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Makroøkonomi

Norge relativt attraktivt
•	 Belegget ved norske hoteller er så godt som 

normalisert i etterkant av pandemien, og et høyere 
antall feriereiser kompenserer for noe lavere 
arbeidsrelatert reising

•	 De internasjonale turistene er stort sett tilbake, men 
de kinesiske turistene har latt vente på seg. Disse 
kommer nå tilbake som følge av lettelser i kinesiske 
reiserestriksjoner.

•	 Etterspørselen etter hotellovernattinger vil trolig 
bremse på kort sikt, men på lengre sikt er det flere 
forhold relatert til bærekraft og norsk krone som gjør 
Norge til en attraktiv destinasjon. 

Økende interesse for hotell

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

Næringseiendom 

Raskere opphenting enn ventet
•	 Hotellene har hentet seg betydelig raskere inn enn 

ventet i starten av pandemien

•	 Den positive utviklingen har bidratt til at verdiene 
av hotelleiendom har holdt seg bedre enn andre 
segmenter det siste året

•	 Transaksjonsvolumet er ned, men hotell fremstår som 
et attraktivt segment å investere i fremover

RevPAR over tilsvarende periode i 2019

Verdien har falt mindre enn andre segmenter

November 2023

Svak norsk krone gjør Norge attraktivt

Norge: hotellovernattinger etter gjestenes
hjemland
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Internasjonale turister stort sett tilbake

NOK vs EUR, USD og CNY
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Makro | Norge relativt attraktivt
Etter markant nedgang under pandemien, er 
belegget ved norske hoteller igjen så godt 
som normalisert. Antallet ferie- og fritidsreiser 
ligger nå høyere enn før pandemien, mens 
arbeidsrelatert reising er lavere. Om den 
arbeidsrelaterte reisingen vil forbli permanent 
lavere enn før er vanskelig å si, men det er ikke 
utenkelig at pandemien varig har endret våre 
reise- og arbeidsvaner. 

De internasjonale turistene har nå i stor grad 
kommet tilbake, og andelen nordmenn ved 
norske hoteller ligger rundt normale nivået etter å 
ha vært uvanlig høy etter at koronarestriksjonene 
ble opphevet. Andelen kinesiske turister i 
Norge har imidlertid holdt seg unormalt lav som 
følge av reiserestriksjoner innført av kinesiske 
myndigheter. Men fra august i år er restriksjonene 
for reiser til Norge opphevet, og dermed vil 
trolig antallet kinesiske turister ta seg godt opp 
framover. 

Som følge av høy kostnadsvekst og høye renter 
har den økonomiske aktiviteten bremset opp både 
i Norge og globalt. Den økonomiske avmatningen 
er ventet å fortsette et godt stykke inn i neste år, 
noe som trolig vil bidra til å dempe etterspørselen 
etter hovellovernattinger og reiselivstjenester. Vi 
venter imidlertid at et økt antall kinesiske turister i 
noen grad vil motvirke dette. 

Selv om etterspørselen etter hotellopphold i 
Norge trolig vil bremse på kort sikt, er det flere 
forhold relatert til klima og bærekraft som gjør 
Norge relativt attraktivt som destinasjon. En 
permanent svakere krone kan også bidra til at 
Norge fremstår som et mer attraktivt feriemål 
enn tidligere, både for norske og internasjonale 
turister. Tross kortsiktige utfordringer mener 
vi derfor at det burde ligge godt til rette for 
hotellnæringen i Norge i årene som kommer. 

Eiendom | Raskere opphenting enn ventet
Hotellnæringen har hentet seg betydelig raskere 
inn enn ventet i starten av pandemien. Siden den 
siste nedstengingen i Norge i starten av 2022 
har det vært en solid utvikling hos de norske 
hotellene. 

Tall innhentet fra Benchmarking Alliance 
(BA) viser at konferanse-, lavpris-, luksus- og 
flyplasshoteller i Oslo-regionen i dag ligger 
på mer eller mindre tilsvarende belegg som i 
oktober 2019. Videre viser tallene at alle de 
fire segmentene har opplevd en solid utvikling 
i romprisene. Da pandemien brøt ut svarte 
hotellene med lavere rompriser, men sommeren 
2021 begynte hotellene å justere prisene opp, og 
siden første kvartal 2022 har romprisene ligget 
klart over nivået fra før pandemien. 

