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Sammanfattning 

 

Titel:  Vandrarhemmet Gamla Gefle 

Nivå: C-uppsats i ämnet företagsekonomi  

Författare:  Johan Axberg, Erik Elfström 

Handledare: Ann Wetterlind-Dörner 

Datum: 2011-05-31 

Syfte: 

Bakgrunden till denna studie är en stundande fastighetsförsäljning. Ägare till den aktuella 

fastigheten är idag Gävle kommun och nyttjare Jan Ekroth som driver vandrarhemmet 

Gamla Gefle i fastigheten. Syftet med studien är att undersöka huruvida Gamla Gefle AB 

har den finansiella möjligheten att förvärva fastigheten och om det kan försvaras på ett 

företagsekonomiskt plan.   

Metod:  

I studien har en kvalitativ metod använts där empirin har samlats in från intervjuer och 

ekonomisk information tagits från årsredovisningar. Dessa empiriska data har sedan ställts 

mot vår teoretiska referensram och lett fram till vår analys. I analysen har kassaflöden och 

diskonterade framtida värden räknats fram för att ta reda på resultatet av investeringen.   

Resultat & slutsats:  

Studien når slutsatsen att vandrarhemmet Gamla Gefle bör genomföra förvärvet av 

fastigheten. Det finns ett ekonomiskt utrymme, samt att investeringen kan möjliggöra en 

utveckling av verksamheten. Detta till trots att man får ett minskat kassaflöde i företaget. 

Osäkerhetsfaktorer kring resultaten finns, då det går att göra ekonomiska analyser på flera 

olika sätt. Slutsatsen är likväl tagen på satta förutsättningar, gällande framtida utveckling 

av fastighetsmarknaden och vandrarhemsbranschen.   

Förslag till fortsatt forskning:   

Begränsningen har varit att se till hur en enskild investering kan komma att påverka 

verksamheten, där investeringsalternativet har varit en fastighet. 

Förslag till vidare forskning skulle kunna vara att undersöka förbättringsmöjligheter av den 



dagliga driften hos Gamla Gefle AB. Samt om det finns andra lämpliga 

investeringsalternativ jämte fastigheten. 

Uppsatsens bidrag:  

Studien visar hur en fastighetsinvesteringsmodell används på verkligt exempel och ger ett 

konkret exempel på hur man kan applicera teoretisk kunskap på ett verkligt fall. Konkret 

kan även studien användas av Gamla Gefle AB som en del i ett beslutsunderlag rörande 

fastighetsinvesteringar.  

Nyckelord:  

Fastighetsinvestering, kassaflöde, nuvärde, vandrarhem, turism, finansiering. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Abstract 

Title:  Vandrarhemmet Gamla Gefle  

 

Level: Bachelor Thesis in the subject business economics  

 

Authors:  John Axberg, Erik Elfström  

 

Supervisor: Ann Wetterlind-Dörner  

 

Date: 2011-05-31  

 

Purpose:  
 

The background to this study is an upcoming sale of a property. Owner of the property is 

currently city of Gävle and tenant is Jan Ekroth who runs the hostel Gamla Gefle in the 

buildings belonging to the property. The purpose of this study is to investigate whether Gamla 

Gefle AB has the financial ability to acquire the property and if it can be defended in a 

commercial plane.  

 

Method:  
 

In this study a qualitative method has been used, in which empirical data has been gathered 

from interviews and financial data taken from annual reports. These empirical data have been 

put against our theoretical framework and led to our analysis. In the analysis, cash flows and 

discounted future values have been calculated to determine the outcome of the investment.  

 

Results & conclusion:  
 

The study reaches the conclusion that the hostel Gamla Gefle should complete its acquisition 

of the property, in spite of an decrease of the annual cash flow. The investment could also 

lead to new possibilities of business development. Uncertaintiesô surrounding the outcome is 

connected to the fact that the analysis is based upon assumptions of the market development 

both in real estate as well as in the hostel sector. 

Further research:  
 

The studyôs purpose has been to see how a specific investment may affect the financial 

situation of the hostel, in which the investment option has been a property.  

Suggestions for further research would be to explore opportunities for improvement of the 

daily operation of Gamla Gefle AB. And if there is other appropriate investment options 

alongside with the property.  

 

 

 

 



Contributions:  

 

The study shows how a real estate investment model can be used on a real example, and gives 

a concrete example of how to apply theoretical knowledge to real cases. This study can also 

be used by Gamla Gefle AB as part of their decision-making, regarding real estate 

investments.  

 

Keywords:  
 

Real estate investments, cash flow, present value, hostels, tourism, financing. 
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1. Inledning 
 

1.2 Problembakgrund 

 

1.2.1 Branschbeskrivning 
 

I Sverige idag är den enskilt största näringen i landet sett både till antalet sysselsatta likväl 

som omsättning turistnäringen (Aronsson, Tengling, 2003) Till turistnäringen räknas då en 

vitt skild skara av aktörer som alla sammanbinds av ledorden resa, boende och aktivitet. 

Hotellnäringen i sig kan även ses som en enskild bransch där man räknar in företag som 

erbjuder kvalificerad övernattning, exakt vad som räknas som kvalificerad finns det idag 

ingen standard på i branschen. Hotellnäringen i Gävle består idag av uppskattningsvis 10 

stycken aktörer vilket är en snabb ökning sett till de senaste 2 åren (Ekroth, 2011) Marknaden 

består främst av reguljära hotell men sett till boende med vandrarhems standard återfinner vi 3 

aktörer i Gävle, Vandrarhem Gamla Gefle, Vandrarhem Andrum och Gävle bed and 

breakfast. 

 

1.2.2 Företagsbeskrivning 

 

I den gamla delen av Gävle på söder ligger det idag ett Svenska turistföreningen 

(svenskaturistforeningen.se) anknutet vandrarhem som går under namnet òVandrarhem Gamla 

Gefleò. Denna verksamhet har varit i drift sedan 1946 dªr nuvarande ªgare Jan Ekroth har 

drivit verksamheten sedan 1983, inledningsvis som ett handelsbolag för att sedan omforma 

det till ett aktiebolag 1988.  Tidigare har också verksamhet bedrivits i utkanten av Gävle, 

Engeltofta som har hållits öppet under sommarmånaderna. Denna verksamhet är dock numer 

såld och man har enbart verksamheten inne i Gävle centrum kvar. 

STF spelar den roll idag att de står för marknadsföring, kundregister och möjligheter till 

kollektiva inköp av materiel t.ex. möbler.  

STF beskriver det att man arrenderar verksamheten, men det rör sig snarare om ren 

franchising som de överväger att beskriva det som. STF är även de som idag sitter på 

hyreskontraktet till den fastighet där vandrarhemmet huserar. (Franschiseavtal, bilaga 4)    
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Ekroth har drivit denna verksamhet inledningsvis tillsammans med dåvarande partner som 

senare har valt att gå skilda vägar, i samband med detta ombildades det till ett aktiebolag. 

(Intervju Jan Ekroth, bilaga 6)  

 

Vandrarhemmet idag har en nettoomsättning på ca 3,41 miljoner vilket är en ökning från 2000 

då omsättningen låg på 2,06 med 65 % på 10 år. I tillägg till detta är det värt att nämna att 

takten på omsättningsökningen har varit väldigt linjär över denna tidsperiod. Företaget har 

idag 5 anställda och nyttjar externa företag för underhåll och städtjänster runt om i fastigheten 

som Gävle kommun idag äger. Till STF betalar man idag en indexbaserad arrendeavgift per 

gästnatt som vandrarhemmet har tillsammans med medlemsavgifter till STF. I utbyte får man 

av STF marknadsföring och ett stort underlag av gäster, STF medlemmar, som bor rabatterat i 

alla STF anknutna boenden.  (Intervju Jan Ekroth, bilaga 6) (Franchise avtal med STF 2008, 

bilaga 4) 

 

1.3 Problem 

 

Den utmaning som bolaget står inför idag är den att kommunen som äger fastigheten vill 

avyttra den till ny intressent, där både STF och Ekroth har blivit tillfrågade. Detaljplanerna för 

fastigheten har under det g¬ngna ¬ret ªndrats p¬ s¬ sªtt att det m¬ste bedrivas òºvernattning 

och eller handelò i dessa fastigheter.  

Det aktuella problemet är om vandrarhemmet Gamla Gefle AB bör investera i denna 

fastighet, kommer det vara en bra affär, och kan företaget bära kostnaderna? 

De svårigheter som har funnits för Ekroth att arbeta med STF, har främst härrört sig till att 

man från STF:s håll har detaljstyrt mycket av verksamheten gällande prissättning och 

standard på boendet. De förhållandevis höga avgifterna till STF har vållat en del 

företagsmässiga bekymmer. (Intervju Jan Ekroth, bilaga 6) 

1.4 Frågeställning 

 

Skall vandrarhemmet Gamla Gefle AB investera i fastigheten de nu brukar? Klarar företaget 

av att finansiera fastighetsinvesteringen?  
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1.5 Syfte 
 

Syftet med denna studie är att ta reda på om vandrarhemmet Gamla Gefle AB har de 

ekonomiska förutsättningarna som krävs för att investera i de lokaler vandrarhemmet idag 

nyttjar. Vi ämnar att undersöka huruvida företaget genererar ett tillräckligt stort positivt 

kassaflöde för att bära upp fastighetsinvesteringen. 

 

1.6 Avgränsning 

Arbetet kommer att avgränsa sig geografiskt till Gävle och den marknad som Vandrarhemmet 

Gamla Gefle idag är verksam inom. 
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2. Metod 

2.1 Tillvägagångssätt 

Studien har haft sin start i empirin där syftet har varit att samla information för att begripa och 

skapa en problemformulering. Lämpliga teorier har valts utefter empirin och applicerats i 

analysen. Slutsatsen har sedan formats genom att tolka de resultat analysen har givit. 

2.2 Vetenskaplig ansats 

2.2.1 Hermeneutiskt eller positivistiskt synsätt 

 

De olika synsätt som är dominerande på hur man ser på insamlandet av data är det 

hermeneutiska och det positivistiska synsättet. Det positivistiska synsättet har sin 

utgångspunkt i att för att få en absolut sanning kan vi enbart skaffa os information genom 

självständiga studier utan preferensramar för att kunna se hel objektivt på den information 

man insamlar. Hermeneutiska synsättet på information menar istället att vi är tvungna att 

tolka den information vi anskaffar oss sett till den miljö vi lever i. (Thúren, 2007) Den ägnar 

till att skapa förståelse, genom att tolka den data man anskaffar sig och dra sina slutsatser 

utifrån dessa tolkningar. Detta synsätt tillämpas exempelvis vid öppna intervjuer där svaren 

från respondenten måste tolkas och analyseras för att kunna dras slutsatser ifrån. Det 

positivistiska synsättet på informations insamlande är mer passande vid en kvantitativ metod 

där man har mer òh¬rd dataò att bearbeta. Hermeneutiskt eller positivistiskt synsätt 

I detta arbete kommer det hermeneutiska synsättet att prägla hur insamlandet av data kommer 

ske i och med den kvalitativa metoden för insamlandet av data. Beräkningar kommer även de 

att vara tolkningar och uppskattningar av framtiden som först måste bearbetas för att 

användas. Däremot är vi medvetna om att inget av synsätten går att applicera till fullo, utan 

kommer enbart ha en mer eller mindre framträdande roll i arbetet. 

