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DGKT TRANSAKSJONSVOLUM GIR BUD OM EN MILD VINTER

Styringsrenten i eurosonen er pa vei ned pa 2-tallet, mens renteforventningene

A PRIME YIELD KONTOR
bremser styringsrenten pa 4-tallet i USA. Veksten i norsk gkonomi tar seg litt opp 9%

fra et hoyt aktivitetsniva med lav arbeidsledighet. Inflasjonen er pa 2-tallet, men

kjerneinflasjonen er fremdeles over malet. Rentekuttene hos vare handelspartnere 54072
gir rom for det forste kuttet her i mars. Rentemarkedet er sveert «inflasjons- 450
folsomt». Lange renter er volatile. KPI-justeringen blir naer halvert, men moderat L 405
ledighet gir robust inntjening for gardeierne. @kt kjgpekraft gir ny vekst i vare- 400
handelen i 2025. Transaksjonsmarkedet er pa vei opp drevet av mer «modne»
T _ . —\ - 375
selgere, bedring i fremmedkapitalmarkedene og robuste leiemarkeder. l 250
- 325
MAKRO T 207 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
o Jkt kjopekraft gir forsiktig okt vekst og god stette til leiemarkedene —CBD
e Hayere renteforventinger i USA og fortsatt rentefall i Europa Source: CWR
TRANSAKSJONSMARKEDET
e Prime yield nedjustert fra 4,75 prosent til 4,50 prosent
e Transaksjonsvolum pd NOK 69 mrd sa langt i ar - kan nd 90 mrd for arsslutt ARBEIDSLEDIGHET (SESONGJUSTERT) o
KONTORMARKEDET
¢ Robust kontormarked - flat etterspersel og moderat leievekst 42
e Sentrum er attraktivt og leieprisene for hgy standard sker 9
HANDEL OG BYGULV L8
okt kjopekraft vil lafte forbruket 7
e Store forskjeller mellom aktgrene T 6
LOGISTIKK Mo
e Sideveis i leiemarkedet ﬁ—\‘”v\/\’\/ﬁ_’/- 7 i
e Stor investorinteresse og bra likviditet i segmentet ' 2018 ' 2019 2020 ' 2021 ' 2022 ' 2023 2024 '
BOLIG =Sverige ~EU - USA =Norge
e Bruktboligprisene og leieprisene fortsetter opp Source: Macrobond

e Salg av nye boliger er pa vei opp fra et sveert lavt niva.
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DET GAR MOT EN MILD VINTER

Vinteren har sa langt vaert mild med en forsiktig positiv utvikling i norsk skonomi
sammenlignet med utsiktene for et ar siden. Norges Bank holder styringsrenten
pa 4,5 prosent i sitt forsgk pa a kjole ned skonomien. Det har de sa langt lyktes
sveert godt med. Etter snart et &r med den hoyeste styringsrenten siden 2008, er
arbeidsledigheten lav, sysselsettingen har flatet ut og gkonomien vokser
forsiktig. Den positive utviklingen tyder pa at det ferste rentekuttet farst kommer
i mars som varslet av Norges Bank. Fremover vil fortsatt solid lennsvekst, lavere
prisstigning og utsikter til rentekutt gjennom neste ar, styrke kjgpekraften til
husholdningene. @kt privat forbruk og vekst i offentlige budsjetter gjar at vi samlet
kan se frem mot en forsiktig tiltakende vekst i norsk gkonomi inn i 2025. Vi
vurderer derfor at aktivitetsnivaet i norsk gkonomi samlet vil gi en svakt positiv
utvikling i leiemarkedene inn i 2025. Baksiden er at rentenivaet neppe kommer

sa langt ned som mange skulle anske.

Den stgrste endringen i makrobildet siden forrige rapport (september) er hayere
renteforventninger i USA med kraftig gkning i den amerikanske 10-ars renten.
Hayere renter i USA ma sees i sammenheng med sterk gkonomisk vekst, store
offentlige budsjettunderskudd og utsikter til inflasjonsdrivende politikk.
Sentralbankene har tatt fatt pa jobben ma a fole seg frem til hva som er den
ngytrale renten som verken bidrar til gkt vekst eller motsatt. Den seneste
forskningen tyder pd at ngytralrenten er rundt 2,25 prosent i Europa og 3,5 prosent
i USA. Markedet venter at styringsrenten i USA vil flate ut rundt 3,75 prosent i
forste halvdel av 2026. Ngkkeltallene for europeisk gkonomi er svake ledet av
resesjon i Tyskland med store utfordringer i sin eksportindustri. Markedet venter
at styringsrenten i eurosonen gar ned fra dagen niva pa 3,25 til 2 prosent fra
midt i 2025. Norges Bank har varslet en renteutvikling et sted mellom rentene i
USA og Europa, som ogsa reflekterer den lave arbeidsledigheten i Norge.

