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Merk at som et resultat av avrundingsdifferanser og omklassifiseringer så stemmer ikke alltid tall og prosenter med totalsummen. 

1) Inkludert verdiendringer i felleskontrollerte og tilknyttede selskap. 
2) Netto kontantstrøm fra operasjonelle aktiviteter - Kostnadsførte renter + Betalte renter + Betalte skatter - Endring i driftsrelaterte  
  tidsavgrensningsposter. 
3) Bankinnskudd, aksjer o.l. + Ubenyttede lånerammer
4) Usikret del av rentebærende gjeld hhv. mnok 7.284 (31.12.18) og 9.576 (31.12.17). 
5) (Rentebærende gjeld - Bankinnskudd o.l.) / Bokført verdi av Investeringseiendommer
6) Netto tilgang av investeringseiendom med tillegg for aktivert påkostning.
7) Inkluderer markedsverdi av eierbenyttede eiendommer.
8) Inkluderer markedsleie ledige lokaler.
9) Thon Hotels

NØKKELTALL

Beløp i millioner kroner 2018 2017

RESULTAT

Driftsinntekter 11 041 10 067

Verdiendringer inv.eiendommer og finansielle instrumenter 1) 2 156 3 113

Resultat før skatter 4 934 5 769

Resultat før skatter og verdiendringer 1) 2 779 2 656

SOLIDITET

Egenkapital 55 962 51 854

Egenkapitalandel 53 % 51 %

LIKVIDITET

Netto kontanstrøm fra drift 2) 3 118 2 979

Likviditetsreserver 3) 9 595 12 141

Avdrag neste 12 mnd 8 009 9 906

FINANSIERING

Rentebærende gjeld 4) 30 125 30 784

Rente per 31.12 3,07 % 3,01 %

Belåningsgrad 5) 30 % 32 %

EIENDOM

Netto investeringer 6) 2 904 2 771

Investeringseiendommer 7) 81 501 78 737

Leieinntektsnivå 8) 5 880 5 450

Avkastningskrav (yield) 4,97 % 5,05 %

KJØPESENTER OG HOTELL

Omsetning eide kjøpesentre 67 797 67 064

RevPAR (Inntekt per tilgjengelige rom) (kroner) 9) 563 516
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HOVEDPUNKTER I KONSERNETS ÅRSBERETNING

DRIFTSINNTEKTER
Driftsinntektene utgjorde 11.041 millioner kroner (10.067). 

RESULTAT
Resultat før skatter beløp seg til 4.934 millioner kroner (5.769). 

EGENKAPITAL
Konsernets egenkapital var ved årsskiftet 55.962 millioner kroner og egen- 

kapitalandel 53 % (51).  

EIENDOMSPORTEFØLJEN
Leieinntektsnivået i eiendomsporteføljen per 01.01.19 var 5.880 millioner kroner 

og ledigheten var 2,8 %. 

KJØPESENTEROMSETNING
Omsetningen i kjøpesenterporteføljen som eies av konsernet var 67,8 milliarder 

kroner. Ved årsskiftet eide konsernet 78 kjøpesentre, og forvaltet 21 for  

andre eiere. 

THON HOTELS
Thon Hotels hadde ved årsskiftet 11.870 (11.338) rom fordelt på 80 (80) hoteller 

i Norge og utlandet.

LIKVIDITETSRESERVE
Konsernets likviditetsreserve var ved årsskiftet 9.595 millioner kroner (12.141).

Olav Thon Gruppen oppnådde et  
godt resultat også i 2018.

ÅRSBERETNING 2018
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REDEGJØRELSE FOR 
ÅRSREGNSKAPET 
Konsernregnskapet er avlagt i henhold
til Regnskapsloven § 3-9 og Forskrift 
om forenklet IFRS fastsatt av Finans- 
departementet 3. november 2017. 
Forenklet IFRS innebærer at regnskaps-
føring og måling følger internasjonale 
regnskapsstandarder (IFRS), mens 
presentasjon og noteopplysninger er i 
henhold til norsk regnskapslov og god 
regnskapsskikk.  

Konsernet har i 2018 implementert 
forenklet IFRS som regnskapsspråk, 
og dette er første gang regnskapet er 
avlagt etter forenklet IFRS. 

For regnskapsmessige endringer ved 
overgang til forenklet IFRS henvises 
det til note 36. 

I henhold til regnskapslovens krav 
bekrefter styret at grunnlaget for 
fortsatt drift er til stede, og års-
regnskapet for 2018 er utarbeidet i 
samsvar med dette.

Det er ikke inntrådt forhold etter regn-
skapsårets slutt som vurderes å være 
av betydning for bedømmelsen av 
konsernets stilling og resultat per  
31.12.18.
 
