliga uppskattningar av de olika utfallen. I exemplet
ar det troligaste utfallet 80 000 kr. Det belopp som anvinds i kalkylen dr dock
90 000 kr, som ir det forvintade utfallet med hénsyn till sannolikheterna
for de olika utfallen. Vid uppskattning av olika tinkbara utfall pa detta sétt
ir dven spannvidden mellan de olika utfallen av intresse, eftersom de bidrar



till bedomningen av den risk som ar férknippad med betalningen. Metoden
anvénds till exempel av Visteras stad vid beddmning av energiinvesteringar.

Rdintor och amorteringar

Nir en tillgang lanefinansieras ger den upphov till framtida utbetalningar i
form av rantor och amorteringar. Intuitivt kan man tinka sig att dessa maste
rdknas med i investeringens framtida betalningsstrommar. Dessa betalning-
ar ar dock inte direkt orsakade av den aktuella investeringen utan istillet en
konsekvens av beslutet att lanefinansiera verksamheten. Kostnaden for att
lanefinansiera verksamheten beaktas i kalkylen med hjilp av en kalkylréinta
(kalkylrénta behandlas utforligare langre fram i kapitlet). Amorteringar och
riantebetalningar ska alltsa inte vara med i de framtida betalningsstrémmar-
na vid investeringskalkylering eftersom de i sa fall riknas med tva ganger.

Besparingar
Vissa investeringar gors for att minska drift- och underhallskostnader. Det &r
rationaliseringsinvesteringar, till exempel energieffektiviseringar. Dessa in-
vesteringar har inga inbetalningar. Diaremot innebér de att utbetalningarna
for energi minskar. Besparingar i form av minskade utbetalningar hanteras
kalkylmaissigt som inbetalningar.

Ibland upprittas kalkyler for att avgora hur stora hyror eller avgifter som
ska betalas av dem som utnyttjar tillgaingens servicepotential. I dessa situa-
tioner fokuserar kalkylen pa de utbetalningar som tillgdngen ger upphov till.

Restvdrde

Efter den ekonomiska livslingdens slut, har manga tillgangar ett restvirde.
Det utgors av det belopp man férvintas fa om tillgangen séljs vid den ekono-
miska livslingdens slut. Aven om tillgdngen inte kan anvindas, kan det finnas
ett skrotvirde. For fastigheter finns det vanligen ett markvérde. Alla utgifter
som &r forknippade med forsiljningen ska riknas bort fran férsiljningspri-
set. Det kan till exempel vara utgifter for rivning, sanering/aterstillande och
maéklararvoden.

Vid uppskattningen av restvirde bér man ta hiansyn till att tillgangen an-
tagligen inte kommer vara sirskilt modern vid livsldngdens slut. Det kan
krivas omfattande insatser for att fa en gammal byggnad dndamalsenlig Nir
livslingden &r flera decennier lang, maste hinsyn tas till att befolkningsut-
vecklingen kan komma att se helt annorlunda ut &n vid investeringstillfillet.
Det ir inte sékert att det finns nagon som ir beredd att kopa till exempel en
gammal skola i en avfolkningsbygd. For att bli av med en byggnad eller andra
tillgangar kan det krivas att den rivs. Rivningen orsakar utbetalningar vid
livslingdens slut, vilket gor restviardet negativt. Uppskattningen av restvér-
det bor alltsa priglas av forsiktighet, sirskilt om livslingden ar lang.

Osdkerhet

Prognoser om framtida betalningsstrommar dr vanligen féorknippade med
osékerhet. Naturligtvis dr det viktigt att férsoka gora sd noggranna uppskatt-
ningar som majligt. Ju lingre fram i tiden betalningarna intréffar, desto stor-
re forsiktighet bor iakttas. Utbetalningar bor inte underskattas, utan hellre
vara lite hogre. Pa samma sitt bor inbetalningar inte 6verskattas, utan hellre
vara lite lagre.

KALKYLRANTA
INTE SAMMA SOM
INTERNRANTA

Kalkylréanta bendmns ibland in-
ternrdnta. Begreppet internrdnta
avser dock den procentuella 16n-
samheten for en investering. Det
ar darfor en olamplig bendmning
pa kalkylrintan se dven i kapitel
fem under “Internréntemeto-

»

den”.
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Skatteeffekter

I ovanstaende framstéllning berors inte investeringarnas paverkan pa skatte-
betalningarna, trots att investeringar mycket vil kan ha skatteeffekter. Skat-
telagstiftningen innebir att olika investeringar kan ge olika skatteeffekter.
Till exempel finns det for aktiebolag skatteregler som innebér att vissa typer
av tillgdngar far skrivas av pa fem ar, oavsett hur lang den ekonomiska livs-
lingden ar. Andra tillgangar far kostnadsforas direkt. Det ar mojligt att vid
kalkyleringen ta hiansyn till de skatteeffekter som &r forknippade med inves-
teringar. Det kan leda till att en investering blir mer eller mindre ekonomiskt
fordelaktig, jamfort med om man inte tar hinsyn till skatteeffekterna. Vid
jamforelse av tva investeringar kan det ocksa leda till att rangordningen f6r-
andras. I denna kalkylhandbok gors dock kalkyler genomgaende utan hiinsyn
till skatteeffekter bland annat for att manga offentliga verksamheter inte be-
talar skatt (se Yard, 2001 for redogorelse av investeringskalkyler med hinsyn
till skatteeffekter).

Nuvirdet av betalningar

En investering ar forknippad med in- och utbetalningar 6ver en léngre tids-
period. Svarigheten ir att gora en samlad virdering av betalningskonsekven-
ser som intriffar vid olika tidpunkter. Aven om tva belopp som intriffar vid
olika tidpunkter ar lika stora, sa ir de inte lika mycket virda vid det tillfille da
investeringen genomfors. Orsaken ir att kapital kan férréntas, till exempel pa
ettbankkonto. Virdet paverkas ocksa avinflation, det vill siga att det absoluta
penningvirdet fériandras dver tiden. Kopkraften i ett belopp férindras alltsa
over tiden.

Problemet med en samlad virdering av belopp som infaller vid olika tid-
punkter kan 16sas med hjilp av en kalkylridnta. Lat oss anta att kalkylrantan
ar 5 procent. Om vi far en inbetalning pa 100 000 kronor idag, sa kan kapitalet
forriantas med 5 procent under ett ar. Virdet om ett ar blir da 105 000 kronor
(100 000 kr x 1,05). Det innebér att vi maste fa 105 000 kronor om vi ska vilja
vinta pa att fa inbetalningen férst om ett ar. Om kalkylridntan r 5 procent,
spelar det ingen roll om vi far 100 000 kronor idag, eller 105 000 kronor om
ett ar. Motsvarande géller for utbetalningar. Det spelar ingen roll om vi far
betala ut 105 000 kronor om ett ar, eller 100 000 kronor nu.

For att gora en samlad vardering av betalningsstrommarna som hor till
en investering, bor de alltsa diskonteras. Det innebir att de riknas om till
samma tidpunkt. Vanligtvis anvinds tidpunkten O som referenspunkt. Det ar
tidpunkten nir tillgangen ér fardig att anvindas. Belopp som diskonteras till
tidpunkten O kallas for nuvirden.

Béde in- och utbetalningar riknas om till tidpunkten 0. Aven grundinves-
teringen maéste riknas om till denna tidpunkt. Ibland betalas hela anskaff-
ningsutgiften ut vid ett tillfille i samband med att tillgangen kops in och tas i
bruk. I dessa fall behover inte grundinvesteringen riknas om. Andra ganger
pagar byggnationen av en tillgang under en lingre tid. Det giller inte minst
byggnation av fastigheter. Alla utgifter som hor till anskaffningen av tillgang-
en ska da riknas fram till tidpunkten nér hela tillgdngen ir klar att anvindas.
Det kallas for att beloppen kapitaliseras (motsatsen till diskontering.)

Byggrdinta

Ibland rdknas byggrinta med i anskaffningsutgiften. Vid kapitalisering av
grundinvesteringen till tidpunkten O bér man i dessa fall vara uppmérksam
sa att byggrintan inte inkluderas genom att man riknar med sjilva rianteut-
betalningen, eftersom rintan da riknas med tva ganger.



Det finns ett alternativt sitt att ta hinsyn till byggriantan under anldgg-
ningsprojekt som tar lang tid. I de fall tillgdngen finansieras med ett lan, kan
man istéllet for att kapitalisera utbetalningarna fér grundinvesteringen till
tidpunkten O summera alla utbetalningar, inklusive utbetalningen av bygg-
rianta. Darigenom har man tagit hansyn till att tillgingen binder kapital och
beaktat den ridntekostnad som uppstar under byggtiden. For att byggrantans
storlek ska bli korrekt, maste dock alla utbetalningar finansieras med lan, till
exempel en specifik checkrikningskredit som ianspraktas successivt i takt
med att utbetalningarna gors. Om vissa utbetalningar finansieras direkt ur
den egna kassan, kommer rintekostnaden att underskattas. Vanligtvis ar det
darfor att foredra att kapitalisera alla utbetalningar som avser grundinveste-
ringen med hjilp av en kalkylrédnta enligt det forsta alternativet.

Nydrsschablon

Oftast uppstar in- och utbetalningar vid olika tidpunkter under ett ar. Det 4r
inte alltid sa enkelt att veta precis nir olika belopp kommer att betalas under
varje ar av tillgangens ekonomiska livsldngd. En sadan uppskattning ar for-
knippad med stor osidkerhet. Det dr dessutom tidskridvande. Vid kalkylering
brukar man dirfor tillimpa den sa kallade nydarsschablonen. Alla betalningar
under ett ar hanteras som om de intréffade i slutet av respektive ar. Detta for-
enklar berdkningarna avsevart och ir i de flesta fall en acceptabel forenkling.

For en enskild investering véljs som tidpunkten O vanligen den tidpunkt
nér en tillgang r fardig att tas i bruk. Undantag kan dock behova goras néir
man vill jaimfora tva eller flera investeringar som &r fiardigstéllda vid tva oli-
ka tidpunkter. D& maste investeringarna nuvirdesberéknas till samma tid-
punkt, annars blir jimforelsen inte relevant. Det gors antingen genom att
den investering som blir fardigstélld forst kapitaliseras till samma tidpunkt
som den senare tillgadngen avses bli firdigstilld eller genom att investeringen
som blir fardigstalld sist nuviardesberiknas till samma tidpunkt som den tidi-
gast fardigstéllda tillgangen. Det senare alternativet torde manga ganger vara
mest aktuellt, &ven om det gar att vélja vilken tidpunkt som helst, sa linge
man jamfor nuvirdesbelopp vid samma tidpunkt.
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Kalkylrinta

Kalkylrintan &r central for att kunna jamféra olika betalningar som infaller
vid olika tidpunkter. Storleken pa kalkylridntan paverkar nuvirdet av en be-
talning. Ju lingre den ekonomiska livsldngden ir, desto viktigare &dr det att
vilja en sa korrekt kalkylrinta som mojligt.

Vad grundas kalkylrintan pa?

Kalkylréntans storlek &dr inte alldeles enkel att bestimma. Flera komponen-
ter beaktas och ibland @ven den aktuella kalkylsituationen. Olika investe-
ringstyper kan alltsd motivera olika kalkylrintor.

Generellt sett paverkas kalkylridntan av tre komponenter:
* Tidsvirdet av pengar
+ Inflation
* Risk

EXEMPEL: Kalkylréntans betydelse

For en framtida betalning blir nuvardet (vid tidpunkten O) allt lagre ju hogre kalkylréntan ar.
Till exempel har en betalning pa 100 000 kronor om atta ar ett nuvarde pa 23 257 kronor
om kalkylrantan ar 20 procent.

100 000 kronor / (1,208) = 23 257 kronor.

Om kalkylrantan istallet ar 1 procent blir nuvardet 92 348 kronor.
100 000 kronor / (1,018) = 92 348 kronor.

Valet av kalkylranta ar alltsa av stor betydelse.

Tidsvdrdet av pengar

Tidsvirdet av pengar dr kompensationen for att viinta. Aven om det inte finns
nagon inflation, torde de flesta féredra att fa 100 kronor idag jamfort med att
fa 100 kronor om ett ar. Om inte annat kan pengarna forréntas pa ett bank-
konto. Aven om det inte existerar ngon inflation, gar det att fa lite réinta dven
utan risktagande. En saddan real avkastning motsvarar den reala riskfria kal-
kylrédntan. Det dr kompensationen for att vanta. Vantar man pa en inbetal-
ning vill man ha lite mer 4n om man slipper vinta. P& motsvarande sitt 4r
man beredd att betala lite mer om man kan viinta med en utbetalning.

Inflation

Utover den reala riskfria rantan innehaller kalkylrintan kompensation for
inflationen. Inflationen utgér den férlorade k6pkraften av ett visst belopp.
Kalkylréntan ska kompensera for férlorad képkraft. For att pengarna som
investeras ska behalla kopkraften, maste investeringen kunna béra inflatio-
nen. Inflationen tillsammans med den reala riskfria kalkylriantan utgor den
nominella riskfria kalkylrdntan. Det dr den genomsnittliga framtida inflatio-
nen under investeringarnas ekonomiska livslingd som ska aterspeglas i kal-
kylrantan.



Risk

Den tredje komponenten dr kompensation for den risk som kapitalet utsétts
for genom att investeras i en tillgang. Det dr naturligtvis inte helt sékert att
investeringen genererar den nytta som avsetts. Det finns dven en risk att de
framtida betalningarna avviker fran de uppskattningar som gjorts. Risken ar
storre eller mindre for olika typer av investeringsprojekt. Om en gemensam
kalkylrianta ska anvindas for alla investeringar, ska risken aterspegla den ge-
nomsnittliga risken for utebliven nytta i organisationens investeringsverk-
samhet. Ett alternativ dr att lata riskkomponenten vara olika stor for olika
typer av investeringar, beroende pa risken for utebliven nytta. I praktiken ar
det ofta svart att faststilla den exakta skillnaden i risk for en viss typ av in-
vesteringar jamfort med andra investeringstyper. Darfor anvinds vanligen
samma riskkomponent for alla investeringstyper.

Inte ens i en vinstsyftande organisation ar det enkelt att bestimma risken,
varken for ett enskilt investeringsprojekt eller for en samlad verksamhet.
Risken f6r bolag som &r noterade pa en bors kan berdknas med hjilp av ett
sa kallat beta-virde som baseras pa marknadens virdering, men denna typ
av beriikning ir inte mojlig for andra verksamheter. Det blir &nnu svarare att
avgora risken nér det handlar om utebliven framtida nytta i form av service i
en offentlig verksamhet.

Hur kan kalkylrintan faststillas?

WACC - for bolag

Kalkylrintan ska aterspegla kostnaden for kapital. For att underléitta hante-
ringen, kan kalkylridntan utga fran den genomsnittliga kostnaden for kapital
i organisationen. For offentligt 4gda bolag ligger det néra till hands att titta
pa en viktad genomsnittlig kostnad for kapital, en sa kallad WACC (Weighted
Average Cost of Capital). Bolagets lanade kapital ir prioriterade fordringar
vid en eventuell konkurs och dr ddrmed forknippat med ldgre risk dn det egna
kapitalet. Kostnaden for eget kapital ar diarfor vanligen hogre én for det 1a-
nade kapitalet. Bolagets totalarisk avgors av den verksamhet som bedrivs och
paverkas inte av kapitalstrukturen. Bolagets WACC paverkas darfér i princip
inte av hur verksamheten ar finansierad.

Bolagets WACC beriiknas enligt féljande exempel: Ett bolag finansieras till
hilften av lanat kapital och till hilften av eget kapital. Den genomsnittliga
riantan palanat kapital uppgar till 5 %. Avkastningskravet pa det egna kapita-
let har dgaren faststillt till 8 %. Bolagets viktade genomsnittliga kostnad fér
kapital blir da 2 x5 % + 12 X 8 % = 6,5 %. En kalkylrinta beriknad pa detta
sitt inkluderar bade en real avkastning, inflation och risk.

Alternativkostnad

Ett annat sitt att bestimma kalkylriantan ir att anvinda ett alternativkost-
nadsresonemang. Kalkylridntan bestims da av avkastningen pa den bésta
alternativa placeringen med samma risk. Det dr den avkastning man avstar
fran genom att anviinda pengarna till verksamhetens investeringar. Tillimp-
ningen av denna princip leder dock fel i en offentlig verksamhet som inte ar
vinstsyftande. Offentliga verksamheter bedrivs for att generera samhéllsser-
vice. Det dr darfor inte rimligt att stéilla samma avkastningskrav som den bést
presterande vinstsyftande organisationen lyckas astadkomma.
Alternativkostnadsresonemanget kan daremot tillimpas pa ett annat sétt
med fokus pa den alternativa kapitalanvindningen i den egna organisationen.
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RANTA OCH RISK-
KOMPONENT

Det ir virt att papeka att en
kalkylridnta som baseras pa
kreditgivarnas rianta bade inklu-
derar en real rinta och forviantad
inflation. Ddremot ingar inte
nagon riskkomponent. Allméant
betraktas lan till offentliga
verksamheter i princip som risk-
fria for kreditgivare, eftersom
offentliga organisationer har
ritt att beskatta invanarna. (Om
verksamheten bedrivs i bolag
finns naturligtvis ingen beskatt-
ningsritt. For att fa sa laga rin-
tekostnader som majligt, 4r det
vanligt att den offentliga dgaren,
alltsa kommunen, landstinget
eller staten, garanterar lanet
som borgensman. Offentligt dgda
bolag kan dirmed fa lan som
betraktas som riskfria for kredit-
givaren.) Det innebér dock inte
att investeringar alltid ar riskfria
for den offentliga organisation
som genomfor dem.

FISCHER-SAMBANDET

Sambandet mellan real kalkyl-
ranta, inflation och nominell
kalkylréanta kan dock berdknas
enligt det sa kallade Fischer-
sambandet:

Ity =0+DxA+q)
rq = nominell kalkylrinta
r =real kalkylrianta

q = inflation
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Offentliga organisationer har vanligen lan. Istéllet for att anvinda tillgéingliga
resurser till investeringar, skulle de kunna anvindas till amortering avlanen.
Genom att investera resurserna avstar organisationen fran minskade riante-
kostnader. Dessa uppgar till ssmma procentsats som den aktuella lanerin-
tan. En kalkylréinta som baseras pa laneridntan kommer darfor att téicka den
kostnad som organisationen har for kapitalet. Eftersom manga investeringar
har lang ekonomisk livslingd, dr det viktigt att kalkylrintan baseras pa den
langsiktiga genomsnittliga lanerintan.

Hur uppskattas inflationen?

For att bestimma kalkylrdntan behover inflationen under investeringens
ekonomiska livslingd uppskattas. Det kriaver nagon form av prognos. I Sve-
rige har Riksbanken uppdraget att halla inflationen pa 2 procent. I praktiken
har den varit nagot ldgre under en lingre tid. Inflationsmalet pa 2 procent kan
anda antas vara en rimlig férvintan pa den framtida inflationen. Egentligen
spelar det inte sa stor roll hur mycket man uppskattar inflationen till. Det vik-
tiga dr att man dr konsekvent. Den inflation som inkluderas i kalkylréntan,
maste alltsa anvindas dven vid uppskattningen av de framtida betalningarna.
Sa linge man gor detta konsekvent, blir resultaten desamma. Observera att
om kalkylrintan baseras pa in- eller utlaningsrinta, behéver man kinna till
vilka inflationsantaganden de baseras pa. Ett rimligt antagande ir att detta
overensstimmer med Riksbankens inflationsmal.

Reala kalkyler - utan inflation

Ett alternativ till att uppskatta inflationen &r att arbeta med reala kalkyler.
Inflationen kan da uteslutas bade vid faststillandet av kalkylrintan och vid
uppskattningen av de framtida betalningarna. Reala kalkyler innebar vissa
forenklingar nir man ridknar men om man anvénder datorbaserade kalkyl-
verktyg dr nominella kalkyler ar lika enkla att hantera. Nominella kalkyler
har ocksa fordelen att de visar hur stora de framtida betalningarna férvintas
bli. Det dr dirfor ofta enklare att bilda sig en uppfattning om rimligheten i
uppskattningarna. Det dr ocksa enklare att fa en 6verblick av hur investering-
en kommer att paverka de framtida drift- och underhéllskostnaderna. Denna
skrift fokuserar dirfor pA nominella kalkyler.

Effekter av att riskjustera kalkylrintan

Vissa investeringsprojekt dr mer riskfyllda dn andra. Det vanliga sittet att
ta hinsyn till risk ar att hoja kalkylrintan. Framtida inbetalningar far da ett
lagre nuvirde. Hojning av kalkylréntan &r ett korrekt sétt att justera for 6kad
risk nér investeringens framtida inbetalningar ar storre dn utbetalningarna.
Det finns da sa kallade positiva inbetalningsoverskott.

Manga investeringar inom den offentliga sektorn medfor inga eller fa in-
betalningar. Nyttan ar den service tillgangarna genererar. De framtida utbe-
talningarna ir storre i4n inbetalningarna och betalningsnettot dr negativt.
Kalkyleringen handlar da om att bedéma nuvirdet av de framtida utbetal-
ningarna. Om det finns en risk att de framtida utbetalningarna blir storre dn
forvantat, kan riskjustering inte goras genom att hoja kalkylréantan. Effekten
av en hojd kalkylréinta blir da istdllet att nuvdrdet av en framtida utbetalning
blir mindre. Det far investeringen att se mer fordelaktig ut 4n innan riskjus-
teringen. Om en investering har fa eller férhallandevis sma framtida inbetal-
ningar, maste kalkylrintan istéllet sinkas for att kompensera for 6kad fram-
tida risk.



Om en riskjusterad rénta ska anvindas, bor den justeras specifikt for ett
visst betalningsflode. Det innebér att inbetalningar, till exempel hyror, far en
riskjusterad ranta. Darut6ver kan utbetalningsflodet for till exempel energi fa
en annan riskjusterad rinta och andra typer avutbetalningsfloden ytterligare
andra specifikt riskjusterade kalkylréntor (se Bierman & Smith, 2007, for ett
utforligare resonemang kring individuella kalkylrantor). Att anvinda speci-
fika riskjusterade kalkylréntor for varje betalningsstrom ér tidskrdvande. Det
kan ocksa bli godtyckligt och svart att férklara hur riskjusteringen har gjorts.
Genom att dndra kalkylrinta kan man fa en kalkyl att se bittre eller simre ut.
Man bor darfor vara uppmaérksam pa kalkylresultaten nér kalkylrdntan har
justerats. Kalkylresultaten riskerar att forlora troviardighet. En bestamd kal-
kylrénta som &r lika stor for alla betalningsfloden ar déarfor att foredra.

