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SVEA HOVRATT DOM Mal nr
Mark- och miljooverdomstolen  2026-07-15 F 8748-25
060403 Stockholm

OVERKLAGAT AVGORANDE
Nacka tingsritts, mark- och miljodomstolen, dom 2025-05-23 i mal nr F 6439-22 och
F 8503-22, se bilaga A

PARTER

Klagande och motpart
Stockholms kommun
105 35 Stockholm

Ombud: G.S.och E.G.

Klagande och motpart

Fastighets AB Skjutsgossen nr 8 & Co KB, 916502-7971
c/o Vasakronan AB

Box 30074

104 25 Stockholm

Ombud: C.G.och M.L.

SAKEN
Omprdvning av tomtrattsavgald for fastigheterna X och Y i Stockholms kommun

MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLENS DOMSLUT

1. Mark- och miljoéverdomstolen faststéller mark- och miljddomstolens dom.

2. Stockholms kommun ska ersitta Fastighets AB Skjutsgossen nr 8 & Co KB for dess
rattegangskostnad 1 Mark- och miljooverdomstolen med 1 181 388 kr jimte rénta

enligt 6 § réntelagen fran dagen for denna dom. Av beloppet avser 918 752 kr

ombudsarvode.
Dok.1d 2354334
Postadress Besoksadress Telefon Telefax Expeditionstid
Box 2290 Birger Jarls Torg 16  08-561 670 00 maéndag — fredag
103 17 Stockholm 08-561 675 50 08:00-16:30

E-post: svea.avd6@dom.se
WWW.svea.se
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YRKANDEN I MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLEN

Stockholms kommun har yrkat att Mark- och miljodverdomstolen ska dndra mark-
och miljodomstolens dom och avseende fastigheten X faststilla den arliga
tomtréttsavgilden for den avgildsperiod som borjade 16pa den 1 oktober 2023 till i
forsta hand 41 466 620 kr och 1 andra hand till 38 276 880 kr. Avseende fastigheten Y
har kommunen yrkat att Mark- och miljo6verdomstolen ska faststilla den arliga
tomtrittsavgilden for den avgildsperiod som borjade I16pa den

15 december 2023 till i1 forsta hand 41 762 500 kr och 1 andra hand till 38 550 000 kr.
Slutligen har kommunen yrkat att Mark- och miljoédverdomstolen ska befria
kommunen frin skyldigheten att ersitta bolagets rittegdngskostnader 1 mark- och
miljodomstolen och i stillet forplikta bolaget att ersétta kommunens rittegangs-
kostnader dér, alternativt att sétta ned det belopp som kommunen alagts att ersitta

bolaget for rattegdngskostnader i mark- och miljddomstolen.

Fastighets AB Skjutsgossen nr 8 & Co KB har yrkat att Mark- och miljéover-
domstolen, med éndring av mark- och miljddomstolens dom, ska ogilla kommunens

yrkanden om hdjning av tomtrittsavgilderna.

Parterna har bestridit varandras dndringsyrkanden och yrkat ersittning for sina

rittegangskostnader i Mark- och miljédverdomstolen.

UTVECKLING AV TALAN I MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLEN

Parterna har aberopat samma omstiandigheter och utvecklat sin talan pd i huvudsak
samma sitt som antecknats 1 mark- och miljodomstolens dom. De har i huvudsak gjort

foljande fortydliganden och tilldgg i Mark- och miljoéverdomstolen.
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Kommunen

Avgdldsrdntans storlek

Mark- och miljodomstolen har rakt av tillimpat en riskfri real statsldnerdnta som
direktavkastningskrav péd en betydligt mer riskfylld investering i mark. Det innebér att
det sker en Overforing av en del av avkastningen pa marken fran fastighetsdgaren till
tomtréttshavaren och att innehavare av en kommersiell tomtrétt subventioneras med
stod av allmdnna medel, jimfort med en innehavarare av en frikdpt fastighet som
finansierat sitt forvarv pa betydligt mer marknadsmassiga villkor. Det strider mot

syftet med och grunderna for tomtréttsinstitutet.

Kommunen har redovisat omfattande underlag for att bedoma direktavkastningskravet
och dirmed en skilig avgéildsrianta genom direkta observationer pa fastighets-
marknaden, frimst genom utredningarna frdn B.B.. Mark- och miljédomstolen har
kortfattat avfardat metoden genom att hdnvisa till att det foreligger osdkerheter
géllande beddmningarna och definitionerna i modellen samt att det i denna del
saknas teoribildning som stodjer antagandet att virderelationen mellan mark och
byggnad gar att applicera pd hur direktavkastningskravet ska fordelas mellan dessa’.
Mark- och miljodomstolens pastaende att det skulle ’saknas teori-bildning” som
stodjer den empiriska studie som B.B. har utfort och att den darfor inte skulle gé att
tillimpa framstar som helt taget ur luften och var inte ndgot som gjordes géllande i

malet.

Alla vdrderingsmetoder dr mer eller mindre komplexa. Berdkningarna i B.B.s tva
studier dr mindre osdkra och komplexa dn andra metoder som anvénds vid
fastighetsviardering. Som Hogsta domstolen uttalat i réttsfallet NJA 1986 s. 272,
”Beridarebanan”, gar det inte att uppnd nadgon exakthet vid berékningen av avgilds-
rantan. En viss osdkerhet vid beddmningen av direktavkastningskravet pad mark far
ddrmed generellt accepteras. B.B.s studie som utgér frn direktavkastnings-krav for
bebyggda dganderitter och tomtritter i Stockholm CBD (Central Business District) ar
forhallandevis okéanslig vad avser eventuell osékerhet angdende mark-virdesandelen.

De virden som B.B. anvinder 1 sin studie dr vidare helt i
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linje med de virden som tomtréttshavaren och andra stora fastighetsbolag etablerade i

samma omrade utgar ifran i sina arsredovisningar.

Nir det giller B.B.s andra studie avseende dverlatelser av bebyggda tomtrétter i
Stockholm CBD framgér det inte av domskélen om den har beaktats av mark- och
miljddomstolen. Inga relevanta invindningar har 1 mélet framforts mot studien.
Kénslighetsanalysen visar att resultatet av studien dr tdmligen robust och slutsatserna
som dras av studierna dr mycket forsiktiga. Resultatet stodjer slutsatserna som kan dras
av B.B.s forsta studie, vilket tillsammans ger ett mer tillforlitligt stod for den pastadda

nivan pd direktavkastningskravet pd mark.

Kommunen har vidare kunnat komplettera B.B.s andra studie med en analys av
Overlatelsen 1 februari 2024 av tomtritten till fastigheten Z. Av analysen framgér att
Overlatelsen utvisat en kdpeskilling med ett signifikant 6vervérde i forhallande till
byggnadsvirdet. Slutsatsen kan darmed dras att den reala avgildsriantan enligt vid
overlatelsen géllande praxis, dvs. 2,75 procent, markant understeg ett marknadsméssigt

direktavkastningskrav pd mark.

En investering i mark ar en betydligt mer riskfylld investering &n en motsvarande
“investering” 1 den svenska staten, dvs. en investering i riskfria statsobligationer. Ett
sdtt att hantera skillnaden &r att lagga pa ett risktillagg. Ett annat dr att i stdllet utgd
fran den finansieringskostnad eller lanerénta som vanliga investerare kan rdkna med
ndr de gor sina investeringar. Ett foretag som vill gora en investering 1 en riskfylld
tillgdng, som t.ex. mark, kan inte rdkna med att finansiera sig till en sa 14g kostnad som
svenska staten. Det har S.W. utgdtt frdn nir han analyserat en ldngsiktig realrdnta pd
marknaden for foretagsobligationer. Finansieringskostnaden ar for en investerare en

miniminiva for avkastningskravet.

For att en 1dngsiktig riskfri real statsldnerdnta ska kunna ligga till grund for en skélig
avgildsrinta méste domstolen ta hinsyn till de skillnader i risk och avkastningskrav
som finns mellan investeringar 1 mark respektive riskfria statsobligationer. Det har inte

mark- och miljdédomstolen gjort. Domstolen har i stillet konstaterat att det far anses
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visat att en investering i obebyggd tomtmark for kontor i Stockholm CBD ér en real-
vardesiker tillgdng och att ndgot pédslag for risk inte ska goras. Det &r oklart vilken
bevisvirdering som ligger bakom detta. Aven tomtrittshavarnas sakkunniga har

instamt 1 skillnaderna 1 risk.

Rdttegangskostnadernas fordelning

Aven om Mark- och miljoéverdomstolen skulle faststiilla mark- och miljddomstolens
dom ar fordelningen av réttegdngskostnaderna i mark- och miljédomstolen felaktig.
Malen inneho6ll en stor midngd delfragor som inte enkelt kan delas upp 1 tva huvud-
frdgor som mark- och miljoddomstolen har gjort. Parterna var t.ex. inledningsvis oense
om vilket markviarde som skulle ligga till grund for avgildsberdkningen och forde
bevisning om detta. Kommunen gjorde gillande en avgildsrdnta om 3,25 procent och
tomtréttshavaren gjorde géllande en avgéldsranta om 1,2 procent. Mark- och miljo-
domstolen faststillde en avgéldsridnta om 2 procent, ganska nédra mitt emellan parternas
standpunkter. Att hdvda att tomtrittshavaren varit fullt ut vinnande ar felaktigt. Inte
heller om man utgér ifrén det ekonomiska utfallet kan tomtréttshavaren anses fullt ut

vinnande.

Bolaget

Avgdldsrdntans storlek

Bolaget instimmer i mark- och miljodomstolens bedomning att direktavkastnings-
metoden inte kan tillimpas. Metoden bygger pd osidkra bedomningar, sédrskilt avseende
definitioner av driftnetton och avkastningskrav pa obebyggd mark. Bolaget instimmer
ocksé 1 bedomningen att metoden inte dr forankrad 1 tillforlitlig teoribildning rérande
varderelationen mellan mark och byggnad och hur direktavkastningskravet ska for-

delas dem emellan.

Den analys som kommunen har dberopat avseende overldtelsen av tomtritten for

fastigheten Z ska inte tillmétas ndgon betydelse vid prévningen av malet. Analysen

bygger pad samma metodologiska ansats som tidigare och &r darfor behiftad
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med samma brister. Bolagets sakkunnige J.R. har kommenterat kommunens analys och
funnit att det som kommunen bendmner som dvervérde ar funktioner eller nyttigheter
som tillforts av sdljaren och som kdparen prissatt som en del av byggnadsvirdet.

Analysen ger inte stod for kommunens péastdende att avgéldsrintan skulle vara for 14g.

Bolaget instimmer ocksé i mark- och miljodomstolens bedomning att det inte kan vara
aktuellt att tillimpa en foretagsobligationsrénta och att det inte ska goras nigot risk-
tilldgg nir det dr fraga om Over lang tid realvéirdesékra tillgangar, likt fastigheter i

centrala Stockholm.