 
RESULTAT- OG 
BALANSESAMMENDRAG 
 
Finansiell stilling / Balanse per 31.12.18 
Konsernets eiendeler hadde en 
samlet verdi på 105.084 millioner 
kroner (101.708), hvorav konsernets 

eiendomsportefølje beløp seg 
til 95.847 millioner kroner (92.192). 
Eiendomsporteføljen består av 
investeringseiendommer med en verdi 
på 81.501 millioner kroner (78.737), og 
eierbenyttede eiendommer med en 
verdi på 14.346 millioner kroner (13.455).   
Verdien på investeringseiendommer 
og eierbenyttede eiendommer 
regnskapsføres i konsernets balanse
med ulike prinsipper. Det henvises til 
senere avsnitt om disse eiendoms-
kategoriene i årsberetningen. 

Konsernets andel av egenkapitalen i 
felleskontrollerte og tilknyttede selskap 
var 3.842 millioner kroner (3.480). 

Egenkapitalen var 55.962 millioner  
kroner (51.854), og egenkapitalandelen 
var 53 % (51).

Konsernets rentebærende gjeld var 
30.125 millioner kroner (30.784), og 
belåningsgraden 30 % (32).

Resultatsammendrag for 2018
Resultat før skatter ble 4.934 millioner 
kroner (5.769). 

Verdiendringer av investerings-
eiendommer og finansielle instrumenter
(inkludert verdiendringer i felles-
kontrollerte og tilknyttede selskap) 
utgjorde samlet 2.156 million millioner 
kroner (3.113).

Resultat før skatter og verdiendringer ble 
dermed 2.778 millioner kroner (2.656). 
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DRIFTSINNTEKTER OG 
KOSTNADER 

Driftsinntekter  
Konsernets samlede driftsinntekter i 2018 
utgjorde 11.041 millioner kroner (10.067), 
og dreier seg i hovedsak om følgende 
inntekter: 
 

Alle tall i millioner NOK 2018 2017

Leieinntekter i Thon Eiendom 4.332 4.280

Losjiinntekter i Thon Hotels 2.075 1.971

Boligsalg i Thon Eiendom 1.084 333

Felleskostnader, innbetalt fra 
leietakere 1.080 1.065

Varesalg fra øvrige  
virksomheter 967 961

Varesalg i Thon Hotels 926 889

Andre driftsinntekter 577 568

SUM 11.041 10.067

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

Driftskostnader  
Samlede driftskostnader beløp seg i 
2018 til 7.479 millioner kroner (6.511), og 
kan splittes opp på følgende måte: 

Alle tall i millioner NOK 2018 2017

Personalkostnader 1.591 1.510

Felleskostnader for  
eiendomsportefølje 1.262 1.207

Vedlikeholdskostnader 864 626

Varekostnader i Thon Hotels 838 804

Kostnader ved boligsalg i 
Thon Eiendom 755 287

Ordinære av- og  
nedskrivninger 494 522

Andre driftskostnader 1.675 1.555

SUM 7.479 6.511

Forvaltningsresultet
Konsernets forvaltningsresultat, som viser 
konsernets resultat før verdiendringer, 
finansposter og skatt beløp seg til 3.562 
millioner kroner (3.556).   

Verdiendringer av 
investeringseiendommer
Verdien av konsernets investerings-
eiendommer økte med 1.410 millioner 
kroner (2.909).  Verdiøkningen frem-
kommer både som følge av leievekst og 
at gjennomsnittlig avkastningskrav ved 
verdivurderingen ble redusert fra 5,05 % 
til 4,97 %.

For flere detaljer henvises det til senere 
avsnitt om eiendomsvirksomheten og til 
note 15 i årsregnskapet. 

 
Andel resultat i felleskontrollerte og 
tilknyttede selskap (FKS/TS)
Konsernets andel av resultatet i FKS/TS 
beløp seg til 496 millioner kroner (231). 

Økningen forklares i hovedsak av at
verdiendring på investeringseiendommer
og finansielle instrumenter i disse 
selskapene utgjorde 364 millioner  
mot 31 millioner kroner i fjor. 

Finansinntekter og kostnader
Konsernets netto finanskostnader 
utgjorde 915 millioner kroner (1.099). 
Netto rentekostnader utgjorde 884 
millioner kroner (957).  
 
Reduksjonen forklares både av 
lavere gjennomsnittsrente og lavere 
gjennomsnittlig rentebærende gjeld.

I 2018 var konsernets gjennomsnittsrente 
3,06 % (3,14) og gjennomsnittlig rente-
bærende gjeld var 30.455 millioner 
kroner (30.782). 

Netto valutatap beløp seg til -23 
millioner kroner (-139).

Verdiendringer av finansielle 
instrumenter 
Verdien på konsernets finansielle 
instrumenter økte i 2018 med 382 
millioner kroner (173). 

Konsernets portefølje av finansielle 
instrumenter består av renteswapavtaler 
(rentebytteavtaler) og børsnoterte 
aksjer. I 2018 økte verdien på konsernets 
renteswaper med 409 millioner kroner 
(183), mens verdien av de børsnoterte  
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aksjene ble redusert med 27 millioner 
kroner (-10). 

Kontantstrøm og likviditet
Netto kontantstrøm fra konsernets 
drift utgjorde 3.118 millioner kroner 
(2.979), mens netto kontantstrøm fra 
operasjonelle aktiviteter beløp seg til 
3.585 millioner kroner (2.915).

