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Prime CBD leie holdt
seg stabil i Q1 2010
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7.5%

Prime kontor yield har
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Metode: modeller

Vare prognosemodeller
er basert pa analyse av
historiske data som
ender ut i en regresjons-
modell med inputs fra
arbeidsmarkedet, rente-
markedet og andre
tilbud- og etterspgrsels-
drivere.

CB RICHARD ELLIS

MarketView

Oslo Kontor

Q12010

Yielden har falt kraftig

Prime kontor yield har sunket med 75 basispunkter til 6.25% de siste to
kvartalene.

Vi forventer at yielden pa prime kontor eiendom i Oslo vil bevege seg
sidelengs, eventuelt marginalt ned gjennom 2010.

Vare modeller indikerer at yielden pa prime kontor eiendom i Oslo vil falle
til 6% i lgpet av 2011, og eventuelt videre hvis kredittmarkedet bedres eller
troen pa leieprisvekst kommer tilbake.

Leieprisene i ferd med & nd bunnen, CBD viser stabi  litet

Prime CBD leie holdt seg stabilt pa ca. NOK 3000 pr. m2i Igpet av 1.
kvartal 2010.

De gjennomsnittlige leieprisene i Oslo tenderer fortsatt svakt nedover, men
bunnen naermer seg.

Vare modeller indikerer at prime leie i CBD vil utvikle seg flatti 2010, med
en marginal oppside.

Kontorledigheten neer toppen

Kontorledigheten gkte fra 7.2% til 7.5% i lgpet av 1. kvartal.

Kontorledigheten i Oslo og Asker/Baerum forventes a gke opp mot 8% i
lgpet av 2010, for deretter & synke ned mot 7% i 2011.

CB Richard Ellis - Oslo

Lokal radgivning over hele verden

Globalt ledende eiendomsradgiver
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Kvartalsvis nasjonalregnskap for fijerde kvartal
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Kilde: SSB

Det er feerre nye arbeidsledige som registrerer seg
hos NAV na enn for ett &r siden, men det er ogsa

en gkende andel som bruker lang tid p& & komme 450 -

tilbake i jobb. At mange arbeidsledige deltar pa 4,0%-

titak bidrar til & holde arbeidsledigheten pa et 35%

forholdsvis lavt niva. 3,0% Lo
2,5 %

Ved utgangen av mars var 79.800 personer 2,0% -

registrert som helt ledige hos NAV. Dette tilsvarer 15%

3.1% av arbeidsstyrken. Gjennomsnittlig forventet 10%1

arbeidsledighetsrate er 3.1% for 2010 og 3.1% for Zzi

2011 o 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 '2010E'2011E'

Kilde: NAV

| lgpet av 1. kvartal hadde sentralbanken to

rentemgter, men besluttet & holde styringsrenten

uendret p& 1.75% i begge mgtene. Dette var 9,00 %- _
basert pa at Sentralbanken forventer at inflasjonen 8,00 % sringsrente  — 3mNIBOR
. . o . = 10Y STAT - 10Y SWAP
og aktivitetsnivaet kan bli noe lavere enn ventet. 7,00 9%
Hovedstyrets strategi er nad at renten ber ligge i 6,00 %
intervallet 1.50% til 2.25% i tiden fram til neste 5,00 %-
pengepolitiske rapport legges fram i juni, med £00 %
mindre norsk gkonomi blir utsatt for nye store 3,00 %
forstyrrelser. 2,00 %+
1,00 % -
De lange rentene har gatt noe ned gjennom 1. 0,00 % -
kvartal, men forventes & gke noe ut aret. Renten £8888888555588888838873
pd 10 &rs statsobligasjoner sank fra 4.15% ved oy CEETESERE ST E A S
utgangen av 4. kvartal til 3.83% ved utgangen av
1. kvartal. 10 ars SWAP sank fra 4.73% til 4.50% i
samme periode.
11 -
Kronen har styrket seg mot euro det siste halvaret, 10 EUR/NOK — USD/NOK

noe som skyldes at euroen har svekket seg pa 9
bred basis og at norsk gkonomi blir sett p& som
solid i en ellers fortsatt laber internasjonal

konjunktursituasjon. NOK forventes a styrke seg 1
mot euroen ogsa de neste kvartalene, men pa 6
tolvmaneders sikt kan styrkelsen snu til en viss 5

svekkelse. NOK har derimot svekket seg mot
dollaren det siste halvaret, og dette forventes &
fortsette. Ved utgangen av 1. kvartal stod S & P SN &S S E
USD/NOK i 5.9826 og EUR/NOK i 8.0124.

