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EJENDOMSINVESTERINGSMARKEDET | KABENHAVN

Den seneste tids usikkerhed pa rentemarkederne har ikke haft
naevnevardig indflydelse pa markedet for ejendomsinvesteringer.
Selv om flere og flere analytikere forventer stigende lange renter,
ligger investorernes nettoafkastkrav til ejendomsinvesteringer sta-
bilt, endog med en svagt faldende tendens.

Nettostartafkast pa forsteklasses kontorejendomme og den 10-arige rente
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Kilde: Sadolin & Albaek

Som det fremgar af ovennavnte figur, er der saledes pa det sene-
ste konstateret en svag indsnavring af spa&ndet mellem nettostart-
afkastet pa forsteklasses kontorejendomme, udlejet pa 10-arige

lejekontrakter, og den effektive rente pa 10-arige statsobligationer.

Udviklingen afspejler det forhold, at der fortsat er en meget bety-
delig institutionel og udenlandsk investeringsinteresse for ejen-
domsmarkedet, og at udbuddet af nye, fuldt udlejede ejendomme
med lange lejekontrakter er beskedent, primart som falge af et
lavt nybyggeri.

Den kraftige investorefterspargsel er et udtryk for, at investorerne
har tillid til, at bunden pa udlejningsmarkedet er ved at vaere naet,
og at den positive forbrugs- og beskaftigelsesudvikling pa sigt vil
betyde, at tomgangen for kontorer vil falde, og lejeniveauet vil be-
gynde at stige.

Hertil kommer, at de institutionelle investorer i stigende grad er-
kender, at fast ejendom som investeringsaktiv bade har en relativt
lav risiko i forhold til afkastet og har hensigtsmassige risikospred-
ningsgevinster i forhold til portefeljer af obligationer og aktier.
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Sadolin & Albak har for perioden 1988-2003 kalkuleret de gen-
nemsnitlige arlige afkast pa aktiemarkedet (MSCI, Danmark), pa
obligationsmarkedet (Nordea benchmark, 7-10-arige obligationer)
samt erhvervsejendomme i Storkgbenhavn (Sadolin & Albaks pris-
indeks) samt beregnet risikoen, malt som standardafvigelsen.

Resultatet af analysen er gengivet i nedenstaende tabel:

Afkast % Risiko %
Aktier 11,1 22,0
Obligationer 9,8 10,5
Fast ejendom 8,7 8,1

Kilde: Sadolin & Albcek

Ikke overraskende leverer aktier over en sa lang analyseperiode de
bedste afkast. Til gengaeld er risikoen, malt som standardafvigel-
sen, naturligvis haj.

Investeringer i fast ejendom har, pa trods af et relativt lavt afkast,
samlet set et gunstigt forhold mellem afkast og risiko.

Formalet med at sammensatte en portefalje af forskellige investe-
ringsaktiver er at sprede risikoen og opna en diversifikationsge-
vinst. | denne forbindelse er det afggrende at kende korrelationen
eller samvariansen mellem forskellige investeringsaktiver.

| nedenstaende tabel er vist korrelationskoefficienter mellem akti-
er, obligationer og fast ejendom. En korrelationskoefficient pa 1 er
et udtryk for en fuldsteendig samvarians, mens en korrelationskoe-
ficient pa -1 er et udtryk for en fuldstaendig modvarians.

Aktier Obligationer Fast ejendom
Aktier 1
Obligationer 0,2 1
Fast ejendom 0,1 -0,2 1

Kilde: Sadolin & Albcek

Som det fremgar, er samvarians mellem aktier og fast ejendom lav,
endog lavere end samvariansen mellem aktier og obligationer. |
forhold til obligationer er samvariansen for fast ejendom svagt
negativ.

Dette betyder, at fast ejendom er et sardeles velegnet instrument
til at sprede sin risiko i en investeringsportefalje med aktier og
obligationer.
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| nedenstaende figur er beregnet afkastet og risikoen, malt som
standardafvigelsen, for en portefalje med 60% obligationer og 40%
aktier, samt for en portefalje med 60% obligationer, 20% aktier og
20% fast ejendom.