Kraftig fallende renter resulterte i sterk 
verdivekst for de fleste eiendomssegmentene 
i pandemiårene. For hotellene bidro imidlertid 
stengte hoteller, omsetningsbortfall og usikkerhet 
knyttet til utviklingen til sektoren fremover til et 
betydelig verdifall i starten av pandemien. Den 

positive utviklingen hos de norske hotellene 
de siste årene har imidlertid bidratt til en solid 
verdiutvikling, spesielt for hoteller med kun 
omsetningsleie. I dag viser Akershus Eiendoms 
verdiindeks for hotell i Oslo med henholdsvis kun 
omsetningsleie eller kun minimumsleie at verdiene 
er ned mellom 5 og 10 prosent sammenlignet 
med Q4 2019. Sammenligner man med Q4 2021, 
tidspunktet verdien for andre segmenter ifølge 
Akershus Eiendom toppet ut, er faktisk verdien for 
hoteller med kun omsetningsleie opp 7 prosent. 
Fremover venter vi at eiendomsverdiene for hotell 
skal videre ned gitt dagens rentebilde, samt en 
forventning om en svakere hotellomsetning på 
kort sikt. 

Den lave aktiviteten i transaksjonsmarkedet bidrar 
også til lave volumer av omsatte hotell. Det ser 
imidlertid ut til at volumet av hotell har falt mindre 
enn det totale transaksjonsvolumet. Dette ser vi 
i det norske transaksjonsmarkedet, samt globalt 
og i Europa. Fremover er det ventet økt interesse 
fra investorer som ønsker å investere i hotell. 

Sammendrag
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Hotellnæringen nærmer seg igjen normale tilstander etter pandemien. På kort 
sikt vil trolig svakere økonomisk vekst hjemme og ute dempe omsetningen for 
hotellnæringen, men på lengre sikt er det flere forhold som trekker opp.  

Norge relativt attraktivt
av Kari Due-Andresen, sjeføkonom og analysesjef - Akershus Eiendom

Nær normalisering

Som følge av pandemi og strenge 
smittevernsrestriksjoner, ble hotellnæringen 
kraftig rammet, både i Norge og internasjonalt. 
Belegget ved norske hoteller halverte seg 
nærmest over natten da pandemien kom. 

Figur 1: Hotellbelegg, NorgeNorge: hotellbelegg
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I etterkant av at koronarestriksjonene i 
vesten ble opphevet tidlig i 2022, var det i 
hovedsak nordmenns oppdemmede behov 
for hotelltjenester som bidro til den største 
oppgangen i hotellbelegg, og andelen nordmenn 
på norske hoteller var unormalt høy gjennom 
hele 2022. Nå ligger igjen andelen nordmenn 
ved norske hoteller på et normalt nivå i forhold til 
snittet over historien. 

Figur 2: Hotellovernattinger, andel nordmennHotellovernattinger, andel nordmenn
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Turistene har omsider kommet tilbake fra de 
fleste land, men Kina er et tydelig unntak. 
Kina hadde lenge en null-covid-strategi og 
opprettholdt svært strenge smitteverntiltak i 
lenge etter at andre land hadde opphevet sine 
koronarestriksjoner. Kina har også inntil nylig 
regulert innbyggernes muligheter for å reise 
utenlands, inkludert til Norge. Fra 10. august 
i år ble imidlertid Norge inkludert på en liste 
over 78 land hvor kinesiske innbyggere igjen 
får visum for å reise på pakketurer, ifølge den 
kinesiske ambassaden i Norge . Dermed ventes 
det at antallet kinesiske turister til Norge vil ta 
seg betraktelig opp i månedene som kommer. 
Antallet kinesiske turister til Norge var betydelig 
før pandemien, og dersom disse turistene nå 
kommer tilbake som forutsett, kan dette bidra noe 
til å motvirke en eventuell nedgang i turister fra 
vestlige land som følge av dårligere økonomiske 
tider.  Kinesiske turister bruker også mer 
penger enn det som er gjennomsnittet for alle 
utenlandske turister i Norge. Ifølge Innovasjon 
Norges turistundersøkelse var gjennomsnittlig 
døgnforbruk for en kinesisk vinterturist i 2019 
på 2400 kroner, mens tilsvarende forbruk for 
alle utenlandske vinterturister i snitt var på 1680 
kroner.

