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| Januar 2026

Uroen sprer seg til finansmarkedene gjennom ekt geopolitisk risiko. Seig inflasjon, haye renter

Nekkelinformasjon Ruglete start for bersene i 2026 Lange statsrenter holder seg haye
Januar<bs OSEBX, OMX og eiendomsrelaterte aksjeindekser, totalavkastning 10-4ars statsrenter
) = OSEBX == OBX RE-indeks == Carnegie RE-indeks (Sverige) -~ OMX (Sverige) — Norge, va == Sverige, ha == Tyskland, ha -~ USA, va
iste mnd.
N 180 ndeks, Jan 2021 =100 199 8 29
Kontor Prime Yield 1,50 125 (MO SAN SRS 125 47-% 29
120 120 4,6 28
Kontor Normal Yield ) % 15 /ff 15 4,5 3
I\ 27
44 ‘ 3
Logistikk Prime Yield 0,1 5,50 % e WA, 1o 43 [ 26
105 Am 105 ’ ‘
Logistikk Normal Yield ‘ 100 i’ Are A A 100 42 | : 25
ogisti ormal Yie ) o5 ?VJ o5 41 r\ Y "V""V' 24
A\ 40 ™ J
20 920 3.9 /\“ 2,3
2,2
KPI, 12m-vekst (des.) , 85 85 9
80 80 3,7 21
KPI-JAE, 12m-vekst (des.) ). D 79 jan mar mai jul sep nov jan januar mars mai juli september november  januar
2025 2026 2025 2026
Kilder: Oslo Stock Exchange, SIX, Nasdag OMX Nordic, Malling & Macrobond Kilder: Malling & Macrobond
Estimater o . L
kP januar 2026 0 6% Geopolitisk risiko opp etter Venezuela og Trump-utspill NOK mer sideveis siste maneder. SEK sterkere
i y ()
KPI, november 2026 27% Vix-indeks og geopolitisk risiko Valutakurser
’ = \/ix, va Indikator for geopolitisk risiko, ha == EURNOK, va USDNOK, va SEKNOK, ha
tyri te, | 202 %
Styringsrente, januar 2026 4,0 % 55 300 12,25 1o
)
Styringsrente, desember 2026 35 % 50 275 12,00 N, A 109
45 250 n75 W 108
40 225 Tl 107
Valuta Renter 35 200 11113(5) 1%
30 175 ’ 105
1,71 EUR/NOK %) 4,12% 3M NIBOR - - 10,75 -
% 2Y ; o 10,50
9,98 USD/NOK @ 4,18% 2Y swap 20 125 1095 103
109,3 SEK/NOK 4,15% 5 swap 5 W U 100 | 0
% 10Y 10,00
13,4 GBP/NOK 4,24% swap 10 75 975 101
jan mar mai jul sep nov jan jan mar mai jul sep nov jan
2025 2026 2025 2026
Kilder: Chicago Board Options Exchange (CBOE), Matteo lacoviello, Malling & Macrobond Kilder: Malling & Macrobond
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| Kommende méneds publiseringer
Trykk pa tema for a hoppe direkte til kapittelet

Kalender for relevante publiseringer neste maned

Makro Viktighet ~ Dato Statistikk
** 22/1 Arbeidskraftsundersgkelsen
il 22/1 Antall arbeidsforhold og lgnn
>< G 22/1 Byggeareal
22/1 Rentebeslutning
Seig inflasjon, treg normalisering av 29/1 Byggeareal
renteniva og skiftende vekstdrivere 29/1 Kredittindikator
30/1 Varehandelsindeksen
4/2 Overnattinger
Markeder Transaksjoner 4/2 Boligpriser
5/2 Lenn
q / 9/2 Nasjonalregnskap
H H . I 10/2 Konsumprisindeksen
10/2 Omesetning i varehandel
Forbruksrettede sektorer fremdeles Transaksjonsaktiviteten gradvis 1/2 Malling - Hotellrapport
i forersetet. Ledigheten stigerinnen opp. Noe lavere yieldnivaer, 12/2 Byggeareal
kontor thengig av segment 12/2 Investeringer i olje og gass

