Omvirldsanalys / affarsrisk Bilaga A
Marknadssituation - hyresnivéer - vakanser nulége

Den svenska ekonomin tappat fart. Orsaken till den snabba avmattningen finns utanfor
Sverige granser. Tillvixtmotorerna hackar i vérldens stora tillvaxtblock (eurozonen, USA
och tillvaxtlanderna), vilket drabbar de svenska exportforetagen. Manga landers svaga
statsfinanser 1 kombination med att centralbanksréntorna pa de flesta héll redan natt
botten innebdir att det inte finns nagon politisk mojlig vég att snabbt vinda trenden.
Dérfor kommer den globala tillvéxten att bli svag under lang tid.

Enligt SCB minskade den svenska industriproduktionen med 4,1 procent i september
jamfort med augusti, korrigerat for sdsongseftekter. Jimfort med september 2011 har
produktionen minskat med 5 % i kalender korrigerade tal. Nedgdngens omfattning kom
som en Overraskning for manga. Tillvixten i den svenska ekonomin forsvagats ordentligt
under hosten. Produktionen tappar fart, varseltalen stiger och inflationen ligger pé
rekordlag niva. Inkopschefsindex och Konjunkturinstitutets barometerindikator pekat
nedat. Hushallens och néringslivets forvantningar pa framtiden visar att siktet ar instéllt
pa en fortsatt avmattning. Vi har dnnu inte fatt tillrickligt med information for att med
sdkerhet kunna séga att Sverige befinner sig i recession men mycket tyder pé det.
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Nér ekonomin viker och arbetslosheten ror sig uppat samtidigt som inflationen narmar sig
noll, &r det enbart Riksbanken som kan halla ekonomin under armarna genom att sénka
rantan. Men i dagslédget dr det osdkert om sé blir fallet da Riksbanken vénder sig mot
hushallens hoga skuldséttning. (killor: Fastighetsigarna, SCB, inkdpschefsindex)

Marknadssituation - Stockholm

Stockholmskonjunkturen fortsitter att mattas av och vixer i langsammare takt &n tidigare.
Konjunkturindikatorn for Stockholms 14n minskar fran 7 till 3 under arets tredje kvartal.
Konjunkturindikatorn for hela landet minskar frén 0 till -2.

Arbetsmarknaden minskar ndgot i Stockholmsregionen, vilket prognosticeras att fortsétta
i samma takt under fjarde kvartalet. Det 4r i uppdragsverksamheten och livsmedels-
handeln det fortfarande forvéntas jobbtillvixt. Livsmedelshandeln och séllankdpsvaru-
handeln 4r de branscher som under kvartalet véxer i snabbast takt i Stockholms lén.
Byggindustrin, handeln med motorfordon och databranschen minskar istéllet kraftigt.
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(kélla: Stockholms handelskammares konjunkturbarometer).

Intaktssidan - hyresnivéer - vakanser prognos Stockholm

I en konsensusrapport sammanstélld av SEPREF (Swedish Property Research Forum)
visar att varannan analytiker och investerare nu tror att hyrorna for ”prime office” i
Stockholm kommer att sjunka under 2013. 18 procent tror dessutom att yielden da ocksa
kommer att ha 6kat nagot. Bide Malméo och Goteborg bedoms ha mer stabila hyror for
’prime office” &n Stockholm.

P4 kort sikt visar prognosen pé stabilitet pa samtliga tre marknader. For fjarde kvartalet i
ar pekar den pa en hyresniva for prime office i Stockholm pa 4700 kronor per kvm och en
yield pa 4,60. Det dr prognosen pa ett ars sikt som visar pa en stigande oro. Ingen tror pa
stigande hyror i Stockholm, utan tvirtom. Hélften av de tillfragade tror pé sjunkande
hyror. (killa: Fastighetsvirlden Idag 2012-11-09)

CBRE (Internationell fastighetsmiklare med uthyrning av lokaler och fastigheter) spar
sankt hyra om 5 procent i Stockholm. CBRE:s rapport ”Sweden Property Q3 2012 visar
att det fortfarande rader en stor brist pa stora, sammanhingande, moderna kontorsareor
inom CBD (Central business district) i Stockholm samt att vakansgraderna fortsitter att
vara laga.

I Stockholm CBD hamnade tredje kvartalets vakanssiffra pa ca 4,5 procent av den totala
kontorsstocken om ca 1.850.000 kvm. Vakansgraderna inkluderar de ytor som CBRE
kanner till uppkommer inom sex méanader fran mattillfallet.