2.2.2 Induktiv eller deduktiv ansats 

 

De olika vetenskapliga ansatserna man kan använda står mellan en deduktiv och induktiv 

ansats. Den deduktiva ansatsen har utgångspunkt i teorin och utefter den utvecklar man 
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förutsägelser om empirin. Man arbetar efter en hypotes om vad för slutsatser som kommer att 

kunna dras från de empiriska data man insamlat. Den induktiva ansatsen tar istället sin 

utgångspunkt ifrån empirin. (Jacobsen, 2002)  

Grundtanken med den induktiva ansatsen är att man samlar in all den information man 

behöver genom studier av det berörda ämnet. En problematik som uppstår är att dessa data lätt 

kan klassas som kontaminerade då det är nästintill omöjligt att på alla plan säkerhetsställa 

absolut objektivitet i valet av data som tas med och sett till vilket sätt den har samlats in. 

(Saunders, 2007) 

I detta arbete har ansatsen varit från de induktiva hållet, där arbetet har haft empirin som 

huvudsaklig utgångspunkt. I detta arbete har dock ansatsen legat närmare teorin än vad som 

kan anses vara en optimal induktiv ansats, detta har medfört att en större förkunskap har tagits 

med in i intervjuerna än om man inte hade tagit med teorin innan. Detta har för arbetsgången 

sparat tid samt bidragit till att man har kunnat vara mer konkret i sina frågeställningar vid 

intervjuer. Detta sätt, att ha en induktiv ansats med teoretiska modeller med sig vid intervjuer 

bör enbart jobba för att öka kvalitén på studien. (Jacobsen, 2002) 

2.3 Vetenskaplig metod 

2.3.1 Kvantitativ eller kvalitativ metod  

 

Vid insamlandet av data kan två stycken olika metoder användas, kvantitativ och kvalitativ 

metod. Den kvantitativa metoden syftar till att man systematiskt använder sig utav empirisk 

och kvantifierbar data som man sedan sammanställer statistiskt för att kunna dra slutsatser 

ifrån. Exempelvis genomförandet av stora enkätundersökningar vars svar man sammanställer 

och drar slutsatser ifrån med hjälp av statistiska metoder (Saunders, 2007) 

Den kvalitativa metoden syftar istället att användas när man har en mindre undersöknings ram 

att jobba med. Insamlande av data och analys av denna sker löpande, där intervjuer ofta utgör 

en stor del av data insamlandet.(Thúren, 2007)  

I detta arbete kommer den kvalitativa metoden att vara den framträdande metoden för 

datainsamlande, där tyngdpunkten kommer ligga på intervjuer och tolkningar av dessa. 

Beräkningar av ekonomisk karaktär kommer även de att vara beroende av uppskattningar och 

antaganden av framtida värden och marknadsutveckling. 
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2.4 Datainsamling  

Datainsamling kan ske både genom primär- och sekundärdata vilket har varit en nödvändighet 

för att kunna bedriva detta arbete. Primärdata har hämtats in genom intervjuer som 

genomförts i en semistrukturerad form. Primärdata har utgjort utgångspunkten i detta arbete, 

vilket sedan har kopplats till relevant och tillförlitlig sekundärdata. En kombination av dessa 

två former ökar studiens trovärdighet. (Dahmström, 2011) 

2.4.1 Primärdata  

Med primärdata menas att ny information samlas in som antingen kan komma från så kallad 

fältdata exempelvis intervjuer, men även att man skickar ut enkätundersökningar eller gör 

observationer på det berörda området. Fördelen med primärdata är att man kan försäkra sig 

om resultatens aktualitet. (Dahmström, 2011) 

I detta arbete utgörs primärdata av intervjuer som har varit av stor vikt för att skapa relevans 

och betydelse för studien . Data från intervjuerna har ansetts hålla hög kvalité och hålla hög 

sanningsgrad. 

 

2.4.2 Sekundärdata 

 

Sekundärdata är redan sammanställd information som används i eget syfte. Exempel på 

sekundära datakällor är litteratur, tidskrifter, registerdata, rapporter och andra publicerade 

källor. En problematik med sekundärdata är att den inte alltid är användbar till den aktuella 

studien, metoden och syftet som förelåg vid framtagandet är sällan känt. Risk finns även för 

att sekundärdata kan vara inaktuell. (Dahmström, 2011) 

I detta arbete kommer sekundärdata ifrån litteratur, vetenskapliga artiklar och 

årsredovisningar vilka har bedömts att hålla hög trovärdighet. Följaktligen har även så pass 

relevant och aktuell sekundärdata som möjligt eftersträvats. 

  

2.5 Intervjuurval   

Intervjuurval kan ske slumpmässigt eller icke slumpmässigt, det vill säga att man aktivt väljer 

en population man vill undersöka i skillnad till att slumpmässigt plocka ut sin studiegrupp 
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(Dahmström, 2011). En ändamålsenlig urvalsgrupp består av individer man har valt utefter 

vilka man tror bäst kan ge användbar information till studien (Saunders, 2007)  

I detta arbete har vi valt att använda oss av en ändamålsenlig urvalsgrupp för att besvara vår 

frågeställning, detta för att frågeställningen är väldigt preciserad till en specifik verksamhet. 

 

I urvalet är den största intervjukällan Jan Ekroth som är den som idag driver vandrarhemmet 

Gamla Gefle. Hans medverkan i intervjuerna är av stor betydelse genom att han har kunnat 

bidra med information om rörelsen och företagsklimatet som hade varit mycket svårt att 

tillgodogöra sig på annat sätt. Jans tankar om den fortsatta driften har likväl varit av betydelse 

för att kunna bedöma kommande utveckling av företaget. 

Mer i urvalet finner vi STF som idag har ett franchise avtal med vandrarhemmet och är till 

stor del delaktiga i hur verksamheten bedrivs. STF är idag den enskilt största 

sammanslutningen av vandrarhem i Sverige och har på så sätt kunnat bidra med information 

om marknaden och utveckling i branschen. Intervju med STF har varit av vikt för att vi skall 

kunna bedöma STF:s kommande roll i vandrarhemmets framtid. 

Intervju har även genomförts med Swedbank i mening att få en kreditgivares syn på vilka 

möjligheter som kan finnas vid en fortsatt utveckling av vandrarhemmet. Intervjun har valts 

för att kunna få information kring vilka möjligheter och restriktioner som finns vid 

kreditgivning för fastighetsköp. Swedbank har valts även för att man tidigare har varit i 

kontakt med samma bankkontor från vandrarhemmets sida, och därmed bedöms som den mest 

sannolika samarbetspartnern.  

 

Vi har även genomfört en kortare intervju med Svensk Fastighetsförmedling i syftet att 

klargöra huruvida det finns likartade fastighetsobjekt på marknaden idag. 

2.6 Intervjumetod 

Intervjuer kan ta olika form beroende på hur de är konstruerade, antingen med starkt 

standardiserade och styrda intervjuer där svar och ämnes områden blir begränsade. 

Intervjuerna kan även genomföras ostandardiserade där respondenten ges större frihet i att 

utveckla sitt svar och tolka frågan. De ostandardiserade intervjuerna kan genomföras 

semistrukturerat eller djupgående, den semistrukturerade formen innebär att man har 
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förutbestämda frågor man kommer att behandla under intervjun till skillnad till den 

ostrukturerade där man enbart har ett ämne att behandla. (Saunders et al., 2009)Den 

ostandardiserade intervjuformen leder intervjun till blir mer kvalitativ i sin utformning i 

skillnad till den standardiserade som är tänkt att kunna användas vid kvantitativt insamlande 

av data. 

Vi har valt att använda oss ostandardiserade intervjuer där våra respondenter har intervjuats 

främst genompersonliga möten med hjälp av ett semistrukturerat upplägg. Intervjuer har även 

skett vi e-post och telefon där samma form av semistruktur har använts.  

2.7 Intervjugenomförande 

Vi har valt att använda oss ostandardiserade intervjuer där våra respondenter har intervjuats 

främst genompersonliga möten med hjälp av ett semistrukturerat upplägg. Intervjuer har även 

skett via telefon där samma form av semistruktur har använts. Under intervju med 

vandrarhemsföreståndaren har vi även genomfört helt öppna och djupgående intervjuer för att 

uppnå en bredare bild av verksamhetens dagliga drift och förhållningssätt. Detta har givit en 

mycket god inblick i den dagliga verksamheten som kommer att vara av stor vikt vid vårat 

fortsatta arbete med analys och slutsatser. 

 

2.8 Tillförlitlig het  

Att bedöma tillförlitligheten av data är i en studie av yttersta vikt för att kunna uppnå 

tillförlitlighet för arbetet i sin helhet. De grundläggande frågorna som skall besvaras är hur 

pass tillförlitlig informationen är, men även på vilket sätt man kan anse informationen som 

tillförlitlig. Detta ligger till grund för att uppnå validitet och reliabilitet i arbetet. (Kylén, 

2004) 

2.8.1 Validitet 

Med validitet menas hur relevant och hur hög kvalité den gjorda datainsamlingen håller, i 

relation till det studien är menad att besvara. I brist på tillräckligt hög validerad information 

kommer studiens tillförlitlighet att försämras.  (Saunders et al., 2007)  

 

För att uppnå hög validitet på intervjuer är det av stor vikt att intervjuaren har utformat 
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frågeställningar som är hopkopplade med syftet för studien. Mer krävs även att 

frågeställningar under en intervju är framställda så att det inte finns risk för missförstånd 

mellan intervjuaren och dess respondent. (Kylén, 2004) (Andersen, 1994) 

2.8.2 Reliabilitet 

Med reliabilitet menas hur pålitlig en källa är, att man lätt kan göra om studien och uppnå 

samma resultat. Detta innebär att det ej bör förekomma slumpvariabler eller partiska 

ställningstaganden i exempelvis intervjuer. Att uppnå hög reliabilitet i sin studie är att utforma 

intervju frågor så att de är enkla med hög tydlighet. (Kylén, 2004) (Andersen, 1994) 

I arbetet har intervjuerna genomförts med objektivitet som grund och svar har fått ökat 

reliabilitet genom att omformuleringar utav frågeställningen skett. Dokumentation av 

intervjuerna har även skett i både textform och ljudupptagning för att kunna följa upp dessa 

och därmed ytterligare säkerhetsställa sanningsgraden i den givna informationen.  

2.9 Källkritik  

Sett till intervjuerna är kritik gällande telefonintervjun relevant i den meningen att det lätt 

uppstår osäkerhetsfaktorer. Dels att man under intervjun var tidsbegränsad vilket kan ha 

påverkat respondenten att till fullo utveckla sina svar. Faktorer som mer påverkat är att man 

under intervjun kan ha misstolkat varandra genom utelämnande av fysisk interaktion, där 

kroppsspråk och syftningar kan ha varit svåra om inte omöjliga att upptäcka. Denna kritik 

görs gällande åt bägge håll där missförstånd mycket väl kan ha uppkommit på bägge sidor 

under intervjun.  