13/2 Byggekostnadsindeks for boliger
18/2 Malling - Manedens Markedsbilder

3 Malling



Makro

Seig inflasjon, treg normalisering av
rentenivd og skiftende vekstdrivere
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Tilbake til oppsummering




inflasjon | Norsk kjerneinflasjon var litt hayere enn ventet i desember

... 0g er na alene om a vaere pa over 3%

) N—

e

KPI
0,1% (m/m) / 3,2% (ar/ar)

KPI-JAE
0,1% (m/m) / 3,1% (ar/ar)

» Kjerneinflasjonen (KPI-JAE) var en tidel
hayere enn ventet i desember.

* (@kningen var noksé bredt basert, men
trukket opp av mat-, mgbler- og
transportpriser.

* Hayere prisvekst pa varer gjor at norsk
inflasjon er hgyere enn blant
handelspartnerne.

* Viventer at kjerneinflasjon avtar mot 2,5%
neermere varen.

5 Malling

Kjerneinflasjon (ulike definisjoner)
B Norge m Sverige BEMU 11 USA

3,5

3,0

2,5

2,0
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1,0

0,5

0,0
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oktober

2025

12-manedersvekst i kjerneinflasjon i Norge og de neermeste handelspartnerne

november

3,5
12m-vekst, %

3,0
2,5
— 2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

desember

Kilder: SSB, SCB, Eurostat, BLS, Malling & Macrobond



| Presset i gkonomien fortsetter & avta

. men er fremdeles rundt et niva som er noksa normalt - til tross for store forskjeller mellom sektorer

BNP-vekst
0,1% (kv/kv) /1,2% (ar/ar)

Vekst i privat naeringsliv,
eks. offentlig og olje

0,7% (kv/kv) / 2,2% (ar/ar)

» Var egen indikator for press i ekonomien, en
samling av ulike indikatorer for
aktivitetsvekst, tilsier at farten i norsk
gkonomi er avtakende.

* Retningen er veldig godt i trad med Norges
Banks mal pa kapasitetsutnytting, som er tett
pa et normalt niva.

* Forskjellene i gkonomien er fremdeles
historisk store. Veksten fremover vil i starre
grad bli drevet av husholdningsrettede
neeringer.

Malling

Aktivitetsindeks som viser kapasitetsutnytting i norsk gkonomi

Norge: Vendepunktindeks* and Norges Banks produksjonsgap

== \/endepunktsindeks Norges Banks produksjonsgap
2 ! \\
% ‘A

1

0 ”

) V‘/%\N\fﬂ

-2

-3

*Mallings samlede indikator: realekonomien, arbeids-, bolig-,
rente-, aksjemarked, konsumenttillit, bytteforhold

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

-4

Kilder: Norges Bank, SSB, Malling & Macrobond



| Stor forskjell mellom NAV- og AKU-ledigheten

Flere studenter og andre unge, som ikke faller inn under NAV-ledigheten, har bidratt til forskjellen

Arbeidsledighet som rapportert av NAV og SSB
ﬁ Norge: Arbeidsledighet
- == NAV, registert ledighet == AKU-ledighet
. % av arbeidsstyrken
AKU og NAV-ledighet
50 50
45% / 21%
Endring i ledige stillinger (NAV)*
-1,1% (m/m) / -0,5% (ar/éar) 4.0 40
* Arbeidsledigheten har steget siden 3,0 3,0
styringsrentene ble gkt betydelig.
* Registrert NAV-ledighet er fremdeles pé et
historisk lavt niva, rett i overkant av 2%.
* AKU-ledigheten er mer volatil og har steget 2,0 2,0
betydelig mer, blant annet som fglge av
flere unge som ensker seg jobb.
* Viventer svakt tiltakende ledighet fremover.
1,0 1,0
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Kilder: Nav, SSB, Malling & Macrobond