Forventningene i markedet har veert sveert volatile det siste aret. Norske 5-ars

SWAP renter har gatt fra 3,5 prosent i september til 4 prosent for en uke siden og
na 3,7 prosent. De viktigste makro-anslagene for eiendomsbransjen frem til neste

kvartal er at:

» KPIl-justeringen fra januar vil ligge i omradet 2,3-2,8 prosent

* Farste kutt i styringsrenten i mars med pafalgende 2-3 kutt gjennom aret
*  5-3rs SWAP rente vil svinge i omradet 3,5 - 4 prosent

* Kostnadene for nybygg vil holde seg haye

¢ Forsiktig skonomisk vekst med flatt arbeidsmarked.

Det er grunn til & regne med fortsatte svingninger i renteforventningene som falge
av stor usikkerhet om USAs politikk. Slik det ser ut nd gar vi mot handelskrig med
okte tollsatser og inflasjon. Inflasjonen kan fa ytterligere naering hvis patroppende
president gjgr alvor av & kutte stremmen av billig arbeidskraft til USA. En joker er
en mulig slutt pa krigen i Ukraina. Da star en enorm gjenreisning for tur med store

konsekvenser for bade arbeidskraft og priser pa byggematerialer i Europa.
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OPTIMISMEN OMSETTES | KT VOLUM

Aktiviteten i transaksjonsmarkedet tiltar, og markedet viser tydelige tegn til
bedring. Markedet fortsetter dog & veere selektivt. Arets transaksjonsvolum har
passert fjorarets, og bedring i fremmedkapitalmarkedet bidrar til gkt likviditet.
Flere aktarer som gjennom perioden med stigende renter og okt usikkerhet har
veert inaktive, har igjen begynt a bli aktive. Vi har justert ned vart prime yield-
estimat for de beste eiendommene i CBD og Oslo sentrum. Nedgangen i prime
yield underbygges av gjennomfarte transaksjoner pa disse nivaene, og skjer til

tross for et hgyt renteniva.

Vi har sa langt i ar registrert et transaksjonsvolum pa ca. NOK 69 milliarder.
Volumet er fremdeles i stor grad et resultat av flere store transaksjoner
gjennomfert for sommeren, men aktiviteten har ogsa tatt seg opp i andre deler av
markedet. Flere selgere har modnet nar det kommer til prisforventning og har na
omstilt seg til nye prisnivaer. Avstanden mellom kjgpere og selgere er redusert.
Flere aktarer er kommet pa banen og bidrar til & oke aktiviteten. Tidligere i ar, da
usikkerheten i markedet var stor, var fond med forhandskommiterte midler,
egenkapitalakterer og andre med sterk balanse de mest aktive kjgpergruppene.
Syndikatene var stort sett inaktive. N& som markedet normaliseres og nye
prisnivaer er blitt mer etablert, er aktiviteten fra syndikatene og en bredere
investorbase i ferd med & ta seg opp. Det skyldes bade at flere na naermer seg mal
med ryddejobben som ble satt i gang da rentene begynte a stige, og igjen kan se
pa nye investeringsmuligheter, samt at regnestykkene stdr seg bedre na gitt
dagens rentenivaer. Vi venter at denne utviklingen fortsetter og at et bredere lag
av investorer vil vaere aktive fremover. Aktiviteten i fjerde kvartal er hgy, og det er
mange transaksjonsprosesser gaende. Om alt gjennomfares kan

transaksjonsvolumet for aret naerme seg NOK 90 milliarder.

Vi har justert vart estimat for prime yield i Oslo CBD ned fra 4,75 prosent til 4,50
prosent. Bade gjennomfegrte transaksjoner og transaksjoner i prosess, bekrefter at

dette nivaet reflekterer tonen i markedet. Kjgperne pa disse nivaene er i stor grad
egenkapitalaktgrer, og volatile lange renter er dermed av mindre betydning. Den
makrogkonomiske usikkerheten er redusert gjennom aret, og forste rentekutt
naermer seg. | leiemarkedet er utviklingen relativt flat generelt sett, men
leieveksten er fremdeles bra for hgy standard. Vi venter at prime yield vil holde
seg pa dette nivaet gjennom 2025. Vi forventer fortsatt bra leieprisutvikling for

sentralt lokaliserte lokaler med hay standard, og at rentekutt allerede er priset inn.