De litterära källorna får anses hålla hög validitet och reliabilitet, dels för att de används i 

utbildningssyfte och har undergått kritisk granskning dessförinnan. En viss kritik kan vara att 

att källorna har en internationell prägel som kan skapa vissa generaliseringar.  

De vetenskapliga artiklar vi använt oss av får likväl anses tillförlitliga då de har varit föremål 

för granskning. Kritik kan dock riktas mot valet av litteratur som mycket väl kan komma att 

spegla personliga referenser om vad som anses vara lämpliga för arbetet. Viss kritik kan även 

riktas gentemot källor där ny forskning antingen inte tas med eller tas med utan tillräcklig 

validering, detta är dock väldigt svårt att undersöka.  
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3. Teori 

I teoriavsnittet presenteras relevanta modeller som kommer att användas för att besvara vår 

frågeställning. Här tas modeller över hur fastighetsinvesterings beslut kan fattas, samt teori 

om kassaflödesanalys upp. 

3.1 Fastighetsinvesteringar  

Frågan om att investera i en fastighet eller inte, sammanhänger med en rad frågor som 

behöver besvaras. Det finns däremot ett grundläggande krav som man ställer på en 

fastighetsinvestering, framför allt skall den ur en företagsekonomisk synpunkt vara 

ekonomiskt fördelaktig.  

Det som skiljer en fastighetsinvestering ifrån andra investeringar är tidsperspektivet. En 

fastighet kräver kontinuerligt underhåll över en lång tidsperiod av sin ägare. 

Underhållsarbeten, fastighetsskatter, lagar och bestämmelser som inte dyker upp vid t.ex. 

monetära investeringar som aktier eller valutainvestering.  För att lättare få en bild av vad 

man bör ta med i beslutet om att göra en fastighetsinvestering eller ej har vi använt oss av en 

teoretisk modell (Jaffe & Sirman, 1995) om vilka olika bedömningssteg man bör ta i 

beaktande gällande fastighetsinvesteringar. I varje steg av modellen görs det kompletterande 

bedömningar och beräkningar av det berörda området för att passa den aktuella situationen. 

Vi finner denna modell väldigt användbar för vår studie i och med att den går att applicera på 

vår problemformulering. Den har även stora möjligheter till vidare studier. 
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3.1.2 The real estate investment process 

The real estate investment process är en modell som syftar till att vägleda en investerare när 

man står inför att investera i en fastighet. (Jaffe & Sirmans, 1995) Varje steg behandlar ett 

område som bör gås igenom innan man går vidare mot ett investeringsbeslut.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fig 1: Real Estate Investment process, (Jaffe & Sirmans, 1995, s.6) 
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3.1.2.1 Steg 1 ɀ Identifiering av behov och begränsningar  

 

Första steget i modellen utgörs av att man måste klarlägga investerarens intresse i fastigheten, 

varför vill man investera i en specifik fastighet? Framtida investerares mål med 

fastigheten/verksamheten skall också klargöras för att bilda en uppfattning om fastigheten är 

av lämplig karaktär. Skall man bedriva en specialiserad verksamhet, är det även viktigt att 

fastigheten är specialiserad till ändamålet. (Jaffe & Sirmans, 1995)  

Första steget på modellen väger man in investerarens begränsningar. Är man geografiskt 

begränsad, ekonomiskt, storleksmässigt gällande fastigheten är exempel på punkter som bör 

klarläggas för att kunna bedöma om fastigheten är lämplig för investeraren.  

I modellen tas även frågan om staten kan komma att utgöra ett hinder eller problem för 

investeringen upp. Staten sätter upp regler för hur lån får ske samt om man får köpa en viss 

fastighet. Fastigheter kan ha begränsningar i vem som får äga och vad fastigheten får 

användas till. (Jaffe & Sirmans, 1995) Detaljplaner över den aktuella fastigheten måste 

överensstämma med det man har tänkt använda den till. 

3.1.2.2 Steg 2 ɀ Omvärldsanalys  

I detta steg av investeringsmodellen behandlar man området omvärldsanalys. Här lyfter man 

fram vikten av att analysera marknadsförhållanden, hur utbudet ser ut på marknaden sett till 

fastigheter. Finns det ett stort utbud som kan göra att det blir svårt med en exakt 

prisbedömning, eller finns det få? 

Ett fåtalet lämpliga fastigheter driver upp priser och kan göra det försvarbart med ett högt 

fastighetspris, ett större utbud gör att det finns utrymme för större prisdiversifiering vilket gör 

att man lättare kan jämföra priser och kostnader med andra objekt. (Fuerst & Marcato, 2011)  

I denna del av modellen skall man även klargöra hur ens egen marknadssituation ser ut.  

Hur ser framtiden ut för företagets marknad? Är det en stabil marknad som går att förutse, är 

jag ensam aktör eller är det en konkurrensutsatt marknad? Är marknaden där vi befinner oss 

gynnsam framöver, kan vi räkna med fortsatta òbra tiderò? I omvªrldsanalysen analyseras hur 

kreditmarknaden ser ut, dvs. hur ser finansierings möjligheterna ut för en 

fastighetsinvestering? (Jaffe & Sirmans, 1995)     

 

Den lagliga aspekten gällande vad man faktiskt förvärvar sett till nyttjandegrad och 

fastighetstillbehör är av stor vikt. Det måste undersökas om man som ägare blir begränsad till 
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vad man får fysiskt göra med fastigheten och vilket ansvar man har gentemot närliggande 

omgivning. Finns det regler som avgör om ombyggnationer får ske eller inte, får jag som 

fastighetsägare ett ansvar gentemot omgivningen sett till renhållning och allmän skötsel.  

Mer ser man till den finansiella omgivningen vid en investering, enligt modellen kan 

jämförelse av inlåning och utlåningsräntor jämföras. Är det så att man som investerare bäst 

har sitt kapital i fastigheten, eller finns det mer fördelaktiga investeringar att göra? Detta kan 

komma att avgöra hur mycket man skall använda sig av kontant betalning kontra lån. (Jaffe & 

Sirmans, 1995) 

Finns det investeringsmöjligheter med godtagbar risknivå som ger högre avkastning än 

fastigheten så skall man enligt modellen låna upp kapitalet till fastigheten och investera sitt 

egna kapital på andra marknader för att kunna maximera sin avkastning.  

Vidare betonas att i och med de snabba och relativt stora skiftningarna som sker sett till 

kostnad på krediter bör man som fastighetsinvesterare vara beredd på att växla sin 

finansiering mellan lånat och eget kapital. (Cannaday & Yang, 1997)  

I sin områdesbedömning skall man även analysera den rådande beskattningen sett till en 

eventuell fastighetsinvestering.  Hur kan kommande vinst på fastigheter att beskattas i 

framtiden, och hur kommer ägandet av fastigheten att beskattas. (Jaffe & Sirmans, 1995) 

3.1.2.3 Steg 3 - Finansiell analys 

Det tredje steget handlar om att analysera kassaflödet av investeringen. Förutsättningen är att 

investeringen motiveras av företagsmässiga skäl, grundtanken är att det skall vara ekonomiskt 

fördelaktigt. Kassaflödet ska beräknas för den period som man har tänkt ha fastigheten i sin 

besittning eller på en bestämd tidsram. I och med att man inte vet kommande kassaflöde i 

framtiden görs dessa beräkningar på så rimliga antaganden som är möjligt, företrädesvis av att 

använda sig av tidigare uppgifter gällande fastigheten och den verksamhet som har bedrivits 

där. (Jaffe & Sirmans, 1995) 

Modellen listar två huvudsakliga källor till intäkter för en fastighet där det ena är framtida 

försäljning av fastigheten där man räknar på ett framtida värde fastigheten skulle kunna 

inbringa vid försäljning ett givet datum. Här görs en bedömning över hur man tror att 

fastighetsmarknaden kommer utvecklas, kommer marknaden förändras och i sådana fall hur? 

(Dhar & Goetzmann, 2005) Behandlar man en hyresfastighet, där inkomsten kommer ifrån 

hyresgäster kan man istället göra en beräkning på att sälja fastigheten som en verksamhet, där 
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både rörelsens intäkter samt fastighetens värde utgör försäljningspriset. (Jaffe & Sirmans, 

1995) 

Den andra källan till kassaflöde är de intäkter som är förenade med ägandet av fastigheten det 

kan röra sig om att man hyr ut fastigheten till extern part som i sin tur bedriver verksamhet, 

eller använder det som bostad. (Jaffe & Sirmans, 1995)  

I bägge fallen rör det sig om en intäkt som härrör från en hyresavgift man ålagt en tredje part. 

Fastighetsägaren kan också vara densamme som bedriver verksamheten i den aktuella 

fastigheten, då är intäkterna man skall räkna med de som är hänförbara till fastigheten. En 

beräkning över vilka kommande intäkter man kan förvänta sig av genom att bedriva 

verksamhet i fastigheten. Intäkter som verksamheten skulle kunna ha fått utan ägandet av 

fastigheten skall inte tas med i bedömningen huruvida investeringen skall genomföras. (Jaffe 

& Sirmans, 1995)  

 

Kassaflöden består även av utbetalningar som man har förenat med fastigheten, vad kan 

fastigheten att inbringa kontra vad kommer den att medföra för utbetalningar. Utbetalningar 

härrörande till fastighet tar man upp framförallt finansieringen, hur stora amorteringar och 

ränteutgifter investeringen kommer att innebära, är frågor som måste besvaras i detta steg. Till 

fastigheten skall man även räkna in utbetalningar för daglig drift av fastigheten i form av 

lagstadgade avgifter och underhåll. När man har gjort en bedömning om inbetalningar och 

utbetalningar för fastigheten är det dags enligt modellen att gå till nästa steg. (Jaffe & 

Sirmans, 1995) 
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3.1.2.4 Steg 4- Väg resultat mot krav 

 

I det fjärde steget tas informationen man har sammanställt i det tredje och ställs mot varandra, 

tanken är här att utröna om man kommer få ett positivt eller negativt kassaflöde till följd av 

investeringen. Man skall beräkna värdet på investeringen. Det listas tre olika sätt att göra detta 

på, tumregeln, traditionell värdering och diskonterat kassaflöde. Det gällande kassaflödet skall 

ställas mot ett nytt beräknat kassaflöde efter investeringen för att se om det blir ett positivt 

eller negativt resultat. Här klarläggs huruvida det finns ett tillräckligt stort positivt kassaflöde 

för att bära upp en fastighetsinvestering, får man ett negativt resultat kommer investeringen ej 

att kunna genomföras. (Jaffe & Sirmans, 1995) 

Den metod som för studien är av största intresse gällande fastigheten är det diskonterade 

framtida värdet. I denna metod menar man att värdet på investeringen utgörs av den 

förväntade framtida värdeökningen. Detta värde blir en ytterligare post att ta med i 

bedömningen om investeringen.  Grunden ligger i att en investering accepteras om nuvärdet 

på inbetalningarna är högre än nuvärdet på kostnaderna. (Jaffe & Sirmans, 1995) 

I detta steg av processen skall investerarens önskade avkastning på investeringen mätas mot 

den beräknade avkastningen utifrån kassaflödet. Understiger avkastningen den önskade nivån 

sker ej investeringen och processen att finna ett nytt objekt startar om. (Jaffe & Sirmans, 

1995) 

 

3.1.2.5 Steg 5 ɀ Investeringsbeslut 

 

Det sista steget i modellen är att ta det slutgiltiga beslutet om investeringen skall ske eller inte. 

