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Ejendoms- og
byggedata om fortiden,
nutiden og fremtiden

- samlet ét sted
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Resights har udvidet datagrundlaget og samler nu ogsd indsigt i
fremtidens byggerier — altid farst, altid opdateret. Det ggr os til den
eneste platform, hvor du kan fa indsigt i fortiden, forstd nutiden og
vaere pa forkant med fremtiden.

Fa adgang til de nyeste markedsdata, identificér kommende forret-
ningsmuligheder og treef databaserede beslutninger, der sikrer dig
den konkurrencemaessige fordel.

Bygget pa research

Resights leverer allerede al ngdvendig data, s du kan drive en
succesfuld forretning i det byggede Danmark — bade offentlige og
proprieteere data.

Nu leverer vi ogsa den ngdvendige data om fremtidens byggeri.

Research danner grundlaget for Resights — og vi har branchens
ferende researchteam til proprietaer dataindsamling om handler,
ejedata og byggeri, der i samspil med fgrende teknologi sikrer opda-
terede og kvalitetssikrede data.

Gennem skarpe analyser og teet samarbejde med aktgrer i branchen
beriger vores researchteam i forvejen transaktioner med gkonomi-
ske data og afkast, opfanger selskabshandler og indsamler opdate-
rede lejedata helt ned p& enhedsniveau.

| kombination med skreeddersyet Al sikrer vores researchteam nu
ogsé data om alle nye byggerier og projekter, sd du kan fa indsigt i
fremtiden, forstd udbuddet og finde dit naeste byggelead eller inve-
steringsmulighed.

RESIGHTS.DK



Resights er det kommercielle ejendomsmarkeds indgangsvinkel til objektiv transaktions- og
ejendomsdata samlet pa én platform. Vores mal er at tilbyde vaerdiskabende viden og indsigt i
det danske professionelle ejendoms- og ejendomstransaktionsmarked, sa alle beslutninger kan
foretages pa velunderbygget og gennemarbejdet datagrundlag.

Kvartalsopdateringen er lavet ved hjeelp af Resights’ handelsmodul, der konstant beriges af
vores analyseteams manuelle analysearbejde.
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Kvartalsopdatering Q2 2025

Momentum i markedet
giver et staerkt Q2

Lars Horsbal,
CEO & Co-Founder, Resigths

s] resights

"Q2 2025 har givet vores kunder
et steerkt afsaet for investering og
strategisk positionering.”

Staerkt Q2 med gget aktivitet og flere milliardhandler

Q2 2025 har markeret endnu et staerkt kvartal for det danske ejen-
domsmarked. Aktiviteten i Q2 2025 er tiltaget markant sammenlig-
net med arets fgrste maneder, hvilket blandt andet understreges af
en reekke store transaktioner — herunder flere milliardhandler.

Den starste enkelttransaktion i kvartalet var Nrep's salg af UME-
US-portefaljen til amerikanske Greystar til en samlet veerdi af 2,9
mia. kr. Portefgljen omfatter 1.758 nyopfarte studieboliger fordelt
pa fire ejendomme beliggende i Nordhavn, Valby, Amager og Fre-
deriksberg.

Ejendommene er udviklet og drevet af Nrep under UMEUS-koncep-
tet og udger en strategisk tilfgjelse til Greystars danske portefalje.

Den samlede transaktionsvolumen i Q2 2025 lander pa 19,7 mia.
kr., hvilket svarer til en stigning pd 84% sammenlignet med samme
kvartal sidste ar. Mod Q1 2025 er fremgangen ogsa tydelig med
en vaekst p&d 42%. Den stigende transaktionsvolumen underbyg-
ger billedet af et marked i fremgang, baret frem af en kombination
af kapitalmobilisering og fortsat efterspgrgsel pa kvalitetsaktiver.
Tendensen indikerer et investeringsmarked, der for alvor har fundet
momentum i midten af 2025.



f 19,7

mia. DKK
A 84%*

* Procentvis e&ndring fra Q2 2024
(gennemgdende for hele rapporten)
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Handelsvolumen Q2 2025

B Bolig57,7%

Industri og logistik 9,8%
Il Kontor 10,5%

Detail 14,8%

Hotel 6,9%

B Andet 0,3%

Kilde: Resights.dk

Region Hovedstaden i vaekst

Region Hovedstaden har i Q2 2025 markeret sig som den helt domi-
nerende drivkraft i det danske transaktionsmarked. Regionen star for
hele 77% af den samlede volumen — en markant stigning fra forrige
kvartal, hvor Region Hovedstaden stod for 55%.

Sammenlignet med Q2 2024 er transaktionsvolumen i hovedstaden
steget med hele 213%.

Udviklingen skyldes iszer en raekke store handler pa bade bolig- og
detailmarkedet, hvor kapitalen har sggt mod sikre aktiver i attraktive
byomrader. Tendensen vidner om, at bédde danske og internationale
investorer fortsat ser hovedstadsomradet som det mest attraktive in-
vesteringsomrade i landet.

Optimisme praager markedet — men risikoen er ikke forsvundet

De store transaktioner i Q2 2025 har i hgj grad vaeret drivkraften bag
vaeksten. Der er i kvartalet registreret 19 handler i intervallet over 150
mio. kr., hvoraf 4 handler er i milliardklassen. Til sammenligning bad
Q12025 pa 14 handler i det samme segment og kun én milliardhan-
del.

De gunstige markedsforhold understgttes yderligere af pengepoli-
tikken. Den Europeeiske Centralbank saenkede d. 5. juni 2025 ho-
vedrefinansieringsrenten til 2,15%. Som felge af fastkurspolitikken
over for euroen fulgte Danmarks Nationalbank trop og seenkede sin
udlansrente til 1,75 % og skabt yderligere plads til forventet optimis-
me. Tilsammen peger de stigende transaktionsvolumener, de store
handler og det lavere renteniveau pa et marked i stabil bedring. Al-
ligevel er usikkerheden ikke helt fijernet. Den verserende konflikt og
forhandling om tariffer verden over, kan potentielt seette en bremse
pa den positive udvikling. Inflationspres og nye politiske spaendinger
er fortsat faktorer, der kan pavirke markedsdynamikken i de kom-
mende kvartaler.

RESIGHTS.DK
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Transaktionsvolumen (mia. DKK) i Q2 2022-2025
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Kilde: Resights.dk

Transaktionsvolumen (mia. DKK) udvikling 2022-2025
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Kilde: Resights.dk

Opggrelse af transaktionsvolumen
Sgjlerne viser transaktionsvolumen opdelt i forelgbig volumen ved kvartalets
udgang (nederste del) og modnet volumen med efterregistreringer (gverste del).
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Q2 2025 Segmentfordeling pr. region

f 19,7

mia. DKK
A 84%

"
0,2

mia. DKK
VvV 75%

1,6

mia. DKK
A 24%

Region Nordjylland

Il Bolig 60,8%

Industri og logistik 12,8%
. Kontor 3,2%

Detail 16,5%

Hotel 1,0%
B Andet 5,7%

Region Midtjylland

M Bolig 59,2%

Industri og logistik 15,6%
B Kontor 15,7%

Detail 5,7%

Hotel 3,3%
B Andet 0,4%

Region Syddanmark

M Bolig 39,8%

Industri og logistik 21,5%
Il Kontor 3,5%

Detail 13,6%

Hotel 18,7%
B Andet2,9%

Samlet handelsvolumen

B Bolig57,7%

Industri og logistik 9,8%

Il Kontor 10,5%
Detail 14,8%
Hotel 6,9%

B Andet0,3%

£151

mia. DKK
A 213%

mia. DKK
V 41%

Region Hovedstaden

M Bolig 61,6%

Industri og logistik 5,5%
B Kontor 11,0%

Detail 15,3%

Hotel 6,6%
[ Andet 0,0%

Region Sjzlland

M Bolig 30,6%

Industri og logistik 37,3%
Il Kontor 6,6%

Detail 20,0%

Hotel 5,2%
B Andet 0,2%

RESIGHTS.DK
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11,3

mia. DKK
A 82%

B Bolig57,7%
@vrige segmenter 42,3%
Kilde: Resights.dk

Jacob Smergel-Krog
CEO & Founding Partner
Rubik Properties
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Bolighandelsvolumen Q2 2025

« Der er sket en stigning p& 82% i boligtransaktionsvolumen sammen-
lignet med samme kvartal sidste ar.

« Der er foretaget 97 flere handler i Q2 2025 sammenlignet med
samme kvartal sidste ar, hvilket seerligt ses seerligt pa de store
transaktioner pa +50 mio. kr.

o Sammenlignes Q2 med Q12025, har kvartalet ogsa set fremgang - hele
75%.