Av Hogsta domstolens avgdranden ”Beridarebanan” och NJA 2025 s. 399, ”Smyrna”,
framgar att skilig avgéldsrantan ska utga fran det utredningsmaterial som malet inne-
héller. Avgiélden ska motsvara skalig rinta pad markvérdet, utan krav pa exakthet 1
ranteberdkningen. Av utredningsmaterialet i malet framgar att den langsiktiga riskfria
realrdntan befinner sig 1 intervallet 0,95—1,5 procent. Enligt Riksbankens prognos upp-
gar den langsiktiga realrintan till 1,05 procent. Riksbankens prognos utgor, till skillnad
frdn Konjunkturinstitutets, en faktisk prognos och bor véga tungt vid faststidllandet av
skilig avgildsrinta. L.C. dr mer fOrsiktig i sin prognos, men dr av uppfatt-ningen att

den langsiktiga riskfria realrdntan &r i spannet 1-1,5 procent.

Vid tillimpning av realrdntemetoden och med beaktande av den bevisning som bolaget
har aberopat ska en skélig avgdldsrénta faststéllas i intervallet 0,95-1,25 procent. Med
paslag for triangeleffekten for tomtrattsupplatelser med tioariga forlingningsperioder
ska tomtréttsavgélderna for fastigheterna, utifran de mellan parterna ostridiga mark-

vardena, vara ofordndrade.

UTREDNINGEN I MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLEN

Parterna har aberopat samma utredning som i mark- och miljddomstolen. Kommunen
har dédrutdver dberopat en analys av dverlatelsen av tomtrétten till fastigheten Z.
Bolaget har 1 tilligg dberopat en promemoria angdende samma Gver-latelse av bolagets

sakkunnige J.R..
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Malet har avgjorts efter huvudférhandling. Mark- och miljodverdomstolen har tagit del
av den muntliga bevisningen genom uppspelning av forhoren i mark- och miljo-

domstolen.

MARK- OCH MILJOOVERDOMSTOLENS DOMSKAL

Utgangspunkter for provningen

Tvisten mellan parterna géller vilken tomtréttsavgéld som ska gélla for fastigheten X
under den tioariga avgildsperiod som bdrjade 16pa den 1 oktober 2023 samt for
fastigheten Y under den tiodriga avgildsperiod som bdrjade 16pa den 15 december
2023. Parterna dr dverens om markvérdet for respektive fastighet som ska ligga till
grund for provningen av avgildernas storlek. Det &r, for provningen i mélet, ostridigt
mellan parterna att markvirdet for fastigheten X uppgér till 1 275 896 000 kr och att
motsvarande vérde for fastigheten Y ar

1 285 000 000 kr.

Kommunen har yrkat att tomtréttsavgélden for fastigheten X ska fast-stéllas till 1 forsta
hand 41 466 620 kr och i andra hand till 38 276 880 kr. Avseende fastigheten Y har
kommunen yrkat att tomtréttsavgélden i forsta hand ska faststéllas till 41 762 500 kr
och 1 andra hand till 38 550 000 kr. Kommunens béda forstahandsyrkanden grundas pa
en avgildsranta om 3,25 procent och andrahands-yrkandena pa en avgéldsrinta om 3

procent.

Bolaget har bestritt kommunens talan. Enligt bolaget ska badda tomtrittsavgilderna
lamnas of6rdndrade under aktuella avgéldsperioder. Tomtrattsavgédlden for fastigheten
X ska saledes uppga till 23 087 000 kr och avgélden for fastigheten Y till 22 500 000
kr. Bolaget har gjort gillande att avgéldsrintan inte ska dverstiga 1,25 procent. For att
bolagets dverklagande ska bifallas dr det emellertid tillrdckligt med tillimpning av en
avgildsridnta om ca 1,7-1,8 procent (nuvarande tomtrattsavgéld dividerat med ostridigt

markvérde).
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Mark- och miljddomstolen bestimde, med tillimpning av en avgildsrinta om
2 procent, tomtrattsavgalden for fastigheten X till 25 517 920 kr och for fastigheten Y
till 25 700 000 kr. Domstolen bedémde att bolaget ur rattegangskostnadshinseende var

den vinnande parten och &lade diarfér kommunen att ersitta dess rittegangskostnader.

Parterna dr oense om bade vilken metod som ska anvéndas for att faststélla avgélds-

rdntan och storleken pa densamma.

Avgildsrinta

Val av metod

Kommunen har 1 forsta hand gjort gillande att avgéldsrintan ska bestimmas till

3,25 procent baserat pa observationer pa fastighetsmarknaden och den utredning som
lagts fram avseende direktavkastningskravet pd mark. Kommunen har hénfort sig till
B.B.s tvé studier. Den forsta utgér ifran ett direktavkastningskrav for bebyggda
dganderitter och tomtritter 1 Stockholm CBD och den andra avser dver-latelser av
bebyggda tomtrétter i Stockholm CBD efter 1986. Kommunen har anfort att de
kanslighetsanalyser som har utforts visar att studierna &r robusta och okénsliga for

mindre variationer eller osidkerhet angdende markvérdeandelen.

Fragan om vilken metod som ska anvindas vid bestimmande av avgéldsridntan har
tidigare provats av Mark- och miljodverdomstolen. Domstolen gjorde da beddmningen
att det far anses vara sarskilt vanskligt att 1agga ett framréknat direktavkastningskrav
for bebyggda fastigheter till grund for en bedomning av direktavkastningskravet for
mark. Savél osdkerheten i antagandena som komplexiteten i en berdkning av avkast-
ningskrav grundad pd forséljningar av bebyggda tomtritter innebar enligt domstolen
att realrantemetoden i forsta hand skulle anvéndas vid berdkningen av avkastnings-
kravet for mark. Domstolen anférde vidare att realrdntemetoden i hogre grad
motsvarar de krav som Hogsta domstolen (i ”Beridarebanan”) menat vara
efterstravansvirda; metoden dr anviandbar inom stora delar av tomtrattsmarknaden och

lattare att tillimpa.
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(Se Mark- och miljoéverdomstolens avgdrande den 22 december 2017 i mal nr

F 9187-16.)

Kommunen har gjort géillande, till bemd&tande av det resonemanget, att det numera ar
mojligt att pd empirisk vég differentiera direktavkastningskravet for en bebyggd
fastighet pad mark respektive byggnad. Mark- och miljédverdomstolen anser emellertid
att invindningarna mot en metod med ett framrdknat direktavkastningskrav pa mark-
kapitalet utifran transaktioner av bebyggda fastigheter alltjimt gor sig gillande. Det
finns fortfarande flera osdkerhetsmoment i de underliggande utredningar som krévs
kring byggnadernas skilda skick, élder, férvaltnings- och anviandningssétt liksom kring
det faktum att hidnsyn behover tas till olika bokforingsmaéssiga atgérder och metoder
som kan ha paverkat virden, kostnader och intékter i redovisningen. Hogsta
domstolens hinvisning till uttalandet i Tomtrittskommitténs betdnkande om att direkt-
avkastningen for mark och byggnad separat inte kan réknas fram frén statistiskt
material (se ”Beridarebanan” och SOU 1980:49 s. 218) far dessutom anses ha fortsatt

relevans.

Den utredning som kommunen har lagt fram bygger pa genomforda faktiska transak-
tioner av kommersiella fastigheter i relevant del av Stockholms innerstad. Utgangs-
punkten for utredningen, och det som sedermera fordelas pa mark och byggnad, ar
emellertid ett direktavkastningskrav som har rédknats fram utifrén dessa transaktioner.
Underlaget dr himtat frdn konsultbyran Cushman & Wakefields virderingsverksambhet,
men det gar inte att ndirmare kontrollera underlaget. Det har 1 mélet framkommit
invindningar mot att dessa framridknade direktavkastningskrav inte 1 alla delar speglar
den verkliga direktavkastningen som relevanta fastigheter genererar. Det direkt-
avkastningskrav som kommunens utredning bygger pd ar enligt Mark- och miljodver-
domstolen alltfor osékert for att det ska vara mojligt att konstatera att det dr den direkt-
avkastning som bebyggda kommersiella fastigheter i Stockholm CBD genererar
arligen. Redan av detta skil finns det tvivel mot att lagga utredningen till grund for en
beddmning av vilken avgéldsrianta som ska tillimpas 1 malet. Dartill kommer de

invindningar mot metoden som sadan som redovisats ovan.
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I avgdrandet ”Smyrna” anger Hogsta domstolen att avgéldsrantan har funktionen att
for den tid som tomtréttsupplatelsen bestar ge 1 huvudsak motsvarande avkastning av
den upplétna marken som fastighetsdgaren under samma tid skulle ha fétt pa grund av
markinnehavet ifall tomtrtt till marken inte hade upplétits. Pa det sdttet, och genom att
ta hdnsyn till triangeleffekten, kan fastighetsdgaren dven fa del i den markvérde-
stegring som kan forvintas under den forestdende perioden. Utgangspunkten ar att
avgélden bor svara mot en skélig rdnta pa det uppskattade markvérdet. Det har ansetts
naturligt att soka ledning i den avkastning som man kan rdkna med for alternativa

jamforbara kapitalplaceringar. (Se p. 11 och 12.)

Utgéangspunkten att avgildsrantan ska motsvara avkastningen som kommunen hade
kunnat f4 av markinnehavet om tomtritt till marken inte hade upplatits innebér enligt
Mark- och miljodverdomstolen att ledning for avgéldsrantan méste hdmtas fran den
avkastning som kan erhéllas vid investeringar till en motsvarande risk som fastighets-

dgarens markinnehav jdmte tomtrattsupplatelse dr forknippade med.

Det berdknade direktavkastningskravet som kommunens utredning utgar fran avser
bebyggda fastigheter. Den direktavkastning som en bebyggd fastighet genererar
kommer frén den verksamhet som bedrivs pa fastigheten, t.ex. uthyrning av kontor
eller butiker. Aven om marken ir en forutsittning for att den bebyggda fastigheten ska
inbringa intékter och ett driftnetto, genererar inte marken som sddan ndgon direkt-
avkastning. Den verksamhet som bedrivs inom ramen for kommersiella fastigheter i
Stockholm CBD, oavsett om den innefattar butiker eller kontor eller bade och, utgor en
riskfylld verksamhet. Det framrédknade direktavkastningskravet fran transaktioner pa
fastighetsmarknaden som kommunen utgér fran innefattar sidana verksamhetsrisker
som en kopare atar sig vid ett forvirv av en bebyggd fastighet. Vid en tomtréttsover-
latelse dr det tomtréittshavaren och inte fastighetsdgaren som uteslutande star dessa

risker.

Att utifrén ett berdknat direktavkastningskrav som innefattar risker som &r forknippade
med bebyggda fastigheter basera en avgéldsrdnta som kommunen ska kunna tillgodo-
gora sig mer eller mindre riskfritt under de tioariga avgildsperioderna &r inte rimligt.

Ledning for avgildsrintan kan sé att sdga inte hdmtas frn att kommunen, ifall tomtrétt
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inte hade upplatits, skulle ha nyttjat marken for att bedriva en kommersiell fastighets-
verksamhet. En sadan verksamhet ar forknippad med en vésentligt hogre risk dn

kommunens markinnehav.

