Danmark
Regional boligprisprognose

13. februar 2020

Boliggkonom og chefanalytiker Mira Lie Nielsen

Boligmarkedsanalytiker Jacob Isaksen

Nykredit

e Husprisstigninger pa landsplan pa& 2,9% i 2019 med udsigt til mere fremgang i 2020 og 2021

e Udskydelse af nye boligskatteregler medfgrer opjustering af forventninger til ejerlejlighedsmarkedet i prognoseperioden

¢ Antallet af solgte fritidshuse overrasker fortsat positivt, og paene prisstigninger ventes at fortseette
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1 Kalendermaessigt er 2019 p& boligmarkedet overstéet, men statistisk er aret
endnu ikke opgjort, og derfor er 2019 fortsat et prognosear.

Huspriserne stiger pa ottende ar, men mindre kraftigt

Det gar rigtig godt pa boligmarkedet. Mange huse skifter ejer,
og priserne pa huse stiger i samtlige landsdele. At boligmarke-
det har det godt, skyldes, at det gar godt i dansk gkonomi.
Mange danskere har fast arbejde og oplever indkomstfrem-
gang. Samtidig har yderligere rentefald i 2019 skubbet finansie-
ringsomkostningerne ved huskab ned mod det laveste niveau
nogensinde. Samlet set giver det mange danske familier mulig-
hed for og lyst til at opgradere huset eller blive husejere for far-
ste gang.

Rentefaldet i 2019, der for alvor accelererede i sommermane-
derne, gav et lgft i antallet af hushandler. | 2. halvar daler antal-
let af solgte huse normalt, men i 2019 var det ikke tilfaeldet.
Handelsaktiviteten tiltog i 2. halvar, og der blev i 2019 solgt
50.507 huse, hvilket er det hgjeste antal pa denne side af fi-
nanskrisen. De mange hushandler har dog ikke medfart kraftigt
stigende huspriser. Det kan skyldes, at det isser er hushandler i
provinsen, hvor udbuddet er hgjere, der har trukket op. Et stort
udbud mindsker prispresset. | de dyreste omrader har handels-
niveauet vaeret hgijt i en arraekke, og priserne har naet et ni-
veau, hvor der er feerre kabere. Der er derfor ikke s& meget
yderligere aktivitet at komme efter dér.

1 2020 og 2021 forventer vi et nogenlunde usendret antal hus-
handler. Handelsaktiviteten flader altsd ud pa hgit niveau. P&
den baggrund venter vi prisstigninger p& 2,9% i bade 2019 og
2020 aftagende til 2,0% i 2021. Det er lavere stigninger end de
4-5%, vi sd i 2017 og 2018, hvilket bl.a. skyldes, at fremgangen
i hgjere grad treekkes af hussalg i provinsen, og at kreditstram-
ninger og et hgijt prisniveau deemper prisudviklingen i de dyre-
ste omrader.

Udskydelse af nye regler vil pavirke ejerlejlighedsmarkedet
For ejerlejligheder forventer vi en prisstigning pa 2,1% pa lands-
plan i 2020 og 1,8% i 2021. Vi forventer nu, at der vil vaere pris-
stigninger i samtlige af de fire stgrste byer i hele prognoseperio-
den. 1 2019 har vi ellers set prisfald i bade Byen Kgbenhavn
(inkl. Frederiksberg), Aarhus og Aalborg.



Forventningerne til ejerlejlighedsmarkedet i 2020 er dog nedju-
steret en smule i denne prognose, selvom der siden seneste
prognose har veeret stigende aktivitet og sma prisstigninger pa
iszer det k@benhavnske ejerlejlighedsmarked. | 2. halvar 2019
har vi séledes set et stigende antal solgte ejerlejligheder, et la-
vere udbud af ejerlejligheder til salg og priser, som stiger svagt,
hvilket isoleret set treekker op i vores forventninger til 2020.
Men udskydelsen af overgangen til de nye boligskatteregler fra
2021 til 2024, som blev annonceret i slutningen af oktober
2019, treekker omvendt ned i prisforventningerne.

Hidtil har det veeret sadan, at kgbte man en bolig inden 2021,
sa var man sikret en potentiel skatterabat ved overgangen til
nye regler. Store skatterabatter forventes primeert at skulle gi-
ves til ejere af ejerlejligheder, og keber man en ejerlejlighed in-
den overgangen, kan man derfor potentielt spare mange penge
i boligskatter i den tid, man ejer boligen. At nogle boligkgbere
har haft incitament til at fremskynde kgbet, har derfor hidtil truk-
ket op i vores forventninger til 2020. Med udskydelsen ultimo
oktober 2019 er overgangen til de nye regler nu sat til 2024,
hvilket er s langt ude i fremtiden, at det ikke laengere traekker
op i vores forventninger til ejerlejlighedsmarkedet i 2020.

Udskydelsen af overgangen til de nye boligskatteregler pavirker
ogsa vores forventninger til prisudviklingen pa ejerlejligheds-
markedet i 2021. Vi forventer nu prisstigninger i alle fire store
byer i 2021, hvor vi tidligere forventede prisfald i Byen Kgben-
havn og Aarhus som fglge af, at de nye boligskatteregler for-
venteligt ville have medfgrt hgjere boligskatter, hvilket ville
presse priserne ned.