Det gäller att sammanväga de antaganden man har gjort man har gjort i tidigare steg och 

bedöma tillförlitligheten i dessa. Anser man att antagandena håller tillräckligt hög 

tillförlitlighet och investeringen har bedömts som lönsam görs investeringen. (Jaffe & 

Sirmans, 1995) 
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3.2 Kassaflödesanalys 
 

Att göra en kassaflödesanalys anser vi vara fundamentalt för att i slutändan kunna besvara vår 

frågeställning, kommer vandrarhemmet Gamla Gefle AB klara av att bära de utbetalningar 

och kostnader som uppkommer i samband med ett köp av fastigheten? 

Ett företags kassaflödesanalys visar det enskilda företagets in- och utbetalningar under en 

kortare eller längre tidsperiod. (Greve, 2003) 

Den dagliga styrningen av likvida medel (likviditetsstyrning) går ut på att planera för att 

pengar finns tillgängligt när det är dags att betala räkningar samt att de likvida medel som 

finns i företaget hanteras på ett effektivt sätt. Den utströmning av pengar som lämnar företaget 

måste hela tiden täckas upp av ett minst lika stort tillflöde av pengar. Under en kortare period 

kan det förekomma underskott i betalningsbalansen, förutsatt att företaget har en stabil 

kassatäckning. Detta kan dock inte fortgå under längre perioder då företaget riskerar att gå i 

konkurs. För att förebygga att denna typ av problem uppkommer, lämpar det sig att ta hjälp av 

en kassaflödesanalys. En kassaflödesanalys anses också vara ett värdefullt instrument att tillgå 

när det handlar om att utvärdera effekterna av olika handlingsalternativ. (Greve, 2003) 

Kassaflödena delas i regel in i tre olika kategorier: löpande verksamhet, 

investeringsverksamhet och finansieringsverksamhet. (Greve, 2003) 
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Fig2 . Kassaflödesanalysens tre delar, (Greve 2003, s.220) 

 

3.2.1 Den löpande verksamheten 
 

När man sammanställer kassaflödesanalysen, som grundar sig i den löpande verksamheten, 

kan man välja att göra detta genom antingen den direkta eller den indirekta metoden.  

En sammanställning med hjälp av den direkta metoden, kan närmast liknas vid en 

resultaträkning, där intäkter och kostnader har räknats om till inbetalningar och utbetalningar.  

Uppställningen för den löpande verksamheten enligt den direkta metoden ser ut enligt 

följande: 

 

 

 

 

 

 

Fig 3. Direkt metod, (Greve, 2003, s.220) 
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Utgångspunkten för den direkta metoden är företagets nettoomsättning, men hjälp av denna 

kan man fastställa storleken på de inbetalningar som skett under året. Sannolikt motsvarar 

dock ej nettoomsättningen det egentliga inflödet av pengar från kunder, då det i regel 

förekommer kunder som köpt på kredit och som därmed fakturerades föregående år. Tillika 

finns det även kunder som fakturerades i slutet av året och betalar efterföljande år. (Greve, 

2003). 

För att komma tillrätta med problematiken, och därmed få en sanningsenlig 

kassaflödesanalys, krävs därför två balansräkningar som komplement till nettoomsättningen ï 

en som visar kundfordringar vid årets början (ingående balans) samt en som visar dessa vid 

årets slut (utgående balans). Vid beräkningen av totala summan inbetalningar från kunder, 

adderas företagets nettoomsättning med kundfordringar vid årets början och subtraheras med 

kundfordringar vid årets slut. (Greve, 2003)  

 

 

 

 

Fig 4. Inbetalning kunder, (Greve, 2003, s. 223) 

 

För att kunna upprätta en kassaflödesanalys enligt den direkta metoden, behöver du även veta 

summan av utbetalningarna till leverantörer och anställda. För att beräkna företagets 

rörelseutbetalningar använder du summan rörelsekostnader som redovisas i resultaträkningen. 

Beräkningen skiljer sig dock beroende på om företaget använt sig av en kostnadsslagsindelad 

eller en funktionsindelad resultaträkning. (Greve, 2003) 

Då det för denna studie enbart är relevant att redogöra för, sambandet mellan rörelsekostnader 

och utbetalningar vid en kostnadsslagsindelad resultaträkning, utesluter vi att redogöra för 

sambandet vid en funktionsindelad resultaträkning. 
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Sambandet mellan rörelsekostnader och utbetalningar illustreras nedan: 

Fig 5. Samband mellan rörelsekostnader och utbetalningar till leverantörer och anställda med 

kostnadsslagsindelad resultaträkning, (Greve, 2003, s. 251) 

 

 I den kostnadslagsindelade resultaträkningen redovisas kostnader som utgifter plus 

lagerförändring. Vid beräkning av kassaflödena utgår man enbart ifrån utgifterna.   

Av ovan illustrerade figur framgår att två poster i resultaträkningen helt saknar anknytning till 

företagets kassaflöde, dessa är avskrivningar och förändring av lager. (Greve, 2003) 

Beräkningen för utbetalningar till leverantörer följer av nedanstående figur: 

 

 

 

 

 

 

Fig 6. Utbetalning till leverantörer och anställda, (Greve, 2003, s.251) 
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Den löpande verksamheten omfattar utöver rörelseverksamheten även in- och utbetalningar 

avseende finansiella intäkter och kostnader, samt skatter. Skattekostnaden som företagen 

redovisar i resultaträkningen motsvarar årets preliminärskatt. Denna post korrigeras för 

eventuell kvarskatt samt eventuell skatteåterbäring för att erhålla den inkomstskatt som 

betalats ut under året, det vill säga: Skatt ï Skattefordran (IB) + Skattefordran (UB) + 

Skatteskuld (IB) ï skatteskuld (UB) = betald inkomstskatt. (Greve, 2003) 

 

3.2.2 Investeringsverksamheten 
 

I enlighet med Redovisningsrådets rekommendationer bör tillgångar specificeras, då det rör 

sig om större investeringar (Redovisningsrådet, 2010). 

I kassaflödesanalysen från investeringsverksamheten redogörs enbart för in- och utbetalningar 

avseende inköp och försäljningar av materiella och finansiella tillgångar. Beräkningar 

gällande företagets kassaflöde avseende investeringsverksamheten görs enligt följande:  

 

Försäljning materiella anläggningstillgångar ï Förvärv materiella anläggningstillgångar + 

Försäljning av värdepapper ï Förvärv av värdepapper = Kassaflöde från 

investeringsverksamheten. (Greve, 2003) 

 

3.2.3 Finansieringsverksamheten 
 

Det tredje steget i kassaflödesanalysen, finansieringsverksamheten, utgörs av hur företaget 

finansierar sin verksamhet och dess investeringar. (Jensen & Meckling, 1978) I detta fall är 

det enbart relevant för studien att redogöra för finansiering i form av lån hos kreditgivare. (se 

bilaga 6)  

I balansräkning redovisar företaget för dess kort- och långfristiga skulder. De kortfristiga 

skulderna utgörs av skulder med en löptid på under 12 månader, medan de långfristiga 

skulderna utgörs av skulder med löptid överstigande 12 månader. (Greve, 2003) 

För att beräkna kassaflödena till följd av finansieringsverksamheten görs följande beräkning:  

Nyemission ï Utbetald utdelning + Upptagna lån ï Amorteringar = Kassaflöde från 

finansieringsverksamheten. (Greve, 2003) 
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För att bestämma storleken på amorteringarna görs följande beräkning:  

Lån (IB) + Nyupplåning under året ï Lån (UB) = Amortering . Summan av nyupptagna lån 

beräknas genom att skuldökningen (eller minskningen) adderas/subtraheras med summan av 

amorteringarna. (Greve, 2003) 

3.2.4 Årets kassaflöde 

 
Slutligen, efter att alla tre stegen är genomförda, kan vi addera dessa och därmed se det totala 

kassaflödet i företaget, (Mao, 2003) det vill säga: Kassaflöde från den löpande verksamheten 

+ Kassaflöde från investeringsverksamheten + Kassaflöde från finansieringsverksamheten = 

Årets Kassaflöde (+ Likvida medel vid årets början = Likvida medel vid årets slut.) 

En sammanfattning av de tre olika verksamhetskategorierna följer i nedan illustrerade figur: 

 

Fig 7. Kassaflödena från de tre verksamheterna i företaget, (Greve, 2003, s. 241) 
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4. Empiri 

4.1 Swedbank 

Swedbank tillhör en av den största bankaktören på den svenska marknaden idag sett till 

antalet kunder som är ca 9,6 miljoner kunder i 13 länder och ca 700 000 företagskunder, 

främst på sina hemmamarknader som är Sverige, Estland, Lettland och Litauen. 

(Swedbank.se)  

4.1.1 Intervju med Ewa Thuresson  

Intervju med Ewa Thuresson, ansvarig för företagskrediter vid Swedbanks kontor i Gävle 

city- 4 maj 2011.  

Ewa Thuresson förklarar att lånemarknaden för företag under de senaste åren haft en snarlik 

utveckling som den vi har kunnat se på privatsidan.  

Vi har genomgått en lång period av nedåtgående räntor vilket resulterat i en gynnsam 

situation för de låntagare, med större bolån och rörlig räntesats. En likartad situation har 

rådigt för företagslån, där vi har kunnat se en uppgång i antalet utfärdade krediter, dels till 

följd av den förmånliga räntan. Till följd av detta har även företagare med rörlig räntesats haft 

möjlighet att göra mycket bra besparingar. Man bör dock ha i beaktande att det under de 

senaste åren, även fått bevittna många konkurser i Gävleborg till följd av den ekonomiska 

krisen. 

När man som företagare ansöker om lån gällande en fastighetsinvestering är den process man 

genomgår vid riskbedömningen ytterst snarlik den vi gör vid privata bolån, förklarar Ewa. 

Givetvis vill banken försäkra sig om att företaget besitter ett tillräckligt stort kapital för att 

kunna följa den amorteringsplan som upprättas samt kunna betala räntorna på lånet. Utöver 

detta krävs även att man sätter fastigheten som säkerhet för investeringskrediten samt att ett 

pantbrev tecknas efter att banken säkerställt fastighetens korrekta värde.   