9 Malling * Gjennomsnitt siste tre maneder



| Veksten holder seg sterk innen hotell og restaurant

Kontorrelaterte arbeidsforhold er pa samme niva som for ett ar siden

soa
()
Sysselsettingsvekst,
naeringseiendomsrelatert

-0,2% (m/m) / 0,8% (ar/ar)

Sysselsettingsvekst, Norge
-0,5% (m/m) / 0,3% (&r/ar)

+ Sysselsettingsveksten i Norge har samlet
sett vaert svak det siste aret i underkant av
0,5%, ifelge SSBs manedlige statistikk.

* Samlet for neeringseiendomsrelaterte
sektorer har veksten vaert noe under 1%.

* Hotell- og restaurantrelatert har god vekst,
mens kontorrelatert er pa samme niva som
for ett ar siden. Logistikk steg mye i
november, men etter neermest et helt flatt ar,
kan det veere stoy i tallene.

1 Malling

Manedlig utvikling i arbeidsforhold relatert til nseringseiendomssektorer

Norge: Antall arbeidsforhold relatert til neeringseiendomssektorer

== Totalt, eiendomsrelatert

104

103

102

101

100

99

98

Kontorrelatert == Handelsrelatert = Logistikkrelatert - Hotell- og restaurantrelatert

indeksert, 1 ar siden =100

nov des jan feb mar apr mai jun jul aug sep okt nov
2024 2025

des

104

103

102

101

100

99

98

Kilder: SSB, Malling & Macrobond



Renter | Lange renter starter aret rundt de hgyeste nivdene siden 2023

... til tross for at 3 maneders Nibor har falt som fglge av Norges Banks rentekutt

=

Styringsrente / 3m Nibor
4,00% / 4,12%

Swaprenter: 2 /5 /10 ar
418% / 415% / 4,24%

» Det siste aret under ett har lange norske
renter veert omtrent uendret. Til tross for
rentekutt fra Norges Bank, har vi siden i
sommer likefult sett lange renter stige med
rundt 40bp.

* kte terminpremier og utsikter til sterkere
finanspolitiske stimulanser i utlandet har
dratt med seg norske renter opp.

 Viventer to rentekutt i &r og noe lavere
renter over avkastningskurven.

13 Malling

Norge: Nibor og swaprenter

Norske renter siste ar

== 3m nibor ==2 ar ==5 3r
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4,6

4,5

44

4,3

4,2
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4,0
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3,8

3,7
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okt

4,7

%
4,6
4,5
44
4,3
4,2
41
4,0
3,9

3,8

3,7

nov des jan
2026

Kilder: SEB, Malling & Macrobond



| Fortsetter & falle

Lav kredittvekst, sterk konkurranse og beskjedne konkurser legger press pa utlansmarginene til bankene

$ Utlansmarginen til sikrede nzeringseiendomslan ligger klart under et historisk gjennomsnitt
Mallings indikator for utldansmargin, sikrede neeringseiendomslan
== |ndikator for utldnsmargin Gjennomsnitt
. _ 2,5 2,5
Beregnet utlansmargin %

1,77% 24 2,4
Finansieringskostnad 23 2,3
fast (54r) / flyt (3m)

5,91% / 5,90% 22 22
2 2]
2,0 2,0

» Utlansmarginene til Ian for sikrede
neeringseiendomslan fortsetter & falle, ifalge 1.9 1,9
vare beregninger.

+ Utl&nsmarginene er n& de laveste siden 2015 1.8 1.8
og presses ned av lav kredittvekst, sterk
konkurranse blant bankene og beskjeden 1,7 1,7

konkursrisiko.

