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Makroøkonomi

Høy inflasjon og svakere aktivitet 
•	 Rask renteoppgang vil trolig bidra til en svekkelse 

av norsk økonomi framover, men vi venter at typiske 
kontoryrker vil rammes mindre enn andre. Bruken av 
hjemmekontor vil trolig også forbli lav. Vi venter dermed 
at etterspørselen etter kontorareal ikke vil påvirkes like 
mye som svekkelsen av norsk økonomi skulle tilsi.

•	 Inflasjonen har blitt uvanlig høy som følge av økt 
kostnadspress i alle ledd av forsyningskjedene. 
Inflasjonen vil etter hvert avta, men antas å holde seg 
forholdsvis høy også til neste år. 

•	 Høy inflasjon vil trolig bidra til å understøtte veksten i 
kontorleieprisene også i 2023

This time is different

Innsyn & Utsyn
 - analyse og siste nytt fra makroøkonomi og eiendomsmarked

Næringseiendom

Overraskende høy etterspørsel etter 
kontorareal
•	 Den sterke aktivitetsveksten vi har bak oss har, til 

forskjell fra tidligere høykonjunkturer, ikke bidratt til høy 
igangsetting av nye kontorbygg.

•	 Samtidig som tilbudssiden er svært begrenset opplever 
vi en overraskende høy arealetterspørsel.

•	 Dette medfører at kontorledigheten presses videre 
ned på kort sikt og vi forventer en videre oppgang i 
leieprisene også i 2023, selv om økonomien kjøler seg 
ned.

Overraskende høy kontoretterspørsel

Kontorledigheten presses ned

September 2022

Vedvarende høy konsumprisvekst

Sysselsettingsvekst, fastlands-Norge vs typiske
kontoryrker
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Typiske kontoryrker klarer seg bedre

KPI, faktisk og Norges Banks estimater
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Makro | Høy inflasjon og svakere aktivitet 
Norsk økonomi hentet seg kraftig inn i etterkant 
av koronapandemien, og aktiviteten har vært sterk 
inntil helt nylig. Arbeidsledigheten i norsk økonomi 
er nå den laveste siden rett før finanskrisen. 
Sysselsettingsveksten innenfor typiske kontoryrker 
har dessuten vært enda sterkere enn for alle 
bransjer samlet de siste to årene. I tillegg til at 
sysselsettingsveksten har tatt seg opp, har også 
nordmenn funnet veien tilbake til kontoret, og bruken 
av hjemmekontor er nå relativt beskjeden. Den 
siste tiden har imidlertid aktivitetsveksten begynt å 
svekke seg, samtidig som konsumprisveksten har 
blitt langt høyere enn ventet. En periode med så høy 
inflasjon som vi nå opplever, og samtidig avtakende 
aktivitetsvekst, må vi i Norge tilbake til 1980-tallet for 
å finne. Norges Bank har varslet at renten må settes 
kraftig opp for å knekke prisveksten, til tross for at 
dette vil bidra til en nedkjøling av norsk økonomi. 
Ifølge sentralbankens prognoser vil både BNP og 
sysselsetting falle til neste år.  Inflasjonen vil etter 
hvert avta, men Norges Bank venter at den også til 
neste år vil være forholdsvis høy. 

Svakere aktivitet vil påvirke de fleste, men som i 
tidligere nedgangskonjunkturer venter vi at typiske 
kontoryrker vil rammes mindre enn andre. Vi antar 
også at bruken av hjemmekontor vil forbli relativt 
lav. Dermed venter vi at etterspørselen etter 
kontorareal ikke påvirkes like mye som svekkelsen 
i norsk økonomi skulle tilsi. Hva gjelder leieprisene 
for kontor, trekker makroøkonomiske størrelser 
i litt ulik retning. Høy KPI trekker i retning av høy 
leieprisvekst, mens svakere utsikter for BNP og 
sysselsetting trekker motsatt vei. Kontorleiene i 
eksisterende kontrakter justeres som regel opp med 
KPI, noe som vil innebære en markant oppjustering 
av leiene i år og trolig en solid videre oppjustering 
til neste år. Leieprisene i nye kontrakter vil imidlertid 
avhenge av de økonomiske utsiktene og leietakers 
betalingsevne og -vilje. Dersom vi går inn i en dyp 
nedgangskonjunktur vil trolig leieprisene etter hvert 
presses ned, men ikke med det helt første. Gitt høy 
inflasjon og trolig en relativt robust situasjon for 
kontoryrkene til neste år, venter vi at gårdeiere kan 
regne med en videre oppgang i kontorleiene i 2023 
etter svært sterk leieprisvekst i år. 