Gällande företagskrediter finns ingen fastställd ränteplan då räntorna är individuellt utformade 

efter varje enskilt företag, efter att en mängd olika variabler har tagits med i beaktande. Dock 

kan man generellt säga att räntesatsen för företagslån stämmer väl överens med de lån som 
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erbjuds vid privata bolån. Räntorna skiljer sig åt på samma sätt som för privatkunderna, 

beroende på som man har valt en uppbunden eller en rörlig räntesats. 

Gällande amorteringsplanen ställs dock lite hårdare krav gällande längden på 

återbetalningstiden i och med att en enskild person sällan kan ställas som betalningsskyldig 

för lånet. Här är det den juridiska personen och ej privatpersonen som belånat sig. Det gäller 

att banken gör en bedömning över hur levnadskraftigt bolaget anses vara över tiden, det vill 

säga hur länge det beräknas generera betalningsströmmar.  

När man gör en bedömning gällande ett mindre företag med endast en eller ett fåtal ägare 

väger man precis som vid privata bolån in hur länge till man tror att personen i fråga är 

arbetsför. Det kan vara så att företaget slutar att existera när ägaren valt att pensionera sig. För 

att citera Ewa Thuresson, s¬ òkan man ej upprätta en amorteringsplan på 50 år för en enskild 

nªringsidkare om han eller hon redan ªr 60 ¬rò (Intervju Ewa Thuresson, bilaga 8)   

4.2 Intervju med Svenska turistföreningen 
 

Svenska turistföreningen (svenskaturistforeningen.se) grundades 1885 och ser sig själva idag 

som en fristående och politiskt obunden organisation med ett medlemsantal kring 300000 

personer. STF:s uppgift är att främja svensk turism och sprida kännedom om folk och land. 

(svenskaturistforeningen.se)  

I verksamheten finns idag 320 vandrarhem, tio fjällstationer och 43 fjällstugor i väglöst land i 

de svenska fjällen. STF bedriver också verksamhet i lokalföreningar runt om i Sverige och 

samarbetar internationellt med organisationen HI Hostels som har anknutna medlemmar över 

hela världen. 

4.2.1 Intervju med Barbara Frilund-Ekberg, 2011-04-25 
 

Intervju med Barbara Frilund-Ekberg, destinationschef  för Dalarna, Gästrikland och 

Hälsingland- 25 april 2011. 

 

STF ser väldigt ljust på framtiden. (Intervju Barbara Frilund-Ekberg, bilaga 7) Givetvis finns 

flera osäkerhetsfaktorer och variationer förekommer från år till år, men ser man till 
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beläggningsgraden
1
 visar våra egna siffror att vi ligger ett par procentenheter över de privata 

aktörerna på marknaden. Det man idag kan se som ett orosmoln är den starka kronkursen 

vilket gör det dyrare för omvärlden att turista i Sverige. Det finns även andra parametrar man 

tar hänsyn till när vi gör våra omvärldsanalyser förklarar Frilund-Ekberg, exempelvis tar vi 

även hänsyn till väder samt när helgdagar infaller på året vilket även det kan komma att 

påverka turismen. Den gångna vintern har vi bland annat sett att fjällturismen har 

missgynnats, till följd av bra vintrar i södra Sverige samt en påsk som infallit sent på året.  

STF har dock lång erfarenhet av marknaden och arbetar aktivt med att planera långsiktigt 

vilket gjorde att vi redan i höstas förutsåg detta och genom detta kunde vi planera inför den 

annalkande situationen förklarar Frilund-Ekberg. Detta är något som skiljer STF från de icke-

anslutna vandrarhemmen som tycks ha blivit tagna av situationen när beläggningsbortfall 

uppkommit. (Intervju Barbara Frilund-Ekberg, bilaga 7)  

På STF har vi dock kunnat se att man även under sämre tider kunnat se en ökad efterfrågan på 

boende, främst i våra fjällanläggningar. Detta tror vi kan härledas till att man hellre väljer att 

prioritera semester i Sverige och fjällen framför utlandssemester när tiderna är sämre. Vi har 

ibland även kunnat se en motsatt utveckling när tiderna är bättre och att man då istället väljer 

att semestra utomlands. (Intervju Barbara Frilund-Ekberg, bilaga 7)   

Förr i tiden ägde STF merparten av de fastigheter där de bedrev vandrarhemsverksamhet. 

Man anlitade då istället en entreprenör som drev verksamheten. Det kunde även vara så att 

kommunen kontaktade STF i syftet att finna stugvärdar till en lokal för att bedriva 

vandrarhemsverksamhet i.   

Idag är situationen annorlunda. Idag är det snarare som så att man har en separat entreprenör 

som kontaktar STF om att eventuellt ansluta sin verksamhet för att kunna dra nytta av de 

marknadsfördelar som det innebär att vara ett anslutet vandrarhem. (Intervju Barbara Frilund-

Ekberg, bilaga 7) 

Frilund-Ekberg förklarar vidare att verksamheten i Gävle ser lite annorlunda ut, då kommunen 

idag står som ägare av fastigheten och Ekroth har bedrivit verksamheten i 27-29 år och STF 

har hyrt lokalen sedan 1947. Ekroth sitter idag med ett franchise avtal från 2008 som har varit 

föremål för diskussion att ändras men, vi har ej nått en ny överenskommelse. Avtalen STF har 

idag skiljer sig mellan de olika franchisetagarna beroende på när de ingick avtal med STF. 

                                                           
1
 Beläggningsgraden ς Är antalet belagda rum genom totala antalet rum  
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Idag har STF ingen klar policy över huruvida man ska äga sina fastigheter eller inte, dock är 

ambitionen att behålla ägandet på den nivå som de ligger idag, det vill säga koncentrerat till 

fjällstugor och fjällstationer. Anledningen till detta hänförs främst till det ekonomiska 

åtagandet, vilket det innebär att äga en fastighet. Utöver de kostnader som uppkommer i 

samband med en fastighetsinvestering, så tillkommer även kostnader för renhållning och 

miljö. Exempelvis har kostnaden för reningsverket vid Saltoluokta fjällstation kostat cirka 

fem miljoner kronor, samtidigt som stationen har en totalomsättning på cirka sex miljoner 

kronor per år. Detta gör att det blir mycket svårt att få situationen ekonomsikt hållbar. STF ser 

det som ett onödigt risktagande att äga fastigheter. Faktum är att man hellre säljer av 

fastigheter än köper nya. Dock finns en möjlighet att ståndpunkten omvärderas om 

möjligheten till en väldigt bra affär skulle uppkomma.  

Vid ett eventuellt fastighetsköp är det många aspekter som tas med i beräkningen, givetvis är 

den rent ekonomiska delen viktig . Ser man till situationen i Gävle så är en investering i 

fastigheten nödvändig och som vi har räknat på det så är det inte möjligt att genomföra och få 

det lönsamt om man inte även innehar driften över vandrarhemmet. (Intervju Barbara Frilund-

Ekberg, bilaga 7)  Frilund-Ekberg skulle dock gärna se att man från STF:s håll säkrade sin 

närvaro i Gävle mer långsiktigt. Våra beräkningar visar att det just nu inte skulle vara någon 

bra affär för STF att enbart äga fastigheten, vi har inte ekonomi till det i dagsläget. Skulle 

situationen ändra sig att Jan inte skulle vara intresserad av fastigheten längre, kommer denna 

fastighetsinvestering säkerligen hamna på förhandlingsbordet igen för att kunna säkra 

närvaron i Gävle. (Intervju Barbara Frilund-Ekberg, bilaga 7) 

 

4.3 Intervju med Vandrarhemmet Gamla Gefle 
 

I den södra stadsdelen av Gävle ligger idag ett vandrarhem som har bedrivit verksamhet sedan 

1947 (Se bilaga nr 1) Jan Ekroth har sedan 1983 bedrivit vandrarhemsverksamhet i denna 

fastighet. Verksamheten har skett under franchisetagande genom STF som har hyrt 

fastigheten av Gävle kommun och vidare hyrt ut den till Gamla Gefle AB. 

4.3.1 Intervju med Jan Ekroth 
 

Intervju med Jan Ekroth- 5 april, 18 april och den 11 maj 2011. 
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Jan Ekroth har sedan 1983 bedrivit vandrarhems verksamhet i Gävle i de lokaler som han idag 

huserar i. Dessa har han hyrt av STF som i sin tur hyrt lokalerna av Gävle kommun. Detta 

förhållande har skapat en form av andrahandskontrakt till nyttjandet av fastigheterna vilket 

har upplevts som en begränsning i utvecklandet av verksamheten. Viljan att förändra 

fastigheten och verksamheten i sig har varit begränsat av att man har haft kommunen som 

ägare vilka då också har ansvarat för renoveringar och skötsel och allmän drift. Även om 

kommunen har skött sin del som ägare finns det mycket kvar att önska av sin hyresvärd anser 

Ekroth. Kommunen har inte som sin primära verksamhet att syssla med 

vandrarhemsverksamhet vilket gör att hela deras apparat sett till inköp av inventarier och 

skötsel kan vara väldigt tungrott. Ekroth beskriver att kommunen inte är den bästa 

hyresvärden när det gäller att bedriva vandrarhemsverksamhet, det finns inte någon inom 

kommunen som har vandrarhem i sin arbetsbeskrivning. Det är inte bara Ekroth som har insett 

denna problematik utan även kommunen som nu har ställt ut fastigheten till försäljning med 

Ekroth och STF som spekulanter.  

Priset som Gamla Gefle AB har blivit erbjuden på fastigheten grundar sig på en 

fastighetsvärdering kommunen har låtit göra (Preliminärt värdeutlåtande 2010-04-19) och 

ligger där på 1,8 miljoner kronor. Diskussioner gällande priset pågår fortfarande och enligt 

Jan talas det om en prisbild på 1,8 miljoner. Ekroth finner detta vara ett mycket bra pris för 

fastigheten och ser det väldigt lockande att investera i den. För att finansiera köpet av 

fastigheten där vandrarhemmet finns idag, ska en upplåning ske.  

Det finns renovering och förnyelsebehov i fastigheten vilka Ekroth skulle vilja åtgärda som 

ägare av fastigheten, inte bara skulle det förbättra vandrarhemsverksamheten utan även det 

framtida värdet på fastigheten. (Intervju Jan Ekroth, bilaga 6) Summan Ekroth har tänkt låna 

ligger kring två miljoner som skulle möjliggöra de ombyggnationer och förbättringar man vill 

genomföra. 

 

Detta skulle göra att Ekroth inte behöver belasta sin nuvarande verksamhet med ett lån, samt 

att det i framtiden finns möjlighet att sälja något av bolagen samtidigt som man bedriver 

fortsatt verksamhet i det andra. En framtida utveckling som nämns är att själv i framtiden 

agera hyresvärd till den aktuella fastigheten efter att ha sålt sin vandrarhemsverksamhet 

vidare. Renoveringarna som Ekroth vill genomföra är inte av akut slag utan mer för att höja 

standarden på fastigheten. De berörda områdena är självhushållen och de allmänna 
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hygienutrymmena som då skulle uppdateras till modern standard. (Intervju Jan Ekroth, bilaga 

6)  

Finansieringen av köpet är som sagt tänkt att ske genom lån. Bank är dock i nuläget oklart. 