Q2 2025 markerer et vendepunkt praeget af tillid og transaktioner

"Q2 2025 har vist en klar fremgang i forhold til Q2 2024 og afrunder et
H1 2025, der har veeret preeget af markant stigende aktivitet, et hurtig
bevaegende marked og hgjere transaktionsvolumen. Udviklingen peger
pd, at markedet er i feerd med at normalisere sig efter en periode med
tilbageholdenhed. Fremgangen er seerligt drevet af boligsegmentet, og
aktiviteten er iseer koncentreret i Storkebenhavn, hvor ubalancen mellem
udbud og efterspargsel har fart til lejeveekst over inflationen, historisk lave
tomgangsniveauer samt attraktive investeringsrammer for investorer pd
tveers af risikoprofiler.

Rentefald over det seneste Gr og en gendbning i yield-gappet har forbedret
investeringscasen for flere segmenter. Det har medfert aget aktivitet blandt
core og core+ investorer, som i stigende grad fokuserer pd boligejendomme
med veldokumenteret cashflow og lav risikoprofil. | Kebenhavn ses nu
faldende afkastkrav pd tveers af flere handler, hvilket indikerer sget
konkurrence og genopbygget tillid til markedet.

Historisk har udviklingen i Storkebenhavn veeret forlaber for bevaegelser i
de regionale veekstbyer. De aktuelle fald i afkastkrav i hovedstadsomrddet
har nu fdet flere value-add investorer til at rette fokus mod de regionale
markeder for at udnytte det investeringsvindue, der eksisterer, inden core og
core+ kapitalen bevaeger sig ind i disse omrdder, hvorfor det kan forventes
at se en stigning i aktiviteten i disse markeder over de kommende kvartaler.

Ogsd de udenlandske investorer er i stigende grad aktive i markedet igen.
I H1 2025 stod international kapital for cirka 37% af transaktionsvolumen
i boligsegmentet — og med en markant overvaegt i de storste handler set
i Q2 2025. Den ogede interesse er blandt andet drevet af andringer i den
geopolitiske situation, som har fdet flere investorer til at sege mod stabile og
gennemskuelige markeder. Her fremstdr det danske ejendomsmarked som
et attraktivt alternativ og et effektivt vaern mod @get geopolitisk usikkerhed.

Hos Rubik Properties oplever vi ogsd selv en @get optimisme, og arbejder
aktuelt med strategier pd tvaers af risikoprofiler i bdde Storkebenhavn samt
udvalgte regionale vaekstbyer. Det nuveerende marked giver mulighed for
at aktivere bdde core/core+ og value-add kapital, og vi oplever aget dialog
med bdde nationale og internationale investorer. Med et stigende antal
handler og bredere kapitaltilgang peger de aktuelle markedsbevaegelser pd

fortsat hgj aktivitet i H2 2025.”
RESIGHTS.DK
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5 storste boligtransaktioner Q2 2025

Handelsnavn
NREP Umeus
Kaktus Tower
Lindgrens Hus

BaseStack Bryggen

Handelspris (DKK)

*2.900.000.000

1.430.000.000

975.000.000

*752.300.000

*746.150.000

M2 pris
59.919
63.734
43.990
53.917

49.783

Teglporten

* Estimeret handelspris
Kilde: Resights.dk

Antal handler Q2 2025

Prisinterval (mio. DKK)
0-10

10-25

25150

50-150

150+

Total

Kilde: Resights.dk

Danske vs. udenlandske kobere og szlgere Q2 2025

Udenlandske 52%
Amerikanske 26%
Tyske 19%
Franske 4%
Norske 3%

Kobere

Kilde: Resights.dk

Q2 2022

Danske 48%

Maned

Maj

Maj

Keber

Greystar

Quantum

Laerenes Pension

Nrep

Quantum

Q2 2023

Udenlandske 34%

Svenske 26%

Amerikanske 7%

Salger

Nrep

Catella
Bellakvarter A/S
Nuveen

Catella

Q2 2024

Salgere

Kilde: Resights.dk

Q2 2025

Danske 66%
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Transaktionsstatistik

32.275 kr./m?

Gns. pris pr. m? (handler over 5 mio. DKK)

11,3 mia. 792 14,33 mio.
Volumen Handler Gns. pris

Raevehgjen, April 2025

4000 Roskilde

Dalby Bakker, Maj 2025
6000 Kolding

97.500.000

Handelspris (DKK)

23.160 -

M?-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud

5.608.368 954.592 4,78%
Lejeindteegter Driftsudgifter Startafkast

(DKK) (DKK)

Seelger:  Birch Ejendomme

Kaber: Vinding Gruppen A/S

Jaergersborg Allé 7, April 2025

2920 Charlottenlund

67.500.000

Handelspris (DKK)

27.262 -0,74%

M2-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud
3.519.240 409.655 4,61%
Lejeindtaegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Salger: Nyegaard og Jeppesen ApS

Kaber: Raevehgjen Ejendomme ApS

Baldersgade 8, April 2025
2200 Kebenhavn N

60.800.000

Handelspris (DKK)

25.861 -3,49%

M2 -pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud

- - 2,54%
Lejeindteegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Seelger:  Private personer

Kaber: Sehusvej Ejendomme ApS

28.808.000

Handelspris (DKK)

31.692 -

M?-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud

S - 3,95%
Lejeindtaegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Seelger: Baldersgade 8 ejendomsinvestering

Kaber: Baldersgade 8 P/S

RESIGHTS.DK
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2,9

mia. DKK
A 352%

Detail 14,8%
@vrige segmenter 85,2%
Kilde: Resights.dk

Christopher Elgaard Jensen
Director
CBRE Capital Markets
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Detailhandelsvolumen Q2 2025

« Detailsegmentet har vist en stor stigning pa 352% i transaktions-
volumen i Q2 2025 sammenlignet med samme kvartal sidste ar. En stor
andel af dette kvartals transaktionsvolumen kan tilskrives den store
handel mellem Nrep og Slate.

o Der er foretaget 130 handler bade i Q2 2024 og 2025 - dog har der
veeret en enkelt milliardhandel, hvilket ggr forskellen for udviklingen
i transaktionsvolumen.

» Q2 2025 viser desuden en stigning pa 247% sammenlignet med
forrige kvartal.

Investorerne vender blikket mod andet end dagligvarer

Efter flere &r med lav interesse for detailsegmentet uden for dagligvarefor-
retninger, ser billedet nu ud til at skifte en smule. Christopher Elgaard Jen-
sen, Direkter i CBRE Capital Markets, kalder det generelle investeringsklima
i detailmarkedet for “langsomt optgende” - “i den forstand at investorefter-
spargsel efter butiksejendomme i de seneste Gr har veaeret staerkt begraen-
set til iseer dagligvarebutikker, men nu begynder at brede sig til andre typer
butiksejendomme, som igennem de seneste ca. 7 Gr har oplevet et ned-
adrettet prispres. Dagligvarebutikker traekker fortsat sterstedelen af efter-
spargslen, men stregbutikker og butikscentre begynder at se en langsom
bedring i investorefterspargslen. Det er dog i stigende grad ejendomsbe-
siddernes vilje til at seelge butiksejendomme til den nuvaerende markeds-
pris, der er udslagsgiende for transaktionsvolumen indenfor denne sektor."”

ESG og fleksibilitet vinder frem i investorkrav

Kravene til butikslokalerne er i det store hele usendrede, men bade baere-
dygtighed og brugsmazessig fleksibilitet fylder mere i investorernes vurde-
ringer. “Det giver sig selv, at eiendommene skal veere i ordentlig kvalitet, og
layout, arealeffektivitet, kundeflow m.v. er og forbliver vigtigt. Fleksibilitet
fylder dog meget, da F&B koncepter gerne md indgd i pulien af mulige leje-
re. Og sd er baeredygtighed jo i stigende grad en faktor, s@ der er praeferen-
ce for energieffektive og evt. certificerede bygninger," fortaeller Christopher
Elgaard Jensen, og fortseetter: “Vi kan konstatere, at det for investorerne i
stigende grad er foretrukket, at eiendommene de keber er ESG venlige — fx
vil en certificering sGésom DGNB og/eller et hajt energimaerke vaere mere
attraktivt for investorerne."”