Eiendom | Overraskende høy etterspørsel etter 
kontorareal
God fart i norsk økonomi i forkant av tidligere 
nedgangstider har ført til at det ble igangsatt solide 
volumer med nytt kontorareal for å svare den høye 
etterspørselen fra kontorbrukere. Høye volumer 
med nytt kontorareal ble dermed ferdigstilt samtidig 
som økonomien svekket seg og det oppsto en 
situasjon der etterspørselen etter kontorareal gikk 
betydelig ned samtidig som tilbudet økte. Dette førte 
til stigende kontorledighet og fallende leiepriser. Nå 
ser ting annerledes ut. Som følge av pandemi, krig 
og kraftig kostnadsvekst har man ikke sett en høy 
igangsetting med nye kontorarealer selv om det har 
vært sterk aktivitetsvekst. Det ligger nå an til svært 
lave volumer med nybygg på kort sikt. 

Samtidig opplever vi en overraskende høy 
arealetterspørsel. Årets arealbehovsundersøkelse, 
som ble utført i august, viser at leietakerne i snitt 
søker 23 prosent mer areal enn de allerede sitter 
på. Vi må tilbake til årene før finanskrisen for å finne 
tilsvarende nivåer. Undersøkelsen viser også at 
nesten 70 prosent av respondentene opplever vekst 

i antall ansatte, noe som er godt over det historiske 
snittet på 60 prosent. Dette stemmer godt overens 
med den solide sysselsettingsveksten for typiske 
kontoryrker vi har sett de siste to årene. 

Lav tilbudsside og høy etterspørsel har ført til 
en fallende kontorledighet gjennom 2022. Dette 
sammen med høy aktivitetsvekst i inneværende 
år har ført til en forventning om frisk leieprisvekst i 
år, hvor våre observasjoner tilsier at mye av denne 
leieprisveksten ble tatt ut allerede i årets to første 
kvartaler. 

Etter hvert som aktiviteten avtar og arbeidsledigheten 
stiger vil antakelig kontorledigheten begynne å stige 
og betalingsevnen- og -viljen svekkes, og leieprisene 
vil mest sannsynlig presses ned.  Til neste år venter 
vi imidlertid at den svært anstrengte tilbudssiden, 
samtidig som etterspørselen er høy, trolig vil bidra til 
å presse kontorledigheten videre ned og leieprisene 
videre opp, selv om økonomien kjøler seg ned. 

Sammendrag
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Norsk økonomi står foran en periode med høy inflasjon og svakere 
realøkonomi på samme tid. Dette må vi tilbake til 1980-tallet for å finne. 
Vi venter imidlertid at typiske kontoryrker vil klare seg bedre enn andre, 
og høy vekst i KPI legger i tillegg et press opp på kontorleieprisene. 

Høy inflasjon og svakere aktivitet 
av Kari Due-Andresen, sjeføkonom og analysesjef - Akershus Eiendom

Uvanlige tider

Norsk økonomi hentet seg kraftig inn i etterkant 
av koronapandemien, og aktiviteten har vært 
sterk inntil helt nylig. Den siste tiden har imidlertid 
aktivitetsveksten begynt å svekke seg samtidig 
som konsumprisveksten har blitt langt høyere 
enn ventet. Mange av Norges handelspartnere 
befinner seg i en tilsvarende situasjon. 
Sentralbankene i vesten, inkludert Norges Bank, 
har derfor revidert sine renteprognoser kraftig 
opp for å forsøke å knekke inflasjonen. Høy 
prisvekst og rask renteoppgang vil bidra til å 
dempe konsum og investeringer, og i markedene 
har resesjonsfrykten tiltatt de siste månedene. 
En situasjon med både resesjon og svært høy 
prisvekst på samme tid må vi i Norge tilbake til 
1980-årene for å finne. 