. L o 1,6 1,6
* Total finansieringskostnad for nye lan er

fremdeles hay, pa oppunder 6% for bade
fast og flytende rente. 1.5 1.5
201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Kilder: SSB, Norges Bank, Malling & Macrobond
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Markeder

Forbruksrettede sektorer fremdeles i
forersetet. Ledigheten stiger innen kontor

Tilbake til oppsummering




| Kontormarkedet preges av stigende ledighet, men akte leier
Kontorledigheten i CBD steg til ny ATH* pa over 10% i desember

Kontorledighet (ledig areal tilgjengelig innen 12 mnd.), kvartalsvis snitt, %

ﬁ == Stor Oslo Sentrum CBD

" 1
%

Kontorledighet januar 26 (25) 10 10
7,1% (7,5%)
9 9
Kontorleiepriser gj.snitt/A-kat, Q4 25
8

3140/ 5 220

MY VA

A \

* Kontorledigheten i CBD steg til ny ATH* i 6 U\ \[\(,‘ 6
desember pé over 10 %. Ledigheten i CBD for ‘
januar er registrert ned til 9,6 %, noe som 5 5
fortsatt er opp 1,3 pp. fra januar 25. Merk at det |
observeres bortfall i annonser blant enkelte co-
working-akterer i januar som kan ha bidratt til 4 4
nedgangen i arealledigheten.

* Arealstatistikk viser til en &rlig gjennomsnittlig 3 3

kontorleieprisvekst i Stor-Oslo pa 5,5 %. Den
stgrste veksten kommer fra Indre by sentrum
men en toppleievekst (A-kat**) pa 12 %, mens 2 2

. . -3 . o o
CBD viser til et arlig fall pa 3 %. 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Kilder: Finn.no, Malling & Macrobond

. *Siden start av registrering av ledighetstall i januar 2011. **A-Kategori tilsvarer topp 15% av signerte leieavtaler (Arealstatistikk).
18 Malling Kilde: Malling, Arealstatistikk



| Positiv leieprisvekst drevet av indre sentrum

Flate yielder som fortsatt er godt under finansieringskost

Prime Yield

450 %
0.0 pp. fra desember

Normal Yield

5.20 %
0.0 pp. fra desember

Kontoryielder i utvalgte omrader

== CBD Prime Yield = =CBD Normal Yield
Lysaker Prime Yield =~ Drammen Prime Yield

Helsfyr Prime Yield

6.00 6.00
5.75 % 575
5.50 5.50
5.25 e e e e e e e e e e e e e e e e e e = 5.25
5.00 5.00
475 475
4.50 4.50
4.25 4.25
Jan Mar May Jul Sep Nov Jan Mar

2025

19  Malling

2026
Kilde: Malling & Macrobond

Ledighet per Jan. 2026 (Jan. 25) og indikative kontorleier
(Jan. 26) i Stor Oslo

Tobo- Typisk
Klynge Ledighet Normal leie* .pf* prosjekt-

leie s x

leie

Asker 1% (8 %) 1800 -2 000 2 400 3200
Sandvika 4% (5 %) 1800 -2 200 2600 3200
Fornebu 7% (10 %) 2000 -2500 2700 3200
Lysaker 8% (7 %) 2400-2800 3200 3500
Skeyen 7% (6 %) 3200 -3800 4300 4500
Porskningsparken 2% (1%) 2200 -2 800 3200 3500
/Ulleval
Majorstuen 4% (2 %) 3000-3700 4800 5000
Vika/Aker Br. 10 % (8 %) 4500 - 5500 6500 7000
/Tjuvholmen
Kvadraturen 4% (5 %) 3200-4000 5000 5300
Indre sentrum 7% (7T %) 3400-4000 5000 5300
Indre sentrum @st 5% (7 %) 3000 -3600 4300 4500
Bjervika 2% (1%) 4500-5000 6000 6200
Nydalen 4% (9 %) 2300 -2800 3200 3500
Dkern 14 % (12 %) 2000 -2500 2600 3400
Helsfyr/Ensjo 9% (12 %) 2200-2600 3000 3500
Bryn 1N% (12 %) 2000 -2500 2 650 3000