Ekroth har haft kontakt sedan tidigare med Swedbank. Det som styr valet av kreditgivare 

kommer i slutändan vara den som kommer att kunna erbjuda bäst lånevillkor. Vid samtal med 

olika kreditgivare har man talat om en amorteringsplan som ligger på 20 år där en 

räntekostnad idag skulle kunna bindas någonstans kring 5 % några exakta värden har Ekroth i 

dagsläget inte fått. (Intervju Jan Ekroth, bilaga 6)  

 

På vandrarhemmet idag har man omkring 10 000 övernattningar per år där man har en 

blandad fördelning mellan sällskap och ensam kommande gäster vilket enligt Ekroth har ökat 

de senaste åren.  

Fördelning på rum har dock en mer klassisk vandrarhemsutformning där fördelningen ser ut 

som följande. Totalt 25 stycken rum att hyra ut, varav 2 stycken enkelrum, 10 stycken 

tvåbäddsrum, 3 stycken trebäddsrum, 6 stycken fyrbäddsrum, 1 stycke fembäddsrum och 3 

stycken sexbäddsrum. Mer intäktsbringande verksamhet kommer från frukostservering och 

uthyrning av sänglinnen, som är i direkt relation till antalet gäster på vandrarhemmet. Dessa 

två inkomstkällor beskrivs av Ekroth som väldigt fördelaktiga då det är en hög vinstmarginal 

på dessa servicetjänster.  

De kostnader som Ekroth dras med idag är idag kallhyra för fastigheten som ligger på 35 000 

kr per månad, och en genomsnittlig driftskostnad på ca 200 000 kr per år. Vattenkostnad 

tillkommer vilken har uppskattats ligga på ca 25 000 kr. Detta är idag de kostnader som direkt 

belastar fastigheten enligt Ekroth, resten av kostnadsposter i årsredovisningen tillskrivs driften 

av affärsverksamheten.  

En kostnadspost som kommer att försvinna tills nästa år är en leasingkostnad för företagets bil 

på 32 000 kr som har använts väldigt lite. Ekroth uttrycker själv att det inte är riktigt att ha en 

leasingkostnad på 32 000 kr när man kör ca 600 mil på ett år med bilen som mest har använts 

för varutransporter. Bilen kommer istället att köpas loss, då får Jan bort en onödig kostnad i 

företaget.  

Mer nödvändiga kostnader för företaget är lönekostnaderna som under det gångna har ökat 

med ca 100 000 kr, som en följd av att Ekroth har arbetat mindre personligen under det 

gångna året vilket resulterat i fler timmar för den anställda personalen. Att lönekostnaderna 
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skulle fortsätta att öka är inte särskilt troligt såvida inte beläggningen ökar i samma takt tror 

Ekroth. 

Diskussionen om framtiden leder oss snabbt in på samarbetet med STF och vad Ekroth tror 

om det i framtiden. STF lyfts fram som en bra samarbetspartner i många aspekter, men vissa 

svårigheter beskrivs. Avgifterna till STF har till och från varit alldeles för höga vilket lett till 

att viljan att driva vandrarhemmet har sjunkit, föregående avtal med STF ledde exempelvis till 

att Ekroth betalade 40 % av sina logiintäkter som avgift till STF.  

 

Numer sitter Ekroth med ett indexreglerat avtal som gör att han betalar 13.67 kr per gästnatt 

istället, vilket har blivit en avsevärd förbättring sett till kostnaderna. Det som STF istället 

bidrar med är sitt starka varumärke, som har en stark igenkännlighet.  

Detta tror Ekroth gör att man som kund känner en större trygghet i att bo på vandrarhemmet. 

Gästen förutsätter att det håller en viss standard och att man får valuta för sina pengar. Genom 

STF får vandrarhemmet idag sin marknadsföring, vilket Ekroth själv inte jobbar med. Ekroth 

tror detta är en stor anledning till att man ser så många vandrarhem som är anslutna, det är en 

bra marknadsföringskanal att vara medlem STF som främsta skäl. 
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5. Analys  
 

Frågeställningen till denna studie skall besvaras genom att empirisk data analyseras med hjälp 

av de valda teoretiska modellerna. Empirin utgörs av de genomförda intervjuer som finns 

samt den ekonomiska information som finns i valda årsredovisningar (Bilaga 5, 

årsredovisningar) Analysens syfte är att försöka besvara de frågor som vandrarhemmet Gamla 

Gefle kommer att ställas inför när man skall avgöra om en fastighetsinvestering skall ske eller 

inte. Analysen kommer att ligga till grund för diskussion och slutsats. 

 

5.1 Analysens disposition 
 

Utgångspunkten kommer att vara the real estate investment process (Jaffe & Sirmans, 1995) 

där varje steg kommer att analyseras för att se vad det är som är viktigt för vandrarhemmet att 

gå igenom i sin beslutsprocess. Analysen skall mer behandla den ekonomiska informationen 

genom att konstruera en kassaflödesanalys i enlighet med teorin.  

 

5.2 The real estate investment process 

5.2.1 Identifiering av behov och begränsningar 
 

Första steget i modellen är att undersöka vilket intresse investeraren har i fastigheten detta fall 

så rör det sig om Ekroth som har bedrivit sin vandrarhemsverksamhet i fastigheten sedan 

1983 och har flertalet skäl att intressera sig för fastigheten. Det mest grundläggande är att 

fastigheten är en nödvändighet för att ens kunna driva sin verksamhet, och med ett oklart 

ägande av fastigheten kan detta komma att riskeras. Det är troligt att en extern fastighetsägare 

skulle kunna finna andra affärsmöjligheter än vandrarhemsverksamhet i denna i Gävle centralt 

placerade fastigheten. Detta skapar ett incitament för att Ekroth ska ha ett intresse för 

fastigheten, likväl som det gör så för STF som de är måna om att det skall bedrivas 

vandrarhemsverksamhet i Gävle (Intervju med STF).  Ekroth vill gärna utveckla 

vandrarhemsverksamheten bland annat genom renoveringar och viss nybyggnation i 

fastigheten vilket skulle kunna förhöja boendekvalitén, detta som ett led till att kunna öka sina 
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intäkter. Som situationen ser ut idag hyrs istället fastigheten av kommunen och att bygga om 

fastigheter man själv inte äger är inte ekonomiskt försvarbart. Inte heller är det utan problem 

att övertyga en part som idag inte jobbar med vandrarhem eller boende för den delen att det 

kan behövas investeringar för att säkra verksamhetens fortsättning. Boendemarknaden i Gävle 

är hårt utsatt för konkurrens där det enbart det senaste året har ökat sin kapacitet med ca 100 

bäddar (Intervju med Jan Ekroth) detta gör att man måste se till att man är tillräckligt stark 

konkurrent på marknaden för att inte tappa sin andel. Ett köp av fastigheten skulle eliminera 

många av de begränsningar gällande ombyggnationer och renoveringar, det skulle då vara upp 

till Jan hur mycket och hur man skulle vilja förändra fastigheten för att bäst passa 

verksamheten.  

 

Den geografiska bedömningen likväl som fastighetens utformning tordes inte ligga till grund 

för en diskussion med tanke på att man idag har bedrivit verksamheten i denna fastighet sedan 

1983. Läget och utformningen på fastigheten kan anses som fastställt att det passar kriterierna 

för verksamheten. Det som kan tas upp till diskussion är om det finns en annan fastighet som 

jämförelsevis skulle kunna erbjuda bättre förutsättningar. Detta hamnar utanför vår 

begränsning av studien och kommer inte att behandlas här. Fastigheten har begränsningar idag 

uppsatta av kommunen. Dessa är fastighetens detaljplan där det listas att fastigheten skall 

användas till vandrarhem och handel, beaktande skall även tas till att fastigheten har ett 

historiskt värde. Begränsningar sett till ombyggnationer finns till det yttre där det nuvarande 

utseendet skall bevaras sett till stil och epok. Innergården får heller inte bebyggas, inga 

begränsningar sätts till de inre utrymmena och deras utformning eller storlek. (bilaga nr 2) 

 

STF lyfter fram att man är intresserad av att man har en närvaro i Gävle specifikt för att man 

ser det som en viktig marknad i Sverige samt att fastigheten i sig är viktig för STF sett till det 

historiska värdet. STF har själva gett ut en informationsfolder om fastigheten som beskriver 

dess historia ända från 1742. (Folder av STF, bilaga 1) Denna historiska betydelse är enligt 

STF i linje med hur STF vill bedriva sin verksamhet, där historia är en viktig del. Man har 

även gett ut böcker om historiska brott i trakterna kring deras anläggningar (Wahlsten & 

Tapper, 2007) vilket till viss del mer understryker det intresse STF har för att även ha en 

historisk prägel.  Enligt samma folder har man bedrivit vandrarhem i denna fastighet sedan 

1946 i regi av STF. Detta visar på att denna fastighet mer har ett inarbetat rykte som 

vandrarhem och har en historia som mycket väl bör vägas in i avseendet som lämplig 

fastighet. (Intervju Svensk fastighetsförmedling, bilaga 9) 
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5.2.2 Omvärldsanalys 
 

Marknaden för fastigheter i Gävle som är aktuella för att bedriva vandrarhemsverksamhet i får 

ses som starkt begränsat. I intervju med Ekroth (Bilaga 6) har han personligen ingen 

kännedom om några andra fastigheter som finns till försäljning som är förberedda för 

övernattning eller skulle ses som lämpliga för sådan verksamhet. Detta bekräftas även av Eva 

Erkers Löfstrand på Svensk Fastighetsförmedling som vid intervju inte känner till att det 

skulle finnas någon form av hotellrörelse eller fastighet med sådan detaljplan till salu på 

marknaden i Gävle (Bilaga 9). Detta leder till att bedömningen av den aktuella marknaden är 

att den är starkt begränsad sett till antalet objekt.  

Marknaden för vandrarhemsverksamhet i Gävle består idag av tre stycken vandrarhem, 

Gamla Gefle, Gävle Bed and Breakfast och Andrum vandrarhem och rum som finns listat på 

de ledande bokningsföretagen. (vandrarhemskartan.se) Marknaden består även av 

hotellverksamhet som får bedömas i viss mån konkurrera om kunderna, dessa uppgår till 10st 

till antalet som kan bedömas ligga i anslutning till Gävle stad, max 5km från Gävle 

Centralstation. (hotels.com) (booking.com)  

Ekroth svarar på frågan angående konkurrensen att det planeras nybyggnationer hos 

existerande hotell samt att det finns tal om nybyggnationer i Gävles stadskärna. I 

lokaltidningen Gävle Dagblad kan vi läsa en artikel från 7 september 2010 om det nyöppnade 

Hotell City Gävle som inledningsvis tillhandahåller 25 rum men har planer på att öka upp till 

100 rum. Ägaren av hotellet Stefan Hedqvist berättar mer i intervjun att han ser ett stort behov 

av fler hotellrum i centrala Gävle.(Ekman, Sven-Olof, 2010-09-07) Denna framtidstro delar 

även Ekroth, att det kommer vara en fortsatt efterfrågan på centralt boende i Gävle. 