Figur 3: Norge: hotellovernattinger etter gjestenes hjemland
Norge: hotellovernattinger etter gjestenes
hjemland
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Ser man på type overnatting, kan det se ut til at 
feriereisene er tilbake og vel så det, mens den 
arbeidsrelaterte reisingen er noe lavere enn før 
pandemien. 

Figur 4: Norge: hotellovernattinger etter årsakHotellovernattinger etter årsak

In
de

ks
, j

an
. 2

02
0 

= 
10

0 Kurs og konferanse

Arbeid
Ferie og
rekreasjon

-10

10

30

50

70

90

110
96,5
89,2

108,4

2018 2020 2022
kilde: Macrobond

Siden høsten i fjor har nemlig antallet 
feriereisende ligget over nivået fra før 
pandemien. Dette kan muligens dreie seg om 
et oppdemmet behov som etter hvert vil avta, 
men helt inntil siste oppdatering i september 
i år har antallet feriereisende fortsatt å stige. 
På den andre siden kan det se ut til at den 
arbeidsrelaterte reisingen har stabilisert seg 
på et nivå omtrent 10 prosent lavere enn før 
pandemien. Om den arbeidsrelaterte reisingen 
vil forbli permanent lavere enn før er vanskelig 
å si. Men det er ikke utenkelig at pandemien 
varig har endret våre reise- og arbeidsvaner. 
Selv om ønsket og behovet for å møtes 
fysisk mest sannsynlig vil bestå, vil likevel 
noe av reisingen trolig erstattes av digitale 
møter. Hotellovernattinger relatert til kurs og 
konferanse er også noe lavere i dag enn det var 
før pandemien. Her ser det også ut til å ha vært 
en nedadgående trend siden høsten i fjor. Om 
kurs og konferansebehovet framover vil være 
like høyt som før pandemien er også uvisst, 
men det kan tenkes at denne reiseformen 
også til en viss grad vil bli påvirket av digitale 
løsninger og nye møteformer i etterkant av 
pandemien.  

Svakere på kort sikt

På kort sikt vil trolig en svakere økonomisk 
utvikling både i Norge og internasjonalt bidra 
til å dempe etterspørselen etter hotelltjenester. 

Globalt har allerede BNP-veksten kjølt seg en 
god del ned etter kraftig gjeninnhentingsvekst i 
etterkant av pandemien. 

Figur 5: BNP-vekstBNP-vekst
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Ser man på ulike sentimentmålinger, ligger 
det også an til en videre oppbremsing i 
verdensøkonomien i tiden som kommer. Både 
i industrien og i tjenestesektoren ventes en 
svekkelse i aktivitetsveksten på global basis. 

Figur 6: Globalt bedriftssentiment (PMI)Globalt bedriftssentiment (PMI)
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Sentralbankene i Norge og hos våre største 
handelspartnere  venter  at BNP-veksten 
vil bremse videre opp på kort sikt, være 
svak, men positiv gjennom neste år, for 
så å ta seg mer opp igjen i 2025. Denne 
forventningen om en «myk landing» er også 
i tråd med konsensusforventningen blant 
markedsanalytikere. Svakere BNP-vekst bidrar 
vanligvis til lavere vekst i reiseaktiviteten, både for 
fritidsreiser og arbeidsrelatert reisevirksomhet. 
Omsetningen i hotell- og restaurantnæringen 
svinger også vanligvis mer enn samlet BNP. 



Akershus Eiendom
Innsyn & U

tsyn

November 2023 5

Figur 7: BNP-vekst, Fastlands-Norge vs hotell og restaurantBNP-vekst, Fastlands-Norge vs hotell og
restaurant
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I Norge observerer vi nå en tydelig oppbremsing 
både i fastlands-BNP og i hotell- og 
restaurantnæringen.  Gitt utsiktene for norsk 
og internasjonal økonomi, er det sannsynlig 
at etterspørselen etter hotellovernattinger og 
reiselivstilbud vil bremse videre opp på kort sikt.

Norge relativt attraktivt

Selv om det er ventet en svakere etterspørsel 
etter hotelltjenester fra norske og vestlige 
reisende på kort sikt, er det flere forhold som 
gjør Norge relativt attraktivt. 