| finansieringsmarkedet fortsetter situasjonen & bedres. Bankmarginene er pa vei
nedover, og konkurransen mellom bankene tiltar da flere banker bade har
mulighet og vilje til & oke eksponeringen mot naeringseiendom. Bankene har ogsa
begynt & mykne litt pa krav til egenkapital, samtidig som de melder om gkt bruk
av rentesikring blant naeringseiendomsforetak. Obligasjonsmarkedet er ogsa igjen
konkurransedyktig da paslagene har kommet betydelig ned sa langt i ar, og

naermer seg «normalnivaer».

TRANSAKSJONSVOLUM
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FLATT MEN ROBUST KONTORMARKED

Leiemarkedet for kontor i Oslo har flatet ut ledet av en utflating pa
etterspgrselssiden. Geografisk vektet snittleie i Oslo var uendret (ar/ar) i 3. kvartal,
men prisene pa lokaler med hgy standard i CBD og sentrum fortsatte videre opp.
Vi er kjent med flere leieprosesser i Oslo som vil heve prisene pa hay standard opp
pa 5-tallet i sentrum. Flere gnsker attraktive lokaler i sentrum for & beholde den
beste arbeidskraften. Advania skal leie 6.000 m2 i Linstow/Clarksons prosjekt i
Akersgata 13-15/Tollbugata 32 med innflytting i 2027. Pa bakgrunn av dette har vi
hevet vart estimat for hgy standard (snittleie for et bygg) i sentrum fra 4.900 til
5.400 kr/m2 og tilsvarende i CBD2 fra 5.400 til 5.700 kr/m2. @vrige leieestimater
er beholdt uendret. KPI-justeringen fra 2025 blir naer halvert fra i ar, og ender
trolig i omradet 2,3-2,8 prosent avhengig av hvilken maned det regnes fra.
Kontorledigheten har som ventet gkt fra 6,5 prosent i september til 6,75 prosent
na, og er dermed tilbake pa nivaet fra 2021. Pr 3. kvartal i ar er det signert et hgyere
volum enn samlet utlep i Oslo-markedet. Legger vi til nybyggingen ser vi et
marked i balanse. Den lille gkningen i ledigheten, skyldes derfor i stor grad noe
mer fremleie. Lav nybygging, fortsatt vekst i flere bransjer og fa bedrifter med
starre nedbemanninger, gjer derfor at vi konkluderer med at kontormarkedet er
robust. Vi venter at markedet vil fortsette med uendret kontorledighet og

moderat samlet leievekst pa nivad med inflasjonen inn i 2025.

Antall lannstakere med jobb i typiske kontornaeringer i Oslo har flatet ut og veert
uendret det siste aret. Finans og Forsikring har en vekst pa 3,3 prosent, mens det
er 1,7 prosent feerre sysselsatte i IT-bransjen enn det var i 3. kvartal 2023. Nar
veksten stopper opp svekkes appetitten pad okt areal og leietakere blir mer
forsiktige og kostnadsbevisste ved reforhandlinger. Vi opplever starre
kostnadsfokus i flere av de leieprosesser vi er involvert i. Da blir det gkt vekt pa
kost-/nyttevurderinger og lengre beslutningstid bade for oppstart og ved

beslutning av endelig lasning. Det vil ogsd oppsta hyppigere ledighet i enkelt-

eiendommer. Det vil gi mer tidkrevende utleiearbeid. Gardeierne bgr legge mer
vekt pa & beholde eksisterende leietakere. Vi har gjort en analyse av ledige lokaler,
og finner at 30 prosent av dagens totale ledighet, er i 15 eiendommer med over
5.000 m2 ledig. Over 40 prosent av det volumet har statt ledig over 2 ar.
Betydningen av beliggenhet og standard vil bety stadig mer i dagens

markedssituasjon.
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SK@YEN

Hey std: 3 500 - 4 250
Moderat std: 2 800
Prime Yield: 5,15 %
Ledighet: 7 %

MAJORSTUEN

Hoy std: 3 500 - 4 100
Moderat std: 2 600
Prime Yield: 5,25 %
Ledighet: 3 %

NYDALEN/STORO
Hey std: 2400 - 2 900

Moderat std: 1950

Prime Yield: 5,50 %

Ledighet: 9 %

CUSHMAN & _
WAKEFIELD Realkapital

*Nytt areal 25-27: 0 m?

