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De seneste tal for veeksten i BNP viser naermest nulveekst: Veeksten
i BNP i forste kvartal var p& -0,1 procent. | fierde kvartal af 2010 var
veeksten -0,2 procent. Niveauet for BNP i Danmark er stadig en del

Kontor Retail Indus.tri' o8 Nyerg polig- under niveauet inden den gkonomiske krise.
logistik udlejnings-

EENERRE Det er eksporten, der treekker ekonomien. Der er god okonomisk
Kebenhavn 500%  450% 7.50% 500% aktivitet i bade Tyskland og Sverige, hvilket er positivt for Danmark.
Arhus 550%  450% 7.25% 4,75% Omvendt treekker det private forbrug og det offentlige forbrug ned.
Odense 600% SR i) k) Den fremtidige udvikling i eksporten afheenger naturligt af den
Aalborg 600% EESES T2 O verdensekonomiske situation. En lang reekke lande keemper med
A-omrédet (Vejle)  600%  500% — 7.50% 575% geeldsproblemer, mens andre ekonomier buldrer frem og har risiko
Esbjerg 6,00%  500% 775% 5,75 % for overophedning. Det giver sig udslag i stor usikkerhed om den

okonomiske udvikling, svingende aktiekurser og frygt for en ny global
okonomisk krise. Hvorvidt ekonomien er pé vej mod et nyt dyk — eller
om det snarere blot er et ,bump” pa vejen i en langsom fremgang
for ekonomien, kan kun tiden vise. Den usikre situation for verdens-
okonomien betyder, at centralbankerne tilsyneladende har udskudt
RENTEUDVIKLINGEN | DANMARK renteforhejelser. Det geelder bade den europeeiske centralbank og

Kilde: Danmarks Nationalbank Nationalbanken i Danmark

Forbrugertilliden er fortsat pé et ret lavt niveau — i juli 2011 blev

Zrocent den malt til -0,6, hvilket umiddelbart er et fald fra de foregédende tre
maneder, hvor den @ mellem 2,0 og 3,0. Det er imidlertid blot en
5 fortsaettelse af mensteret fra de seneste cirka halvandet ar, hvor
indikatoren har svinget mellem -1,5 og 4,4. Afheengig af hvorvidt
4 efterlonsreformen gennemferes efter naeste valg, er der mulighed
for en saltvandsindsprojtning til forbruget i 2012. Forbruget er dog
3 stadig pévirket af det usikre danske boligmarked.
2 Udviklingen i det offentlige forbrug er preeget af optagetheden af den
offentlige ekonomi og de forskellige udfordringer den star overfor fx
! pa grund af den demografiske udvikling. Der har séledes veeret en
0 hérd opbremsning i det offentlige forbrug, men der ventes positive

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 veekstbidrag i resten af 2071.

Ledigheden er ofte det sidste, der retter sig efter en krise. | Danmark
er ledigheden toppet, om end de seneste tal igen viser en svag stigning.
Der er positive takter for den private beskeeftigelse, og med forventning
om, at det offentlige forbrug ikke skal begraenses yderligere ventes det
ikke, at ledigheden vil stige yderligere — snarere vil den fortsat falde.
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ANDELEN AF LEDIGE ERHVERVSLOKALER OG BOLIGER INVESTERINGSMARKEDET ER PRAGET AF NERV@SITET

Kilde: Oline-Lokalebers Statistikken, Danmarks Statistik og Ejendomsstatistikken . . .
Investeringsmarkedet er fortsat praeget af nervesitet, og investorerne

Procent ;i .
er meget tilbageholdne med at tage risiko.

De institutionelle investorer vil gerne kebe flere ejendomme. De kaber
imidlertid primaert de velbeliggende og sterre ejendomme med solide
lejere. Udbuddet af denne type ejendomme er ret begraenset. De kaber
ogsé nyopforte boligejendormnme.

For ovrige ejendomme er det ofte en udfordring, at en del seelgere har
for heje prisforventninger. Den sterste udfordring for investeringsmar-
kedet er dog stadig adgang til likviditet. Bankerne stiller fortsat heje
krav til egenkapital og forventer cash flow fra begyndelsen. Bankerne
udfordres blandt andet af krav fra bankpakkerne og Basel IIl.
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Der er en del udenlandske investorer, der har blikket rettet mod Dan-
mark. Konkrete handler er der imidlertid feerre af. Ogsa her geelder,

Kontor === Bolig == Detailhandel === Lager og produktion o )
at forsigtigheden er stor og at processerne derfor tager lang tid.

Bemaerk: Andelen af ledige boliger er defineret som boliger uden persontilmelding.
Det inkluderer séledes ogsé heldrshuse anvendt til sommerbeboelse, boliger under
ombygning m.m.

Usikkerheden pd de internationale aktiemarkeder kan have mange
implikationer for ejendomsmarkedet. Ejendomme er et godt supplement
til aktieinvesteringer. Solide ejendomme svinger mindre i pris end ak-
tiepriserne og de kan sdledes bruges til at stabilisere investeringerne.
Omvendt giver uroen eget nervesitet og tilbbageholdenhed bade hos
banker og investorer. Forventningen om fortsat en lav rente betyder,
at de som har mulighed for at opfylde kravene fra banker og andre

ARLIG REAL VAEKST | BNP finansieringskilder kan fa lave omkostninger til finansiering, hvilket
Kilde: Danmarks Statistik. 2011-2012 er forventede tal. kan gavne ejendomsmarkedet.
Procent

NY STIGNING | TOMGANGEN FOR KONTORER

De sidste par &r har budt pa en kraftig stigning i tormgangen for alle
segmenter. Tomgangen for kontorer begyndte imidlertid at falde i
starten af 2011. | lebet af det sidste kvartal er den dog steget igen
- specielt i og omkring Kebenhavn.

Tomgangen for lager- og produktionslokaler ser ud til at veere stabi-
liseret p& godt 4 procent pa landsplan. Tomgangen for butikslokaler
er i seneste kvartal faldet en smule - den ligger nu pé 5,3 procent
for hele Danmark

Med de forholdsvise heje tomgangsprocenter er brugermarkederne
stadig under et vist pres. Men for alle markederne geelder, at tomgangen

FRIELERETE2333885533
22 ROTELTEISE hovedsageligt findes i yderomréder og pé sekundeere placeringer.
> Anne Kaag Andersen Det er tilladt at citere fra rapporten med fuld kildeangivelse. Beslutninger i forbindelse med fast
Analysechef ejendom ber altid vurderes grundigt, og alle parter ber derfor selv undersege markedet dybtg&ende.
aka@colliers.dk Uanset at vi med stort omhu har undersegt og efterpravet informationen i denne rapport, fraleegger
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