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| Juni 2026

Fredsavtaler i prosess og oljeprisen ned. Inflasjonen skal bekjempes med hayere korte renter

Nekkelinformasjon
Juni 202

Kontor Prime Yield
Kontor Normal Yield
Logistikk Prime Yield

Logistikk Normal Yield

KPI, 12m-vekst (mai)

KPI-JAE, 12m-vekst (mai)

Estimater
KPI, juni 2026

KPI, november 2026
Styringsrente, aug. 2026

Styringsrente, desember 2026

Valuta

11,13 EUR/NOK
9,78 USD/NOK
100,7 SEK/NOK
12,9 GBP/NOK
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Juni 26  mnd.
4,75 %
550 %
5,40 %

6,10 %

31%
32%
4,50 %

4,50 %

Renter (vs. 3m Nibor)

o 4,57% 3M NIBOR

> 4,80% 2Y swap
-~ 4,40% 5Y swap

4.17%10Y swap

OSEBX avtar noe med lavere oljepris. Eiendom litt ned

OSEBX, OMX og eiendomsrelaterte aksjeindekser, totalavkastning
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Kilder: Oslo Stock Exchange, SIX, Nasdaqg OMX Nordic, Malling & Macrobond

Ravarepriser faller etter hap om apning av Hormuzstredet

Révarepriser
== QOljepris (Brent crude), USD/bbl, va
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Kilder: Macrobond, Malling & Macrobond

Statsrenter: Hay volatilitet

10-4rs statsrenter
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Kilder: Malling & Macrobond

Kronen bryter viktige nivaer mot euroen

Valutakurser
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Kilder: Malling & Macrobond
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| Kommende méanedspubliseringer

Trykk pé tema for & hoppe direkte til kaplttelet Kalender for relevante publiseringer neste méaned
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| Fjerning av verdsettelsesrabatter treffer eiendom

Fritidsboliger treffes mest sannsynlig hardest, men formuesskattesatsen blir avgjerende for effekt

Et mal om mer forutsigbarhet og ensartet verdsettelse

Formuesskatt

« Enighet om:
« Stabilitet og forutsigbarhet er viktig

Effektive marginale formuesskattesatser fra 2012
og kommisjonens forslag til endringer

1,2 1,2
» Uensartet verdsettelse er en sentral N e — - !
utfordring 1 \ 1
« Et realistisk kompromiss innebaerer at 08 \.'\‘ 08
formuesskatten bestar, men reduseres Ao N\
06 — \ 0,6
/

*Forslag: 0,4 - 0,4
« Fjerne alle verdsettelsesrabatter R K /e 02
* Noe gkt bunnfradrag ' ’
* Nytt bunnfradrag for primaerbolig 0 0
. Sats: 0,25 - 0,75 pst. 2012 2015 2018 2021 2024 2027

« Forbedringer i formuesgrunnlagene

--- Primaerbolig

Bankinnskudd Aksjer
Neeringseiendom Primaerbolig hay verdi
--- Sekundaerbolig
Kommisjonens forslag

Kilde: NOU 2026: 9

En veldig enkel beregning av formueseffekt pa et naeringseiendomsbygg

Vi antar et kontorbygg (AS) til dagens verdi p& 100 mill. kroner med 50% gjeld.
Dagens verdsettelsesrabatt er 20% for neeringsbygg, aksjerabatten kommer i
tillegg.

Gitt forslaget til Skattekommisjonen, hvor rabatten fjernes, vil netto
formueseffekt sterkt avhenge av ny formuesskattesats, se tabellen under.

Dagens system 24 mill. Ca. 1,1% 264 000 kr
Forslag - lav sats 50 mill. 0,25 % 125 000 kr
Forslag - hay sats 50 mill. 0,75 % 375 000 kr

* Forslaget til Skattekommisjonens effekter pa eiendom er betydelige og eiendom treffes
via ulike kanaler. | sum innebzerer forslaget en provenygkning (skatteskjerping) anslatt
til 2,7 mrd. kroner, men med en mindre effekt pa kort sikt pa grunn av overgangsregler
og tilpasninger.

To forbehold er sveert sentrale. Formuesskattesatsen (0,25-0,75 %) er ikke fastsatt, noe
som gir stor spennvidde i faktisk effekt, og forslaget skal pa haring. Ikke overraskende
kommer det til 8 bli krevende & finne en politisk enighet.

Malling

Oppsummert er det foreslatt at alle verdsettelsesrabatter fjernes og
formuesskattesatsen reduseres. For primaerboliger vil billigere boliger komme gunstig,
mens dyrere boliger komme skjerpende ut. Strengere bo-/eiertidskrav kan treffe
mindre boliger relativt strengere. For fritidsboliger er det en betydelig skatteskjerpelse
med hgyere verdsettelse og gevinstbeskatning ved salg. Effekten pé& naeringseiendom
vil i sterre grad avhenge av skattesats.