Volumen pa vej op — men er felsom for enkelte megahandler

For det kommende &r er forventningen et svagt stigende aktivitetsniveau —
dog med forbehold. "Vi tror, at transaktionsvolumen vil veere svagt stigen-
de og at priserne vil veere forholdsvis stabile," siger Christopher Elgaard
Jensen, men understreger, at markedet er sérbart over for enkelte store
handler: "den reelle transaktionsvolumen vil formentlig veere meget falsom
for enkelte starre transaktioner — sGsom fx Nrep og StepStone’s salg af en
milliardportefalje til Slate. SGdanne transaktioner fylder enormt i statistik-
ken, s@ ét Gr med flere eller feerre af disse vil vaere udslagsgivende. Hvor
mange transaktioner af den starrelse vi vil se de naeste 12 mdneder er svaer
at spé om, da det kraever villige og realistiske saelgere. Men vi tror sand-
synligheden er starst for, at vi vil se stigende volumen."  .csicuts.oK
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5 storste detailtransaktioner Q2 2025

Handelsnavn Handelspris (DKK) M2 pris
Centerportefglje i ¥2.001.800.000 42.892
Storkgbenhavn . : . :
Ngrretorv 24, 1.,
4100 Ringsted 126.225.000 10.912
Stjernegade 25,
3000 Helsingar 84.500.000 20.445
Philip De Langes Allé 3
1435 Kabenhavn K 56.000.000 34.682
Smedeland 26B,
Smedeland, 2600 Glostrup ALY A80Es

* Estimeret handelspris

Kilde: Resights.dk

Antal handler Q2 2025
Prisinterval (mio. DKK) Q2 2022
0-10 115
10-25 22
25-50 5
50-150 1
150+ 2
Total 145

Kilde: Resights.dk

Danske vs. udenlandske kobere og szlgere Q2 2025
Kebere
Udenlandske 70%

Canadiske 69%

Svenske 1%
Danske 30%

Kilde: Resights.dk

s] resights

Maned Koeber Seelger
Jun. Slate Asset Management Nrep
Jun. Nerretorv ApS NAS Invest
K/S Stjernegade 25.
gL ol Helsinger
ST Philip De Langes Allé 3 Freja Ejendomme
ApS
Jun. Saniona NavisionGroup ApS
Q2 2023 Q2 2024 Q2 2025
88 112 109
3 13 13
4 4 5
1 1 2
2 0 1
98 130 130
Salgere
Udenlandske 6%
Tyske 4%
Britiske 2%
Danske 94%

Kilde: Resights.dk
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Transaktionsstatistik

16.496 kr./m?

Gns. pris pr. m? (handler over 5 mio. DKK)

2,9 mia. 130 22,34 mio.
Volumen Handler Gns. pris

Ndr. Ringgade 1, April 2025

4200 Slagelse

Stroget 42, April 2025
7430 lkast

6.350.000

Handelspris (DKK)

3.951 +32,42%

M?-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud

581.000 127.611 7,11%
Lejeindteegter Driftsudgifter Startafkast

(DKK) (DKK)

Selger: CV Ejendomme Asted ApS
Kaber: Gavnevej 4, Herning ApS

21.150.000

Handelspris (DKK)

6.809 -21,07%

M2-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud
2.190.132 220.229 9,31%
Lejeindtaegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Seelger:  Jess A Ejendomme A/S

Kaber: M.D. Auto-Finans A/S

Ostergade 46, Maj 2025

5500 Middelfart

Marienbergvej 108, April 2025
4760 Vordingborg

8.000.000

Handelspris (DKK)

3.925 -40,74%

M2 -pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud

840.951 212.064 7,75%
Lejeindteegter Driftsudgifter Startafkast

(DKK) (DKK)

Seelger: M. Goldschmidt Ejendomme

Kaber: Estate Invest A/S

13.300.000

Handelspris (DKK)

9.765 -12,50%

M?-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud
1.354.118 194.997 8,86%
Lejeindtaegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Salger: H&M Invest A/S

Kaber: TDJ Ejendomme ApS

RESIGHTS.DK
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Kontorsegmentet i staerk
fremgang trods feerre

handler




Ny
2.0

mia. DKK
18,7%

Il Kontor 10,5%
@vrige segmenter 89,5%

Kilde: Resights.dk
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Christian Metellus
Partner
Engel & Volkers
Commercial
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Kontorhandelsvolumen Q2 2025

» Kontorsegmentet viser en stigning pa 19% i Q2 2025 sammenlignet
med samme kvartal sidste ar.

 Stigningen sker trods et lavere antal handler. | Q2 2025 blev der fore
taget 57 handler, mens der blev foretaget 67 i Q2 2024.

« Sammenlignet med Q1 2025, ses en stor stigning pa 89% i transakti
onsvolumen i Q2 2025.

Keobenhavns kontormarked drives fortsat af danske investorer
"Kontormarkedet i Kebenhavn er i hastig forandring. Danske investorer do-
minerer fortsat, afkastkravene falder, og synet pd arbejdspladsen aendrer
sig. Trods stigende international interesse foregdr de sterste handler sta-
dig blandt danske aktarer — et tegn pd stzerk lokal tillid til centralt beliggen-
de, moderne kontorejendomme med solide lejere.

Afkastniveauerne er igen pd vej markant nedad og naermer sig de historisk
lave niveauer, vi s@ efter corona. Det skyldes isaer investorernes optimisme
og den hdrde konkurrence om de bedste ejendomme.

Et markant eksempel er Novo Holdings' keb af byggerettigheder i Tuborg
Syd for 575 mio. kr. —over 27.000 kr. pr. byggeretskvadratmeter. Det er den
hgjeste pris for kontorbyggeretter i Danmark. | Nordhavn udvikler NREP og
MT Hgjgaard samtidig et 13.700 m? DGNB-certificeret kontorhus i trae med
gren byhave og fleksible lgsninger.

Udviklingen stiller nye krav. Efterspargslen pd traditionelle kontorer falder,
mens fleksibilitet, teknologi og beeredygtighed vinder frem. 40% af danske
virksomheder forventer at reducere kontorarealet, og 80% tilbyder mere
hjemmearbejde. Det kraever moduleere bygninger, fleksible lejekontrakter
og digitale lgsninger.

Ogsd interessen for udviklingsgrunde er stor. NREP og AG Gruppen har
kabt FLSmidths tidligere hovedsaede i Valby for 730 mio. kr. Projektet rum-
mer godkendte byggeretter pd 71.000 m? - heraf 25% kontor - og er et bud
pd fremtidens blandede byudvikling i historiske rammer.

/ldre ejendomme bidrager ogsd. KommuneKredits domicilejendom pd
Kultorvet kan fortsat anvendes til kontor eller konverteres til hotel. | Hvid-
ovre har Calum overtaget Copenhagen Business Park — Danmarks sterste
kontorejendom — med planer om renovering og fleksible lgsninger til virk-
somheder i alle starrelser.

Med staerke handler, ambitigse projekter og nye anvendelser er kontor-
markedet i Kebenhavn staerkt aktivt."

RESIGHTS.DK
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5 storste kontortransaktioner Q2 2025

Handelsnavn
FLSMIDTH & CO. Kontor
Copenhagen Business Park

Station 1, Halmtorvet
1700 Kgbenhavn V

Kultorvet 16,
1175 Kabenhavn

Theodore Roosevelts Vej 17, k.

2450 Kgbenhavn SV

Kilde: Resights.dk

Antal handler Q2 2025

Prisinterval (mio. DKK)
0-10

10=25

25-50

50-150

150+

Total

Kilde: Resights.dk

Danske vs. udenlandske kobere og szlgere Q2 2025

Handelspris (DKK) M2 pris

730.000.000 21.628

350.000.000 5.224

192.500.000 30.899
110.800.000

108.000.000

Q2 2022

Kobere

Udenlandske 10%
Svenske 10%

Danske 90%

Kilde: Resights.dk

s] resights

Maned

Jun.

Apr.

Kober

Nrep & AG Gruppen

CALUM CBP Holding K/S

Slatté

W1 HOLDING ApS

DROOB ApS

Q2 2023

Q2 2024

Saelger
FLSMIDTH & CO. A/S
Niam

Commercial Real Estate
Denmark P/S

KommuneKredit

NPV A/S

Q2 2025

Salgere

Udenlandske 17 %
Norske 17%

Danske 83%

Kilde: Resights.dk




Q2 2025 Kontorreferencehandler

Bodkervej 3, Maj 2025

Snoghgj, 7000 Fredericia
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Transaktionsstatistik

16.440 kr./m?

Gns. pris pr. m? (handler over 5 mio. DKK)

2,0 mia. 57 36,17 mio.
Volumen Handler Gns. pris

Kultorvet 16, April 2025
1175 Kebenhavn K

26.200.000

Handelspris (DKK) *estimeret

11.022 -4,60%

M?-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud
2.224.018 321.924 7,28%
Lejeindteegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Seelger:  Dream Clinic ApS
Kaber: TDJ Ejendomme ApS

110.800.000

Handelspris (DKK)

41.733 -7,67%

M2-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud
2.973.070 516.600 2,22%
Lejeindtaegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Seelger:  KommuneKredit

Kaber: W16 Kultorvet ApS

Skelstedet 13, Juni 2025

Gl Holte, 2950 Vedbaek

Brovejen 15A, April 2025
4930 Maribo

17.000.000

Handelspris (DKK)

5.288 -12,82%

M2 -pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud

2.079.642 334.204 10,81%
Lejeindteegter Driftsudgifter Startafkast

(DKK) (DKK)

Seelger:  PFA

Kaber: CUFADAN Ejendomme A/S

35.750.000

Handelspris (DKK)

18.659 -3,78%

M?-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud
2.853.268 136.750 7,60%
Lejeindtaegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Seelger:  S-13 Vedbak ApS

Kaber: Skelstedet 13 ApS

RESIGHTS.DK



22 |/ INDUSTRI OG LOGISTIK

Stabile investeringer
og gronhne krav praeger
industri- & logistikmarkedet

23 Handelsvolumen
24 Handelsprisintervaller
24 Danske vs. udenlandske investorer og szlgere

25 Referencehandler
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1,9

mia. DKK
4%

Industri og logistik 9,8%
@vrige segmenter 90,2%

Kilde: Resights.dk

Caroline Mgller Nielsen
Investment Manager
Nordicals Capital Markets
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Industri- og logistikhandelsvolumen Q2 2025

» Q2 2025 viser en lille stigning pa 4% i transaktionsvolumen for
industri- og logistiksegmentet sammenlignet med samme kvartal
sidste ar.

