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Å Verdens sikreste havn (amerikansk statsgjeld), kanskje ikke så sikker likevel?

Å I tillegg, amerikanerne frykter økt inflasjon Ą vil kunne legge ytterligere 
įıýĶĶ įð ıýġļýġýȄ

Kilde: Akershus Eiendom, Bloomberg og Macrobond

Renter i USA og Norge de siste årene vært meget høyt korrelert ϐ 
frem til liberation  day ͞ή ÿƀƃńř β

G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

2. april



Foto: Norges Bank

Kilde: Akershus Eiendom, Macrobond, Bloomberg og Norges Bank

Norske renter ϐ forventning til styringsrenten 
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Norges Bank estimerer 1-2 kutt i løpet av 2025 
ǥ ned til 4,2 %

Markedet forventer 3 kutt i løpet av 2025 
ǥ ned til 3,7 %

Vi tror på 1 kutt i år 
ǥ om makrosituasjonen holder seg tilsvarende nå



Stramt arbeidsmarked, og forventet reallønnsøkning
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Kilde: NAV, Macrobond og Akershus Eiendom

Å Lav ledighet

Å Under historisk snitt

Å Forventet reallønnsvekst

Kilde: SSB og Dnb Markets

2025



Kronen fremdeles svak, selv om rentedifferansen er betydelig

G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å Økende spread i styringsrenter mellom Norge og ECB skal isolert sett styrke NOK

Å Den høye usikkerhet i makrobildet Ą investors søker trygge havner Ą Euro anses trygt

Kilde: LSEG Datastream og Dnb MarketsKilde: Macrobond og Union
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KPI utvikling %- år over år

Prisvekst (Inflasjon) ϐ over forventningene til Norges Bank
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å KPI var 3,6 % i februar, og nærmere 1 % høyere enn Norges 
Bank forventet inn til Marsmøtet 

 Ą satte en stopper for mars-kuttet

Å KPI i mars var 2,6 %

Å Norges Bank har mål om langsiktig inflasjon rundt 2 %

Kilde: SSB



Økt usikkerhet i rentebildet, og avvikende syn på renteutviklingen 
Ą Eiendomsspar har i april og mai inngått flere rentesikringsavtaler

G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å MNOK 900 med 2 års binding
Å MNOK 900 med 3 års binding
Å MNOK 300 med 4 års binding
Å MNOK 300 med 5 års binding
Å MNOK 300 med 10 års binding

Økt sikringsgraden fra 50 % til 70 % i Eiendomsspar



Transaksjonsvolum i Norge
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å Ca. kr 80 mrd. i  2024

Å Estimert til litt over 100 mrd. i 2025

Å Kjøpere og selgere mer enig om fair prisnivå

Å Bankene ønsker vekst Ą større konkurranse om
lånekundene Ą bedre margin og utmåling

Å Større usikkerhet om når rentekutt kommer, 
bremser igjen litt på beslutninger

Kilde: Malling



Segmentfordeling av transaksjonsvolum i 2024
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Kilde: Akershus Eiendom og Colliers

Andel av transaksjonsvolumet i Norge og hvem er kjøperne

Andel utenlandske kjøpere har økt fra 14 % til 22 % 

86 %

14 %

Andel kjøpere 2023

Norske Utenlandske

78 %

22 %

Andel kjøpere 2024

Norske Utenlandske



Å Fremdeles krevende å få avkastning på de 
ĶĚêıįýĶļý ĦôĘýĚļýġýȄ

Kilde: Union, Macrobond

Kontoryield  i Oslo vs. 5- års swaprente
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Prime yield 4,5 %



Leieprisutvikling kontor Oslo per halvår
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å Nominell leieprisøkning på 3 % per 1. kvartal 2025

Å Signeringsvolum opp, pga. enkelte større kontrakter

Kilde: Arealstatistikk



Arealledigheten stabil på 5,2 %
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Kilde: OsloStudiet

Utvikling ledige kontorlokaler Oslo/Asker/Bærum 2024 (1 000 kvm)



