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\/interen er over 0s, men péa trods af kuldegraderne, s& fortseetter visse segmenter af Mikkel Scheel
ejendomsmarkedet stadig med at veere gladende varme. Direktar
Det gor sig geeldende for naermest hele spektret af bedre beliggende ejendomme i

h)
Danmark — kontor, bolig, industri og retail. Interessen er ubrudt. \\ 455350 3077

| forbindelse med vore avrige analyseydelser lancererede vi i begyndelsen af 2018, en
ekstensiv undersggelse af forholdet mellem markedsleje og prisen pd en ejerlejlighed.
Resultatet var overraskende, at pa trods af rekordstigninger for ejerlejligheder i
hovedstaden, var det billigere at erhverve analysens modelbolig finansieret med kort -
eller delvis kort - rente end en nybygget lejelejlighed. Dette faktum kunne sende et signal
om, at markedslejerne i det uregulerede boligbyggeri efterhanden har naet et niveau der
gor dem sarbare.

=2 ms@scheelco.dk

Niels Bollerup Andersen

Head of Research
Internationalt er interessen for ejendomsinvestering i vores sterste naboland Tyskland

stadig betydelig, hvilket driver priserne op, bade i de kendte 7 metropoler, men ogsé i
mere sekundeere byer. Seerligt er interessen for starre byer i @sttyskland vokset, hvor der
stadigt kan kebes ejendomme til relativt billige substansveerdier, men hvor den
underliggende @konomi, 30 ar efter genforeningen, stadig er noget svagere end i
Vesttyskland.

@ +45 5350 3079

=2 nba@scheelco.dk

Vi har haft forngjelsen af, at radgive flere investorer i savel Danmark som i Tyskland — og
bistar gerne med vores kerneydelser bygget op om en steerk vidensbaseret tilgang.

Med venlig hilsen

Mikkel Scheel +45 7020 3064
Direktor

g korrekt information, men vi kan jkke = info@scheelco.dk
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GENERELLE TRENDS

Udenlandsk interesse presser priserne |
ejendomssektoren

Den private  og  professionelle  del  af
ejendomssektoren oplever rekordpriser. De lave
renter mindsker de lgbende omkostninger ved keb
af privatbolig, hvilket presser priserne op, og pa

investeringsmarkedet presses priserne op, som
folge af nedadgaende afkastkrav pa globalt plan.

Investeringsmarkedet i Danmark har i forleengelse
heraf oplevet et rekordar, med en omseetning pa
neesten 80 milliarder kroner. Der er en tiltagende
udenlandsk interesse for det danske
ejendomsmarked, som i 2017 stod for over
halvdelen af alle investeringer.

2
5

Pengene flyder med urbaniseringen i hele
Danmark

Det kebenhavnske ejendomsmarked har veeret
brandvarmt de senere ar. Men i takt med faldende
afkast i hovedstadsomradet, rykker flere
institutionelle investorer ud af byen i jagten pa
storre profit.

Her folger de den regionale urbanisering, omkring
hovedbyer som Horsens og Aalborg. Byer med
nettotilflytning, boligeftersporgsel, arbejdspladser
og hojere afkast.

=)

SCHEEL&CO

ejendomsradgivning

Logistikmarkedet vinder terreen

Logistikmarkedet internationaliseres, og klgften
mellem nye moderne faciliteter og den eeldre
bygningsmasse bliver stadig dybere. Effektivitet i
"the last mile distribution” og krav om stadig
stigende omsaetningshastighed pa varer, fordrer i
hej grad moderne og hajloftede logistikfaciliteter.

Industri- og logistikejendommene bliver tiltagende
mere interessante, hvilket den stigende aktivitet i
segmentet ogsa viser. Denne er mere end fordoblet
fra 2016 til 2017, og primeert drevet af udenlandske
investeringer.