Verdt & merke seg er ogséd MVA-gkning pa 12 til 15%, som blant annet treffer hotell. Det

er ogsa foreslatt full MVA pa korttidsutleie (Airbnb) som kan vri etterspgrselen mer mot
hotell.



| Norges Bank fortsetter & skru opp realrenteanslagene

En strammere pengepolitikk er nadvendig for a bringe inflasjonen ned igjen

Den siste rentebanen impliserer en viss sannsynlighet for styringsrente pa 4,75%

Norge: Styringsrente, inkludert Norges Banks anslag
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Kilder: Norges Bank, Malling & Macrobond

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Realrenten har steget til rundt 1,5%, tilsvarende nivaene vi sist sa i 2024

Norge: Realstyringsrente, inkludert Norges Banks anslag
=—=PPR 2/26 PPR 1/26 === PPR 4/25
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*Realrenten er beregnet som styringsrente - KPI-JAE
Kilder: Norges Bank, Malling & Macrobond

For andre gang pa rad reviderte Norges Bank opp rentebanen, om ikke like betydelig
som i mars. Rentebanen topper ut pa 4,55% i hast, hvilket impliserer én renteheving,
mest sannsynlig i august, og 20% sjanse for ytterligere en renteheving til i lgpet av

hasten. Ved utgangen av 2026 er revisjonen siden desember pa ca. 1 prosentpoeng.

«Enkelte av medlemmene» i rentekomiteen ville heve renten allerede n&, kom det frem i
referatet, noe som understreker at Norges Bank heller vil heve mer enn mindre.
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* Realstyringsrenten, styringsrenten fratrukket underliggende inflasjon, kan pad mange
mater ses pa som hvor restriktiv pengepolitikken er. | begge de to siste rentebanene er
anslaget pa realstyringsrenten hevet og ventes na a ligge péa rundt 1,5% gjennom de
neste arene.

* Foruten 2024-2025, er dette det hgyeste nivaet siden finanskrisen og bar tolkes i
retning av at Norges Bank gnsker & kjere en kontraktiv pengepolitikk for &8 bremse
aktiviteten i skonomien for & bringe inflasjonen tilbake til malet.



Pengepolitikk | Norges Bank fremdeles lengst unna 8 né sitt mal

En inflasjon pa 3% og normal kapasitetsutnytting gir ingen god maloppnaelse

En enkel indikator pa sentralbankenes maloppnaelse: inflasjon og produksjonsgap Realstyringsrentene betydelig heyere i Norge og USA enn i Sverige og EMU
Global: Sentralbankers distanse fra pengepolitiske mal* Global: Sentralbankers reelle styringsrenter*
== Norge == Sverige == EMU -~ USA == Norge == Sverige == EMU -~ USA
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*likevektet sum av inflasjon- og produksjongap *styringsrente minus underliggende inflasjon
Kilder: Malling & Macrobond Kilder: Malling & Macrobond
* For avurdere og sammenlikne, sentralbankenes méaloppnéelse, kan vi bruke en veldig *  Med relativt lik utvikling i méloppnaelse over tid, er det ikke merkelig at
enkel indikator. Alle sentralbankene har et inflasjonsmaél p& 2%, men de skjener ofte mot realstyringsrentene ogsé felger hverandre noksa tett over tid.

aktiviteten i gkonomien, enten implisitt eller eksplisitt (som Norge og USA).
* De siste arene har riktignok bédde Norge og USA ligget betydelig over Sverige og EMU,

* Ved & likevekte avstanden fra inflasjonsmalet og produksjonsgapene i de ulike landene blant annet som felge av at inflasjonen har veert hayere.
ser vi bade at utviklingen over tid ofte er veldig lik, men ogsa at Norge fremdeles ligger
over de gvrige landene.
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inflasjon | Underliggende prisvekst har bitt seg fast godt over mélet

KPI-JAE steg 3,4% i mai. Norges Bank vurderer det underliggende prispresset som litt sterkere enn ventet

Momentum-malene viser at den underliggende prisveksten ikke lenger avtar

Norge: KPI-JAE momentum
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Kilder: SSB, Malling & Macrobond

Alle mal pa underliggende inflasjon ligger samlet rundt 3-3,5 %

Norge: Mal pa underliggende inflasjon

Hoy/Lav == KPI-JAE == Average Underlying inflation = KPIXE = Trimmet snitt

== KPI-JAE-XADM
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Kilder: SSB, Malling & Macrobond

* Sesongjustert manedsvekst (1, 3 og 6 mnd.) ligger nzer 3-3,5 % i arlig rate, pa linje med
tolvmanedersveksten.

» Etter en tydelig nedgang gjennom 2023-2024 har takten flatet ut, og de korte mélene
peker ikke lenger ned.

* Seig inflasjon betyr at Norges Bank er szerlig pa vakt mot ytterligere inflasjonsdrivende
impulser.
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+  KPI-JAE, KPIXE, trimmet snitt og de @vrige indikatorene gir samme bilde- prispresset er
bredt basert.

* Importert konsumvareinflasjon har tiltatt, mens innenlandsk vare- og tjenesteprisvekst
dempes bare svakt.

* Avstanden ned til inflasjonsmalet pa 2 % er fortsatt betydelig.