Afkast % Risiko %
60% obligationer, 40% aktier 10,3 11,8
60% obl., 20% aktier, 20% ejendomme| 9,9 8,3

Kilde: Sadolin & Albcek

Det fremgar entydigt, at der ved at inkorporere fast ejendom i en
investeringsportefalje kan opnas en meget stor risikoreduktion,
uden at det gar navnevaerdigt ud over afkastet.

Den internationale interesse for ejendomsinvesteringsmarkedet i
Storkgbenhavn er fortsat hgj. Mens flere af de mere opportunisti-
ske amerikanske og engelske fonde fortsat keber ind, er antallet af
transaktioner med de abne tyske Immobilien-fonde, der i mange
andre europaiske markeder er dominerende, fortsat beskedent.

Den primaere arsag hertil er utvivisomt det forhold, at danske insti-
tutionelle investorer i det vaesentlige har samme investeringsprofil
som de abne tyske fonde. Det betyder, at konkurrencen om de
attraktive investeringsobjekter er stor.

Hertil kommer, at disse fonde pa det seneste har konstateret et
vasentligt fald i nettoindskuddene.

Nettotilgang af kapital til abne Immobilien-fonde (i mio. EUR)
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Kilde: BVI - Bundesverband Deutscher Investment-Gesellschaften E.V.
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De abne Immobilien-fonde har samlet aktiver for ikke mindre end
EUR 85 mia., og de er derfor vaesentlige investorer i stort set samt-
lige europaiske ejendomsmarkeder.

Som det fremgar af ovenstaende figur, var nettoindskuddene i de
abne tyske Immobilien-fonde isaer i 2002 og den fgrste halvdel af
2003 overordentligt store. | de seneste kvartaler er nettotilgangen
af midler til fondene imidlertid taget kraftigt af. Dette forhold har
mindsket fondenes placeringsbehov.

Det kan aktuelt registreres, at de tyske fonde stiller mindst samme
krav til nettostartafkast (prime yield) ved investeringer som danske
institutionelle investorer, og der er saledes ingen grund til at for-
vente, at den udenlandske investeringsinteresse for alvor vil presse
prisniveauet pa danske ejendomme i vejret.

Efterspargslen efter afskrivningsberettigede ejendomme fra privat-
investorer og K/S-udbydere synes vedvarende hgj. Kendetegnende
er det imidlertid, at startafkastkravet i hgjere grad synes styret af,

hvorvidt det er muligt at opna en hgj grad af lanefinansiering, end
af en mere fundamental analyse af ejendommens langsigtede ud-

lejningssikkerhed og veerdistigningspotentiale.

Formentlig primart som felge af historiske erfaringer er den finan-
sielle sektor mere tilbageholdende med langivning til f.eks. distri-
butions- og lagerejendomme end for butiks- og undervisningsejen-
domme, uanset lejers uopsigelighed og bonitet. For den kapital-
starke private investor, som tilllegger det skattemaessige afskriv-
ningselement betydelig vardi, kan der derfor vaere god grund til at
fokusere pa de ejendomstyper, som er vanskeligere at finansiere
meget aggressivt, og hvor der derfor ofte kan opnas betydeligt
hajere afkast.

ERHVERVSUDLEJNINGSMARKEDET | KOBENHAVN

Ledighedsstatistikken for kontorer i Hovedstadsomradet viste ved
arsskiftet 2003/04 et ikke ubetydeligt fald i de tomme kontorarea-
ler. | betragtning af et relativt stabilt udlejningsmarked i 1. kvartal
og et beskedent antal faerdiggjorte nybyggerier kom det derfor
som en overraskelse, at de nyeste ledighedstal pr. 1. april 2004
igen viste en stigning i antallet af ledige kontorarealer.