Sentrale og vestlige beliggenheter lavest ledighet
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Kilde: OsloStudiet

Oversikt over arealledighet Oslo/Asker/Bærum primo 2025 (% ledighet av sonens totale masse)

Å Ledighet under 4 % (lyse områder) gir isolert press 
oppover på leiepris 2025

Å Ledighetsøkning i Asker og Bærum - primært fra Fornebu

Å Ledighet på østkanten 
 Ą leienivå ikke høyt nok til å forsvare
 nybyggingskostnaden Ą utfordrende å igangsette
 nye prosjekt



Ferdigstilte arealer og arealabsorbsjon (1991- 2027)
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Kilde: Oslostudiet, Swedbank og Macrobond

Ferdigstilte arealer og absorbsjon (1991-2027)



RevPar utvikling

Finland Regional 3 %

Sweden Regional 3 %

Hamburg -2 %

Manchester -1 %

London -3 %

Edinburgh -1 %

Norway Regional 13 %

Oslo 16 %

Stockholm 0 %

Copenhagen 5 %

Helsinki 2 %

Germany 2 %

Kilde: Pandox, Benchmarking Alliance, STR Global

Brussels -3 %

UK Regional 0 %

Hannover 9 %

Over 4 %

0% til  4 %

Under 0 %

G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Hotell ϐ utvikling RevPAR 1. kvartal 25 vs 1. kvartal 24
Å Norge og Oslo særdeles godt

Å Veksttakten har avtatt i de fleste andre markeder

Å London, Brussel, Hamburg Manchester og Edinburgh har fallende 
RevPAR

Frankfurt 1 %



Hotellmarkedet i Norge fremover, per 1. april 
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å Prebooking ett år frem i tid 16 % høyere enn 2024 på samme tid

Å Høyest vekst fra Asia og USA

Å Generelt lite tilvekst i markedet som helhet
Å Ny kapasitet på vei i Tromsø, Trondheim og Kristiansand
Å Historisk lavt prosjekttilfang av nye rom i Oslo

Kilde: Wiederstrøm og Benchmarking Alliance



Handel ϐ steg mer enn kpi  i 2024, og økende veksttakt i 1. kvartal
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å Detaljhandel (ekskl. bil og bensinstasjoner) 
inkludert netthandel steg 4,5 % i 2024

Å Netthandel steg 16 % i samme periode

Å Kjøpesentrene steg 3,5 % i 2024

Å Detaljhandel og netthandel har økt veksttakten i 
1. kvartal, hvor de er opp:

Å Detaljhandel  6,2 %
Å Netthandel   18,1 % 

Kilde: Kvarud og Virke analyse



~ĢƏƏŀÿŠĞĢř ÿřĢŠĢ Ģƃ ŕƃĢƨĢŠĞĢβή

G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å Bra i Korona, men før og etter = Driftsmargin +/- 0

Kilde: Forvalt og Virke analyse



Utvikling salgspris bolig i Norge
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å I 2024 økte salgsprisen for bolig i Norge med 6,4 %

Å Prisutvikling 1. kvartal 2025 på 6,5 %

Å Sideveis i april

Å Rekordvolum så langt i år, med 36.400 boliger solgt 

Kilde: Eiendom Norge



Å Leieprisene opp 3,8 % siste 12 måneder

Å En videre økning på 0,8 % i 1. kvartal 25

Å Leieprisen forventet å fortsette sin vekst år over år på grunn av blant annet 
Å økte rente- og skattekostnader for utleier
Å færre enheter for utleie

Kilde: Finansavisen, Eiendom Norge, Eiendomsverdi AS, FINN, Utleiemegleren, 
Heimstaden, Krogsveen, Quality Living, Sem & Johnsen, Eiendomsmegler 1 SR og USBL

Oslo ϐ utvikling leiepriser bolig

G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R



Oppsummering av eiendomsmarkedet
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Å Transaksjonsmarkedet: - Tilnærmet normalisert, kjøpere og selgere finner hverandre, og bankene er utlånsvillige
  - Makrobildet gjør flere noe mer tilbakeholdende
   