Utsikter | Inflasjonen ventes tilbake pa méalet farst mot 2028-2029

Hey kostnadsvekst holder prisveksten oppe, Norges Bank signaliserer at renten trolig settes videre opp

Norges Banks anslag viser en langsom vei ned mot inflasjonsmalet Forsyningskjedene ser en oppsiderisiko for vareinflasjonen
Norge: Inflasjon, total og underliggende Norge: Produsentpriser og globalt press i forsyningskjeder
= KP|-JAE == KPI == Global supply chain pressure index (lagged 4m), va == PPI, total innenlandsk, ha
8 8 5 35
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Kilder: SSB, Malling & Macrobond Kilder: New York Fed, SSB, Malling & Macrobond
* Béade KPI og KPI-JAE ventes gradvis ned, men 2 %-malet nas farst mot slutten av * New York Feds indikator for press i forsyningskjedene har historisk ledet
anslagsperioden. vareinflasjonen og norske innenlandske produsentpriser stiger na raskere.
* Hay lgnns- og kostnadsvekst gjer at prispresset avtar sakte, til tross for et hgyt * Uroi Midtesten og okt fraktrisiko kan lgfte importprisene, som allerede er noe sterkere
renteniva. enn ventet.
* Far Norges Bank rett i sine anslag, vil det da ha veert ni ar med inflasjon over malet. * Fornyet press i forsyningskjedene vil gjgre nedgangen i inflasjonen mer usikker.

Dette er godt i trdd med vare anslag fra den siste Markedsrapporten.
9 Malling



| Kapasitetsutnyttingen er neer normal, men nedtur i vente

Norges Banks anslag tilsier en kapasitetsutnytting som kan naerme seg finanskrisen og oljenedturen

Produksjonsgapet og Regionalt nettverk peker mot et naer normalt niva

Norge: Ulike mal pa kapasitetsutnytting
=—= Norges Bank, produksjonsgap, ha Regionalt nettverk, kapasitetsutnytting, va
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Kilder: Norges Bank, Malling & Macrobond

Olje og konsum ventet a bidra til mindre press i gkonomien

Norge: Bidrag til kapasitetsutnytting fra naeringer, Norges Banks anslag

== Husholdningenes konsum Boliginvesteringer === Offentlig ettersparsel
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*Kapasitetsutnyttingen er beregnet med et HP-filter
Kilder: Norges Bank, SSB, Malling & Macrobond
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Norges Banks produksjonsgap og bedriftenes vurderinger i Regionalt nettverk gir
samme bilde.

Etter flere &r med hgy utnyttelse er kapasiteten pa vei ned mot et normalt niva.

Med lite slakk i gkonomien kommer det liten drahjelp til & dempe prispresset.
Anslagene peker né i retning av betydelig mer ledig kapasitet i gkonomien...

Malling

... drevet av en nedgang i oljeinvesteringer og lavere vekst i husholdningenes konsum.

Vi har forsgkt 8 detaljere opp i hvilke sektorer Norges Bank ser for seg at det blir mindre
press i tiden fremover. Dette er ingen gvelse med to streker under svaret, men indikerer
blant annet at sentralbanken ser for seg mindre bidrag fra de sektorene som har géatt
sterkest siste tiden, men som responderer minst pa rentehevinger.

Boliginvesteringene er ventet & vokse raskere enn egen trend de neste arene. Risikoen
er pa nedsiden.



Arbeidsmarkedet | Arbeidsmarkedet indikerer ikke reallannsvekst

... men det far de fleste likevel. Resultatet er hayere inflasjon og renter

Ettersperselen etter arbeidskraft har tydelig flatet ut siste arene Stramheten i arbeidsmarkedet tilsier at det ikke er forenlig med kjgpekraftsforbedring
Norge: Ettersporel og tilbud i arbeidsmarkedet Norge: Stramhet i arbeidsmarkedet og reallannsvekst
B Sysselsatte personer m Ledige stillinger == Stramhet i arbeidsmarkedet* va == Reallgnnsvekst, ha
2,65 2,65 2,5 4
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2,55 > 2,55 10
0,5 1
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-0,5 0
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Data for aldersgruppen 25-74 ar * forskjell mellom ettersparsel og tilbud av arbeidskraft (25-74 ar), standardisert
Kilder: SSB, NAV, Malling & Macrobond Kilder: SSB, Malling & Macrobond
* Etannet mal pé temperaturen i arbeidsmarkedet, enn & se pé arbeidsledigheten, er & * Over tid er det sterk sammenheng mellom stramheten i arbeidsmarkedet (differansen
forsgke fange opp béde tilbudet og ettersparselen etter arbeidskraft. pa forrige graf) og reallannsveksten. Tenk pa det som at man far lann som fortjent.
* Tilbudet er gitt fra arbeidsmarkedsdeltakelsen, mens ettersparselen kan summeres * |etforsek pa a si noe om hvilken reallannsvekst som er forenlig med dagens press i
med sysselsatte og bedriftenes ledige stillinger. Forskjellen mellom tilbud og arbeidsmarkedet, peker den siste svakere utvikling mot at presset er under et historisk
ettersparsel vil svinge med tid og konjunkturer og avstanden sier noe om presset i gjennomsnitt, noe som ogsa bekreftes av Norges Banks regionale nettverk.

arbeidsmarkedet: liten avstand = hagyt press, og vice versa.
* Det skulle tilsi at det ikke ville veert rom for kjgpekraftsforbedring, noe det likevel er

" Malling utsikter til & bli. Resultatet er videre press pé bedriftenes kostnader og ekt inflasjon.