Figur 1: Vekst i BNP og KPI, NorgeNorge: vekst i BNP og KPI
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Vedvarende høy konsumprisvekst

Den svært høye prisveksten vi nå opplever 
både i Norge og internasjonalt skyldes høyere 
kostnadspress i alle ledd av forsyningskjedene. 
I kjølvannet av pandemien er det fortsatt svært 
høye transportkostnader og lange ventetider på 
vareforsendelser. I tillegg har prisene på mange 
råvarer og innsatsfaktorer, inkludert energi og 
strøm steget kraftig. Prisen på naturgass i det 
europeiske markedet har blitt presset opp til 
svimlende høyder av klimaforstyrrelser, pandemi 
og krig. Gassprisen er nå omtrent 10 ganger 
så høy som den var før pandemien. I tillegg til 
værrelaterte forhold i Norge, bidrar de svært 
høye gassprisene i Europa til å presse opp 
prisen på strøm her hjemme. 

Figur 2: Elektrisitetspris (spot), OsloElektrisitetspris (spot), Oslo
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De høye prisene på energi og strøm bidrar til å 
presse prisene videre opp på energikrevende 
produksjon, som for eksempel stål, betong og 

Makro
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gjødsel, som igjen er viktige innsatsfaktorer for 
annen produksjon. Et bredt spekter av varer blir 
dermed dyrere, og tilbudet av flere varer kan 
også bli knappere ettersom produksjonen ikke 
lenger er lønnsom. Disse ringvirkningene gjør at 
kostnadsveksten holdes oppe lengre. 

I tillegg til at prisen på mange innsatsfaktorer 
har steget kraftig, bidrar også anstrengte 
arbeidsmarkeder til høyere prisvekst. Bedriftene 
melder om betydelige utfordringer med å få tak 
i kvalifisert arbeidskraft, noe som igjen presser 
opp lønnsveksten. Forventningene til lønnsvekst 
blant arbeidsgivere og arbeidstakere har tiltatt 
markant bare det siste året ifølge Norges Banks 
forventningsundersøkelse. 

Figur 3: Forventet lønnsvekst neste år (Norges Banks 
forventningsundersøkelse)Forventet lønnsvekst neste år

- Norges Banks forventningsundersøkelse
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Problemer i verdikjedene, sterk prisvekst på 
innsatsfaktorer og anstrengte arbeidsmarkeder 
har bidratt til at konsumprisveksten har blitt langt 
høyere enn Norges Bank ventet for kun kort tid 
siden. 

Figur 4: KPI, faktisk og Norges Banks prognose
KPI, faktisk og Norges Banks estimater

Pr
os

en
t å

r/å
r

KPI Norges Bank
sep. 2022

Norges Bank
mar. 2022

-1
0
1
2
3
4
5
6
7

2018 2020 2022 2024 2026
kilde: Macrobond

Når kostnadspresset er så betydelig i alle ledd 
av produksjonskjeden, betyr det at inflasjonen 
kan fortsette å holde seg høy en god stund selv 
om økonomien kjøler seg ned. Høy prisvekst kan 
i seg selv bidra til at inflasjonsforventningene 
trekker oppover, noe som igjen kan gjøre at den 
høye prisveksten biter seg fast. Norges Bank har 
dermed sagt at renten må settes enda raskere 
opp enn tidligere varslet for å knekke prisveksten, 
til tross for at dette vil bidra til en ytterligere 
nedkjøling av norsk økonomi. Inflasjonen vil 
etter hvert avta, men Norges Bank venter at den 
også til neste år vil være forholdsvis høy.

Anstrengt arbeidsmarked blir romsligere

Bak oss har vi en periode med høy aktivitet og 
sterk sysselsettingsvekst. Arbeidsledigheten i 
Norge er nå den laveste vi har hatt siden rett før 
finanskrisen ifølge NAV.  Sysselsettingsveksten 
innenfor typiske kontoryrker har dessuten vært 
enda sterkere enn for alle bransjer samlet de 
siste to årene. 

Figur 5: Sysselsetting, samlet vs typiske kontoryrker
Sysselsetting, samlet vs typiske
kontoryrker
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I tillegg til at sysselsettingsveksten har tatt seg 
opp, har også nordmenn funnet veien tilbake 
til kontoret. Ifølge Googles mobilitetsdata var 
aktiviteten ved norske arbeidsplasser omtrent 
10 prosent lavere før sommeren i år enn før 
pandemien. Det tilsvarer omtrent en halv dag 
ekstra i uka på hjemmekontor. For Oslo sin del 
er tilsynelatende bruken av hjemmekontor noe 
høyere, og aktiviteten på arbeidsplassen lå 
før sommeren omtrent 20 prosent under pre-
pandemi-nivå, tilsvarende én arbeidsdag ekstra 
per uke på hjemmekontor. 