Sadolin & Albak har i samarbejde med Ejendomsforeningen Dan-
mark, som star for udarbejdelsen af Oline-Lokalebgrs Statistikken
over ledige erhvervslokaler, derfor valgt at analysere tallene naer-
mere, og i denne forbindelse korrigere for det forhold, at Oline-
Lokalebars Statistikken registrerer eksisterende lokaler, der mar-
kesfares til udlejning, hvilket ikke nadvendigvis svarer til den fakti-
ske ledighed.
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Denne analyse har vist, at ledighedsstatistikken ikke giver et fuldt
daekkende billede af udviklingen i antallet af faktisk ledige lokaler.

| nyregistreringer pr. 1. april 2004 indgar saledes en raekke leje-
mal, som faktisk allerede var ledige pr. 1. januar, men som ikke var
markedsfart til udlejning pa dette tidspunkt. Hertil kommer enkelte
dobbeltregistreringer og enkelte registreringer af byggeprojekter
som ledige lokaler. Endelig er det konstateret, at statistikken i et
vist omfang medtager lejemal, der markedsfares til udlejning, men
som pa opgarelsestidspunktet endnu ikke var fraflyttet.

Sadolin & Albaks analyse baserer sig pa en gennemgang af, hvilke
kontorlejemal over 5.000 m2 der pr. 1. april 2004 var registreret
som ledige og som ikke var registreret som ledige i statistikken tre
maneder tidligere.

Analysen indikerer, at ledighedstallene pr. 1. januar 2004 desvarre
undervurderede den faktiske ledighed, men at tallene pr. 1. april til
gengald er for pessimistiske i forhold til den faktiske tomgang.
Den korrigerede ledighedsstatistik viser saledes, at tomgangen for
kontorer i Hovedstadsomradet er faldet svagt i 1. kvartal 2004.

Udviklingen i ledighedsprocenten for kontorer i Storkebenhavn
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Kilde: Oline-Lokalebars Statistikken / Sadolin & Albek

Fra et bredt udsnit af markedsdeltagere og fra Ejendomsforeningen
Danmark er der gjort en stor og kompetent indsats for at sikre en
retvisende ledighedsstatistik, som er et vaesentligt element i at
sikre et gennemsigtigt og velfungerende ejendomsmarked.

Der kan kun opfordres til, at branchen stiller de yderligere ressour-
cer til radighed for Oline-Lokalebgrs Statistikken, som vil kunne
sikre en mere pracis registrering af den faktiske ledighed.
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Den finanspolitiske lempelse i foraret 2004 og den forbedrede in-
ternationale konjunkturudvikling betyder en stigende gkonomisk
vaekst og en stigende beskaftigelse i Danmark. Dette, kombineret
med en svag nybygningsaktivitet pa kontoromradet, vil betyde, at
antallet af ledige kontorarealer efter Sadolin & Albaks vurdering
har toppet og i de kommende maneder vil blive reduceret.

Hertil kommer, at konverteringen af kontorarealer til boligformal
efterhanden har naet et ikke ubetydeligt niveau.

Skennet konvertering fra kontor til bolig (m?) i Kbh. og Fr.berg kommuner
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Kilde: Sadolin & Albcek

Ifelge Kgbenhavns Kommune blev der i 2003 etableret ca. 185 nye
boliger ved omdannelse af erhvervsarealer. Sadolin & Albak vurde-
rer, at konverteringen i 2004 vil udgere det tredobbelte, og der vil

saledes inden for fa ar veere konverteret ca. 70.000 m? kontorareal
i Kebenhavns og Frederiksberg kommuner, et areal som modsvarer
mere end 20% af den aktuelle tomgang.