Hur bor kalkylréantan beriknas?

Ovanstaende resonemang pekar pa de svarigheter som med att faststilla en
kalkylrédnta. Inte minst &r bedomningen av riskkomponenten komplicerad.
I en offentlig verksamhet ir det darfor rimligt att basera kalkylrintan pa den
langsiktiga rintekostnad som det lanade kapitalet medfor.

Nir kalkylrintan anvinds sker det utifran antagandet att likvida medel
nir som helst kan placeras till kalkylrintan. Antagandet ar realistiskt om den
langsiktiga genomsnittliga ut- eller inlaningsrintan anvinds som kalkylrin-
ta. Det dr den kalkylrdnta som fungerar bdst ndr samma kalkylrdnta anvdnds i
alla kalkylsituationer.

Det bor aterigen papekas att en sadan kalkylrinta inte innehéller nagon
kompensation for risk (se resonemang ovan). Risken bor istéllet hanteras
vid uppskattningen av de framtida betalningarna. Varje investeringsprojekt
bor bedomas utifran sin risk. Vid riskfyllda projekt bor utbetalningar hellre
overskattas dn underskattas medan inbetalningar hellre bor underskattas dn
overskattas. Ju lingre fram i tiden betalningar infaller, desto stdrre &r rimli-
gen risken. De belopp som forvintas betalas i framtiden bor darfor justeras
med hinsyn till risken att beloppen dndras. Nar kalkyleringen utgar fran en
kalkylrinta som inte innehaller ndgon kompensation for risk, dr det viktigt att
gora kinslighetsanalyser. Exempel pa hur de kan genomforas ges langre fram.

En kalkylrinta som dr hogre 4n den genomsnittliga laneréntan pa rantebi-
rande skulder, kan leda till att investeringar som i sjdlva verket dr lonsamma
inte genomfors. Det kan till exempel handla om investeringar som innebér
energibesparingar. Samtidigt bor inte kalkylréintan vara for 1ag, eftersom det
kan leda till att investeringar verkar l6nsamma, trots att de inte ir det. Det ir
alltsa viktigt att kalkylridntan speglar rintenivaerna sa vil som mojligt. Om
riantenivaerna forvintas oka eller minska kontinuerligt 6ver en lingre tid,
kan det finnas anledning att arbeta med olika kalkylréntor beroende pa hur
lang den forvintade ekonomiska livslingden ér. Det skulle till exempel kunna
innebira att rationaliseringsinvesteringar som férvintas vara aterbetalda pa
nagra fa ar, kalkyleras med en kalkylrinta som speglar den forvintade rinte-
nivan under dessa ar. Langsiktiga fastighetsinvesteringar med en ekonomisk
livslangd Over flera decennier, kan diremot foranleda en kalkylrinta som
speglar den langsiktiga genomsnittliga ldnerdntan pa rintebéirande skulder.

Projektspecifik finansiering och kalkylréanta?

Storre investeringar dr ibland férknippade med en projektspecifik finansie-
ring, vanligen ett 1an som &r taget fér det specifika projektet. Réntan pa ett
sadant lan kan skilja sig fran verksamhetens langsiktiga genomsnittliga la-
nekostnad. Den aktuella rintan kan vara antingen hogre eller ldgre. Om den
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projektspecifika finansieringen &r relativt stor eller har markant annan rén-
teniva, kan det paverka den langsiktiga genomsnittliga lanekostnaden for
verksamheten. En konsekvens &r att den generella kalkylrintan kan behdva
justeras.

Ett annat sitt att hantera effekterna av projektspecifik finansiering, ar att
tillimpa en projektspecifik kalkylrinta som baseras pa den aktuellalanekost-
naden. Om denna princip tilldimpas stélls krav pa att det specifika projektet
och finansieringen sirskiljs fran verksamhetens 6vriga kassaflode. En vigle-
dande princip kan vara att resonera som om projektet utgjort en egen avgrian-
sad organisation.

Genom en likviditetsanalys bor man sikerstilla att investeringens kal-
kylerade kassaflode verkligen matchar det kassaflode som det specifika 1a-
net medfor i form av betalning av rdnta och amortering. Om betalningarna
for det specifika projektet inte sirskiljs, innebér det att finansieringen inte
ar projektspecifik. Det finns da inte nagra skél att tillampa en projektspeci-
fik kalkylrinta. Istdllet bor den generella kalkylrdntan justeras med hénsyn
till indrade lanekostnader. Tillimpning av projektspecifik kalkylrinta bor
endast ske efter noggrant 6vervigande och i de flesta fallen bor istéllet den
generella kalkylrantan justeras.

Balansgang mellan férenklingar och noggrannhet

Ovanstaende genomgang av kalkylférutsidttningar uppmérksammar tva vik-
tiga principer som konkurrerar med varandra. Den ena ir att kalkyler alltid
kraver forenklingar av verkliga forhallanden, eftersom verkligheten &r alltfor
komplex att hantera som den &r. Den andra principen &r att det finns parame-
trar som behover hanteras med stor noggrannhet for att en kalkyl ska bli ett
anvandbart beslutsunderlag,.

Utmaningen &r att bedoma vilka forenklingar som kan goras i en specifik
kalkylsituation och hur de paverkar méjligheterna till ett beslutsunderlag
med hog kvalitet. Sadana aspekter som &r viktiga for det aktuella beslutet bor
naturligtvis inte férenklas i alltfor stor utstrickning, utan hanteras med den
noggrannhet som dr motiverad med hénsyn till fragans komplexitet och de
potentiella ekonomiska konsekvensernas omfattning. Att faststilla forut-
sittningarna for en kalkyl innebér darfor en balansgang mellan forenklingar
och detaljer. For att kalkylresultaten ska bli relevanta och uppfattas som legi-
tima beslutsunderlag, dr det viktigt att antaganden, férenklingar och progno-
ser beskrivs pa ett tydligt och transparent sétt.



KAPITEL

Investeringskalkyler

Fyra kalkyler for investeringar

Det finns flera olika slags investeringskalkyler. I detta avsnitt presenteras de
fyra vanligaste:

* Nuvirdeskalkyl

* Annuitetskalkyl

+ Internrédntemetod

+ Aterbetalningsmetoden (payback-metoden)

Utgangspunkten ir de uppskattade betalningsstrommarna under en inves-
terings ekonomiska livslingd. Dessa kan illustreras med f6ljande figur:

FIGUR 1. lllustration av betalningskonsekvenserna for en investering med en ekonomisk
livslangd pa 6 ar

Miljoner kronor

Inbetalningar

Tid/ar

P O R N WU O

AN

Utbetalningar

-7 0 dec dec dec dec dec dec
arl ar2 ar3 ard ar5s ar6

Féljande beteckningar anvands i figur 1 och framéver:

G = Grundinvestering

| = Lopande inbetalningar eller besparingar

U = Lépande utbetalningar

a = Lépande netto av in- och utbetalningar (a =1-U)

R = Restvérde vid slutet av den ekonomiska livslangden

N = Ekonomisk livslangd (nyttjandetid)

n = Det ar en betalning infaller i férhallande till tidpunkten 0 (t,).
rq = Nominell kalkylrénta
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Nominella och reala kalkyler

I kapitlet tillimpas genomgaende nominella kalkyler. Det innebir att savil
kalkylrantan som de belopp som kalkyleringen utgar fran 4r nominella. No-
tera att de kalkylmodeller som behandlas mycket vil kan anvéndas for att ge-
nomfora reala kalkyler. Da tillimpas en real kalkylrinta och samtliga belopp
ska vara reala och beriknade till penningvirdet vid tidpunkten 0. Det viktiga
ar att vara konsekvent i valet av nominella eller reala kalkyler. Att kombinera
nominell kalkylrdnta med reala belopp eller tvirtom, ger inte korrekta be-
slutsunderlag (se dven kapitel fyra, under rubriken ”Hur uppskattas inflatio-
nen?”).

Nuvirdeskalkyl

Nuvirdesmetodens anvdndningsomraden

* Beddma ekonomiska effekter av [I6nsamma och olénsamma investeringar
* Jamfora engangsinvesteringar med olika livslangd

Nuvirdeskalkylen ar den grundldggande metoden for att géra en samlad be-
domning av en investerings betalningsstrommar. Metoden visar pa nuvardet
av investeringens alla betalningar. Nuvérdet &r virdet vid en specifik tid-
punkt, vanligen vid investeringens genomférande, tidpunkten O (tp). Alla be-
talningar som intréffar vid en senare tidpunkt diskonteras (nuviardesberik-
nas) till tidpunkten tp. Summan av alla nuvirden utgor nettonuvirdet. Det
kallas ofta kort och gott for investeringens nuvirde och beriknas pa féljande
satt:

Nuvardet = nuvardet av nettot av I6pande inbetalningar och utbetalningar
+ nuvérdet av restvardet - Grundinvesteringen

Om investeringens nuvirde ar stérre dn O kronor, innebar det att inbetal-
ningarna ar tillrackligt stora for att investeringen ska bli ekonomiskt 16nsam.
Ju storre nuvirdet &r, desto mer l6nsam &r investeringen. Om nuvérdet for
investeringen ir O, innebir det att den precis orkar bira sin kapitalkostnad.
Allainvesteringar med ett positivt nuvirde dr ekonomiskt férdelaktiga att ge-
nomfora. Sa linge de inte dr 6msesidigt uteslutande, bor man dérfér i princip
genomfora alla investeringar med positiva nuvirden.

Hur nuvdrdesberdknas grundinvesteringen?

Om grundinvesteringen innebir utbetalningar 6ver flera ar, behover de ka-
pitaliseras till slutet av ar 0, alltsa tidpunkten tg, vilken vanligen motsvarar
nir tillgangen dr klar att tas i bruk. De betalningar som intréffar under ar to
hanteras enligt nyarsschablonen som om de infaller i slutet av aret. Dessa be-
hover alltsa inte riknas om. Betalningar som intriffar aret dessforinnan, t;
behover didremot kapitaliseras ett ar framat. Det gors med kalkylrantan.

Lat oss séiga att den del av grundinvesteringen som betalas under ar to upp-
gar till 100 000 kronor. Den del av grundinvesteringen som betalas under ar
t-p uppgar till 200 000 kronor. Om kalkylréntan ir 5 %, blir grundinvestering-
ens nuvirde vid slutet av &r tg = 100 000 kr + 200 000 kr x 1,051 = 310 000 kr.



Hur nuvdrdesberdknas lépande betalningar?

Nettot av 16pande in- och utbetalningar efter tidpunkten tg diskonteras med
hjalp av foljande formel: NUSUMMEFAKTOR

Vid betalningsfléden som uppgar

Nuvéardet = a><(1+rq)'n till samma belopp varje ar kan
Alternativt man anvénda sig aven nusum-
Nuvardet = a/(1+ry)" mefaktor for att beridkna ett
q . . .
nuvérde for hela betalnings-
strommen.

En nusummefaktor anvinds
istéllet for att nuvirdesbe-

Nettot av de I6pande in- och utbetalningar (I-U) 4r a. (1+rq)™ kallas for nu- Tl S i S

virdesfaktorn och skrivs som NVFy ¢, p 4. Storleken pa nuvirdesfaktorn be- hjilp av en nuvirdesfaktor. Vid
ror pé kalkylréntan (rg) och vilket &r (n) betalningen avser. anvindning av datorbaserade
kalkylprogram minskar dock
Nuviirdesberdkning av restviirdet el sada e i
For en fordjupad redogoérelse om
Nuvirdet av restvirdet vid slutet av den ekonomiska livslingden berdknas pa nusummefaktorer, se Yard
samma sitt som nettot avde I6pande in- och utbetalningarna ovan, med hjélp (2o0D).

av en nuviardesfaktor.
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EXEMPEL: Nuvéardeskalkyl for solcellsinvestering

Beslutssituation

En kommun funderar pa att investera i en solcellsanldggning. Ambitionen &r att 6ka andelen
fornyelsebar energi. En anldggning pa 1000 m2 férvéntas generera 122 000 kWh per ar,
vilket skulle innebara en besparing genom minskade elinkdp pa motsvarande 104 000 kr per
ar. For att minska risken i kalkylen antas besparingen vara lika stor varje ar, dven om det &r
troligt att elen blir allt dyrare.

Investeringsutgiften berdknas till 2 000 000 kr och kommunen kan fa 700 000 kr av
beloppet i investeringsstdd. Solcellerna beraknas i princip vara underhallsfria under den
forvantade ekonomiska livsldngden som &r 15 ar. | sjélva verket har man valt en forsiktig
uppskattning av livslangden, som mycket vél kan bli 25-35 ar. Anlaggningen ger ratt till
elcertifikat, som vid investeringstidpunkten ger en inbetalning pa 23 200 kr. Elcertifikatens
varde antas 6ka med 2 % per ar. Fragan ar om det ar ekonomiskt fordelaktigt att genomfora
investeringen? Om investeringen inte ar [6nsam far man veta vad det skulle kosta att véxla

over till mer fornyelsebar energi.

Berdkningar
Det handlar om en engangsinvestering och det ar darfor lampligt att géra en nuvardeskalkyl.

Investeringens forutsattningar ar:

Investeringsutgift, G (2 000 000 - 700 000) =1 300 000 kr
Restvarde, R 0 kr

Ekonomisk livslangd, N 15 ar

Besparing minskat elinkdp 104 000 kr/ar (samma varje ar)
Lépande drift och underhall 0 kr/ar

Elcertifikat, inbetalning 23 200 kr ar 0 + 2 % per ar
Kalkylrénta 4%

Enligt nyarsschablonen antas alla betalningar intraffa i slutet av aret. Besparingen fran
minskat elinkop ar lika stor varje ar. Nettobetalningarna i nedanstaende sammanstalining

paverkas dven av inbetalningarna fran elcertifikaten, som 6ékar varje ar enligt nedan.

Summa
Ar (n) Inbetalning elcertifikat nettobetalningar Nuvéarde
0 G: - 1300 000 kr - 1300 000 kr

(104 000 + 23 664)

1=
1| 23200x1,02*=23664 kr 127 664 kr

127 664,/1,041 = 122 754 kr

(104 000 + 24 137)

2=
2 | 23200 x 1,02¢ =24 137 kr 128 137 kr

128 137/1,042 = 118 470 kr

(104 000 + 24 620)

3
3 | 23200x1,02°=24620 kr 128 620 kr

128 620/1,043 = 114 343 kr

(104 000 + 31 224)

15 =
15 | 23200 x 1,02+> =31 224 kr 135 224 kr

135 224/1,0415 = 75 085 kr

Summa: 155 292 kr
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Slutsats
Kalkylen visar att nuvardet ar positivt (155 292 kr), vilket innebar att det &r en [6nsam
investering. Investeringen ar alltsa bade miljomassigt och ekonomiskt férsvarbar tack vare
investeringsstddet. Utan investeringsstddet skulle nuvardet bli 700 000 kr lagre, alltsa
-544 708 kr. Solcellsanlaggningen kommer att bli mer ekonomiskt fordelaktig om elpriserna
6kar under tillgadngens livslangd. Den blir ocksa mer ekonomiskt férdelaktig om livslangden
blir langre &n de forsiktigt uppskattade 15 aren.

Ar du nyfiken pa hur andra antaganden om framtida elpriser och ekonomisk livslangd

paverkar kalkylresultatet? G till 6vningarna i dvningshéaftet.

Ndr anvdéinds nuvdrdeskalkyler?

Nuvirdeskalkyler kan anvindas for att gora en samlad bedémning av en in-
vesterings ekonomiska konsekvenser. Den anvinds bade fér olonsamma in-
vesteringar, till exempel investeringar som har negativa nettobetalningar och
for lonsamma investeringar. Lonsamhetsberikningar kan vara aktuella dven
for andra investeringstyper én rationaliseringsinvesteringar.

Dessutom kan nuvirdeskalkyler anvindas for att jamfora olika investe-
ringsprojekt. S& linge investeringarna har lika lang ekonomisk livslangd ar
det alltid mest fordelaktigt att genomfora den investering som har det hogsta
nuvirdet. Om investeringarna dr avengangskaraktér, gar det dven att jamfora
nuvirdena nir de ekonomiska livslingderna dr olika langa. Det dr diremot
inte lampligt att jAmfora nuvéirden for investeringar med olika livslingd om
de dr upprepningsbara. I sddana situationer anviinds istéllet annuitetskalky-
ler.

En investering av engangskaraktir kinnetecknas av att det specifika pro-
blem som investeringen avser att 16sa inte finns kvar nér livslingden pa till-
gangen ir slut. En investering som ir upprepningsbar kinnetecknas av att
det specifika problem som investeringen avser att 16sa finns kvar &ven nér
livslingden pa den forsta tillgangen dr 6ver. Det dr da mojligt och menings-
fullt att upprepa investeringen for att det specifika problemet ska 16sas for
ytterligare en period.

EXEMPEL: Investering av engangskaraktar

Beslutssituation

En sjukhusbyggnad barjar bli allt mindre dndamalsenlig. | investeringsplanerna finns en
ny byggnad projekterad som férvantas sta klar om 10 ar. Ladngre an sa kommer den gamla
byggnaden inte att anvéndas utan ska rivas.

Byggnadens ventilationssystem har dock visat sig vara ovanligt energikrédvande. Man fun-
derar nu pa att forsoka effektivisera ventilationssystemet for att spara en del pengar under
de 10 ar som byggnaden ska vara kvar. Tva alternativ har identifierats. Den ena alternativet
innebar att battre styrutrustning installeras. For att investeringen ska l6na sig under byggna-
dens aterstaende livslangd, maste man kdpa lite billigare styrutrustning och man befarar att
den inte kommer att hélla mer &n 7 ar. Ett annat alternativ &r att installera utrustning for vér-
meatervinning. Den utrustningen férvéntas halla alla de 10 & som byggnaden ska anvéandas.

Av olika anledningar &r det i den aktuella byggnaden inte mojligt att genomféra bada
investeringsalternativen. En orsak &r att styrutrustningen skulle minskar luftflodet, vilket gor
investeringen i varmeatervinning olénsam. Fragan ar alltsa vilket av alternativen som ska

valjas och vilken kalkylmetod som &r lamplig att anvdanda?
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Losning

Problemet som de tva investeringsalternativen ska |6sa &r att effektivisera ventilationssys-
temet under den begrénsade 10-arsperiod som aterstar. Alternativen dr dessutom konkur-
rerande, endast ett kan véljas.

Intuitivt kan man tanka sig att det ar bast att satsa pa varmeatervinningen, eftersom det
minskar energibehovet under hela byggnadens aterstaende livslangd. Det &r dock en férhas-
tad slutsats. Det relevanta ar hur mycket man kan spara totalt under de 10 ar som aterstar.
Om styrutrustningen sparar mer energi per ar, sa kan det kompensera for den kortare
livslangden.

Investeringsalternativen har olika lang livslangd och &r av engangskaraktar, eftersom
problemet de ska |6sa inte finns kvar nar byggnaden rivs om 10 ar. | denna kalkylsituation
ar det darfor lampligt att anvanda en nuvardeskalkyl for att jamféra de tva alternativen.
Anledningen &r att nuvardeskalkylen svarar pa hur stor den totala besparingen blir under
hela livslangden for respektive alternativ. Ambitionen ar ju att spara sa mycket pengar som

mojligt, totalt fram till dess byggnaden inte ska anvéndas mer.

EXEMPEL: Upprepningsbar investering

Beslutssituation

En aterkommande fraga ar vilken typ av bilar som det ar mest ekonomiskt férdelaktigt att
kopa in till fastighetsskotarna. Ska man satsa pa bilar som erfarenheterna visar haller férhal-
landevis lange, men som har ett hogre inkopspris. Eller ska man satsa pa bilar med lite lagre
inkdpspris men med en kortare ekonomisk livslangd? For att svara pa ovanstaende fraga

behover en investeringskalkyl uppréttas. Fragan ar vilken kalkylmetod som bor anvandas?

Lésning

Bilarna anskaffas for att I6sa ett transportproblem som &r langsiktigt. Aven om livslangden
pa en bil &r slut, sa finns trasportbehovet kvar under 6verskadlig framtid. Investeringssitua-
tionen &r darfor upprepningsbar. Nar en bil r utsliten, maste en ny képas in. Det ar da inte
mojligt att jamfora tva bilmarken med olika |ang livslangd med hjélp av en nuvardeskalkyl.
Anledningen &r att nuvérdeskalkylen svarar pa hur stor den totala kostnaden under hela
livslangden ar for respektive bil vid tidpunkten O. Att jamféra den totala kostnaden for en bil
med till exempel 10 ars livslangd med en annan bil som har 7 ars livsléangd ger inget réttvi-
sande beslutsunderlag. Det ar istallet den genomsnittliga arskostanden som &r intressant i
sammanhanget. Darfér bor de tva investeringsalternativen med olika lang livslangd jamféras
med hjalp av en annuitetskalkyl istéllet for en nuvardeskalkyl. Annars kan man komma till fel

slutsats om vilken typ av bilar som ar mest ekonomiskt férdelaktigt att képa in.

Vid jamforelse av nuvirdet for olika investeringar, dr det viktigt att nuvardet
avser samma tidpunkt. Nuvirdet for en investering dar tg ligger till exempel
tvaar framatitiden, kan inte jimforas direkt med nuvirdet for en investering
dér to intriffar vid tidpunkten for jimforelsen. Nuvirdet som &r berdknat for
investeringen som ligger tva ar fram i tiden, maste forst diskonteras till tid-
punkten for jamforelsen. Det ir alltsa viktigt att referenstidpunkten 4r den-
samma nir nuvarden for olika investeringar jamfors.