Akershus Eiendom
Innsyn & U

tsyn

September 2022 5

Figur 6: Mobilitet ved arbeidsplass (Google-data)Mobilitet ved arbeidsplass (Google-data)
- avvik fra pre-pandeminivå
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Innad i Oslo er det imidlertid betydelig 
variasjon, og i området Vika/Aker Brygge, hvor 
innslaget av kontoryrker er stort, er aktiviteten 
ved arbeidsplassene faktisk høyere enn før 
pandemien ifølge Plaace/Telia. 

Framover ligger det an til en svakere utvikling 
i norsk økonomi. Norges Bank venter at både 
BNP og sysselsetting faller til neste år. 

Svakere aktivitetsvekst vil merkes for de fleste, 
men i tidligere nedgangskonjunkturer har vi sett 
at typiske kontoryrker rammes mindre enn alle 
bransjer samlet. 

Figur 7: Sysselsettingsvekst, fastlands-Norge vs typiske 
kontoryrker

Sysselsettingsvekst, fastlands-Norge vs
typiske kontoryrker
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Eksempelvis er bedriftsrettede tjenester som 
advokater, rådgivere og konsulenter mindre 
avhengig av den økonomiske konjunkturen 
enn mange andre bransjer. Ifølge Norges 
Banks regionale nettverk, som representerer et 
tverrsnitt av norsk økonomi, venter nå bedriftene 
samlet at aktivitet og produksjon skal falle noe 
det nærmeste halve året. De de bedriftsrettede 
tjenestene ser imidlertid kun for seg at veksten i 
aktivitet vil dempe seg. 

Figur 8: Forventet aktivitetsvekst neste 6 mnd (Norges 
Banks regionale nettverk)

Forventet aktivitetsvekst neste 6 mnd.
- Norges Banks regionale nettverk
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Effekter for kontormarkedet

Det ligger altså an til høy inflasjon og avtakende 
sysselsettingsvekst den nærmeste tiden, men 
i likhet med i tidligere nedturer, antar vi at 
sysselsettingen i typiske kontoryrker vil holde 
seg bedre enn sysselsettingen for Norge totalt. Vi 
antar også at bruken av hjemmekontor vil forbli 
relativt lav. Dermed venter vi at etterspørselen 
etter kontorareal ikke påvirkes like mye som 
nedgangen i generell aktivitet i norsk økonomi 
skulle tilsi.  

Hva gjelder leieprisutvikling for kontor, trekker 
makroøkonomiske størrelser i litt ulik retning. 
Høy KPI trekker i retning av høyere leieprisvekst, 
mens svakere utsikter for BNP og sysselsetting 
trekker motsatt vei.  

Kontorleiene i eksisterende kontrakter justeres 
som regel opp med KPI, noe som vil innebære 
en markant oppjustering av leiene i år og trolig 
en solid videre oppjustering til neste år. 

Figur 9: Vekst i BNP og kontorleiepriser
Vekst i BNP og kontorleiepriser
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Leieprisene i nye kontrakter (markedsleie) vil 
imidlertid avhenge av forhandlingsposisjonen 
til gårdeier vs. leietaker. Dette avhenger igjen 
av de økonomiske utsiktene og leietakers 
betalingsevne og -vilje. 

Markedsleie svinger med konjunkturene og 
har over tid opplevd større svingninger enn 
KPI. I løpet av de siste 15-20 årene, har likevel 
leieprisene i Oslo sentrum i snitt steget mer enn 
KPI. Det betyr at selv om veksten i leiepriser har 
falt under veksten i KPI i dårlige tider, har den 
tatt seg opp desto mer i gode tider.

Figur 10: Oslo sentrum kontorleie vs KPI
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På kort sikt vil trolig betalingsevnen til 
leietakerne holde seg god, men etter hvert, hvis 
aktiviteten daler og arbeidsledigheten tiltar, vil 
betalingsviljen og -evnen til en gjennomsnittlig 
leietaker trolig svekkes. Dersom vi går inn i en 
dyp nedgangskonjunktur vil trolig leieprisene 
etter hvert presses ned, men ikke helt med det 
første.  Gitt høy inflasjon og trolig en relativt 
robust situasjon for kontoryrkene til neste år, 
venter vi at gårdeiere kan regne med en videre 
oppgang i kontorleiene i 2023 etter svært sterk 
leieprisvekst i år.  
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Uvanlig lav tilbudsside 

