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Finansieringsmuligheder forbedret

en anelse

Besveerlighederne med at opna finansiering under
finanskrisen er der stadig. Men rentefald og bankpakker
ager alligevel mulighederne.

Danmark har i sidste halvdel af 2008 oplevet en voldsom tilbagegang i
den gkonomiske aktivitet, helt som det ogsa har vaeret tilfeeldet i en reekke
andre lande. Hvad der startede med at veere en kreditkrise, der bergrte den
finansielle sektor, har for alvor udviklet sig til en realakonomisk krise.

De forelgbige tal for Danmark viser et fald i vaeksten pa 1,3 procent i 2008.
Vaeksten aftog for alvor i andet halvar. Krisen er kommet ret brat — og som
neevnt nu med negativ veekst i 2009. Forskellige prognoser peger lige nu pa en
negativ vaekst pa knap 1 procent i 2009, og en lille positiv vaekst i 2010.

Tilbagegangen i skonomien har ogsa betydet faerre beskaftigede og
dermed en hgjere arbejdslashed. Arbejdslesheden er dog stadig meget
lav, bade set i et historisk perspektiv og nar der sammenlignes med
andre lande. En indikator for den fremtidige udvikling er antallet af
jobannoncer pé internettet, der opgeres i Dansk Jobindex. Antallet af
jobannoncer begyndte at falde nogen tid fer, at ledigheden begyndte at
stige. Der er kun halvt s& mange nye jobannoncer i januar 2009, som
det var tilfeeldet i januar 2008. Dansk Jobindex peger ikke pa en snarlig
vending pa arbejdsmarkedet.

Regeringen har gennemfart forskellige tiltag for at sette skub i akono-
mien. Senest vedtog de d. 1. marts 2009 en vakstpakke med blandt
andet skattenedsaettelser.

Antallet af jobannoncer (Dansk Jobindex) versus ledighed
Bemeerk: Ledigheden, som er antallet af saesonkorrigerede fuldtidsledige, aflaeses
pa hajre akse.
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Kilde: Danmarks Statistik og Dansk Jobindex (www.dansk.jobindex.dk), som er
en indikator for antallet af jobannoncer i Danmark. Dansk Jobindex er baseret pa
en segemaskine, der hver nat finder frem til samtlige jobannoncer annonceret pa
internettet.
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Renten pa en 10-drig statsobligation og inflationen
Kilde: Statistikbanken — Danmarks Statistik

Meget lav rente

Inflationen er faldet hurtigt i takt med den kraftige tilbagegang i gkono-
mierne. Seneste tal for Danmark viser en inflation pa 1,8 procent (malt
fra marts 2008 til marts 2009). Inflationen holder sig altsa under de 2
procent, som gnskes.

0Ogsé i EU som helhed er inflationen faldet, og det betyder, at central-
bankerne har saenket renteniveauerne betydeligt. Senest nedsatte Den
Europeeiske Centralbank ved sit mede primo april renten med 25 pro-
centpoint til 1,25 procent.

Samtidig valgte Nationalbanken at sanke sin rente med 0,25 procent til
1,75 procent. Der er altsa stadig et vist speend mellem den danske og
den europziske rente.

Forbedrede finansieringsmuligheder

Da kreditkrisen var pa sit hejeste i efteraret 2008 var mulighederne for
finansiering af ejendomsprojekter stort set ikke eksisterende. Uanset sund-
heden af det enkelte projekt, var de fleste banker meget tilbageholdende
indenfor ejendomsbranchen. Der er gennemfert to bankpakker (primo
oktober 2008 og medio januar 2009), der skal sikre kapital i bankerne.

Uanset tiltagene, der skal sikre likviditet, er der fortsat stor tilbagehol-
denhed i Iangivningen. Pa det seneste har der veeret en vis dbning hos
bankerne, der er begyndt at turde tale om ejendomme igen.