Beläggningen för vandrarhemmet Gamla Gefle under de senaste åren varit stabil med mindre 

fluktuationer mellan åren. Den sammantagna trenden är att beläggningen ökar enligt statistik 

från STF:s årsberättelser från 2006 -2010 (svenskaturistföreningen.se) Även i kommunens 

värdeutlåtande (Bilaga 3) bedöms marknadsrisken för denna typ av verksamhet i Gävle som 

väldigt låg.  

Det finns ingen anledningen att tro att beläggningsgraden skulle märkbart försämras för 

vandrarhemmet Gamla Gefle, under den närmsta framtiden som skulle komma att påverka ett 

investeringsbeslut. 

En ytterligare aspekt att ta till bedömning i omvärldsanalysen är situationen för finansiering 

av fastighetsinvesteringen för vandrarhemmet Gamla Gefle AB.  
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I intervju med Ewa Thuresson (Bilaga 8) framgår det att lånesituationen för småföretag idag 

är väldigt lik den som gäller för privata bolån när man tittar till fastighetsförvärv. Kraven som 

ställs från Swedbank är att det skall finnas ett tillräckligt kassaflöde för att bära upp 

amortering och räntekostnader. Krav från Swedbank är även att fastigheten sätts som säkerhet 

för eventuellt lån, detta efter att banken har säkerhetsställt att den inte är övervärderad.  

Initialt kan vi inte se att et skulle finnas några hinder för Gamla Gefle AB att få till en 

finansieringslösning med Swedbank som aktuell kreditgivare. Detta kommer närmare 

undersökas i den finansiella analysen där kassaflödet från verksamheten kommer att beräknas.    

I omvärldsanalysen sätts det även upp som ett bedömningskriterium den lagliga situationen 

som råder för förvärv av fastigheten.(Ball & Sadka, 2009) I detaljplanen framgår det att 

fastigheten och dess användningsområde är reglerat. Detaljplanen reglerar att fastigheten 

endast får användas till handel och vandrarhemsverksamhet och att byggnadens historiska 

värde skall bevaras. Detta sätter upp vissa restriktioner vad som gäller utseendeförändringar 

till det yttre, men reglerar ej de inre utrymmena.(Detaljplan, bilaga 2) 

I och med att vandrarhem Gamla Gefle har blivit erbjudna att förvärva fastigheten från 

kommunen, tolkar vi detta som att det inte föreligger några juridiska hinder sett till företaget 

eller Ekroth som person.    

 

5.2.3 Finansiell analys 
 

5.2.3.1Kassaflödesanalys 
 

Intresset ligger här att ta reda på hur kassaflödet ser ut i verksamheten idag, dagens kassaflöde 

kommer att beräknas på 2010 års redovisning (Bilaga 5) där de enligt modellen relevanta 

uppgifterna kommer att användas för uppställningen. Beloppen kommer att tas upp till samma 

värde som anges i årsredovisningen. Till början skall vi beräkna kassaflödet från den löpande 

verksamheten och kommer här gå utefter figurerna beskrivna i teorikapitlet. Alla beräkningar 

görs i kronor. 

 

För att beräkna kassaflödet från den löpande verksamheten krävs att vi beräknar inbetalning 

ifrån kunder. (figur 4, s.22) 
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+ Nettoomsättningen (RR) + 3 412 231 

+ IB Kundfordringar  + 88 561 

+ IB Övriga kortfristiga fodringar + 13 979 

ï UB Kundfordringar ï 50 215 

ï UB Övriga kortfristiga fodringar ï 9 697 

= Inbetalningar från kunder  = 3 454 863 

Källa: Egen, 2011 

Fortsatt beräknar vi utbetalningar till leverantörer och anställda, där för rörelsen aktuella 

poster tas med i beräkningen. Utgångsmallen för beräkningen är tagen från figur 6. (figur 6, 

s.23) 

+ Övriga externa kostnader + 1 301 120 

+ Personalkostnader + 1 317 094 

+ IB rörelseskulder + 330 945 

ï UB rörelseskulder -592 967 

= Utbetalningar till leverantörer och anställda = 2 356 192 

Källa: Egen, 2011 

Uppställning för den löpande verksamheten tas ifrån figur 3, där värdet från ovan gjorda 

beräkningar förs in. (figur 3, s.21) 

+ Inbetalning från kunder +3 454 863 

ï Utbetalningar till leverantörer och anställda -2 356 192 

= Kassaflöde från den löpande verksamheten 

före betalda räntor och inkomstskatter 

= 1 098 671 

+ Erhållen ränta + 9 213 

ï Betald ränta -18 913 

ï Betald inkomstskatt -229 470 

= Kassaflöde från den löpande verksamheten = 859 501 

  Källa: Egen, 2011 

Fortsatt krävs att kassaflödet från investeringsverksamheten beräknas, uträkningarna kommer 

att följa det i teorin beskrivna posterna och tillvägagångssättet.  
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+ Försäljning av materiella anläggningstillgångar  0 

ï Förvärv av materiella anläggningstillgångar -14 800 

+ Försäljning av värdepapper 0 

ï Förvärv av värdepapper -180 000 

= Kassaflöde från investeringsverksamheten = -194 800 

  Källa: Egen, 2011 

Den sista delen som skall beräknas kassaflödet är resultatet ifrån finansieringsverksamheten 

och blir uppställd som följer i enlighet med teorin: 

+ Nyemission 0 

ï Utbetald utdelning - 200 000 

+ Upptagna lån 0 

ï Amorteringar 0 

= Kassaflödet från finansieringsverksamheten = - 200 000 

Källa: Egen, 2011 

5.2.3.2 Årets kassaflöde 
 

Slutligen, efter att alla tre stegen är genomförda, kan vi addera dessa och därmed se det totala 

kassaflödet i företaget. Detta visas i nedanstående uträkning. 

Kassaflöde löpande verksamhet +859 501 

Kassaflöde investeringsverksamhet -194 800 

Kassaflöde finansieringsverksamhet -200 000 

Totalt kassaflöde i företaget = 464 701 

Källa: Egen, 2011 

Resultatet av årets kassaflöde blir positivt, ett resultat på 464 701 kr under det gångna året.  

Det största positiva flödet kommer från den löpande verksamheten som visar att inbetalningen 

från kunder överstiger de löpande utbetalningarna vandrarhemmet har för att säkerhetsställa 

den dagliga driften under året. Investeringsverksamheten visar istället på ett negativt resultat, 

vandrarhemmet har alltså investerat i inventarier/ maskiner och värdepapper mer än vad man 

har sålt under året. Avsaknaden av försäljning sett till inventarier/maskiner och värdepapper 

gör att detta kassaflöde endast innehåller minusposter. Slutligen har finansierings 
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verksamheten under året endast bestått av en utdelning på 200 000 kronor vilket då har skapat 

ett negativt flöde på 200 000 kronor.  

5.2.3.3 Tillkommande poster vid investering 
 

Vid en investering kommer det tillkomma en rad ny poster som man måste ta hänsyn till när 

man gör den finansiella analysen, där ingår det poster som direkt kommer att påverka 

kassaflödet i företaget. Det kommer även att uppstå poster som inte direkt påverkar 

kassaflödet, dessa måste dock även tas med i bedömandet av fastighetsinvesteringen. 

Kassaflödet 

Följande poster kommer att direkt påverkas av fastighetsförvärvet. 

Övriga externa kostnader: 

- Kommer att minskas med 412 000 kr som hyreskostnaden idag uppgår till enligt 

kommunens värdeutlåtande. (Bilaga 3) 

- Kommer att öka med 485 980kr enligt kommunens beräkningar gällande skötsel, 

vatten och avlopp, sophämtning, försäkring, fastighetsskatt, fastighetsavgift och 

underhåll. (Bilaga 3)  

Detta ger en total ökning i övriga externa kostnader med 73 980kr. 

Betald ränta:  

 

Kommer att påverkas i enlighet med det lån som Jan har planerat att teckna. Lånesumman är 

1 800 000 kr med en ränta på 5 % årligen. Detta innebär att Jan kommer totalt under 20 år ha 

betalt 945 000 kr i ränta utan hänsyn till inflation.   

Den betalda räntan kommer att öka med 90 000 kr det första året, samt kommer en årlig 

amortering på 90 000 kr tillkomma. Räntekostnaderna kommer successivt att minska med att 

amorteringen genomförs varje år och därmed få en allt mindre påverkan på kassaflödet. I den 

finansiella analysen tas det första årets räntekostnader i beaktande för att se om verksamheten 

idag kommer att kunna bära den kostnad investeringen innebär. 
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Betald inkomstskatt: 

 

Till följd av investeringen uppkommer nya kostnader som direkt kommer påverka årets 

resultat. Detta kommer följaktligen påverka den betalda skatten för företaget. 

- Ökning av externa kostnader med 73 980 kr (485 980 ï 412 000).  

- Ökning av betald ränta med 90 000 kr. 

I årsredovisningen från 2010 beräknades skatt utifrån summan 855 752 kr (780 752 + 75 000) 

(Bilaga 5) Vid investering av fastigheten kommer årets skatt beräknas på 691 772 kr (855 752 

-73 980 -90 000). 

Bolagsskatten 2010 är 26,3 % (skatteverket.se), detta ger en ny skattekostnad på 181 936 kr 

(691 772* 0,263). 

Förvärv av materiella anläggningstillgångar: 

Kommer att öka med priset på den förvärvade fastigheten, uppskattningsvis 1 800 000 kr.  

Upptagna lån: 

 

Kommer att öka med lånesumman uppskattningsvis 1 800 000 kr. 

Amortering: 

Amorteringen kommer att öka med 90 000 kr , se tidigare uträkning. 

 

Fastighetens framtida värde 

En övrig finansiell aspekt att ta med i analysen är ett framtida värde på fastigheten.  

För att kunna beräkna ett framtida värde på fastigheten har vi hämtat statistik gällande 

prisutvecklingen på fastigheter i Gävle mellan åren 2000 ï 2010 som visar på en 

genomsnittlig ökning på 110 %. (lantmateriet.se) Vid användande av denna information skall 

beaktande tas att det inte finns någon säkerhet i att samma form av prisutveckling på 

fastigheter kommer att fortsätta i framtiden. Speciellt eftersom att värdet skall beräknas 20 år 

fram i tiden som löptiden på lånet beräknas ligga på. (Intervju Jan Ekroth, Bilaga 6) 

En diskonteringsränta på 2 % kommer att användas som är riksbankens nuvarande 

inflationsmål.(riksbank.se)  
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Beräkning av fastighetens framtida försäljningspris om 20 år, beräkningar i kronor : 

Inköpspris: 1 800 000 

Fastighetens framtida värde om 20 år utan diskontering: ((1 800 000*2.1)*2.1) = 7 938 000  

Nuvärdesfaktor: 0,98^20 = 0,667079718 

Fastighetens nuvärde om 20 år: 7 938 000*0,66708718 = 5 299 472 

För att besvara huruvida fastighetsköpet i sig kommer att vara lönsamt måste de kostnaderna 

för lånet ställt i relation till försäljningspriset jämföras. En förutsättning för att dessa skall 

kunna jämföras är att även räntekostnaderna diskonteras till ett nuvärde. Tidigare uträkning av 

kassaflödesanalysen tar upp att de sammanlagda räntekostnaderna kommer uppgå till 945 000 

kronor sett till en räntesats på 5 %.  

