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¢ Viforventer prisstigninger p& huse i bade 2024 og 2025

¢ Vi fastholder forventningen om et lille prisfald pa ejerlejligheder gennem 2024 trods positiv udvikling i foraret

o Sommerhusmarkedet holder det hgje prisniveau, og der er ikke udsigt til udsalg

Boligmarkedet startede 2024 traegt, men farten gges nu
Som ventet skete der et skifte pd boligmarkedet ved overgan-
gen fra 2023 til 2024. Det blev dog ogsa et skifte praeget af en-
kelte overraskelser p& det brede boligmarked. For hvor det var
ventet, at skattelettelser ville give et paent Igft til markedet for
huse, sa begyndte bade salget og prisudviklingen svagt for hu-
sene. P4 ejerlejlighedsmarkedet begyndte aret mere som ven-
tet, og bade handlerne og ejerlejlighedspriserne tog nogle slag i
arets farste maneder. Pa det seneste har prisudviklingen pa
ejerlejligheder dog udvist styrke — iseer i Kgbenhavn — mens an-
tallet af handler fortsat ligger lavt.

| forhold til prognosen fra januar, har vi nedjusteret forventnin-
gerne til huspriserne en smule i 2024, mens vi for ejerlejlighe-
derne drager konsekvensen af den paene prismaessige start pa
aret og opjusterer forventningerne til 2024. Vi holder dog fast i,
at der er behov for yderligere prisfald, hvis markedet for ejerlej-
ligheder igen skal op i gear. Samtidig har vi nedjusteret de for-
ventede prisstigninger for ejerlejligheder en smule i 2025. Vi for-
venter, at den nuvaerende situation pa ejerlejlighedsmarkedet
med forholdsvis fa handler og en forholdsvis stabil prisudvikling
ogsa vil preege markedet aret ud. Dermed forventer vi, at tilpas-
ningen til de hgjere boligskatter tager leengere tid end farst an-
taget og streekker sig ind i 2025.

Stigende huspriser og kortvarigt faldende lejlighedspriser
P& denne baggrund forventer vi konkret, at huspriserne pa
landsplan vil stige 3,2% og 3,8% gennem hhv. 2024 og 2025.
For ejerlejlighederne er der pa landsplan udsigt til et lille prisfald
i 2024 samlet set med hhv. 0,9% i 1. halvar og 1,1% totalt set
over aret. Malt ved gennemsnitlige arlige vaekstrater ligger pris-
vaeksten i 2024 noget hgjere end den forventede vaekst gen-
nem aret, iszer for ejerlejlighederne, jf. tabellen til hgjre. Det
skyldes, at priserne pa ejerlejligheder steg markant i 2. halvar
2023, og prisniveauet er derfor hgijt ved indgangen til 2024 malt
i forhold til gennemsnitsniveauet for 2023 (sakaldt "overheeng"
pa 6,0% for ejerlejligheder i Kebenhavn by).

Hvorfor er der ikke mere fart pa huspriserne?

| vores optik ser det fortsat overvejende lyst ud for det danske
boligmarked i de kommende ar med udsigt til bade hgjere priser
og flere handler. Flere forhold understgtter stigende huspriser:
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Parcel- og reekkehuse, 1,6% 3,2% 4,4%
hele landet
Ejerlejligheder, -0,9% -1,1% 3,9%
hele landet
Ejerlejligheder, -0,2% -1,3% 5,2%

Kgbenhavn by

Note: Prisudviklingen gennem 1. halvar 2024 er beregnet som prisniveauet i
2. kvartal 2024 sammenlignet med 4. kvartal 2023. Prisudviklingen gennem
hele 2024 er beregnet som prisniveauet i 4. kvartal 2024 sammenlignet med
samme kvartal aret fgr. Prisudviklingen malt som arsgennemsnit er bereg-
net som det gennemsnitlige prisniveau i 2024 sammenlignet med det gen-
nemshnitlige prisniveau i 2023.

hgj beskeeftigelse, reallgnsfremgang, skattelettelser og rente-
fald. Husmarkedet har dog fiet en mere treeg begyndelse pa
2024 end ventet til trods for denne gkonomiske medvind. En ar-
sag kan veere den store usikkerhed om udviklingen pa ejerlejlig-
hedsmarkedet som fglge af det nye boligskattesystem, som mid-
lertidigt kan have pavirket boligmarkedet mere bredt og faet bo-
ligkgberne til at vaere mere tilbageholdne, end gkonomien ellers
taler for. De seneste data for handelsaktiviteten indikerer dog, at
hussalget er ved at komme op i gear, og vi forventer, at den ud-
vikling fortsaetter igennem 2024 og 2025.