Kontorleiepriser, Stor-Oslo

Kontorleiepriser, Stor-Oslo, 2-kvartalers rullerende snitt
== Stor Oslo == Sentrum == Randsone @st -~ Randsone Vest

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

2000 2000
1750 1750

1500
2019 2020

1500
2021 2022 2023 2024 2025

Kilder: Arealstatistikk, Malling & Macrobond

Siste signerte leieavtaler

. Adresse/ Starrelse
Leietaker Klynge (m?)
Statens Pensjonskasse
(Reforhandling) Verkstedveien 1/ Skayen ~ 8000
RSM Kirkegata 20 / Kvadraturen ~5300
UIO (Reforhandling) ~3700
OsloMet (Reforhandling) ~ Silurveien 2 ~ 2500

Direktoratet for
byggkvalitet

Schweigaards gate 15 / Indre

~1400
sentrum gst

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


https://malling.no/definitions

| Investorer vrir seg mer mot sektoren
Vi har satt prime yield lager og logistikk ned med 0,10 prosentpoeng til 5,40

Investorene ser en yieldnedgang pa ytterligere 10 basispunkter, ned til et niva pa rundt 5,30, i dag og de neste 12 manedene

Mallings Investor Yield- & Sentimentundersgksle:

Utvikling i indikert netto yield, Prime lager/logistikk Berger

i
i Standardavvik  es@eeSnitt A Snitt om et &r
7,50%
Lager og logistikk ledighet januar 26 (25)

4,3% (5,4%) 7,00%
Lager og log. gj.snitt/A-kat, H2 25 6,50%

1435 /2225
6,00%
5,50%

» Var nyeste Investor Yield- & Sentiment-
undersgkelse viser til at investorene venter
en prime yield ned til 5,3 fra dagens niva og
at prime yield holdes pa dette nivaet de 4,50%
neste 12 manedene.

5,00%

* Arealstatistikk viser en arlig vekst pa 2 4,00%
prosent i gjennomsnittlige nominelle lager-
og logistikkleier, samt en vekst i toppleie 3,50%
(A-kategori) pa 6 prosent. Den registrerte
aktiviteten i segmentet har gkt med
henholdsvis 74 % og 16 % sammenlignet
med signert volum i 2023 og 2024.

20  Malling Kilde: Arealstatistikk, Investor Yield- & Sentimentundersekelse Q4 2025



Fallende yielder og ledighet i et segment som tydelig har medvind om dagen

Prime Yield

5.40 %
-0.1 pp. fra desember

Normal Yield

6.10 %
0.0 pp. fra desember

Lager- og logistikk-yielder, Stor-Oslo

| Konjunktur og trender statter sektoren

== Berger Prime Yield = Klgfta Normal Yield == Vestby Normal Yield
Liertoppen Normal Yield
6,75 6,75
%
6,50 6,50
6,25 6,25
6,00 6,00
5,75 5,75
5,50 ~ 5,50
5,25 5,25
5,00 5,00
jan mar mai jul sep nov jan mar
2025 2026

21 Malling

Kilder: Malling & Macrobond

Ledighet per Jan. 2026 (Jan. 25) and indikative haytlager
leier (>6 m) (Jan. 26) i Stor Oslo

Klynge Topp- Typisk

. - s
(Snitt per klynge) Ledighet Normal leie leie** p|r§i:]f*lit
Oslo Sentrum 4% (4 %) 1550 -1675 1825 2025
Oslo Nord 5% (7 %) 1345 -1450 1570 1685
Oslo Ser 4% (7 %) 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

R 1600
A A
ad A Ad Laaanr
1400
A
AAAAAA 1200

AAAAAAAA
1000

800

600
2019 Q4 202004 202104 202204 202304 202404 202504

Logistikkledighet, Stor-Oslo

== Stor-Oslo -~ Oslo Sentral == Oslo Nord Oslo Sgr == Oslo Vest

75 75
%

7,0 7,0

6,5 /\ 6,5

6,0 6,0

55 / % A 5,5
NN

50 Q&\,/\ 50

45 \\ 45

4,0 4,0

3,56 3,5
jan mar mai jul sep nov jan mar
2025 2026

Kilder: Finn.no, Malling & Macrobond

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


https://malling.no/definitions

| Nye rekorder, men avtakende vekst i RevPAR siste halvar

Utsiktene er fremdeles positive og mest sannsynlig vil reisesegmentene se god vekst gjennom 2026