Der er foretaget faerre antal handler i Q2 2025 sammenlignet
med samme kvartal sidste ar — 175 handler i Q2 2025 mod 201
handler i Q2 2024.

Sammenlignes Q2 med Q12025 ses en stigning pa 16% i transak-
tionsvolumen.

Kvalitetsaktiver og ESG-krav przeger logistikinvesteringerne
"Markedet for industri- og logistikejendomme fastholder sin position som
et af de mest robuste segmenter i ejendomsmarkedet. Aktiviteten i Q2
2025 har veeret stabil og ligger pd niveau med samme periode sidste dr -
et tegn pd et marked, der har konsolideret sig efter nogle volatile dr.

April bar preeg af et tavende marked, mens maj var langt mere aktiv med
flere transaktioner fordelt over hele landet. Samlet set er investeringsni-
veauet dr-til-dato naesten usendret i forhold til 2024, hvilket understatter
billedet af et segment, der nyder godt af strukturelle megatrends og et
voksende kapitalfokus.

Geografisk er der fortsat staerk aktivitet i Storkebenhavn, men ogsd Jyl-
land - isser Trekantomrddet — markerer sig med store investeringer og
nye logistikudviklinger. Dette afspejler en tydelig og vedvarende tendens.
Virksomheder eftersparger moderne faciliteter taet pd kunder, motorveje
og knudepunkter. Samtidig bliver fleksibilitet og baeredygtighed afgaren-
de konkurrenceparametre.

Markedet praeges i stigende grad af tendenser som ESG-krav, reshoring,
digitalisering og en stigende opmaerksomhed pd forsyningssikkerhed. In-
vestorerne er blevet mere selektive, men appetitten er tydelig seerligt for
energieffektive ejendomme med stabile cash flows. Der er et klart fokus
pdé grenne portefelier og nybyggeri, der kan matche skaerpede krav fra
bdde lejere og finansielle partnere. Desuden vinder mindre logistikenhe-
der frem, hvor tidligere fokus primeert I pd meget store centraliserede
lagre.

Trods et relativt faerre antal transaktioner sammenlignet med rekorddre-
ne, er tempoet stigende, og kapitalen seger mdirettet mod kvalitetsakti-
ver. Med potentielt faldende renter og et lavt nybyggeri i pipelinen er der
udsigt til, at efterspergslen vil overstige udbuddet i visse omrdder i an-
den halvdel af 2025. Segmentet stdr derfor stzerkt placeret i det bredere
ejendomsbillede, og som vi vurderer, vil veere blandt de ferste til at drage
fordel af forbedrede markedsvilkdr."

RESIGHTS.DK
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5 storste industri- og logistiktransaktioner Q2 2025

Handelsnavn Handelspris (DKK)
Lfé’gg‘l’("; gzé 289.000.000
Postnord centrallager 285.000.000
igggdl(k;’gage” > 167.500.000
SIERgEr &, 143.500.000

2605 Brgndby

Helgeshgj Alle 38,

*
2630 Haje Taastrup sy

* Estimeret handelspris
Kilde: Resights.dk

Antal handler Q2 2025

Prisinterval (mio. DKK)
0-10

10-25

25=-50

50-150

150+

Total

Kilde: Resights.dk

Danske vs. udenlandske kobere og szelgere Q2 2025

Kobere

Udenlandske 45%
Svenske 45%

Kilde: Resights.dk

s] resights

M2 pris

11.079

11.221

13.924

11.073

5.581

Q2 2022

169

196

Danske 55%

Maned Keber Salger
Apr. Catena Veersg Invest ApS
Maj Catena PFA
J FB Gruppen og Bram Kgge Kommune og
un. ;
Invest Realdania
Jun. Lindu Jeudan
Jun. Nrep Castellum
Q2 2023 Q2 2024 Q2 2025
123 176 148
13 15 15
4 6 5
1 2 4
1 2 3
142 201 175
Salgere

Udenlandske 8%
Svenske 7%
Tyske 1%

Danske 92%

Kilde: Resights.dk



Q2 2025 Industri- og logistikreferencehandler
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Transaktionsstatistik

7.277 kr./m?

Gns. pris pr. m? (handler over 5 mio. DKK)

1,9 mia. 175 11,06 mio.
Volumen Handler Gns. pris

Postnords centrallager Maj 2025

Idunsvej 2, April 2025
4600 Kage

289.000.000

Handelspris (DKK)

11.079 -

M?-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud

17.500.000 1.657.550 5,50%*
Lejeindteegter Driftsudgifter Startafkast

(DKK) (DKK)

Seelger:  Veersg Invest ApS

Kaber: Catena

Veerkstedsvej 38, Juni 2025

4600 Koge

285.000.000

Handelspris (DKK)

11.221 -

M2-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud
16.700.000 1.353.400 5,38%*
Lejeindtaegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Salger: PFA

Kaber: Catena

Baldershgj 17A, Juni 2025
2635 Ishgj

17.000.000

Handelspris (DKK) *estimeret

11.684 -17,07%

M2 -pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud
1.321.466 92.750 7,33%
Lejeindteegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Seelger:  SC Bolig & Erhvervsudlejning ApS
Kaber: Sjeellands Erhvervsejendomme ApS

*Estimeret
Kilde: Resights.dk

13.000.000

Handelspris (DKK)

7.230 -10,34%

M?-pris (DKK) Prisafvigelse fra udbud
1.232.652 287.562 7,47%
Lejeindtaegter Driftsudgifter Startafkast
(DKK) (DKK)

Sealger:  BSN Ejendomme A/S

Kaber: Baldershgj 17 ApS

RESIGHTS.DK
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28 Danske vs. udenlandske investorer og szlgere




»
1,3

mia. DKK
A 827%

[ Hotel 6,9%

@vrige segmenter 93,1%

Kilde: Resights.dk

HOTEL / 27

Hotelhandelsvolumen Q2 2025

o Hotelsegmentet viser en stor fremgang pa& 827% sammenlignet
med samme kvartal sidste ar.

o Antallet af handler ligger nogenlunde ens i Q2 2024 og 2025 - dog
ses flere store transaktioner i dette kvartal, herunder en handel p&
+200 mio. kr. samt en enkelt milliardhandel.

« Sammenlignet med Q1 2025, ses en nedgang pa -61% i transakti-
onsvolumen i Q2 2025. Dette fald kan seerligt tilskrives den store
transaktion pa 3,3 mia. kr. mellem CapMan og Midstar i Q1 2025.




5 storste hoteltransaktioner Q2 2025

Handelsnavn

Comwell Copenhagen Portside

Dolce

Handelspris (DKK) M2 pris

1.000.000.000 47.863

Maéned

Apr.

Keber

Sampension og AKF

Salger

AP Pension og KEVA

Comwell H.C. Andersen Odense

Dolce

*220.000.000

Sampension, AKF &
Comwell

Belling Holding ApS

Hotel Kirstine,
4700 Neestved

60.000.000

Danske Hoteller A/S

H. Green Holding ApS

Molskroen
8400 Ebeltoft

45.000.000

Bygballe Enemark
Holding ApS

Mercandia Invest ApS

Liselund Ny Slot
4791 Borre

18.500.000

Knight Operating
Company ApS

Liselund Fontaenen A/S

* Estimeret handelspris
Kilde: Resights.dk

Antal handler Q2 2025

Prisinterval (mio. DKK)

0-10

Q2 2022

Q2 2023

Q2 2024

10-25

25-50

50-150

150+

Total

Kilde: Resights.dk

Q2 2025

Danske vs. udenlandske kobere og szlgere Q2 2025

Kobere

Salgere

Danske 100% Danske 63%

Udenlandske 37% —
Finske 37%

Kilde: Resights.dk Kilde: Resights.dk
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Q2 2025 Hotel transaktionsstatistik og placering af 5 storste handler

Transaktionsstatistik

19.666 kr./m?2

Gns. pris pr. m? (handler over 5 mio. DKK)

1,3 mia. 13 104,43 mio.
Volumen Handler Gns. pris

RESIGHTS.DK
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Handler og investorer

31 Storste transaktioner i Q2 2025
31 Storste kobere

31 Storste salgere
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Storste transaktioner i Q2 2025

Handelsnavn

Nrep's Umeus studieboliger

Centerportefelje i
Storkebenhavn

Kaktus Tower

Comwell Copenhagen
Portside Dolce

Lindgrens Hus
BaseStack Bryggen

Teglporten

FLSmidth hovedkontor

Smedekjeer

Kampmanns Gard

* Estimeret handelspris
Kilde: Resights.dk

Storste kebere

Kober

Greystar

Quantum Immobilien KVG
mbH

Slate Asset Management
Nrep

L P Ejendomme A/S

Handelspris (DKK)