*Nytt areal 25-27: 0 m? *Nytt areal 25-27: 0 m?

KONTORMARKEDET

OSLO

LYSAKER ———

Hoy std: 2 700 - 3 200
Moderat std: 2 100
Prime Yield: 5,50 %
Ledighet: 8 %

*Nytt areal 25-27: 0 m?

Oppdatert: Desember 2024
* Bekreftet netto tilfersel 2025-2027

\

-

FORNEBU

Hay std: 2100 - 2 400
Moderat std: 1800
Prime Yield: 5,90 %
Ledighet: 15 %

*Nytt areal 25-27: 0 m?

CBD

SENTRUM

Hay std: 4 100 - 5400
Moderat std: 3 200

Prime Yield: 4,90 %
Ledighet: 7 %

*Nytt areal 25-27: 65 000 m?

Hay std: 5 600 - 6 400
Moderat std: 4 300
Prime Yield: 4,50 %
Ledighet: 6 %

*Nytt areal 25-27: 0 m?

/ HELSFYR
Hay std: 2 400 - 2 900
Moderat std: 1900
Prime Yield: 5,75 %
Ledighet: 14 %
*Nytt areal 25-27: 9 000 m?

cBD2 ———

Hoy std: 4 800 - 5 700
Moderat std: 4 200
Prime Yield: 4,75 %
Ledighet: 2 %

*Nytt areal 25-27: 0 m?

OKERN/HASLE

Hoy std: 2 200 - 2 700
Moderat std: 1600

Prime Yield: 5,75 %
Ledighet: 12 %

*Nytt areal 25-27: 85 000 m?

BRYN

Hay std: 2 100 - 2 600
Moderat std: 1600

Prime Yield: 6,00 %
Ledighet: 9 %

*Nytt areal 25-27: 19 000 m?
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UTVALGTE LEIEKONTRAKTER SISTE KVARTAL KONTORMARKEDET
SELSKAP FLYTTER FRA FLYTTER TIL ANTALL M2" OMRADE ANTALL M2 LEDIGHET MODERAT STD. HOY STD. PRIME YIELD
TietoEvry [ Snarayveien 30 | Snarayveien 20 | 12 000 CBD 675 000 (-32]6 4300 5600 - 6 400 41‘5750“;%
Advania Pilestredet 33 m.fl. Akersgata 13-15/Tollbugata 32 6 000 I T 3
T 1 i CBD 2 285 000 2% 4200 4.800- 5 700 475 %
Bouvet Reforhandling Serkedalsveien 8 6 000 | | | | (4800.5 40! | (R0 Ry
Cloud Connection Fyrstikkalléen 3 Grensesvingen 82 1100 SENTRUM 3000 000 \Zf;’ 3200 4 }gcoo'f 400 490%
Norwegian Hull Club Dronning Eufemias gate 16 Tjuvholmen Allé 1-5 900 SKBYEN 720 000 79 2800 3500 - 4 250 515 %
* Enkelte verdier er avrundet MAJORSTUEN 240 000 3% 2600 3500 - 4100 525 %
LYSAKER 760 000 gk 2100 2700- 3 200 5,50 %
UTVALGTE TRANSAKSJONER SISTE KVARTAL ! | | |
NYDALEN/STORO 460 000 3% 1950 2400 - 2900 5.50 %
EIENDOM KJOPER SELGER PRIS (MNOK)" | } S } ! }
4% =
Paléet Parkeringshus (50%) Olav Thon Gruppen Bane NOR Eiendom Konf. Ll 418,000 mwy 1800 24005 2900 2755%
Baker Hughes Dusavika Stangeland Gruppen og Norsea Eiendom Dusavika Utvikling 1000 @KERN/HASLE 360 000 12% 1600 2200-2700 575 %
| | 00 %)
Scandic @rnen Rica Eiendom OPF Konf. | | 15 % | 1800
FORNEBU 475 000 (M)‘.‘ e 2100 - 2 400 5,90 %
Radisson Blu Hotel Tromsa Pandox DNB Liv 750 | |
9%
Akersgata 35-39 OPF Storebrand Livsforsikring Konf. BRYN 350 000 @ ,,,; 1600 2100 - 2600 6,00%
* Enkelte verdier er avrundet * Per @3 2024,
Hoy standard Moderat standard
UTVALGTE LEIES@K SISTE KVARTAL
Snittleie av hele eller starre deler av en eiendom i det Leie av as-is eller lokaler med god standard, og med mindre
SELSKAP AREAL (M2) INNFLYTTING DNSKET LOKASJON aktuelle omradet med: god beliggenhet. Lokalet skal vaere i innflyttbar stand.
Bydel @stensjo/NAV Oslo 2000 @3 2022 Bydel @stensjo Topp: standard tiIsvarende nybyga/nyrehabilitert og med
prime beliggenhet i omradet.
@st Politidistrikt 6 000 Q32028 Lillestrem og omean Bunn: standard tilsvarende nylig rehabliitert og god
beliggenhet (ikke prime) i omradet
Utleiemegleren 2500 Q4 2025 Skayen, Solli plass, Nationaltheatret, Oslo S
Adecco 2000 Q12026 Aksen Lysaker - Bryn Leien skal reflektere tonen i markedet og ma ikke vaere en
konkret kontrakt.
ARM** 800 Q2 2025 Oslo S eller Nationaltheatret
CWR er radgiver ”ll CUSHMAN & v
il wAKkeFIELD | Realkapital