* RevPAR pr. hotellregion (12 mnd. rullerende snitt), NOK
t; ‘* == Oslo == Gardermoen == Kristiansandregionen - Stavangerregionen - Bergensregionen == Trondheim = Tromsg
e
1400 1400
RevPAR Norge, 2025*
1300 1300
834 kr
1200 1200
Endring 100 1100
8,9% (helarsvekst)*
1000 1000
900 900
* RevPAR for norske hoteller var pa de 800 800
hgyeste nivaene noensinne i 2025, men 700 700
veksten avtok gjennom andre halvar.
600 600
» Utsiktene for sektoren er fremdeles
positive, med god ettersparsel fra bade 500 500
inn- og utland, seerlig for feriereiser. Dette
eritrdd med vare anslag fra 400 400
Markedsrapporten.
300 300
» Svak kommunegkonomi kan bidra til &
dempe veksten i yrke- og 200 200
konferansesegmentene. 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Kilder: SSB, Malling & Macrobond

22 Malling *Merk: Inkluderer vart anslag for desember 2025. 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 publisere nivaer.



| Losjiomsetningen falt gjennom andre halvar

Rekordmange utenlandske turister overnattet pa norske hoteller i 2025 (tall tom. november)

Endring i RevPAR, ADR og belegg for des. 25/des. 24 Gjestedegn i Norge, etter formal
Gjestedagn i Norge, november Omrade Endring Endring Endring Gjestedggn pé norske hoteller, etter formél
(o) [+
. RevPAR, % ADR, % Belegg, pp == Kurs, konferanse Yrke Ferie, fritid
Ferie -2,7 % / Yrke 0,3 % / Konferanse -6,5 % 50 50
sammenliknet med november 2024 Oslo 07 15 12 ' millioner degn, sesongjustert '
, ) i 1,25 1,25
1,00 1,00
. . . 0,75 0,75
Losjiomsetning i Norge, november Bergen 8 04 24
()
liknet med ber 2024 0.25 — WA\ 025
sammenliknet med november
t = -11
Stavanger 9 0,8 ) 0,00 . _ _ _ - ~ 0,00
jan mai sep jan mai sep jan mai sep jan
2023 2024 2025
Kilder: SSB, Malling & Macrobond
Trondheim 12,0 0,6 4.7
Gjestedegn for utenlandske statsbyggene Losjiomsetning i Norge, mrd. NOK
Antall romdeggn i Norge for utenlandske statsborgere Tromss 75 10 20 Losjiomsetning pa norske hoteller
1,25 o : 1,25 2,5 2,5
120 millioner, sesongjustert 120 24 milliarder NOK, sesongjustert 24
115 115 2,3 2,3
1,10 1,10 Kristiansand -17,3 -2,3 -5,5 22 22
1,05 1,05
21 2]
1,00 1,00
2,0 2,0
0,95 0,95 Bode 6,7 43 44 19 19
0,90 0,90 ' '
0,85 0,85 18 18
0,80 0,80 1,7 1,7
jan  mai sep jan mai sep jan mai sep jan Gardermoen -8,0 -3,6 -2,1 jan mai  sep  jan mai  sep  jan mai  sep  jan
2023 2024 2025 2023 2024 2025
Kilder: SSB, Malling & Macrobond Kilde: Benchmark Allicance Kilder: SSB, Malling & Macrobond