| Store forskjeller mellom @st og vest
Tilbudet av boliger til salgs i Oslo har eksplodert, med tiltakende liggetider og fallende priser

Antallet boliger til salgs i Oslo hayest siden GFC Salgstiden er for ferste gang kortere i Stavanger
Norge: Antall boliger tilgjengelig for salg Norge: Gjennomsnittlig liggetid fer salg, i dager
== Oslo == Stavanger m/omegn == Oslo == Stavanger m/omegn
* Det er store skifter i boligmarkedet om dagen,
100 100

og forskjellene mellom @st og vest kunne

nesten ikke veert tydeligere. 4000 4000 80 80
3000 3000
* Mens et eksport- og turistpreget Vest-Norge 60 ] 60
fremdeles gar unna har det begynt & bremse 2000 2000 40 4“ J\,,\. 40
betydelig opp i Oslo. X e p
ydelig opp i 1000 v 1000 20 T \"‘W‘ Y
0

» Konvertering av bygarder og salg av leiligheter 0

. ; o . : . 0 0
i Oslo har bidratt til & gke tilbudet av boliger til 2005 2010 2015 2020 2025 2005 2010 2015 2020 2025
salgs | hovgdstaden 09 med foreslatte Kilder: Eiendom Norge, Malling & Macrobond Kilder: Eiendom Norge, Malling & Macrobond
skatteendringer kan de veere en tendens som
L Boliger i Stavanger selges i snitt 5 % over takst Lagerbygging tilsier fall i boligprisene i Oslo fremover
* Basert pa en markedsdynamikk hvor flere . . . , o ,
boliger er for salg og liggetiden blir lengre, kan Norge: Boligsalgspris over/under prisantydning Oslo: 30I|gprlser og _Iager av usollgtelbollger
vi ikke utelukke av boligprisene i Oslo vil falle == Oslo == Stavanger m/omegn == Endring, usolgte boliger, va == Boligpris, ha
den neste tiden. , 3
6 % 6 000 antall,s.]. % m/m, s.].
» Avkastningen pa utleieboliger er fremdeles 4 4 2
. ; 0 , (! ‘; ’ : 1
svak, etter betydelige kostnadsgkninger, noe p 1 " M ; M
T« . ) 2 A/ 2 . _, _j Noo .L\_\ -
som ogsa vil legge ytterligere press pa Y \\/ 200 v v ‘
leieprisene etter hvert som tilbudet av 0 7 M 0 x -1
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Kilder: Eiendom Norge, Malling & Macrobond Kilder: Eiendom Norge, SSB, Malling & Macrobond
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Markeder

(Jkte renter presser kontoryielder opp,
mens andre segmenter star stott

Tilbake til oppsummering
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| Dempet ettersparsel, moderat leieprisvekst og reprising av yielder

Utnyttelsen av kontorareal er pa sitt hayeste, og kontoransatte estimeres a bruke 20 kvm per ansatt i dag

==
]

Kontorledighet juni ‘26 (*25)
7,5 % (7,9 %)

Kontorleiepriser gj.snitt/A-kat*, Q126
2990/ 5060

En estimering av antall kvadratmeter per ansatt
for kontoransatte i Mallings kontorklynger viser at
utnyttelsen av kontorareal nd er pa sitt hayeste i
maleperioden med om lag 20 kvm per ansatt.

Nedgangen etter pandemien kan ved farste
gyekast virke overraskende liten, men kan
forklares av sterk sysselsettingsvekst i perioden
2021-2022 og rigide leiekontrakter som hindret
rask arealreduksjon. Hybrid arbeid har med andre
ord ikke fort til et engangsfall i ettersparselen.
Fremover venter vi en stabil utvikling av
utnyttelsen av kontorareal med omtrent 20 kvm
BTA per ansatt.

Malling

Estimert antall kvm (BTA) per kontoransatt i Malling sine kontorklynger viser at utnyttelsen av kontorareal er pa sitt hayeste

Norge: Estimert kvm per ansatt, Malling kontorklynger Stor-Oslo
== Estimert kvm per kontoransatt med Mallings kontorklynger
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*Justert for kontorledighet. Kilder: Matrikkelen, Skatteetaten, Malling & Macrobond

*A-Kategori tilsvarer topp 15% av signerte leieavtaler (Arealstatistikk).



| Oppjustering av kontor prime yield til 4,75 % i juni

Vi oppjusterer prime yield for kontoreiendom til 4,75 % og estimerer en prognosetopp pa 5 % i 2027

Prime Yield

4,75 %
+0.15 pp. fra mai

Normal Yield

5,50 %
+0.20 pp. fra mai

Kontoryielder i utvalgte omrader

== CBD Prime Yield = =CBD Normal Yield Helsfyr Prime Yield

575
5.50
5.25
5.00
4.75
4.50
4.25

Kilde: Malling & Macrobond

Lysaker Prime Yield Drammen Prime Yield
5.75
%
5.50 7
’
525 @ e e e e e e e e e e oo
5.00
4.75 /_/
4.50
4.25
Jul Sep Nov Jan Mar May Jul
2025 2026
15 Malling