Annuitetskalkyl

En annuitetskalkyl innebir att ett nuvirde riknas om till lika stora arliga
betalningar 6ver tillgangens ekonomiska livsldngd. Lika stora arliga belopp
kallas for annuiteter och kan ses som en omviand nuvirdesberikning.

Berédkningarna sker genom att investeringens nuvirde multipliceras med
en sa kallad annuitetsfaktor.

Annuitetsfaktor =
1-(1+)™N)

Annuitetsfaktorn betecknas som ANF; %, N ar och storleken avgors av kalkyl-
rantan (rg) och tillgdngens livslingd (N). For den intresserade lisaren finns
en utforligare redogorelse for annuitetsfaktorniYard (2001). I Excel anvénds
tecknet cirkumflex * for att markera upphdjt till. Formeln for annuitetsfak-
torn skrivs da enligt féljande: ANF =r /(1-(1+1r)"(-N))

Med hjilp av annuitetsfaktorn kan annuiteten for en investering berdknas
enligt foljande:

Annuiteten = Nuvardet av en investering x ANFy o, N &r

Om annuiteten ir stérre dn 0 kronor, innebér det att inbetalningarna ar till-
rickligt stora for att investeringen ska bli ekonomiskt 16nsam. P4 samma sétt
som alla investeringar med positiva nuvirden &r 16nsamma, sa ar alla inves-
teringar med positiva annuiteter ocksa lonsamma. Annuiteter kan ocksa an-
vindas for att bestimma arskostnaden for en tillgang. Det ér fallet vid annui-
tetsberiikning av ett negativt nuvirde. Ett negativt nuvirde kan uppsta nir
inbetalningar inte riknas med i kalkylen, eller nér inbetalningarna inte ar
tillrackligt stora for att viga upp nuvirdet av utbetalningarna.

Ndr anvdnds annuitetskalkyler?

Annuitetskalkyler anvinds for att jamfora investeringar med olika livsldngd
som dr upprepningsbara. De ir sérskilt anvindbara vid fastighetsinvestering-
ar som ofta ska tillgodose ett 1angsiktigt behov av andamalsenliga lokaler. Nir
en tillgang, exempelvis en forskolelokal, &r uttjént, behéver den bytas ut. Om
det finns ett kontinuerligt behov av férskolelokaler kan investeringen i en ny
forskolelokal betraktas som upprepningsbar.

ANNUITETSMETODENS

ANVANDNINGSOMRADEN

+ Bedoma ekonomiska effekter
av lonsamma och olénsamma
investeringar

+ Jamfora upprepningsbara
investeringar med olika livs-
langd

* Berikna arskostnader vid
bedémning av reinvesteringar
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EXEMPEL: Annuitetskalkyl for jamférelse av alternativ vid expansion

Beslutssituation

| en kommun finns behov av fler férskoleplatser. Man har bestamt sig for att bygga tva
avdelningar med tillagningskok i anslutning till en befintlig forskola. | kommunen férvantas
det finnas ett kontinuerligt behov av forskoleplatser. Investeringen kan darfor betraktas som
upprepningsbar.

Tva alternativ har identifierats. Bada innebar samma verksamhetsméssiga forutsatt-
ningar. Den stora skillnaden &r att de medfor olika investeringsutgifter. De har ockséa olika
ekonomisk livsldngd beroende pa att stommen ar byggd med olika tekniska I6sningar. Bada
alternativen medfér samma utbetalningar for drift och underhall enligt sammanstéliningen
nedan. Dessa forvantas 6ka Gver tiden med 3 % per ar. Redan forsta aret antas de ha stigit.
Fragan &r vilket alternativ som ar mest ekonomiskt fordelaktigt. En nominell kalkylranta pa
4 % tillampas.

Alternativ A Alternativ B
Investeringsutgift, G 11 000 000 kr 10 000 000 kr
Restvarde, R 0 kr 0 kr
Ekonomisk livslangd, N 33ar 25 ar
Drift & underhall, U
Skotsel & tillsyn 29 000 kr 29 000 kr
Mediaférbrukning (el/véarme/vatten) 57 000 kr 57 000 kr
Underhall 26 000 kr 26 000 kr
Ovrigt 13 000 kr 13 000 kr
Summa drift & underhall, U 125 000 kr 125 000 kr

Berdkningar
Enligt nyarsschablonen intréffar alla betalningar i slutet av aret. Till att borja med beraknas
nuvardet for de bada investeringsalternativen.

Alternativ A Alternativ B
S:a netto-
Ar (n) S:a nettobetalningar Nuvérde betalningar Nuvérde
0 11 000 000 11 000 000 | 10 000 000 10 000 000
1 | 125000 x 1,031 =128 750 | 128 750/1,041 = 123 798 128 750 123798
2 | 125000 x 1,032=132 613 | 132 613/1,04%2 =122 608 132613 122 608
3 | 125000 x 1,033 =136 591 | 136 591/1,043 = 121 429 136 591 121 429
25 |125000 x 1,032° =261 722 | 261 722/1,042° =98 176 261722 98176
33 |125000 x 1,0333 =331 542 | 331 542/1,0433 = 90 874
Summa nuvarde 14 515 008 kr 12 762 830 kr

Investeringsutgiften behoéver inte nuvardesberaknas, eftersom den intraffar vid tidpunkten o.
Storleken pa de framtida betalningarna &r densamma for de bada alternativen och berdknas
darmed pa samma satt.

Nuvérdet av utbetalningarna ar lagre for alternativ B an alternativ A och det verkar som om
B ar mest fordelaktigt. En sddan slutsats ar dock felaktig, eftersom de har olika ekonomisk
livslangd och det forvantas finnas ett kontinuerligt behov av férskolan i framtiden. Istéllet for
att jamfora nuvardena, maste annuiteterna for de tva alternativen jamforas.

Annuiteten visar den kalkylmdssiga drskostnaden och tar hdnsyn till att de har olika ekono-

misk livslangd och berdknas pa foljande satt:
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Annuitet alternativ A = Nuvérde x ANF4 9 33 ar
=14 515008 x (0,04/(1-1,04733)
=14 515008 x 0,0551 =799 829 kr

Annuitet alternativ B = Nuvérde x ANF4 9, 25 &
=12 762 830 x (0,04/(1-1,0425)
=12 762 830 x 0,0640 = 816 974 kr

Annuiteten for alternativ A blir lagre an for alternativ B, dven om skillnaden inte ar sa stor.

Slutsats

Alternativ A ar det mest fordelaktiga alternativet, trots att det innebar stérre investeringsut-
gift. Den langre livslangden gor att annuiteten for alternativ A blir lagre an for alternativ B. |
detta fall har inga interna hyresinbetalningar réknats med. Annuiteten motsvarar darfér den
kalkylméssiga arskostnaden.

Rent kalkylméassigt bor alternativ A valjas. Vid beslutet bor dock aven osékerheten kring
det framtida behovet av forskolan beaktas. Den ndgot hogre arskostnaden for alternativ B
kanske vags upp av hogre framtida flexibilitet i form av mindre ekonomiska ataganden for
tillgdngen. Om kommunen befarar att folkmangden minskar i upptagningsomradet och att

forskolan inte behdvs mer an 25 ar, bor man istéllet vélja alternativ B.

Annuitetskalkyler kan ocksa anviindas fér att bedoma nir det dr mest ekono-
miskt fordelaktigt att byta ut en befintlig tillgang. Givet att den befintliga och
nya tillgangen har en likvirdig servicekapacitet, handlar det om att bedéma
vilket alternativ som ger lagst arskostnader, vilket beriknas med hjélp av an-
nuitetsmetoden, se nedan.

EXEMPEL: Annuitetskalkyl fér berdkning av arskostnad vid utbyte av hissar

Beslutssituation

I en fastighet finns det tre hissar. De bérjar bli gamla och kranglar allt oftare trots att de
uppgraderats nyligen. Ibland fastnar personer i hissen och de maste ringa efter hissfirman.
Det senaste aret har kostnader fér sadana uttryckningar skenat och nagot maste goras.
Fastighetsagaren vill dérfor undersdka om det ar ekonomiskt fordelaktigt att byta ut de tre
hissarna till helt nya. De befintliga hissarna skaffades for 32 ar sedan och har inget bokfért
restvdrde. Nedanstaende information har tagits fram. Drift- och underhallskostnaderna for
de befintliga hissarna ar aktuella uppgifter for det senaste aret. Drift- och underhallskostna-

derna for de nya hissarna avser férvantade belopp under hissarnas ekonomiska livslangd.

Befintliga hissar Nya hissar
Investeringsutgift, G - 1700 000 kr
Restvérde, R 0 kr 0 kr
Ekonomisk livsléangd, N 30 ar 30 ar
Kalkylranta 5% 5%
Drift & underhall U
Service & tillsyn 35 000 kr 20 000 kr/ar
Elférbrukning 25 000 kr 17 000 kr/ar
Akut reparation 80 000 kr 3 000 kr/ar
Summa drift & underhall per ar 140 000 kr 40 000 kr
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Berdkning av arskostnader
Denna beslutssituation handlar om att avgéra om det finns ekonomiska incitament att
genomfdra en reinvestering. | detta fall &r det relevant att jamfora arskostnaden for de
befintliga hissarna med den genomsnittliga arskostnaden foér de nya. Det gérs med hjalp av
en annuitetskalkyl.

Arskostnaden fér befintliga hissar bestar endast av drift- och underhaliskostnader. De
uppgar till 140 000 kr.

Arskostnaden fér de nya hissarna bestar dels av kapitalkostnader och dels av drift- och
underhallskostnader. Till att bérja med berdknas annuiteten av grundinvesteringen, darefter

adderas den forvantade drift- och underhallskostnaden:

Annuitet av grundinvesteringen

Nuvardet av G x ANFs 9, 30 5 =1700 000 kr x 0,06505 =110 585 kr/ar
Drift & underhall: 40 000 kr/ar

Summa arskostnad nya hissar: 110 585 kr + 40 000 kr =150 585 kr/ar

Slutsats

Kalkylen visar att arskostnaden fér nya hissar i genomsnitt kommer att bli drygt 150 000 kr,
vilket &r mer &n de 140 000 kr som var det senaste arets kostnad for befintliga hissar. Det
ar alltsa inte strikt ekonomiskt fordelaktigt att byta hissarna, trots de héga kostnaderna for
akut reparation. Daremot kan andra faktorer sdsom trygghet, sdkerhet och mindre klagomal
och stérningar gora att man dnda ar beredd att ta merkostnaden och byta ut hissarna. Det
kan ocksa vara vart att beakta risken for att reparationskostnaderna fér de gamla hissarna

Okar annu mer framover.

Beslutssituation
Man undrar nu ocksa hur stora kostnaderna for akuta reparationer maste bli for att det ska

vara ekonomiskt fordelaktigt att byta ut hissarna.

Berdkningar och slutsats

Fradgan &r hur stora kostnaderna for akuta reparationer maste bli for att arskostnaden for de
befintliga hissarna ska bli lika stor som for de nya, det vill séga 150 000 kr. Ovanstaende
kalkyl visar att arskostnaden for de befintliga hissarna ar 10 000 kr lagre &n for de nya.
Kostnaderna for akuta reparationer kan alltsa 6ka ytterligare 10 000 kr/ar innan det blir
ekonomiskt fordelaktigt att byta. Det senaste aret uppgick kostnaderna till 80 000 kr och de
kan alltsa oka till 90 000 kr innan det blir ekonomiskt fordelaktigt att byta.

Kommentar
Aven om det inte ar ekonomiskt fordelaktigt att byta ut de gamla hissarna kan det finnas
skél att géra det, eftersom hissar som inte fungerar innebar sémre tillganglighet. Det innebar
ocksa omfattande besvér for de personer som vistas i fastigheten. Kalkylen visar att den
standardhdjning som nya hissar skulle medféra, kostar 10 000 kr per ar.

| detta exempel har de befintliga hissarna inget bokfort virde. Aven om det hade funnits ett
bokfort varde, sa hade det inte paverkat kalkylen. Kalkylen utgar endast fran kalkylméssiga
kostnader, inte bokfoéringsmassiga. Anskaffningsutgiften for de befintliga hissarna utgér en
sunk cost, oavsett om hissarna ar bokforingsmassigt avskrivna eller inte.

Om det daremot hade funnits ett restvdrde for de befintliga hissarna, hade detta belopp
behandlats som en grundinvestering. Anledningen &r att man avstar fran restvardet om man

véljer att behalla de befintliga hissarna och det blir darfor en alternativkostnad.




Internriantemetod
INTERNRANTEMETODENS

ANVANDNINGSOMRADEN

Internrintemetoden ir ytterligare en variant pa nuvirdesmetoden. Den gar
ut pa att undersoka vid vilken kalkylrinta nuvirdet fér en investering blir O.
Den talar om hur stor investeringens internrénta dr. Internréntan anger den s Beddma lénsamheten for en
procentuella arliga avkastningen for investeringen, det vill siga investering- enskild investering

ens riantabilitet. Investeringen &r 16nsam om internréntan ar hogre dn kal- * Jimforalonsamhet for tva
kylridntan. Alla investeringar med positivt nuvirde har en internrinta som ir TENESEIIET el S

. " . livslingd (olamplig metod
hégre &n kalkylrantan. nir investeringarna har olika

livslangd)

EXEMPEL: Internranteberakning for solcellsinvestering

Beslutssituation
Nuvéardeskalkylen for solcellsinvesteringen tidigare i kapitlet visar att investeringen ar 16n-
sam, eftersom nuvardet &r positivt. Med hjalp av en internrédnteberdkning kan man aven se

hur I6nsam den &r, det vill sdga hur stor investeringens avkastningsférmaga ar.

Berdkningar
Vi utgar fran den nuvardeskalkyl som gjorts tidigare, har galler det att hitta den kalkylrénta
som gor att nuvardet = 0 kr. Med hjélp av ett kalkylprogram kan man enkelt préva sig fram
till en kalkylranta som gor att nuvardet blir O. | kalkylprogram finns i regel dven en sarskild
funktion for att berdkna internrantan for en serie av betalningar, ett malsdkningsverktyg.
Berdkningarna nedan visar att en kalkylranta pa 5,64 % gor att investeringens nuvérde ar O.
Det innebér att investeringens internrénta &r 5,64 %.

Kalkylrantan andras fran 4 % till 5,64 %:

Ar (n) Summa nettobetalningar Nuvérde
0 G: - 1300 000 kr - 1300 000 kr

1 127 664 kr 127 664/1,05641 = 120 846 kr

2 128 137 kr 128 137/1,05642 = 114 816 kr

3 128 620 kr 128 620/1,05643 = 109 094 kr

15 135224 kr 135 224/1,056415 = 59 362 kr
Summa nuvarde 0 kr

| foljande figur illustreras hur investeringens nuvéarde férandras vid olika kalkylrédntor. Nuvar-
det &r positivt sa lange kalkylrédntan ar lagre &n 5,64 %, som ar investeringens internranta.
Vid hogre kalkylranta blir nuvardet negativt.

FIGUR 2. Nuvérde vid olika kalkylréntor

600 000

300 000 kalkylranta,
procent

0 . . . . . . . . >
1 2 3 4 s Nlo
-300 000

Slutsats
Berakningarna visar att solcellsinvesteringen klarar ett avkastningskrav pa maximalt 5,64 %.
Det &r lite mer an kalkylrantan pa 4 %. Om internréntan hade varit lagre &n kalkylréntan,

hade det dven resulterat i ett negativt nuvarde.
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ATERBETALNINGS-
METODENS
ANVANDNINGSOMRADEN

* Bedoma aterbetalningstid-
punkten for en enskild inves-
tering med positiva nettobetal
ningar

+ Bedodmarisken for att en
investering inte hinner ater-
betala sig

48 Kalkyler for offentlig fastighetsverksamhet

Ndr anvdnds internrdntemetoden?

Internriantemetoden anvinds framst for att belysa egenskaperna hos en
enskild investering. Metoden dr endast tillampbar vid positiva nettobetal-
ningar, till exempel rationaliseringsinvesteringar. Den &r inte tillimpbar da
kalkylerna enbart innehéller utbetalningar, eller mycket sméa inbetalningar
over den ekonomiska livslingden. Internrédntemetoden kan inte anvindas
for att rangordna investeringar med olika livsldngd. Den bor inte anviandas
for att rangordna investeringar 6ver huvud taget, eftersom den kan ge felakti-
ga rangordningar dven nir investeringsalternativen har lika 1ang ekonomisk
livsldngd. Det beror pa att internrintan ir ett relativt matt. Om man till ex-
empel har tva investeringar med olika stor investeringsutgift, kan internrin-
tan for de tva alternativen vara identisk, trots att den ena investeringen har
hogre nuvirde dn den andra och ddrmed i sjidlva verket dr mer fordelaktig.

Ett annat problem med internrdntemetoden &r att den forutsétter att lik-
vida 6verskott nir som helst kan placeras med en avkastning som ir lika stor
som internridntan. Det dr sillan en realistisk mojlighet. Sa linge internréintan
ar lagre dn kalkylrintan dr det dock inget problem. Sddana investeringar ar
diremot inte I6nsamma. Eftersom internrintemetoden endast &r relevant
nir investeringen medfor visentliga inbetalningar, sa dr den med andra ord
mindre anvindbar som kalkylmetod.

Aterbetalningsmetoden (payback-metoden)

Investeringar har ofta lang livslingd. Beddmningen av framtida betalningar
blir allt osékrare ju lingre fram i tiden de intréffar. Av den anledningen kan
det manga ganger vara intressant att veta hur lang tid det tar innan en inves-
tering ir aterbetald. Fragan ar hur méanga ar det tar innan framtida nettoinbe-
talningar ar lika stora som grundinvesteringen. I de situationer da de 16pande
nettoinbetalningarna &r lika stora varje ar ar berdkningen mycket enkel att
genomfora:

Grundinvestering

Aterbetalningstid =
Arlig nettoinbetalning

I manga fall ir nettoinbetalningarna inte lika stora varje ar. Berdkningarna
kan da utforas enligt féljande princip:

Aterbetalningstid utan hansyn till rénta

Ar Betalning  Resterande belopp
0 -G =-G

1 +a1 =-G+az

2 +as =-G+ai+tap

3 + a3 =-G+aj+tar+tas

o.s.v. tills summan av betalningarna ger ett restbelopp som ar stérre an 0.
(a1 &r den arliga nettobetalningen fér ar 1)

For att kunna fatta beslut utifran en aterbetalningskalkyl, maste man be-
stimma sig for hur lang aterbetalningstid man accepterar. Kalkylen kan som
némnts ocksa anvindas for att fa en uppfattning om den risk en investering
ar forknippad med.



EXEMPEL: Aterbetalningstid fér solcellsinvestering

Beslutssituation

Den tidigare ndmnda solcellsinvesteringen visar sig vara pa gransen till ekonomiskt [6nsam.
Det finns ocksa flera osékra faktorer, till exempel hur ldnge solcellsanldggningen kommer
att halla utan omfattande underhallsatgarder. Det &r ocksa osékert hur mycket inbetalningar
elcertifikaten kan ge i slutet av tillgdngens forvantade livslangd. Det &r darfor angelaget att

ta reda pa nar investeringen har betalats tillbaka.

Berakningar
Nettobetalningarna fér varje ar réknades ut i nuvardeskalkylen for investeringen (se ovan)
och resterande belopp efter utgangen av varje ar framgar av féljande uppstallning:

Ar (n) Summa nettobetalningar Resterande belopp
0 - 1300 000 kr -1 300 000 kr

1 127 664 kr -1300 000 + 127 664 = -1 172 336 kr

2 128 137 kr -1172 336 + 128 137 = -1 044 199 kr

3 128 620 kr -1 044 199 + 128 620 = -915 579 kr

4 129 112 kr .= -786 466 kr

5 129 615 kr -656 852 kr

6 130 127 kr -526 725 kr

7 130 650 kr -396 075 kr

8 131 182 kr -264 893 kr

9 131 726 kr -133 166 kr

10 132 281 kr -886 kr

11 132 846 kr 131 960 kr

12 133 423 kr 265 384 kr

13 134 012 kr 399 395 kr

14 134 612 kr 534 007 kr

15 135 224 kr 669 231 kr

Summa 669 231 kr

Efter 10 ar &r investeringen fortfarande inte aterbetald, utan restvérdet &r negativt (-886 kr).
Under ar 11 intraffar aterbetalningstidpunkten och det resterande beloppet vid slutet av aret
ar positivt (131960 kr).

Slutsats

Kalkylen visar att solcellsinvesteringen ar aterbetald under det 11:e aret. Solcellernas livs-
l&ngd har forsiktigt uppskattats till 15 ar. Det bor innebara att den faktiskt hinner aterbetalas
under sin livslangd, i synnerhet om den blir sa lang som 25-35 ar, vilket inte ar omojligt.

Det gar inte att faststilla nagon generell tidsgréins for hur snabbt en inves-
tering bor vara aterbetald. Det viktiga dr att faststilla aterbetalningstiden i
relation till den totala livslingden och risken for att livslingden blir en annan
an den kalkylen utgar fran. Den bor ocksa faststillas i relation till osikerhe-
ten i aterbetalningstiden. Osékerheten kan bero pa att de belopp som ligger
till grund f6r berdkningen av inbetalningséverskotten respektive ar ir osékra.
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Ju storre osdkerheten dr i prognoserna, desto mer angeliget ar det att ater-
betalningstiden ir kort i férhallande till den forviintade ekonomiska livsling-
den.

Aterbetalningsmetoden som visas ovan beaktar inte tidsvirdet pa kapita-
let (se mer om tidsviarde under avsnittet om Kalkylréinta). Alla betalningar
betraktas som lika mycket virda, oavsett nir i tiden de intriffar under aterbe-
talningstiden. Darmed innebir kalkylmetoden en fundamental forenkling av
de principer som tillimpas i 6vriga kalkylmetoder for investeringar. Férdelen
ar att berdkningarna dr enkla att gora.

Det finns mojlighet att ta héinsyn till rinta vid berikning av aterbetalnings-
tiden. Varje inbetalningsnetto diskonteras till tidpunkten 0, innan det res-
terande beloppet av grundinvesteringen som ska aterbetalas beriknas. Det
gors enligt foljande princip:

Aterbetalningstid med hansyn till rénta

Ar Betalning inklusive ranta Resterande belopp

0 -G -G

1 +a1 X NVFy o, 18 - G + nuvarde a1

2 +a2 X NVF, o, 23 - G + nuvarde a1 + nuvarde as

3 +a3x NVF, o 38 - G + nuvarde a1 + nuvarde a + nuvarde a3

o.s.v. tills summan av betalningarna ger ett restbelopp som ar stérre an 0.