God fart i norsk økonomi i forkant av tidligere 
nedgangstider har ført til at det ble igangsatt 
solide volumer med nytt kontorareal for å svare 
den høye etterspørselen fra kontorbrukere. 
Dette så vi blant annet i årene før IT-boblen 
sprakk og før finanskrisen. Høye volumer med 
nytt kontorareal ble ferdigstilt samtidig som 
aktiviteten i økonomien avtok. Det oppstod en 
situasjon der etterspørselen etter kontorareal 
gikk betydelig ned samtidig som tilbudet økte, 
noe som førte til stigende kontorledighet og 
fallende leiepriser.

Denne gangen ser ting annerledes ut. Høy 
økonomisk aktivitet i etterkant av pandemien har 
ført til en overraskende høy etterspørsel etter 
kontorareal, og spesielt etter nye og moderne 
kontorbygg. Dette skulle, alt annet likt, ha ført til 
økt bestilling av nybygg og flere ferdigstillelser 
de nærmeste årene. Dette er imidlertid ikke 
tilfellet. Som beskrevet i analysen «Krig og 
kontormarked» som ble publisert i april i år, er vi 
inne i en periode med svært lav tilførsel av nytt 
kontorareal. Bakgrunnen for dette er forsinkelser 

forårsaket av pandemien etterfulgt av en periode 
med økte byggekostnader og vareknapphet, 
samt eiendoms-yielder som nå er på vei opp. 

Vi observerer nå at prosjekter blir stadig skjøvet 
ut i tid, satt på vent eller tar lengre tid å ferdigstille 
enn først antatt. Dette vil mest sannsynlig 
medføre tre år på rad med volumer langt under 
snittet for de siste 20 årene på 110.000 nye 
kvadratmeter i året. Store volumer vil trolig først 
være mulig fra og med 2025, men det er knyttet 
stor usikkerhet til hvor mye nytt kontorareal som 
kan komme.

Figur 1: Tilført kontorareal, Oslo
Tilført kontorareal Oslo
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Eiendomsmarked

Den sterke aktivitetsveksten vi har bak oss har, til forskjell fra tidligere 
høykonjunkturer, ikke bidratt til høy igangsetting av kontorarealer, 
snarere tvert imot. Som følge av pandemi, krig og kraftig kostnadsvekst 
ligger det an til svært lave volumer med nybygg på kort sikt. Samtidig 
opplever vi en overraskende høy arealetterspørsel, som presser 
kontorledigheten videre ned. Dette medfører at vi forventer en videre 
oppgang i leieprisene også i 2023, selv om økonomien kjøler seg ned.  

Overraskende høy etterspørsel etter 
kontorareal
av Birgitte Heskestad Ellingsen og Kristian Småvik - Akershus Eiendom



Akershus Eiendom
Innsyn & U

tsyn

September 2022 8

Positiv etterspørselsside på kort sikt

Samtidig som tilbudssiden i kontormarkedet 
i Oslo er svært anstrengt, fører ekspansjon i 
bedriftene til økt behov for kontorareal. 

Hvert år kartlegger Akershus Eiendom endringer 
i leietakeres arealbehov. Resultatene fra årets 
arealbehovsundersøkelse, som ble utført i 
august, viser at leietakerne i snitt søker 23 
prosent mer areal enn de allerede sitter på. Dette 
er den høyeste etterspørselen vi har registrert 
siden før finanskrisen. 

Figur 2: Andel nytt areal i forhold til eksisterende areal 
(Akershus Eiendom)
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Som nevnt i makrodelen, har det vært en spesielt 
god sysselsettingsvekst for typiske kontoryrker 
de siste to årene. Dette stemmer også godt 
med vår undersøkelse, som viser at nesten 
70 prosent av respondentene i undersøkelsen 
opplever vekst i antall ansatte. Dette er godt 
over det historiske snittet på 60 prosent i vår 
undersøkelse.

Figur 3: Andel av bedrifter på søk eller som nylig har inngått 
ny kontrakt som øker antall ansatte (Akershus Eiendom)
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En bedrifts etterspørsel etter kontorareal er i stor 
grad drevet av forventning til økonomisk aktivitet 
og sysselsetting. Når en bedrift er i vekst og 

søker flere ansatte, vil naturlignok arealbehovet 
øke, gitt at de trenger samme areal per ansatt 
som tidligere. 