Sommerhuse

Sommerhusmarkedet blomstrer i disse ar. Selvom salget af
sommerhuse har ligget hgijt i en arraekke, tog det i 2019 endnu
et ngk op. | 2019 blev der solgt 10.228 sommerhuse, hvilket er
det hgjeste antal i 12 ar. Salget af sommerhuse steg i 2019 fra
et i forvejen hgijt niveau, og de mange handler giver sammen
med rentefald et lgft til priserne pa 3,6%?2.

Vi forventer fortsat mange sommerhushandler i 2020 og 2021,
hvilket vil understgtte priserne, og vi forventer prisstigninger pa
3,1% i 2020 og 2,0% i 2021. Det er paene, men ikke prangende
prisstigninger i lyset af de mange handler. Gar vi tilbage til peri-
oden 2003-2005, hvor antallet af sommerhushandler ogsa steg
kraftigt, s& steg priserne med hele 15-23% arligt i de ar. Et hgit
udbud og strammere kreditregler, bl.a. ved kgb af bolig nummer
to, holder i dag prisudviklingen i snor. Men der er ogsa flere
aendringer, som pavirker priserne i positiv retning. Fra maj 2017
har det veeret muligt at belne et sommerhus med 75% realkre-
dit mod tidligere 60%, og i 2018 blev det skattefrie belgb ved
udlejning af et sommerhus kraftigt forhgjet, hvilket er to tiltag,
som potentielt har mindsket hhv. finansieringsomkostningerne
0g udgifterne ved at eje et sommerhus.

2 Forventet, da 2019 endnu ikke er opgjort statistisk.

Udbud af ejerlejligheder til salg, seesonkorrigeret
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Anm.: Kgbenhavn er landsdelene Byen Kgbenhavn og Kgben-
havns omegn bestadende af 13 kommuner. Byen Kgbenhavn bestar
af kommunerne Kgbenhavn, Frederiksberg, Draggr og Tarnby.
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Anm.: @stjylland bestar af 11 kommuner afgreenset af Randers
mod nord, Silkeborg mod vest og Hedensted mod syd.
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Nordjylland har 11 kommuner, inklusive Mariager-Fjord, Vesthim-
merland, Morsg og Thisted mod syd.
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Vest- og Sydsjeelland har 12 kommuner pa Sjeelland og Lolland-Fal-
ster. Sjeelland er afgreenset pa den gstlige side af Odsherred, Hol-

beek og Ringsted samt pa den nordlige side af Faxe og Stevns.
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Vestjylland har otte kommuner syd for Limfjorden og er afgraenset
af Viborg og lkast-Brande mod gst samt Herning og Ringkagbing-
Skjern mod syd. Sydjylland har 12 kommuner afgreenset af Varde,
Billund og Vejle mod nord.
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@stsjeelland omfatter Roskilde, Lejre, Greve, Solrgd og Kage.

Nordsjeelland har 11 kommuner gst for Isefjorden og er afgraenset
pa den sydlige side af Frederikssund, Egedal, Furesg og Ruders-

dal.
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DISCLOSURE
Dette materiale er udarbejdet af Nykredit Markets, der er en del af Nykredit Bank A/S. Nykredit Bank A/S er en finansiel virksomhed, der er under
tilsyn af Finanstilsynet.

Denne analyse er en "ikke-uafheengig analyse" udarbejdet af Fixed Income and Nordic Research i Nykredit Markets. Ikke-uafhaengige analyser
er markedsfagringsmateriale og udger ikke-uafhaengige objektive investeringsanalyser, og de er derfor ikke underlagt de juridiske krav, som geel-
der for uafheengige investeringsanalyser. Der gaelder derfor heller ikke et handelsforbud inden udbredelsen af markedsfgringsmaterialet.

DISCLAIMER
Dette materiale er udarbejdet af Nykredit Markets til personlig orientering for de investorer, som Nykredit Markets har udleveret materialet til.
Materialet er baseret pa offentligt tilgaengelige oplysninger samt egne beregninger baseret herpa.

Nykredit Markets patager sig intet ansvar for rigtigheden, ngjagtigheden eller fuldsteendigheden af informationerne i materialet. Anbefalinger skal
ikke opfattes som tilbud om keb eller salg af de specifikke finansielle instrumenter, og Nykredit Markets patager sig intet ansvar for dispositioner
foretaget pa baggrund af oplysninger i materialet.

Oplysninger i materialet om tidligere afkast, simulerede tidligere afkast eller fremtidige afkast kan ikke anvendes som en palidelig indikator for
fremtidige afkast, og afkast kan blive negativ. Oplysninger i materialet om kursudvikling kan ikke anvendes som en palidelig indikator for fremtidig
kursudvikling, og kursudvikling kan blive negativ. Gevinster kan blive forgget eller formindsket som felge af udsving i valutakurser. Safremt mate-
rialet indeholder oplysninger om en seerlig skattebehandling, skal investorer vaere opmaerksomme p4, at skattebehandlingen afhaenger af den
enkelte investors individuelle situation og kan endre sig fremover. Safremt materialet indeholder oplysninger baseret pa bruttoafkast, kan geby-
rer, provisioner og andre omkostninger pavirke afkastet i nedadgéende retning.

Nykredit Bank A/S og/eller andre selskaber i Nykredit koncernen kan have positioner i veerdipapirer omtalt i materialet samt foretage kgb eller
salg af samme, ligesom disse selskaber kan veere involveret i corporate finance-aktiviteter eller andre aktiviteter for virksomheder, der er omtalt i

materialet.

Materialet ma ikke mangfoldiggares eller distribueres uden samtykke fra Nykredit Markets.
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