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Okonomi

Opsvinget har bidt sig fast

Den danske pkonomi er vokset de seneste syv kvartaler i
traek, hvilket afspejler, at opsvinget i den danske skonominu
for alvor har bidt sig fast. Den samlede veekst i 2014 endte pa
1,1 procent og det ventes at veeksten de neeste ar vil lande pa
ca. 2 procent.

Den danske gkonomi pavirkes kraftigt af gkonomien i de
lande vi handler med - og veeksten i euroomradet er da ogsa
tiltaget, om end seerligt Graeekenland fortsat er kraftigt udfor-
dret. IUSA og Storbritannien er veeksten bremset lidt op, men
er stadig hoj.

Den forventede BNP-vaekst i Danmark de neeste ar drives
primeert af stigende eksport og privatforbrug. Eksporten for-
ventes at stige bade pé grund af den ogede skonomiske akti-
vitet pa vores eksportmarkeder og pa grund af, at den danske
lenkonkurrenceevne er forbedret betydeligt de seneste ar.
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Privatforbruget stimuleres blandt andet af det lave renteni-
veau, som betyder lavere renteudgifter til husholdningerne,
et boligmarked i fremgang og stigende disponible indkom-
ster. Forbrugertilliden er hoj - pa niveau med hgjkonjunktu-
ren i 2007, om end den svinger noget fra maned til méned.

Ejerboligmarkedet er i fremgang - seerligt i byomréaderne,
men ogsd i Danmark som helhed. Der handles flere boliger,
og liggetiderne er faldet. Seerligt for ejerlejligheder i Keben-
havn er der en vis bekymring for, hvorvidt en boligboble er
under opbygning.

Inflationen er fortsat beskeden blandt andet pa grund af
faldetioliepriserne. I takt med at veeksten i pkonomien oges
forventes det ogsd, at inflationen stiger moderat de naeste ar.

Bade den korte og den lange rente er fortsat meget lav,
selvom den er steget, og forventes at stige yderligere i lobet af
det naeste 4r.

Arlig realveekst i BNP

Det er tilladt at citere fra Colliers STATUS og Markeds-
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delse med fast ejendom ber altid vurderes grundigt, og
alle parter ber derfor selv undersoge markedet
dybtgaende. Uanset at vi med stor omhu har undersogt
og efterprovet informationen i denne rapport, fraleegger
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Investering

Stigende efterspoargsel

Der er fortsat meget hoj eftersporgsel efter ejendomme. Efter-
sporgslen efter primeert beliggende ejendomme er serligt hoj,
idet der soges et stabilt og sikkert afkast som alternativ til in-
vestering i aktier og obligationer. Den meget hoje eftersporgsel
i Kebenhavn har betydet prisstigninger, sé flere investorer har
rettet blikket mod Aarhus, hvor eftersporgslen imidlertid ogsa
er stor. Investorerne soger derfor i stigende grad til ogsé andre
byer med befolkningsvaekst.

Generelt har den meget hoje eftersporgsel efter primaere
ejendomme betydet, at eftersporgslen efter mere risikofyldte
aktiver med hojere afkast, som fx sekundart beliggende ejen-
domme og ejendomsprojekter, er begyndt at stige.

Den hoje eftersporgsel stammer fra en lang reekke af forskel-
lige kabere: udenlandske investorer, institutionelle investorer,
ejendomsselskaber og formuende privatpersoner. Seerligt
ejendomme pé Stroget i Kebenhavn er i den senere tid solgt til
udenlandske investorer. Senest har de udenlandske investorer
ogsa rettet blikket mod strogejendomme i Aarhus, ligesom der
er eksempler pa andre kob i fx Esbjerg og Aarhus.

Boligejendomme er fortsat i meget hoj kurs. De klassiske bo-
ligejendomme i de store byer selges hurtigt og til meget lave
afkast primeert til mindre ejendomsselskaber og formuende
privatpersoner. For mange kobere, seerligt i universitetsby-
erne, er det ekstra attraktivt, sdfremt der er en eller flere ledige
lejligheder.

Pé grund af den hoje boligeftersporgsel i de store byer sker der
ofte omdannelse fra erhverv til bolig. Det gaelder seerligt kon-
torejendomme, men i nogle tilfeelde omdannes ogsa industri-
ejendomme. Det er oftest tomme kontordomicilejendomme
der omdannes - men det sker ogs3, at en kontorejendom om-
dannes i sma bidder, efterhanden som de forskellige lejeméal
fraflyttes af kontorlejere.