Sammanfattningsvis anser Mark- och miljédverdomstolen att kommunens utredningar
avseende direktavkastningskravet pa mark inte kan ligga till grund for bestimmande av

avgéldsrantan.

Kommunen har ocksa dberopat en studie avseende dverlatelser av tomtrétter till
styrkande av att direktavkastningskravet for kommersiell mark i Stockholm CBD i vart
fall inte understiger 3 procent. Studien omfattar overlatelser under knappt 40 ar och
visar enligt kommunen, med undantag for en overlatelse, att priserna overstigit tomt-
ritternas byggnadsvirden vid dverlatelsetidpunkterna. Enligt kommunen &r
forklaringen till detta att avgéldsrantan har varit for 1&g och att tomtrittshavarna
darigenom kunnat tillgodogora sig en del av markvardet vid overlatelserna. Direkt-
avkastningskravet for mark anses dirfor Gverstiga den reala avgéldsrédntan om

3 procent som under lang tid gillt enligt praxis.

Mark- och miljooverdomstolen anser att den dberopade studien inte ger nagot tillforlit-
ligt svar pé fraigan om varfor transaktionerna har genomforts till aktuella priser. Slut-
satsen kan darfor inte, som kommunen har pastatt, dras att avgéldsriantan har varit for
lag vid transaktionstidpunkterna. Inte heller kan studien anvéndas for att besvara
fridgan vad direktavkastningskravet pa mark uppgar till 1 Stockholm CBD. Studien kan
darfor inte heller anvidndas for att bestdimma vad en skélig avgéldsréinta for de aktuella

tomtrétterna ska vara.

Sammanfattningsvis anser Mark- och miljodverdomstolen att de av kommunen
aberopade studierna inte ska anvindas for att bestimma avgéldsrintan utifrdn

observationer pa fastighetsmarknaden. I stéllet ska realrintemetoden tillimpas.
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Avgildsranta med ledning av en langsiktig realrdnta pa den allminna

kapitalmarknaden

Kommunen har gjort géllande att &ven om berékningen grundas pa en 1dngsiktig real-
ranta pa den allminna kapitalmarknaden ska avgildsrintan bestimmas till i forsta hand
3,25 procent och 1 andra hand 3 procent. Kommunen har sérskilt pekat pd att ledning
bor himtas fran langa foretagsobligationer i enlighet med den utredning som gjorts av
S.W. samt att det, om statsobligationer utgor utgdngspunkten, ska goras ett risktilligg

med hénsyn till marknadens syn pa riskerna med fastighetsinnehav.

Utgangspunkten for S.W.s utredning r att en skélig avgéildsrinta bor motsvara det
krav pa forrdntning av det investerade kapitalet som en tdnkt kopare av marken kan
antas rikna med. Eftersom kdparna i de allra flesta fall ar foretag som sjélva
finansierar forvérvet pa den allmédnna kapitalmarknaden &r dirmed tanken att
forrdntningskravet atminstone maste tacka finansieringskostnaderna. S.W. konstaterar
sedan att ett foretag inte kan fi samma laga finansieringskostnader som staten och att
ledning for avgéldsriantan darfor ska hdmtas fran nivan pa langa foretagsobligationer.
Med hénsyn till hur volatil kontorsfastigheters avkastning ar drar S.W. slutsatsen att
foretagsobligationsrintan inte dverdriver risk och avkastningspotential, utan att den

kan ses som en miniminiva for vad som utgor en skilig avgéldsrinta.

Mark- och miljooverdomstolen ifrdgasitter inte att en privat aktor vid ett fastighets-
forvarv forvéntar sig en hogre avkastning dn vad som motsvarar den riskfria statliga
realrdntan. Det forrdntningskrav som uppstills av en hypotetisk privat aktor vid ett for-
vérv av en fastighet kan emellertid inte appliceras pa kommunens upplatelse av tomt-
ritten till densamma. Utgangspunkten dr som sagt att ledning ska hdmtas fran den
avkastning som kommunen hade kunnat fa som ett alternativ till att upplata tomtrétten.
Vad en potentiell kdpare av mark hade haft for finansieringskostnader och forvant-
ningar pa avkastning saknar dérfor betydelse. Enligt Mark- och miljodverdomstolen
star det klart att riskerna som dr forknippade med investeringar i foretagsobligationer

ar betydligt storre 4n kommunens innehav av aktuella fastigheter och upplételse av
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tomtritterna. Avgéldsriantan ska dirfor inte bestimmas med utgdngspunkt i langa

foretagsobligationer som kommunen har gjort gillande.

Storleken pé avgildsriantan ska i stéllet, som bolaget har gjort gillande, bedomas enligt
den langsiktiga realrdntan pa den allménna kapitalmarknaden. Det utgdr enligt Mark-
och miljooverdomstolen en alternativ kapitalplacering till motsvarande risk som
kommunens markinnehav. [ ”Smyrna” har Hogsta domstolen funnit att den ldngsiktiga
realrdntan pa kapitalmarknaden kommer att ligga ganska stabilt pé en ldgre nivé dn

2 procent. Sannolikheten talar vidare, enligt Hogsta domstolen, for att en ldngsiktig
realrdnta pd fastighetsmarknaden i fraga om mark som kan antas ge en virdesiker
avkastning inte avviker alltfor mycket frdn den nivan. Med hénsyn till frimst det
forhallandet att tomtrétten 1 det fallet avsag bostadsdandamal fann domstolen att en
avgild som bygger pa en avgildsridnta om 1,75 procent, med triangeleffekten beaktad,

framstod som rimlig. (Se p. 17 och 18.)

Mark- och miljodomstolen har efter en samlad bedomning, mot bakgrund av gillande
praxis och med beaktande av den utredning som parterna lagt fram, funnit att en skélig
avgildsrinta uppgér till 2 procent, inklusive tilligg for triangeleffekt om 0,25 procent.
Bolaget har ifragasatt mark- och miljddomstolens slutsats med hanvisning till att
beddmningen av vad som ska anses som en skélig avgild ska utga frdn utrednings-
materialet i malet (se "Smyrna”, p. 15) och att bolaget har aberopat utredning som

visar att den langsiktiga realrdntan med marginal understiger 1,75 procent.

Mark- och miljooverdomstolen har tidigare uttalat att avgéldsréntan bor praglas av en
betydande stabilitet och att det endast finns anledning att fringd en procentsats som
kommit att bli praxis om beddmningen av ny avgéldsrénta kan goras med betydande
sdkerhet eller om avgildsrantan kan bedomas avvika stort fran den praxis som tidigare
har géllt. Avgorandet ”Smyrna” dr inte begréansat till tomtréttsupplatelser for bostads-
andamal. For att avvika fran den avgildsrdanta som Hogsta domstolen har bestamt i
”Smyrna” bor det framover krivas dvertygande bevisning om varfor avgildsrintan ska
beddmas pa nigot annat sétt. (Se Mark- och miljodverdomstolens avgérande den

2 mars 2026 1 mal nr F 9099-23.)
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Trots de uppgifter som har lamnats av bolagets sakkunniga i friga om den ldngsiktiga
realrdntan finner Mark- och miljodverdomstolen inte skél att redan nu avvika fran den
beddmning som Hogsta domstolen nyligen gjorde 1 ’Smyrna”. Bolagets bevisning tar
snarare sikte pd att Hogsta domstolens bedomning var felaktig, och att avgildsrantan i
”Smyrna” borde ha varit lidgre, 4n att forhillandena sedan dess har dndrats och att det
nu finns skal att &ndra den praxis som Hogsta domstolen har bestdmt avseende réante-
nivan. Som mark- och miljddomstolen har angett ska en ny nivé pa avgildsrantan gilla
under lang tid och vara forutsebar for savil tomtréttsupplatare som tomtréttshavare.
Det finns dérfor skél att vara forsiktig vid beddmningen av om avsteg fran praxis ska
goras. Utgangspunkten ska dérfor, eftersom det ér fraga om tomtrétter for kommersiellt

andamal, vara en avgéldsrdanta om 2 procent, med triangeleffekten inkluderad.

Avslutningsvis ér frdgan om det, som kommunen har gjort gillande, finns skal att till
denna utgéngspunkt for avgildsrintan gora ett risktillagg. Till stod for att ett risktilligg
ska goras har kommunen 1 huvudsak &beropat en utredning om risk pa fastighets-
marknaden av H-S.S. Kommunen har hirvid sammanfattningsvis gjort géllande att
mark inte dr en riskfri investering och att marknaden har fordandrat synen pa risk.
Sedan ett 15-tal ar tillbaka i tiden ligger riskpremien pa en hog positiv niva och
marknaden betraktar numera mark som en riskfylld investering bade pa kort och lang

sikt.

Hogsta domstolen har i ”Beridarebanan” beddmt att mark i Stockholms innerstad &r
realvirdesdker i den meningen att vérdet i princip foljer den allménna prisnivdn som
den mits med konsumentprisindex. Det saknas skl att nu géra ndgon annan bedém-
ning i den fragan. Mark- och miljé6verdomstolen ifrdgasitter inte att fastighets-
marknaden &r volatil och férknippad med risker kopplade till savél konjunkturen som
till samhélleliga och demografiska fordndringar. Som konstaterats ovan ar det emeller-
tid kommunens markinnehav som ska beddémas och inte riskerna med att bedriva
verksamhet pa fastigheten. Aven om det inte gir att veta exakt vad den aktuella
marken kommer att vara vérd pd lang sikt star det klart att det dr en tillgdng som &r s&
pass fri fran risk for kommunen att det inte ska goras nagot risktillagg till avgalds-

rantan.
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Sammanfattningsvis saknas det i detta mél skl att avvika fran den praxis med en
avgéldsrdanta om 2 procent, med triangeleffekten inkluderad, som sedan avgorandet
”Smyrna” giller. Mark- och miljddomstolens dom 1 friga om tomtrittsavgildernas

storlek ska darfor faststillas.

Rittegangskostnader

Mark- och miljodomstolen beddmde att bolaget vunnit framgéng i mélen i en sadan
omfattning att det i rittegangskostnadshinseende kunde anses vinnande fullt ut.
Kommunen har gjort géllande att den bedomningen var felaktig, bl.a. eftersom det
fanns fler delfrdgor én de som mark- och miljodomstolen anger och att parterna
inledningsvis var oense om markvirdet. Kommunen har vidare argumenterat for att det

ekonomiska utfallet visar att bolaget inte var fullt ut vinnande.

Mark- och miljooverdomstolen instimmer emellertid i mark- och miljddomstolens
beddmning att bolaget i ett rittegdngskostnadshénseende kan anses fullt ut vinnande.
Kommunen har endast fétt framgang med ca 13 procent (fastigheten X) respektive 17
procent (fastigheten Y) av sin talan. Till detta kommer att malet till stor del har handlat
om vilken metod som ska tillimpas for faststidllande av avgildsrantan. Det saknas
dérfor anledning att dndra mark- och miljodomstolens beslut i friga om

rittegangskostnader.

