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Beste investeringsstrategi 2010-2018
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Makrogkonomiske
trender

@ Makrogkonomiske trender
(O Utleiemarkedet for kontor
O Transaksjonsmarkedet

......



Forventninger om stabil sysselsettingsvekst

Endring i samlet antall sysselsatte, 1992-2021E
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resesjon fra 2020
med norsk BNP-
vekst nedei 1,3%
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Byggevolumet faller na — ganske bratt

Byggevolumet malt pa
igangsetting svekkes
fortsatt pa grunn av fallet i
nyboligsalg

Volumet skal nd fortsette &
falle et stykke uti 2019

SSB og DNB tror imidlertid
at det flater ut eller tar seg
opp fra 2020

Antall ferdigstilte boliger vil
na en topp i andre halvdel
av 2019

© Akershus Eiendom 19.11.2018 7



Byggevolumet skal flate ut snart — om denne trenden holder seg

2011

Boligsalg siste 12 maneder — hele Norge

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

Nyboligsalget har falt med
25%

Det flatet ut fgr vi trodde ut
fra tidligere nedturer

Det ligger betydelig over
bunn-nivaet fra 2013-14

Dette gar pa tvers av
befolkningsutviklingen, men
kan forklares med bedret
wkonomisk vekst

Diverse indikasjoner tyder
pa at det fortsatt kjgpes en
del nybolig for utleie

© Akershus Eiendom 19.11.2018 8



Utleiemarkedet for kontor i
Oslo

O Makrogkonomiske trender
@ Utleiemarkedet for kontor
O Transaksjonsmarkedet

......



Veldig kort om leiemarkedet for kontor

* Etterspgrselen etter kontor svinger med BNP, og er na pa vei opp
* Sentrumsleie er ogsa primaert drevet av gkonomisk vekst, og stiger na i de fleste byer

* Leieirandsone-omrader har en mer blandet utvikling

© Akershus Eiendom
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Oslos kontormarked: Nye leiekontrakter, signering for flytting, over 1.000 kvm 2017 - 2018
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Signering Kontor-som-Service 2016 - 2018
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Signering Kontor-som-Service 2016 - 2018

IT/Kommunikasjon Konsument/Dagligvare
Offentlige Reklame/Media/PR

Olje/Enerqi

Bank/Finans/Juridisk

Bygg/Anlegg
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Kontor-som-Service tar en stor del av kaken i 2018 ...og sgker mer fremover

Signert Oslo sentrum 2018 Signert Hele Oslo 2018 Pa aktivt sgk

~30%

83 000 m? 175 000 m? 800 000 m?

Konsument/Dagligvare Olje/Energi Bank/Finans/Juridisk
BygoiAnless 778995,
A




Fleksible og/eller betjente kontorlgsninger i Oslo — sterk vekst i 2018

: eg-
Kontor. ~- .‘sp\sse\:s Og\' e Kontor-som-Service i Oslo: Aktarer

fra goftbank-

ab\e\'er ?ne jelp & milliarder 1*

Regus
29 %

House of
Business
4 %

Norkhouse
5%

Evolve
9 %
Epicenter
7 %
Mesh Technopolis
9 % 12 %
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Igangsatt/bestilt nytt kontorareal i Oslo, 2018-2021

Nybygg vinner /

leietakere — vi tror pa
200.000 m?i 2020 og
2021
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Kontorledighet i Oslo, 2007-2022E




Kontorledighet 2002-2021E | Trondheim: Lys i enden av tunnelen

|
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Kontormarkedet i Mgre og Romsdal

Molde Kristiansund Alesund
. Leiepris 1.000 — 1.600 kr * Leiepris 800 — 1.900 kr * Leiepris 800 — 2.000 kr
: « Ca. 17.000 kvm ledig kontor » Ca. 34.500 kvm, eller 9,2% ledig
Ca. 20.000 kvm ledig kontor kontor (Q4 2018)

o i 3 - KO
« Lite tilfarsel av nytt areal Ledighet pa Vestbase +/- 5%.




Mest populeere omrader — Oslo

Offentlige

Olje/ energi/
ingenigrer

Finans, jus,
radgivere

Bk
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Mest populaere omrader - Trondheim
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Som en falge av ettersparselen vil leie for hgy standard stige i kijerneomradet

Leieprisvekst 5-10% arlig

s ienbo=

S\

Reppe
S
A
7 Trondheim ytre/I
?ﬂ/ enda
4
/
=

Brei
)

é EiendomsMegler @



Oslo: prognose for vekst i leieniva

Innspurten av aret preges
av gardeiers marked i
sentrum, men ikke i
randsonene

Mye nytt areal i randsone
ast legger en demper pa
vekstpotensialet der

2017

Arlig nominell
vekst i
leienivaene
for hgy
standard

Loftet

B > 0%

+5 —+10%

-5 — +5%
] 5—-10%
- <10 %

© Akershus Eiendom 19.11.2018
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http://www.statoilhydro.com/

Oslo: prognose for vekst i leieniva

Innspurten av aret preges
av gardeiers marked i
sentrum, men ikke i
randsonene

Mye nytt areal i randsone
ast legger en demper pa
vekstpotensialet der

Hvordan
var
20077?