Berdkningarna ir alltsd mycket lika tidigare berikningar utan hinsyn till
rianta. Den enda skillnaden &r att de blir ndgot mindre enkla att genomfora ef-
tersom beloppen maste diskonteras. En investering med ett positivt nuvirde,
kommer alltid att ha en aterbetalningstid med hénsyn till rinta som ir kor-
tare &n den ekonomiska livsldngden.

EXEMPEL: Aterbetalningstid for solcellsinvestering med hénsyn till réanta

Beslutssituation
Aterbetalningskalkylen ovan tar inte hansyn till att investeringen binder kapital och ddrmed
orsakar rantekostnader. Man vill darfor veta hur aterbetalningstiden féréandras nar man dven

tar hdansyn till ranta.

Berdkningar
Till att bérja med nuvérdesberéknas nettobetalningarna for varje ar. Darefter berdknas reste-
rande belopp efter utgangen av varje ar enligt féljande uppstéllning:



Summa

Ar netto-
(n) betalningar
0 | -1300 000 kr
1 127 664 kr
2 128 137 kr
3 128 620 kr
4 129 112 kr
5 129 615 kr
6 130 127 kr
7 130 650 kr
8 131 182 kr
9 131 726 kr
10 132 281 kr
11 132 846 kr
12 133 423 kr
13 134 012 kr
14 134 612 kr
15 135 224 kr
S:a 519 231 kr
Slutsats

Né&r hansyn tas till rénta har investeringen inte langre aterbetalats efter 11 ar. Férst under det

14:e aret &r solcellsanldggningen aterbetald med héansyn till ranta. Liksom tidigare galler det

Nuvérde

-1 300 000 kr

127 664/1,041 = 122 754 kr
128 137/1,042 = 118 470 kr
114 343 kr

110 366 kr

106 534 kr

102 841 kr

99 283 kr

95 854 kr

92 549 kr

89 364 kr

86 294 kr

83 336 kr

80 484 kr

77 735 kr

75085 kr

155 292 kr

Resterande belopp

-1 300 000 kr

-1 450 000 + 122 754 = -1 177 246 kr
-1327 246 + 118 470 = -1 058 776 kr
.. =-944 433 kr

-834 067 kr

-727 534 kr

-624 692 kr

-525 410 kr

-429 556 kr

-337 007 kr

-247 643 kr

-161 348 kr

-78 012 kr

-2 471 kr

80 206 kr

155 292 kr

under forutsattning att elpriserna ar oférandrade under hela tillgangens livslangd och att

elcertifikatens varde 6kar med 2 % per ar.

Det som gor investeringen I6nsam &r de tva sista aren. Om det finns en risk att anldggning-

en inte kommer att fungera sa ldnge som 14 ar, s& innebdar det en risk att investeringen inte
langre ar ekonomiskt I6nsam. | detta exempel bedoms det dock som troligt att livsldngden

snarare ar 25-35 ar. Det &r darmed férhallandevis liten risk att investeringen inte blir I1énsam.

Nir anviinds aterbetalningsmetoden?

Denna metod ar endast mojlig att anvénda for investeringar med positiva
betalningsnetton éver den ekonomiska livslingden. Det gar inte att berdkna
nagon aterbetalningstid for investeringar med framtida nettoutbetalningar.

Det géller oavsett om berdkningar gors med eller utan hénsyn till ranta.

En svaghet med aterbetalningsmetoden &r att den inte tar hinsyn till de
betalningar som intréffar efter aterbetalningstiden. Om metoden skulle an-
viandas for att prioritera mellan investeringar, finns det en risk att man viljer
fel investering sett till de totala ekonomiska konsekvenserna under tillgang-
ens ekonomiska livslingd. Aterbetalningsmetoden #r dirfor inte lamplig for
att rangordna investeringar, diremot som komplement till andra kalkylme-

toder for att belysa investeringens risk.
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Hur vilja kalkylmetod?

Genomgangen av kalkylmetoder visar att det finns flera alternativ vid kal-
kylering av investeringar. I tidigare kapitel konstaterades att det finns olika
typer av investeringar beroende pa vilket investeringsmal som &r aktuellt (se
Kklassificeringen EIRA i kap. 3). Det finns dock ingen tydlig koppling mellan
typ av investering och vilken kalkylmetod som bor viljas. Istillet ar det be-
slutssituationen och investeringens karaktdr som ar avgérande for vilken me-
tod som bor viljas. En sammanstéllning av kalkylmetodernas lamplighet vid
olika beslutssituationer finns i tabell 2:

TABELL 2. Val av kalkylmetod for olika beslutssituationer

Ater- Intern-

Beslutssituation Nuvérde  Annuitet  betalning ranta
Bedémning av ...

Ekonomiska konsekvenser X (0:9)] (0.9]

Lénsamhet X X X

Fornyelsetidpunkt X

Risk X X X X
Prioritering mellan..

Engangsinvesteringar X

Upprepningsbara investeringar X X

med samma livslangd

Upprepningsbara investeringar X

med olika livslangd

Bedomning av ekonomiska konsekvenser

Alla kalkylmetoder bidrar till en bedémning av de ekonomiska konsekven-
serna av en investering men med olika utgangspunkter. Om det inte finns
nagra nettoinbetalningar, kan dock inte internrintemetoden eller aterbetal-
ningsmetoden anvindas. Darfér omges kryssen i tabell 2 av parentes nér det
giller aterbetalningsmetoden och internrantemetoden.

Bedomning av lonsamhet

Om fragan dr om en investering dr I16nsam eller ej, kan alla metoder anvindas.
Det ir till exempel alltid aktuellt vid rationaliseringsinvesteringar. Lénsam-
hetsbedémning kan beroende pa omstindigheterna vara aktuellt #ven vid an-
dra typer av investeringar. Aterbetalningsmetoden utan hinsyn till réinta tar
dock inte hinsyn till kostnaden for kapitalet och ger dérfor inte nagon kom-
plett 16nsamhetsbedémning,.

Offentliga verksamheter gér manga investeringar av andra anledningar 4n
att de ska vara ekonomiskt lonsamma. Motiven dr ett de tillfor en specifik ser-
vicekapacitet. Aven nir en servicekapacitet dr malet, kan vissa inbetalningar
forekomma utan att fragan om investeringens lonsamhet dr relevant. Fragan
om en investering dr 16nsam eller ej, dr dirfor ofta inte aktuell. Bade intern-
rintemetoden och aterbetalningsmetoden blir da oanvindbara.

Bedémning av fornyelsetidpunkt

Reinvesteringar gors for att upprétthalla servicekapaciteten. Néar den tek-
niska livslingden &r slut och tillgangen inte lingre ger efterfragad serviceka-
pacitet, handlar beddmningen om att vilja det mest fordelaktiga alternativet.
Kalkylmetod viljs da utifran de principer som géller vid prioritering.



Om den tekniska livslingden inte ar slut, handlar kalkyleringen vanligen
om att ta reda pa om det ar ekonomiskt férdelaktigt att behalla den befintliga
tillgangen eller om den bor bytas ut. I dessa fall anvinds annuitetsmetoden.

Bedomning av risk

Bed6mning av risker vid lonsamma investeringar kan ske med hjilp av samt-
liga kalkylmetoder. Aterbetalningsmetoden ir ett sitt att bedéma risken for
investeringar som gors med avsikten att de ska vara ekonomiskt l6nsamma.
Internriantemetoden visar hur stor avkastning investeringen ger, vilket kan
jamforas med kalkylrintan som visar kostnaden for kapitalet. Nuvirdesme-
toden och annuitetsmetoden pekar ocksa pa hur stor risken ar. Ju hdgre nu-
virde eller annuitet, desto mindre &r troligen risken att investeringen ska bli

olonsam.
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Prioritering

Kalkylmetoder kan anvindas for att jimfora olika investeringar. I dessa si-
tuationer maste valet av kalkylmetod goras med omsorg. Nér de olika inves-
teringarna har lika lang ekonomisk livslingd, kan bade nuvirdesmetoden,
annuitetsmetoden och internrédntemetoden anvéndas.

Om investeringarna inte dr upprepningsbara och har olika lang ekonomisk
livslingd, kan antingen nuvirdesmetoden eller annuitetsmetoden anvéndas.
Vid upprepningsbara investeringar med olika ekonomisk livslangd ar det
bara annuitetsmetoden som &r tillaimpbar.

Kombinera flera metoder

Varje kalkylmetod har sina brister och fértjanster. Flera metoder kan anvan-
das for att ge en mangfacetterad bild av en investering. Det viktiga ir att de
metoder som anvinds ir relevanta givet beslutssituationen och investering-
ens karaktir. Huvudregeln ir att man anvinder nuvirdesmetoden eller an-
nuitetsmetoden beroende pa férutséttningarna. Dessa kan sedan komplette-
ras med aterbetalningsmetoden och/eller internrintemetoden for att fa en
bredare bild av en investerings egenskaper, inte minst den risk de &r férknip-
pade med (se tabell 3).

TABELL 3. Kombination av kalkylmetoder

Huvudmetoder Kompletterande metoder
Nuvardesmetod Aterbetalningsmetod (med eller utan héansyn till ranta)
Annuitetsmetod Internrantemetod



Kalkylmetoder och
kéinslighetsanalys

I foregaende kapitel presenterades olika typer av grundliggande
kalkylmodeller for investeringar. I detta kapitel diskuteras olika
sammanhang dar kalkylmodellerna anvéinds pa lite olika sitt.
I detta kapitel presenteras Livscykelkostnad (LCC) som fangar
investeringens ekonomi under en lingre tid. LCC dr anviandbart
bade for att utvirdera olika alternativ, se investeringens helhets-
kostnader och inte minst att fa fokus pa energi och klimatpaver-
kan. Tyngdpunkten i kapitlet ligger pa hur man kan arbeta med
olika typer av kédnslighetsanalyser, vilka faktorer och antagan-
den som paverkar resultatet. Nar det giller energiinvesteringar
presenteras dven EPC och Totalprojektet som kalkylmetod.

Livscykelkostnad (LLCC)

Investeringskalkylering handlar om att kartldgga och analysera tillgangarnas
ekonomiska konsekvenser 6ver hela den ekonomiska livslangden. Ibland f6r-
enklas kalkylerna till att enbart fokusera pa den initiala investeringsutgiften.
Det kan bland annat bero pa att investeringsutgiften belastar investerings-
budgeten, medan de framtida kostnaderna belastar framtida driftsbudgetar.
Denna férenkling riskerar att leda till irrationella beslut och en sémre ekono-
misk hushéallning.

Utdver den initiala grundinvesteringen ar det minst lika viktigt att ta hin-
syn till framtida betalningar. Manga ganger &r det inte helt enkelt att upp-
skatta storleken pa de framtida betalningarna. Trots det dr det alltid béttre
att gora ett férsok, &n att bortse fran dem. Om det dr osékert hur stora de
framtida betalningarna ar det viktigt att komplettera med en kinslighetsana-
lys, som belyser hur kinsligt kalkylresultatet ar for felaktiga uppskattningar.

I manga beslutssituationer dr det relevant att fokusera pa de kostnader
som investeringen medfor under hela den ekonomiska livsldngden. Dessa
bendmns ibland livscykelkostnader och man talar da om LCC-kalkyler (Life
Cycle Cos?t). I grunden ar LCC-kalkyler traditionella investeringskalkyler
i form av nuvirdesmetoden eller annuitetsmetoden och syftet &dr att kunna
jamfora olika alternativ och vélja det som ger den ldgsta kostnaden 6ver tiden
(bland alternativ som i 6vrigt ar likvéardiga) 1.

I manga fall leder det langsiktiga perspektivet bade till ligre drift- och un-
derhallskostnader och anlidggningar som dr béttre ur miljésynpunkt. Det blir
tydligt att en hogre investeringskostnad for att 6ka kvaliteten 16nar sig genom
ldgre energi- och underhallskostnader.

KAPITEL

Not 1.

For ytterligare exempel och anvandning av
LCC-kalkyler vid upphandling, hanvisas till
Bangens (2010) skrift "Rakna for livet: Hand-
bok for livscykelkostnad (LCC)".
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Nir tillgangar kostnadsfors direkt i bokf6éringen, ligger det nira till hands
att vilja alternativet med lagst inkopspris, istéllet for det alternativ som ger
den ligsta kostnaden over tillgdngens ekonomiska livslingd. Aven om en
tillgang rent bokforingsmissigt kostnadsfors direkt, finns det anledning att
fatta beslutet utifran en LCC-kalkyl. Inférandet av komponentavskrivning
bor rimligen innebira att fler atgédrder bedéms som investeringar. I foljande
exempel visas en livscykelkostnadsberidkning dér det ena alternativet ar att
bygga och dga sjilv, vilket jaAmférs med det andra alternativet som ar att hyra
lokaler.



EXEMPEL: LCC-kalkyl, bygga sjalv eller hyra lokaler

Beslutssituation

Vésteras stad ager en fastighet som har blivit for liten for den verksamhet som bedrivs i lo-

kalerna. Pa tomten finns det utrymme att bygga ut. Ett annat alternativ ar att salja fastighe-

ten till ett privat fastighetsbolag som bygger ut lokalerna och sedan hyr ut dem till kommu-

nen. | det korta perspektivet innebéar det att kommunen slipper géra en stor investering och

istallet far in pengar vid forsaljningen av fastigheten. Samtidigt innebar det att kommunen

far hogre hyreskostnader under manga ar framdver. Fragan ar vilket av alternativen som ar

mest fordelaktigt 6ver tiden. Kalkylhorisonten &r 20 ar och kalkylrantan uppgar till 5 %.

Bygga sjalv

Bokfort varde, ar 0
Marknadsvérde, ar 0
Investeringsutgift, G
Aterstéende livslangd, N
Restvarde ar 20, R

Drift (beloppsniva ar 0)
Prisokning drift

Berdkningar

Befintlig byggnad
75200 000 kr
144 000 000 kr

75200 000 kr
3058000 kr/ar

Ny byggnad

- 200 000 000 kr

27 ar

+ 2 % per ar

33ar

200 000 000 kr
3600 000 kr/ar
+ 2 % per ar

| detta fall &r det angelaget att gora en livscykelanalys for de 20 ar som kalkylhorisonten

stracker sig 6ver. Eftersom de bada alternativen har samma kalkylhorisont ar det mojligt att

jamfora nuvardet av respektive alternativ. Forst berdknas nuvardet fér nar man bygger sjalv.

Det bokférda véardet utgor en sunk cost och ska inte beaktas i kalkylen. Marknadsvardet

ar det belopp man avstar ifran om fastigheten behalls och ska darfér réknas med som en

alternativkostnad i grundinvesteringen tillsammans med anskaffningsutgiften for den nya

byggnaden.

Ar (n) G, R
0 - 200 000 - 144 000 tkr
=-344 000 tkr

1

2

3
20 R: 200 000 + 75 200 tkr
=275 200 tkr

Ovanstaende kalkyl visar att alternativet bygga sjalv ger en nuvardesberaknad livscykelkost-

nad pa 339 875 tkr.

Drift

-(3 058 + 3 600 tkr) x 1,021
=-6 791 tkr

-(3 058 + 3 600 tkr) x 1,022
=-6 927 tkr

-(3 058 + 3 600 tkr) x 1,023
=-7 066 tkr

-(3 058 + 3 600 tkr) x 1,0220
=-9 893 tkr

Summa nuvarde

Nuvérde

-344 000 tkr

-6 791/1,051
=-6 968 tkr

-6 927/1,052
=-6 283 tkr

-7 066/1,053
=-6 103 tkr

(275 200-9 893)/1,0520
=99 991 tkr

-339 875 tkr
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Till exempel tillhandahaller Miljostyrningsra-
det mallar for LCC-kalkyler: www.msr.se/sv/
Upphandling/LCC-och-miljoekonomi/
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Sélja och hyra
Néasta steg ar att berdkna nuvardet av alternativet att sélja fastigheten och hyra lokalerna. |
offerten fran det privata fastighetsbolaget finns nedanstédende information om forsaljnings-

pris och hyra under avtalstiden som &r 20 ar.

Befintlig byggnad Ny byggnad
Forsaljningspris 144 000 000 kr
Hyra (beloppsniva ar 0) 9500 000 kr/ar 15100 000 kr/ar
Indexupprékning av hyra +1,6 % per ar +1,6 % per ar
Berdkningar
Ar (n) Hyra Nuvirde
0 0 tkr
1 -(9 500 + 15 100 tkr) x 1,0161 = -24 994 tkr | -24 994/1,05% = -23 803 tkr
2 -(9 500 + 15 100 tkr) x 1,0162 = -25 393 tkr -25393/1,052 = -23 033 tkr
3 -(9 500 + 15 100 tkr) x 1,0163 = -25 800 tkr -25800/1,053 = -22 287 tkr
20 -(9 500 + 15 100 tkr) x 1,01620 = - 33 792 tkr 33792/1,0520= -12 736 tkr
Summa nuvarde -354 533 tkr
Slutsats

Kalkylerna visar att alternativet att sélja och hyra lokalerna fran det privata fastighetsbolaget
ger en nuvardesberaknad livscykelkostnad pa 354 533 tkr, vilket ska jamféras med alternati-
vet att bygga sjalv som har en nuvardesberaknad livscykelkostnad pa 339 875 tkr. Beloppen
anger vardet vid kalkyltidpunkten av de kostnader som respektive alternativ medfér. Det &r

alltsa billigare att bygga sjélv och dga lokalerna &n att hyra.

Kommentar
Vén av ordning kanske funderar pa varfor inte marknadsvardet finns med som en inbetalning
i hyreskalkylen. Svaret ar att inbetalningen endast kan réknas med i den ena kalkylen efter-
som det ar skillnaden mellan de bada alternativen som &r intressant. | den forsta kalkylen
utgdr den en utebliven inbetalning om man véljer att behalla fastigheten. Om man vill kan
man tanka sig att man koper fastigheten av sig sjalv. Det hade varit mojligt att enbart ta med
den i hyreskalkylen men det viktiga &r att veta vad kalkylen visar och att endast rékna med
denen gang.

Nar det galler antagande om restvardet se resonemanget langre fram under kanslighets-

analys.

Det finns olika kalkylmallar att anvinda sig av vid LCC-kalkylering.2 Dessa
forenklar naturligtvis arbetet. Det bor papekas att det ar viktigt att veta exakt
hur dessa mallar &r konstruerade och f6r vilket indamal. Man riskerar annars
att dra fel slutsatser av kalkylresultaten. Det ar inte alltid helt enkelt att for-
sta utifran vilka principer en kalkylmall dr upprittad. Det kan da vara bittre
att uppritta egna mallar.


www.msr.se/sv/Upphandling/LCC-och-miljoekonomi/
www.msr.se/sv/Upphandling/LCC-och-miljoekonomi/

Kénslighetsanalyser

Alla investeringskalkyler handlar om uppskattningar om framtiden. De ir
alltid mer eller mindre osdkra. I vissa fall kan risker och osidkerhet hanteras
via avtal, exempelvis kan kostnader vara specificerade. Trots detta har inves-
teringar i fastigheter manga ganger en ekonomisk livslingd som stricker sig
langt utéver de avtal som faststiller framtida betalningar. Darfér finns det i
de flesta fall anledning att géra kianslighetsanalyser.

Andra kalkylrintan?

Manga larobocker som behandlar investeringskalkylering utgar fran vinst-
syftande organisationer. En konsekvens ir att kalkyleringen fokuserar pa att
beddma investeringars l6nsamhet. For att testa kénsligheten i l6nsamhets-
bedomningen, ar det i dessa fall 1ampligt att héja kalkylrantan for att se hur
investeringens nuvirde fordndras. Sa linge det handlar om lénsamma inves-
teringar, till exempel rationaliseringsinvesteringar som ar ekonomiskt for-
delaktiga att genomfora, ar justering av kalkylréntan ett mojligt sétt att gora
kinslighetsanalyser dven i icke-vinstsyftande organisationer.

Man bor dock inte gora kinslighetsanalyser med hojd kalkylranta om det
ror sig om investeringar som inte dr lonsamma. Det géller till exempel vid
LCC-kalkyler och andra situationer da investeringens nuvérde ir negativt.
Om kalkylrantan skulle h6jas i dessa kalkyler blir effekten att investeringarna
ser allt mer fordelaktiga ut ju hogre kalkylrdntan blir, eftersom nuvirdet av
framtida utbetalningar blir allt l4gre.
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EXEMPEL: Kénslighetsanalys av kalkylranta i LCC-kalkyl

Ovanstaende LCC-kalkyl visar att det i exemplet med Vasteras stad ar mer ekonomiskt
fordelaktigt att kommunen bygger och ager sjalv, an att hyra lokalerna av ett privat fastig-
hetsbolag.

Tjéansteméannen som ansvarar for kalkylerna funderar pa om de har anvant ratt kalkylranta.
De ar osdkra pd om 5 % &r en bra uppskattning av de genomsnittliga lanekostnaderna for
rantebarande skulder under de kommande 20 aren. De vill darfér géra en kanslighetsanalys

av hur kalkylresultaten paverkas av en féréndrad kalkylranta.

Berdkningar
Nar kalkylen gjorts i ett kalkylprogram &r det enkelt att &ndra kalkylrantan for att se hur
kostnaden paverkas fér de bada alternativen. Nedanstaende sammanstallning visar resulta-

ten av en sadan kanslighetsanalys déar kalkylrédntan har sankts till 3,5 %.