Medelhyran for prime kontoren dr oférdndrad jamfort med foregéende kvartal, 4.400
kr/kvm/ar i Stockholm. CBRE beddmer en nedgdng om 5 procent pd medelhyran for
prime kontor i Stockholm under ndstkommande éar.

Trenden CBRE ser, att foretag avvaktar och omforhandlar sina kontrakt, beror bade pé
oron for omvirldens ekonomi och pa vetskapen om att nya moderna storre lokaler
kommer att komma ut pa marknaden framdver. Ménga pratar om och det ar offentligt att
cirka 130.000 kvm kontor kommer att bli vakanta eller fardigstéllas inom tre ar i
Stockholm CBD, vilket motsvarar ca 7 procent av den totala kontorsytan i omradet.

Man ser fortfarande noteringar dver 5.000 kr/kvm och é&r i CBD och efterfragan ar
fortfarande god. Det vi sett under en tid ar att andra delmarknader med ldgre hyresnivéaer
som till exempel Solna lyckats locka till sig foretag som &r kostnadsmedvetna, som vill
att personalen skall ha bra kommunikationer till arbetet och nérhet till city, sédger Patrik
Sundberg, Director pa Office Leasing i Stockholm. (killa: Fastighetsvirlden Idag 2012-10-19)

En del av fastighetskontoret avtal dr indexreglerade. Det innebér att hyrorna for 2013 hojs
med index i forhéllande till innevarande ars hyror. Hur stor hojningen blir beror bland
annat pa hur stor del av den avtalade hyran som é&r indexreglerad.

Kostnadsutvecklingen - prognos

Den pagaende konjunkturavmattningen i svensk ekonomi forsitter byggindustrin i ett
vanteldge. Bostadsinvesteringarna stiger svagt 2013 tack vare ett 6kat nybyggande. Detta
driver branschen nér anlédggningsbyggandet avtar. Lokalinvesteringarnas positiva
utveckling forhindrar en tillbakagéng i ar och bidrar till uppgéngen 2013. Sammantaget
okar bygginvesteringarna med 1 procent savél i ar som nésta ar. Mot bakgrund av denna
magra utveckling blir antalet sysselsatta inom byggindustrin i det nirmaste ofordndrad
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under prognosperioden. Det ska dock understrykas att den nuvarande sysselsittnings-
nivén dr den hogsta sedan borjan av 1990-talet.

Utifran kommentaren ovan dr kostnadsutvecklingen dr svarbedomd. Normalt borde det
osidkra ldget gora att upphandlings- och marknadssituationen paverkar priserna nedat.
Men da bygg- och anldggningssektorn pa grund av ménga storre pagaende projekt i
Stockholmsomrédet ser vi &n sa ldnge ingen direkt prispress som kan paverka kontorets
underhalls- och investeringskostnader nerat under kommande ar.

Fastighetsférséljningar prognos

En stark forklaring till den nu sjunkande transaktionsvolymen é&r kopplad till bankernas
mycket restriktiva kreditgivning som motiveras utifran hdgre kapitaltickningskrav och
hogre upplaningskostnader till foljd av allmén osékerhet pé internationella
kapitalmarknader.

Den tydliga investerartrenden sedan sommaren 2011, med en 6kad efterfragan pa prime-
fastigheter och ett svalt intresse for mer sekundira 14gen, haller i sig. Trenden &r tydlig
for sévil prisnivaer som transaktionsvolymer. Andelen av transaktionsvolymen hanforlig
till fastigheter beldgna i storstadsregionerna Stockholm, Géteborg och Malmé ér hittills 1
ar ndrmare 80 procent, att jimfora med 2010 och 2011 dé andelen var strax over 60
procent. Detta belyser alltmer det faktum att investerarnas geografiska fokus ar riktad mot
de storre stdderna och i synnerhet Stockholm.

Marknaden for corefastigheter ar fortsatt mycket stark samtidigt som bankernas fortsatta
restriktiva kreditgivning negativt paverkar aktdrer i behov av extern finansiering. En viss
ljusning i transaktionsmarknaden syns visserligen i form av ett okat intresse fran value-
add och opportunistiska investerare med stark kapitalbas som tillsammans med
fastighetsbolagen ser mojligheter 1 det radande marknadsléget, sdger Johan Bernstrom,
transaktionschef pa Savills (killa: fastighetssverige.se, transaktionsvolym Q2 26 mdr).
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