Den faldende tomgang pa kontormarkedet vil na@ppe vare sa dra-
matisk, at nybyggeriet af kontorer for alvor vil tage fart inden for
de kommende 2 ar. Til gengald er det Sadolin & Albaks vurdering,
at der allerede fra 2005 vil kunne registreres stigende kontorleje-
priser.

| mere decentrale kontoromrader, hvor der registreres en hgj tom-
gang, vil lejeudviklingen fortsat veere svag. Det samme galder for
nye kontorudviklingsomrader, hvor der fortsat er betydelige uud-
nyttede arealer, som er udlagt til kontorbyggeri. Derimod forventes
en lidt kraftigere stigende markedsleje i City, hvor stgrre konverte-
ringer fra kontor til boligformal er med til at reducere tomgangen.
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Prognose for kontorlejepriser (DKK/m? pr. ar ekskl. skatter og drift)
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Kilde: Sadolin & Albcek

For virksomheder med flytteplaner, som @nsker at sikre sig et nyt
lejemal til en konkurrencedygtig leje, er der derfor god grund til at
disponere inden for det naeste ars tid. | det nuvaerende marked vil
mange virksomheder kunne sikre sig moderne og fleksible kontor-
lokaler til en leje, som er pa niveau med den leje, som de i forvejen
betaler for mindre attraktive lokaler.

| marts 2004 abnede Skandinaviens starste butikscenter, Field’s, i
@restad. Centret, der pa nuvaerende tidspunkt er fuldt udlejet, er sa
vidt det kan konstateres kommet ganske godt fra start med en
omsatning, som har levet op til forventningerne.

Pa trods af mange dystre spadomme er det dog vurderingen, at
abningen af Field’s ikke har haft nogen vasentlig negativ effekt pa
markedet for specialbutikker i City.

Det er saledes Sadolin & Albaks vurdering, at butiksmarkedet pa
Streget fortsat er staerkt, og der er ikke grund til at forvente fal-
dende lejeniveauer.

En medvirkende arsag til det ganske staerke marked for butiksud-
lejning er stigningen i det private forbrug, som er registreret inden
for de seneste maneder. Tiltroen til en fortsat gunstig udvikling i
det private forbrug og dermed i detailhandelsomsatningen er
utvivisomt et afgarende element for detailhandelskaedernes aktuel-
le investeringslyst.

Nedenstaende figur viser det aktuelle spand for butikslejeniveauet
pa forskellige dele af Str@get. Lejeniveauerne er angivet for "Zone
A’ defineret som det butiksareal, der er beliggende maksimalt 10
meter fra facaden.
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Butikslejepriser pa Streget - "Zone A” (DKK/m?)

20.000
16.000
12,000 | .
8.000 - . .
4.000
0 T T T
Frederiks- Vimmelskaftet Amagertorv/ Magasin Torv /
berggade / Nygade Magasin Torv Kongens Nytorv

Kilde: Sadolin & Albcek

To af de starste butiksejendomme pa den centrale del af Strgget,
Illums og Cityarkaden, er inden for det seneste ar blevet overtaget
af udenlandske investorer med henblik pa at blive udviklet eller
videreudviklet. Det samlede investeringsvolumen inklusive investe-
ringer i opgraderinger udger mere end DKK 1,7 mia.

Disse investeringer er et klart udtryk for udenlandske investorers
betydelige tiltro til, at Straget vil kunne bevare og udbygge sin
position i forhold til butikscentrene i Kebenhavnsomradet.

MARKEDET FOR BOLIGUDLEJNINGSEJENDOMME

For velbeliggende boligudlejningsejendomme i Kebenhavn, Arhus
og andre betydende byer har tomgang i de senere ar varet et stort
set ukendt begreb. Efterspargslen efter lejelejligheder har varet
vasentligt hejere end udbuddet.

Dette galder fortsat for lejligheder i den xldre boligmasse, hvor
reglerne om omkostningsbestemt leje medfarer, at lejen holdes
kunstigt lav. Men det galder ikke mere for nye ejendomme med
markedsbestemt leje, hvor der selv i de store byer nu registreres
tomgang for de dyreste lejelejligheder.