Sist oppdatert 02122024
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BERGEN: KT OPTIMISME BLANT INVESTORER

Transaksjonsvolumet i Bergen er sa langt i &r pa NOK 3,4 milliarder. Forste halvar
var spesielt tregt, men det registreres en markant gkt optimisme etter sommeren.
Samtidig oker antall investorer, som gnsker & veere nettokjgper av
naeringseiendom. Estimatet for prime yield i Bergen er uendret pa 5,25 prosent.

Investorene forventer at denne vil falle til 5,05 i lgpet av de neste tolv manedene.

Arbeidsledigheten holder seg lav i Bergen med 2,1 prosent helt ledige i november,
som bare er 0,2 prosentpoeng hayere enn for ett ar siden. Antall arbeidsplasser
har gkt med 1 prosent det siste aret til 176.500 arbeidsplasser i Bergen og ca.
56.000 jobber i typisk kontorintensive naeringer. Veksten bidrar til & lgfte

kontoretterspgrselen.

Kontorledigheten er uendret pa 8,5 prosent, men varierer betydelig mellom
omrader. Ettersporselen er konsentrert om sentrum og naeringskorridoren langs
Bybanen. Der har derfor ledigheten gatt ned til 4-6 prosent. | Sandviken har
ledigheten fortsatt opp til ca. 13 prosent etter at PWC har meldt flytting til Sundt-
bygget i sentrum. Ledigheten er lavest i Solheimsviken / Marineholmen (3 prosent)
hvor det 0ogsa er mange nye og moderne bygg. Haye utviklingskostnader gjer at
det er ventet en skarp reduksjon i nybyggvolumet. Flere konverteringer fra kontor
til bolig vil ogsa bidra til & senke ledigheten ned mot 8 prosent. Leieprisene drives
opp av akte kostnader og avkastningskrav. Toppleiene er gkt fra 3.700 kr/m2 i
forrige kvartal til ca. 3.800 kr/m2 na. Denne utviklingen ser ut til & fortsette. Vi har

beholdt vare estimater for hgy standard.

Toppleie I 800 NOK/m2 Hay standard 2500 - 3200 NOK,/m2
Kontorledighet 85% Transaksjonsvolum® Ca. NOK 24 mrd.
- vTD 2024 PRIME YIELD 525 %

Kilder: WPS naeringsmegling, NAV og SSB

TRONDHEIM: REKORDVOLUM MED TO STORE TRANSAKSJONER

Det er sa langt registrert et rekordhgyt transaksjonsvolum i Trondheim pad NOK
9,7 milliarder, etter Entras salg av sin Trondheimsportefglje til EC Dahl Eiendom
og KMC Properties sitt salg til Logistea. Ellers har transaksjonsmarkedet vaert

tregt. Estimatet for prime yield ligger fast pa 5,50 prosent.

Arbeidsledigheten holder seg sveert lav i Trondheim med 1,7 prosent helt ledige i
november. Arbeidsmarkedet beveger seg sidelengs med en del svingninger fra
kvartal til kvartal. Det er na 126.000 arbeidsplasser i Trondheim. Antall som jobber
i typisk kontorintensive naeringer gkte med 1,5 prosent i 3. kvartal (ar/ar). Det er

ca. 43.000 arbeidsplasser i kontorintensive naeringer i Trondheim.

Det er lav kontorledighet i Trondheim pa 6 prosent. | ar og neste ar tilfares det
noe mer areal i nybygg (ca 40.000 m2 arlig) enn vi tror markedet vil absorbere.
Det gjor at ledigheten er pa vei opp til rundt 6,5 prosent i 2025. Nybyggingen
halveres i 2026 slik at ledigheten holder seg lav og ikke gker ytterligere.