KONTOREJENDOMME

N@RREBRO, VESTERBRO & FREDERIKSBERG MARKEDSTRENDS

Kr. pr. m2 Afkast

00 . Den nationale og regionale gkonomi driver grundleeggende priserne péa

1'300 Lrmmmmm———————— N Lommmmmmmmmmmm oo o BY Lontormarkedet. Et marked, der har veeret pa vej frem de seneste ar, med
T TrrrrrrravirioriLeer . 550% hajere udlejningsprocenter, og stigende reale lejepriser.

1.200

1.100 5,00%

1.000 4.50% Flere store kontorbyggerier er pa vej i Kebenhavn de kommende ar. Mest
900 RN s PR R e N e e e ] I igjnefaldende er udviklingen af den gamle postterminal ved
800 11711t 4,00% Hovedbanegérden, mens der i Nordhavnen ogsd planlaegges flere
700
o 350% kontorkvadratmeter.

Kontorejendomme i CBD er meget attraktive, og flere udenlandske
500 3,00% O ) . . A nf
L ; investorer har kebt sterre ejendomme i denne del af byen det seneste ar til
RS SRRt Rttty & ciordoriser
B e PR R R R B R ST I e SR I S P R e [ S g P '
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
mmmmm Primeer (h.akse) Sekundeer (h.akse) —====. Primeer ee=-. Sekundaer
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast
Kgbenhavn by 1.650/1.250 5%/5,5% 1.600/1.200 5%/5,5% 1.600/1.100 5%/5,5% 1.700/1.100 5%/5,5% 1.600/1.000 5%/5,5% 1.650/1.000 4,75%/5,25%  1.700/1.100 45%/5% 1.700/1.100 4%/4,5%

@sterbro & Hellerup 1.750/1.150 5%/5,5% 1.650/1.100 5%/5,5% 1.650/1.100 5%/5,5% 1.650/1.100 5%/5,5% 1.600/1.100 5%/5,5% 1.700/1.100 5%/5,25% 1.700/1.100  4,75%/5,25%  1.700/1.100 4,5%/5%

Neorre, Vest & Frederiksberg 1.300/800  5,25%/5,75%  1.300/800 525%/5,75%  1.350/850  5,25%/5,75%  1.350/850  5,25%/5,75%  1.300/850  525%/5,75%  1.350/850 5%/5,50% 1.350/900  4,75%/5,25%  1.350/900 4,5%/5,5%
Havnefront 1.750/1.400 5%/5,5% 1.750/1.350 5%/5,5% 1.800/1.350 5%/5,5% 1.750/1.300 5%/5,5% 1.700/1.250 5%/5,25% 1.750/1.250 5%/5,25% 1.800/1.250  4,25%/4,75%  1.800/1.250 4%/4,5%
Qrestaden 1.300/900  5,25%/6,25%  1.250/900 525%/6,25%  1.250/900  5,25%/6,25%  1.250/900  5,25%/6,25%  1.300/900 5,25%/6% 1.300/900 5,25%/6% 1.350/900  5.25%/5,75%  1.400/900  5,25%/5,75%
Omegnen 1.100/650 6,25%/7% 1.100/650 6,25%/7% 1.100/650 6,25%/7% 1.100/600 6%/7% 1.100/600 6%/6,75% 1.100/600  5,75%/6,75%  1.100/600 5,75%/6,5% 1.100/600 5,5%/6,5%

Gladsaxe & Lyngby 1.400/900 5,5%/6,5% 1.400/850 5,5%/6,25% 1.400/850 5,5%/6,25% 1.400/850 5,5%/6,25% 1.500/850 5,5%/6,25% 1.500/850 5,5%/6% 1.500/850  5,25%/5,75%  1.500/850 5%/5,75%



INDUSTRI & LOGISTIKEJENDOMME SCHEEL&CO

AMAGER MARKEDSTRENDS

Kr. pr. m2 Afkast
000 o0 En stor del af den aldre bygningsmasse ligger i tomgang, mens der er stor
'900 ______ . 9100%? eftersporgsel pa nye og hgjloftede industribygninger. Et udskilningslgb