Kalkylrdnta Bygga & dga sjdlv Sdlja & hyra
5% 339 875 tkr 354 533 tkr
3,5% 320 345 tkr 407 334 tkr

Kanslighetsanalysen visar att det blir annu mer ekonomiskt férdelaktigt att bygga och dga
sjalv om kalkylrantan ar 3,5 % istéllet for 5 %. Den lagre kalkylrantan har medfort att den
nuvardesberaknade livscykelkostnaden for alternativet att bygga sjélv har minskat, medan
den har 6kat for alternativet att hyra lokalerna. Orsaken till att effekten blir olika i de bada
alternativen ar att nuvardet for alternativet att bygga sjélv i stor utstréckning paverkas av
fastighetens restvarde i slutet av ar 20. Ju lagre kalkylréntan &r, desto storre blir den positiva
effekten pa den nuvardesberdknade livscykelkostnaden. Det kan ocksa forklaras av att kapi-
talkostnaderna for det kapital som binds om man sjélv véljer att &ga och bygga, blir lagre om
kalkylrantan ar lagre. Det minskar alltsa den totala livscykelkostnaden.

Eftersom en dndrad kalkylrénta far olika effekter pa de bada alternativen, bor det rimligen
finnas en kalkylranta dar de tva alternativen &r likvardiga. Genom att préva sig fram kan man
konstatera att en kalkylrdnta pa 5,355 % innebar att alternativen ar likvardiga:

Kalkylrdnta Bygga & dga sjdlv Sdlja & hyra
5,355 % 343 507 tkr 343 509 tkr
5% 339 875 tkr 354 533 tkr
35% 320 345 tkr 407 334 tkr

Analysen visar att valet av kalkylranta kan paverka slutsatserna av kalkylresultaten. Det &r
darfor viktigt att gbra en noggrann uppskattning av hur stor kalkylrantan bor vara och sedan

halla sig till den.

Kommentarer

Tidigare namndes att kalkylrédntan inte bor hojas for att riskkompensera i kalkyler for inves-
teringar som inte &r ldnsamma. Denna kanslighetsanalys gors dock med utgangspunkten
att man &r osaker pa hur stor den genomsnittliga kostnaden fér réntebarande skulder kan
forvantas bli under de kommande 20 aren. Det &r da relevant att veta var gransen gar for nar
alternativen &r likvardiga. Utifran den informationen kan man sedan géra en bedémning av

om det &r troligt att kostnaden for lanat kapital blir hogre eller lagre &n gransvérdet.




Andrabeloppen?

Framtida betalningsfléden

Ett annat siitt att gora kiinslighetsanalyser dr att &ndra pa de belopp som in-
gar i investeringskalkylen. Detta ir alltid en bra metod for kinslighetsana-
lyser, oavsett om det handlar om investeringar med positiva eller negativa
nuvirden. Kénslighetsanalysen gors med férdel genom att varje typ av betal-
ningsflode behandlas separat. Analysen maste boérja med en bedémning av
vilka betalningar som ar forknippade med storst oséikerhet. Valet av vilka be-
talningar kénslighetsanalysen ska fokusera pa bor dven styras av storleken pa
beloppen. Beloppen maste vara visentliga pa sa sitt att olika utfall paverkar
kalkylresultaten och slutsatserna pa ett patagligt sitt.

En anledning till att studera hur kalkylresultaten forandras vid féréndrade
belopp, kan vara en osékerhet kring hur ett visst betalningsflode kommer att
utvecklas 6ver investeringens ekonomiska livslingd. Till exempel kan det
vara svart att férutséiga framtida energipriser. De framtida energibetalning-
arna antas i kalkylen ha en prisutveckling som avviker fran den férviintade
inflationen. Kénslighetsanalysen gar ut pa att laborera med olika virden. Av-
sikten dr att se hur resultaten paverkas givet den aktuella beslutssituationen.

FIGUR 3. Prioritera risker utifran osékerhet och konsekvens

Hog 4

Osakerhet

Lag
Paverkan pa resultat

EXEMPEL: Kénslighetsanalys av betalningsstrommar i LCC-kalkyl

Beslutssituation

Nésta steg i kanslighetsanalysen blir att andra beloppen for drift och underhall. | ovansta-
ende LCC-kalkyl antas drift- och underhallskostnaderna tka med inflationen, som antas vara
2 % per ar i alternativet att dga och bygga sjalv. | LCC-kalkylen for hyresalternativet &r hyran
knuten till ett index, som innebar en upprakning med 80 % av inflationen, det vill saga 1,6 %.
Fragan &r hur de nuvérdesberdknade livscykelkostnaderna paverkas om inflationen blir ldgre
eller hogre.

Resultat

Aven i detta fall &r det enkelt att &ndra ingangsvardena i ett kalkylark. Nedanstaende sam-
manstallning visar resultaten av en saddan kénslighetsanalys (berdkningarna ar utférda med
5 % kalkylrénta):
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Inflation Bygga & dga sjdlv Sdlja & hyra
1% 331 083 tkr 329 442 tkr
2% 339 875 tkr 354 533 tkr
4% 360 894 tkr 412 355 tkr

Kénslighetsanalysen visar att den nuvédrdesberdknade livscykelkostnaden blir allt hogre for
bada alternativen ju hogre inflationen blir. Vid en inflation pa 1 % ar det mest férdelaktigt att
hyra lokalerna, dven om skillnaden ar liten. Om inflationen blir hogre an sa, ar det déremot
mer fordelaktigt att bygga sjalv, allt annat lika.

Envisentlig del av de 16pande betalningarna nér det giller en fastighet dr en-
ergiférbrukning. Osidkerheten kring hur energipriserna kommer att utveck-
las 6ver tiden gor att det kan vara intressant att bryta ut dessa betalningar och
gora en sirskild kénslighetsanalys av dessa belopp.

Det ar inte bara de 16pande betalningsstrommarna som det kan finnas an-
ledning att gora kiinslighetsanalyser av. Aven ett restvirde kan ha stor paver-
kan pa kalkylresultaten, sirskilt néir det giller fastigheter. Ju lingre kalkyl-
horisonten ir, desto mer osikert torde restvirdet vara. Det dr darfér manga
ganger angeliget att utfora kianslighetsanalyser dven av restvirdet.

EXEMPEL: Kanslighetsanalys av restvardet i LCC-kalkyl

Beslutssituation

Ett annat belopp som paverkar kalkylresultaten i stor utstrackning &r uppskattningen av
restvardet, det vill séga fastighetens vérde i slutet av ar 20. Det ar darfor intressant att gora
en kanslighetsanalys av detta belopp. | den ursprungliga kalkylen uppskattas restvardet

till 275 200 tkr, vilket &r summan av det bokforda vardet for den befintliga fastigheten ar O
(75 200 tkr) samt anskaffningsutgiften for den nya byggnaden (200 000 tkr).

Samtidigt &r marknadsvardet for den befintliga fastigheten 144 000 tkr. Tillsammans med
anskaffningsutgiften for den nya byggnaden skulle man kunna argumentera fér att mark-
nadsvardet ar 0 ar 144 000 tkr + 200 000 tkr =344 000 tkr.

Ett annat tankbart scenario &r att marknadsvéardet dessutom okar i takt med inflationen.
Om inflationen ar 2 % innebér det att vardet i slutet av &r 20 blir: 344 000 tkr x 1,0220 =
511166 tkr.

Ytterligare ett tankbart scenario &r att byggnaden anses sa omodern att den inte ar vard
nagonting. En annan anledning till att fastigheten inte &r vard nagot om 20 ar kan vara att
kommunen inte langre har behov av den typen av verksamhetslokaler. Vardet pa tomten

kanske inte &r storre an att det tacker utgifterna for rivning och restvardet &r saledes O kr.

Resultat
De nuvérdesberdknade livscykelkostnaderna vid de olika scenarierna sammanstalls (berak-

ningarna ar utférda med 5 % kalkylranta och en inflation pa 2 %):

Restvdrde Bygga & dga sjdlv Sdlja & hyra

0 tkr 433 595 tkr 354 533 tkr

275 200 tkr 339 875 tkr 354 533 tkr
344 000 tkr 313 945 tkr 354 533 tkr
511 166 tkr 250 942 tkr 354 533 tkr



Alternativet att hyra lokaler paverkas inte av olika restvarden. Alternativet innebdr att fastig-
heten séljs och restvardet efter 20 ar kommer alltid att vara O kr. Det finns i detta alternativ
inget varde for kommunen som hyresgést, utan det tillfaller det privata fastighetsbolaget.
Alternativet att bygga och dga sjélv paverkas daremot. Ju lagre restvérdet &r, desto hogre
blir den nuvadrdesberdknade livscykelkostnaden. Det blir alltsa dyrare om restvérdet ar lagt
an om det &r hogt. Samtidigt kan man se att om fastighetspriserna i kommunen okar i takt
med inflationen, sa blir det betydligt mer férdelaktigt att bygga och dga sjalv &n att hyra.
Svarigheten ligger i att beddma vilket scenario som &r troligast. | detta fall skulle man kunna
arbeta med en sannolikhetsbaserad bedémning av restvardet, vilket diskuterats tidigare i

kapitel fyra under rubriken Investeringens betalningsstrommar.

Grundinvestering

Det ar inte bara de framtida betalningsfiddena som &r féorknippade med osé-
kerhet. Aven grundinvesteringen kan vara svar att uppskatta. Nir en inves-
tering gors genom att en firdig tillgang kops in vid ett tillfille till ett bestimt
pris, dr det naturligtvis inte sa svart att bestimma grundinvesteringens stor-
lek. Det &r svarare nér investeringen gors genom flera upphandlingar 6ver en
langre tidsperiod. Det dr inte ovanligt med dkade investeringsutgifter. Det dr
dock inte alltid sa att det handlar om brister vid uppskattning av grundinves-
teringen i kalkylen. Under ett byggprojekt hander det att bestéillaren dndrar
sig och bestimmer sig for andra tekniska l6sningar och kvalitetsnivaer som
kan innebira 6kade kostnader.

Oavsett anledningen till att grundinvesteringens storlek ar oséker, kan det
finnas anledning att ta hiansyn till detta i en kinslighetsanalys. Det innebir
att kalkylerna innehaller ett visst utrymme for oférutsedda poster.
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EXEMPEL: Kanslighetsanalys av grundinvestering i LCC-kalkyl

Beslutssituation
Ytterligare ett belopp som paverkar kalkylresultaten ar grundinvesteringens storlek. Det &r
darfor angelaget att géra en kéanslighetsanalys dven av detta belopp.

Kalkylen for alternativet att hyra lokalerna innehaller ingen grundinvestering. Kalkylen for
alternativet att bygga och dga sjélv innehaller ddremot bade en alternativkostnad i form av
marknadsvardet for fastigheten vid ar O och den uppskattade anskaffningsutgiften fér den
nya byggnaden.

Ett tankbart scenario &r att den nya byggnaden blir dyrare &n beraknat. Det racker kanske
inte med de 200 000 tkr. Fragan ar hur kalkylen paverkas om anskaffningsutgiften istallet
blir 150 000 tkr eller 250 000 tkr?

Resultat

De nuvérdesberdknade livscykelkostnaderna vid de olika scenarierna sammanstalls (be-
rakningarna ar utférda med 5 % kalkylranta, inflation pa 2 % och ursprungligt restvarde pa
275 200 tkn):

Grundinvestering Bygga & dga sjdlv Sdlja & hyra
150 000 tkr 289 875 tkr 354 533 tkr
200 000 tkr 339 875 tkr 354 533 tkr
250 000 tkr 389 875 tkr 354 533 tkr

Om grundinvesteringen blir 50 000 tkr mindre eller stérre, kommer den nuvérdesberdknade
livscykelkostnaden att forandras med samma belopp. Orsaken ar att grundinvesteringen
intraffar ar O och beloppen paverkas inte av diskontering. Om grundinvesteringen blir

150 000 tkr kommer det vara betydligt billigare att bygga och dga sjélv, jamfort med att
hyra. Pa motsvarande satt kommer det bli dyrare att bygga och &ga sjalv om grundinves-
teringen blir 250 000 tkr, vilket kan tyckas vara sjalvklart. Om grundinvesteringen skulle
uppga till 250 000 tkr ar det mer fordelaktigt att hyra lokalerna.

Andra forvintad ekonomisk livslingd

Ytterligare ett sétt att gora kénslighetsanalyser ar att indra den ekonomiska
livslangden. Ju ldngre den forvintade ekonomiska livsldngden ér, desto stor-
re tenderar osdkerheten att vara. Kanske sker det en teknisk utveckling som
gor det ekonomiskt eller funktionsméssigt motiverat att byta ut tillgangen
tidigare &n planerat. Det kan ocksa vara sa att den service en tillgang ger inte
efterfragas lingre. Det kan vara i en kommun dir demografin férindras sa
det finns ett mindre behov av servicekapacitet i en kommundel. I dessa fall
ar det inte heller sikert att det gar att avyttra tillgingen nér den inte behovs.
Ett exempel pa det dr en skola i Ljusnarsbergs kommun som lades ner. Ambi-
tionen var att sélja fastigheten, men det fanns ingen kdpare sa man fick riva
byggnaden.

Ytterligare en orsak till att livslingden inte 6verensstdammer med de ur-
sprungliga forvintningarna kan vara att lagstiftningen &dndras. Lokalerna
kanske inte lingre uppfyller de krav som stills for att fa bedriva den avsedda
verksamheten i lokalerna. Det kan saledes finnas skil att géra kinslighets-
analyser genom att dindra antagandet om hur lang den ekonomiska livsling-
den blir.



Viérsta och béista scenario

Kinslighetsanalyser bor, som papekas ovan, inledas med en analys av de en-
skilda poster som paverkar kalkylresultaten i stor utstrickning och som &r
forknippade med stor osidkerhet. Direfter kan det vara relevant att fraga sig
vad kalkylresultaten visar om det gar riktigt illa. P4 samma sétt kan det vara
intressant att se vad de visar om allt samverkar till det basta. Nu foljer ett ex-
empel pa en samlad kiinslighetsanalys av det virsta respektive biista scena-
riot.

EXEMPEL: Véarsta och basta scenario for LCC-kalkyl

Beslutssituation
De ansvariga tjanstemannen funderar pa vad det varsta respektive basta scenariot blir givet
om man véljer att bygga sjalv respektive om man véljer att hyra lokaler fran det privata

fastighetsbolaget.

Berdkningar

Resultaten fran kanslighetsanalyser av enskilda parametrar sammanstalls:

Bygga & dga sjdlv Sdlja & hyra
Parameter Virsta utfall Bésta utfall Virsta utfall Bdsta utfall
Kalkylrénta 5% 3,5% 5% 3,5%
Inflation 4% 1% 4% 1%
Restvarde 0 tkr 511 166 tkr - -
Grundinvestering 250 000 tkr 150 000 tkr - -

Né&r ovanstdende ingangsvéarde anvands i kalkylen blir resultaten f6r den nuvérdesberdknade

livscykelkostnaden foljande:

Handlingsalternativ Virsta utfall Bdsta utfall
Bygga & dga sjalv 514 614 tkr 141 141 tkr
Sélja & hyra 412 355 tkr 377 103 tkr

Slutsatser och kommentarer

Kénslighetsanalysen visar tydligt att alternativet att bygga och aga sjélv innebar storst
osakerhet i utfallet for den samlade livscykelkostnaden. Vid det vérsta ténkbara utfallet blir
livscykelkostnaden 514 614 tkr, vilket ar dyrare an det varsta tankbara utfallet om man istal-
let valjer att salja och hyra lokalerna. Livscykelkostnaden blir d& istallet 412 355 tkr.
Samtidigt innebar alternativet att sédlja och hyra lokalerna att det b&sta utfallet ger jam-
forelsevis hoga livscykelkostnader, namligen 377103 tkr. Det kan jamforas med det basta
téankbara utfallet om man istéllet véljer att bygga och dga sjalv, som innebar en livscykelkost-
nad pé 141141 tkr.

Beslutet att bygga och &ga eller att sélja och hyra handlar till sist om en bedémning och
vilken risk man vill ta. Valjer man att bygga och &ga finns det en risk att kostnaderna blir ho-
gre. Om man istallet valjer att salja och hyra finns det en risk att man gar miste om det basta
utfallet som ger en livscykelkostnad pa 141141 tkr. Dessa svara bedémningar underlattas

dock av kanslighetsanalyser.
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TIPS

Om du &r nyfiken och vill 1asa
mer om EPC kan du titta i f6l-
jande skrifter:

* Energy performance contrac-
ting : en balansakt for bespa-
ringar med garanti (2007)

+ Epc ger gott resultat: diskus-
sion om framgangsfaktorer
och EPC-modellen (2011)

+ Bestillarens EPC - erfaren-
heter och analyser av EPC-
modellen (2013)

De finns pa webbutik.skl.se
alternativt energibiblioteket.se
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De exempel som har anvints for att illustrera kidnslighetsanalyser i detta
avsnitt utgar fran en nuvirdeskalkyl (eller LCC-kalkyl). Naturligtvis &r det
mojligt att gora kénslighetsanalyser med andra typer av kalkylmodeller.
Tillvigagangssittet dr likartat dven nér andra kalkylmodeller anvénds.

Energiinvesteringar

EPC-investeringar

Inom fastighetssektorn genomfdrs ofta rationaliseringsinvesteringar for
att minska energiférbrukningen och darmed driftskostnaderna. For att si-
kerstilla att en fastighet verkligen far den téinkta besparingen kan speciella
kontrakt skrivas med en energitjinsteleverantor. En relativt vanlig typ av
energitjinst 4r EPC (Energy Performance Contracting). EPC ir en funk-
tionsupphandlad energibesparing med besparingsgaranti. Leverantoren in-
volveras i ett tidigt skede och far bidra till att hitta kreativa 16sningar for att
minska energibehovet. Leverantoren ansvarar fér bade genomférandet och
slutresultatet samt garanterar en 6verenskommen energibesparing under
kontraktstiden. EPC &r ett sétt att kunna genomféra lonsamma investeringar
forhallandevis snabbt och effektivt.

De kalkyler som gors for EPC-investeringar ar en tillimpning av tidigare
beskrivna metoder. De minskade (framtida) energikostnaderna hanteras
kalkylméssigt som inbetalningar och i fokus ar en unders6kning av i vilken
utstrickning de récker for att ticka kapitalkostnaderna som grundinveste-
ringen medfor.

Ett syfte med EPC &r att minska risken for att fastigheten inte nar den
tankta energibesparingen. Det ar leverantéren som star som garant for att
investeringen ger den 6verenskomna minsta energibesparingen. Om ener-
giférbrukningen dr hogre dn den 6verenskomna nivan, blir entreprenéren
aterbetalningsskyldig. Entreprenéren vill darfér rimligen ha lite marginal.
I praktiken kan déarfor energibesparingen oftabli storre an minimikravet. Om
leverantoren uppger att tillgangen har ett restvirde, bor denne #ven garan-
tera restvirdet vid den ekonomiska livslangdens slut. En teoretisk mojlighet
ir att lata entreprendren sta for finansieringen av grundinvesteringen, detta
dr dock valdigt séllsynt.

Aven om EPC innebir att en stor del av risken liggs pa leverantoren, far
bestillaren fortfarande sta for en viss risk. Till att bérja med kommer leve-
rantorenide flesta fall vilja bli kompenserad for att denne stéller ut garantier
over flera ar. Kompensationen finns rimligen inbakad i de anbudspriser som
kommer in. Ytterligare en aspekt dr att bestéllaren maste bedéma i vilken ut-
strackning leverantéren kommer att kunna infria sina garantier om det blir
nodvandigt. Allt mer ambitiosa energikrav innebar att risken blir allt storre.
Risken Okar ocksa ju lingre tidsperspektiv kontrakten avser. Det finns alltid
enrisk att en leverantor har gatt i konkurs nér garantierna ska utkrévas. Sam-
tidigt som bestéllaren fortfarande far sta for en del av risken, ger EPC mojlig-
heter till investeringar som pa ett tydligt sétt bidrar till att minska det framti-
daenergibehovet och bidrar till att minska det framtida energibehovet och de
framtida driftskostnaderna. och de driftskostnader investeringarna medfor.

For att siikerstilla att energiinvesteringarna utnyttjas fullt ut, ingar vanli-
gen utbildning av driftspersonalen som hanterar anldggningarna. For att sé-
kerstilla att efterfragad energiprestanda uppnas, kriver EPC-investeringar
l6pande uppfoljning av savil energiférbrukning som driftskostnader.


http://energibiblioteket.se/

Totalprojektet

En typ av energiinvesteringar kallas for Beloks totalprojekt (Belok — Bestél-
largruppen for lokler, har initierats och finansierats av Energimyndigheten).
Totalprojektet baseras pa en kombination av ekonomiska och miljoméssiga
mal. Ambitionen &r att minska energiférbrukning pa ett sadant sitt att at-
giarderna betalar sig sjédlva. Ett totalprojekt innebér att man identifierar po-
tentiella atgarder som minskar energiférbrukningen och riknar ut hur stora
besparingar de innebér. Dérefter prioriteras de atgéirder som ger bést avkast-
ning.

Malet &r inte att investeringarna totalt sett ska generera nagot ekonomiskt
overskott. Overskott fran l6nsamma investeringar aterinvesteras i ytterli-
gare energibesparingar. Eftersom de atgirder som vidtas prioriteras utifran
sin 16nsamhet kommer allt mindre l16nsamma investeringar att genomforas.
Ett totalprojekt begrinsas dock inte till investeringar som i sig sjilva ar 16n-
samma. Aven olénsamma investeringar genomfors, si linge den samlade
ekonomiska effekten av alla atgéirder klarar kalkylréntekravet. Det 6verskott
som de mest l6nsamma atgirderna ger, aterinvesteras i energibesparande at-
girder som inte dr Ilonsamma. Motivet dr saledes att uppna miljoméssiga mal
om att minska energiférbrukningen.

Ofta anvinds internrdntemetoden for att utféra kalkylerna vid ett total-
projekt. Man vidtar helt enkelt sd manga atgiarder som mojligt i fallande 16n-
samhetsordning tills den totala internréntan for alla atgarder &r lika stor som
kalkylriantan. Det bor dock papekas att det dr olampligt att rangordna kon-
kurrerande investeringar med hjilp av internrdntemetoden, eftersom det
inte sjélvklart leder till den mest ekonomiskt fordelaktiga slutsatsen. Enligt
totalprojektsmetoden genomfors dock alla investeringar med en internrianta
som &r storre dn kalkylrdntan och problemen med att rangordna alternativ
blir dirfér inte sa framtriadande. Det dr dock béttre att istéllet anvinda nu-
virdesmetoden. Ett lampligare forfarande ér séledes att férst genomfora alla
investeringar med positivt nuvirde och dérefter genomfora de investeringar
som ger storst energibesparing per investerad krona, dnda tills det samlade
nuvirdet av samtliga atgirder ar noll.