Béda parterna verklagade mark- och miljodomstolens dom och har i Mark- och
miljodverdomstolen framstillt samma yrkanden respektive instillning som 1 mark- och
miljodomstolen. Mark- och miljédverdomstolen har funnit att mark- och miljo-
domstolens dom ska faststillas. Under sddana forhallanden ska frigan om rittegdngs-
kostnadernas fordelning bestimmas pa samma sitt som 1 forsta instans (se Fitger m.fl.,
Rittegangsbalken [10 juni 2026, Version 100, JUNO], kommentaren till 18 kap. 15 §).
Kommunen ska darfor ersitta bolagets rattegdngskostnader dven 1 Mark- och

miljodverdomstolen.

Bolaget har i Mark- och miljodverdomstolen yrkat ersittning for rattegangskostnader

med 1 181 388 kr, varav 918 752 kr avser ombudsarvode. Kommunen har éverldamnat
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at domstolen att bedoma skéligheten i den yrkade ersattningen. Mark- och miljoover-
domstolen finner att yrkat belopp ar skéligt. Pa beloppet ska ranta utgé 1 enlighet med

domslutet.

HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga B
Overklagande senast 2026-08-12

I avgorandet har deltagit hovrattsraden Lars Borg och Petra Bergman, tekniska radet

Ingela Boije af Gennés samt tf. hovrittsassessorn Peder Miihlenbock, referent.
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NACKA TINGSRATT DOM Mal nr F 6439-22
Mark- och miljodomstolen 2025-05-23 F 8503-22
meddelad 1
Nacka
PARTER
Kirande

Stockholms kommun genom dess exploateringsndmnd
105 35 Stockholm

Ombud: M.L. och G.S.

Svarande

Fastighets AB Skjutsgossen nr 8 & Co KB, 916502-7971
c/o Vasakronan AB

Box 30074

104 25 Stockholm

Ombud: C.G.och M.L.

SAKEN
Omprovning av tomtrattsavgild for fastigheterna X och Y 1 Stockholms kommun

DOMSLUT

1. Mark- och miljddomstolen faststiller den drliga avgilden for tomtrétten till X
1 Stockholms kommun for den period som borjade 16pa den 1 oktober 2023

till 25 517 920 kr.

2. Mark- och miljodomstolen faststiller den arliga avgilden for tomtratten till Y
1 Stockholms kommun for den period som borjade 16pa den 15 december

2023 till 25 700 000 kr.

Dok.1d 943845
Postadress Besoksadress Telefon Expeditionstid
Box 69 Sicklastraket 1 08-561 656 30 maéndag — fredag
131 07 Nacka E-post: mmd.nacka.avdelning3@dom.se 08:00-16:30

www.nackatingsratt.domstol.se
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3. Fastighets AB Skjutsgossen nr 8 & Co KB ska till Stockholms kommun genom
dess exploateringsndmnd utge kvartalsvis forfallna skillnadsbelopp som utgoér
skillnaden mellan ny avgéld och hittills utgdende avgild jimte rinta om 6
procent pa skillnadsbeloppen fran respektive forfallodag, till dess betalning

sker.

4. Stockholms kommun genom dess exploateringsndmnd ska ersitta Fastighets AB
Skjutsgossen nr 8 & Co KB for dess réittegdngskostnader med 3 592 238 kr,
varav 1 512 641 kr avser ombudsarvode, jimte rénta enligt 6 § rantelagen frén

dagen for denna dom till dess betalning sker.




Sid 3
NACKA TINGSRATT DOM F 6439-22
Mark- och miljodomstolen F 8503-22

1. BAKGRUND

Fastigheterna X och Y dgs av Stockholms kommun och ar upplétna med tomtrétt

till Fastighets AB Skjutsgossen nr 8§ & Co KB (bolaget).

Fastigheten X

Fastigheten har en tomtareal pa 4 533 kvm och ett taxeringsvarde (2019) som
uppgar till 1 481 000 000 kr, varav markvirde 838 000 000 kr och byggnadsviarde
643 000 000 kr. Avgildsregleringen géller i tioarsperioder, varav den forsta
perioden riaknas fran den 1 oktober 1973. Nuvarande avgéld for fastigheten ar

23 087 000 kr.

Fastigheten Y

Fastigheten har en tomtareal pd 8 795 kvm och ett taxeringsvérde (2022) som
uppgar till 2 431 000 000 kr, varav markvarde 806 000 000 kr och byggnadsviarde

1 625 000 000. Avgéldsregleringen for fastigheten géller i tioarsperioder, varav den
forsta perioden riknas frdn den 15 december 1973. Nuvarande avgéld for fastig-

heten ar 22 500 000 kr.

Overenskommelse avseende bdda fastigheterna

Stockholms kommun genom dess exploateringsndmnd (kommunen) och bolaget ar
overens om det markvérde for respektive fastighet som ska ligga till grund for
domstolens provning av avgildernas storlek. X har enligt 6verenskommelsen ett
markvérde om 1 275 896 000 och Y ett markvirde om

1 285 000 000 kr.

2. YRKANDEN M.M.
Stockholms kommun har yrkat enligt f6ljande.

Mal nr F 6439-22 (X)
Kommunen har 1 forsta hand yrkat att mark- och miljodomstolen ska faststélla den

arliga tomtrattsavgilden for den avgildsperiod som borjade 16pa den 1 oktober
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2023 till 41 466 620. Yrkandet baseras pa ovan angivet markvirde och en avgélds-

ranta om 3,25 procent.

I andra hand har kommunen yrkat att mark- och miljddomstolen ska faststélla den
arliga tomtrattsavgilden for den avgéldsperiod som borjade 16pa den 1 oktober
2023 till 38 276 880 kr. Yrkandet baseras pa ovan angivet markvérde och en av-

géldsrianta om 3 procent.

Mal nr F 8503-22 (Y)

Kommunen har yrkat att mark- och miljodomstolen i forsta hand ska faststilla den
arliga tomtrattsavgilden for den avgildsperiod som borjade 16pa den 15 december
2023 till 41 762 500 kr. Yrkandet baseras pa ovan angivet markvérde och en av-

géldsrianta om 3,25 procent.

I andra hand har kommunen yrkat att mark- och miljodomstolen ska faststélla den
arliga tomtrattsavgilden for den avgildsperiod som borjade 16pa den 15 december
2023 till 38 550 000 kr. Yrkandet baseras pa ovan angivet markvirde och en av-

géldsridnta om 3 procent.

Yrkande avseende bdda fastigheterna

Kommunen har yrkat att mark- och miljddomstolen ska forplikta bolaget att genast
efter dom till kommunen utge kvartalsvis forfallna skillnadsbelopp mellan nya och
hittills utgdende avgilder jamte 6 procent ranta pa varje skillnadsbelopp fran

respektive forfallodag tills betalning sker.

Bolaget har bestritt kommunens yrkanden om hdjning av tomtréttsavgilderna och

preciserat sin instdllning till kommunens yrkanden enligt f6ljande.

Mal nr F 6439-22 (X)
Tomtrattsavgélden for fastigheten ska ldmnas ofordndrad under nistkommande

avgildsperiod, avgélden ska alltsd vara 23 087 000 kr.
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Mal nr F 8503-22 (Y)
Tomtréttsavgilden for fastigheten ska limnas ofordndrad under ndstkommande

avgildsperiod, avgélden ska alltsd vara 22 500 000 kr.

Instdllning avseende bada fastigheterna

For det fall domstolen hdjer tomtréttsavgilden for ndstkommande/nu pagaende
avgildsperioder medger bolaget kommunens yrkande om att rdnta om 6 procent ska
utga pa varje forfallet skillnadsbelopp fran respektive forfallodag till dess betalning

sker.

Parterna har yrkat ersittning for sina rattegangskostnader.

3. UTVECKLING AV TALAN

3.1 Kommunen

Kommunen har i huvudsak angett foljande till utveckling av sin talan.

3.1.1 Avgildsrinta

3.1.1.1 Allmént om avgéldsranta

Avgildsriantan ska bestdimmas som direktavkastningskravet for mark korrigerat for
den sé kallade triangeleffekten. Avkastningskravet ska i forsta hand bestimmas med
utgangspunkt frén observationer pa fastighetsmarknaden. Vid avsaknad av sédana
observationer har 1 praxis godtagits att direktavkastningskravet sitts lika med real-
réantan pa den allmédnna kapitalmarknaden. En sadan realrénta ska bestimmas med

ett tidsperspektiv pa minst 30 ar.

3.1.1.2 Avgildsriinta bestimd med ledning av direktavkastningskrav for mark T.O.

Fastighetskonsulter AB har utrett direktavkastningskravet for primért kommersiell
mark 1 Kista men dven for sdidan mark i Stockholm CBD (Central Business
District). Direktavkastningskravet for mark i Stockholm CBD beréknas 1
utredningen med ledning av marknadsdata och observationer avseende den kom-

mersiella fastighetsmarknaden i detta omrade. Utredningen omfattar i denna del tva
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empiriska studier. Den ena studien utgar fran direktavkastningskrav for bebyggda
kommersiella dganderétter och tomtrétter Stockholms CBD under perioden 1985 —
2022. Den studien visar att en over lang tid utjamnad niva for direktavkastnings-
kravet for kommersiell mark 1 detta l4ge uppgar till cirka 4 procent. Betraktas enbart
observationen ar 2022 blir nivan 3 procent. I utredningens andra studie avseende
Stockholm CBD analyseras dverlatelser av bebyggda tomtrétter i omrddet sedan
1986. Dérvid framkommer att kopeskillingarna, efter korrigering for hog/lag ut-
gaende avgild, dverstiger byggnadsvirdena. Detta betyder att direktavkast-
ningskravet for mark dverstiger den reala avgéldsrdantan om 3 procent som enligt
domstolspraxis gillde under undersdkningsperioden. Det konstateras att resultatet
inte motsdger att ett dver lang tid utjimnat direktavkastningskrav for kommersiell
mark i Stockholms CBD uppgér till cirka 4 procent. Utredningen av T.O.
Fastighetskonsulter AB visar alltsa att direktavkastningskravet for den hir aktuella

marken i vart fall inter understiger 3 procent.

Vid berdkning av markvérdeandelar under perioden 2020-2024 har uppgifter fran
den forenklade fastighetstaxeringen 2022 och den allméinna fastighetstaxeringen
2025 beaktats. Det konstateras 1 denna del av utredningen att ett direkt-
avkastningskrav pa mark utjimnat 6ver lang tid alltjamt kan anges till 4 procent.
Betraktas enbart observationer under dren 2023 och 2024 fas 3,5 procent. Av en
analys av en Overldtelse av en kommersiell tomtrétt i Stockholm CBD fran 2024
framgér det att dven detta kdp utvisar en kopeskilling med ett signifikant dvervirde
1 forhallande till byggnadsvirdet. Harav dras den slutsatsen att den reala
avgildsrdntan enligt nuvarande praxis pa 2,75 procent understiger ett
marknadsméssigt direktavkastningskrav pa mark. Vid en avgéldsréinta pa 3 procent

skulle kommunen underkompenseras.