Arealbehovsundersøkelsen viser at den årelange 
trenden med å effektivisere kontoret trolig har 
kommet til veis ende (se figur 5). Et overveiende 
flertall av bedriftene i vår undersøkelse svarer i 
år at de trenger samme areal per ansatt som de 
nå har. Kun 18 prosent svarer at de skal sitte 
på mindre areal per ansatt, noe som kun er så 
vidt opp fra fjoråret, og veldig lavt sammenlignet 
med historiske tall. Bakgrunnen for dette kan 
være at det ikke er mulig å sitte trangere, eller 
at ønsket utforming av dagens kontor har endret 
seg sammenlignet med tidligere. 

Resultatene fra vår arealbehovsundersøkelse 
i pandemiårene 2020 og 2021 antydet at 
leietakernes arealbehov i liten grad ble endret av 
pandemien, og at de fleste så for seg å komme 
tilbake på kontoret igjen. Dette ble igjen bekreftet 
i årets undersøkelse. Som vist i makroanalysen 
viser også mobilitetsdata fra Google lite innslag 
av hjemmekontor i det norske markedet. 

Den høye etterspørselen etter kontorareal, 
sammen med en lav tilbudsside har ført til 
fallende kontorledighet gjennom året i år. Ved 
inngangen til 2022 registrerte vi en kontorledighet 
på 6 prosent. Vår siste telling viser at ledigheten 
hadde falt til rett i overkant av 5 prosent ved 
inngangen til tredje kvartal i år. 

Figur 4: Leieprisutvikling, OsloLeiepriser Oslo
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Gitt høy aktivitetsvekst og svært lav kontorledighet 
reviderte vi før sommeren opp vår prognose 
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for leieprisvekst i Oslo sentrum til sterke 12,5 
prosent. For randsonen vest for Oslo har vi lagt 
til grunn rundt 10 prosent og rundt 5 prosent 
for randsonen øst for Oslo. Våre observasjoner 
tilsier at mye av denne leieprisveksten allerede 
er tatt ut i løpet av årets to første kvartaler. 

I kontormarkedet i Norden ser man også økt 
arealbehov og sterk etterspørsel etter gode 
lokaler, men kontorleieprisene vil trolig stige noe 
mer moderat i år enn hva vi venter i Oslo. JLL, vår 
internasjonale samarbeidspartner, forventer en 
vekst på nær 6 prosent i leieprisene i Stockholm, 
mens leieprisene i København forventes å stige 
med omtrent 2,5 prosent i 2022. I likhet med 
kontormarkedet i Oslo, er leieprisveksten høyest 
sentralt i de nordiske byene. 

Fremtidsutsikter

Tilbudssiden i kontormarkedet vil trolig holdes på 
et uvanlig lavt nivå på kort sikt samtidig som det 
knyttes stor usikkerhet til når byggeaktiviteten vil 
ta seg opp og hente igjen det tapte. Ettersom det 
tar rundt to år å sette opp et nytt kontorbygg, vil 
det først være mulig med store volumer fra og 
med 2025 slik vi ser det. Flere prosjekter, spesielt 
i Oslo sentrum, har planlagt ferdigstillelse i 
perioden 2026-28. Spørsmålet er om alle disse 
vil følge opprinnelig tidslinje gitt dagens utsikter 
eller om også ferdigstillelsen av disse blir skjøvet 
ut i tid. 

Etterspørselen etter kontorareal svinger stort 
sett i takt med forventet aktivitet og sysselsetting. 
Framover ventes det svakere tider for norsk 

økonomi, men som nevnt i makrodelen, faller 
sysselsettingen for typiske kontoryrker vanligvis 
mindre enn for Norge samlet i nedgangstider. 
Dette så man blant annet gjennom finanskrisen 
og under pandemien, og vi forventer at dette blir 
tilfellet også nå. 

Dette sammen med begrenset bruk av 
hjemmekontor gir grunn til å tro at etterspørselen 
etter kontorareal ikke vil bli påvirket i like store 
grad som nedgangen i økonomien generelt 
skulle tilsi. 

På kort sikt vil den høye etterspørselen etter 
kontorareal og en begrenset tilbudsside presse 
vår ledighetsprognose videre ned. Ved utgangen 
av 2022 venter vi at kontorledigheten, slik vi 
registrer den, har falt til 3,9 prosent. Dette er 
like lavt som vi observerte rett før finanskrisen. 
Deretter vil svakere sysselsetting trolig føre til at 
kontorledigheten begynner å stige, og vi venter 
en kontorledighet på 4,75 prosent ved utgangen 
av neste år.  