En annan viktig utgangspunkt for Beloks totalprojekt ir attinvesteringarna
inte ska belasta organisationens kassafléde i nimnvird utstrickning. At-
giarderna genomfors i tur och ordning vid den tidpunkt da besparingarna fran
tidigare atgirder ticker kapitalbehovet for nista atgird. Aterbetalningskal-
kyler utgor darfor ofta en central del i ett totalprojekt.

Det kan noteras att uppliagget for Beloks totalprojekt inte ar alldeles sjélv-
Kklart. Ett alternativ skulle kunna vara att endast genomfora de atgiarder som
enskilt klarar att uppfylla kalkylrdntans avkastningskrav. Det ar inte sjilv-
Kklart att de dverskott som lonsamma investeringar genererar ska aterinves-
teras i just energibesparingar. Offentliga verksamheter har manga olika ty-
per av mal som ska uppnas. Overskotten fran 16nsamma miljéinvesteringar i
energibesparande atgirder skulle 4ven kunna anvéndas till ndgon annan typ
av investeringar eller 6kade driftskostnader. Om miljomalen &r prioriterade
i organisationen, kan det vara vil motiverat att anvinda 6verskotten till yt-
terligare energibesparande miljéinvesteringar som inte dr lonsamma pa egna
meriter. Om andra mal dr hogre prioriterade, finns det mojlighet att bade
goralonsamma energibesparingar och att anvinda 6verskotten fran dessa till
att uppna ocksa andra malséittningar.
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Kalkyler for hyresberikningar

Fastighetsekonomiska utgangspunkter

Olika typer av kostnader

Fastighetsverksamhet for med sig olika slags kostnader. De delas vanligen in
i drift-, underhalls- och kapitalkostnader samt 6vriga kostnader (t.ex. admi-
nistration). I driftkostnaderna ingar t.ex. media (virme, kyla, el, och vatten),
kostnader for tillsyn och kostnad for skotsel. Underhallskostnaderna omfat-
tar exempelvis felavhjidlpande underhall och planerat underhall.

FIGUR 4. Fastighetsférvaltningens olika kostnader
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Som tidigare nimnts i kapitel 3 under rubriken Grdnsen mellan underhdall och
investering? innebér en 6kad tillimpning av komponentavskrivning att allt
fler atgiarder som tidigare hanterats som underhall, istéillet hanteras som in-
vesteringar.

Utover drift- och underhallskostnader tillkommer kapitalkostnader
(ibland kallade kapitaltjinstkostnader) for en fastighet. De utgors av réinta pa
det kapital som fastigheten binder och en virdeminskning for fastigheten i
form av avskrivning. Kapitalbindningen ar oberoende av om fastigheten fi-
nansieras med lan eller eget kapital. Vid finansiering med eget kapital finns
inga riantebetalningar till kreditgivare, ddremot finns det en alternativkost-
nad som utgors av den rinta man kunde fatt om pengarna satts in pa bank-
konto. Den rinta som ingar i kapitalkostnaderna, beriknas med hjilp av kal-
kylrintan (se kapitel 4).

Hur betalas kostnaderna?

Alla kostnader som en fastighet medfoér behdver naturligtvis finansieras. Det
finns olika losningar for resurstilldelningen. Ett sétt ar att fastigheterna skoéts
av den verksamhet som anvénder lokalerna. I dessa fall bir verksamheten di-
rekt alla kostnader som ar forknippade med fastigheterna.

For att ta tillvara stordriftsfordelar och sikerstilla riatt kompetens for
skotseln av fastigheterna, dr det vanligt att alla fastigheter i en offentlig or-
ganisation forvaltas av en sérskild enhet exempelvis fastighetsavdelningen.
Kostnaderna for fastigheternabelastar i dessa fall enheten. For att técka kost-
naderna kan enheten fa anslag.

Ytterligare en sitt att hantera resurstilldelningen ir att fastighetsenheten
far resurser i form av hyra fran de verksamheter som anvinder fastigheterna.
Detta ar vanligt i offentliga organisationer. Denna princip géller ocksa nir
fastighetsenheten hyr ut lokaler till externa aktorer.

I fastighetssammanhang forekommer ofta begreppet driftnetto. Driftnet-
tot adr hyresintikten minus kostnader for drift och underhall samt 6vriga
kostnader. Driftnettot ska ricka for att ticka kapitalkostnaderna och i vissa
fall ge ett 6verskott. Hyresintikten kan antingen komma externt fran en hy-
resgist, eller som internhyra fran en intern hyresgist.

Hyresmodeller

Nér kommuner hyr ut lokaler till externa hyresgéster tillimpas en marknads-
hyra. Det dr helt enkelt den hyresniva som hyresvirden och hyresgisten kan
komma 6verens om genom forhandling. Efterfragan och utbud &r styrande
for vilken hyra parterna &r beredda att acceptera.

Nir kommuner hyr ut lokaler till interna hyresgister, alltsd andra kommu-
nala verksamheter, blir hyran en internhyra. Nivan pa en internhyra bestims
med hjilp av nagon hyresmodell. I detta avsnitt berors fyra modeller.

* Marknadsbaserad hyra

+ Kostnadsbaserad hyra

+ Funktionsbaserad hyra

* Forhandlingsbaserad hyra

De tre forsta hyresmodellerna behandlas utforligare i skriften Internhyra:
Rdtt incitament for effektiva lokaler (2012), av Lind & Hellstrom.

Varje hyresmodell har sina fér- och nackdelar. De skapar olika typer avinci-
tament for hyresvirden och hyresgisten och ir beroende pa situationen mer
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eller mindre andamalsenliga for att styra verksamheterna. Vanligtvis dr det
inte upp till fastighetsenheten eller hyresgisten att vélja hyresmodell. Den
bestims ofta centralt i organisationen. Det férekommer ocksa varianter av
de fyra hyresmodeller som behandlas i detta avsnitt. Aven om fastighetsfor-
valtningen sker i en sérskild enhet, kanske till och med som en egen juridisk
person (i bolagsform), dr det viktigt att ta hédnsyn till den samlade nytta som
fastighetsverksamheten ska skapa vid valet av hyresmodell. Sirskilt viktigt ar
att det inte skapa incitament dir en enhet tillskansar sig nytta pa bekostnad
avnagon annan. Koncernnyttan eller med andra ord den totala kommunnyt-
tan bor vara i fokus vid valet av hyresmodell och vid tillimpningen av den.



Marknadsbaserad hyra

En marknadshyra kan ocksa ligga till grund foér nivan pa en internhyra och
kallas dd marknadsbaserad hyra. Storleken avgors av det belopp man skulle fa
om lokalerna bjéds ut pa den externa hyresmarknaden. Hyresmodellen byg-
ger dirmed pa ett alternativkostnadsresonemang. En svarighet kan vara att
avgora hur stor den uteblivna hyresintikten egentligen ir. Manga fastigheter
som anvénds i offentlig verksamhet ar specifikt utformade for en viss verk-
samhet. Det dr inte sékert att det finns nagon egentlig marknad for den typen
av fastigheter, atminstone inte i det aktuella l4ge dar fastigheten finns.

En marknadsbaserad hyra har ingen direkt koppling till vilka kostnader
fastigheterna har. Tillimpning av marknadsbaserade hyror kan leda till bade
over- och underskott.

Kostnadsbaserad hyra

En kostnadsbaserad hyra har férdelen att den verksamhet som anvinder
fastigheten betalar en hyra som &r baserad pa de faktiska kostnader som fast-
igheten har. Det ger manga ganger goda incitament for verksamheten att fatta
beslut om sitt lokalbehov. En kostnadsbaserad hyra kan ibland inkludera ett
vinstpaldgg. En kostnadsbaserad hyra utan vinstpaligg dr detsamma som en
sjalvkostnadshyra.

I praktiken innebér ofta en kostnadsbaserad hyra att nybyggda fastigheter
far hogre hyra dn dldre. Orsaken dr bland annat dndrade krav pa funktionali-
tet och standard. Det kan tyckas vara rimligt att den verksamhet som har nya
mer dndamalsenliga lokaler far betala lite mer 4n de som har dldre lokaler.
Samtidigt finns en risk att det ger helt olikartade forutsiattningar att bedriva
den verksamhet man har ansvar for.

Vid en kostnadsbaserad hyra tas ingen hinsyn till den hyresintikt som
man forlorar genom att inte hyra ut fastigheten pa en extern marknad, dven
om det utgdr en alternativkostnad.

Funktionsbaserad hyra

En funktionsbaserad hyra tar hinsyn till den nytta som lokalerna ger till
den verksamhet som anvinder dem. En funktionsbaserad hyra &r ett sétt att
komma tillritta med de problem en kostnadsbaserad hyra orsakar i form av
kostnadsskillnader mellan nya och éldre fastigheter. Principen fér funktions-
baserad hyra ir att fordela den totala sjélvkostnaden mellan lokaler med lik-
nande funktion utifran hur indamalsenliga de ar (se dven Lind & Hellstrom,
2012).

Forhandlingsbaserad hyra

Pa ett sitt dr forhandlingsbaserad hyra mest likt en marknadssituation. En
marknadshyrabestims genom en férhandling mellan hyresvarden och hyres-
giasten. Bada parter har anstringt sig for att férhandla fram ett sa fordelaktigt
hyresavtal som maojligt. Detta upplégg tillimpas ibland dven for att faststilla
en internhyra mellan tva offentliga aktorer. Denna princip resulterar i en for-
handlingsbaserad hyra och tillampas ibland mellan offentliga organisationer,
till exempel mellan Akademiska Hus och landets universitet och hégskolor.
Bade den kostnadsbaserade och den marknadsbaserade hyran ligger rim-
ligtvis till grund for forhandlingen. Hyresvarden ar inte beredd att acceptera
lagre hyra in sjalvkostnaden. Samtidigt dr hyresgésten inte beredd att accep-
terahogre kostnad dn vad man skulle fa betala hos en annan extern hyresvérd.
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Kapitalkostnadsberikningar

Oavsett vilken modell som anvinds for att faststilla hyresnivan, beh6ver man
kinna till kostnaden for fastigheterna. Kostnader for drift, underhall och ad-
ministration kan uppskattas med hjilp av en uppréttad férvaltningsplan.
Men hur ska kapitalkostnaderna egentligen beridknas? Dessutom behoéver
tillgAngarnas kapitalkostnad pa nagot sitt fordelas 6ver den ekonomiska livs-
ldngden.

Foljande avsnitt ger en viagledning for kapitalkostnadsberdkningar. Dessa
berikningar kan uppfattas som komplicerade och har har en avviagning gjorts
for att dels gora berikningarna sa tillgingliga som majligt med dels inte f6r-
enkla alltfér mycket, eftersom det skulle innebéra att viktiga aspekter inte
fanns med.

Virdet minskar 6ver livsliangden

Kapitalkostnaden bestar av avskrivning och rénta. I ett kalkylmissigt per-
spektiv ska avskrivningen vara lika stor som virdeminskningen under en
period. Vardeminskningen motsvarar férbrukningen av de tjénster som till-
gangen genererar over sin livslangd.

Nar malet med investeringen inte &r vinstsyftande, ar det svart att berdkna
virdet av de tjinster som tillgangen genererar. Tillgangens virde ar normalt
oberoende av vad man en gang betalat for tillgaingen. Virdet ir istéllet det-
samma som nuvirdet av alla framtida tjénster tillgangen férvintas generera.
Aven om ett sadant virde inte alltid kan beriiknas, kan det vara lampligt att
resonera principiellt kring virdet for att férsta vad kapitalkostnaden ér. Vir-
det vid olika tidpunkter dr detsamma som tillgangens restvirde. I takt med
att de tjanster tillgangen genererar forbrukas, minskar restvirdet 6ver tiden.
Dettaillustrerasi figur 5.

FIGUR 5. lllustration av restvardets utveckling 6ver tiden

Miljoner kronor
A

Tid/ar

0 dec dec dec dec dec dec
arl ar2 ar3 ard ar5s ar6

Figur 5 visar restvirdet i slutet av aret under fastighetens ekonomiska livs-
lingd. I exemplet ér livslingden bara sex ar, men det &r tillrackligt f6r att visa
principen. Restvirdet uppgar vid investeringstidpunkten till Rg. Det dr vir-
det av alla de tjanster fastigheten férvintas generera, diskonterade till slutet
av ar 0. Vid slutet av ar 1 har restvardet minskat nagot och uppgar till R;.
Restvirdets minskning beror pa att fastigheten anvénts och blivit ett ar ald-
re. Nuvirdet vid slutet av ar 1 av de aterstaende tjinster fastigheten férvintas
generera har minskat. Vardet dr detsamma som restviardet R;. Virdeminsk-



ningen under ar 1 kan beriknas som R; - Rg. Under den ekonomiska livsling-
den minskar restvirdet successivt. I slutet av den ekonomiska livsldngden
har restvirdet i detta exempel till och med blivit negativt, vilket beror pa de
atgirder som krivs for att riva byggnaden och aterstélla tomtmarken.

Viardeminskningen under ett ar utgor den kalkylmissiga avskrivningen.
Avskrivningen blir en del av kapitalkostnaden for varje ar. I kapitalkostna-
den ingar dessutom rinta pa bundet kapital. Kapitalbasen utgérs av det in-
gaende restvirdet for varje ar. Det innebér att den kalkylmaissiga riantekost-
naden kommer att minska successivt 6ver den ekonomiska livslingden. Den
kalkylmissiga rantekostnaden berdknas med hjilp av kalkylrédntan enligt
foljande:

Kalkylmassig rantekostnad ar n = R(n.1)*rq
Exempel, for ar tre blir det: restvardet ar tva ganger den nominella kalkylrédntan

Kalkylmassig avskrivning (véardeminskning) = Rq,-R(n-1)
Exempel, for ar tre blir det: restvardet ar tre minus restvardet for ar tva.

Kalkylmassig kapitalkostnad = kalkylmassig avskrivning + kalkylmassig ranta

Berikning av kapitalkostnader med schablonmetod

Ovan beskrivna princip ar utgangspunkten for att beriikna kapitalkostnaden
for en fastighet. I praktiken dr restvirdet som tidigare nimnts ofta svart att
uppskatta. Manga ganger kriaver det att nyttan som fastigheten genererar kan
rdknas om i kronor vilket sillan dr mojligt. Darfor anvands istéllet olika scha-
bloner for att bestimma avskrivningens storlek. Samtliga schablonmetoder
ar kostnadsriktiga vilket innebér att de aterspeglar en sjilvkostnad. Skillna-
den mellan metoderna ar endast hur kostnaderna fordelas 6ver tiden. Valet
av schablon gérs med utgangspunkten att den totala arliga kostnaden for fast-
igheten ska matcha den nytta som genereras under aret. Nyttans utveckling
over den ekonomiska livslingden ar antingen:

* Konstant, viirdet av nyttan ér lika stort varje ar.

*+ Degressiv, virdet av nyttan minskar varje ar.

* Progressiv, virdet av nyttan dkar varje ar.

For fastigheter &r virdet av nyttan vanligen degressivt. Som tidigare nimnts
ar orsaken att lokalerna upplevs som mindre funktionella i takt med att nya
idéer och kvalitetsnivaer blir norm. Fastigheter blir relativt sett mindre f6r-
manliga attitakt med att nya tekniska losningar utvecklas. I figur 6 illustreras
utvecklingen av nyttan for en fastighet med 25 ars ekonomisk livslingd med
orange kurva. Aven efter 25 ar 4r nyttan positiv. Den ekonomiska livslingden
avgors dock av vid vilken tidpunkt det inte ldngre dr ekonomiskt fordelaktigt
att anviinda tillgangen. Efter 25 ar forvintas kostnaden vara storre dn nyt-
tan. Observera att nagon absolut virdering av nyttan inte har gjorts. Nyttan
ar endast uppskattad och stilld i relation till storleken pa drift- och under-
hallskostnader. Syftet dr att illustrera principen for berikning av kapitalkost-
nader.

Det finns fyra generella schablonmetoder:
* Nominell linjar metod
* Nominell annuitetsmetod
* Real linjar metod
* Real annuitetsmetod

”Den intresserade
kan ldsa mer om de
fyra schablonmeto-
dernai Yard (1997).”
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I denna kalkylhandbok behandlas genomgaende enbart nominella kalky-
ler. Principen for de bada reala schablonmetoderna ir dock densamma som
for motsvarande nominell metod. Valet av schablonmetod fér berdkning av
kapitalkostnaden bor goras med hinsyn till alla kostnader, inte bara kapi-
talkostnaden. Ambitionen &r att hitta en metod som gor att kostnaderna far
samma utveckling som nyttan. I detta fall en degressiv utveckling.

FIGUR 6. Utveckling av nytta och D&U for en fastighet med 25 ars ekonomisk livslangd
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Utover kapitalkostnad ingar kostnad for drift, underhall och 6vriga kostna-
der. I figur 6 bendmns alla dessa kostnader kort och gott D&U. Dessa kost-
nader tenderar att bli allt hogre 6ver tiden. Aven om det inte finns niagon
real prisokning, gor inflationen att beloppen stiger ar for ar. Det innebér att
kostnaderna blir progressiva, tvart emot nyttans utveckling. For att den to-
tala kostnaden skabli degressiv, maste alltsa kapitalkostnaden vara degressiv.
Den nominella linjdra schablonmetoden ar 1amplig att anvinda i detta sam-
manhang,.

Tidigare resonemang kring restvirdets utveckling har varit framatblick-
ande och fokuserar pa nuvirdet av den framtida nyttan. Nir det inte gar att fa
fram en virdering baserad pa nyttan, far man anvinda den information som
finns. Darfor ar samtliga schablonmetoder istillet tillbakablickande och ut-
gar fran tillgangens anskaffningsutgift vilken utgor kapitalbasen.

Nominell linjér metod

Enligt den nominella linjira metoden delas det avskrivningsbara beloppet
upp i lika stora avskrivningar 6ver hela den ekonomiska livslingden. Det
avskrivningsbara beloppet ir i ett kalkylmissigt perspektiv detsamma som
summan av anskaffningsutgiften och restvirdet vid slutet avden ekonomiska
livslingden. (Notera att restviirdet kan vara antingen positivt eller negativt.)
Restvirdet kan till exempel utgoras av markvérdet vid slutet av den ekono-
miska livslingden. Avskrivningen kan beréknas enligt féljande:

G-R

Avskrivning =
N



Den nominella linjira metoden innebir att avskrivningarna &r lika stora
varje ar. Metoden stimmer darfor vil 6verens med den linjira metoden som
ofta anvinds for bokféringsméssiga avskrivningar. Det finns ddrmed en néra
koppling mellan de kalkylmaéssiga berdkningarna och de bokféringsméssiga.
Utover avskrivningen ska dven rinta pa det bundna kapitalet riknas in i
kapitalkostnaden. Det bundna kapitalet d4r detsamma som kapitalbasen. Den
fordandras 6ver tiden i takt med att avskrivningarna gors. Kapitalbasen utgors
av anskaffningsutgiften med avdrag for de ackumulerade avskrivningarna.

Kapitalbasgr n = G- x (n-1)

N

Det innebir att kapitalbasen det forsta aret ar lika stor som anskaffnings-
utgiften (G). Det andra aret har ett ars avskrivning gjorts och kapitalbasen
minskar darfér med ett ars avskrivning. Det tredje aret minskar kapitalbasen
med ytterligare ett ars avskrivning, och sa vidare.

Berikningen av den kalkylmaissiga rantekostnaden sker med hjilp av kal-
kylrdntan (ry):

Kalkylmassig réntekostnads, n = Kapitalbasg, nxrqg

Vid en anskaffningsutgift pa 5 000 tkr och 25 ars ekonomisk livslangd samt
ett restvirde pa 500 tkr, blir den arliga avskrivningen 180 tkr ((5 000-
500 tkr)/25 ar). Restvirdet utgors i detta fall av markvirdet. Avskrivningen
illustreras av de roda staplarna i figur 7. I exemplet ar kalkylrdntan 5 %. Den
kalkylmissiga rintekostnaden blir allt mindre for varje ar, vilket illustreras
av de grona staplarna.

FIGUR 7. Utveckling av nytta och kostnader fér en fastighet med 25 ars ekonomisk livslangd

Tusen kronor M D &U M Avskrivning ™ Kalkylméssig ranta
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TIPS

Notera att den bokforingsméssi-
ga avskrivningsplanen inte n6d-
vindigtvis maste vara linjér, utan
dven kan ha en annan fordel-
ning 6ver tiden, t.ex. degressiv,
progressiv eller vara beroende av
ivilken utstrickning tillgingen
planeras att nyttjas (se Bokf6-
ringsndmndens allménna rad
(BFNAR) 2001:3, p.19.3; BENAR
2012:1, p.6.2; Radet for kommu-
nal redovisning (2012).
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Med hjélp av den linjdra nominella metoden har kapitalkostnaden for till-
gangen beriknats. Den sammanlagda kostnaden for D&U, avskrivning och
kalkylmaissig ranta foljer ungefir samma utveckling som den nytta fastighe-
ten forvintas generera. Det bor noteras att metoden &r kostnadsriktig, vilket
innebér att samtliga kostnader som investeringen ger upphov till beaktas i
kalkylen.

Notera att de totala kostnaderna &r mindre &n den forvéntade nyttan. Om
nyttan inte bedoms vara vird mer dn de arliga kostnaderna, bér naturligtvis
investeringen inte genomforas. Efter 25 ar dr den totala kostnaden stérre 4n
nyttan, vilket innebar att tillgangens ekonomiska livslangd &r slut.

Tillimpning av den nominella linjira metoden innebér att restvirdet
minskar lika mycket varje ar. I slutet av ar 25 &r restvirdet 500 tkr, vilket il-
lustrerasi figur 8.

FIGUR 8. Restvardets utveckling vid nominell linjar metod
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Nominell annuitetsmetod

Den nominella linjara metoden ger kapitalkostnader som ir storst i borjan
av den ekonomiska livslingden. Ibland kan man vilja ha en konstant kapital-
kostnad over tiden. En orsak kan vara att de tjanster fastigheten genererar
virderas allt hégre, till exempel beroende pa inflationen. Om drift- och un-
derhallskostnaderna foljer samma prisutveckling, ir det rimligt att efterstri-
va en totalkostnad som visar ssmma monster. En sddan situation illustreras
ifigur9.

