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Prime Leie

Sammendrag

Prime yield holdt seg stabil i andre kvartal

• Prime kontor yield holdt seg stabil på 6.25% i andre kvartal.

• Det forventes at yielden
sidelengs, eventuelt marginalt ned siste halvår av 2010.
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Viktige punkter

• Prime CBD leie steg i 
andre kvartal

• Ledigheten var stabil på 
ca 7.5%

• Prime kontor yield var 
stabil på 6.25%

• Arbeidsledighetsraten 
flater ut

• Fastlands-BNP var 
marginalt positiv i første 
kvartal

• Våre modeller indikerer fortsatt at 
vil falle videre til 6% i løpet av 2011, og eventuelt videre hvis 
kredittmarkedet bedres eller troen på leieprisvekst kommer tilbake.

Bunnen i prime leie 

• Prime CBD leie økte fra ca. NOK
per m² i andre kvartal

• De gjennomsnittlige leieprisene i Oslo utvikler seg fortsatt tilnærmet flatt, og 
det er enda for tidlig å konkludere med at bunnen er nådd.

• Våre modeller indikerer at prime leie i CBD vil utvikle seg flatt i andre 
halvdel av 2010, med en marginal oppside.

Kontorledigheten var stabil i andre kvartal

• Kontorledigheten holdt seg stabil på 7.5% i løpet av andre kvartal. 

• Transaksjonsvolumet 
gikk noe ned i andre 
kvartal

• Kontorledigheten i Oslo og Asker/Bærum forventes fortsatt å øke opp mot  
8% i løpet av andre halvår 2010, for deretter å synke ned mot 7% i 2011. 
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Verdivurdering
& analyse

Metode: modeller

• Våre prognosemodeller 
er basert på analyse av 
historiske data som 
ender ut i en regresjons-
modell med inputs fra 
arbeidsmarkedet, rente-
markedet og andre 
tilbud- og etterspørsels-
drivere. 
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Sammendrag

holdt seg stabil i andre kvartal

holdt seg stabil på 6.25% i andre kvartal.

yielden på prime kontor eiendom i Oslo vil bevege seg 
sidelengs, eventuelt marginalt ned siste halvår av 2010.

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

Bunnen i prime leie ser ut til å være tilbakelagt

Prime CBD leie økte fra ca. NOK 3000 per m² i første kvartal til NOK 3200 
² i andre kvartal. 

De gjennomsnittlige leieprisene i Oslo utvikler seg fortsatt tilnærmet flatt, og 
det er enda for tidlig å konkludere med at bunnen er nådd.

Våre modeller indikerer at prime leie i CBD vil utvikle seg flatt i andre 
halvdel av 2010, med en marginal oppside.

Kontorledigheten var stabil i andre kvartal

Kontorledigheten holdt seg stabil på 7.5% i løpet av andre kvartal. 

Kontorledigheten i Oslo og Asker/Bærum forventes fortsatt å øke opp mot  
8% i løpet av andre halvår 2010, for deretter å synke ned mot 7% i 2011. 
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BNP falt marginalt, men utsiktene er lysere
Kvartalsvis nasjonalregnskap for første kvartal
2010 viser at brutto nasjonalprodukt (BNP) for
Fastlands-Norge økte med 0.1%, mens totalt BNP
falt med 0.1% i samme periode. Konsumvekst i
offentlig forvaltning og husholdninger trakk
aktiviteten opp mens reduserte investeringer bidro
til å dempe veksten. Totalt BNP og BNP for
Fastlands-Norge i 2009 har også blitt revidert til
-1.6% dette kvartalet.

Utsiktene for inneværende år og de kommende
årene er derimot lysere. Fastlands BNP forventes
å lande på 1.6% i 2010 , for så å øke med 2.7% i
2011 og 3.1% i 2012.

Arbeidsledigheten har gått ned
Det er nå enda færre nye arbeidsledige som
registrerer seg hos NAV, men tallet på
arbeidsledige som har vært registrert hos NAV i
mellom ett og to år øker kraftig. Dette tyder på at
det er vanskelig for de som har vært arbeidsløse
en stund å finne nytt arbeid. Den høyeste
arbeidsledigheten finner man fortsatt i Oslo med
3.7% av arbeidsstyrken.