Tomgangsrisikoen har betydet, at investorernes nettostartafkast-
krav til nye boligejendomme er steget.
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Nettostartafkast for nye boligejendomme
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Kilde: Sadolin & Albaek

Selv om nybyggeriet af boliger i de senere ar har vaeret pant sti-
gende, skyldes tomgangen ikke et overudbud af boliger. Arsagen
er, at boligefterspargslen som falge af nye finansieringsformer i
stigende grad rettes mod ejer- og andelsboliger.

Introduktionen af afdragsfrie boliglan har medfert stigende priser
pa ejerboligmarkedet. lkke desto mindre er balancen mellem om-
kostningerne ved at bo til leje og omkostningerne ved at eje for-
skubbet vaesentligt.

Indeks for forste ars nettoomkostning ved ejerbolig
(omkostning ved lejebolig = 100)

125

100 -

75

50
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Kilde: Sadolin & Albcek
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Ovenstaende figur viser fgrste ars typiske nettoomkostning efter
skat ved at kabe en ejerbolig i forhold til at leje en tilsvarende ud-
lejningsbolig til markedsleje.

Som det fremgar, er det ved finansiering med sadvanlige fastfor-
rentede annuitetslan ca. 11% dyrere at eje end at leje, mens det er
lidt billigere, hvis der enten finansieres med annuitetslan til varia-
bel rente eller afdragsfrie lan til fast rente. Valger en boligkgber
derimod at finansiere sit kab med et afdragsfrit lan til variabel ren-
te, er farste ars nettoomkostning ved at eje betydeligt lavere end
markedslejen for en tilsvarende bolig.

Det kan derfor ikke undre, at flere og flere boligsagende vaelger at
kobe frem for at leje. Det vil alt andet lige betyde, at markedslejen
for udlejningsboliger kan komme under pres, isaer i omraderne
uden for Kgbenhavn, hvor de fleste boligs@agende traditionelt fore-
traekker at kgbe frem for at leje,

Det forhold, at boliginvesteringer i stigende grad finansieres med

lan til variabel rente, gar naturligvis markedet staerkt rentefalsomt.

En stigende rente vil saledes kunne medfare et stigende udbud af
ejer- og andelsboliger, hvor ejerne ikke har rad til at betale den
hajere ydelse.

Ikke mindst for nyt andelsboligbyggeri, som er finansieret med
variabel rente, er felsomheden betydelig. Andelshaverne har ikke
skattemaessigt fradrag for andelsboligforeningens renteudgifter,
og en stigende rente vil derfor sla hardere igennem pa andelsboli-
ger finansieret med variabel rente end pa ejerboliger med tilsva-
rende finansiering.

Stigning i nettoydelsen ved rentestigning pa 1%-point
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Kilde: Sadolin & Albcek
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Ovenstaende figur viser den typiske stigning i nettoydelsen for en
ejer- og andelsbolig, som er finansieret med variabel rente, ved en
rentestigning pa 1%-point fra det nuvaerende niveau.

Potentielt vil en rentestigning efter Sadolin & Albaks vurdering
derfor kunne fa ganske dramatiske konsekvenser for nye andelsbo-
liger, hvor andelsboligforeningens lan er med variabel rente,
naturligvis isaer safremt lanet samtidig er afdragsfrit.

Nyere boligud- Boligejendomme, der er opfart efter 1966, kan opdeles i ejerlejlig-
lejningsejen- heder. For sadanne ejendomme, hvor der registreres tendenser til

domme vil blive tomgang af mere strukturel karakter, vil det derfor vaere en narlig-
opdelt i ejerlej- gende overvejelse at sege ejendommene opdelt i ejerlejligheder,

ligheder, sale- som kan frasalges i takt med, at de enkelte lejligheder bliver ledi-
des at ledige ge.

lejligheder vil

blive solgt Prisdannelsen pa investeringsmarkedet for nyere boligudlejnings-

ejendomme vil efter Sadolin & Albaks opfattelse derfor andre sig,
saledes at kabere vil legge mindre vaegt pa det direkte afkast og
mere pa en analyse af den forventede fraflytningstakt samt den
forventede udvikling i ejerboligpriserne og dermed det nettoprove-
nu, som kan opnas ved successivt salg af ledige lejligheder som
ejerboliger.