Å Kontormarkedet: - Ok vekst i leiepriser
  - Tregere å leie ut mindre lokaler, men ledighet holder seg lav
  - Økt tilførsel av arealer i 2025 vil kunne sette press på leieprisen

Å Butikk: - Omsetningsutvikling litt over KPI trend.
 - Butikkjedene begynner å ha løst koden med kombinasjon fysisk- og netthandel

Å Hotellmarkedet: - Meget sterk utvikling i Norge og Oslo, drevet av både vekst i belegg og pris.
 - Booking i Norge frem i tid ser bra ut, og lite igangsetting av ny kapasitet

  - Mer varierende i Europa

Å Bolig salg: - God start for bruktbolig i 1. kvartal, men april dårligere enn forventet, pga. påske og 
   utsatt rentekutt

  - Nybolig har tatt seg opp, og fremdeles for lite igangsetting til å true den positive  
    prisutvikling 
  
Å Bolig utleie: - Færre utleieobjekter til leie Ą leieprisene øker fra høyt nivå
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Sentrale hendelser 2024
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Utbytte
Å Utbetalt ordinært utbytte på kr 10,00 per aksje. Utbytte for 2024

foreslås til kr 10,50 per aksje

Kjøp eiendom (kr ~ 870 mill.) 
Å Alnabru ǥ Alfaset 1. industrivei 5, Oslo
Å Alnabru ǥ Haraldrudveien 40, Oslo
Å Bergen ǥ C. Sundts gate 18, «Heimen Hotel»
Å Stavanger ǥ Finnestadveien 44 (22,5 %)
Å Rogaland ǥ 9 logistikkeiendommer (50 %)

Kjøp aksjer (kr ~ 1 650 mill.)
Å Scandic Hotels Group SEK 677 mill. Ant. aksjer 12 353 215 
Å Dalata Hotel Group EUR 68 mill. Ant. aksjer 15 530 682 
Å Aurora Eiendom     NOK 31 mill. Ant. aksjer 383 177 
Å Eiendomsspar kr 2 mill. Ant. aksjer 5 280 
Å Salg Eiendomsspar kr 25 mill. Ant. aksjer 72 377
Å Emisjon i Pandox SEK 150 mill. Ant. aksjer  806 451

C. Sundts gate 18, Heimen Hotel, Bergen



2024 -  Stabil god underliggende utvikling i aksjeinvesteringer
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Aksjekurs 
2024

+ 48 %

Netto gjeld 
2024

Est.  +/ - 0
(SEK 1 503 

mill.)

Eiendomsspar eierandel 14,7 %,
kostpris aksjer MSEK 1 486 ǥ urealisert gevinst MSEK 950 (per 5/5 -25) Eiendomsspar eierandel 20,6 %,

kostpris aksjer MNOK 619 ǥ urealisert tap MNOK 70 (per 5/5 -25)

Leieinntekt 
2024 

(like for like) 
+ 2,1 %

Gjeldsgrad
52,2 %

Antall  
kjøpesentre

8

EPRA Gull
Bærekrafts-

rapport 2022 
og 2023

RevPAR
+ 2,1%

Ledighet
portefølje

2,4 %  

Aksjekurs 
2024
- 1 %



Eiendomsspar har gjennom 2024 og 2025 investert i det irske hotell -
selskapet Dalata, som eier, utvikler og drifter hotell

G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Eiendomsspar eierandel  8,8 %,
kostpris aksjer MEUR 82 ǥ urealisert gevinst MEUR 14 (per 5/5 -25)

1. Attraktiv rabatt på aksjen i forhold til 
underliggende verdier (ca. 40-50 % av NAV)

2. Betydelig andel egeneide hoteller 
i balansen samt lav netto gjeld (~ 16 % *)

3. Eksponering mot gode hotell-
beliggenheter i attraktive markeder

4. Veldrevet hotellselskap 

Bakgrunn for investering

* Per 4. kv 2024

Hotellportefølje

Eide hoteller

Leide hoteller



Operasjonelle nøkkeltall -  2024
G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Beskrivelse
Å Noe økt ledighet gjennom året, men fremdeles på lave nivå. 