Ved utgangen av juni var 71.600 personer
registrert som helt ledige hos NAV. Dette tilsvarer
2.8% av arbeidsstyrken. Gjennomsnittlig forventet
arbeidsledighetsrate er 2.9% for 2010 og 2.9% for
2011.

Økning i styringsrenten, nedgang i lange renter
I løpet av andre kvartal holdt sentralbanken to
rentemøter hvor de besluttet å heve styringsrenten
med 25BP til 2.0% på det første møtet, men
besluttet å holde styringsrenten uendret på 2.0% i
det andre rentemøtet. Hovedstyrets strategi er nå
at renten bør ligge i intervallet 1.50% til 2.50% i
tiden fram til neste pengepolitiske rapport legges
fram i oktober, men det er nå flere sjefsøkonomer
som tror på rentekutt senere i 2010.

De lange rentene har gått ganske kraftig ned
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De lange rentene har gått ganske kraftig ned
gjennom andre kvartal, men forventes å øke noe ut
året. Renten på 10 års statsobligasjoner sank fra
3.83% ved utgangen av første kvartal til 3.36% ved
utgangen av andre kvartal. 10 års SWAP sank fra
4.50% til 4.09% i samme periode.

NOK har svekket seg mot USD
Kronen har styrket seg mot euroen det siste
halvåret, noe som skyldes at euroen har svekket
seg på bred basis på bakgrunn av økonomisk
turbulens blant noen av medlemslandene. NOK
forventes derimot å holde seg stabil mot euroen de
neste kvartalene. NOK har svekket seg mot
dollaren det siste halvåret, og det forventes at
NOK styrker seg mot dollaren den neste perioden.
Ved utgangen av andre kvartal stod USD/NOK i
6.4970 og EUR/NOK i 7.9725.

©2010, CB Richard Ellis, Inc.
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Bruttonasjonalprodukt (BNP) - årlig vekst
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Inflasjon - årlig vekst

0,00 %

0,50 %

1,00 %

1,50 %

2,00 %

2,50 %

3,00 %

3,50 %

4,00 %

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010E 2011E 2012E

KPI
KPI-JAE
Inflasjonsmål

Olje- og fastlandsinvesteringer

20,00 %

25,00 %

Fastland Olje

Kilde: SSB

-15,00 %

-10,00 %

-5,00 %

0,00 %

5,00 %

10,00 %

15,00 %

200
1

20
02

200
3

200
4

20
05

200
6

200
7

20
08

200
9

20
10

E

201
1E

201
2E

Fastland Olje

Forventningsindikatorer

25,0

30,0

35,0

40,0

45,0

50,0

55,0

60,0

65,0

70,0

75,0
PMI - Norge
PMI - US
Level

Page 3

©2010 CB Richard Ellis, Inc.

se
p.05

de
s.

05

m
ar

.0
6

jun.
06

se
p.06

de
s.

06

m
ar

.0
7

ju
n.0

7

se
p.07

de
s.0

7

m
ar

.0
8

ju
n.0

8

se
p.08

de
s.