Opdelingsmuligheden eksisterer ikke for ejendomme opfert for
1966, medmindre der er tale om fredede ejendomme.

Taberne vil derfor vaere ejere af xldre boligudlejningsejendomme,
som har erhvervet disse til meget lave startafkast i en forventning
om at modernisere de enkelte lejligheder i takt med, at de frigeres,
og herefter udleje dem til markedsleje.

UDENLANDSKE EJENDOMSINVESTERINGSMARKEDER

Priserne pa | dette NewsLetter har vi valgt at fokusere pa udviklingen pa det

tyske ejen- tyske ejendomsinvesteringsmarked, et marked, som i flere ar har

domme er faldet varet praeget af en svag udvikling i den tyske gkonomi, men som

flere ar i traek aktuelt synes at tilbyde ganske interessante investeringsmulighe-
der.

Da recessionen ramte Europa i begyndelsen af 1990’erne, gik den i
farste omgang uden om Tyskland. Efter den tyske genforening blev
enorme summer tilfert de nye forbundslande, og dette nye marked
gav det tyske erhvervsliv store ekspansionsmuligheder.

Til gengald blev de tyske virksomheder ramt pa hjemmemarkedet,
da regningen for genforeningen skulle betales. Derudover kaamper
det tyske samfund fortsat med betydelige ulgste strukturproble-
mer, som bl.a. har givet sig udslag i en ganske hgj arbejdslashed.
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Det kan derfor ikke undre, at udviklingen pa det tyske ejendoms-
marked i de seneste ar har vaeret serdeles svag.

Gennemsnitlig prisudvikling pa tyske ejendomme

2%

1% -

0%

2000

-1%

2%

Kilde: EuroProperty

Faldende om- Udviklingen har betydet, at de tyske investorer, der har fglt sig over-

satning pa det eksponeret pa det svage hjemmemarked, i betydeligt omfang har

tyske ejendoms- investeret internationalt, og erhvervsejendomsomsatningen i

marked de storste tyske byer faldt med ikke mindre end 30% fra 2002 til
2003.

Omsatning af erhvervsejendomme i de 5 stgrste tyske byer (i mio. EUR)

6.000

Kontor Detail- Industri Grund- Andet
handel arealer

£2002 #2003

Kilde: Miiller International
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Iser i mellem-
store byer er
nettostart-
afkastet pa
investerings-
ejendomme
vasentligt over
finansierings-
renten

Risiko for fort-
satte prisfald i
regioner med

negativ befolk-
ningsudvikling

Sadolin|ALB &K

Senest har faldet i nettoindskuddene hos de abne Immobilien-
fonde, omtalt ovenfor, yderligere svaekket investeringsefterspargs-
len pa det tyske marked.

De tyske investorer, som er aktive pa markedet, koncentrerer sig
primart om fuldt udlejede moderne kontorejendomme og strag-
ejendomme i de starste byer, dvs. de segmenter, som traditionelt
foretraekkes af institutionelle investorer.

Udbuddet af investeringsejendomme, der ikke falder inden for dis-
se segmenter, er derfor betydeligt, og efterspargslen fra tyske in-
vestorer beskeden. Selv om omsatningen er lav, fordi mange po-
tentielle saelgere ikke er parate til at acceptere de priser, som mar-
kedet tilbyder, kan der derfor identificeres investeringsejendomme,
fuldt udlejede pa lange lejekontrakter med skonomisk staerke leje-
re, til saerdeles konkurrencedygtige nettostartkast, set i forhold til
finansieringsrenten.