FIGUR 9. Okande nytta och kostnader for en fastighet med 25 &rs ekonomisk livslangd
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I detta fall 4&r den nominella annuitetsmetoden en tédnkbar schablonmetod.
Kapitalkostnaden beriknas i form av en annuitet, som ér lika stor varje ar
over den ekonomiska livsldngden. Annuiteten berdknas enligt féljande:

Annuiteten = (G-R) x ANF, o, N &, Rxrqg

Den annuitetsberiknade kapitalkostnaden inkluderar bade avskrivning och
kalkylmissig rinta. Den kalkylméssiga rintan beridknas pa hela kapitalbasen,
bade den avskrivningsbara och pa den del som motsvarar restvirdet. An-
ledningen till att restvirdet hanteras pa detta sitt ir att restviirdet inte ska
skrivas av, men dnda orsakar kalkylméssig rédnta. Den kalkylméssiga riantan
beriknas pa samma sitt som tidigare:

Kalkylméssig rantekostnads n = Kapitalbaszr nxrq

Avskrivningen som gors dr det utrymme som finns kvar av annuiteten med
avdrag for den kalkylméssiga rantekostnaden. Eftersom kapitalbasen mins-
kar i takt med avskrivningarna, minskar ocksa den kalkylmissiga rantekost-
naden 6ver den ekonomiska livslingden. Eftersom summan av avskrivning
och kalkylmaissig riantekostnad ar konstant, innebéar det att utrymmet for av-
skrivningar 6kar over tiden. Detta illustreras i figur 10.
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FIGUR 10. Okande nytta och kostnader fér en fastighet med 25 ars ekonomisk livslangd

Tusen kronor M D &U M Avskrivning ™ Kalkylm3ssig ranta

700
Nytta

600

500

400

300

200

100

Det innebér att restvirdet pa fastigheten kommer att minska allt snabbare
6ver den ekonomiska livsldngden. Restvirdets utveckling framgar av figur 11.
I figuren dr anskaffningsutgiften 5 000 tkr. Vid slutet av den 25 éar langa eko-
nomiska livslingden dr restvirdet i detta exempel 500 tkr.

FIGUR 11. Restvardets utveckling vid nominell annuitetsmetod

Tusen kronor M Restvarde

5000

4000

3 000

2000

1000

Berikning av hyresniva

Ovanstaende berdkningar utgor ett underlag for att bestimma hyresnivan.
En sjdlvkostnadsbaserad hyra ér lika stor som den beriknade arliga kostna-
den. Savil drift och underhall som avskrivning och kalkylméissig rénta ingar.
I det exempel som illustrerasifigur 7 blir hyran for fastigheten storstiborjan,
for att successivt minska 6ver fastighetens ekonomiska livslangd. I exemplet
dédr nominell annuitetsmetod tillimpas blir istéllet hyran allt hogre 6ver ti-
den, vilket illustreras av figur 10.

I foljande exempel berdknas en sjidlvkostnadsbaserad hyra for en fastighet
med 100 ars forvintad ekonomisk livslangd. Kapitalkostnaderna beréknas
med hjilp avden nominella annuitetsmetoden.



EXEMPEL: Berakning av sjalvkostnadsbaserad hyra med nominell annuitetsmetod

Beslutssituation
I samband med att en ny byggnad planeras vill man berdkna storleken pa en sjélvkostnads-
baserad hyra. Féljande forutsattningar har sammanstallts.

Anskaffningsutgift 20 000 tkr
D&U (beloppsniva ar 0) 250 tkr
Prisokning per ar for D&U 3%
Ekonomisk livslangd 100 ar
Restvarde (markvarde) 1000 tkr
Kalkylrdnta, rq 5%

Berakningar

Kapitalkostnad (avskrivning + ranta) per ar = (G - R) x ANF, o Ngr + R x1q =

= (20000 -1000 tkr) x ANFs o 100 5 + 1000 tkr x 5% =1007 280 kr per ar
Kapitalkostnaden é&r lika stor varje ar, vilket &r den nominella annuitetsmetodens kanneteck-
en. | nasta steg berdknas D&U per ar, vilken 6kar med 3 % arligen.

Ar (n) Kapitalkostnad D&U Summa hyra

1 1007 280 kr 250 tkr x 1,031 = 257 000 kr 1264 780 kr

2 1007 280 kr 250 tkr x 1,032 = 265 225 kr 1272 505 kr

3 1007 280 kr 250 tkr x 1,033 =273 182 kr 1280 461 kr

100 1007 280 kr 250 tkr x 1,03100 = 4 804 658 kr 5811 938 kr
Slutsats

Drift- och underhallskostnaden ékar med 3 % per ar, vilket innebdar att den ar 1 &r
257 000 kr och efter 100 ar har 6kat till 4 804 658 kr. Den sjalvkostnadsbaserade hyran
uppgar ar 11ill 1264 780 kr och har efter 100 ar ékat till 5 811 938 kr.

Kommentarer

Att anvénda 100 ar som kalkylhorisont ar naturligtvis forknippat med stor osékerhet. Vem
vet hur stora drift- och underhallskostnader en byggnad har efter sa lang tid som 100 ar?
Hur som helst &r detta ett exempel pa hur en sjalvkostnadsbaserad hyra kan berédknas. Det
torde inte forekomma att en fastighetsenhet skriver avtal med de verksamheter som anvan-
der lokalerna dar hyresnivan bestams for s lang tid framover. Beroende pa hur réntenivaer
och drift- och underhallskostnader utvecklas, kan det naturligtvis finnas anledning att i fram-
tiden justera den sjélvkostnadsbaserade hyran. Om en sjélvkostnadsbaserad hyra tillampas,
ar den grundlaggande tanken att hyresgésten ska betala en hyra som motsvarar den faktiska
sjalvkostnaden, varken mer eller mindre. Hyresberdkningarna behover i dessa fall justeras
over tiden efterhand som foérutsattningarna forandras.

I exemplet anvinds den nominella annuitetsmetoden for berdkning av kapi-
talkostnaderna. En sjilvkostnadsbaserad hyra kan naturligtvis &ven berik-
nas med den nominella linjira metoden.
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”Vid en dvergang

till komponent-
avskrivningar, ddr
en stoérre del av tidi-
gare underhallskost-
nader nu aktiveras
och skrivs av, inne-
bdr att kostnaderna

for en fastighet mins-

kar fram till dess att
avskrivningskostna-
derna “hunnit

[ kapp”. Detta kan
vara en knepighet

1 samband med
hyressdttning.”

Anders Nilsson, Ekonom SKL
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Hyresberdkning vid komponentavskrivning

Vid tillimpning av komponentavskrivning maste kapitalkostnaden for varje
komponent beriknas separat. Det dr den samlade arliga kostnaden for alla
komponenter som ingar i fastigheten som utgoér grunden for en kostnadsba-
serad hyra, bade nir hyran motsvarar sjilvkostnaden och nér vinstpaliagg f6-
rekommer. En 6kad tillimpning av komponentavskrivning kommer att leda
till en total arlig kostnad som dr mer konstant 6ver tiden, det giller i storst ut-
strackning vid tilldimpning av den nominella linjdra metoden. Orsaken ar att
underhallsatgirder aktiveras och utgor underlag for kapitalkostnadsberik-
ning under en komponents hela ekonomiska livslangd istéllet for att tas upp
som en underhallskostnad det ar den byts ut, till exempel nir vatutrymmen
renoveras i en fastighet. Féljden av komponentavskrivning blir att beloppet
fér underhallskostnad minskar, medan kapitalkostnaderna ¢kar. Se Lind &
Hellstrom (2011) for ytterligare resonemang kring kostnadsbaserad intern-
hyra vid komponentavskrivning,.

I foljande exempel visas tillimpning av komponentavskrivningar vid no-
minell annuitetsmetod.




EXEMPEL: Berakning av sjalvkostnadsbaserad hyra vid komponentavskrivning

Beslutssituation

| foregadende exempel ville man i samband med att en ny byggnad planeras berdkna storle-
ken pa en sjélvkostnadsbaserad hyra. Man undrar nu hur hyresberédkningarna paverkas om
komponentavskrivning skulle tillampas. Féljande forutsattningar har sammanstallts.

Anskaffningsutgift 20 000 tkr
D&U (beloppsniva ar 0) 85 318 kr
Prisokning per ar for D&U 3%
Ekonomisk livslangd 100 ar
Restvarde (markvarde) 1000 tkr
Kalkylrénta, rq 5%

Eftersom storre delen av underhallet gors i form av investeringar, har beloppet for drift och
underhéll i detta exempel minskat till 85 318 kr. Ar 1 har D&U 6kat med 3 % och fortsétter
att gora det varje ar. Tre komponenter med vasentligt olika livsldngd har identifierats for

fastigheten:

Komponent Beskrivning N Andel  Anskaffningsutgift ar O
25-arskomponent Ytskikt, maskinutr. 25 ar 20 % 4000 000 kr
50-arskomponent Fasad, fonster, el, VA 50 ar 30 % 6 000 000 kr
100-arskomponent Stomme 100 ar 45 % 9 000 000 kr
Ej avskrivning Mark - 5% 1000 000 kr
Summa 100 % 20 000 000 kr

Beskrivningen av komponenterna innehaller bara nagra av de byggnadsdelar som ingar.
Andelen anger komponentens del av den ursprungliga anskaffningsutgiften ar 0. Nér livs-
langden for en komponent ar slut, sker en reinvestering. Eftersom bade drift- och underhalls-
atgérder antas ha en prisékning med 3 % per ar, sd kommer dven reinvesteringsbeloppet att
vara stoérre &n den ursprungliga anskaffningsutgiften for komponenten ar 0. Fér 25-arskom-
ponenten berdknas kapitalkostnaderna for varje 25-arsperiod utifran det aktuella anskaff-

ningsvardet. Kapitalkostnaden beréknas i detta exempel med den nominella annuitetsmeto-

den. Motsvarande berdkningar gors for évriga komponenter pa féljande satt:

25-drskomponent

Anskaffningsutg. ar 0 4000 tkr

Kapitalkostnad ar 1-25 4000 tkr x ANFsep 253 = 283 810 kr
Anskaffningsutg. ar 25 4000 tkr x 1,0325 = 8375112 kr
Kapitalkostnad ar 26-50 8 375 112 kr x ANFs59; 255, = 594 235 kr
Anskaffningsutg. &r 50 4000 tkr x 1,030 = 17535624 kr
Kapitalkostnad ar 51-75 17 535 624 kr x ANF59 253/ = 1244196 kr
Anskaffningsutgift ar 75 4000 tkr x 1,037° = 36715703 kr
Kapitalkostnad ar 76-100 36 715 703 kr x ANFs5o, o5 3¢ = 2605069 kr
50-arskomponent

Anskaffningsutg. ar 0 6 000 tkr

Kap.kostn. ar 1-50 6 000 tkr x ANFs9 505r = 328 660 kr
Anskaffningsutg. ar 50 6 000 tkr x 1,03°0 = 26 303 436 kr
Kapitalkostnad ar 51-100 26 303 436 kr x ANFs59 508¢ = 1440816 kr
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100-arskomponent
Anskaffningsutg. ar 0 9 000 tkr

Kap.kostn. ar 1-100 9 000 tkr x ANFs9 1008r = 453 448 kr
Ej avskrivning

Anskaffningsutg. ar O: 1000 tkr

Kap.kostn. ar 1-100 (ranta): 1000 tkrx 5% = 50000 kr
Dérefter kan kapitalkostnaderna per ar summeras pa foljande satt:

Summa kapitalkostnader Ar1-25 Ar 26-50 Ar 51-75 Ar 76-100
25-arskomponent 383 810 kr 594 235 kr 1244 196 kr 2 605 069 kr
50-arskomponent 328 660 kr 328 660 kr 1440 816 kr 1440 816 kr
100-arskomponent 453 448 kr 453 448 kr 453 448 kr 453 448 kr

Ej avskrivning 50 000 kr 50 000 kr 50 000 kr 50 000 kr
Summa, kr per dar 1115918 kr 1426 343 kr 3188 460 kr 4549 334 kr
Beroende pa att komponenterna blir allt dyrare varje gang de byts ut, blir den totala kapital-
kostnaden allt hogre.

Drift- och underhallskostnaderna ¢kar liksom i féregaende exempel med 3 % per ar.
Tillsammans med den 6kande kapitalkostnaden kommer den totala sjélvkostnadsbaserade

hyran att utvecklas pa foljande séatt:

Ar (n) Kapitalkostnad D&U Summa hyra
1 1115918 kr 84 900 kr x 1,031 = 87 448 kr 1203 367 kr

25 1115918 kr 84 900 kr x 1,0325 = 177 756 kr 1293 683 kr
26 1426 343 kr 84 900 kr x 1,0326 = 183 097 kr 1609 441 kr
50 1426 343 kr 84 900 kr x 1,0350 = 372 199 kr 1798 543 kr
51 3188 460 kr 84 900 kr x 1,0351 = 383 365 kr 3571826 kr
75 3188 460 kr 84 900 kr x 1,0375 =779 303 kr 3967 763 kr
76 4 549 334 kr 84 900 kr x 1,0376 = 802 682 kr 5352 016 kr
100 4 549 334 kr 84 900 kr x 1,03100 = 1 631 687 kr 6 181 021 kr

Slutsats

Den sjalvkostnadsbaserade hyran uppgar ar 1till 1203 367 kr i detta exempel. Hyran 6kar
over tiden, framforallt vid de tidpunkter nér komponenterna byts ut. Orsaken &r den prisok-
ning som paverkar anskaffningsutgiften fér komponenterna. Ar 100 blir den sjilvkostnads-
baserade hyran 6 181 021 kr.

Kommentarer

| foregaende exempel berdknades den sjélvkostnadsbaserade hyran utan kompo-
nentavskrivning till 1264 780 kr &r Toch till 5 811 938 kr ar 100. En jamforelse av den sjélv-
kostnadsbaserade hyran vid de bada metoderna ser ut pa féljande satt:



(n) Hyra utan komponentavskrivning Hyra med komponentavskrivning
1 1264 780 kr 1203 367 kr
25 1530 724 kr 1293 683 kr
26 1546 427 kr 1609 441 kr
50 2 103 256 kr 1798 543 kr
51 2136 135 kr 3571 826 kr
75 3302 011 kr 3967 763 kr
76 3370 853 kr 5352 016 kr
100 5811938 kr 6 181 021 kr
Summa betalningar 257 104 554 kr 310 102 689 kr

Summa nuvarde 30 985 741 kr 30985 741 kr

Utan komponentavskrivning blir hyran nagot hogre i borjan av fastighetens livslangd, jamfort
med en hyra baserad pa komponentavskrivning. | samband med att flera komponenter
byts ut &r 50, blir ddremot den sjélvkostnadsbaserade hyran med komponentavskrivning
hogre an hyran utan komponentavskrivning och forblir hogre under resten av fastighetens
livslangd. Detta ar inget generellt monster som géller i alla situationer, utan beror pa de
forutsattningar som rader i exemplet.

De totala hyresbetalningarna uppgar till 257 104 554 kr utan komponentavskrivning och
till 310 102 689 kr med komponentavskrivning. Det gar dock inte att séga att det blir dyrare
vid hyresberdkning med komponentavskrivning, det handlar endast om hur kostnaderna
fordelas over tiden. Om alla hyresbetalningar for respektive metod nuvardesberaknas (5 %
kalkylrdnta) sa blir nuvardet detsamma fér bada metoderna, det vill séga 30 985 741 kr.
Bada metoderna &r saledes kostnadsriktiga och utgor en sjalvkostnadsbaserad hyra, men
med olika satt att fordela kostnaderna dver tiden.

Hpyresberdkning vid andra majliga principer for kapitalkostnadsberdkning

Det finns dven schablonmetoder som ger en konstant kapitalkostnad 6ver
hela den ekonomiska livslingden. Sadana schabloner bor dock anvindas
med viss forsiktighet, eftersom det innebér att en stor del av avskrivningarna
skjuts pa framtiden. Ju lingre den ekonomiska livslingden ir, desto stérre
ar osidkerheten kring den nytta som fastigheten férvintas generera. Beho-
ven och 6nskemalen om lokalers utformning kan éndras viisentligt under
en fastighets livslangd. For att hantera risken for utebliven framtida nytta,
ar det lampligt att kapitalkostnaderna &r storst i borjan av den ekonomiska
livsldngden.

I ett kalkylmassigt perspektiv dr det mojligt att fordela kapitalkostnaderna
hur man vill ver tiden. Det kan goras utan nagon speciell schablonmetod.
En 6nskan kan till exempel vara att berdkna en kostnadsbaserad hyra som ar
konstant over tiden. Sddana berikningar kan enkelt goras till exempel med
malsékningsverktyg i datorbaserade programvaror. Vid en sjalvkostnadsba-
serad hyra giller det att hitta en hyresniva som gor att nuvirdet ir 0. Det ar
inte sikert att de kalkylmissiga avskrivningar som en sadan berikning re-
sulterar i kommer att stimma med de bokforingsmaissiga avskrivningar som
gors i verksamheten.
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Vilka moéjligheter det finns att 1ata de kalkylmissiga avskrivningarna styra
de bokforingsmaissiga avskrivningarna, beror pa det aktuella regelverk som
redovisningen maste folja. Den vigledande principen for regelverken ir att
avskrivningarna ska aterspegla forbrukningen av tillgangens servicepoten-
tial (se BNFAR 2001:3 p.6.2; BENAR 2012:1 p.17.20; Radet fér kommunal re-
dovisning (2012) Rekommendation 11.3, s.4). Det innebér att den bor ligga sa
néra de teoretiska avskrivningarna ovan som majligt.

I princip ar det ingenting som hindrar att internhyran beriknas utifran en
annan avskrivningsplan dn den som tillimpas bokforingsmaissigt. Det kan
dock vara svart att forklara for den verksamhet som anvéinder lokalerna och
andra intressenter varfor de skiljer sig at. Om fastigheten har ett resultatan-
svar kan det ocksa vara olampligt att tillimpa olika avskrivningsplaner vid
berikning av internhyra och i bokfoéringen.

Hyresberikningar i praktisk tillaimpning
Som ndmnts finns det manga sitt att berdkna kapitalkostnader for att fa ett
underlag till hyressittning. I Visteras stad tillimpas den nominella annui-
tetsmetoden for att faststélla en kostnadsbaserad hyra. Bokforingsmaissigt
innebér det att enskilda fastigheter kan visa negativa resultat i boérjan av livs-
lingden, eftersom de bokforingsméssiga avskrivningarna ar linjara. Detta
jamnas dock ut da bestandet innehaller manga fastigheter av olika alder.

I Ornskoldsviks kommun beriknas hyresnivaerna pa foljande sitt. Hyran
bestdms utifran den bokféringsméssiga kapitalkostnaden som giller for det
forsta aret, med tilligg for arets drift- och underhallskostnader. Aret dirpa



och foljande ar sitts inte nagon hyra for det specifika objektet, utan den rak-
nas iniden aktuella forvaltningens totala bestandshyra. Da hyrorna for kom-
mande ar beriknas, utgar man fran hur stora de bokféringsméssiga kapital-
kostnaderna samt 6vriga kostnadsposter (energi, underhall etc.) forvintas
bli. Det resulterar i en procentuell hojning fér bestandet som helhet, som dr
densamma for alla kommunens lokaler.

Ricker hyreskalkyler vid investeringsbeslut?

I praktiken &r det inte ovanligt att hyreskalkyler utgér det enda underlaget
vid investeringsbeslut. En fraga som aktualiseras dr om hyresberikningar
ar tillrackliga som underlag vid investeringsbeslut. De tva kalkyltyperna har
manga likheter, men de har samtidigt olika syften. Investeringskalkyler an-
vinds for att gora samlade bedémningar av tillgangens ekonomiska konse-
kvenser. De anvinds bland annat fér att avgéra om en investering bor genom-
foras, eller for att vilja mellan olika alternativ.

Hyreskalkyler handlar ddremot om att avgéra hur stor hyran blir for ett
givet alternativ. Resultaten fran hyreskalkylerna kan naturligtvis ocksa vara
vigledande vid beslutet om eller vilken investering som ska genomforas. Att
basera alla investeringsbeslut pa hyreskalkyler riskerar dock i vissa situatio-
ner att leda till ekonomiskt felaktiga beslut.

I vissa fall kan det dnda vara tillrickligt att géra en hyreskalkyl som grund
for ett investeringsbeslut. Det giller framforallt vid mindre investeringar
som hyresgisten bestiller av fastighetsorganisationen, till exempel flyttning
av en vigg. Hyresgisten kan da ta stéillning till om behovet av en investering
motiverar en viss hyreshdjning,.

Huvudregeln dr dock att investeringsbeslut bor grundas pa investerings-
kalkyler, eftersom de innebér en livscykelanalys. Investeringskalkylerna kan
sedan kompletteras med hyresberikningar. Med datorbaserade kalkylpro-
gram ir det inga svarigheter att géra bade investeringskalkyler och hyreskal-
kyler. Underlagen dr desamma. Investeringskalkyler och hyreskalkyler kom-
pletteraride flesta fall varandra.
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Kalkyler som en del
i beslutsfattandet

I detta avslutande kapitel sammanfattas skriftens budskap ge-
nom att kalkylerna sitts in i ett storre ssmmanhang. Kalkyler ar
inte centrala bara under sjélva beslutsfasen. For att forsta hur de
kan anvindas och for att fa ut det basta mojliga av att anvinda
dem, maste man se till i vilket ssmmanhang beslut fattas samt
folja upp fattade beslut. I kapitel 1 och 2 introducerades den of-
fentliga kontexten och vad den offentliga sektorns karakteristi-
ka innebér for verksamheter som bedrivs i offentlig regi. I detta
kapitel bygger vi vidare pa detta och diskuterar kalkylens roll
i det politiska beslutsfattandet samt vikten av uppféljning och
aterkoppling.

Racker kalkyler som beslutsunderlag?