H-S.S bekriftar 1 sin utredning att direktavkastningskravet for mark inne-héaller en
riskpremie och att marknaden betraktar mark som en riskfylld investering pa savil
kort som lang (evig) sikt. Riskpremien var mycket lag under mitten av 1980-talet
och en bit in pa 1990-talet berdknad pa skillnaden mellan direktavkastningskrav pa

fastighetsmarknaden och den riskfria rantan. Sedan ett 15-tal ar ar
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riskpremien tillbaka pa en hog niva. Detta speglar marknadens forédndrade syn pa

risk.

3.1.1.3 Avgiéldsréinta bestimd med ledning av realrdntan

Om direktavkastningskravet i stillet ska bestimmas med ledning av en ldngsiktig

realrdnta pd den allménna kapitalmarknaden anfors foljande.

Forrantningskravet vid investeringar i mark dr hogre 4n for reala statsobligationer.
Den reala réntan pa langa foretagsobligationer av klassen “Investment Grade”
beddms ge en god approximation pé detta forréittningskrav. Data sedan ar 2000 for
sadana obligationer i USA visar pd en genomsnittlig real ranta pa 3 procent. En
jamforelse péd den europeiska obligationsmarknaden vad avser foretagsobligationer
generellt och obligationer utgivna av enbart fastighetsbolag visar att de senare i
allmdnhet handlas med ett storre rantepaslag &n de forra. Samma forhéllande kon-

stateras rada pd den svenska obligationsmarknaden.

Vid en jamforelse av foretagsobligationer och bebyggda kontorsfastigheter i
Stockholm CBD vad avser hur totalavkastningen varierat under perioden 1984 —
2022 framgér det att volatiliteten i avkastning ar hogre for fastigheter. Riskerna med
investeringar i obebyggda fastigheter dr hogre &n for bebyggda fastigheter. Skill-
naden i volatilitet motiverar en extra riskpremie for dessa pa 1-1,5 procent. Vola-
tiliteten ar hogre for mark &n for bebyggda fastigheter. Slutsatsen &r dérfor att av-

géldsrintan fore paslag for triangeleffekten bor ligga pd minst 3 procent.

3.1.1.4 Avgildsrinta efter paslag for den s.k. triangeleffekten

Det kan alltsa konstateras att direktavkastningskravet pd mark kan anges till minst 3
procent oavsett om det baseras pa observationer pa fastighetsmarknaden eller pa

den allménna kapitalmarknaden.
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Till detta kommer péaslag for triangeleffekten. Med beaktande av att avgéldsperio-
den dr 10 &r och med utgéngspunkt fran en forvintad érlig inflation eller virde-
okning pa 2 procent fas en faktor att applicera pé direktavkastningskravet om 1,086.

Den skiliga avgildsrantan ér alltsa avrundat 3,25 procent.

I andra hand godtar kommunen att avgildsrdantan bestédms till 3 procent i enlighet

med gillande praxis.

3.1.1.5 Instéllning till bolagets berdkning av avgildsrinta med ledning av den

langsiktiga realrdntan pa den allménna kapitalmarknaden

De av bolaget aberopade utlatandena av J.H. och L.C. dr inte relevanta i mélet. Bada
utgar ndmligen fran att avgéldsréntan ska bestimmas med utgangspunkt fran en real
statsobligationsrénta, d.v.s. en i princip riskfri rdnta. Direktavkastningskravet
inkluderar visserligen en riskfri realréinta av det slag som diskuteras i utlatandena,
men den risk som inkluderas dr hogre eftersom mark inte ar en riskfti tillgdng. For
att direktavkastningskravet pa mark ska kunna efterliknas maste alltsé en riskfti
realrdnta korrigeras med en riskpremie. Det har inte bolaget gjort. Marknaden for
statsobligationer utgor enbart en del av den allmdnna kapitalmarknaden. Om
realrdntemetoden ska tillimpas behdver man utgé fran avkastningskrav pa
placeringar som ar likvirdiga med investeringar i mark. Alternativt berdkna
riskpremiens storlek, d.v.s. skillnaden i realt avkastningskrav mellan mark- och

statsobligationer.

Riskpremien pa mark motsvarar skillnaden mellan direktavkastningskravet pa mark
och den riskfria realridntan, givet att den forvintade rianteutvecklingen antas mot-
svara den forvdntade inflationen. Om vérdena forvéntas 6ka mer @n inflationen
kommer riskpremien vara storre dn skillnaden mellan direktavkastningskravet pa
mark och den riskfria realriintan. T.O.s Fastighetskonsulter AB har bedomt en
sadan riskpremie. Undersokningen visar att den genomsnittliga riskpremien under
undersokningsperioden uppgick till 3,5 procent. Aren 2023 och 2024 fis en premie

pa 2,5 respektive 2,8 procent. I Stockholm var markvérdena positiva under
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perioden 2015-2022. Eftersom direktavkastningskravet givet de positiva markvard-
ena inte kan ha understigit 0 procent under perioden méste riskpremiernas minimi-
niva da motsvara de negativa realrdntorna med omvént tecken. Darvid fas en
miniminiva for riskpremien pa 1,7 procent. Da det just dr en miniminiva motsdger
detta inte resultatet av berdkningarna av riskpremien. Den faktiska riskpremien &r
sannolikt storre 4n den observerade miniminivéan och i linje med de redovisade
berdkningarna. Sammantaget saknas anledning att anta att en uppskattning av
direktavkastningskravet pd mark utifrdn den riskfria realrdntan och en riskpremie
leder till annan slutsats 4n att detta avkastningskrav uppgar till minst 3 procent. Det
kan dock konstateras att det ar betydligt sdkrare att bestimma direktavkastnings-
kravet direkt 1 sin helhet enligt de utredningar kommunen har presenterat n att

uppskatta det genom hérledning av dess delkomponenter.

Bolaget har som skriftlig bevisning &beropat en graf'till styrkande av att fastigheter
1 centrala Stockholm &r realsdkra investeringar 6ver tid. Mark 1 Stockholm ér real-
virdesdker 1 den meningen vérdet av den som prognos forvéntas utvecklas 1 takt
med inflationen. Men oavsett lingden pé ett planerat innehav &r ndgon realvirdesa-
kerhet inte garanterad eftersom realvirdet fluktuerar 6ver tid. Det dr framfor allt
osdkerheten om den framtida faktiska virdeutvecklingen under innehavet som
medfor att en riskpremie ingar i direktavkastningskravet. Det ska vidare understry-
kas att forvintningar om en positiv real virdeutveckling paverkar direktavkast-
ningskraven for bebyggda fastigheter och dr dirmed beaktade 1 de direkt-

avkastningskrav pa mark som beriiknas i T.O.s Fastighetskonsulter AB:s utredning.

3.1.2 Avgild

3.1.2.1 Avgild for X
Med ett markvérde om 1 275 896 000 kr och en avgildsranta om 3,25 procent fas

en arlig tomtréttsavgild for fastigheten pa 41 466 620 kr. Avgéldsrantan 3 procent
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enligt kommunens andrahandsinstillning ger med samma markvérde en avgéld pa

38 276 880 kr.

3.1.2.2 Avgild for Y

Med ett markvérde om 1 285 000 000 kr och en avgéldsrinta om 3,25 procent fés
en arlig tomtréttsavgild for fastigheten pa 41 762 500 kr. Avgéldsriantan 3 procent
enligt kommunens andrahandsinstéllning ger med samma markvarde en avgild pa

38 550 000 kr.

3.2 Bolaget

Bolaget har till utveckling av talan anfort i huvudsak foljande.

3.2.1 Avgildsrinta

3.2.1.1 Avgildsrianta ska berdknas med ledning av den langsiktiga realrdntan pa den

allménna kapitalmarknaden

Den s.k. realrdintemetoden ska tillampas vid faststdllande av den skéliga avgédlden
for kommande avgildsperiod. Den faststdllda avgélden ska saledes motsvara en
skilig rdnta pa markens virde i avrojt skick. Det dr den langsiktiga realrédntan pa
den allmédnna kapitalmarknaden som ska grunda avkastningskravet och tillsammans
med triangeleffekten ange avgéldsrintan. Betrdffande den langsiktiga realrdntans
niva har Konjunkturinstitutets prognos i Tomtritts- och arrendeutredningens delbe-
tdnkande fétt stort genomslag och avgildsrintan faststélls numera vanligtvis till
2,75 procent med tilldgg for triangeleffekten pa tomtréttsavtal som 16per med av-

géldsperioder om 10 &r till 3 procent. Det har dven faststéllts i flertalet avgdranden.

Trots att Konjunkturinstitutet fortlopande och kontinuerligt sedan 2012 reviderat
ned bedomningen av den langsiktiga realrdntans niva (i december 2022 angavs
realrdntan till 0,85 procent), har tillimpningen i praktiken inneburit en praxis av
avgildsridnta om 3 procent. Anledningen till detta dr att avgildsrintan bor priglas
av en betydande stabilitet. Det framgar av praxis att det endast finns anledning att
frangd den procentsatsen om beddémning av en ny avgildsrinta kan goras med

betydande sdkerhet eller om avgéldsrintan kan bedomas avvika stort fran den praxis
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som tidigare gillt. Verkligheten har ddremot dndrats i stor omfattning sedan HD:s
senaste bedomning av avgéldsrintan. Bedomningen att den skiliga avgéldsrintan
uppgér till 3 procent dr numer otidsenlig. Rantan ska avgoras utifran den i mélet
aberopade bevisningen. Att Mark- och miljodverdomstolen under 2023 gjort
beddmningar att skilig avgildsrédnta ska vara tre procent hindrar inte mark- och

miljodomstolen att i nu aktuellt mal faststélla en ldgre rénta.

J.H. och L.C. har bedomt den 1dngsiktiga realrdntans niva och utveckling i
framtiden. Den avgildsrianta som domstolarna under ldng tid anvint ligger hogre
an vad som dr skéligt. Som bl.a. L.C. framhaller kommer den riskfria langsiktiga
realrdntan de kommande 30 &ren att ligga vésentligt under de 2,75 procent som
tillampats under lang tid i tomtrattsmal. Slutsatsen &r att utifrn den tillimpade
praxisen blir konsekvensen att innehav av mark for tomtrittsupplatelse de senaste
decennierna har inneburit en dveravkastning 1 forhéllande till
kapitalmarknadsplaceringar. Bolaget konstaterar utifran denna bedomning att det
saknas skél att dndra tomtréttsavgdlden. Kommunens talan ska sdledes redan av

detta skél lamnas utan bifall.

Fo6ljande omsténdigheter talar for en revidering av avgéldsrinta i sénkande riktning
jamfort med Konjunkturinstitutets bedomning 2012:
- Kunskapsldget kring realrdntor har fordndrats vasentligt sedan 2012.
- En omfattande forskningslitteratur pekar pa att realridntans nedgang ar
bestéende.
- Ledande centralbanker och internationella organisationer delar denna
bedomning.

- Marknadens prisséttning indikerar bestdende ldga realrdntor pa lang sikt.