Nettostartafkast pa tyske investeringsejendomme

8%

7% 1

6% -

5% -

4%

Kontor, Kontor, Streg- Streg- @vrige

storbyer ovrige ejendomme, ejendomme, butiks-
storbyer ovrige ejendomme

Kilde: Sadolin & Albaek

Det skal dog betones, at der i Tyskland er omrader med faldende
befolkningstal. Der skal altid udvises forsigtighed ved ejendoms-
investeringer i sadanne omrader, hvor den langsigtede strukturelle
efterspargsel efter kontorer, butikker og boliger notorisk vil vare
svag.

Dette galder ikke mindst i de nye forbundslande i @st, hvor en
fortsat meget hgj arbejdsleshed og en svag erhvervsmassig udvik-
ling resulterer i en betydelig udvandring til gkonomisk staerkere
regioner i vest.
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Opsvinget kom-
mer tidligst i
2005-2006
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Det tyske ejendomsmarked star ikke foran et snarligt opsving. Den
skonomiske udvikling synes vel at vare i svag bedring, men
hjemmemarkedet er fortsat praeget af pessimisme, og betydelige
strukturproblemer mangler som navnt at blive Igst.

Pa den anden side set registreres et betydeligt direkte merafkast i
forhold til finansieringsrenten pa bade erhvervsejendomme, udlejet
pa lange lejekontrakter til sikre lejere, og pa portefaljer af ganske
velbeliggende og fuldt udlejede boligejendomme. Et sadan "yield
spread” giver mulighed for at akkumulere betydelige friveerdier,
uanset at der ikke pa kort sigt er udsigt til stigende ejendomspri-
ser.

Investeringer i tyske ejendomme er ofte forbundet med store ud-
fordringer. Dette skyldes ikke mindst handelskutymer og -kulturer,
der ofte ligger fjernt fra, hvad investorer af skandinavisk eller ang-
lesaksisk oprindelse er vant til.

Det forhold, at efterhanden ganske mange amerikanske og engel-
ske ejendomsfonde af mere opportunistisk karakter i dag arbejder
aktivt pa det tyske ejendomsmarked, indikerer ikke desto mindre,
at overvinder man de kulturelle udfordringer, er mulighederne for
cash flow orienterede investorer i dagens tyske marked gode.

Sadolin & AlbakesONCOR International
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I mere end 35 ar har Sadolin & Albaek vaeret markedsleder inden for formid-
ling og radgivning vedrerende erhvervs- og investeringsejendomme:

m Formidling af erhvervs- og investeringsejendomme, herunder kontorejen-
domme, butiksejendomme og —centre, stagrre industri- og distributionsejen-
domme, boligudlejningsejendomme, hoteller samt ejendomsselskaber.

m Investeringsstrategisk radgivning og portefaljeanalyse samt asset manage-
ment.

m Formidling af starre erhvervslejemal, herunder radgivning af lejere ved-
rgrende lokalisering, identifikation af lejemal samt forhandlinger med ejere,
developere og myndigheder (tenant representation).

m Radgivning vedrerende virksomheders arealanvendelse og eksponering i
fast ejendom, herunder projektfinansiering og sale & leaseback.

m Ejendoms- og portefaljevurderinger.
m Radgivning vedrgrende projekt- og byudvikling.
m Analyser af erhvervsejendomsmarkedet.

Ved en strategisk alliance med de ferende skandinaviske radgivningsvirksom-
heder inden for fast ejendom, NewSec, Stockholm, og DnB Naeringsmegling,
Oslo, er Sadolin & Albak i stand til at bista skandinaviske og internationale
virksomheder med radgivning og formidling af fast ejendom i hele Skandi-
navien.

Sadolin & Albaek er medlem af den internationale samarbejdsorganisation
ONCOR International, som er en sammenslutning af hajt professionelle virk-
somheder inden for formidling og radgivning vedrgrende erhvervsejendom-
me.

Sadolin & Albzk A/S er i dag gennem ONCOR International reprasenteret via
samarbejdspartnere i mere end 200 markeder i USA, Canada, Europa, Asien,
Sydafrika og Latinamerika.
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