Selv om Norge har et høyt kostnadsnivå 
sammenliknet med mange land, gjør en 
svakere kronekurs at det blir relativt sett 
billigere for mange reisende å komme til 
Norge enn det har vært før. Målt mot euro, og 
kinesiske yuan er norske kroner nå omtrent 
50 prosent svakere enn for ti år siden, mens 
kronen er så mye som 80 prosent svakere 
mot amerikanske dollar. Trolig vil den norske 
kronen styrke seg noe igjen når usikkerheten 
avtar i internasjonale markeder, men 
konsensusforventningen er at norske kroner 
vil være permanent svakere enn hva som var 
tilfellet på høyden for norsk petroleumsindustri.   

Figur 8: NOK vs EUR, USD og CNY NOK vs EUR, USD og CNY
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Forhold relatert til klima og bærekraft kan også 
slå positivt ut for Norge som destinasjon. De siste 
somrene har hetebølger i Europa gjort at Norden 
har kunnet fremstå som et godt feriealternativ. 
Dette vil trolig kunne bli enda tydeligere i årene 
som kommer. 

Hensynet til miljø og bærekraft er ventet å etter 
hvert kunne bidra til å dempe den generelle 
reisevirksomheten. I den grad man fortsatt 
reiser, vil imidlertid Norge kunne være et 
relativt attraktivt land med tanke på klimaet. 
Men dersom det blir mer vanlig med kortreiste 
ferier, er ikke dette nødvendigvis så negativt for 
norsk hotellnæring. Det vil i så fall bety at flere 
nordmenn vil feriere i eget land.  

Figur 9: Nordmenns og utlendingers reisekonsum Nordmenns og utlendingers reisekonsum
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I dag legger nordmenn igjen langt mer penger 
på ferier og reiser internasjonalt enn utlendinger 
legger igjen i Norge. 

Konklusjon

Omsetningen i hotellbransjen vil trolig bremse på 
kort sikt som følge av svakere økonomisk vekst 
både i Norge og internasjonalt. Imidlertid vil økt 
reiseaktivitet fra Kina kunne trekke i motsatt 
retning. Framover er det flere forhold som gjør 
Norge til et relativt attraktivt land å reise i og 
til, og dermed burde det ligge godt til rette for 
hotellnæringen i Norge i årene som kommer. 
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Fortsatt positiv utvikling

Pandemien hadde en dramatisk og umiddelbar 
effekt på hotellmarkedet. Alle norske hoteller, 
uavhengig av segment, ble hardt rammet i 
form av historisk lavt belegg og kraftig fall i 
omsetningen. Det ble tidlig i pandemien spådd 
en langvarig nedtur for hotellnæringen med en 
forventning om full opphenting først i 2025. 

Opphentingen hos hotellene, både i Norge og 
globalt, har imidlertid gått betydelig raskere enn 
først antatt. I vår hotellanalyse fra mai 2022 
(«The Comeback Kid») beskrev vi hvordan 
norske hoteller hentet seg overraskende fort inn 
hver gang det ble lettelser i restriksjonene. 

Siden den siste nedstengingen i Norge i starten 
av 2022 har det vært en solid utvikling hos de 
norske hotellene. Belegget er mer eller mindre 
tilbake på et historisk snitt, mens romprisene 
har tatt seg betydelig opp og ligger godt over 
nivåene fra før pandemien. 

Figur 1: Pris per rom, Norge vs Oslo (SSB)
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Som beskrevet i makrodelen av analysen er 
det fremdeles ferie- og fritidsmarkedet som 
er sterkest i Norge, mens hotellovernattinger 
relatert til arbeid/kurs og konferanse og det 

utenlandske markedet ligger noe bak nivåene 
fra før pandemien. 

Belegget tilbake på et 2019-nivå

Vi har på lik linje som i analysen fra mai 2022 
tatt en nærmere titt på fire ulike segmenter i 
hotellmarkedet i Oslo og sett hvordan disse 
har utviklet seg under og etter pandemien. 
Segmentene vi har valgt er konferanse, lavpris, 
luksus og flyplasshotellene på Gardermoen.

Vi har sett på data fra Benchmarking Alliance (BA) 
og utviklingen til disse fire segmentene i Oslo-
regionen siden oktober 2019 og frem til oktober 
2023. For å kunne vise et mer korrekt bilde av 
hotellmarkedet hva gjelder belegg og RevPAR, 
har BA ikke hensyntatt nedstenginger som følge 
av COVID-19 i sine kapasitetsberegninger. SSB 
rapporterer til sammenligning kun tall for åpne 
hoteller i sine statistikker, uavhengig av årsaken 
til hvorfor hotellet er stengt. SSBs aggregerte 
tall kan dermed gi et noe sterkere bilde av 
hotellbelegget enn BAs fremstilling. 