Uträkningen har skett genom att nuvärdesfaktorn 0.98 används för varje år, upphöjt till 

respektive år. (Ax, Johansson, Kullvén, 2010) 

Diskonterade räntekostnader till följd av den årliga amorteringen på 90 000 kronor följer 

nedan.  

Diskonterade räntekostnader år x1 till år x20 

År Räntekostnad Diskonterad 

räntekostnad 

År Räntekostnad Diskonterad 

räntekostnad 

1 90 000 88 200,00 11 45 000 36 032,91 

2 85 500 88 114,20 12 40 500 31 781,03 

3 81 000 76 236,55 13 36 000 27 684,81 

4 76 500 70 561,16 14 31 500 23 739,72 

5 72 000 65 082,30 15 27 000 19 941,37 

6 67 500 59 794, 36 16 22 500 16 285,45 

7 63 000 54 691,91 17 18 000 12 767,79 

8 58 500 49 769,64 18 13 500 9 384,33 

9 54 000 45 022,38 19 9 000 6 131,10 

10 49 500 40 445,10 20 4 500 3 004,14 

   Summa 945 000 824670, 25 

Källa: Egen, 2011 
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Det beräknade nuvärdet av räntekostnaderna uppgår till ca: 824 670 kr 

För att avgöra en framtida eventuell vinst på fastigheten måste de diskonterade 

räntekostnaderna tas med i beräkningen. Uträkning görs som följer nedan. 

Framtida försäljningspris nuvärde ï Inköpspris ï diskonterad räntekostnad = Vinst nuvärde. 

5 299 472 ï 1 800 000 -824 670 = 2 674 802 kr i vinst innan skatter och avgifter. 

 

5.2.4 Väg resultat mot krav 
 

I detta steg av processen, steg fyra, skall man visa på vilken effekt investeringen får på den 

finansiella analysen. 

Effekt på kassaflödet efter investering 

Löpande verksamheten:  

+ Inbetalning från kunder +3 454 863 

ï Utbetalningar till leverantörer och anställda -2 430 172 

= Kassaflöde från den löpande verksamheten 

före betalda räntor och inkomstskatter 

= 1 024 691 

+ Erhållen ränta + 9 213 

ï Betald ränta -108 913 

ï Betald inkomstskatt -181 936 

= Kassaflöde från den löpande verksamheten = 743 055 

Källa: Egen, 2011 

Investeringsverksamheten: 

+ Försäljning av materiella anläggningstillgångar 0 

ï Förvärv av materiella anläggningstillgångar -1 814 800 

+ Försäljning av värdepapper 0 

ï Förvärv av värdepapper -180 000 

= Kassaflöde från investeringsverksamheten = -1 994 800  

Källa: Egen, 2011 
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Finansieringsverksamheten: 

+ Nyemission 0 

ï Utbetald utdelning - 200 000 

+ Upptagna lån 1 800 000 

ï Amorteringar 0 

= Kassaflödet från finansieringsverksamheten = 1 600 000 

Källa: Egen, 2011 

 

Totalt kassaflöde efter investering: 

743 055 ï 1 994 800 + 1 600 000 = 348 255 kr. 

Till  följd av fastighetsinvesteringen kommer kassaflödet sett till årsredovisningen 2010 att 

minska med 116 446 kronor (464 701 ï 348 255). 

Företaget kommer att efter investeringen att behålla ett positivt kassaflöde även om det har 

minskat. 

 

Framtida värde på fastigheten 

Sett till fastigheten finns det en uträknad diskonterad vinst på 2 674 802 kr i vinst på 

tidsperioden 20 år innan skatter och avgifter. Då beräkningstiden är väldigt lång för 

fastigheten med stora osäkerhetsfaktorer som grundar sig i en förutsättning om en likartad 

framtida prisutveckling, skall denna vinst ses med stor skepticism.  Fastigheten är även 

reglerad i sitt användande sett till detaljplanen, detta är även det en källa till osäkerhet. Dessa 

osäkerhetsfaktorer gör att man ej bör använda detta värde som ett incitament att genomföra 

investeringen eller ej. Däremot ger det en indikation på framtida värdeökning i fastigheten. 

 

5.2.5 Investeringsbeslut 

 
Enligt beräkningarna kommer vandrarhemmet ha möjlighet att bära upp kostnaderna för lånet 

med ett minskat kassaflöde som följd. Det finns en indikation på en framtida värdeökning i 

fastigheten enligt beräkningarna även om de har en hög osäkerhetsfaktor och ej bör vara 

avgörande i beslutsfattningen. För det ska kunna vägas in i avgörandet krävs det att det har 

gjorts en utförlig scenarioanalys, en bedömning av framtiden. (Farragher & Savage, 2007) I 
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enlighet med investerarens mål med fastigheten och den förväntade värdeökningen på 

fastigheten, gör att man trots det lägre kassaflödet kan motivera en investering. 
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6. Diskussion 
 

I analysen av den eventuella fastighetsinvesteringen som vandrarhemmet Gamla Gefle står 

inför finns det klara argument för att genomföra den, likväl som det finns anledning att vara 

uppmärksam på risker och osäkerhetsfaktorer som omgärdar investeringen. Det som i första 

hand talar för att vandrarhemmet gör en god affär att investera i fastigheten är hänförligt till 

kommunens värdeutlåtande av fastigheten. (Bilaga 3) I denna framgår det att fastigheten står 

till fö rsäljning för 1 800 000 kronor vilket är 1 300 000 kronor lägre än det beräknade 

taxeringsvärdet av fastigheten. Detta ensamt som argument väger bara det starkt som skäl att 

genomföra investeringen om det finns finansiellt utrymme för det. I analysen av kassaflödet 

får vi fram att vandrarhemmet kan bära en sådan kostnad som investeringen skulle innebära. 

Detta är baserat på årsredovisningen 2010, vilken har företrätts av kontinuerligt förbättrade 

resultat. Vi gör bedömningen att denna utveckling kommer att fortsätta sett till våra intervjuer 

och analyser av marknaden och dess framtida utsikter. Ägaren av Gamla Gefle AB, Jan 

Ekroth, har en vision av att utveckla sin fastighet genom att genomföra en rad 

förbättringsarbeten på fastigheten. Dessa bedömer Jan, samt vi kommer gagna företagets 

fortsatta utveckling med en ökad konkurrenskraft på marknaden. Dessa former av 

ombyggnationer och investeringar är som tidigare sagt mycket svåra att ekonomiskt försvara 

för en fastighet som man själv inte äger. För Jan Ekroth som person kan 

fastighetsinvesteringen även innebära en framtida ekonomisk trygghet, där en värdeökning får 

bedömas som högst trolig. I en artikel i Dagens Nyheter redovisas värdeökningen på 

fastigheter i Sverige under 2010 då den uppgick till 10,4 %. (TT, 2011-02-23) Även en artikel 

i Dagens Industri beskrivs framtidsutsikterna för svenska fastigheter som mycket goda. 

(Hofbauer, Cathrine, 2011-06-15) Detta stärker vår tes om en positiv utveckling på 

fastighetsmarknaden framöver. Det är dock svårt att med säkerhet fastställa ett framtida värde. 

Mer finns också möjligheter att i framtiden ha en inkomstkälla som hyresvärd av fastigheten, 

till en ny operatör av vandrarhemsverksamheten. 

 

Risker med investeringen finns framförallt i finansieringsdelen där räntekostnaderna vid en 

rörlig räntesats är svåra att förutse, även vid det tänkta alternativet med en fast ränta så 

uppstår det osäkerheter med framtida kassaflöde. (Nunnally, 2006) Det kan uppstå 

oförutsedda komplikationer sett till verksamheten som kan komma att påverka kassaflödet 

negativt, till sådan grad att det kan bli svårt att klara av finansieringskostnaderna. Att själv stå 
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som ägare för fastigheten medför även det risker sett till underhållskostnader, olyckor och 

skador som på förhand inte går att förutse. Att äga fastigheten bidrar till en större 

arbetsbelastning än tidigare vilket även den kan vara svår att förutse. 

 

Modellen (Jaffe & Sirmans, 1995) vi har använt oss av i denna studie finner vi vara väldigt 

användbar då den är tydlig i sin utformning och användbar på flera olika investeringsobjekt, 

vilket gör att det lätt kan göras jämförelser mellan fler av dessa. Detta givet att man enligt 

modellen finner flera lämpliga fastigheter för investering, förutsatt att de passar investerarens 

krav och mål. 

 

Personligen tror vi att det kan finnas möjligheter i att se över hur man i framtiden skulle vilja 

fortsätta sitt arbete med STF. Finns det möjligheter att omförhandla det franchiseavtal man 

idag lyder under till att möjliggöra en förändrad prissättning i och med kommande 

fastighetsförbättringar? Kan det vara ett alternativ för vandrarhemmet att stå utan ett avtal 

med STF, och på så sätt helt och hållet reglera sin framtida prissättning och 

verksamhetsutveckling?   
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7. Slutsats 
 

Vandrarhemmet Gamla Gefle har mycket att tjäna på denna fastighetsinvestering, dels sett till 

ett förmånligt pris samt att ett förvärv skulle öppna upp för fortsatt utveckling och säkrad 

konkurrenskraft. I våra beräkningar om vandrarhemmet finansiellt kan bära kostnaderna som 

uppstår vid en investering, får vi svaret att det finns ett tillräckligt stort utrymme. 

Investeringen kommer påverka kassaflödet negativt, men i vår bedömning inte av sådan grad 

att det skulle äventyra den fortsatta verksamheten. Önskan från Jan Ekroth idag att utveckla 

verksamheten ställer också ett krav på att äga den. Detta sammanvägt med en trolig positiv 

värdeökning på fastigheten talar även detta för ett genomförande av investeringen. Vårt 

förslag blir att genomföra investeringen främst grundat på potentiella 

utvecklingsmöjligheterna för driften av vandrarhemmet som bör säkra för en fortsatt god 

utveckling. Vinstmöjligheterna som finns i fastigheten är mycket troliga, men svåra att 

bedöma med avseende till fastighetsmarknadens framtida utveckling. Därför anser vi att den 

vinstmöjligheten skall tas med i bedömningen av investeringen.    

 

7.1 Förslag till vidare forskning 

Begränsningen har varit att se till hur en enskild investering kan komma att påverka 

verksamheten, där investeringsalternativet har varit en fastighet. 

Förslag till vidare forskning skulle kunna vara att undersöka förbättringsmöjligheter av den 

dagliga driften hos Gamla Gefle AB. Samt om det finns andra lämpliga 

investeringsalternativ jämte fastigheten. 
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