Ledighet per juni. 2026 (juni. 25) og indikative kontorleier

(juni. 26) i Stor Oslo —
Klynge Ledighet Normal leie* -Ire(;:f’: pr(){;)jleskt—
leie***
Asker 1% (8 %) 1800 -2000 2400 3200
Sandvika 1% (7 %) 1800 -2 200 2600 3200
Fornebu 8% (10 %) 2 000-2500 2700 3200
Lysaker 8 % (8 %) 2400-2800 3200 3500
Skeyen 7% (8 %) 3200 -3800 4300 4500
Earllsekvnglngsparken 2% (0 %) 2200-2800 3200 3500
Majorstuen 2% (2 %) 3000-3700 4800 5000
\//ﬁjc ﬁ(’;ﬁ;fﬂ“ 9% (8 %) 4500 -5500 6500 7000
Kvadraturen 6% (5 %) 3200-4000 5000 5300
Indre sentrum 7% (8 %) 3400-4000 5200 5300
Indre sentrum @st 6 % (8 %) 3000 -3600 4300 4500
Bjervika 3% (2 %) 4500 -5000 6200 6500
Nydalen 3% (6 %) 2300 -2800 3200 3700
Dkern 14 % (18 %) 2000 -2500 2600 3400
Helsfyr/Ensjo 1% (11 %) 2200 -2600 3000 3500
Bryn 13 % (14 %) 2000 -2500 2650 3100

Kontorleiepriser, Stor-Oslo

Kontorleiepriser, Stor-Oslo, 2-kvartalers rullerende snitt

== Stor Oslo == Sentrum == Randsone @st -~ Randsone Vest

4000 Kr/ 4000
3750 3750
3500 3500
3250 3250
3000 3000
2750 2750
2500 2500
2250 2250

2000 2000
1750 1750

1500

1500

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Kilder: Arealstatistikk, Malling & Macrobond

Siste signerte leieavtaler

Leietaker ﬁltirnegsese/ St?[rrzze)lse
DpmalowlsGoe'S/ - 4500-s650
Mittanbud Marketplaces K/T;(}igfsfulj\leannsens vei 12/ ~ 2800
Deep Ocean Verkstedveien 3 / Skayen ~1500
Utleiemegleren Karenslyst Allé 16 / Skeyen ~ 1400

* ) *x [ *xx fxkxx Eor forklaring, se Link


https://malling.no/definitions

| Venter uendret yieldutvikling det neste aret

D

Lager- og logistikkledighet juni 26 (‘25)
55 % (4,9 %)

Lager og log. gj.snitt/A-kat, H2 ‘25
1435 /2225

Med fortsatt sterk investorinteresse og
tidligere reprising av lager og logistikk-
eiendommer, venter vi at prime yield for
lager og logistikk holdes uendret det neste
aret, til tross for en hgyere rentebane.

Logistikk stettes av en kombinasjon av
strukturelle og konjunkturelle drivere,
robust forbrukeretterspersel, tilpasninger i
forsyningskjeder og ringvirkninger fra gkte
forsvarsutgifter, noe som ventes a holde
logistikkyieldene stabile mens
kontoryieldene stiger.

Malling

Tross heyere rentebane, venter vi uendret yieldutvikling for lager og logistikksegmentet

Vi venter at prime yield for lager og logistikk holder seg uendret det neste aret, mens kontoryieldene er ventet a stige noe

Norge: Ledighet og yielddifferanse, kontor vs logistikk

4,0

3,5

3,0

25

2,0

1,5

1,0

Oslo ledighet: kontor vs logistikk, va Prime yield: Oslo CBD kontor vs Berger logistikk, ha
0,4
pp. pp.
0,5
A v’ =y
/ y \
/ Y 0,6
74
- 4
h 4 0,7
4
v \

[\ N ‘ "

: aw
0,9
1,0

1,1

sep jan mai sep jan mai sep jan mai sep jan mai sep jan mai sep jan mai sep jan mai sep jan
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Kilder: Malling & Macrobond

Kilde: Arealstatistikk, Malling



Prime Yield
5,40 %

uendret fra februar

Normal Yield
6,10 %

uendret fra februar

Lager- og logistikk-yielder, Stor-Oslo

== Berger Prime Yield
Liertoppen Normal Yield

| Strukturell medvind og handelsdrevet ettersparsel

Sma endringer i ledigheten som skyldes noen enkelteiendommer

Klgfta Normal Yield == Vestby Normal Yield

6,75 6,75
6,50 % 6,50
6,25 6,25
6,00 6,00
5,75 575
5,50 ~ 5,50
5,25 5,25
5,00 5,00

jun jul aug sep okt nov des jan feb mar apr mai jun jul

2025

17 Malling

2026
Kilder: Malling & Macrobond

Ledighet per juni. 2026 (juni. 25) and indikative hgytlager
leier (>6 m) (juni. ‘26) i Stor Oslo

Klynge Topp- Typisk

. - s
(Snitt per klynge) Ledighet Normal leie leie** p|r§i:]f*lit
Oslo Sentrum 6 % (4 %) 1550 -1675 1825 2025
Oslo Nord 6% (4 %) 1345 -1450 1570 1685
Oslo Ser 4% (6 %) 1175 -1275 1375 1485
Oslo Vest 5 % (6 %) 1200 -1305 1460 1670