23 Malling 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.



Varehandel | Sterk omsetningsvekst siste aret

God inntektsvekst statter oppunder de fleste forbruksrelaterte segmentene

Omsetningsvekst i detaljhandelen, utenom kjeretay
1.- = Norge: Omsetningsvekst i detaljhandelen, utenom kjeretay
— B Omsetning i detaljhandelen == Gjennomsnitt fra 2000
12m-vekst, %
Omsetningsvekst detaljhandel
6,3% i november !
Endring 6
0,5pp (M/m) / 2,7% (&r/ar)
5
4
* Omsetningsveksten i varehandelen har,
forutenom mai-maned, ligget rundt 6% og 3
klart over et historisk gjennomsnitt.
* God vekst i husholdningenes inntekter og 2
et heyt renteniva, gjer at mer av inntektene
brukes til forbruk som ikke er kredittunge. 1
» Sterk ettersparsel etter forbruksrelaterte
eiendommer har bidratt til en liten nedgang 0
i Big Box-yielder. jan feb mar apr mai jun jul aug sep okt nov
2025
Kilder: SSB, Malling & Macrobond

24 Malling



Varehandel | De fleste segmentene ser na volumvekst

God vekst og tegn til fallende yielder innenfor noen segmenter

Netthandelen vokser fremdeles raskt

Prime Yield Dagligvare
5,80 %

uendret fra desember

Normal Yield, Big Box

6,35 %
-0,15 pp. fra desember

Varehandel-yielder, Stor-Oslo

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

Oslo High Street Normal

750 %

7,25
7,00
6,75

6,50
6,25
6,00

5,75

jan mar mai jul sep nov jan

2025

25 Malling

2026

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

Kilder: Malling & Macrobond

Volumutvikling innenfor ulike detaljhandelssektorer

Norge: Detaljhandel, sektorer

Norge: Total detaljomsetning og netthandel

== Matvarer == Husholdningsvarer == |[KT-utstyr - Sport, fritid -~ Annet == Total detaljhandel == Netthandel
160 volumindeks, jan. 2020 =100 160 550 volumindeks, jan. 2010 =100 550
150 150 500 500
140 140 450 450
130 130 400 400
120 350 350
1o 300 300
250 250
100 200 200
90 150 PR 150
80 100 100
70 50 50
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Kilder: SSB, Malling & Macrobond Kilder: SSB, Malling & Macrobond
Dagligvareomsetningen ligger pa rundt 6% arlig
S t N | leie* Toppleie** L . . o
egmen ormatiele opplete Stor-Oslo: Omsetning i dagligvarebutikker, per méned
m 2025 m2024 2023
75 - 75
million
5,0 5,0
High Street Prime (Karl Johan) 8000 -15000 30000 25 . . 25
0,0 — - 0,0
25 -2,5
-5,0 -5,0
Big Box Prime 1800-2 300 2700 75 75
sep okt nov des

Kilder: Plaace, BankAxept, Malling & Macrobond

* /%[ *xx ) *xxx For forklaring, se Link


https://malling.no/definitions

| Nyboligmarkedet viser tegn til en slags normalisering

. men nye skatteendringer truer

Andelen solgte nye boliger gker med lavere nyboligpremie. Tall for Oslo. Prosent

AH = Andel bruktboligsalg, venstre akse Nyboligpremie, hayre akse

100,0 40,0

Nyboligpremie Oslo, 4. kvartal 2025

N
g 30,0
20,2 % 95,0 /\\ \—\

Endring oo /\/ /\ \ 20,0

-5,3pp (kv/kv) / -10,7pp (&r/ar) / \
/\/“’ /\_\ 10,0

85,0

* Nyboligmarkedet har hatt en gkt omsetning i 0.0
Oslo siste kvartal, bade i antall og som andel
av totale omsetninger. Over tid har dette en 80,0
god sammenheng med nivaet pa -10,0
nyboligpremien, som na er fallende.

* Leiemarkedet ser sterk prisvekst i Oslo, 75,0 200
Bergen og Stavanger — hvor ogsa :
bruktboligmarkedet er sterkest.