Kalkyler dr ekonomiska beslutsunderlag. Alla organisationer har ekonomis-
karamar att halla siginom. De 6vergripande verksamhetsmalen for offentliga
organisationer ir som tidigare ndmnts dock inte primért ekonomiska. Upp-
draget ar istillet att generera olika former av service inom beslutade eko-
nomiska ramar. Det innebir att besluten som fattas inte enbart kan grunda
sig pa ekonomiska kalkyler. Andra aspekter maste oftast viigas in. Inte minst
behover strategiska aspekter beaktas. Investeringar i tillgangar med lang
livslingd paverkar verksamheten for lang tid framdover, i synnerhet om de dr
kapitalintensiva. Dirigenom blir investeringsverksamheten ett strategiskt
verktyg som bidrar till att utveckla verksamheten i 6nskad riktning.

Betydelsen av flexibilitet

En del av strategin kan vara att ha flexibla lokaler som kan anpassas till olika
typer av verksamheter. Graden av flexibilitet 4r dock en aspekt som normalt
inte beaktas i de ekonomiska kalkylerna. Eftersom framtiden &r oséker finns
det ett virde i att kunna anvinda en tillgang pa flera olika sitt. Det kanske
krévs vissa anpassningar for att lokaler ska kunna anvéndas till ett annat dn-
damal 4n vad som ursprungligen avsetts. Samtidigt innebér det att risken for
utebliven nytta minskar. Det finns alltsa ett virde i flexibilitet. Det innebér att
det kan vara befogat att vélja ett dyrare investeringsalternativ, om det samti-
digt innebér storre flexibilitet.

Viérdet av flexibiliteten ar beroende av hur stor risken for utebliven nytta
ar. Det 4r mojligt att virdera flexibiliteten och inkludera virdet i de ekono-
miska kalkylerna. Flexibilitet kopplat till en fysisk tillgang bendmns reala op-



tioner. Kalkyler med reala optioner hanteras dock inte i denna kalkylhand-
bok3. Aven om inte kalkylerna beaktar virdet av flexibilitet, 4r det viktigt att
ta hinsyn till flexibiliteten nir investeringsbeslut fattas.

Betydelsen av framférhallning och helhetssyn

Fastighetsinvesteringar innebir manga ganger omfattande byggprojekt. For
att fA indamalsenliga lokaler dr det en férdel om bade fastighetsenheten och
de verksamheter som ska anvinda lokalerna uttrycker behov och énskemal
sa tidigt som majligt i planeringsprocessen. Processen borjar ofta flera ar inn-
an en fastighet kan byggas. Forst gors en 6versiktsplan med en undersokning
av markomradens ldmplighet for olika typer av verksamheter. Direfter f6ljer
en detaljplanprocess med utforligare planering av omraden.

Nir detaljplanen vil dr pa plats ska de enskilda fastighetsprojekten pla-
neras. Det innebir samrad med verksamheterna som nyttjar lokalerna,
bygglovsforfarande och oftast upphandling av entreprenérer som genomfor
byggnationerna. Genom aktivt deltagande i processen finns mdjligheter att
paverka forutsittningarna for fastighetsverksamheten, sa att de blir sa goda
som mojligt.

Den langa planeringsprocessen gor det angeliget att ha en lang framfor-
hallning for lokalférsorjningen. De framtida behoven behoéver 6verblickas
genom kiinnedom om statusen pa befintliga fastigheter och verksamheternas
onskemal om utformning av lokaler. Det framtida kapacitetsbehovet dr ocksa
en central del i planeringen. Behovet avlokaler paverkas inte minst av befolk-
ningsférandringar. Okningar och minskningar av den totala folkmingden
spelar naturligtvis roll for utvecklingen av lokalbehovet. Den demografiska
strukturens utveckling dr ocksa viktig att forsoka prognostisera. Till exempel
ar en vil underbyggd uppskattning av det framtida antalet skolbarn i olika
aldrar en god grund for planeringen av skolfastigheter.

Ju kortare planeringshorisonten ir, desto mindre #ndamalsenliga tende-
rar de genomférda investeringarna att bli. Utmaningen &r alltsa att ha till-
riackligt god framforhallning samt en helhetssyn pa fastighetsbestandet och
de framtida behoven. En viktig del blir att kontinuerligt fora ett samtal med
berérda parter. Med denna utgangspunkt bor en flerarig investeringsplan
upprittas. Planen omfattar investeringar i expanderad servicekapacitet, ut-
byte av uttjidnta tillgdingar samt anpassning av befintliga tillgangar till nya
krav och 6nskemal.

Féljdinvesteringar

Aven nir framférhallningen #r god kan akuta investeringsbehov uppsta som
inte finns med i planeringen. En orsak kan vara ny tvingande lagstiftning som
foranleder investeringar. Dessa r inte alltid mojliga att forutse.

En annan orsak kan vara att man i den 6vergripande planeringen forbisett
oundvikliga foljdinvesteringar. Ibland visar sig dessa redan under genomfor-
andet av ett investeringsprojekt. Ett sidant exempel kan vara att det behovs
fler parkeringsplatser pa fastigheten &n man raknat med.

Fastighetsinvesteringar kan dven foranleda foljdinvesteringar for andra
verksamheter. Ett exempel kan vara behov av 6kad dimensionering pa VA-
ledningar eller pumpanliggningar nér en befintlig fastighet byggs ut. Ett
annat exempel kan vara behov av forbéttrade trafiklésningar och gator om
verksamheten pa en viss plats utdkas eller fordndras. Niar det handlar om
exploateringsomraden finns vanligtvis enheterna féor kommunens VA-verk-
samhet och 6vrig teknisk verksamhet med i planeringen. Vid ut- och ombygg-
nader ir det inte alltid lika sjélvklart att de ir med tidigt i planeringen. Aven

Not 3.

Se Bierman & Smith (2007) for utforlig redo-
gorelse av investeringskalkyler med hansyn till
reala optioner.
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om andra enheter ansvarar for dessa féljdinvesteringar, kan kostnaden for
dem komma att belasta investeringskalkylerna for fastighetsenheten genom
olika avgifter. Det blir diarfor viktigt att ha kinnedom om alla f6ljdinveste-
ringar redan i ett tidigt skede av processen, sa att de kan beaktas i kalkylerna.

Betydelsen av transparens vid prioritering

Vanligtvis kan inte alla 6nskemal om fastighetsinvesteringar tillgodoses. Pla-

neringsprocessen innebér att prioriteringar maste goras. Utgangspunkten

bor vara bade strategiska 6verviganden och resurseffektivitet. Det giller att

utnyttja de begrinsade resurserna sa indamalsenligt som mojligt sa att de bi-

drar till att verksamheterna uppnar sina mal. Prioriteringen innebir att vissa

investeringsbehov inte kommer att kunna tillgodoses, &ven om de upplevs

som angelidgna av de verksamheter som efterfragar dem. For att fa legitimitet

for prioriteringarna ar det darfor angeldget med transparens.
Transparensen innebér att tydligt redogora for vilka forutsittningar som

ligger till grund for de prioriteringar som gors. Forutsiattningarna kan till ex-

empel delas in i f6ljande omraden:

* Verksamhetsmissiga

* Tekniska

* Ekonomiska

+ Politiska

Lokaler anvinds for ett specifikt &ndamal. Det dr naturligt att de verksam-
hetsmaéssiga forutsiattningarna ar styrande for prioriteringen. Det kan till
exempel handla om behov att férindra lokalerna sa att de blir mer dindamals-
enliga for den verksamhet som bedrivs. Det kan ocksa handla om att verksam-
hetens omfattning foréndras. Det innebér antingen ett behov av expansion
och nybyggnation, eller avveckling och anpassning till en mindre verksam-
hetsvolym. Verksamhetsvolymen paverkas bland annat av befolkningsut-
vecklingen och demografin.

Tekniska férutsittningar ligger vanligtvis ocksa till grund for priorite-
ringen. Det gor det angeléget att ha god 6verblick av statusen pa befintliga
fastigheter och vilutvecklade férvaltningsplaner. Det handlar om att byta ut
uttjénta tillgdngar. Det handlar ocksa om att forbéttra effektiviteten genom
rationaliseringar, till exempel minskat energibehov.

De ekonomiska forutsittningarna beror pa vilka de ekonomiska ramarna
ar for investeringsverksamheten och vilka faktorer som paverkar dem. Ett
exempel kan vara organisationens ekonomiska tillstdnd, som inte minst pa-
verkas av historiska beslut. Resurstilldelningen paverkas i vissa fall av folk-
mingden och dess utveckling. Diarutover paverkas de ekonomiska ramarna
av politiska mal. Ett sadant kan vara ett mal for soliditeten eller andra eko-
nomiska nyckeltal, till exempel lokalkostnad per brukare, skolbarn eller per
kvadratmeter for en viss typ av lokaler.

De politiska férutsittningarna avser inte bara ekonomiska mal, utan dven
verksamhetsméssiga mal och politiska ambitioner. Vissa verksamhetsomra-
den, och ddrmed vissa typer av fastigheter, kan ses som strategiskt viktiga for
att den offentliga organisationen ska kunna fullfélja sitt uppdrag. I vissa kom-
muner handlar det om behov av kulturcentra som ska tillgodoses. Ett annat
exempel dr att det i vissa landsting finns politiska ambitioner att bygga ut an-
talet vardplatser eller att organisera varden pa ett visst sitt. Det innebér inte
sillan behov av bade expansionsinvesteringar och anpassningsinvesteringar.



Genom att tydliggora vilka forutsdttningar som ligger till grund f6r de prio-
riteringar som gors, skapas transparens och mojligheter att uppna legitimitet
och forstéaelse for investeringsverksamhetens inriktning.

Uppf6ljning, aterkoppling och utvirdering

Ettinvesteringsbeslut dr inte fardigt att 1aggas till handlingarna enbart for att
beslut ar fattat och projektet paborjat. Istillet 6vergar arbetet i en annan fas,
nimligen uppfoljning och aterkoppling. Aven om denna kalkylhandbok inte
avses utgora nagon handbok om uppfdljning av kalkyler och investeringar,
finns det anledning att i korta ordalag berora dessa aspekter, inte minst for
att uppféljning och aterkoppling ir en viktig del i att skapa en dndamalsenlig
investeringsverksamhet som frimjar god ekonomisk hushallning.

Nir projektet dr paborjat men dnnu inte avslutat, handlar det om att kon-
tinuerligt folja upp projektet och sékerstélla att det gar enligt planerna samt
folja upp hur vil de faktiska utgifterna speglar de utgifter som uppskattats i
kalkylen. Det dr inte minst viktigt med tanke pa ansvarsutkridvande och kra-
ven pa god ekonomisk hushéllning av offentliga medel. I projekt som har stort
allménintresse blir behovet av kontinuerlig uppféljning fér att kunna hante-
ra fragor fran allménheten uppenbart.

Att folja upp hur ett projekt fortskrider &r &ven en viktig del i utveckling-
en av arbetet med kalkyler i en offentlig organisation. Genom att aterkoppla
under projektets gang samt efter projektets avslut géra en utvirdering av
utfallet, finns det méjlighet for savil politiker som tjinstemén att forbattra
arbetet med kalkyler. Det handlar dels om att félja upp i vilken utstrackning
uppskattningar som gjorts varit korrekta och relevanta, dels om att utvirdera
den process under vilken kalkylen arbetades fram.

Genom att gora en sadan utvirdering kan arbetet med att ta fram kalky-
ler successivt forfinas och forbéttras i forvaltningen. Detta mojliggor dven
en anpassning av arbetet med kalkyler till de specifika behov den offentliga
fastighetsférvaltningen har. Det finns dven anledning att i detta skede se till
forvaltningens hela verksamhet och stilla sig fragan om ritt prioriteringar
gjorts nér beslut om investeringar fattats. Detta dr ett sitt att forbéttra arbe-
tet med god ekonomisk hushallning.

Avslutningsvis handlar saledes arbetet med kalkyler inte enbart om de be-
rakningar och stillningstaganden som gors i samband med att kalkylen fram-
stills. Arbetet med kalkyler bor istéllet ses som en del av en helhet och sittas
in i sitt sammanhang. Detta innebér att arbetet med kalkyler omfattar savél
det arbete som sker nir beslutsunderlaget tas fram, nir detta presenteras
och beslut fattas som det arbete med att f6lja upp ett investeringsprojekt som
sker nir projektet dr i gang och nir det avslutats.
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Ordlista

Alternativkostnad. Virdet av den mest ekonomiskt fordelaktiga alternativa
anvandningen som man avstar fran vid ett visst handlingsalternativ.

Amortering. Aterbetalning av 1an.
Anpassningsinvestering. Anpassar funktionaliteten hos befintlig tillgang.
Annuitet. Ett belopp som &r lika stort varje ar.

Annuitetsfaktor. Anvinds vid berékning for att omvandla ett nuvérde till
annuiteter.

Anskaffningsutgift. Det samlade belopp som betalas for en tillgdng. Bendmns
ibland felaktigt anskaffningskostnad.

Avskrivning. Aterspeglar den virdeminskning for en tillgdng som uppstar pa
grund av alder och/eller forslitning.

Kalkylmadssig avskrivning. Bor aterspegla den verkliga virde-
minskningen.

Bokforingsmdssig avskrivning. Bor aterspegla den verkliga virde-
minskningen, men far enligt bokforingsregler beréiknas utifran
schabloner.

Betalningsnetto. Summan av alla betalningar som &r relaterade till en inves-
tering under ett givet ar. Kan vara savil positivt som negativt.

Diskontering. Med hjélp av rinteberikning beriknas virdet av ett belopp om
till en tidigare tidpunkt jamfort med nér den intréffar. (JAimfor “kapitalise-
ring”.)

Driftnetto. Det arliga 6verskottet nér kostnader for drift och underhall dra-
gits fran bruttointikterna. Detta 6verskott ska tiicka kapitalkostnaderna for
det frimmande kapitalet och direfter ge avkastning till 4garna och det egna
kapitalet.

Ekonomisk livsldngd. Den tidsperiod nir det 4r ekonomiskt fordelaktigt att
anvinda en tillgdng. Kan vara lika 1ang eller kortare #4n den tekniska livsling-
den, men aldrig ldngre. I redovisningssamanhang har begreppet “ekonomisk
livslangd” bytts ut till “nyttjandetid”, t exi samband med avskrivningstider.
De tva begreppen ir synonymer.

Expansionsinvestering. Utokar servicekapaciteten.

Funktionsbaserad hyra. Internhyra som ér en variant pa kostnadsbaserad
hyra, men med justering med héansyn till den faktiska nytta som lokalerna
innebir for verksamheten.

Férhandlingsbaserad hyra. Hyra som baseras pa en forhandling mellan fast-
ighetsenheten och verksamheten som brukar lokalerna.

Grundinvestering. Vardet av de betalningar som avser anskaffandet aven
tillgang, diskonterade till tidpunkten nir tillgangen tas i bruk.



Hyra. Ersittning for att nyttja en tillgang, se &ven “internhyra”.

Imageinvestering. Forbattrar trivsel och attraktionskraft som inte ar direkt
relaterad till en specifik service.

Inbetalning. Transaktion nir organisationen erhaller likvida medel.

Inflation. Minskning av penningvirdet, det vill siga den allménna prisupp-
gangen.
Inkomst. Enligt redovisningspraxis det belopp som faktureras till annan part

vid en forsiljning. Nar fakturan betalas intréffar “inbetalningen”.

Internhyra. Hyra fran en verksamhet som nyttjar lokaler till en fastighetsen-
het som ingar i samma organisation. Se #ven “marknadsbaserad hyra”, “kost-
nadsbaserad hyra”, “funktionsbaserad hyra”, ”férhandlingsbaserad hyra”.

Internrdnta. Visar investeringens avkastningsférmaga. (Ibland anvinds
begreppet som bendmning pa den kalkylrinta som anvinds internt i organi-
sationen. Begreppet bor dock inte anvindas med den betydelsen.)

Intdkt. Motsvarar det virde som har skapats under en viss period och utgors
av periodiserade inkomster (jmf ”kostnad”).

Investering. Resurser anvinds for anskaffande av tillgang som férvintas
generera framtida nytta 6ver en flerarig tidsperiod.

Investeringsutgift. Se anskaffningsutgift.

Kalkylhorisont. Den tidsperiod som kalkylen strécker sig 6ver, vanligen den-
samma som den “ekonomiska livslingden”.

Kalkylmodell. En forenkling av verklighetens komplexitet som fokuserar pa
centrala ekonomiska aspekter givet en specifik fragestéllning eller besluts-
situation.

Kalkylrdinta. Kostnaden for att binda kapital. Anvinds for att géra betalning-
ar vid olika tidpunkter jamforbara.

Nominell kalkylrdnta. Inkluderar en forvantad inflation.
Real kalkylrdnta. Inkluderar inte nagon forvintad inflation.

Kapitalisering. Med hjilp av rinteberidkning beriiknas virdet av ett belopp
om till en senare tidpunkt jimfért med nér den intréaffar. (JAimfor “diskonte-
ring”.)

Kapitalkostnad. Bestar av avskrivning och réantekostnad.

Kalkylmdssig kapitalkostnad. Utgors av “kalkylméssig avskrivning”
och “kalkylmaéssig rantekostnad”.

Bokforingsmdssig kapitalkostnad. Utgors av ”bokforingsmassig
avskrivning” och “"bokféringsméssig rantekostnad”.

Komponentavskrivning. En tillgang delas upp i komponenter med visentligt
olika ekonomisk livsldngd och komponenterna skrivs av separat under sin
ekonomiska livslangd.

Kostnad. Motsvarar resursforbrukningen under en viss period och utgors av
periodiserade utgifter (jmf ”intdkt”).

Kostnadsbaserad hyra. Internhyra som bestims av de kostnader som loka-
lerna faktiskt medfor.
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Kdnslighetsanalys. Férandring av kalkylforutséattningar for att studera hur
kalkylresultaten paverkas av osikerhet.

Likvida medel. Utgors av kassa och bank, det vill séiga sadana resurser som
omedelbart kan betalas ut.

Likviditet. Organisationens betalningsformaga pa kort sikt.

Livscykelkostnad. Den samlade kostnaden som en tillgang medfor under hela
sin ekonomiska livsldngd.

Marknadsbaserad hyra. Internhyra som bestims av den hyresniva man
kunde ha fatt fér lokalerna pa den externa hyresmarknaden.

Nuvdrde. Vardet idag av ett belopp som intraffar vid en annan tidpunkt.
Beriknas genom “diskontering” eller “kapitalisering”.

Nuvdrdesfaktor. Anvands vid berdkning av nuvirde, for att genom réntebe-
rikning berdkna virdet av ett belopp vid en tidigare tidpunkt jamfort med
nér den intréffar.

Nyttjandeperiod. Den tidsperiod en tillgang nyttjas.

Nyttjandetid. I redovisningssamanhang anvénds begreppet "nyttjandetid”
istdllet for ekonomisk livsldngd, t ex i samband med avskrivningstider. De
tva begreppen ir synonymer.

Restvdrde. Det nettobelopp man kan férviintas fi om man séljer tillgangen
vid den ekonomiska livsldngdens slut.

Rationaliseringsinvestering. Lonsam investering som bidrar till att 6ka den
ekonomiska effektiviteten.

Reinvestering. Ersitter uttjint befintlig tillgang.
Rdintekostnad. Priset for att anvinda kapital.
Kalkylmadssig réntekostnad. Se “kalkylrinta”.

Bokforingsmadssig rdntekostnad. Den rianta som langivare vill ha for
attlana ut pengar.

Servicekapacitet. En tillgangs férmaga att leverera den nytta som ir den ar
anskaffad for.

Sunk cost. En kostnad som helt och hallet paverkas av tidigare fattade beslut
och som inte kan undvikas oavsett vilket framtida handlingsalternativ som
valjs.

Tidsvirde. Tidsvirdet av pengar dr kompensationen for att vinta. Aven om

det inte finns nagon inflation, torde de flesta féredra att fa 100 kronor idag
jamfort med att fa 100 kronor om ett ar.

Teknisk livsldngd. Den tidsperiod som en tillgang fungerar rent tekniskt.
Underhall. Avser att aterstélla ursprunglig standard och funktion hos en
tillgang.

Utbetalning. Transaktion nir organisationen limnar ifran sig likvida medel.
Utgift. Avser det belopp som ska betalas och uppstar nér det inkommer en
faktura. Denna utgift periodiseras sedan till riatt period och blir dirmed
”kostnader”. Till exempel periodiseras anskaffningsutgiften for en tillgang

genom avsKkrivningar som utgor kostnader varje ar under tillgdngens livs-
langd.



Aterbetalningstid. Den tid det tar innan de arliga nettoinbetalningarna fran
en investering &r lika stor som den initiala grundinvesteringen. Kan berak-
nas savil med som utan héinsyn till kalkylréinta.
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Att gora korrekta kalkyler vid investeringar i lokaler dr avgérande for en god
ekonomi i offentliga organisationer. Eftersom det handlar om stora investe-
ringar som under lang tid paverkar kommunens ekonomi kan sma fel i kal-
kylunderlaget fa stora konsekvenser.

I den hir skriften kan du ldsa om vad som gor offentliga organisationers si-
tuation unik i kalkylsammanhang. Varfér gors investeringar, vad paverkar
investeringsutrymmet och hur prioriteras olika investeringar?

Det ar inte bara viktigt att kalkylera, utan dven att vilja ratt kalkylmetod.
Varje metod har ett specifikt syfte. I skriften kan du ldsa om vilken typ av
kalkyl som ska anvindas i vilken situation. Du kan dven ldsa om hur investe-
ringskalkyler paverkas av olika faktorer, dessa kan vara allt fran kalkylrinta
till internhyra.

Denna skrift fungerar som ett pedagogiskt verktyg. Samtliga kalkylmetoder
presenteras bade med forklaringar och med hjilp av ridkneexempel for att
oka forstaelsen. Att ldsa den hér skriften ir en liten investering for dig som
vill undvika dyra misstag.

Bestall eller ladda ner pa webbutik.skl.se

Sveriges
Kommuner
och Landsting

ISBN 978-91-7585-123-5

Post: 118 82 Stockholm
Besdk: Hornsgatan 20

Telefon: 08-452 70 00
www.skl.se


webbutik.skl.se
www.skl.se