*2.900.000.000

*2.001.800.000

1.430.000.000

1.000.000.000

975.000.000

*752.300.000

*746.150.000

730.000.000

*494.300.000

*475.000.000

Volumen (DKK)

2.900.000.000

2.176.150.000

2.00.180.0000

1.223.300.000

975.000.000

M2 pris
59.919

42.892

63.734

47.863

43.990

53.917

49.783

21.628

Handler

Segment

Bolig

Detail

Bolig

Hotel

Bolig
Bolig

Bolig

Kontor

Bolig

Bolig
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Keber
Greystar

Slate Asset
Management

Quantum

Sampension og AKF
Koncernen

L P Ejendomme A/S
Nrep

Quantum

Nrep og AG Gruppen

Pensam

Caisse Des Dépots

Storste szelgere

Salger

Nrep

Catella

Salger

Nrep

Nrep

Catella

AP Pension og Keva

Bellakvarter P/S
Nuveen

Catella
FLSMIDTH & CO. A/S

Alma Property Partners
og AG Gruppen A/S

Koncenton

Volumen (DKK) Handler

4.901.800.000

2.176.150.000

Bellakvarter P/S

NR GCREIT Master HoldCo
Sarl

FLSMIDTH & CO. A/S

975.000.000

752.300.000

730.000.000

Kilde: Resights.dk Kilde: Resights.dk

RESIGHTS.DK
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Ubalancen i Kebenhavns
ejerboligmarked:
Privatisering og tagboliger
som modtraek

33 Udviklingen i ejerlejlighedsmarkedet
40 Tendens: Privatisering

44 Tagboligens muligheder og udfordringer
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Vedvarende

prisvaekst pa
ejerlejlighedsmarkedet
- seerligt i Kebenhavn

FOKUS: KOBENHAVNS EJERLEJLIGHEDER / 33

Siden  markedet stabiliserede sig efter finanskrisens
efterdgnninger, har ejerlejlighedspriserne i Danmark generelt
beveeget sig i én retning — opad. Markedet har veeret preeget af
en vedvarende prisvaekst, kun midlertidigt afbrudt af kortere
perioder med prisfald — eksempelvis efter inflationsbglgen efter
COVID-19-arene.

Udviklingen er drevet af flere strukturelle og makrogkonomiske
faktorer, herunder hgj beskeaftigelse, stigende realindkomster
samt et gunstigt rentemiljg — seerligt over de seneste 12 méneder,
hvor faldende renter har gget keabekraften blandt boligkgbere.

Den kgbenhavnske ejerboligprisudvikling adskiller sig dog
markant fra resten af landet. | Kgbenhavn har veekstrater over 10%
i flere ar veeret normen snarere end undtagelsen. Det har bidraget
tilen markant forskydning i prisniveauerne: Hvor forskellen mellem
kvadratmeterprisen i hovedstaden og resten af landet tidligere 13
pa ca. 10.000 kr., er den i dag over 30.000 kr.

Konsekvensen er til at tage og fele pad: En gennemsnitlig ejer-
lejlighed pa 60 m? i Kgbenhavn handles i dag til ca. 3,5 mio. kr.
- et niveau, der for mange fagrstegangskgbere udger en betydelig
gkonomisk barriere. Selv korrigeret for inflation er prisudviklingen
markant, med reelle stigninger pa over 100% — det hgjeste blandt
alle boligsegmenter og geografiske omrader i Danmark.

De betydelige prisstigninger har samtidig tiltrukket en stigende
interesse fra investorer — ikke mindst fordi lejeniveauerne i samme
periode har udvist en mere afdaempet udvikling.

Den markante prisudvikling i det kebenhavnske ejerlejligheds-
marked er lgbende genstand for debat og omtale — senest i By
& Havns hvidbog, hvor udviklingen analyseres i en bredere
byudviklingskontekst.

Definitioner af omrader
Definitionerne af “Byen Kebenhavn” og "Kgbenhavns omegn” er fra
Danmarks Statistik.

Byen Kgbenhavn omfatter de 4 kommuner: Kgbenhavn, Frederiks-
berg, Drager og Tarnby.

Kgbenhavns omegn bestar af Albertslund, Ballerup, Brgndby, Gen-
tofte, Gladsaxe, Glostrup, Herlev, Hvidovre, Hgje-Taastrup, Ishgj,
Lyngby-Taarbaek, Rgdovre og Vallensbaek.

RESIGHTS.DK
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=

45>

Neal Hollingsworth
Senior Investment Strategist
Nrep

Jette Lind Johansen
Arkitekt, Partner
ACT architects

Andreas Borch-Hansen
Direkter, Markedsleder
Totalentrepriser
Dominia

s] resights

“Udviklingen i boligpriserne i Danmark er preeget af en fortsat
opsplitning mellem by og land, en tendens der har taget fart
sidenhen 1990'erne. Finanskrisen bragte priserne taettere sammen
igen, men den korrektion er blevet overhalet af udviklingen siden.
Udvikling afspejler hvordan mange gerne vil bo i de store byer, i en
sddan grad, at udbuddet ikke har kunnet falge med."

"Priserne pd ejerboliger i Kebenhavn er drevet af et marked
i ubalance - og det kreever politisk handling at skabe reel
forandring. En del af lesningen kan veere at understgtte en starre
mangfoldighed i ejerformerne, fx ved at fremme andelsboliger,
betalbare studieboliger og kollektive boformer. | dag skaber
foraeldrekeb et markant pres pd de smd ejerlejligheder — et pres der
kunne mindskes, hvis flere unge havde adgang til studieboliger til
en rimelig pris."

"Kvadratmeterpriserne pd ejerlejligheder i Danmark har generelt
veeret praeget af stor regional variation. Kebenhavn har i en
drraekke oplevet markante prisstigninger, hvilket primaert skyldes en
kombination af hgj efterspargsel, begreenset udbud og en strukturel
urbaniseringstendens. | resten af landet har prisudviklingen
veeret mere afdaempet, hvilket blandt andet skyldes lavere
befolkningstilvaekst og sterre tilgeengelighed af byggegrunde,
derudover har der veeret bygget mere end der har vaeret behov for
i flere af de store byer, Aarhus, Odense etc. Slutteligt er Kesbenhavn
for mange stadig den mest attraktive by at bo og arbejde i."
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Procentvis &ndring i gennemsnitlig m2-pris pa ejerlejligheder ift. sidste ar

Endring | %
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Kilde: Resights.dk
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Gennemsnitlig m?-pris pa ejerlejligheder pr. kvartal

Pris i DKK
70.000 DKK
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Gennemsnitlig m2-pris pa ejerlejligheder pr. kvartal justeret for inflation
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Kilde: Resights.dk
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Udbud og eftersporgsel

Peter Kaalund
Director, Head of
Investment Denmark
Heimstaden
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Kigger man p& udviklingen i udbuddet af ejerlejligheder, skiller
Kebenhavn sig markant ud - seerligt det seneste ar. Normalt ses
tydelige sasonudsving med stigende udbud frem mod sommeren
og fald hen over vinteren. Dette mgnster er imidlertid fraveerende i
hovedstaden i bade 2024 og 2025, hvor udbuddet udelukkende er
gaet ned. Det presser priserne yderligere, da efterspargslen ikke ser
ud til at veere faldet tilsvarende.

Tendensen bekraeftes i prisudviklingen, hvor Kebenhavn i 2023 op-
levede enstejl stigning efterfulgtaf etfald. Den usaedvanlige bevaegelse
kan delvist forklares med det nye ejendomsvurderingssystem, som
midlertidigt eendrede markedets dynamik: Flere saelgere kom ud fer
reformen, og kebere hastede med at sikre skatterabat inden 2024.
Resultatet var gget aktivitet i slutningen af aret - efterfulgt af lavere
udbud i begyndelsen af 2024.

Udviklingen illustrerer, hvordan markedet i Kgbenhavn adskiller sig
fra resten af landet - drevet af badde gkonomiske mekanismer og
strukturelt boligpres.

“I Kebenhavn var udbuddet af boliger til salg relativt stabilt i Covid-
drene, hvilket ogsd var kendetegnet pd national basis. Dette har dog
andret sig markant de seneste dr hvor udbuddet af ejerlejligheder
til salg er faldet over 20% i Kebenhavn sammenlignet med et fald
pd ca. 6% pd national basis, dog med store regionale udsving.
Den samme tendens observeres i den generelle liggetid, dvs. tid
fra annoncering til underskrift af kebsaftale, som i Kebenhavn er
faldet ca. 13% sammenlignet med et fald pd ca. 4% pd national
basis. Arsagen hertil gér igen tilbage til den store tiltreekningseffekt
Kabenhavn har pd nye beboere. De urbane omrdder har typisk en hgj
koncentration af arbejdspladser, gode uddannelsesinstitutioner og
et varieret kulturtilbud, som specielt tiltraekker flere unge mennesker,
men ligeledes internationale tilflyttere, som er medvirkende til den
stigende efterspargsel pd boliger og i sidste ende pristilvaekst."