Der er ogsé god eftersporgsel efter supermarkedsejendomme,

hvor deti stigende grad er normen med 15 ars lejekontrakter i

nyopferte ejendomme. Koberne er typisk K/S-selskaber, nogle
fonde og enkelte private investorer.

Der er god adgang til finansiering til primaere ejendomme,
mens det fortsat er sveert at opna finansiering i fx geografiske
yderomréder. Det er dog ogsa blevet lettere at opna finansie-
ring i yderomrdderne, hvis keber er solid og professionel.

Transaktioner

Omfatter ejendomshandler (ikke selskabshandler) med erhvervs-
ejendomme og boligejendomme med flere end 4 lejligheder.
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Kilde: Danmarks Statistik - statistikbanken.dk og Colliers
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Kontor

Flere eftersporger kontorer

Andelen af udbudte lokaler er steget en anelse siden sidste
kvartal. En del af stigningen kan dog henfores til et 2endret
datagrundlag for tomgangsstatistikken. Det vurderes, at
tomgangen er stort set konstant - og faktisk har niveauet ligget
mellem ca. 9,5 og 10 procent siden midten af 2012 med sma
udsving begge veje.

Der opleves en stigende eftersporgsel efter kontorlokaler i flere
af de storre danske byer som fx Vejle, Aarhus og Kebenhavn,
hvilket afspejler at det danske arbejdsmarked er i klar bedring.
Beskeftigelsen stiger, ogledigheden er faldende. Dog vokser
treeerne ikke ind i himlen - fremgangen pé arbejdsmarkedet
foregar langsomt og med skridt bade frem og tilbage. Dansk
Jobindex, som maler antallet af jobannoncer pé internettet,

er en indikator pa jobmarkedet. De seneste maneder har der
veeret sma fald i antallet af annoncer, men trenden er klart
stigende. Antallet af jobannoncer er dog stadig markant lavere
end i 2007, hvor det toppede.

I Kobenhavn er der modsatrettede tendenser med en reekke
offentlige styrelser, som flytter ud af byen samtidig med at
mange mindre virksomheder soger byens liv. Politisk er der
desuden i gjeblikket diskussioner om, hvorvidt en raekke
statslige styrelser skal flytte fra hovedstadsomrédet til fx Jyl-
land eller Fyn. Det kan give ekstra ledige kontorkvadratmeter
i Kebenhavn, men det er en lang og usikker proces, som det
endnu er for tidligt at konkludere noget om.

Der er kun begranset aktivitet pA markedet for storre virk-
somhedsflytninger. Der er god plads til byggeri af nye kontorer
pd havneomrdaderne i bAde Aarhus og Kebenhavn, hvilket
betyder, at det for de storre virksomheder fortsat er ,lejers
marked".

For de mindre kontorer i eldre ejendomme betyder den store
eftersporgsel efter boliger i de storre byer, at de ofte omdannes
til boliger, safremt de bliver tomme. Det betyder samtidig, at
feerre kontorer kan presses langt ned i lejeniveau, da omdan-
nelse er et reelt alternativ.
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Andelen af ledige lokaler inden for kontor
pr. 1. juli 2015
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Markedsleje for kontor pr. 1. juli 2015

Kr. pr. m? ekskl. drift

Kebenhavn

Aarhus 1.350

Aalborg
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Afkastkrav for kontor pr. 1. juli 2015
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Aalborg
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Esbjerg

Omfatter bade moderne og zldre ejendomme med bedste beliggenhed.

Kilde: Colliers MarkedsPULS
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Retall

Hoj forbrugertillid

Der har vaeret en stort set ueendret andel af ledige udbudte
butikslokaler siden midten af 2012. Tomgangen er meget

ulige fordelt: der er neermest ingen ledige lokaler pa de pri-
meere strog og i de steerkeste butikscentre, mens der er en

del tomgang i mindre byer og pa sekundzre placeringer i de
storre byer. Seerligt for de bedste beliggenheder pa Stroget i
Kobenhavn gelder, at der er en hoj og stigende eftersporgsel
fra internationale luksusbrands. Det betyder, at huslejen for de
bedste placeringer er stigende, og samtidig at omradet, som er
interessant for de bedste brands, udvides.