Et ejerlejlighedsmarked tynget af boligskatter eller ej?
Ejerlejlighedsmarkedet har overrasket positivt i 2024, og iseer
har udviklingen i Kgbenhavn veeret igjnefaldende positiv. Godt
nok skete der et meget markant skifte fra hgj fart hen mod af-
slutningen af 2023 til en ret hard opbremsning med stort fald i
handler og priser i de fgrste maneder af 2024. Men pa det se-
neste har priserne udviklet sig positivt og er samlet set uaen-
drede i arets farste fire maneder, jf. Boligsiden. Men markedet
er fortsat ramt pa aktiviteten — antallet af handler ligger pa et ni-
veau, som vi ikke har set siden begyndelsen af 2023. Og
selvom prisfaldene pa ejerlejligheder har veeret mindre end ven-
tet, er priserne samlet set uaendrede siden arsskiftet, til trods for
at de samme gunstige samfundsgkonomiske forhold, der under-
statter markedet for huse, ogsa understgtter ejerlejlighederne.

Vi anser det som sandsynligt, at prisudviklingen pa ejerlejlighe-
der holdes oppe af en gendring i sammensaetningen af, hvilke
ejerlejligheder der handles. Hvis der i 2024 primeert handles lej-
ligheder med relativt lave skattestigninger, og dermed lejlighe-
der med meget begreenset behov for tilpasninger i priserne, sa
kan resultatet meget vel veere det, vi ser nu: at der stort set ikke
sker noget med handelspriserne, eller at der ligefrem er pris-
stigninger pa de solgte lejligheder. Derudover er der ogsa tegn
pa, at mange boligejere, der hen over efteraret satte lejligheden
i Kabenhavn til salg i hab om et hurtigt salg til en hgj pris, har
droppet salgstankerne. Det viser sig ved, at udbuddet af lejlig-
heder til salg i Kagbenhavn er faldet i 2024. Anderledes ser det
ud i fx Aarhus, hvor udbuddet af ejerlejligheder til salg er fortsat
med at stige og nu ligger pa et hgijt niveau.

Vi mener, at ejerlejlighedsmarkedet i Kgbenhavn fortsat vil un-
derga en pristilpasning til de hgjere boligskatter, hvilket vil
praege det resterende af 2024 og formentlig ogsa store dele af
2025. Vi justerer dermed vores forventninger i retning af, at til-
pasningen vil tage lidt leengere tid end forst antaget. Vi forven-
ter, at prisen pa ejerlejligheder i Kabenhavn by vil falde 1,3%
igennem 2024, hvorefter prisfald vendes til prisstigninger pa
2,0% igennem 2025.

Boligbyrden falder den kommende tid

Vi venter, at boligbyrden gradvist vil falde de kommende ar pa
baggrund af rentefald, indkomststigninger og lavere boligskat-
ter. For huse pé landsplan vil vi i prognoseperioden komme ned
pa niveauet for det historiske gennemsnit, mens boligbyrden for
ejerlejligheder fortsat vil ligge over det historiske gennemsnit.

Sommerhuspriserne holder niveau, men ikke prisfest

Vi forventer, at sommerhuspriserne pa landsplan stiger ca.
2,5% gennem 2024 og 1,2% gennem 2025. Det er peent, men
ikke prangende set i lyset af de senere ars kraftige prisvaekst.
Til gengeeld har priserne holdt niveauet i kalvandet pa rentestig-
ningerne. Udbuddet af sommerhuse til salg er fortsat lavt histo-
risk set, og med rentefald, hgj beskaeftigelse og gradvis genop-
retning af kabekraften fremover forventer vi et fortsat lavt ud-
bud. For at en egentlig priskorrektion skulle finde sted, s& skal
udbuddet op som fglge af eksempelvis en markant hgjere ar-
bejdslgshed, som bunder i en dybere gkonomisk krise i Dan-
mark, og en sadan er der ikke udsigt til i prognoseperioden.
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Antal ejerlejligheder udbudt til salg (1.000), sesesonkorrigeret
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Note: Gennemsnitlig boligbyrde for huse og ejerlejligheder er beregnet
fra 1998 og frem. Bolighyrden angiver finansierings- og skatteudgifterne
forbundet med et fuldt Ianefinansieret kab af et gennemsnitligt hus eller
en gennemshnitlig lejlighed som andel af den gennemsnitlige disponible
indkomst.