Figur 6: Kontorledighetsprognose, Oslo
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Figur 5: Arealeffektivitet per ansatt
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Som følge av den anstrengte tilbudssiden, 
vil det trolig også være begrenset hvor mye 
kontorledigheten tiltar selv om vi skulle få en 
mer omfattende nedgangskonjunktur i norsk 
økonomi enn hva som nå ventes. Legger vi 
til grunn at etterspørselen etter kontorareal 
faller tilsvarende som under finanskrisen, vil 
kontorledigheten begynne å øke fra 2024, 
men likevel ikke stige til mer enn sitt historiske 
gjennomsnitt ved inngangen til 2025, ifølge våre 
beregninger.  

En uvanlig lav tilbudsside og fortsatt god 
kontoretterspørsel på kort sikt, vil trolig bidra 
til å presse leieprisene videre opp også i 2023. 
Vår prognose innebærer en leieprisvekst på 
rundt 2,5 prosent for Oslo sentrum, men vi 
venter at det vil være store forskjeller i de ulike 
sentrumsområdene og for ulike produkter. 
Svært lavt tilbud av de aller beste lokalene vil 
trolig føre til sterkere vekst i dette markedet. I 
randsonen venter vi at leieprisveksten i stor grad 
blir tatt ut i løpet av 2022, men også her venter 
vi fortsatt store forskjeller. På Lysaker, hvor 
kontorledigheten har falt betydelig det siste året 
grunnet økt interesse fra leietakere, er det større 
rom for videre leieprisvekst til neste år. I andre 
områder, særlig i østaksen der kontorledigheten 
er høyere og interessen oppleves som lavere, 
vil trolig leieprisene flate mer ut til neste år, etter 
god vekst i år. 

Figur 7: Leieprisprognose, OsloBNP-vekst vs kontorleievekst, inkl.
estimat
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Dersom aktivitetsveksten fortsetter å svekke 
seg etter neste år, slik Norges Bank venter, og 
kontorledigheten dermed stiger noe, vil vi trolig 
se at fremleiemarkedet vokser. Denne typen 
skjult arealledighet, vokser typisk i takt med at 
bedrifter ikke opplever tilsvarende vekst som i 
dag og ikke lenger trenger hele arealet de sitter 
på. Økt fremleie kan medføre at leieprisene på 
sikt presses ned. Vi tror også at de svært høye 
strømprisene, som trekker opp totalkostnadene 
til bedriftene, kan svekke betalingsevnen til 
leietakerne i tiden fremover. Til neste år tror vi 
likevel at nedkjølingen av norsk økonomi har 
kommet relativt kort og at svært lav kontorledighet 
og høy KPI presse leieprisene opp. 

Konklusjon

Tilbudssiden i kontormarkedet er nå svært 
anstrengt med lite nytt areal også framover i 
tid. Samtidig er etterspørselen etter kontorareal 
overraskende høy, noe som trolig vil bidra 
til å presse kontorledigheten videre ned og 
leieprisene videre opp på kort sikt. 

Etter hvert som aktiviteten i norsk økonomi 
avtar og arbeidsledigheten stiger, vil antakelig 
betalingsevnen og -viljen til kontorbrukerne 
svekkes. Dersom nedgangstidene vedvarer, vil 
derfor leieprisene mest sannsynlig etter hvert 
presses ned. Ut 2022 og inn i 2023 venter vi 
imidlertid at gårdeierne vil få en god leieprisvekst. 
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Makro

Norge: BNP, faktisk og forventet Norge: KPI, faktisk og forventet

Arbeidsledighetsrate, ses.just. (NAV) Styringsrente (folio), faktisk og forventet

Oljepris (Brent) og EURNOK Oslo Børs (siste 200 dager)

Norge: renter 10-årige statsrenter
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Tabell 1 - Valuta

Siste y-o-y endring %

USD/NOK 10,74 22,19 %

EUR/NOK 10,35 3,31 %

SEK/NOK 95,22 -2,41 %

DKK/NOK 139,25 3,32 %

GBP/NOK 11,5677 -2,72 %

Tabell 2 - Renter

Siste y-o-y endring bp

3Y swap 3,82 % 203

5Y swap 3,70 % 180

10Y swap 3,65 % 172

Styringsrente 2,25 % 225

3M NIBOR 2,87 % 176
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Aksjemarkedet – eiendom 