08

m
ar

.0
9

jun.0
9

se
p.09

de
s.0

9

m
ar

.1
0

ju
n.1

0

Kilde: NIMA / ISM

Adresse/navn Område mNOK Yield

Sandviksboder 66/68 Bergen 212 N/A

Karl Johans gate 16
Inner City 
Centre

250 N/A

Høgskolen i Østfold Fredrikstad 612 6.2%

Bradbenken 1 Bergen 216,5 6.1%

Større kontortransaksjoner i Q2

Avtagende inflasjon
I løpet av andre kvartal 2010 steg KPI med 0.2% i April,
men falt med henholdsvis 0.5% i mai og 0.1% i juni.
Hovedårsakene bak nedgangen de siste månedene har
vært prisfall på elektrisitet inkludert nettleie, samt
matvarer. Fra juni 2009 til juni 2010 steg KPI med 1.9%,
mens KPI-JAE steg med 1.3%. Det var mange varer og
tjenester som stod bak tolvmånedersveksten på 1.9%,
og blant de tyngste var økningen i prisen på elektrisitet
og drivstoff. Tolvmånedersveksten har i midlertidig blitt
dempet av prisfall i viktige konsumgrupper som klær og
matvarer. Inflasjonen forventes å stige noe utover året
ettersom prognosene sier at KPI og KPI-JAE vil lande på
henholdsvis 2.5% og 1.4% i 2010. Noe sterkere NOK
enn ventet og et mer moderat lønnsoppgjør gjør at
anslaget på inflasjonene de neste årene er relativt
moderat.

Investeringene  faller
Oljeinvesteringene har steget på trendbasis under hele
resesjonsperioden og fungert som en buffer for norskresesjonsperioden og fungert som en buffer for norsk
økonomi under den globale konjunkturnedgangen.
Oljeinvesteringene for 2010 ser derimot ut til å synke
med 3.1% i forhold til 2009, men faktorer som økt
oljepris og synkende leverandørkostnader, kan føre til
økte investeringer. For årene etter 2010 forventes det en
positivt vekst i oljeinvesteringene igjen.

Fallet i fastlandsinvesteringene fortsatte i første kvartal i
år, men de forventes å flate ut framover og ende på et
fall på -5.4% for inneværende år. Gjennom neste år
forventes investeringene å øke igjen. Sterke stimulanser
gjennom offentlige investeringer som vi så i 2009 ser
derimot ut til å bli negativ i 2010 med 3.0%

Indikatorer - Pilene peker oppover
PMI (spørreundersøkelse om forventingene til
innkjøpsjefene) har ligget over 50 gjennom hele andre
kvartal, og lå ved utgangen av juni på 52. PMI indikerer
dermed at industriaktiviteten vokser i et noe raskere
tempo. Nå er det kun del-indeksene for lager av
innkjøpte varer og sysselsetting som fortsatt er under
50.

Q
3 2009

PMI for USA ligger fortsatt noe over norsk PMI og lå ved
utgangen av juni på 56.2. Dette er en nedgang fra 60.4 i
april.

Yield M² Selger Kjøper

16 461 Oslo Areal Realforum

4 500 Storebrand Steen & Strøm

6.2% 30 287 Værste AS Pareto

6.1% 12 031 B. Friele & Søn. Mowinckel



Norsk transaksjonsvolum i mrd. NOK
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Transaksjonsvolumet noe ned
Etter god aktivitet i transaksjonsmarkedet i første
kvartal falt volumet noe i andre kvartal,
hovedsakelig med bakgrunn i økt usikkerhet og uro i
de europeiske kredittmarkedene. Vi så til og med at
salget av Aker Hus, som ville vært den største
transaksjonene dette kvartalet, ble lagt på is på
grunn av problemer med finansiering. Flere av
transaksjonene har også vært konfidensielle så langt
i år.

Foreløpig transaksjonsvolum for andre kvartal viser
et transaksjonsvolum på ca. NOK 6 mrd, ned fra
NOK 9 mrd i første kvartal. Dette gir et totalt
transaksjonsvolum på ca. NOK 15 mrd per første
halvår, noe som allerede er høyere enn totalt
transaksjonsvolum for 2009, og tre ganger høyere
enn volumet for samme periode i fjor.

Syndikeringsaktører og private eiendomsselskaper
har vært de mest aktive investorene på markedet ihar vært de mest aktive investorene på markedet i
andre kvartal, men også noen av eiendomsfondene
har kommet tilbake på banen dette kvartalet. Verdt å
merke seg er flere av prosjektene
syndikeringsaktørene la ut ble fulltegnet på
rekordtid. Det er fortsatt hovedsakelig eiendommer
med god beliggenhet og med lange leiekontrakter
som blir solgt. Dette har derimot ikke ført til økt
differanse mellom gode og mindre gode
eiendommer dette kvartalet, slik vi så i de to
foregående kvartalene.