Ǥ Deler av økt ledighet forklares av prosjekter med utleide arealer, men med fremtidig leiestart

Å Stabil og høy gjennomsnittlig kontraktsløpetid

1,8 %

6,2 %

3,8 %

1,3 %
2,1 %

2,7 %
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Eiendomsspar reduserer ressursforbruket i sine eiendommer,
og er en samfunnsansvarlig eiendomsaktør

G E N E R A L F O R S A M L I N G  E I E N D O M S S P A R

Kildesortering økt fra 34 % 
(2022) til 51 % ved 
utgangen av 2024.

Kartlegging for 
å forbedre 

energimerkene 
på eiendommene 

i porteføljen.

3 BREEAM-sertifiserte eiendommer 
i 2024 og 2 pågående prosesser i 
2025 (Very Good eller bedre).

I rute med krav i 
Bærekraftsdirektivet (CSRD), 
relevant for oss fra og med 2025.

Ferdigstilt ca. 8 000 kvm solcelleanlegg på 
fire eiendommer.
Forventet produksjon 1,2 GWh per år. 

Energiforbruk i fellesareal 
redusert med 18 % siden 2019.



P R O S J E K T  K A R L  J O H A N S  G A T E  8 /
D R O N N I N G E N S  G A T E  2 3  O G  2 5   

Å 15 års leieavtale med Strawberry

Å HOBO ǥOpplevelseshotellǥ ett i hver nordisk hovedstad

Å Etablerer 181 rom 

Å I tillegg
Ǥ Hele 1. etg. servering i forbindelse med resepsjon
Ǥ Stort uterom med serveringsområde

Å Åpner 15. oktober 2025

Å Prosjektet eies sammen med 
Mette Borge Eiendom AS 

HOBO



Veksthuset
24 000 kvm

Å Kontor fullt utleid til Sweco (overlevert) og Siemens (overlev. 4. kv. 2025)
Å Gateplan utleid til Bunnpris og Kaffebrenneriet (overlevert)
Å Gjenstår ca. 600 kvm handel

P R O S J E K T  U R T E G A T A  9

Veksthuset

Drivhuset

Drivhuset
5 000 kvm

Å Kontor fullt utleid til Siemens 
og Flyktninghjelpen 

Å Overlevering 2025/2027

Foto: Irene Yrstad



P R O S J E K T

Mack Øst ϐ igangsatt 1. byggetrinn
ÅRivearbeideneer i gang, og byggestarter planlagt

før sommereni år



Tomt som selges til
Universitetet i Tromsø

Opsjonsavtale tomt
Tromsø kommune

Byggetrinn 1

Tromsøsundet

P R O S J E K T

Mack Øst ϐ igangsatt 1. byggetrinn

ÅEiendommen eies sammen med Ludwig Mack AS

ÅRivearbeideneer i gang, og byggestarter planlagt
i mai 2025

ÅBestår av 21 000 kvm

ÅSignert leieavtale med
ÅCitybox for bygging av 350 hotellrom
ÅNOHO for bygging av ca. 2 400 kvm serveringsareal
ÅOnepark for bygging av parkeringsanlegg

ÅGjenstår5 000 kvmå leie ut

ÅÅpning medio 2027

I tillegg 
Å20 000  kvm selges til Universitetet i Tromsø for oppføring 

av nytt Universitetsmuseum
ÅOpsjonsavtale på 24 000  kvm med Tromsø kommune om 

utvikling av Konserthus og Nord Norsk Kunstmuseum. Må 
utløses før desember 2025



P R O S J E K T  H J .  J O H A N S E N S G A T E  1 2  ( T R O M S Ø )

¶ Polaria er et opplevelsessenter, akvarium og museum som 
formidler kunnskap om Arktis og fremmer bærekraftig forvaltning

¶ Utvides med ca. 1 000 kvm ǥ Totalt ca. 3 400 kvm

¶ Tilbygget ferdig 2. kvartal i år

Polaria