* Nye skatteendringer kan pa marginen dempe 70,0 -30,0
ettersparselen etter dyrere boliger. (}9\0 q,Q'{\ (19\@ %O\rb %Q,\b‘ (}9@ (19,\@ (LQ.(\ q/O\% q/@ <> q/oq',\ RO <°

Q¢ Q¥ Q- & Q & & & Q Q 0\‘.1/ Q 0\(1/ Q\‘Jf Q\‘lf 0\‘.1/
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Bolig | Leie- og boligprisene stiger mest langs kysten

Yieldene noksa flate siste ar. Bruktboliger selges godt over prisantydning i Oslo, Bergen og Stavanger

Boligyield Oslo, 4. kvartal 2025
2,4 %

uendret fra 3. kvartal

Leieprisvekst Oslo, 4. kvartal 2025

6,3 %
opp fra 2,9% i 3. kvartal

Beregnet boligyield, gjennomsnitt for byer. Prosent

Oslo

Bergen == Stavanger Trondheim

27 Malling

Arlig leie per kvadratmeter, leiligheter i Oslo, januar 2026 Boliger langs kysten selges langt over prisantydning
Antall rom Gi.snitt leie, kr Endralng siste Gj.snitt Awvik pris/prisantydning, bruktbolig .
ar, kr sterrelse H Oslo W Bergen W Stavanger m/omegn = Trondheim I Total
8 . . 8
1-roms (15-25kvm) 8 054 835 19 7 Jbrsesongjustert 7
6 6
5 5
2-roms (26-40kvm) 5828 445 35 4 4
3 3
2 2
3-roms (41-60kvm) 4850 383 53 1 1
0 0
desember
4-roms (61-85kvm) 4302 340 76 2025

Kilder: Eiendom Norge, Malling & Macrobond

Leieprisvekst, storbyer. 4-kvartalsvekst, prosent Prisimpulsene for igangsetting begynner bli positive
Leieprisvekst, storbyer Oslo igangsetting av bolig og boligpriser
M Oslo m Bergen m Stavanger I Trondheim == |gangsettinger, va
10 == Forskjell i vekst i bruktboligpriser og byggekostnader, ha
4-kvartalersvekst,
8 % 8 7000 antall, arlig rate 12m-vekst %, 9m 25
6000  gjattet 20
6 6 5000 15
4 4 4000 12
5 5 3000 - 0
2000 - 5
0 0 1000 10
-2 -2 0 -15
Kv.4 -1000 -20
2025 2010 2015 2020 2025
Kilder: Eiendom Norge, Malling & Macrobond Kilder: Eiendom Norge, SSB, Malling & Macrobond

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



Transaksjonsmarkedet

Transaksjonsaktiviteten gradvis opp med vridning
mot lager og logistikk, bolig og hotell.

Tilbake til oppsummering




| Transaksjonsvolumet i 2025 opp 6 mrd.* fra 2024

Staerre strukturelle endringer i 2025 og en vridning mot flere segmenter

Transaksjonsvolum (>50 MNOK) Segmentandel av totalt transaksjonsvolum i Norge 2025* og historisk snitt (2012-
2024), %
m Transaksjonsvolum Estimat
m 2025
180 45% 41%

40%
35%

30% 26%

160 24%
25%

20% 19% 18% X
159% 13% 13% 139 107

10% 5% 9%
5% 3% .
0%

140

120
Kontor Lager og Bolig Handel Hotell Annet
Logistikk

100
Siste Transaksjoner

Adresse Kjeper S(;;Ia;\lr(e)lsg‘

Bulk-portefalje KLP 3950

SocialCo-portefalje PPI ~ 1600

Smalvollveien 65 PKH og Arcanum ~1250
0 Serkedalsveien 10 Malling Konf.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2026 1Starrelse kan vaere avrundet av hensyn til konfidensialitet.

8

o

6

o

4

o

2

o

. *Forelgpige tall for 2025.
29  Malling Kilde: Malling
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