Lgftet

&
T

Loftet

Arlig nominell
vekst i
leienivaene
for hgy
standard

B > 40%
B > 0%

+5 —+10%
-5 —+5%
-5—--10%

- <10 %
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Oppsummering Oslo: Raskere leievekst, men ikke overalt

Etterspgrselen tiltar og ledigheten gar ned, enda i et drgyt ar

* Leiene stiger, spesielt i sentrum, i takt med gkonomisk vekst rundt og over 2%

* Kontoromradene i nordgst har sterkere konkurranse pa utbyggersiden, og der stagnerer leienivaene

* Videre vekst i leienivaene i sentrum bremses litt av at offentlige aktarer flytter ut

e Kontor-som-service er en raskt voksende trend

é © Akershus Eiendom 19.11.2018 25



Oppsummering Trondheim: Et oppdelt marked

Ettersparselen har gatt opp, men tilbudet ogsa

* Tiltross for ledighet pa 9-10% for byen samlet, stiger na leiene fra Brattgra til Lerkendal

* Sterk konkurranse pa utbyggersiden i alle randsoner

* Ettersparselen er fokusert pa et begrenset omrade — av flere grunner

* Byggeboomen ser ut til & ta en pause fra 2020

é © Akershus Eiendom 19.11.2018 26



Transaksjonsmarkedet

O Makrogkonomiske trender
(O Utleiemarkedet for kontor
o Transaksjonsmarkedet

......



Transaksjonsvolum

ik
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. Other
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Transaksjoner over 1 milliard
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Kjagp og salg i 2018

Stort volum — pa grunn av flere store transaksjoner

* Flere konfidensielle og smale salgsprosesser

* Feerre «vanlige» transaksjoner — dette merkes ogsa i Trondheim

* Syndikater, private investorer, eiendomsselskaper og utenlandske aktarer kjgper mest

* Utenlandske aktgrer er na ogsa store pa selgersiden

* Hgye verdier og lave yielder pa det meste

é © Akershus Eiendom 19.11.2018 30



Finansiering i 2018

» Velfungerende marked

* Renter opp

« Bankmarginer ned

« Obligasjonsmarkedet er
ogsa aktivt

5,0%
4,5%
4,0%
3,5%
3,0%
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Bankmargin
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Og sa kommer renteoppgangen

Holiday Entertaining * Toy Qompanies at War

Norges Banks styringsrente og historiske rentebaner

202 m hayt .
L X «The Fed is
{ } crazy!» 5
|
l ; (10.0kt 2018)
‘1 -4
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'I ‘ T T T T T T T T T T T T T T T oz 0
06 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
s BN -k og Det hvite hus ; Fondene

WY ITF TV e
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Og sa kommer renteoppgangen

g™

Holiday Entertaining * Toy Companies at War
Help for the Hopeless Addict * Decoy Carvers

New

© Akershus Eiendom
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Renter og yield: USA som eksempel

Holiday Entertaining * Toy Companies at War

Help for the Hopeless Addict * Decoy Carvers

P l T

5%

4%
3%_ ____________________________________________________________________________________________________
m= FEDs renteprognose
2% A [ ""E""""""""':;;"
o | >~ Styingsrente -~ e
1 NBs renteprognose
/:: prog
O% T T T T T T T T T T T T T T T
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Renter og yield: USA som eksempel

Holiday Entertaining * Toy Companies at War
Help for the Hopeless Addict * Decoy Carvers

1 !llf ! "4 Ili ?‘.n'u.an N0

Dotald
TIEZImp
PlaveTo
Win

6%

5%

4%

3%

2%

A

Styringsrente
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Det norske oljefondets investeringsstrategi og faktiske investeringer
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Statsfond — verdensomspennende tilstedeveerelse - totalkapital

Europa
- $1.310mrd

NBIM A
$1.019mrd

Midtgsten
$2.445mrd

Nord-Amerika
$251mrd

Kilde: Preqin Special Report: Sovereign Wealth Funds — August 2018

Asia
$3.147mrd

Oseania
$138mud

A
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Transaksjonsmarkedet O O .

Statsfondene skal ha mye mer eiendom

Verdens statlige investeringsfond er per mars 2018 verd USD 7.450 milliarder
@kning i kapital under forvaltning pa 143% siden desember 2008 (10% CAGR)

Statsfondenes faktiske allokering i 2018 Statsfondenes allokeringsmal

~ 3,7% @kt eksponering

~275mrd $

Kilde: Preqin Real Estate Spotlight - May 2018

é © Akershus Eiendom 19.11.2018 39




Internasjonale investorer kommer stadig til bordet, men ma fortsatt leere seg norske spilleregler




Akershus Eiendoms verdiindeks — kontor Oslo, sentrum vs. randsone
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En faktor verd a merke seg — selv om den er apenbar

2.500
Eier av en gjiennomsnitts
kontorportefglje i Oslo
2.000
+46%

1.500
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En faktor verd a merke seg — selv om den er apenbar

2.500

MNOK

2.000 850, eller 1—

85% av Ny kjgpekraft
Sy investeres tilb

1.500 kapitalen bransjen?

MNOK

1.000 | gy - e S

500 [ A
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Rundt bordet sitter na mange spillere som ikke er vant til a tape

Den neste som sier
«sShaken, not stirred»
ma ta oppvasken
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