"Det nye ejendomsvurderingssystem pdvirkede utvivisomt dyna-
mikken pd ejerlejlighedsmarkedet. En generel frygt for stigende
ejendomsskatter motiverede flere saelgere til at saette deres lejlighed
til salg, men samtidigt var flere kebere ogsd motiverede af, at kunne
fé adgang til skatterabatten ved keb fer 2024. SG dels observerede
vi et stigende udbud df lejligheder til salg, men samtidigt en stigende
gennemsnitlig handelspris, som indikerer, at flere kebere forsegte
at erhverve en lejlighed frem mod drsskiftet. Antallet af udbudte
lejligheder til salg i Kebenhavn faldt med 25% fra 4. kvartal 2023 til
1. kvartal 2024, som blot understatter tesen om, at flere
frygtede faldende boligpriser efter tilblivelsen af det nye
ejendomsvurderingssystem."

RESIGHTS.DK
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Prisudviklingen i Kegbenhavn skyldes primaert en strukturel ubalance
mellem det begreensede udbud af boliger og en vedvarende hgj
efterspargsel drevet af urbanisering og investeringsinteresse.

Siden 2010 er befolkningen i Kgbenhavns Kommune vokset fra
ca. 528.000 til 667.000 - en stigning p& 26%. | samme periode er
boligbestanden kun gget med 50.000 enheder, svarende til 17%.

Urbanisering, tilflytning af unge og internationale borgere samt
en stigende andel af mindre husstande leegger yderligere pres pa
boligefterspargslen — seerligt i attraktive, centrale omréder. Og
interessen er neeppe aftagende, da Kgbenhavn netop er blevet
karet som verdens bedste by at bo i. Resultatet er en strukturel
underforsyning, der ifglge Danmarks Statistik har skabt et kumuleret
boligunderskud i starrelsesordenen flere titusinder af boliger frem
mod 2025.

Den markante forskel mellem befolknings- og boligvaekst forklarer i
hej grad det fortsatte pres pa prisniveauerne i hovedstaden.

"Det er sveert at saette et eksakt nummer pd (hvor mange boliger,
der skulle veere tilfort i perioden, red.), men hvis tilgangen af nye
husstande sammenholdes med tilgangen af nye boliger, sd har der
siden 2010 veeret et samlet underudbud pd ca. 32.000 boliger i
Kabenhavn. | den ligning ber der dog tages forbehold for eksisterende
tomgang, antallet af boliger revet ned osv. Men det er dog evident at
Kaebenhavn har behov for at fa tilfert flere boliger, som forhdbentligt
vil reflekteres i en stigende byggeaktivitet i de kommende dr."

"Ud fra en antagelse om fortsat cirka to personer pr. husstand i
gennemsnit, sG har der veeret et behov for cirka 70.000 nye boliger
de sidste 15 dr. Sammenholdt med udviklingen i boligbestanden
illustrerer det tydeligt ubalancen mellem befolkningsveeksten og
nybyggeriet, hvilket ager konkurrencen om eksisterende boliger, og
dermed presser priserne op."

"Befolkningstilvaeksten i Kebenhavns Kommune har i perioden
2010-2025 oversteget tilferslen af boliger, hvilket har skabt et
pres med dertilhgrende efterspargsel pd boligmarkedet. Selvom
antallet af ejerlejligheder til dels er steget, er der fortsat mangel pd
alternativer som andelsboliger og almene boliger. Dette skubber
flere mod ejersegmentet og bidrager til en @get prisseetning heraf.
Reelt set tror jeg at der mangler i omegnen af 20.000+ boliger i
Kebenhavnsomrddet. Der er jo en plan for @gning af boliger med
de 3 strukturplaner for hhv. Kleverparken, Refshalegen, Nordhavn
og Lynetteholmen — som samlet vil genere i omegnen af boliger
til 110.000 mennesker og erhvervsejendomme til 55.000-80.000
arbejdspladser frem mod 2050-2070."
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Langt sterstedelen af danskerne foretreekker at eje deres bolig.
Alligevel er det kun lidt over hver femte bolig i Kebenhavn, der
i dag er en ejerbolig — en andel, der stort set har vaeret uaendret
gennem de seneste 15 ar. Teeller man andelsboliger med som en
form for ejerskab, har den samlede andel af boliger, hvor beboeren
ogsa er ejer, veeret faldende siden 2010. Dette har givet anledning
til stigende priser.

Samtidig har den vedvarende efterspgrgsel pa ejerboliger
medfert, at investorer i stigende grad har sggt mod markedet
gennem en anden kanal end nybyggeri: privatisering. Det vil sige
frasalg af eksisterende lejeboliger som individuelle ejerlejligheder.
Privatisering er blevet en strategisk vej til at tilfare ejerboligmarkedet
volumen - og til at realisere betydelige gevinster i et marked med
hgje kvadratmeterpriser og lav rente.

Siden 2014 har prisudviklingen pa ejerlejligheder overgdet
lejeprisstigningerne markant. Sammenholdt med en robust gkonomi,
stigende realindkomster og forbedrede finansieringsvilkér har det
skabt et attraktivt afkastbillede for ejere af udlejningsejendomme,
der veelger at konvertere boligmassen til ejerform.

Privatisering har dermed ikke kun varet en reaktion p3
markedsvilkar — men en bevidst kapitalstrategi, der har bidraget til
at udvide ejersegmentet i en by, hvor nybyggeri ikke kan fglge med
efterspeargslen.

Nylige eksempler pa privatisering teeller bl.a. Nreps frasalg af
lejligheder i det A-House, som de kebte for ca. 1,2 mia. kr. samt
Heimstadens privatiseringsstrategi, der har til formal at sikre en
mere solid kapitalstruktur. Desuden kan Viga Real Estate og Pictets
frasalg af lejlighederne i Redovre Port kabt i Q4 2024 ogsa naevnes.

"Selvom 60-70% af danskerne helst vil bo i ejerbolig, er det kun
cirka 20% af boligmassen i Kebenhavn. Der er en strukturel mangel
pd ejerboliger i Kebenhavn, hvilket blandt andet skyldes, atrisikoen
forbundet med at bygge lejeboliger har veeret lavere og det har
veaeret nemmere at opnd finansiering til lejeboligprojekter.”

"Privatisering er en mulighed som opstdr i perioder, nGr markederne
for ejerlejligheder og lejelejligheder kommer i ubalance. Strategien
har ligget stille i mange @r og vi forventer, at markedet igen vil blive
bragt i balance.

Som folge af stigningen i yields fra 2022 og frem er veerdien af
boligudlejningsejendomme faldet, mens ejerboliger hurtigere igen
er steget i veerdi efter deres fald. Den resulterende prisdifference
gor, at det i nogle tilfaelde er blevet interessant at konvertere boliger
fra udlejning til ejerbolig i takt med lejerne fraflytter."
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Lejeboliger har leenge vaeret en attraktiv investeringscase i
Kgbenhavn, understettet af lav tomgang, stabile cash flows og
NPI-reguleringer. Men den seneste tids kraftige prisstigninger pa
ejerboliger har forskudt balancen, sd privatisering i stigende grad
fremstér som den mest rentable strategi pa kort sigt.

Udviklingen skyldes ikke faldende erhvervsvaerdier, men markante
veerdistigninger i ejersegmentet. Kombineret med faldende renter
og robust gkonomisk veekst giver det et attraktivt afkastbillede.
Privatisering kreever dog mere aktiv asset management
sammenlignet med traditionel lejeboligdrift — men kan levere et
vaesentligt hgjere afkast, ndr den gennemfares effektivt.

"Flere investorer og ejendomsbesiddere har indset, at der er
store gevinster at hente i det nuveerende ejerboligmarked. De
kontinuerligt stigende ejerboligpriser kombineret med et meget
likvidt ejerboligmarked har medfert, at privatiseringsstrategier
giver historisk hgje risikojusterede afkast. Det nuvaerende marked
med faldende renteniveauer, stigende realindkomster og en stor
eftersporgsel efter boliger understatter denne strategi og forventes
udbredt blandt flere markedsaktarer fremover. Dog kraever en
sGdan strategi en sterre grad af aktiv asset management da
veerdikeeden er mindre homogen og kraever starre lobende aktion.