Pa grund af besvaerlighederne med at opna
finansiering har antallet af mulige kabere
pa markedet veeret mindre end vanligt de
senere maneder. Der har f.eks. kun veeret
fa udbydere af ejendomsprojekter. Nogle
velkonsoliderede ejendomsselskaber har
veeret aktive ligesom pensionskasser og
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Udviklingen i afkastkrav for kontor (primeer beliggenhed) og rente

Arlig vaekst i BNP Bemaerk: Renterne for 2002-2008 er arsgennemsnit. Renten for 2009 er gennem-
Bemaerk: Vaekst for 2008 er et forelgbigt tal. Vaekst for 2009 og 2010 er sken. snit over dagsobservationer til og med medio marts.

Kilde: Danmarks Statistik — Statistikbanken. Kilde: Colliers Hans Vestergaard og Nationalbanken

formuende enkeltpersoner har veeret i stand til at kebe, mens de mere
aggressive ejendomsselskaber er blevet bremset af kreditmangel.

Afkastkravene er steget gennem det sidste halve ar. Det felger direkte
af den endrede efterspargselssituation, som er gaet fra at veere preeget
af stor aktivitet, til det modsatte. Det er specielt sekundaert beliggende
ejendomme, som har haft stigende afkastkrav. Den usikre gkonomiske
situation har betydet en gget efterspargsel efter stabile driftsindtaegter,
hvilket opnas i kvalitetsejendomme pa gode beliggenheder.

Udviklingen afspejles i et stigende yield gap. Der er kommet stare fokus pa
risikoen ved ejendomsinvesteringer. Omvendt var der i 2006—2008 var et
meget lille yield gap med overmod pa ejendomsmarkedet.

Fortsat stabile brugermarkeder — men usikkerhed
om den gkonomiske udvikling

Den staerke gkonomiske udvikling gennem de senere ar har betydet stor
efterspargsel efter lokaler til sdvel kontor, industri og logistik og butik-
ker. Der har ogsa varet stor efterspargsel efter boliger. Situationen har
imidlertid andret sig noget — for alle segmenter er tomgangen @get. For
kontorer er den imidlertid stadig ikke seerlig hej, set i et historisk perspektiv.
For lager og produktion er tomgangen fortsat meget lav. Det er primaert
ejendomme pa darligere beliggenheder eller som ikke er up-to-date, der
er ramt af en faldende efterspargsel.

Det var boligejendomme, der steg mest i pris, og det er ogsa dem, der
har oplevet den kraftigste opbremsning nu. Udviklingen har i hej grad
veeret den samme som pé ejerboligmarkedet.

Den usikre gkonomiske situation fremover betyder ogsa usikkerhed pa
brugermarkederne.
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== Bolig «== Kontor == Detailhandel === Lager og produktion
Andelen af ledige erhvervslokaler og boliger

Bemaerk: Andelen af ledige boliger er defineret som boliger uden persontilmel-
ding. Det inkluderer saledes ogsa heldrshuse anvendt til sommerbeboelse, boliger

under ombygning m.m.

Kilde: Oline-Lokalebers Statistikken, Danmarks Statistik og Ejendomsstatistikken

RETAIL KONTOR INDUSTRI
Markedsleje  Trend Afkastkrav Trend Markedsleje Trend Afkastkrav Trend Markedsleje Trend Afkastkrav  Trend
Kebenhavn 20.000 NZ 5,00 % P 1.800 > 5,50 % > 575 > 7,00% ™
Arhus 6.250 > 5,00 % > 1.800 > 5,75% > 450 > 7,00% A
Odense 5.500 > 5,25% > 950 > 6,25% > 350 > 7,25% AP
Aalborg 5.000 N2 5,50 % P 1.200 > 6,25 % > 400 > 7,50% ™
A-omradet 3.000 = 5,25% = 900 > 7,00% =2 350 > 8,00 % =
Esbjerg 2.800 > 5,25% > 810 > 7,00% > 325 > 8,25% >

Markedsbarometer 1. april 2009 (Markedsleje males i kr. pr. m? pr. ar.)
Bemeerk: Markedsleje og afkastkrav for primeere beliggenheder og gode ejendomme.
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pa information i rapporten.
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