Kilde: Norges Bank
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Veksten i KPI og KPI-JAE landet pa henholdsvis 2.1%
0g 2.6% i 2009. Etter oppgang i bade januar og februar i
ar var tolvmanedersveksten i KPI 3.4% ved utgangen av
februar, opp 0.5 prosent poeng fra maneden fagr. KPI-
JAE sank derimot med 0.2 prosent poeng i februar, og
dermed var arsveksten i KPI-JAE 1.7% ved utgangen av
februar. Bade i januar og februar var det prisene pa
elektrisitet og drivstoff som gav det stgrste bidraget til
gkningen i KPIl. Oppgangen i importert inflasjon har
snudd og innenlandsk inflasjon forventes a ligge flatt de
neste periodene. KPI og KPI-JAE forventes & lande pa
henholdsvis 1.7% og 1.0% for 2010.

Forelgpige tall for 2009 viser at investeringene i offshore
industrien gkte med 6.4% i forhold til 2008. Dette er en
av grunnene til at veksten i norsk gkonomi, og seerlig i
industrien, ble mindre negativ enn i de fleste andre land.
Veksten i oljeinvesteringene forventes derimot & synke
med 3.7% i 2010, men gkt oljepris kan endre dette ved
neste revidering.

Fastlandsinvesteringene for 2009 viser et fall pa 12.1% i
forhold til 2008. Fallet forventes derimot & flate ut
gjennom 2010, og deretter ta seg opp igjen i etter dette.
Sterke stimulanser gjennom offentlige investeringer,
som forventes & gke med hele 12.7% i 2010, vil i stor
grad motvirke det forventede fallet i fastlands- og
oljeinvesteringer.

PMI  (spgrreundersgkelse om  forventingene il
innkjgpsjefene) har de siste manedene ligget rundt 50. |
januar 1a indeksen pa 50.1 men falt til 49.3 i februar, for
sa a okte til 49.6 mars. For tredje maned pa rad ligger
indeksen altsa rundt 50, noe som peker mot omtrent
uendret industriaktivitet.

Dette star i kontrast til den internasjonale utviklingen, der
indeksene fortsatt varsler hgyere aktivitet. PMI for USA
passerte 50 allerede i juli 2009, og var i mars 2010 pa
59.6. Dette er meget hgyt og man ma helt tilbake til
2004 for a finne de samme nivaene.

Adresse Omréade mNOK  Yield M2 Selger Kjaper

Hoffsveien 48 SZIS? LIl 140 N/A 7208 Oslo Areal Astron

Oksengyveien 3 Lysaker 175 8% 12900 HKB Invest NPRO

Hammersborggata 2 Inele (27 800 6.52% 31644  Sparebank 1 OPF
Sentrum

Kraglund Kontorpark Asker 295 N/A 23000 Ferd Eiendom Skanska
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Norsk transaksjonsvolum i mrd. NOK Transaksjonsvolumet fortsatt lavt

Etter en kraftig gkning i transaksjonsvolumet i 4.
80 - kvartal, hovedsakelig pd bakgrunn av bedring i
kredittmarkedet og gkende investorinteresse, endte
det totale transaksjonsvolumet for 2009 pa ca. 14
mrd NOK.  Aktiviteten har fortsatt den gode
utviklingen i 1. kvartal 2010 med flere store
transaksjoner som f. eks salget av deler av
kjgpesenterkjeden Sektor til ca. 5 mrd NOK.

Forelgpig transaksjonsvolum for 1. kvartal viser et

totalt transaksjonsvolum pa 8.8 mrd NOK, en gkning

pa 25% fra 4. kvartal og nesten fire ganger sa hayt

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009  2010Q1 som 1. kvartal i 2009. Alle typer investorer har veert

K CB Rchard s aktive i markedet, men fondene er fortsatt ganske

passive. Det er hovedsakelig eiendommer med

lange leiekontrakter som blir solgt til hgye priser,

noe som har fort til en yield-kompresjon i alle

Norsk transaksjonsvolum pr. Q1 10 fordelt pa sektor sektorer. Den starste yieldnedgangen har derfor

kommet pa eiendommer med god beliggenhet og

lange leiekontrakter, noe som har fort til gkt

differanse  mellom gode og mindre gode
eiendommer.

4,44 % ~0.00%
8,63 %

Kontor 30,16 %

B Handel Som tidligere nevnt er det gkt utlansvilie fra

bankene, nedgang i bankmarginene og kravet til
egenkapital som har gitt fart til transaksjons-
markedet. Men ogsa leiemarkedet som er veldig
ner bunnen har bidratt positivt. Vi forventer
imidlertid  ikke noe ytterligere bedring i
kredittmarkedet over de neste kvartalene og dermed
vil investorenes gkende risikovilie og troen pa
leieprisgkninger veere hoveddriverene for videre
gkning i transaksjonsvolumet og eventuelt ytterligere
fall i yieldene.