Markedet for lejeboliger er stadig attraktivt, men hvis prisvaeksten
i lejeboligmarkedet (+52% siden 2014) sammenlignes med
ejerboligmarkedet (+113%) er fordelene ved privatiseringsstrategien
tiltaget hurtigere end for lejemarkedet. Det skal naturligvis
lebende holdes op i mod den underliggende risiko ved de to
forskellige strategier. Lejemarkedet i Kebenhavn er preeget af
historisk lav tomgang, stigende lejeniveauer som ligeledes via
lobende NPI-reguleringer giver en hgj cash flow sikkerhed.
Modsat har ejerboligmarkedet historisk vist sig mere volatil, da
sektoren er mere cyklisk og i hgjere grad preeget af den generelle
makrogkonomiske udvikling. Derfor kreever denne strategi ogsd
en sterre omstillingsparathed sdfremt markedsforholdene skulle
skifte."
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Selvom privatisering kan levere attraktive afkast, er strategien ikke
uden risici. Markedsvolatilitet udger en central trussel, da faldende
boligpriser eller lavere kgbsaktivitet hurtigt kan underminere det
forventede afkast og forlaeenge salgshorisonten. | modsaetning til
udlejning er den operationelle kompleksitet hgjere, og projektets
succes afhanger i hgj grad af god timing i markedet og en effektiv
salgsstrategi.

Samtidig indebeerer strategien en risiko for udvanding i ejerforeninger,
hvor investorer gradvist mister indflydelse i takt med, at boligerne
szlges fra. Det kan svaekke medbestemmelsen og give udfordringer
i foreningens beslutningsstruktur. Derudover kan enkelte
restlejligheder vise sig vanskelige at afhaende uden prisnedsaettelser
- saerligt hvis efterspgrgslen aftager, eller hvis ejendommen oplever
ggede feellesudgifter, som nye kabere tager hgjde for.

Alt dette stiller skeerpede krav til omstillingsparathed, risikostyring og
en langsigtet tilgang til markedet - seerligt i et miljg praeget af gget
regulering og udsving i likviditet.

“Der er selvfalgelig en risiko forbundet med markedsudviklingen i
den tid, som det tager at szlge lejlighederne. Modsat udlejning er
den operationelle kompleksitet ogsd hgjere.”

“Den generelle markedsrisiko vil altid veere til stede, altsé reduceret
efterspargsel og faldende boligpriser. Derudover har du som investor
en udvandingsrisiko i de respektive ejerforeninger, som dels pavirker
din medbestemmelse pa foreningsniveau, men ogsé risikoen for at
sidde tilbage med et fatal af boliger i en ejerforening, som potentielt
farst bliver salgbare pa leengere sigt eller saelges med en rabat il
investorer som har en sadan investeringsstrategi.”
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Privatisering kan @ge ejerandelen, men andrer ikke den samlede
boligmasse. | et marked som Kgbenhavn, hvor pladsen er begraenset,
kan tagboliger veere et effektivt alternativ til traditionel nybyg.

Ved at opfere nye boligenheder pad eksisterende bygninger
muligger tagboliger forteetning i centrale kvarterer, hvor lokalplaner
og grundpriser ellers begraenser udviklingen. Ifglge DTU er der
potentiale for op mod 10.000 nye boliger alene i Kebenhavn -
svarende til 20% af den samlede boligtilfersel i perioden 2010-2025.

Dermed kan tagboliger spille en veesentlig rolle i at mindske
underudbuddet og aflaste presset pa ejerlejlighedsmarkedet, isser
i de mest efterspurgte byomréder.

Et kig i Resights’ byggerimodul viser, at der i gjeblikket er 9 aktuelle
byggeprojekter i hovedstadsomrédet, der involverer etablering
eller udvidelse af tagboliger. Projekternes stadier spaender mellem
planleegning, skitseforslag, udbud, udbudsresultat og under
udfgrelse.

"Vi har selv udviklet flere tagboliger og det er et element vi hele
tiden evaluerer pd tveers af vores eksisterende portefalje. At kunne
etablere tagboliger giver en unik mulighed for at tilfare nye boliger
i omrdder hvor nybyggeriet generelt er begraenset. Flere folk er
typisk optaget af at kunne bo centralt, hvorfor det ligeledes er
medvirkende til, at reducere underudbuddet af boliger pd sGdanne
beliggenheder."

"Tagboliger repreesenterer et stort, men i dag uforlgst potentiale
- jeg var selv en del af anbefalingerne til netop dette omrdde til
daveerende minister tilbage i 2022. Tagboliger er attraktive, bdde
arkitektonisk og beeredygtighedsmaessigt, og kan bidrage til at
udvide boligudbuddet uden at belaste bygningsmassen yderligere.
Ifelge DTU’s analyser kan op mod 10.000 boliger tilfojes i Keben-
havn alene - svarende til 20% af den samlede tilfersel i perioden
2010-2025, hvilket var det samme potentiale vi skrev om tilbage i
2022."
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Tagboliger repraesenterer en baeredygtig mellemvej mellem nybyggeri
og transformation, hvor den eksisterende bygningsmasse udnyttes til
at skabe nye boliger i etablerede byomrader. Denne boligform kan
etableres i kvarterer med arkitektonisk og kulturel identitet, hvilket
muligger en byudvikling med liv og diversitet — uden behov for
etablering af nye kvarterer.

Boligtypologien spaender fra eksklusive penthouselejligheder med
udsigt til mere kompakte boliger, der imgdekommer behovet for at
bo klogere pd feerre kvadratmeter. Arkitektonisk tilbyder tagboliger
mulighed for at tilfare nye, unikke udtryk til Kebenhavns skyline —
samtidig med, at bygningsrenoveringer som forbedret isolering og
tagudskiftning lgfter ejendomsvaerdien.

Da tagboliger udnytter eksisterende infrastruktur og beliggenhed,
udger de et grgnnere alternativ til traditionel nybyg — en pointe som
ogsd Radet for Gren Omstilling har fremhaevet i deres anbefalinger.
@konomisk kan lgsningen konkurrere med nybyg, da de hgje
kvadratmeterpriser og lejeniveauer i centrale omrader ofte opvejer de
hgjere byggetekniske omkostninger.

Tagboliger er dermed bade et arkitektonisk og gkonomisk relevant
svar pa byens boligudfordringer — og et konkret bidrag til at mindske
underudbuddet i de mest efterspurgte dele af Kgbenhavn.

“Tagboliger er en attraktiv og spsendende mdde at forteette og
bygge til i byen — der er mange muligheder og det kan give nogle
spaendende arkitektoniske lasninger for sdvel boligernes indretning
og for Kebenhavns "evre lag” og skyline. Tagboliger kan bdde rumme
eksklusive lejligheder med udsigt og mere kompakte boliger, som
understatter en strategi om at bo klogere pd feerre kvadratmeter.
Dertil kan tagboliger etableres i kvarterer, der allerede har historie og
identitet, de bidrager til en blandet by med liv og diversitet - der sker
en positiv fortaetning af byen uden at der skal "startes forfra” i nye
kvarterer."

"Tagboliger er dels en god mdde at reducere boligmanglen, men den
nuveerende lejeregulering pd omrddet medferer ogsd, at tagboliger
kan opfares pd en skonomisk baeredygtig mdde. Hvis det ikke havde

veeret tilfeeldet, ville boligerne selvsagt ikke blive opfert. Derudover
er tilfersel af tagboliger ogsd en god mulighed for, at optimere
ejendommenes baeredygtige status, f.eks. ved udskiftning af tag og
isolering eller lign.

Den bygningsmaessige kompleksitet er hgjere ved tagboliger
sammenlignet med nybyggeri, hvilket i nogle tilfeelde vil medfere
hajere byggeomkostninger. Dog vil ejendomsveaerdien pd en tagbolig
typisk veere hgjere grundet central beliggenhed, som pdvirker bdde
lejeniveauer og det underliggende afkast direkte. Dermed kan
ejendomsbesiddere og -udviklere som regel opnd sammenlignelige
projektmarginer, som understgtter tilblivelsen af denne boligform."
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Pa trods af det dokumenterede potentiale mader tagboliger en raekke
praktiske og ekonomiske barrierer, der begraenser udbredelsen.
Tilpasning af eksisterende bygninger er ofte mere komplekst end
traditionelt nybyggeri og medferer hgjere omkostninger, bade
teknisk og administrativt.

Projekterne er underlagt en reekke krav — herunder bevaring af
arkitektoniske profiler, strukturel forstaerkning, tilgeengelighed (fx
elevatorlgsninger), friarealer, brandsikring og opbevaringsfaciliteter.
Det ger seerligt seldre ejendomme vanskelige at arbejde med, og
en vis volumen af nye boligenheder er ofte ngdvendig for at sikre
gkonomisk baeredygtighed.

Derudover kan beboermodstand i eksisterende ejendomme veere
en haemsko for projekter. Tagboliger opfattes i nogle tilfeelde som
indgribende, hvilket kan komplicere godkendelsesprocessen og
forleenge tidslinjen vaesentligt. Det stiller store krav til projektets
organisering, kommunikation og dialog med eksisterende beboere.