Som nevnt i de siste markedsrapportene er det for
øyeblikket faktorer som økt utlånsvilje fra bankene,
troen på leieprisøkninger samt nedgang i
bankmarginene og kravet til egenkapital som kan gi
økt fart i transaksjonsmarkedet og yield kompresjon.

Leiemarkedet CBD
Statistikk fra Eiendomsverdi Næring viser at
aktiviteten i leiemarkedet i CBD i andre kvartal falt i
forhold til første kvartal, og var på det laveste siden
andre kvartal 2009 i forhold til antall kvadratmeter.
Leiemarkedet i CBD har historisk ligget foran resten

Q
2 2010

Leiemarkedet i CBD har historisk ligget foran resten
av markedet og i løpet av andre kvartal så vi flere
eksempler på kontrakter bli signert på nivåer over
NOK 3000 per m², selv om disse stort sett ble
signert på relativt små lokaler på noen få hundre
kvadratmeter.

Basert på dette har vi valgt å øke prime leie fra NOK
3000 per m² i første kvartal til NOK 3200 per m² i
andre kvartal. Gjennomsnittlig leie i CBD holdt seg
relativt stabil, men falt til NOK 2330 pr. m² i andre
kvartal i følge Eiendomsverdi Næring. Dette viser at
differansen mellom topp og snitt i CBD nå er
økende, fra å være helt nede i NOK 600 er den nå
oppe i NOK 900 igjen.

De siste rapportene fra arbeidsmarkedet sier at
finans og konsulentbransjen har mest tro på
sysselsetting de neste periodene. Ledigheten er
derimot fortsatt såpass høy i CBD at man må
forvente at ledigheten må krype noe ned før man får
ytterligere prisvekst.
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Leieprisnedgang i andre områder
Etter at statistikken for leiemarkedet viste at
aktiviteten i det generelle leiemarkedet var på sitt
høyeste nivå på to år forrige kvartal, falt aktiviteten
marginalt i andre kvartal til et totalvolum på 151.000
m² fordelt på 171 signerte kontrakter. Aktiviteten så
langt i år viser at vi er på nivå med toppåret 2007.

Gjennomsnittlig leiepris på signerte kontrakter i
andre kvartal for Oslo var NOK 1600 per m², opp fra
NOK 1480 per m² i første kvartal. Indre By Sentrum
og Lysaker var delmarkedene med den beste
utviklingen, mens Nydalen og Bryn/Helsfyr var de
områdene med svakest utvikling i andre kvartal.

Utviklingen i den kvartalsvise leieprisen har vært
forholdsvis volatil det siste året. Ser man derimot på
et glidende 6 måneders snitt, viser tallene at
leieprisene har utviklet seg marginalt positivt de
siste kvartalene. Fra å ligge på NOK 1490 per m² isiste kvartalene. Fra å ligge på NOK 1490 per m² i
andre halvår 2009, var gjennomsnittlig leiepris for
første halvår 2010 på NOK 1540 per m².

Noe mer optimistiske prognoser
Den generelle ledigheten i kontormarkedet i Oslo og
Asker/Bærum holdt seg relativ stabil på ca. 7.5% i
andre kvartal 2010. Kontorledigheten forventes
fortsatt å utvikle seg negativt det neste kvartalet,
men ledighetstoppen er nær. Våre prognoser
forteller for øyeblikket at ledigheten kan øke til
nærmere 8% i inneværende år, for så å falle ned
mot 7% i 2011.

De siste rapportene fra arbeidsmarkedet viser at
antall helt ledige har blitt redusert med 1% de siste
tre månedene, samtidig som flere og flere
arbeidsgivere forventer økt bemanning fremover.
Dette er viktige signaler for leiemarkedet og
ledigheten, som forventes å bunne ut på generelt
basis i andre halvår.

Etter at prime leie lå stabilt på NOK 3000 pr. m² i ett
års tid, økte prime leie til NOK 3200 per m² i andre
kvartal 2010, samtidig virker nedsiderisikoen å være
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kvartal 2010, samtidig virker nedsiderisikoen å være
nærmest fraværende. Våre prognoser for utviklingen
i prime leie indikerer at den vil ligge marginalt over
dagens nivå på NOK 3200 per m² ved utgangen av
2010. For 2011 indikerer prognosene at prime leie
har en oppside på opptil 10% fra dagens nivå.