Bolagets uppfattning &r att det gar att komma till slutsatsen att det langsiktiga
rénteldget fordandrats 1 sddan omfattning och att den nya skéliga avgéldsrintan
avviker stort fran tidigare praxis. Det finns darfor starka skél att frangé den
avgildsrdanta om 3,0 procent som faststillts i tidigare avgoranden. Att faststéilla

relevant avgildsrinta till en ldgre procentsats frangér inte principen om stabilitet,
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forutsebarhet och langsiktighet. Bolagets bevisning ar tillrdcklig for att avvika fran
tidigare praxis. Den langsiktiga realrdntans niva med beaktande av triangeleffekten
innebdr att en skélig avgéildsrinta uppgar till maximalt 1,2 procent. Effekten av

stillningstagandet om en lagre avgildsranta 4n den av kommunen anforda innebér

att tomtréttsavgélden inte ska hojas.

3.2.1.2 Instillning till kommunens avgildsrianta med ledning av

direktavkastningskravet pa mark

Kommunens underlag &r alltfor bristfilligt for att direktavkastningsmetoden ska
kunna anvédndas. Det &r inte tillrackligt for att kunna faststdlla ndgot direktavkast-

ningskrav pa marken utifran iakttagelser pé fastighetsmarknaden.

Realrintemetoden ska i stéllet tillimpas i malet dels eftersom den metoden utgor
praxis och fir anses vedertagen, dels har tillimpats de senaste 25-30 aren vid
forhandlingar utom rétta om justering av tomtréttsavgélder. Det framgér av praxis
att avgaldsréntan ska bestimmas med utgingspunkt i en riskfri realrinta pd den
allmdnna kapitalmarknaden. Mark inom Stockholm CBD ir realvirdesdker dver tid.
Vid tillimpning av realrdntemetoden utifrdn den langsiktiga realrdntan pa den
allménna kapitalmarknaden med ett tidsperspektiv om minst 30 ar avviker den
skéliga avgildsrantan med betydande sikerhet markant fran den avgéldsrénta som
kommunen beddmer som skélig i bade forsta- och andrahand. I stéllet 4r den
avgildsrianta som bolaget vitsordar, d.v.s. 1,2 procent inklusive triangeleffekten,
skélig sdsom avgéldsrinta. Under alla forhdllanden kan en skélig avgéldsrénta inte
uppga till 3 procent eller darover. En ofordndrad avgild ska darfor utga i respektive

mal

Det dr inte mojligt att fordela fastighetens totala avkastning pa mark respektive
byggnad. Eftersom tomtmark varken har driftnetto eller virderas utifran direktav-
kastningskrav blir diskussionen kring sirskilda direktavkastningskrav och riskpa-
slag pa obebyggd tomtmark abstrakt och teoretisk. En typsituation dd tomtmark har

ett eget driftnetto och direktavkastningskrav ar relevant &r om man i stéllet ser pa
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markinvesteringen ur tomtréttsupplatarens synvinkel. D4 &r det tomtréttskontraktet

som skapar ett kassaflode.

3.2.2 Avgald

3.2.2.1 Avgild for X

Bolaget har gjort géllande att det &r en ofordndrad avgéld som ska gélla eftersom
den skiliga avgildsrintan, utifran den langsiktiga realrdntan jamte triangeleffekt,
uppgar till cirka 1,2 procent. Avgélden for fastigheten uppgar till 23 087 000 kr per

ar. I vart fall dr avgéldsrintan lagre dn den som kommunen anfor.

3.2.2.2 Avgild for Y

Bolaget har gjort géllande att det &r en oforédndrad avgéld som ska gilla eftersom
den skiliga avgildsrantan, utifran den 1angsiktiga realrdntan jimte triangeleftekt,
uppgar till cirka 1,2 procent. Avgilden for fastigheten uppgér till 22 500 000 kr per

ar. I vart fall dr avgildsriantan ldgre dn den som kommunen anfor.

4. UTREDNINGEN I MALET

4.1 Kommunen

P& kommunens begéran har sakkunnigforhor hallits med B.B., S.W. och H-S.S. De

har sammanfattningsvis anfort foljande.

B.B. har uppgett att han genomfort tvd utredningar fér kommunens riakning.

Den forsta utredningen avser direktavkastningskrav for bebyggda dgande- och
tomtritter. Syftet med utredningen r att fordela avkastningen pa mark respektive
byggnad genom att utga ifran direktavkastningskravet for bebyggda fastigheter
med dganderitt och markvirdesandelen. Aven skillnaden i direktavkastning mellan
dgande- och tomtritt ska beaktas. Direktavkastningskravet paverkas bl.a. av real-
rantan. Realrdntan har 6kat pa senare tid, vilket medfort att
direktavkastningskravet pa mark okat. I utredningen har det gjorts skillnader

mellan dgande- och tomtritter
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pa sa sitt att ett paslag for direktavkastningskravet har skett for tomtrétter. Detta
eftersom tomtrétter innebér en storre osdkerhet. Dérefter har en fordelning av
direktavkastningskravet skett mellan mark och byggnad eftersom byggnadskapitalet

star for en storre del av det totala vardet.

Den andra utredningen avser dverlatelse av bebyggda tomtritter. Om avgéldsrantan
ar lagre dn direktavkastningskravet tillgodogor sig tomtréttshavaren det virdet.
Resultatet av utredningen visar att det 1 27 av 28 analyserade Overlatelser finns ett
signifikant overvirde. Eftersom det funnits dvervirden pa marknaden sedan 1987 ar
slutsatsen att direktavkastningskravet pa mark varit 6ver 3 procent. Under senare ar
har dock direktavkastningskravet varit sa lagt att overvirdena varit begridnsade, men

fran 2023 och framat har direktavkastningskravet okat.

S.W. har uppgett att i de fall avgéldsrintan ska hirledas fran realrdntan pd den
allméinna kapitalmarknaden med ett l&ngt tidsperspektiv dr det enligt hans slutsatser
mer relevant att studera foretagsobligationsmarknaden én realrénteobliga-tioner.
Detta eftersom det oftast dr foretag som koper mark av kommunen. Foretags-
obligationer dterspeglar pa ett bittre sitt den genomsnittlige markinvesterarens for-
rantningskrav. Hade det varit staten som forvarvade marken hade realrdntan varit
intressant men i aktuellt fall 4r det mer intressant att titta pa den rénta som fore-
tagen, som tomtréttshavare, far lana till. Foretagsrintan ligger klart over statsréntan
eftersom det ar mindre riskfyllt att 14na till en stat &n ett foretag. For att fa en réttvis
bild av foretagsobligationsriantan dr det viktigt att titta pé ett index dér alla typer av
bolag ir representerade, inklusive fastighetssektorn. En skilig avgéldsranta bor
motsvara den rintesituation som foretag har som kdpare av mark. Med dagens
inflation fir man en real foretagsrinta pa cirka 3 procent fore triangeleffekten.
Foretagsobligationer har en ldgre volatilitet an kontorsfastigheter, vilket i sin tur ar
mindre volatilt &n mark. Att anvéinda foretagsridntan som grund for skélig avgalds-
ridnta Overskattar darfor inte riskerna. De ldngsta foretagsobligationsserierna ar
ungefdr 23 ar och finns i USA. I Europa &r serierna i snitt fem ar och i Sverige lite

kortare.
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H-S.S har uppgett att de dvergripande slutsatserna fran hans utlatande ar att mark
inte dr en riskfri tillgang, vilket dr rimligt och ekonomiskt intuitivt.
Direktavkastningskravet bor dérfor innehalla en positiv riskpremie. En annan
slutsats dr att marknaden betraktar mark som en riskfylld investering pé lang och
kort sikt och att riskpremier kan variera 6ver tid. Riskpremien var 14g under 1980-
talet men den 14ga riskpremie som fanns dé var ett undantag. Under den perioden
hade man en 6veroptimistisk syn pa risk. Pa senare tid har den l4ga riskpremien
skiftat mot en hogre riskpremie, vilket speglar en fordndring 1 synen pa risk. Risk-

premien har sdledes Okat.

Kommunen har dven aberopat skriftlig bevisning.

4.2 Bolaget
Pé bolagets begiran har sakkunnigforhor hallits med J.R., C.G., J.H. och L.C. samt

vittnesforhér med P.D.. De har sammanfattningsvis anfort foljande.

J.R. har uppgett att virderarnas och investerarnas roll skiljer sig at. Vérderare
anvinder direktavkastningskrav fran ett 6verskattat driftnetto som nyckeltal for att
komma fram till ett marknadsvirde. Det beror pa att varderarna underskattar
kostnadssidan varfor driftnettot blir 6verskattat. Nyckeltalet varderarna anvander
sig av sdger ingenting om ldnsamheten och avkastningen som genereras under en
byggnads livslangd. I investerarnas berdkning blir kostnader och forvaltning mer
korrekt atergivna som en post som belastar kalkylen. Investerare rdknar med ett
lagre direktavkastningskrav och ett ldgre driftnetto. De kommer fram till samma
viarden men med olika parametrar. B.B.s utredning ar felaktig, den ger inget sikert
underlag for att bestimma avgildsrantan. Den anvander felaktiga och osdkra indata
och direktavkastningskravet blir darfor felaktigt. Avgildsrantan ska darfor i stillet
utgd fran en langsiktig realrdnta. Det finns en real positiv markvérdeutveckling pa
drygt 2 procent per ar i genomsnitt. Tomtrattsavgidlderna har under de senaste

femtio &ren haft en real markvérdeutveckling pa
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drygt 4 procent per ar. Vid en korrekt berdkning av avkastningskraven pa mark blir
de avsevirt ldgre &n 3 procent. Det innebdr att om avgéldsriantan ér 3 eller 3,5

procent sker det en vardedverforing fran tomtrattshavaren till markdgaren.

C.G. har uppgett att man bor anvinda sig av realrdntan vid berdkningen av
avgildsrintan, eftersom den bittre speglar vad en investerare kan forvénta sig {4 i
avkastning. B.B. anvénder en metod som inte reflekterar realistiska avkastningskrav
for mark. Fastighetsviarderarnas direktavkastningskrav pd mark underskattar ofta
kostnaderna och dr schablonmaissiga och optimistiska. Den faktiska
direktavkastningen ér oftast ligre &n direktavkastningskraven. Fastighetsvarden har
generellt stigit over tid, vilket gor att fastighetsinvesteringar dr en realvardeséker
investering. Svenska fastighetsbolag finansierar sina fastigheter frimst genom
bankldn. Tv4 tredjedelar av finansieringen utgors av lan, dven om

obligationsmarknaden har 6kat sedan 2013.