Som tidligere neevnt forventes det, at en stigning i det private
forbrug kommer til at treekke den forventede skonomiske
veekst de neeste dr. Privatforbruget steg kun med en halv pro-
centi2014, men forventes at vokse med godt 2 procent i bade
2015, 2016 og 2017. Hidtil er der dog ikke s& kraftige tegn pa
forbrugsstigninger. Fx har det seesonkorrigerede detailomsaet-
ningsindeks veret vigende i 2015, men der var stigninger mod
slutningen af forste halvar.

Den stigende internethandel saetter fortsat den eksisterende
detailhandel under pres. Det estimeres, at e-handlen nu udger
10 procent af det samlede privatforbrug. Heraf udger e-handel
iudenlandske e-butikker ca. 25 procent.

Selvom e-handlen er hoj og stigende er der fortsat brug for
fysiske butikker - folk vil gerne bade se, fole og dufte til va-
rerne, inden de keober. Udfordringen er naturligvis at sikre, at
kunderne kgber i butikken i stedet for efterfolgende at kobe
billigt online.

En stigende andel af butikslokalerne i mange byer overfores til
caféer, barer, restauranter mv. - danskerne er begyndt at spise
flere méltider ude og har veennet sig til en cafékultur. Samti-
dig er eftersporgslen fra andre brancher formindsket, blandt
andet pa grund af den stigende e-handel.

Udvikling i forbrugertillid
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Andelen af ledige lokaler inden for retail
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Markedsleje for retail pr. 1. juli 2015

Kr. pr. m® ekskl. drift

—

Kebenhavn

Aarhus @ 5.500
Odense @ 5.500
Aatborg [l 4500

Trekantomradet @ 3.300

Esbjerg @ 3100

Afkastkrav for retail pr. 1. juli 2015
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Ejendomme i fx gagader til udvalgsvareforretninger med bedste beliggenhed.
Kilde: Colliers MarkedsPULS
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| n d UST rl Og log | S-tl |< Andelen af ledige lokaler inden for

industri og logistik pr. 1. juli 2015

Optimisme pa brugermarkedet ) LEDIGE LOKALER

PR. LANDSDEL (%)
Der er gradvist siden 2013 blevet feerre ledige lokaler til indu-
stri og logistik. Den pkonomiske vaekst betyder oget efter-
sporgsel efter industri- og logistiklokaler. Det geelder ikke kun
omkring de storste byer, men i de fleste dele af landet, hvor der
er meget god eftersporgsel efter seerligt mindre produktions-
lokaler. Seerligt gennem det sidste halve ar er efterspergslen
efter lokaler steget.

Den stigende e-handel betyder stor vaekst i antallet af forsen-
delser - og dermed ogsé fornyet fokus pa logistikejendomme.

Nogle steder - et stykke veek fra de storre byer - er det ofte ret
billigt at enten kobe eller leje lokaler, blandt andet fordi, at
mange af disse bygninger ikke er opdaterede og desuden ofte

er bygget til et specifikt formal for leenge siden. E
LEDIGE LOKALER

Byggeomkostninger er dog ogsd ret lave - og mange kom- | HELE LANDET (%) 10

muner har en del erhvervsjord til salg og drommer om at f& 5

virksomheder til at flytte til. Det betyder at det for flere - iseer

storre - virksomheder nogle gange kan betale sig at bygge 6

nyt, selvom eksisterende bygninger ogsé er billige. Med en ny

bygning far man dels en skraeddersyet ejendom og dels er det 4

muligt at fa en energieffektiv ejendom.

Seerligt logistikvirksomheder har ofte ret specifikke krav til 2

deres nye ejendomme - fx vedr. lofthejde, antallet af porte mv. 0

Nogle industriejendomme, som ligger i byerne, transformeres q/QQ% r&do @6\ q,QQ(b q,QQO\ q,Q\Q 'LQ\\ f\,Q\q/ '19\“) '19\\% q/Q@

til enten kreative erhverv eller boliger. Andre gange rives de
ned, og der bygges nyt, fx pd havneomrader. Den hoje befolk-
ningsvaekst i de storre byer betyder hoj eftersporgsel efter nye
byggefelter.
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Ejendomme opfort i moderne byggestil med bedste beliggenhed.
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