Dataene fra BA viser at samtlige av segmentene 
mer eller mindre er tilbake på tilsvarende belegg 
som i oktober 2019. 

Figur 2: Belegg for ulike hotellsegmenter i Oslo, 3m 
rullerende (Benchmarking Alliance)
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Eiendomsmarked

Hotellene hentet seg betydelig raskere inn enn ventet i starten av pandemien. 
Den positive utviklingen har bidratt til at verdiene av hotelleiendom har 
holdt seg bedre enn andre segmenter det siste året, tross økte yielder. 
Transaksjonsvolumet er ned, men hotell fremstår som et attraktivt segment 
å investere i fremover. 

Raskere opphenting enn ventet 
av Birgitte Heskestad Ellingsen og Even Stølen - Akershus Eiendom
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Ser man på utviklingen de siste 12 månedene 
er det hotellene på Gardermoen som har hatt 
sterkest utvikling i belegg med 11,2 prosent 
vekst. Trafikkstatistikken til Avinor viser at antall 
passasjerer på Gardermoen så langt i år ligger 
over nivået fra tilsvarende periode i 2022, noe 
som trolig kan være med på å forklare økningen 
i belegg det siste året til disse hotellene. 
Flyplasstrafikken er imidlertid fremdeles på et 
lavere nivå i dag enn i 2019. 

Belegget for kurs- og konferansehotellene i vår 
utvalg har steget med 6,6 prosent det siste året, 
noe som skiller seg fra den nedadgående trenden 
relatert til kurs- og konferanse som er beskrevet 
i makrodelen av analysen. Dette kan trolig 
forklares med at enkelte av konferansehotellene 
i vårt utvalg har sentral beliggenhet i Oslo og 
tiltrekker seg også feriereisende, nåde norske 
og utenlandske, noe som kan ha bidratt til en 
positiv utvikling i belegget. 

Lavprissegmentet er på samme nivå som 
oktober 2022, mens belegget blant hotellene 
vi har definert som luksus er ned 2,3 prosent. 
Luksushotellene i Oslo opplevde en god 
utvikling gjennom pandemien. Dette segmentet 
opplevde størst fall i belegg ved hver 
nedstenging, men hentet seg også raskest inn 
igjen ved hver gjenåpning. Lavprishotellene fikk 
til sammenligning ikke det samme sterke fallet 
i belegg ved nedstenging, men hadde også en 
svakere opphenting ved gjenåpningene. 

Belegget for luksushotellene lå godt over et pre-
pandeminivå på vår og sommer både i 2022 og 
2023. Nordmenn sparte mye penger gjennom 
pandemien, og det kan se ut til at man var villige 
til å legge igjen mer penger på overnatting i eget 
land. De siste månedene ser det imidlertid ut til at 
luksussegmentet har hatt enn svakere utvikling 
enn lavprissegmentet. Dette stemmer godt 
overens med vår hypotese om at forbrukeren 
har begynt å få et økt fokus på kostnader, men 
fremdeles ønsker å reise. Noe som kan bidra til 
at lavprissegmentet holder seg bedre enn luksus 
på kort sikt. 

Solid utvikling i rompriser

Videre viser tallene fra BA at samtlige av 
segmentene i vårt utvalg har opplevd en solid 
utvikling i romprisene. 

Da pandemien brøt ut svarte hotellene 
med lavere rompriser. Men bortsett fra 
lavprissegmentet, som satte prisene betydelig 
ned, ble ikke romprisene samlet sett satt like 
mye ned som man kanskje skulle tro. Dette 
skyldes at de tre andre segmentene opplevde en 
flatere prisutvikling i pandemiårene. Sommeren 
2021 satte samtlige av de fire hotellsegmentene 
romprisene opp igjen, og siden første kvartal 
2022 har romprisene ligget klart over nivået fra 
før pandemien. 