J.H. har uppgett att man kan notera en betydande nedgéng i jimviktsrealrantan
sedan 2012-2013. Ett hogt sparande 1 kombination med demografiska fordndringar,
som en aldrande befolkning, leder till ett 6verskottssparande. Det blir darfor en
obalans mellan sparande och investeringar, vilket sdnker jamviktsréntan.
Produktivitetstillvixt och preferens for sékra tillgangar ar ocksé viktiga faktorer
som paverkar ridntorna. Riksbankens beddmningar av jimviktsrealréntan har juste-
rats ner flera ganger och svenska realrdnteobligationer har stabiliserats pa strax
under 1 procent. Loptidspremien har legat under 0,1 procent sedan 2003 och skill-
naden mellan 30-ariga och 15-4riga realrdnteobligationer &r liten. En langsiktig risk-
fri realrdnta pé 2,75 till 3 procent ar orealistiskt hog. Vidare ger realrdnteobliga-
tioner ersittning for inflationen. Politisk osékerhet och ekonomiska forhallanden
paverkar ocksa prognoser for rintor. Den europeiska centralbanken har tidigare
paverkat marknaden genom att kdpa obligationer och pa s sétt pressa ner styr-
rdntan. Det har centralbanken slutat med, vilket gor att prognoserna av styrrantan ar

sdkrare nu én tidigare.
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L.C. har uppgett att det finns en l&ngsiktig trend som visar att realrdntorna har fallit
kraftigt och att realrdntan kommer att fortsitta vara l&g. En l&ngsiktig realrdnta pd
2,75 procent &r osannolik, och faktorer som lagre tillvaxttakt, langre livslangd,
ojimn inkomstférdelning och sjunkande priser pa investeringsvaror bidrar till lagre
realrdntor. Bade Konjunkturinstitutet (KI) och Riksbanken har gjort bedomningar
av den langsiktigt reala styrridntan. KI:s prognoser dr dock framtagna for &ndamélet
att utreda om offentliga finansieringar ar 1angsiktigt hallbara eller inte. Detta
tenderar att ge en viss 0verskattning av rdantan eftersom prognoserna dr framtagna
pa ett forsiktigt sétt. Riksbankens beddmning av den langsiktiga reala styrréntan
ligger mellan minus 0,5 och plus 1 procent, och med tilldgg for 16ptidspremier
hamnar den 30-ariga statsobligationsrantan mellan 1 och 1,5 procent. Bedomningar
av realrdntor ar relativt sékra eftersom de styrs av faktorer som dndrar sig langsamt.
En réinta pa 2,75 till 3 procent skulle ge fastighetsdgare en 6veravkastning jamfort
med andra sdkra placeringar. Osékerhet i virldsekonomin, som stigande rintor i
USA och stdrre budgetunderskott, kan paverka prognoser for rintor. Okad
osdkerhet leder till hogre riskpremier, vilket innebér att den riskfria rdntan gér ner

och skillnaden pé rintan mellan sékra och osdkra investeringar okar.

P.D. har uppgett att Vasakronan investerar i fastigheter for att sikerstilla en trygg
och bra avkastning &ver tid, baserat pa omfattande analyser. Infor forvarv gors
noggranna analyser for att sdkerstilla att investeringarna ligger i linje med
foretagets strategi och kundernas behov. De skiljer sig frdn externa vérderare genom
att ta hdnsyn till faktiska kostnader for aterinvesteringar. Vasakronan anvénder
sdllan virderarnas kassaflodesanalyser som grund for investeringar, utan forlitar sig
pa sin egen kunskapsbas och analyser. Vid kalkyler tas hansyn till alder och status.
Kostnaderna for drift baseras pa faktiska kostnader. Bolaget gor antaganden nér det
giller aterinvesteringar och vakanstider, vilket bygger pa erfarenheter och
bedomningar. Vid sddana berdkningar anvénds schabloner och det finns en risk att
virderarna gor optimistiska bedomningar. Pa det stora hela har virderarna ungefar
ritt, men det dr viktigt att den data som kommuniceras med dgarna ar korrekt. Vid
forvirv foredrar Vasakronan dganderitt framfor tomtrétt, men gér noggranna

riskbedomningar. De har en langsiktig strategi och fokuserar pé att investera i
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fastigheter pa rtt platser for att sékerstélla en positiv vardeutveckling. De gor ocksé
manga hyresgastanpassningar, dér de oftast star for kostnaderna sjélva.

Bolaget har dven aberopat skriftlig bevisning.

5. DOMSKAL

5.1 Utgangspunkter for provningen

Om négon av parterna under nést sista dret av avgéldsperioden vécker talan om
omprovning av avgilden, ska ritten enligt 13 kap. 11 § jordabalken bestimma
avgilden for den kommande perioden. Detta ska goras pa grundval av det vérde
marken har vid tiden for omprévningen. Vid beddmningen av markvirdet ska
hénsyn tas till indamélet med upplatelsen och de ndrmare foreskrifter som ska
tillimpas 1 frdga om fastighetens anvéindning och bebyggelse. Avgilden ska mot-
svara en skalig rdnta pd markens virde. Detta ér i princip liktydigt med kravet pa
forrantning av det investerade kapitalet som en tankt kopare av marken i avrojt
skick kan antas ha ridknat med (se "Tomtrittsavgdlden for Orgelpipan” NJA 1975 s.
385).

Niér parterna inte enas om avgélden ankommer det pa domstolen att bestdmma ett
belopp som den bedomer vara skiligt i det specifika fallet utifrdn det material som
parterna ldgger fram i malet. Ytterst forutsétter lagstiftningen att domstolen gor en
egen slutlig bedomning i det enskilda fallet av vad som é&r skilig avgéldsrdnta och
avgild, med en limplig avvigning mellan fastighetsdgarens och den enskilde tomt-

rattshavarens intresse.

Domstolen ska alltsa i de nu aktuella mdlen bestimma en avgéld som ligger inom
det utrymme som parternas respektive yrkanden och instdllning avseende avgéldens
storlek ger och dérvid, utifran det material som lagts fram, gora en egen skilighets-

beddmning.
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5.2 Val av metod for berikning av avgildsrintan

Kommunen har gjort gillande att rdntan i forsta hand ska berdknas utifran direkt-
avkastningsmetoden och i andra hand utifran realrintemetoden. Grunden for
kommunens stillningstagande 1 denna del ar att avgéldsréntan i forsta hand ska
sOkas utifran observationer pa fastighetsmarknaden. Bolaget har gjort gillande att
realrdntemetoden ska tillimpas. Grunden for detta &r att det inte gar att hédrleda
avgildsrantan med stod av direktavkastningsmetoden. Anledningen &r enligt
bolaget framfor allt att metoden innehaller ett antal berékningsled som bygger pa
beddmningar av ett stort antal parametrar. Bolaget menar dven att metoden inte

tillaimpas av marknaden och didrmed saknar evidens.

Hogsta domstolen fann i "Beridarebanan” NJA 1986 s. 272 att det skulle efter-
strdvas en modell for berdkningen av réntan som &r anvéndbar inom stora delar av

tomtréattsmarknaden och som &r litt att tillimpa.

Mark-och miljddomstolen konstaterar att fragan om metodval tidigare har provats.
Mark-och miljodverdomstolen uttalade foljande i dom meddelad den 22 december

2017 i mal nr F 9187-16.

’Savil osdkerheten i antagandena som komplexiteten i en berdkning av avkast-
ningskravet grundad pé forsdljningar av bebyggda tomtrétter gor enligt Mark- och
miljodverdomstolen att det &r realrdintemetoden som i forsta hand bor anvindas vid
berdkningen av avkastningskravet. Detta géller i1 vart fall ndr inte annat dn bebyggda
fastigheter finns som jamforelsematerial pa fastighetsmarknaden. Realrintemetoden
motsvarar alltsd i hogre grad de krav som Hogsta domstolen menat vara efter-
stravansvirda; metoden dr anvindbar inom stora delar av tomtrattsmarknaden och

lattare att tillimpa.”

Hogsta domstolen uttalade i dom meddelad den 24 april 2025 i mal nr T 3706-23
foljande.
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”Aven om olika sitt forekommer ir det i praktiken vanligt att avgildsrintan
bestims med hjilp av den langsiktiga realrdntan pa den allmdnna kapitalmarknaden.
Mot bakgrund av tomtrittsinstitutets sdrskilda karaktér tar jimforelsen dé sikte pé
kapitalplaceringar som gors pa mycket lang sikt, minst 30 ar. (Jfr bl.a. ”Beridare-

banan” NJA 1986 s. 272, "Muskotndten” och Lundafastigheterna” NJA s. 714.)”.

Mark- och miljodomstolen finner att likartade forutséttningar som i ovan redovisade
fall foreligger dven i nu aktuella mal. Kommunens berdkningar av direktavkast-
ningskrav bygger i grunden pé forsdljningar av bebyggda dgande- och tomtrétter.
Det foreligger osdkerheter gillande bedomningar och definitioner betréffande drift-
netto, direktavkastningskrav och berdkningen av markvéardeandel. Domstolen vill
hérvid sérskilt framhalla den osédkerhet som géller tillimpningen av markvérde-
andelen i syfte att fordela direktavkastningskravet for bebyggda tomtréttsfastigheter
mellan mark och byggnad. Det saknas i denna del teoribildning som stodjer anta-
gandet att virderelationen mellan mark och byggnad gar att applicera pa hur direkt-
avkastningskravet ska fordelas mellan dessa. Det har inte heller genom utredningen
1 malet redovisats nagot stod for att det foreligger en sddan korrelation. Domstolen
konstaterar dven, i likhet med bolaget, att mark normalt inte har ndgon direkt-
avkastning. Sammantaget, och med hénvisning till ovanstédende, finner domstolen
darfor att realrintemetoden ska utgdra grund for att bestimma storleken pé avgélds-
rantan. Liksom Mark-och miljodverdomstolen menar domstolen att denna i hogre
grad stimmer dverens med Hogsta domstolens uttalanden om att metoden ska vara

anvédndbar 1 stora delar av tomtrittsmarknaden och létt att tillimpa.

5.3 Berikning av avgaldsrintan

Kommunen har gjort gillande att om berdkningen ska grundas pé realrdntemetoden
ska avgédldsrantan i forsta hand bestimmas till 3,25 procent inklusive péslag for
triangeleffekt med 0,25 procentenheter. I andra hand godtar kommunen att avgélds-
réntan, enligt praxis, bestdms till 3 procent. Kommunen har hirvid framhallit att
foretagsobligationer utgor en béttre approximation for att bestimma avgéldsrintan

an statsobligationer. Kommunen har dven gjort gillande att det ska ske ett paslag
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for den hogre risk som investeringar i obebyggda fastigheter har jamfort med stats-

obligationer.

Bolaget har gjort géllande att realrdntan ska bestammas till 1,2 procent inklusive
paslag for triangeleffekten med 0,25 procentenheter. Enligt bolaget ska rantan
hérledas frdn den langsiktiga riskfria realrédntan pa den allménna kapitalmarknaden,
framst realrdnteobligationer, eftersom mark inom Stockholm CBD far anses utgora
en realvdrdeséker tillgdng. Bolaget har dven hénvisat till Konjunkturinstitutets

berdkningar.