""""""" 1 QL LBso™o=rmmm="""" 3850% mellem den primeere og sekundeere sektor finder sted.
\ r'd

800 +1-1-1-1-1-}- g 8,00%

0,
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' 0 . . . . o

600 6.50% | takt med den stadig stigende befolkningsteethed i hovedstadsomradet

500 6,00% bliver moderne logistikfaciliteter stadig mere eftertragtede, hvor effektivitet |

o0 gggzo forhold til "the last mile distribution”- koncept er alfa omega.

YTy -~ -} om vk uh b r r e v (o}
4.50%

300 4,00%

200 3,50% Der observeres en stigende investorinteresse for industri- og
EELEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE L E e e e e e e logistikmarkedet, som hjeelpes pa vej af en skonomi i veekst. Det forventes
—andsdadFdados AT AN AN BT A Ao at ejendomscyklen vil presse afkastene ned pé dette segment i den

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 kommende tid.
mmmmm Primeer (h.akse) Sekundeer (h.akse) —====. Primeer ee=-. Sekundaer
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast
Amager 950/400  75%/825%  900/375  7,75/875%  900/375  7,75/875%  800/375  7,75%/8,75%  800/375  7,75%/875%  850/375  725%/875%  900/400  7%/825%  900/400 6%/8%
M NI 550/375  7,5%/825%  550/350  75%/875%  550/350  7,5%/875%  525/350  75%/875%  525/360  7,5%/8,75%  500/300  75%/875%  525/325 7%/8,5% 525/325 6,5%/8%

Nord for Kebenhavn 500/350  7.75%/85%  475/325  775/875%  AT5/325  T75%/9%  475/325  T75%/9%  475/325  T5%/875%  450/300  75%/875%  450/300  7%/85%  450/300  65%/8%
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K@BENHAVN INDRE BY MARKEDSTRENDS
Kr. pr. m2 Afkast
Den stadig tiltagende turisme og Kgbenhavns naturlige tiltreekningskraft
10.000 6,50% . . . . . .
5000 som landets hovedstad driver de stadigt stigende lejepriser pa de
S'OOO P -7 6.00% eksklusive shoppingadresser i indre by.
. smm——— <
Cd
AT T=T= T~
7000 4-f-nol bl 5.50%
6.000
5000 5 00% . Kagbenhavn bliver mere international i takt med, at kendte udenlandske
4.000 W@ brands i hgjere grad lejer starre lejemal pa gode beliggenheder.
0,
3.000 Dl I I U 18 UR bR 1171 ] B o i 4,50%
2.000 £.00% | |
1.000 % | de kegbenhavnske bydele dominerer to trends omkring de populeere
0 3,50% ﬂ handelsadresser. Dels flere keeder, isaer i forhold til fedevarer, restauranter,
EEEsEEEEgEEEEE s s s g g e s e s e s g g EeE kaffebarer mv., men ogsé antallet af specialbutikker vokser.
B S T IS SN Joe P R S SR R S R RS SR B B S SR R S g
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
mmm Primeer (h.akse) Sekundeer (h.akse) —====- Primeer eee-. Sekundeer
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast
Slirgst Uigpar 18.000/9.000 4.75%/5.25% 18.000/9.000 4,75%/5,25% 20.000/10.000 45%/5% 21.000/1.000 4,25%/4,75% 23.000/1.1000 4%/4,5% 23.000/11.000 4%/4,25%  23.000/12.000 3,5%/4% 24.000/13.000 3,25%/3,75%
SR dotey 12.000/6.000 5%/5,5% 13.000/6.000 5%/5,5% 13.000/6.000 5%/5,5% 13.000/6.000 4,75%/5,25%  14.000/6.000 4,5%/5% 14.000/6.000 4,25%/4,75% 14.000/6.000 4%/4,5% 14.000/6.000 3,5%/4,25%
NI TEIeS 5y 7.000/2.500  5%/6% 7.000/2500  5%/575%  7.000/2500 55%/575%  7.000/2500 5%/575%  8.000/2.700  4,75%/55%  8500/3.000 475%/525% 8500/3.000 425%/5%  8500/3.000  4%/45%