Figur 3: Rompriser for ulike hotellsegmenter i Oslo, 3m 
rullerende (Benchmarking Alliance)
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Samtlige segmenter kunne vise til en tosifret 
vekst i snitt rompris i 2022 sammenlignet med 
snitt rompris i 2019. Lavprissegmentet har hatt 
den sterkeste veksten med en rompris som før 
pandemien lå på NOK 813, mens den i 2022 
hadde økt til NOK 1.126 noe som tilsvarer en 
vekst tilsvarende 28 prosent. 
Sterk utvikling i romprisene og et belegg som 
er tilnærmet tilbake på et pre-pandeminivå, har 
resultert i en omsetning per tilgjengelige rom 
(RevPAR) som i dag ligger over tilsvarende 
periode i 2019 for samtlige av segmentene vi 
har undersøkt. 

Verdiene har falt mindre enn andre 
segmenter

Kraftig fallende renter resulterte i sterk 
verdivekst for de fleste eiendomssegmentene 
i pandemiårene. For hotellene bidro imidlertid 
stengte hoteller, omsetningsbortfall og 
usikkerhet knyttet til utviklingen til sektoren 

Eiendomsmarked



Akershus Eiendom
Innsyn & U

tsyn

November 2023 9

fremover til et betydelig verdifall i den samme 
perioden.  

Akershus Eiendoms verdiindeks for hoteller i 
Oslo med henholdsvis kun minimumsleie eller 
kun omsetningsleie viser et verdifall på 10-30 
prosent fra Q4 2019 til Q4 2020. Verdifallet i 2020 
kom som en konsekvens av økte risikopåslag, 
samt bortfall av inntekter. Mens andre 
eiendomssegmenter opplevde yield-kompresjon, 
økte yieldene for hotell grunnet betydelig risiko 
knyttet til fremtidig utvikling i sektoren. I tillegg 
falt omsetningen betydelig hos samtlige hoteller, 
som førte til at hotellene med kun omsetningsleie 
opplevde fall i leieinntekter og dermed det 
kraftigste verdifallet. 

Gjennom 2021 bidro positiv utvikling hos 
hotellene, og en raskere opphenting enn først 
antatt, til at risikopåslagene ble redusert og 
verdiene begynte å stige. I Q4 2021 lå verdien 
for hoteller i Oslo med kun minimumsleie rett 
over et pre-pandeminivå, mens hoteller med 
kun omsetningsleie fremdeles lå rundt 10 
prosent under grunnet svakere omsetning i 2021 
sammenlignet med 2019. 

Den kraftige opphentingen hos hotellene som 
er beskrevet tidligere i analysen bidro til en 
solid verdiutvikling hos hotellene med kun 
omsetningsleie gjennom 2022. Verdiindeksen 
viser at verdiene økte med 23 prosent fra Q4 
2021 til Q4 2022 og lå dermed nesten 10 prosent 
over hva de gjorde før pandemien. Hotellene 
med kun minimumsleie fikk ikke glede av økt 
hotellomsetning og hadde i samme periode en 
relativt flat verdiutvikling. 

Det siste året har økte yielder trukket verdiene 
for hotelleiendom ned, og sammenlignet 
med Q4 2019 er verdien for hoteller med kun 
minimumsleie ned rundt 10 prosent mens hoteller 
med kun omsetningsleie er ned rundt 5 prosent. 
Sammenligner vi verdiene i dag med verdiene fra 
Q4 2021, som er da vi mener eiendomsverdiene 
for andre segmenter toppet ut, er verdien ned 12 
prosent for minimumsleiehotellene. Verdien for 
hotellene med kun omsetningsleie har i samme 
periode opplevd en verdiøkning tilsvarende 7 
prosent, da omsetningsøkningen har overgått 
yield-oppgangen. 

Det er imidlertid få hoteller som enten kun har 
minimumsleie eller kun omsetningsleie. De fleste 
hoteller i Norge har en minimumsleie, mens 
noen ligger lavt og noen høyt målt mot hotellets 
inntjening. Det er derfor naturlig å tenke seg at 
verdiutviklingen hos hoteller i Oslo vil ligge et sted 
mellom disse to indeksene vi har illustrert. 

Til sammenligning viser Akershus Eiendoms 
verdiindeks for kontoreiendom til et verdifall et 
sted mellom 15 til 25 prosent fra Q4 2021. Kontor 
Oslo sentrum med kort leiekontrakt har falt minst, 
men hele pandemioppgangen er likevel tatt ut i 
dag. Kontorer med randsonebeliggenhet og lang 
leiekontrakt har falt mest i verdi, og for disse 
eiendommene må vil tilbake til 2017 for å finne 
tilsvarende verdier. 