Kilde: Macrobond, Nykredit Markets, Danmarks Statistik, Finans Dan-
mark, Dansk Arbejdsgiverforening, Nationalbanken.



Regional boligprisprognose

Hele landet, parcel- og raekke-

huse 16.500 0,9
Byen Kgbenhavn 46.200 1,6
Kgbenhavns omegn 36.500 15
Nordsjeelland 28.000 2,0
Dstsjeelland 24.300 4,0
Vest- og Sydsjeelland 10.400 0,1
Bornholm 10.200 0,7
Fyn 12.600 0,6
Sydjylland 10.500 0,7
Dstjylland 16.900 0,8
Vestjylland 9.100 -2,6
Nordjylland 9.800 -1,4
Hele landet, ejerlejligheder 34.600 1,2
Byen Kabenhavn 52.300 0,4
Aarhus Kommune 38.400 -0,7
Odense Kommune 23.000 -4,4
Aalborg Kommune 20.000 -0,2
Hele landet, fritidshuse 21.600 4.6

-2,3 4,4 3,5 3,8 3,5
-5,4 51 2,8 3,2 6,3
-5,0 57 2,8 3,2 53
-3,3 3,1 2,8 3,2 4,5
-6,1 52 3,8 4,1 4,4
-3,0 4,0 4,3 4,5 2,8
-2,4 3,6 2,7 3,0 52
-0,4 6,0 3,8 4,1 2,6
-0,6 4,0 4,1 4,1 1.8
-0,4 2,4 2,6 3,2 29
-11 4,5 4,1 4,1 1,3
-0,9 0,4 4,1 4,1 1,8
-1,9 3,9 15 2,9 5,8
-2,5 5,2 0,8 2,7 7,0
-11 2,5 0,5 2,0 4,4
-2,6 0,6 2,8 4,1 4,5
-2,7 -0,9 4,0 51 3,7
0,4 3,2 1,7 1,2 3,8

Anm.: Saesonkorrigerede boligpriser pr. m2. Seneste kvartal er 4. kvartal 2023.

Kilde: Finans Danmark, Nykredit Markets
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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.

Kilde: Nykredit Markets
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Anm.: @stjylland bestar af 11 kommuner afgreenset af Randers
mod nord, Silkeborg mod vest og Hedensted mod syd.

Kilde: Nykredit Markets
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Fyn har 10 kommuner.

Kilde: Nykredit Markets
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Nordjylland har 11 kommuner, inklusive Mariager-Fjord, Vesthim-
merland, Morsg og Thisted mod syd.

Kilde: Nykredit Markets
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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-
baek og Ringsted samt pa den nordlige side af Faxe og Stevns.

Kilde: Nykredit Markets
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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.

Kilde: Nykredit Markets
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Ostsjeelland omfatter Roskilde, Lejre, Greve, Solrgd og Kgge.
Nordsjeelland har 11 kommuner gst for Isefjorden og er afgreenset
pa den sydlige side af Frederikssund, Egedal, Furesg og Ruders-
dal.

Kilde: Nykredit Markets
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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 markedsfaringsmateriale og udger ikke-uafhaengige objektive investeringsanalyser, og de er derfor ikke underlagt de juridiske krav, som gael-
der for uafheengige investeringsanalyser. Der gaelder derfor heller ikke et handelsforbud inden udbredelsen af markedsfaringsmaterialet.

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 tilgeengelige 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 fglge af udsving i valutakurser. Safremt mate-
rialet indeholder oplysninger om en seerlig skattebehandling, skal investorer vaere opmaerksomme pd, 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 nedadgaende retning.

Nykredit Bank A/S og/eller andre selskaber i Nykredit koncernen kan have positioner i veerdipapirer omtalt i materialet samt foretage kab 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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