Kebenhavn hovedgaden 3500/1.000  55%/5,75%  3500/1.100  55%/5,75%  3.500/1.100 55%/575%  3500/1.100  55%/5,75%  4.000/1.100  525%/575% 4.000/1.100 5%/575%  4.000/1.200  475%/55%  4.000/1.200  4,25%/5%



BOLIGINVESTERING SCHEEL&CO

K@BENHAVN INDRE BY MARKEDSTRENDS
Kr. pr. m2 Afkast
Boligudlejningsejendomme i hovedstadsomradet er stadig meget attraktive.
2.500 5,50% . . . . . . .
Bade i forhold til makrofaktorer, med tiltagende urbanisering og gkonomisk
5000 [T 5.00% vaekst, men ogsa som alternativ til de historisk lave obligationsafkast.
. _CA_A_ AR L o geoTT =" -
I pommmmmmmm—mme- 4,50%
1.500 N s ___,---’
N B9 S 1N VN .0N BN B 0l b 4.00% Bogg" De lave driftsafkast pa udlejningsejendomme afspejler, at markedet
1.000 forventer lejepriserne vil stige mere end inflationen de kommende ér.
3,50%
oo 3,00% _
Den regulerede del af sektoren handles ofte til lavere afkast end den
0 2,50% uregulerede del, fordi lejepriserne er lavere og derfor er upsiden starre.
N T U RPN R SR Ry o QU Sy e N N S G BN NS S R Yo S R o
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
mmmm Primeer (h.akse) Sekundeer(h.akse) === Primeer ee==. Sekundeer
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast Kr. pr. m2 Atkast
Reberiei o 1.800/1300  5%/525%  1.800/1.300 5%/525%  1800/1.350 475%/5%  1.800/1.400  45%/4,75%  1900/1500 4,25/45%  2.000/1.600  425%/45%  2.100/1700 3,75%/4%  2.100/1.700  35%/4%
Birosiie & Fredeisoers 1450/1.200  525%/55%  1.450/1200  5%/55% 1.500/1.200  5%/5,25% 1.600/1.250  4,75%/5% 1.800/1.350  4,25/4.5% 1.900/1.500  4,25%/4,5%  2.000/1.600  3,75%/4% 2.000/1.600  3,75%/4%
IO 1500/1.200  5%/5,5% 1.700/1.300  5%/55% 1.800/1.300  5%/5,25% 1.800/1.300  4,75%/5%  2.000/1500  4,5%/4,75%  2.000/1.600  4,25%/45%  2.100/1.700  4%/4.25%  2.100/1.700  3,75%/4,25%
(Giesitasten 1.200/1.000  55%/5,75%  1.300/1.000  55%/5,75%  1.400/1.100  5%/5,25% 1.400/1.100  4,75%/5% 1.550/1.300  4,5%/5% 1.600/1.400  4,5%/4,75%  1.800/1.500  4%/4,5% 1.800/1.500  4%/4,5%

(G [Nl SIMEnT 1400/1.000  55%/5,75%  1300/1.000 55%/575%  1.300/1.000 525%/55%  1300/1.000 5%/525%  1400/1200 5%/525%  1500/1.300 4,75%/5%  1600/1300  45%/5% 1.600/1.400  45%/5%
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vning