Utvalgte børsnoterte eiendomsselskaper

Utvalgte transaksjoner – siste kvartal

Transaksjoner

Lange renter vs Oslo prime yield Prime yield Oslo vs regioner

Transaksjonsverdi næringseiendom, Norge

Kredittpåslag – 5 års løpetid

Indikative nivåer over 3 mnd NIBOR

Selskap Siste

Siste uken

(%)

Siste mnd

(%) YTD (%)

Entra 99,55 -12,89 % -24,58 % -49,06 %

Olav Thon 177 -5,12 % -2,76 % -6,80 %

Pandox (SEK) 112,5 -11,49 % -14,71 % -22,95 %

Selvaag Bolig 32,05 -5,60 % -23,05 % -33,01 %

SBB (SEK) 12,21 -10,86 % -26,74 % -80,97 %

Self Storage 

Group
25,40 -8,30 % -12,41 % -29,44 %

Recreate ASA 20,60 -17,60 % -15,57 % -27,71 %

Kilde: Euronext, 28.09.2022
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Eiendom Status Kvartal Type Lokasjon Areal (kvm)
Eiendomsverdi

 (MNOK)
Kjøper Selger

Bjergsted Terasse 1 Solgt Q3 2022 Kontor Stavanger 7 872           Ikke offentlig Base Property

Hausmanns Gate 6 Solgt Q3 2022 Kontor Oslo 12 600          Ikke offentlig Median Office Eeg-Henriksen Familien

Telenor Arena Solgt Q3 2022 Alternatives Oslo 40 000          Ikke offentlig URSUS Real Estate Vicama

Strandgaten 197 Solgt Q3 2022 Kontor Bergen 6 350           215 Odfjell Eiendom Utkilen

Strømsveien 344 Solgt Q3 2022 Logistikk Oslo 10 700          Ikke offentlig Wilog Niki AS

Fossgrenda 1 Solgt Q3 2022 Logistikk Trondheim 4 700           Ikke offentlig Formo AS, Dredheim, Paulby Bygg 

Nordre Kullerød 5 Solgt Q3 2022 Kontor Sandefjord 6 000           Ikke offentlig Oslo Finans Thunberg Invest

ABP-Industriportefølje Solgt Q3 2022 Industri Ikke offentlig Asset Buyout Partners

Buråsen 20 Solgt Q3 2022 Industri Stavanger 5 075           96 Njord Securities OPS Eiendom
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Adresse Leietaker
Areal 

(kvm)
Løpetid Type

Bygdøy Allé 2 BDO AS 10 000 10 Kontor

Kongens gate 21 A Bane NOR Eiendom 4 400 Kontor

Kongens gate 21 A Ahead Group Norw ay 4 400 Kontor

Lilleakerveien 2 A Standard Norge 3 500 Kontor

C. J. Hambros plass 2 Statens Jernbanetilsyn 1 400 Kontor

Hausmanns gate 21 Velferdsetaten 2 400 Kontor

Kontormarkedet i Oslo

Take-up (inkl. reforhandlinger)

Utvalgte leiekontrakter – siste kvartalNybygg - kontor

Leiemarked – kontor 

Kilde: Arealstatistikk

Kontorledighet Oslo Kontorledighet Oslo vs regioner

Leiepriser Oslo Leiepriser Oslo vs regioner

Tilført kontorareal Oslo
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Prosjekt

Areal 

(m2) Ferdigstilles Beliggenhet Eier

Drammensveien 126 11 300 Mar. 22 Skøyen Fram Eiendom

Universitetsgata 7 19 800 Mar. 22 Oslo sentrum Entra ASA

Oksenøyveien 10 30 000 Jun 23 Fornebu Aker Property Group

Valle Vision (Innspurten 13) 20 000 Mar. 23 Helsfyr-Bryn Valle Eiendom Holding

Construction City (Part 1) 85 000 Jun. 24 Alna-Ulven OBOS
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Handel

Logistikk

Hotell

Bolig

Øvrige segmenter

Handel, prime yield Handel, prime leienivåer

Logistikk, prime yield Logistikk, leienivåer

Hotell, belegg per rom Hotell, pris per rom

Nyboligpriser, regioner Igangsetting, antall boliger
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