M Logistikk
m Utvikling

H Andre

56,77 %

Kilde: CB Richard Ellis

Leiemarkedet CBD
—Prime leie —— CBD snift = Oslo snitt Arlig  statistikk  fra  Oslostudiet  viser at
4500 kontorledigheten i CBD var 8.2% ved starten av
4000 4+ 2010. | lgpet av 2009 gkte ledigheten med 35.000
m?2 som fglge av at absorpsjonen var negativ med
21.000 m? mens det ble tilfgrt 14.000 ma2.
Ledigheten er nd sdpass hgy i CBD, selv om de
2500 siste meldingene fra markedet sier at den er pa vei
2000 + ned, at man ma forvente at ledigheten ma krype noe
moodl — o ——— ned fgr man far leieprisvekst av betydning. Den
forventede tilfgrselen av nye arealer i CBD for 2010
Q12008'Q22008'Q32008'Q42008'Q12009'Q22009'Q32009'Q42009'Q12010' er hiStoriSk IaV Og bidrar tll at IeiepriSVekSten VII
Kilde: Eiendomsverdi / CB Richarde lis komme tidligere her enn i det generelle markedet.

3500 +

3000 +

1000

Etter en forholdsvis hgy aktivitet i leiemarkedet i
CBD i 4. kvartal, den hgyeste aktiviteten malt pa
flere ar, ble aktiviteten nesten halvert i 1. kvartal i
folge Eiendomsverdi Neering. Prime leie holdt seg
stabilt p& ca. NOK 3000 pr. m2 ogsa i 1. kvartal, selv
om man ser en tendens til at noen kontrakter
signeres til nivder noe over NOK 3000 per m2. Men
det er i hovedsak kontrakter pad sma lokaler som
signeres pa disse nivaene. Gjennomsnittlig leie i
CBD holdt seg ogsa relativt stabilt p& ca NOK 2410
Tovhoimen pr. m2 i 1. kvartal, som er et nivd den har ligget pa
de siste to kvartalene.
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Etter en kraftig gkning i aktiviteten i leiemarkedet i
4 kvartal, viser Eiendomsverdi sin siste statistikk fra
1. kvartal at aktiviteten i det generelle leiemarkedet
gkte til sitt hgyeste niva pa to ar, selv om antall
signerte kontrakter gikk noe ned i forhold til 4.
kvartal.

Gjennomsnittlig leiepris pa signerte kontrakter i 1.
kvartal for Oslo var NOK 1510 per m2, ned fra NOK
1560 per m2i 4. kvartal. Bryn/Helsfyr og Indre By var
omradene med best utvikling, mens Lysaker,
Nydalen og Oslo Ytre Syd var de omradene med
svakest utvikling i 1. kvartal.

Den gjennomsnittlige leieprisen utvikler seg fortsatt
marginalt negativt, men bunnen nesermer seg.
Arbeidsmarkedet i Oslo forventes & na bunnen i 3.
kvartal i ar, og vi forventer at leieprisveksten farst vil
komme nar vi ser at aktiviteten bedrer seg i
arbeidsmarkedet. Noen omrader vil ligge noe i
forkant av denne utviklingen, som for eksempel Aker
Brygge og Vika (CBD).

Den generelle ledigheten i kontormarkedet i Oslo og
Asker/Beerum 14 ved starten av 2010 pa 7.2%.
Gjennom 1. kvartal har ledigheten steget marginalt
til ca. 7.5% Kontorledigheten forventes fortsatt &
utvikle seg negativt det neste kvartalet, men ogsa
her er vi nzer toppen. Vare prognoser forteller for
gyeblikket at ledigheten kan gke til nsermere 8% i
inneveerende ar, for sa a falle ned mot 7% i 2011.

| mars rapporterte NAV at en feil i deres systemer
har fort til at tallene for antall arbeidsledige har veert
for hgye, noe som har medfert at vare prognoser for
prime leie har veert noe pessimistiske. NAV
forventer fortsatt at gjennomsnittlig arbeidsledighet
for 2010 og 2011 vil ligge pad 3.1% av
arbeidsstyrken.

Prime leie har na ligget stabilt pa rundt NOK 3000
pr. m2 i ett ars tid, og nedsiderisikoen er nesten
fraveerende. Vare prognoser for utviklingen i prime
leie indikerer at den vil ligge marginalt over NOK
3000 per m2 ved utgangen av 2010. For 2011
indikerer prognosene at prime leie har enn oppside
pa ca 10% fra dagens niva.