Indikative lager og logistikkleier, Stor-Oslo, NOK/m?2/ar

Normal leie (Lav- Hay) A Toppleie Prosjekt leie

1800

1600
AAAa
A A AA, ,,.aA
1400
A
AAAAAA 1200

AAAAAAAA
1000

800

600

2019 Q1 20200Q1 202101 202201 202301 202401 202501 2026 Q1

Logistikkledighet, Stor-Oslo

== Stor-Oslo =~ Oslo Sentral == Oslo Nord Oslo Sgr == Oslo Vest
70 7,0
%

6,5 6,5

6,0 6,0

55 / 55
v

50 \ / 50

45 §/§ 45

4,0 4,0

3,5 3,5

mai jun jul aug sep okt nov des jan feb mar apr mai jun
2025 2026

Kilder: Finn.no, Malling & Macrobond

* ) *x [ *xx fxkxx Eor forklaring, se Link


https://co.malling.no/hubfs/Segmentrapport%20lager-%20og%20logistikk/2603%20Lager%20og%20Logistikkrapport.pdf
https://co.malling.no/hubfs/Segmentrapport%20lager-%20og%20logistikk/2603%20Lager%20og%20Logistikkrapport.pdf
https://co.malling.no/hubfs/Segmentrapport%20lager-%20og%20logistikk/2603%20Lager%20og%20Logistikkrapport.pdf
https://malling.no/definitions

| RevPAR fortsetter & stige og 2026 har tatt hoteller til nye nivéer

Feriesegmentet driver ettersparselen, og romdagn i 2026 overstiger de tre foregaende arene

w
o
RevPAR Norge, april 2026

830 kr

(12 maneders rullerende snitt)

Endring
+7,2% (12-ménedersvekst)

» RevPAR for norske hoteller fortsetter a
stige til nye rekorder og er na pa de
heyeste nivaene registrert. Veksten er
drevet av ferie-segmentet fra nasjonale og
internasjonale reisende.

» Utsiktene er fremdeles positive, med sterk
etterspersel fra bade innenlands- og
utenlandsmarkedet, seerlig innen
feriesegmentet. Dette er i trdéd med vare
anslag fra Markedsrapporten.

Les vdr siste sektorrapport for hotellmarkedet

18 Malling

Utvikling solgte romdegn i Norge for utvalgte ar, relativt til 2019-nivaer

== 2026 == 2025 == 2024 -~ 2023

prosent
22,5

20,0
17,5
15,0
12,5
10,0
75
50

2,5

0,0 -

-2,5
jan feb mar apr mai jun jul aug sep okt nov des

Merk: Vi benytter to kilder for hotelltall. Benchmark Alliance publiserer tall tidligere enn SBB, men nivaer kan ikke oppgis. SSB-tall publiseres med én maneds etterslep, men her kan vi republisere nivéer.


https://co.malling.no/hubfs/Segmentrapport%20hotell/2602%20Hotellrapport.pdf?utm_campaign=340115677-Sektorrapport%20for%20hotellmarkedet&utm_medium=email&_hsenc=p2ANqtz-9DyjGY_AzzMNA658LRULbnPNWe63MUJmSchnIeuoHwVjjmNn0yjN9Kdj3JM_mTHWiQBumQtP6KTKt3BdrenCSQYmM3zzbwmhzwbJFVdA4vVa3Trhk&_hsmi=128329216&utm_content=128329216&utm_source=hs_email

| Forelagpige tall for mai viser derimot en utflating for de store byene

Noe av dette kan veere midlertidig og skyldes effekter av hotellstreiken tidligere i vares

Gjestedagn i Norge, april
Ferie 0.1%

Yrke 5.0 %
Konferanse 4,4 %

sammenliknet med april 2025

Losjiomsetning i Norge, april
10.2 %

sammenliknet med april 2025

Gjestedegn for utenlandske reisende flater ut

Antall romdegn i Norge for utenlandske statsborgere

1,30 . 1,30
millioner, sesongjustert

1,25 1,25
1,20 1,20
115 1,15
110 1,10
1,05 1,05
1,00 1,00
0,95 0,95
0,90 0,90
0,85 0,85
0,80 0,80
0,75 0,75
jan  mai sep jan mai sep jan mai sep jan mai
2023 2024 2025 2026

Kilder: SSB, Malling & Macrobond

21 Malling

Endring i RevPAR, ADR og belegg for mai. 26/mai. 25

Omréde RevPAR% AR Belegg op
Oslo -0,4 5,8 -4,5
Bergen 1,8 12,3 -0,3
Stavanger -12,6 2,7 -10,9
Trondheim -18,9 5,9 -16,5
Tromsg 14,7 -0,8 7,2
Kristiansand -11,8 -6,5 -4,5
Bode 23 1,3 0,6
Gardermoen -5,9 -2,5 -2,3

Kilde: Benchmark Allicance

Gjestedegn i Norge, etter formal

Gjestedagn pa norske hoteller, etter formal

== Kurs, konferanse Yrke Ferie, fritid
1,75 1,75
millioner degn, sesongjustert
1,50 1,50
1,25 1,25
1,00 1,00
0,75 0,75
0,50 0,50
0,25 P AN—AW 0,25
0,00, . . . . . . -~ 0,00
jan  mai sep jan mai sep jan mai sep jan mai
2023 2024 2025 2026