Investorene er positive til hotell

Aktiviteten i transaksjonsmarkedet for 
næringseiendom har bremset kraftig opp i 2023, 
og dette har også medført et betydelig lavere 
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Figur 4: Verdiindeks hotell (Akershus Eiendom)
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volum av hotelltransaksjoner sammenlignet 
med tidligere år. Det ser imidlertid ut til at 
volumet av hotell har falt mindre enn det totale 
transaksjonsvolumet. 

I det norske transaksjonsmarkedet ser vi at 
det totale volumet er ned 45 prosent i dag 
sammenlignet med samme tidspunkt i fjor, 
men volumet av hotell er ned 23 prosent. Det 
er imidlertid svært lave volumer i det norske 
transaksjonsmarkedet i inneværende år, og 
enkelttransaksjoner kan påvirke statistikken 
betydelig. 

Utviklingen i det norske markedet stemmer likevel 
godt med observasjoner internasjonalt. Ifølge JLL 
er transaksjonsvolumet ned 50 prosent globalt og 
52 prosent i Europa, mens volumet av omsatte 
hotell «kun» er ned 35 prosent globalt og 26 
prosent i det europeiske markedet. 

Selv om det globalt er lave volumer av omsatte 
hotell så langt i 2023, er det god aktivitet med 
et høyt antall gjennomførte transaksjoner. I 
følge JLL er hoteller som omsettes i stor grad 
enkelteiendommer, mens porteføljer og store 
transaksjoner er mer eller mindre fraværende 
i dagens marked, noe som bidrar til lavere 
volumer. 

I dagens utfordrende marked ser man en tydelig 
trend der investorene søker seg mot urbane og 
trygge markeder. Hittil i år har storbyhotellene 
utgjort den største andelen av det totale volumet. 
Luksushoteller er også etterspurt, og andelen 
utgjorde 22 prosent av det totale volumet per Q3, 
noe som er den nest høyeste andelen registrert 
globalt. 

JLL venter at hotellsegmentet vil holde seg 
attraktivt fremover, spesielt i byer som Tokyo, 
Paris, London og New York. Dette støttes av 
Deloittes European Hotel Industry Survey som 
ble utført i september/oktober i år. Undersøkelsen 
viser at investorene anser hotell som den 
mest attraktive eiendomssektoren i 2024. Hele 
52 prosent, opp fra tidligere 37 prosent, av 
investorene som har deltatt i undersøkelsen 
svarer at hotell er den foretrukne sektoren å 

investere i til neste år. Mye av grunnen ligger i 
troen på at den underliggende utviklingen hos 
hotellene holder seg robust. I tillegg opplevde 
ikke hotellene den samme yield-kompresjonen 
som andre segmenter gjennom pandemien. Det 
er også grunn til å tro at transaksjonsvolumet vil 
ta seg opp fremover da det er ventet økt aktivitet 
fra asiatiske investorer nå som Kina har åpner 
for fullt igjen. JLL venter spesielt sterk interesse 
fra kapitalsterke investorer fra Midtøsten som 
ønsker å plassere kapital i Europa og utvalgte 
amerikanske markedet, og spesielt innen 
luksussegmentet.

Konklusjon

Som beskrevet i makrodelen vil trolig svakere 
økonomisk vekst i Norge og globalt bidra til en 
noe svakere utvikling for hotellnæringen på 
kort sikt. Vi venter at den sterke utviklingen i 
romprisen vi har sett de siste årene vil bremse 
opp, men at romprisene likevel vil holde seg på 
høyere nivåer enn før pandemien. Belegget vil 
trolig svekkes på kort sikt. På lengre sikt har 
vi grunn til å tro at hotellmarkedet vil klare seg 
bra gitt prognoser om sterk vekst i det globale 
reiselivet fremover. I tillegg fremstår Norge som et 
relativt attraktivt land å reise i og til. 

Eiendomsverdiene for hotell, og andre 
eiendomssegmenter, skal trolig videre ned 
gitt dagens rentebilde. For hotell vil i tillegg en 
forventning om en svakere hotellomsetning på 
kort sikt bidra til lavere verdier. 

Vi venter at aktiviteten i transaksjonsmarkedet vil 
ta seg opp i løpet av 2024, og vi venter at hotell 
vil være attraktivt for investorene, både i Norge 
og globalt. 
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