EJERLEJLIGHEDESPRISER SALGSPRISER & AFSLAG — EJERBOLIGER KOBENHAVN BY
Pris (DKK) Liggetid (dage) Afslag
2 10,0%
60.000 o0 o
180 ,’\‘ 9,0%
[}
50.000 160 ! \ 8,0%
140 R 7,0%
\
40.000 120 ,’\/I \ 6.0%
o~ \ 7 %
30.000 100 IR NJ LT 5,0%
80 / S \ 4,0%
] ~
20.000 60 ) | s 3,0%
40 II - \\—s\ ’A\~ ,’\-_ 210%
10.000 === 0 N4+HLLH v 1,0%
0 0 ! 0,0%
N O S WO W IO A NS W ON~N0 DO AN M S O~ £ £ 2 2 € 2L YL Lo g YL Yy YL gy g YL g gy
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z E E E E E E E E E E E E E E E E E E E E § E E = E 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kebenhavn Frederiksberg Kbh.K. Liggetd ~ eee- Afslag
MARKEDSTREND MARKEDSTREND
@ Boligpriserne bliver ved med at stige i Kabenhavn, og drives primeert af de lave Nar ejerlejlighedspriserne stiger, falder afslag og liggetider. Disse folger markedet inverst.

finansieringsomkostninger.

@ En vigtig indikator for et traeegere marked er leengere liggetider, eftersom en forventning om
Prisstigningerne betyder hgjere geeld, og dermed gget sarbarhed overfor negative en toppris ma antages at veere det sidste, en seelger gar pa kompromis med.
gkonomiske choks. Iseer for farstegangskebere.
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PRODUKTION, LOGISTIK & LAGER DETAILHANDEL KONTOR
8% 6% 18%
0 16%
1% 59 °
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A Y d YA Y Ad YA YA YDA Y Y Y YT AT AT AT Y Y S Y d YA YA YA Y AT A YA WY
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kagbenhavns omegn = === Nordsjeelland Region Hovedstaden Kgbenhavnby = eece=. Kabenhavns omegn Kgbenhavn by = eee-. Kgbenhavns omegn

@ Udviklingen i realgkonomien driver tomgangen i Tomgangen i detailnandlen i Kgbenhavn og omegn @ Kontormarkedet veekster i disse & med
produktions- og logistiksektoren. faldt igen i fjerde kvartal af 2017, efter et ar med dertilhgrende  hgjere lejepriser, og faldende
. ) . . stigninger. tomgang.
Virksomheder i denne sektor har i mange ar benyttet ENINE gang
sig af sale-and-lease-back for at styrke deres @ Decr er stadig stor efterspergsel péa gode Der er stor efterspergsel pa kontorkvadratmeter i
balancer. Dette vil med al sandsynlighed udfases, da beliggenheder, mens sekundesere og terticere CBD, og efterspargslen er stadig mere tiltagende i
nye regnskabsregler fra 1. januar 2019 udvisker de beliggenheder er udviklingen i hejere grad afheengig af brokvartererne.

balancemeessige fordele ved dette fuldsteendigt. lokale skonomiske forhold.



NATIONALIKONOMISKE INDIKATORER SCHEEL&CO

INFLATION BNP - REALVAKST ARBJEDSLOSHEDEN - BRUTTO
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Danmark = eee=. EU-landene

Danmark = === EU-landene
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Lang rente, realkredit

Statslan, 10-arigSt.lan -~ eee-. Kort rente, realkredit
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LISTED PROPERTY STOCKS

JEUDAN A/S
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Kilde: Global Property Research
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@ Jcudan A/S ejer primeert gode kontore
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Jeudan A/S har endnu ikke ramt all-time high kursmalet fra 2006. Vi ser dette

som et tegn pa et grundleeggende sundere marked.
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Kilde: Global Property Research
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Hvordan kan vi skabe veerdi for dig?

Med et analytisk udgangspunkt tilbyder vi en lang reekke af services inden for gkonomisk ejendomsradgivning, herunder:

O [ © [

4T

Ejendomsinvestering Radgivning & skat Vurdering Research & analyse Int. Ejendomsinvest
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