Kilder: SSB, Malling & Macrobond

Losjiomsetning i Norge, mrd. NOK

Losjiomsetning pa norske hoteller

2,5 2,5
24 milliarder NOK, sesongjustert 24
2,3 2,3
2,2 2,2
211 2/
2,0 2,0
1,9 1,9
1,8 1,8
1,7 1,7
jan mai  sep jan mai  sep jan mai  sep jan mai
2023 2024 2025 2026

Kilder: SSB, Malling & Macrobond

Merk: Vi benytter to kilder for hotelltall. Benchmark Alliance publiserer tall tidligere enn SBB, men nivaer kan ikke oppgis. SSB-tall publiseres med én maneds etterslep, men her kan vi republisere nivéer.


https://co.malling.no/hubfs/Segmentrapport%20hotell/2602%20Hotellrapport.pdf?utm_campaign=340115677-Sektorrapport%20for%20hotellmarkedet&utm_medium=email&_hsenc=p2ANqtz-8HvzKmSIfMHpqlqrT01H1BmjdYYHEHXcXMXiK4loYkM0x_yaONFgL_N0o_0JT52QuUDI008TxpOqo_vGLuR9GhZ_PITb5Z-VYmP2r5gr29at2NUxY&_hsmi=128329216&utm_content=128329216&utm_source=hs_email

Varehandel | Omsetningen for detaljhandel steg videre i april

Fortsatt gode utsikter med husholdningenes forbrukskonsum som sterste driver, men svakere vekst enn i fjor

Y=

LLLl

Omsetningsvekst detaljhandel
4,7 % i april

Endring
0,9pp (M/m) / -1,4pp (12-m endring)

* Omsetningen for detaljhandel fortsetter 3
vokse etter en solid vekst i 2025. God vekst
i husholdningenes inntekter og et hayt
renteniva gjer at mer av inntektene brukes
til forbruk som ikke er kredittunge.

* Som omtalt i var siste markedsrapport
forventes dagligvare- og
nedvendighetssegmentet a levere den
mest robuste utviklingen, stattet av stabil
etterspersel og begrenset eksponering mot
nettkonkurranse og geopolitisk usikkerhet.

22  Malling

Omsetningsvekst i detaljhandelen, utenom kjgretay

Norge: Omsetningsvekst i detaljhandelen, utenom kjgretay
B Omsetning i detaljhandelen == Gjennomsnitt fra 2000

12m-vekst, %

jan feb mar apr mai jun jul aug sep okt nov des jan feb mar
2025 2026

w

N

—_

Kilder: SSB, Malling & Macrobond



| Fremdeles god vekst innen de fleste segmenter

Husholdningenes kjgpekraft ledes i starre grad mot kjep av varer og tjenester enn boliginvesteringer

Prime Yield, Kjgpesenter
5,85 %

uendret fra mai

Prime Yield, Big Box
550 %

uendret fra mai

Varehandel-yielder, Stor-Oslo

== Oslo Big Box Prime Yield Oslo Big Box Normal
Oslo Kjegpesenter Prime Yield = = Oslo Kjgpesenter Normal
Oslo Dagligvare Prime

750
726 T = s s sssssss== e ——
7,00

6,75

6,50

6,25

6,00 [ —

5,75 |

5,50

jun  jul aug sep okt nov des jan feb mar apr mai jun
2025 2026

7,50
7,25
7,00
6,75
6,50
6,25
6,00
5,75
5,50

Kilder: Malling & Macrobond
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Norge: Detaljhandel, sektorer

Volumutvikling innenfor ulike detaljhandelssektorer

= Matvarer == Husholdningsvarer == |KT-utstyr ~— Sport, fritid ~—— Annet

130 . ; ~ 130
195 volumindeks, jan. 2020 =100 125
120 120
15 15
10 A 10
105 Y | 105
100 J*(T_'_%m‘; 100
95 95
90 90
85 85
80 80
75 75
2022 2023 2024 2025 2026
Kilder: SSB, Malling & Macrobond
Segment Normal leie* Toppleie**
High Street Prime (Karl Johan) 8000 -15000 30000
Big Box Prime 1800-2 300 2700

Netthandelen (inkl. Klikk & Hent) vokser fremdeles

Norge: Detaljhandelsomsetning, sektorer
== Kleer == Dagligvare == Netthandel = Sport

220
205
190
175
160
145
130
15
100
85
70

volume indeks 220
2019=100 205
190
175
160
145

130

AM 15

aa A Sy S A te=sl— 100
_,.,-f-"’// 85

70
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Kilder: SSB, Malling & Macrobond

Dagligvareomsetningen falt i mai, men hensyntatt
sesongvariasjoner er omsetningen opp

Stor-Oslo: Omsetning i dagligvarebutikker, per maned
2026 == 2025 == 2024

10,0

75

5,0

2,5

0,0

-2,5

-5,0

-7.5

10,0
12-m vekst, %

75

A\ A

PANYA NN AN [\ AN
\

-75
jan feb  mar apr mai jun jul aug sep okt nov des

Kilder: Plaace, BankAxept, Malling & Macrobond

* [ xx ) 2% [ 2% For forklaring, se Link


https://malling.no/definitions
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| Bygéarder blir solgt til ca. 30 % rabatt pa bruktboligprisene

... men utsikter til et tregere Oslo-marked kan fare til at rabatten ma gke

A\

Bygardsrabatt Oslo, 2023-2026
31%

Vifanger opp bygardstransaksjoneri det norske
eiendomsmarkedet, hvor markedsverdien overstiger
50 millioner kroner.