Prime yield holdt seg stabil på 6.25% i andre kvartal.
Bedringen i kredittmarkedet som vi så gjennom
vinteren forsvant fort når problemene med statsgjeld
dukket opp i EU. Dette førte til at marginene heller
gikk marginalt opp i andre kvartal, mens nedgangen
i 10 års SWAP fortsatte. Våre oppdaterte prognoser
indikerer at prime yield fortsatt kan gå noe ned før
utgangen av året, og fortsette ned til 6.0% i 2011.
Ytterligere bedring i rente- og kredittmarkedet og
eventuelt troen på leieprisvekst kan medføre at
nedgangen i prime yield blir kraftigere enn antatt.

©2010, CB Richard Ellis, Inc.
Side 5

‘06 ‘07 ‘08 ‘09 Per. Q2

Ant. signerte
kontrakter

1083 1158 944 826 546

Antall kvadratmeter

(i tusen)

648 855 734 633 424

Leiekontrakter - Statistikk - Oslo/Bærum/Asker

Snittleie sentral områder - NOK/kvm
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CBD prime leie NOK/m² - nominell prognose
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Oslo Info Eiendoms Info

Oslo Kart

Innbyggere (Stor-Oslo) 1.4 Mill

Innbyggere (Oslo) 584.300

Areal (km² - Oslo) 1.261

BNP pr. capita (NOK - Oslo) 694.600

Arbeidsstyrke (Oslo) 330.000

Arbeidsledighetsrate (Oslo) 3.80%

Kontor areal (m

Prime Yield

Prime Leie NOK/m

Ledighet

Selskapsskatt

Eiendomsskatt

2008 2009

BNP - årlig vekst 1.8% -1.6%

Fastlands BNP - årlig vekst 2.2% -1.6%

Arbeidsledighet - årlig gj.snitt 1.9% 1.7%

KPI - årlig vekst 3.8% 2.1%

KPI-JAE - årlig vekst 2.6% 2.6%

Privat konsum - årlig vekst 1.3% 0.1%

Makroøkonomi
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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 
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Privat konsum - årlig vekst 1.3% 0.1%

Sparerate – nivå 3.4% 7.4%

Fastlandsinvesteringer - årlig vekst 1.0% -11.7%

Oljeinvesteringer - årlig vekst 3.7% 4.6%

Eiendoms Info 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 95 21 85 06
e: pes@cbre.no

areal (m²) 9.3 Mill

6.25%

NOK/m² 3.000

7.5%

Selskapsskatt 28 %

Eiendomsskatt 0.7 %

For ytterligere 
informasjon om våre 

2010E 2011E 2012E

0.6% 1.9% 2.5%

1.6% 2.7% 3.1%

2.7% 2.9% 2.9%

2.5% 1.6% 2.2%

1.4% 1.6% 2.0%

4.1% 3.7% 4.3%

informasjon om våre 
tjenester, vennligst ta 
kontakt med: 

Kjøp/Salg

Christian Hansson
t:  +47 92 23 11 44
e: ch@cbre.no

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

Utleie

Jan R. Herud
t:  +47 93 45 50 00
e: jh@cbre.no

Strukturelle 
transaksjoner  / 
Strategisk rådgivning

John O. Solberg
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CB Richard Ellis is the market leading commercial real estate adviser worldwide - an adviser 
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 
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4.1% 3.7% 4.3%

6.5% 5.5% 4.5%

-5.4% 4.1% 4.9%

-3.1% 2.0% 2.4%

John O. Solberg
t:  +47 99 04 11 88
e: jos@cbre.no

Leietakerrådgivning

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

Verdivurdering

Per Erik Solem
t:  +47 95 21 85 06
e: pes@cbre.no

Porteføljeforvaltning

Gry Orlien
t:  +47 92 65 54 26
e: go@cbre.no

http://www.cbre.no