"Der er mange benspend for tagboliger. Der skal veere en kritisk
masse for at business casen holder. Herudover er der er mange
myndighedskrav, som giver alvorlige benspaend for mange projekter
pa tegnebordet: Krav til bevaring af eksisterende arkitektoniske
tagprofiler, krav til statik/konstruktioner (fx genberegning af statik
ved &ndret anvendelse), tilgeengelighedskrav (krav om elevatorer),
krav til friarealer, krav til pulterrum (depoter) og brandkrav
(brandklasser m.v.). Seerligt i eeldre ejendomme er det vanskeligt at
honorere kravene uden at miste den gkonomiske beeredygtighed."

"Den planmaessige proces er leengere og mere kompliceret end
ved nybyggeri. Dels er det konstruktionsmaessigt sveerere at bygge
tagboliger, men der skal ligeledes tages hensyn til den eksisterende
bygningsmasse, lydforhold mellem etageadskillelser ligesom
myndighedskrav til f.eks. parkeringspladser skal overholdes. Det er
typisk en sterre udfordring i teet befolkede omrdder, hvilket pdvirker
processen og dermed den tid likviditeten er bundet i projekter uden
en egentlig forretning."

"Desveerre oplever vi i praksis, at mange projekter aldrig realiseres.
Det skyldes ikke ngdvendigvis tekniske begraensninger, men
snarere de omfattende myndighedskrav og den gkonomiske risiko,
bygherren pdtager sig allerede i de tidlige faser. Funktionssendringer
udlgser krav om dokumentation, hgjere konstruktionsklasser og i
nogle tilfeelde genberegning af fundamenter, brand m.m. — selv i
eldre bygninger med begreenset kompleksitet. Det er en tung og
omkostningstung proces, som mange veelger fra."
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Pa trods af et politisk snske om flere tagboliger — blandt andet
manifesteret i Kebenhavns Kommunes revidering af retningslinjerne
i 2018 - er udbredelsen fortsat begreenset. Det skyldes sandsynligvis
de komplekse krav og benspaend, saerligti mgdet med myndighederne
og den planmaessige proces, som ofte opleves som ufleksibel og
tung.

Hvis tagboliger for alvor skal realiseres i starre skala, kraever det en
mere lgsningsorienteret og fleksibel reguleringsramme. Et teettere
samarbejde mellem myndigheder og udviklere kan skabe mulighed
for justeringer i kravene — uden at g& p& kompromis med hverken
kvalitet eller sikkerhed. Politisk opbakning er fortsat afggrende for at
fremme denne boligform.

Potentialet varierer ogsd pa tveers af ejerformer. Eksempelvis
kan almene boligselskaber std over for sterre skonomiske og
administrative barrierer, som haammer projekternes realiserbarhed.
Her kan succesfulde cases fungere som referenceprojekter, der
demonstrerer, hvordan tagboliger kan forene boligforsyning,
baeredygtighed og arkitektonisk hensyn.

Antal sager med byggetilladelse af tagbolig i Kebenhavns Kommune
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"(For at der kan opfgres flere tagboliger kraever det, red.) en
teettere og mere lgsningsorienteret dialog med myndighederne
om, hvordan krav kan justeres uden at g p& kompromis med
sikkerhed og arkitektonisk kvalitet. Vi har brug for fleksibilitet
og mod i reguleringen — og ikke mindst et politisk enske om at
udnytte det potentiale, der allerede findes i byen."

"Tagboliger kreever ofte storre investeringer og steerkere
okonomiske muskler. Det ger det vanskeligt for visse aktarer —
fx almene boligselskaber — at komme i gang. Dertil kommer, at
processerne er mere komplekse og involverer flere interessenter
end traditionelt nybyggeri. Men netop derfor bar de projekter,
der lykkes, fungere som inspiration og best practice — og vise,
hvordan vi kan bygge videre pd byen uden at starte forfra."

"Hvis vi gnsker at realisere potentialet i tagboliger,
ber myndighederne overveje:

« Differentierede krav afhaengigt af projektets karakter og
kompleksitet

e Mulighed for at anvende standardlgsninger og ferst
dokumentere ved feerdigt byggeri (ibrugtagningstilladelse
frem for byggetilladelse)

e Genindfarelse af et reglement for mindre ombygninger med
tilpassede krav

* Lempe pd dokumentationskrav til eksisterende bygnings-
masse

Der er ogsd behov for at se pd, hvordan almene boligforeninger
kan fG& bedre adgang til at etablere tagboliger. Her spaender
bdde wekonomiske rammer og lovgivning ofte ben, og det
ber adresseres politisk, hvis man gnsker en mere balanceret
boligudvikling med plads til "alle”. "



Tagboliger som
gron lgsning pa
boligunderskuddet

Flere ejerboliger
kreever bade
markedsdynamik
og politisk mod

Jette Lind Johansen
Arkitekt, Partner
ACT architects

Peter Kaalund
Director, Head of
Investment Denmark
Heimstaden
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Tagboliger - eller lejligheder opfaert pé eksisterende bygningers tage -
udger en innovativ og baeredygtig tilgang til at afhjeelpe boligmanglen
i Kgbenhavn. Eksperter fremhaver, at boligformen er grennere end
traditionel nybyg og kan bidrage til at mindske underudbuddet af
ejerlejligheder i hovedstaden.

Deres udbredelse afhanger dog af evnen til at overvinde
gkonomiske og reguleringsmaessige barrierer. En mere fleksibel
planleegningspraksis og teettere samarbejde mellem myndigheder og
akterer er afggrende for at realisere potentialet.

Ejerlejlighedsmarkedet i Kebenhavn star over for en strukturel
ubalance, drevet af urbanisering, befolkningstilvaekst og et
vedvarende underskud af nye boligenheder. Privatisering af
lejeboliger udnytter de hgje ejerboligpriser og tilbyder en kortsigtet
gevinst, men medferer risici, der kraever aktiv styring.

Etablering af flere tagboliger udger et baeredygtigt og arealeffektivt
alternativ, men realiseringen haemmes af hgje byggetekniske krav
og komplekse planforhold.

Hvis boligudbuddet skal gges markant, kraever det et taet samspil
mellem markedskreefter og politisk vilje — herunder en mere fleksibel
regulering, bedre rammer for fortaetning og malrettet understattelse
af nye boligformer.

“Tagboliger er ofte komplekse og business casen er sveer at fG pd
plads, da der er mange parametre, der skal veere pd plads for at
kunne etablere tagboliger, ligesom der skal veere en kritisk masse for
at det kan betale sig. Der er mange myndighedskrav, der kan spsende
ben for tagboligerne, hvor man ved nybyg kender rammerne og kan
bygge herefter. N@r det lykkes, kan man pd det arkitektoniske plan i
nogle sammenheange lege mere og skabe nogle helt unikke boliger

o

pd “taget af Kebenhavn”."

"Pd kort sigt tror vi fortsat pd et staerkt momentum i ejerboligmarkedet.
De fleste makrogkonomiske faktorer peger i retningen af fortsat
stigende ejerboligpriser. Dog er vi bevidste om, at bdde geopolitiske
og makrogkonomiske forhold hurtigt kan pdvirke denne dynamik, og
dermed den fremtidige salgsaktivitet."

RESIGHTS.DK
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Resights: Al ngdvendig
ejendoms- og byggedata

Om Resights

Opgorelse af
transaktionsvolumen

s] resights

Resights er det kommercielle ejendomsmarkeds indgangsvinkel til
objektiv transaktions-, ejendoms- og byggedata samlet pa én platform.
Vores mal er at tilbyde veerdiskabende viden og indsigt for ejendoms-
og byggebranchen, s& vores kunder kan opné veekst og traeffe dat-
adrevne beslutninger.

Rapporten er lavet ved hjeelp af Resights' Handelsmodul, der konstant
beriges af vores analyseteams manuelle analysearbejde.

For at sikre en retvisende opggrelse og sammenligning af transakti-
onsvolumen, er tallene for de tidligere kvartaler baseret pa volumen
registreret ved kvartalsafslutning i det pdgaeldende kvartal. Dette er
gjort, da den samlede volumen af efterregistreringer ellers ville give et
misvisende sammenligningsgrundlag.

Det er almindeligt, at der registreres transaktioner efter kvartalskiftet,
der stadig tilhgrer det forgangne kvartal. Dette skyldes eksempelvis
sene anmeldelser af tinglyste handler eller selskabshandler, der forst
offentliggeres kort efter kvartalets udlgb.
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EKF PORT AROEL

Hver kvartalsopdatering indeholder et seerligt fokus, som Resights dykker
ned i for at give dybdegaende indsigt i markedets udvikling.

Vi gnsker fortsat at adressere de mest relevante emner og problemstillinger
i eiendomsbranchen. Derfor inviterer vi dig til at dele dine @nsker og forslag
til kommende fokusomrader i vores kvartalsopdateringer. Hvilke tendenser,
markedsbevaegelser eller datadrevne analyser vil du gerne have belyst?

Vi hgrer gerne dine forslag til kommende fokusomrader, s vores kvartals-

opdateringer forbliver relevante og veerdifulde.

Asger Hojsgaard, Real Estate Analyst
Marcus Lind Jeppesen, Data Analyst
Isabella Cecilie Kjaerbo Magnussen, Content Manager
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