Selv om det kan veere en krevende gvelse &
sammenlikne kvadratmeterpriser for bygarder som
selges med statistikk for bruktboligpriser. Likevel gir
bildet et tydelig tegn til at bygardene omsettes med
en rabatt mot den gjennomsnittlige
kvadratmeterprisen for bruktboliger
(enkeltleiligheten).

| gjennomsnitt har rabatten de siste arene ligget pa
rundt 30 %, som indikert i figuren.

@kt verdsettelse av sekundaerboliger, kombinert
med okte kostnader ved utleie og lavere
driftsmargin har mest sannsynlig fert til at flere har
solgt bygarder eller konvertert disse til
enkeltleiligheter og solgt dem péa det apne
markedet.

Malling

Gjennomsnittlig bruktboligpris og faktiske bygardssalg i Oslo. Pris per kvm

e Bygarder Bruktboliger
140 000
120 000
°
o °
100 000
d °
° °
80 000 () ®
¢ °
® °
°
°
60 000 s ° ° © 4 o
° e o o o
o °
40 000 ® °
° ®e °

20 000

0

27.08.2022 15.03.2023 01.10.2023 18.04.2024 04.11.2024 23.05.2025 09.12.2025 27.06.2026

Kilder: Eiendom Norge og Malling



Bolig | Reelle finanskostnader tar snart igjen boligyieldene i Oslo

Yieldene fortsetter a stige sa smatt, ettersom leiene na vokser raskere enn prisene. Vi venter dette fortsetter

Boligyield Oslo, 1. kvartal 2026

3,9 %
opp fra 3,8 % i 4. kvartal

Leieprisvekst Oslo, 1. kvartal 2026

7,6 % (ar/ar)
opp fra 6,3 % i 4. kvartal

Boligyield i Oslo og reell finanskostnad. Prosent

- Reell finanskostnad =—=0Oslo

4,0
35 W
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

4,0
35
3,0
2,5
2,0
1,5

1,0

0,5
0,0

Arlig leie per kvadratmeter, leiligheter i Oslo, mai 2026

Endring siste

Gj.snitt

Antall rom Gj.snitt leie, kr °
ar, kr starrelse
1-roms (15-25kvm) 7941 -39 20
2-roms (26-40kvm) 6 040 277 34
3-roms (41-60kvm) 5004 345 50
4-roms (61-85kvm) 4 397 146 7
Leieprisvekst, storbyer. 4-kvartalsvekst, prosent
Leieprisvekst, storbyer
B Oslo m Bergen m Stavanger = Trondheim
150 4-kvartalersvekst, % 150
12,5 12,5
10,0 10,0
7.5 75
5,0 5,0
2,5 2,5
0,0 0,0
-2,5 -2,5
Kv.1
2026

Kilder: Eiendom Norge, Malling & Macrobond

Boliger langs kysten selges langt over prisantydning

Awvik pris/prisantydning, bruktbolig

B Oslo m Bergen B Stavanger m/omegn I Trondheim ' Total

6
%, sesongjustert

5 5
4 4
3 3
2 2
1

; 0

mai

. N
2026
Kilder: Eiendom Norge, Malling & Macrobond
Prisimpulsene for igangsetting begynner bli positive

Oslo igangsetting av bolig og boligpriser
=—=Igangsettinger, va
== Forskjell i vekst i bruktboligpriser og byggekostnader, ha

700000 antall, arlig rate 12m-vekst % 25
600000 gjattet ’ 20
500000 15
400000 10
300000 - g
200000 = 5
100000 10

0 -15
-100000 -20

2010 2015 2020 2025

Kilder: Eiendom Norge, SSB, Malling & Macrobond

Kilder: SSB, Finn.no. Eiendomsverdi, Eiendom Norge og Malling



Transaksjonsmarkedet

Kontor og handelseiendom mest omsatt, etterfulgt
av lager og logistikk

Tilbake til oppsummering




Kontor og handel mest omsatt hittil i ar, etterfulgt av lager og logistikk

Transaksjonsvolum (>50 MNOK)
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m Transaksjonsvolum

Estimat

‘ “l‘ |

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Malling

2022 2023 2024 2025 2026

| Transaksjonsvolumet hittil i &r er ~35 mrd.

Segmentandel av totalt transaksjonsvolum i Norge 2026 ytd. og historisk snitt (2012-

2025), %
Average 2012-2025 m 2026 ytd
50%
40%
40%
30% 27% 27%
19%20% 18%
20% 13%
1% ° 1%
10% 6% l 4% 4% l
0% |
Office Industrial Residential Retail Hotel Other
Siste Transaksjoner
. . Starrelse’
Adresse/transaksjon Kjeper (MNOK)
City syd Aurora Eiendom 2150
Logistikkportefalje KLP 1800
Equinor Trondheim Club deal Konf.
KOBE-portefgljen Zetland Capital ~1100

1Starrelse kan vaere avrundet og rekkefalge tilfeldig av hensyn til konfidensialitet

*Den norske delen av portefalien

Kilde: Malling
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