5.3.1 Val av instrument pd den allméiinna kapitalmarknaden

Niér det géller grunden for att bestimma avgéldsrantan med ledning av foretags-
obligationer har kommunen framst hanvisat till S.W.s utredning. S.W. har i sin
bedomning redogjort for att foretagsobligationer utgdr en battre approximation for
att bestimma avgildsrintan jAmfort med s.k. statspapper eftersom
foretagsobligationer pa ett bittre sétt avspeglar den genomsnittlige mark-
investerarens forrantningskrav. Kommunen har dven lyft fram att statsobligationer

endast utgdr en del av den allminna kapitalmarknaden.

Mark- och miljodomstolen konstaterar att Hogsta domstolens uttalande, att
avgildsriantan ska bestimmas med ledning av den langsiktiga realrdntan pa den
allminna kapitalmarknaden med ett tidsperspektiv pd minst 30 ar (se “Lunda-
fastigheterna” NJA 1990 s. 714), i och for sig inte innebdr nadgot hinder mot att
anvinda foretagsobligationer for att hirleda realrantan. Mark- och miljdédomstolen
konstaterar dock att foretagsobligationer prissétts med beaktande av foretags-
specifika risker. Utover detta framgér det av S.W.s utredning att 16p-tiden pa
fortagsobligationer i Sverige ofta understiger fem ar. S.W. har 1 syfte att studera hur
prissittningen skiljer sig for ldngre 16ptider dérfor dragit paralleller med
motsvarande instrument med lédngre 16ptid pd USA-marknaden. Detta innebér i sig,
enligt domstolens mening, en osékerhet. Domstolen bedomer déarfor att stats-

obligationer, med beaktande av ovan redovisade omsténdigheter, utgor ett battre
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underlag for att bedoma den riskfria realrdntan (jfr &ven Konjunkturinstitutets

prognoser 1 Tomtratts- och arrendeutredningens delbetdnkande, SOU 2012:71).

5.3.2 Riskpremie

Kommunen har gjort gillande att for det fall realrintemetoden ska anvéndas och
statsobligationer ska ligga till grund for bedomningen av avgéldsrintans storlek sa
maéste ett paslag ske for risk, som beaktar skillnaden 1 avkastningskrav mellan mark
och statsobligationer. Riskpremien har bedomits till en miniminivd om 1,7 procent.
Grunden f0r att en riskpremie ska beaktas dr bl.a. marknadens volatilitet s som
den redovisats 1 H-S.S.s utredning. Kommunen har dven tillimpat resultaten fran
B.B.s utredning for att visa att det méste goras ett tillagg till riskfri realréinta som

beaktar den specifika risk som foreligger nir det giller investeringar i fastigheter.

Bolaget har i denna del huvudsakligen gjort géllande att mark &r en realvardesidker

tillgang, varfor inget paslag for risk ska goras.

Domstolen konstaterar inledningsvis att det fir anses visat att en investering avse-
ende obebyggd tomtmark for kontor inom Stockholm CBD pa lang sikt utgor en
realvardesiker tillgang. Mot den bakgrunden ar utgangspunkten att ndgot paslag
for risk inte ska goras. Hogsta domstolens har dock uttalat att ett tillagg till
realrdntan kan behdva goras pa grund av olika slags risker forbundna med just den
aktuella marken s.k. imperfektioner (se ”Lundafastigheterna” NJA 1990 s. 714).
De risker som kommunen gjort géllande i nu aktuella mal ar framst kopplade till
volatilitet och omvérldshéndelser och saledes inte specifika for de aktuella
fastigheterna. Det kan dven ifrdgasittas om vissa av de av H-S.S redovisade
forvaltningsriskerna dr relevanta for obebyggd mark. Med beaktande av Hogsta
domstolens avgdrande och den omsténdigheten att nu aktuell mark genom sitt lage
fér anses utgora en realvirdesédkrad tillgang finner domstolen att det inte ska goras
ndgot paslag for risk. Det kan dértill noteras att det ostridiga tilldgg som ska goras

for
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triangeleffekt innebdr att fastighetsdgaren dven far del i den markvérdestegring som

kan forvantas under avgildsperioden, oavsett hur marknaden utvecklas.

5.3.3 Avgaldsrintans storlek

Som framgéar ovan har mark- och miljodomstolen gjort bedomningen att avgalds-
rantan ska bestimmas genom den riskfria realridntan hérledd med stod av langa

statsobligationer samt att inget risktilldgg ska goras.

Hogsta domstolen har framhaéllit att avgélden ska motsvara skalig rdnta pa mark-
vérdet och att ndgot krav pa exakthet i rinteberdkningen alltsa inte kan uppstillas
(jfr ”Beridarebanan” NJA 1986 s. 272). Hogsta domstolen har vidare nyligen 1 den
tidigare nimnda domen meddelad den 24 april 2025 i mdl nr T 3706-23, slagit fast
att beddmningen av vad som ska anses som en skilig avgildsranta ska utgd ifran det
utredningsmaterial som malet innehdller. Hogsta domstolen uttalade 1 denna dom
dven att den realrdnta som sokes bor svara mot vad som langsiktigt kan forvéntas bli
ett forhdllandevis stabilt ldge. Det gar alltsd inte bara att tillimpa de vid omprov-
ningen gillande marknadsnoteringarna pé statsobligationer eller andra s.k. ldnga
statspapper. Hogsta domstolen fann att den langsiktiga realrdntan, utifran utred-
ningen i malet i det fallet, i vart fall kunde forvéntas ligga ldngsiktigt under tva

procent.

Det dr mot bakgrund av ovanstdende utgangspunkter som avgéldsréntan ska
bestimmas. Bolaget har, nir det géller den langsiktiga realrdntan, dberopat
utredningar uppréttade av J.H. och L.C.. Genom dessa utredningar har bolaget dragit
slutsatsen att den riskfria realrdntan pa lang sikt uppgar till 0,95 procent. Med ett

paslag for triangeleffekten blir avgdldsrintan séledes 1,2 procent.

Domstolen konstaterar att de nivder pa den riskfria realrdntan som redovisas ovan
utgor en bedomning av hur marknaden idag ser pa realrdnteutvecklingen pé lang

sikt. Domstolen ser inga skal att ifrdgasatta detta. Vid vittnesforhoret med L.
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C. redogjordes ocksa for Konjunkturinstitutets och Riksbankens bedémning av den
langsiktiga realridntan. Konjunkturinstitutets prognos i september beddémdes hirvid
till 1,3—1,5 procent inklusive 16ptidstilldgg. Motsvarande bedomning frén
Riksbanken, A.S. var 1,05 procent. L.C. sammanfattade att vid en sammanvéagning
av dessa prognoser kunde en hypotetisk langsiktig realrénta uppskattas till 1-1,5
procent. L.C. podngterade dock att syftet med Konjunkturinstitutets prognoser ar att

tillhandahalla offentligfinansiella hallbarhetskalkyler.

Med beaktande av att en ny niva pa avgildsrintan ska kunna gélla under lang tid
och dirmed vara forutsebar for sdvil tomtrittsupplatare som tomtréttshavare finner
domstolen att viss forsiktighet bor tillimpas nér det géller d&ndringens storlek 1
forhallande till den nivé som ldnge gillt enligt tidigare praxis. Vid en samlad
bedomning gér domstolen, mot bakgrund av nu gillande praxis och med beaktande
av den utredning som parterna lagt fram, beddmningen att en skélig ranta motsvarar
en avgildsridnta om 2 procent inklusive tilligg for triangeleffekt om 0,25 procent.

Domstolen har hérvid sérskilt beaktat att dessa mal ror kommersiella fastigheter.

5.4 Avgildens storlek for X

Avgildens storlek ska bestammas utifrdn det 6verenskomna markvirdet om
1 275 896 000 kr och en avgéldsrdanta om 2 procent. Vid multiplicering av mark-
vardet med bestdmd avgéldsrdnta om 2 procent blir den totala arliga avgélden

darmed 25 517 920 kr.

5.5 Avgildens storlek for Y

Avgildens storlek ska bestammas utifrdn det 6verenskomna markvirdet om
1 285 000 000 kr och en avgdldsrdanta om 2 procent. Vid multiplicering av mark-
véirdet med bestdmd avgéldsridnta om 2 procent blir den totala arliga avgilden

darmed 25 700 000 kr.
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5.6 Rianta och skillnadsbelopp

Bolaget har vid denna utgédng medgett att kvartalsvis forfallna skillnadsbelopp ska
utga till kommunen. Bolaget har &ven medgett att rénta ska utga pa nimnda
skillnadsbelopp 1 enlighet med kommunens yrkande. Skillnadsbelopp jimte rénta

ska déarfor utga pa sitt som yrkats.

5.7 Rittegangskostnader

Kommunen har yrkat ersittning for sina rattegdngskostnader med totalt 2 109 100
kr, varav 724 500 kr avser ombudsarvode. Bolaget har yrkat erséttning for sina
rittegdngskostnader med totalt 3 592 238 kr, varav 1 512 641 kr for ombudsarvode.
Parterna har dverldmnat till domstolen att beddma skéligheten av respektive yrkade
belopp. Domstolen konstaterar att det utifrdn parternas arbetsredogorelser ar svart
att hinfora specifika kostnader till sakfrdgorna som behandlats i malet. Domstolen
far darfor inom ramen for sin skélighetsbedomning uppskatta den tid parterna lagt

ner pa respektive friga.

Efter att parterna kommit verens om markvéardet har i huvudsak tvé frégor
behandlats i malet, metodvalet vid berdkning av avgildsrantan och vilken ridnteniva
som ska tillimpas for det fall realrantemetoden anvédnds. En stor del av den tid
kommunen lagt ner p& mélen har avsett metodvalet och argumentation for varfor
direktavkastningsmetoden ska anvinds. For bolagets del bedomer domstolen att
ungefdr hélften av arbetet handlat om att ifrdgasitta och bemdta kommunens
utredningar betrdffande direktavkastningsmetoden och hélften handlat om vilken

rdntenivd som ska tillimpas inom ramen for realrdntemetoden.

I frigan om metodvalet har bolaget vunnit full framgang. Nir det géller réntans
storlek har domstolen kommit fram till att denna ska ligga nédra den niva som 1 bada
malen foljer av bolagets instéllning till avgdldens storlek, dvs. oférdndrad tomtrétts-
avgild. Domstolen anser att bolaget sammantaget har vunnit framgang i malen 1
sadan omfattning att det 1 rattegangskostnadshénseende kan anses vinnande fullt ut.

Kommunen ska dirfor ersitta bolaget for dess réttegangskostnader.
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Med beaktande av méalets omfattning och komplexitet samt den osékerhet som med
anledning av rattsldget har funnits nér det géller avgildsrintans storlek finner
domstolen att det av bolaget yrkade beloppet, dven om det klart overstiger
kommunens yrkande, far anses skdligt. Kommunen ska ddrmed ersitta bolaget med

yrkat belopp.

HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga (MMD-01)
Overklagande senast den 13 juni 2025.

Anna Hagstad Monica Haapaniemi Jens Odman

I domstolens avgdrande har deltagit rdidmannen Anna Hagstad, ordforande, tekniska
ridet Monica Haapaniemi, tingsfiskalen Jens Odman samt den sirskilda ledamoten

Lars Fladvad.