Leieprisene har gkt med rundt 5 prosent i ulike deler av Trondheim. Veksten har
vaert sterkest i Sentrum, Sydkorridoren og Trondheim @st som inkluderer Nyhavna
og Dora Eiendoms nye prosjekt i Kobbes gate. God markedsbalanse legger til

rette for at leieprisene vil fortsette a gke i intervallet 5-10 prosent.

Toppleie 3800 NOK/m2 Hay standard 2700 - 3200 NOK/m2
Kontarledighet 5,0 % Transaksjonsvalum® Ca. NOK 9.7 mrd.
"rTO2024 PRIME YIELD 550 %

Kilder: Norion Naeringsmegling, NAV og SSB
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STAVANGER: LEIEVEKST OG LAVERE LEDIGHET

Det er gjort flere store transaksjoner i Stavanger i &r, og samlet volum er s& langt
NOK 4,6 milliarder. Det er god kjgpsinteresse. Prosessene tar dog ofte tid da det
fremdeles er noe avstand mellom kjgper og selger. Estimatet for prime yield er
justert ned fra 5,75 prosent til 5,50 prosent, men det er et klart skille mellom de

gode og mindre gode eiendommene.

Kontorledigheten har holdt seg uendret pa ca. 7,5 prosent, som er det laveste
nivaet siden 2014. Ledigheten kan gke nar Aker BP skal flytte inn i 71.000 m2 i
«Vallhall» i Hinna Park, Laerdal Mecical ferdigstiller sitt nye BREEAM Excellent
hovedkontor i sentrum og NRK/Schibsted blir leietakere i Stavangers medieby
med et nybygg i Nytorget 1. Totalt er det registrert pagaende bygging av over
100.000 m2. Det er fortsatt god interesse for sentrum. Innflytting i flere nybygg
har lgftet ledigheten i sentrum som na er i underkant av 15 prosent. Mange bygg
som har blitt ledige har behov for betydelige oppgraderinger for & vaere aktuelle
utleieobjekter. P& Forus er kontorledigheten vel 7 prosent, som er en liten nedgang
siden i var. Langt de fleste ledige arealene har trolig behov for oppgradering for a

vaere aktuelle for mange leietakere.

Etter en periode med sterk vekst i leieprisene er det na tegn til stabile leiepriser.
Leieprisene har gkt seerlig mye i sentrum ledet av ferdigstillelse av nybygg med
hoy standard. Det er fortsatt stor forskjell pa leiepriser i eksisterende bygg og
gardeiernes leiekrav i nybygg. Flere aktarer stiller hayere krav til kvalitet og
beliggenhet med gkende vekt pa baerekraftige lgsninger. Samtidig er det ogsa
mange som er prisbevisste. Kostnader er fortsatt en ledende faktor i

beslutningsprosessene.

Toppleie 4 200 NOK/m2 Haw standard 2 600 - 3700 NOK/m2
Kontorledighet 75 % Transaksjonsvalum® Ca. NOK 4,6 mrd.
*YTD 2024 PRIME YIELD 550 %

Kilde: Eiendomsmegler 1 Stavanger, NAV og SSB
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KONTORLEDIGHET
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KT KIJOPEKRAFT VIL LOFTE FORBRUKET

Etter snart et &r med hgaye renter har forbruket stabilisert seg. Reallgnnsvekst og

rentekutt pa nyaret vil etter hvert lgfte forbruket inn i det nye aret.

| trdd med den flate utviklingen i forbruket, forventet varehandelsbedriftene i
Norges Banks Regionalt Nettverk stabilt volum i fjerde kvartal. Det er fremdeles
slik at salget av forbruksvarer holder seg bedre enn kapitalvarer, og bedrifter som
selger f.eks. mgbler eller byggevarer opplever dempet etterspearsel. Perioden med
hay prisvekst og fortsatt haye renter har fort til mer forsiktige forbrukere. Det har
fart til en vridning av forbruket mot rimeligere alternativer - som slar positivt ut

for lavpriskjeder. Forbruket av ngdvendige dagligvarer er i stigende trend.

Det er store forskjeller mellom akt@rene. Flere bedrifter sliter med gkte kostnader
gjennom en forsinket inflasjonseffekt, kombinert med dempet ettersparsel.
Inkassotall fra Intrum viser en 8% wokning i inkassosaker for varehandelsbedrifter
sa langt i &r. Nivaet pa antall saker er dog ikke avskrekkende, og er lavere enn for
sommeren. Samtidig er det mange aktegrer som har klart seg godt gjennom
utfordrende tider og bevist sin rett til liv, og disse fremstar som sveert attraktive

leietakere.