Prime vyield fortsatte nedgangen i 1. kvartal og ved
utgangen 1 den pa 6.25%, en reduksjon pa 50BP.
Bedring i kredittmarkedet og g@kende investor-
interesse er hovedfaktorene bak nedgangen. Vare
oppdaterte prognoser indikerer at prime yield fortsatt
kan g& noe ned fgr utgangen av aret, og fortsette
ned til 6.0% i 2011. Ytterligere bedring i rente- og
kredittmarkedet og eventuelt troen pa leieprisvekst
kan medfgre at nedgangen i prime vyield blir
kraftigere enn antatt.
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Kilde: Eiendomsverdi

Ant. signerte 1083 1158 944 826 353
kontrakter
Antall kvadratmeter 648 855 734 633 302
(i tusen)
Total kontraktsverdi 4778 9405 8086 7634 563
(i mMNOK)
Kilde: Eiendomsverdi
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Oslo Info Eiendoms Info
Innbyggere (Stor-Oslo) 1.4 Mill Kontor areal (m?) 9.3 Mill
Innbyggere (Oslo) 584.300 Prime Yield 6.25%
Areal (km? - Oslo) 1.261 Prime Leie NOK/m? 3.000
BNP pr. capita (NOK - Oslo) 694.600 Ledighet 7.5%
Arbeidsstyrke (Oslo) 330.000 Selskapsskatt 28 %
Arbeidsledighetsrate (Oslo) 3.80% Eiendomsskatt 0.7 %
Oslo Kart

Hovedoya

Makrogkonomi

07 2008 2009 2010E 2011E
BNP - arlig vekst 2.7% 1.8% -1.5% 1.5% 1.9%
Fastlands BNP - &rlig vekst 5.6% 2.2% - 1.5% 2.0% 2.7%
Arbeidsledighet - arlig gj.snitt 1.9% 1.7% 2.7% 3.1% 3.1%
KPI - arlig vekst 0.8% 3.8% 2.1% 1.7% 1.3%
KPI-JAE - arlig vekst 1.4% 2.6% 2.6% 1.0% 1.3%
Privat konsum - arlig vekst 5.4% 1.3% 0.0% 5.5% 4.7%
Sparerate — niva 1.5% 3.4% 7.5% 5.9% 4.6%
Fastlandsinvesteringer - arlig vekst 15.7% 1.0% -12.1% -1.6% 0.7%
Oljeinvesteringer - arlig vekst 6.3% 3.7% 6.4% -3.7% -1.3%

Disclaimer 2010 CB Richard Ellis

Information herein has been obtained from sources believed to be reliable. While we do not doubt
its accuracy, we have not verified it and make no guarantee, warranty or representation about it. It
is your responsibility to independently confirm its accuracy and completeness. Any projections,
opinions, assumptions or estimates used are for example only and do not represent the current or
future performance of the market. This information is designed exclusively for use by CB Richard
Ellis clients, and cannot be reproduced without prior written permission of CB Richard Ellis.©
Copyright 2009 CB Richard Ellis

CB Richard Ellis is the market leading commercial real estate adviser worldwide - an adviser
strategically dedicated to providing cross-border advice to corporates and investment clients
immediately and at the highest level. We have 400 offices in 58 countries across the globe, and
employ 24,000 people worldwide. Our network of local expertise, combined with our international
perspective, ensures that we are able to offer a consistently high standard of service across the
world. For full list of CB Richard Ellis offices and details of services, visit cbre.com / www.cbre.no
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For ytterligere
informasjon om
markedsrapporten,

vennligst ta kontakt med:

CBRE - OSLO

CB Richard Ellis,
Atrium AS
Bryggegata 7,
0250 Oslo

t: +47 40 00 57 66
e: office@cbre.no

Per Erik Solem
t: +47 9521 85 06
e: pes@cbre.no

Geirr Frostmann
t: +47 92 84 76 51
e: gf@cbre.no

For ytterligere
informasjon om vare
tienester, vennligst ta
kontakt med:

Kjgp/Salg

Geirr Frostmann
t: +47 92 84 76 51
e: gf@cbre.no

Arild Sponland
t: +47 90 58 06 61
e: as@cbre.no

Utleie

Jan R. Herud
t: +47 93 4550 00
e: jh@chbre.no

Leietakerradgivning

Jon Tufte-Johnsen
t: +47 92 02 99 29
e: jti@cbre.no

Verdivurdering

Einar Olav Kirkeby
t: +47 91 1353 60
e: eok@cbre.no

http://www.cbre.no