Arbeidsmarkedet er fremdeles solid med lav arbeidsledighet. Samtidig har mange
fatt et Izft i reallennen, og husholdningene klarer a betjene gjelden i mgte med
okte kostnader. Til tross for dette utvikler forbruket seg sideveis. Noe av
lonnsveksten gar til & gke spareraten, som har veert lav de siste par arene.
Husholdningene er avventende og holder forelgpig igjen forbruket. Forventnings-
barometeret til Finans Norge ligger fortsatt i negativt territorium, selv om det er
noe bedring fra tredje kvartal. Det positive for handelsbedriftene er at
husholdningens tro pa egen okonomi er pa vei oppover. For selgere av
kapitalvarer viser dog undersgkelsen, at indikatoren «sterre anskaffelser»

fremdeles er langt unna normalen, og flere har et pessimistisk enn i forrige kvartal.

Det kan tyde pa at denne typen bedrifter ma vente pa at renten kommer ned for
ettersparselen tar seg opp. Noe av bakgrunnen til forbrukernes varsomhet ligger
i deres syn pa arbeidsmarkedet. NBBLs boligmarkedsbarometer viser at
jobbtryggheten blant nordmenn har kommet litt ned det siste aret, og er pa det
laveste nivaet siden 2021. Vi mener at husholdningene vil fortsette & vaere
forsiktige med pengebruken og at den flate utviklingen i konsumet vil fortsette
frem til rentekuttene blir annonsert pa nyaret. Da vil kjgpekraften gske

ytterligere og gi vekst i forbruket.

0Ogsa pa kigpesentrene er utviklingen flat. Korrigert for virkedager og prosjekter,
har omsetningen pa kjgpesentrene okt med 2,8 prosent sa langt i ar ifalge Kvarud
Analyse. Det er omtrent som inflasjonen, og gir dermed null realvekst. Det er
service og tjenesteyting sammen med spesialbutikker som har den sterkeste
omsetningsveksten, mens klaer, sko, og reiseeffekter og annen detaljhandel har
den svakeste utviklingen. Korrigert for handledager har besgksveksten pa

kigpesentrene gkt med 0,7 prosent hittil i ar.

HUSHOLDNINGENENS MANEDLIGE FORBRUK
Indeks (2020=100)
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Tjenester =Detaljomsetning
Kilde: 558, Macrobond

Kilde: Intrum, Kvarud Analyse, NBBL, Norges Bank, SSB, CWR, Finans Norge
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SIDEVEIS | LEIEMARKEDET

Etter en periode med sterk leievekst i logistikkmarkedet, har na leieveksten flatet
ut i takt med dempet ettersparselen fra leietakerne. Vi venter at ettersporselen

bidrar til at den flate utviklingen i leiemarkedet fortsetter inn i 2025.

De hgye rentene har slatt ut i en nedkjgling av gkonomien. Forbrukerne er mer
forsiktige og totalkonsumet utvikler seg flatt. Varekonsumet viser en svakt
nedadgaende trend. Den voldsomme veksten i netthandel under pandemien har
avtatt. Dette har bidratt til & dempe etterspegrselen etter logistikklokaler, og fort til
en utflating i leieprisene. For de mest sentrale byggene er ettersporselen
fremdeles sterk, og leienivaene har etablert seg pa haye nivaer. Hayere bygge- og
finanskostnader, sammen med gkte avkastningskrav, gjgr at byggingen av nye
logistikkbygg er begrenset. Dermed forblir ledigheten noksa stabil, og leie-
markedet beveger seg sidelengs. Vi forventer at det fortsetter selv om vi ser for

oss en forsiktig vekst i varehandelen fremover.

Investorinteressen for logistikksegmentet er fremdeles sterk. Attraktive objekter
som kommer pa& markedet, tiltrekker seg stor interesse. Likviditeten i
logistikksegmentet er god, og vi venter at transaksjonsaktiviteten i segmentet vil
fortsette & oke ut aret og inn i neste ar. Segmentet har etablert seg som det nest
sterste segmentet i form av transaksjonsvolum. Utenlandske investorer fortsetter
& investere i det norske markedet. Samtidig fortsetter norske fondsstrukturer &
veere aktive. Pa europeisk niva har logistikksegmentet passert 20 prosent av det
totale transaksjonsvolumet. Kun hotell hadde sterre volumvekst i tolvmaneders-

perioden pr 3. kvartal.

Vart estimat for prime vyield logistikk holdes uendret pa 5,75 prosent. Nivaet
reflekterer at rentene fortsatt er haye, og representerer prising som er mulig &

regne hjem ogsa for belante prosjekter. Vi venter at dette nivaet holder seg stabilt

fremover. Europeisk logistikkeiendom passerte bunnen i verdiutviklingen i arets
forste kvartal. Vi mener bunnen ogsa er passert i Norge, og at det ligger til rette

for at eiendomsverdiene innen logistikksegmentet igjen kan begynne 3 stige.

PRIME YIELD LOGISTIKK
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Logistikkleier i Stor-Oslo. Tredje kvartal 2024*

OMRADE SNITTLEIE 25% HOYESTE MIDTERSTE 50% 25% LAVESTE ‘

Oslo Vest 1410 1890 1400

Oslo Syd 1210 1660 1250 690

Oslo Nord 1370 1820 1360 940
Groruddalen 1270 1820 1220 840

*Kontrakter inngatt siste 12 maneder, per 30.09.24

Kilde: Arealstatistikk
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SALGSBUNNEN | NYBOLIGMARKEDET ER PASSERT

Boligmarkedet har utviklet seg positivt siden var forrige rapport (september)
med fortsatt vekst i prisene pa brukte boliger, sterk vekst i leieprisene og en
forsiktig gkning i antall solgte nyboliger fra et svaert lavt niva. Vi venter at prisene
pa bruktbolig vil fortsette opp ut aret og at skningen vil tilta utover i 2025 drevet
av rentekutt og inntektsvekst. Salget av nye boliger vil fortsette & gke og tilta
ytterligere nar det farste rentekuttet kommer i mars. Tregheten pa tilbudssiden
gjor at prisene kan gke mye for de mest attraktive boligene i Oslo-regionen.

Leiemarkedet vil fortsette gkningen, men neppe med samme vekst som i ar.

Boligprisene har sa langt i ar gkt med vel 4 prosent (sesongkorrigert) bade pa
landsbasis og i Oslo. | Oslo har prisene faktisk gkt hver maned siden september
2023. Med en inflasjon pa 2,6 prosent sa langt i ar har det ogsa veert en gkning i

realprisen, som vist i grafen pa hayre side.

Leieprisene i Oslo gikk kraftig opp for sommerferien. @kningen fortsatte i 3.
kvartal. Bade statistikken til Eiendom Norge og Boligbygg Oslo KF, viser en
arsvekst pd 7-8 prosent. Leieprisene er drevet opp av god ettersparsel og hgye
kostnader for utleierne. Svekket gkonomi for gardeiere og eiere av sekundaer-
boliger, gjor at flere utleiere selger sine leieboliger. Antall sekundaer-boliger er
redusert med 14 prosent siden slutten av 2019. Lavere tilbud bidrar til a trekke leie-
prisene videre opp. Lavere inflasjon og rentekutt i 2025, vil bidra til 3 dempe

utleiers behov for gkte leier. Det vil dempe veksten i leieprisene fremover.

| nyboligmarkedet ser salgsbunnen ut til & vaere passert fra et svaert lavt niva.
Fra en bunn rett far sommeren, har antall solgte boliger krgpet opp, mens antall
igangsatte boliger fortsetter nedgangen. Som vist i grafen til hayre, selges det na
flere boliger enn det igangsettes samtidig som det igangsettes godt under

halvparten av boligbehovet. Med gkt salg vil etterhvert nybyggingen ta seg opp,

men det er langt igjen til & nd antatt boligbehov. Det gjelder szerlig i Oslo, hvor

«knappheten» pa nye boliger etter hvert vil sla ut i sterk prisvekst pa bruktboliger.

BOLIGPRISUTVIKLING. MANEDSTALL. SESONGKORRIGERT
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SALG OG IGANGSETTING SISTE 12 MND. NYE BOLIGER
OKTOBER 2024
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CUSHMAN &

WAKEFIELD Realkapital

Analyseavdelingen hos Cushman & Wakefield Realkapital gjor lgpende analyser av
markedet basert pa egne databaser og innsikt fra vart globale nettverk i
Cushman & Wakefield. Vi gir ogsa ut det manedlige markeds- og trendbrevet

«What's Next». Vi bistar vare radgivere innen utleie, capital markets, leietakerradgiving

og verdivurdering, med analyser og innsikt. Vi presenterer markedsutsikter og trender

lzpende for kunder, og kommer gjerne til dere for en presentasjon.
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