Netto kontantstrøm fra investerings-
aktivitetene var -2.799 millioner kroner 
(-2.393), mens finansieringsaktivitetene 
belastet likviditeten med 919 millioner 
kroner (47). 

Valutakurseffekten var 100 millioner 
kroner (-361), og i 2018 ble dermed  
likviditetsbeholdningen redusert med 33 
millioner kroner (207).

Ved årsskiftet var konsernets 
likviditetsreserve 9.595 millioner 
kroner (12.141), og besto av kortsiktige 
plasseringer på 994 millioner kroner 
(1.095) og ubenyttede langsiktige 
kredittrammer på 8.600 millioner kroner 
(11.046).
 
 
MORSELSKAPETS REGNSKAP 
OG DISPONERING AV ÅRETS 
RESULTAT 
Regnskapet til morselskapet Olav Thon 
Gruppen AS er utarbeidet i samsvar med 
norske regnskaps-regler (NGAAP).

Morselskapets inntekter består av netto 
finansinntekter, og aksjeutbytte fra 
datterselskap.  

Fratrukket driftskostnader fremkommer 
resultat før skatter på 153 millioner  
kroner (139).

Etter fradrag for beregnede skatter ble 
årsresultatet 152 millioner kroner (137), og 
styret foreslår følgende disponering av 
morselskapets årsresultat: 
 
Utbytte:                                     50 mill. kr 
Tilført annen egenkapital:        102 mill. kr 
Disponert resultat:                   152 mill. kr
 
Morselskapets eiendeler hadde 
ved årsskiftet en bokført verdi på 
1.390 millioner kroner (1.257). Bokført 
egenkapital var 1.050 millioner kroner 
(949), og egenkapitalandelen var  
76 % (75). 

VIRKSOMHETSOMRÅDER 
 
Eiendomsområdet 
I 2018 var samlede driftsinntekter i 
Eiendomsområdets 7.529 millioner kroner 
(6.525) (inkl. internt salg).
Økningen fra 2017 forklares i hovedsak 
av økte salgsinntekter fra konsernets 
boligprosjekter.  Salgsinntekter fra 
boligprosjekter utgjorde 1.089 millioner 
kroner (333).

Konsernets eksterne leieinntekter beløp 
seg til 4.398 millioner kroner (4.334). 

Eiendomsporteføljen per 31.12.2018 
Konsernets eiendomsportefølje deles 
opp i følgende hovedkategorier, som 
behandles ulikt i konsernets regnskaper 
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• Investeringseiendommer,  som ikke er 	   
  benyttet til eget bruk av konsernet
• Eierbenyttede eiendommer, som er  
  benyttet til eget bruk av konsernet. 

Investeringseiendommer 
Porteføljen av investeringseiendommer 
bokføres til virkelig verdi. For informasjon 
om verdsettelsesmodellen og variablene 
som inngår i verdivurderingen henvises 
det til note 15. 

Ved årsskiftet var verdien av konsernets 
investeringseiendommer vurdert til  
81.501 millioner kroner (78.737), og verdi- 
vurderingen var basert på et gjennom_
snittlig avkastningskrav på 4,97 % (5,05). 

Eierbenyttede eiendommer 
Konsernets portefølje av eierbenyttede 
eiendommer består av eiendommer 
som benyttes i konsernets  virksomhet, 
i hovedsak hotelleiendommer som 
opereres av konsernets hotellkjede  
Thon Hotels. 

Virkelig verdi av eierbenyttede 
eiendommer ble benyttet som estimert 
anskaffelseskost ved overgang til 
forenklet IFRS 01.01.17. I etterfølgende 
perioder er eiendommene regnskapsført 
etter kostmetoden, og balanseført verdi 
avskrives over forventet brukstid. 

Ved årsskiftet var balanseført verdi av 
konsernets eierbenyttede eiendommer 
14.526 millioner kroner (13.455). 

Eiendomsporteføljen per 31.12.2018.  
Konsernets samlede eiendomsportefølje 
hadde ved årsskiftet et leieinntektsnivå 
på 5.880 millioner kroner (5.450).  
 

(Inkludert andel av leieinntekter i 
eiendommer i deleide selskap (FKS/
TS) og vurdert markedsleie på ledige 
lokaler). 

Målt etter leienivå er eiendoms-
porteføljen fordelt på følgende 
segmenter: 
• Handel			   65 % 
• Kontor			   14 % 
• Hotell			   13 % 
• Diverse			   8 %

Geografisk er porteføljen fordelt på: 
• Oslo-regionen		  50 % 
• Øvrige deler av Norge	 37 % 
• Utlandet			  13 %

Per 31.12.2018 var ledigheten i 
eiendomsporteføljen 2,8 % (3,0).  
 
Kjøpesenterområdet 
Ved årsskiftet eide konsernet 78 kjøpe-
sentre i Norge og i Sverige, og forvaltet 
21 kjøpesentre for eksterne eiere.  
 
Markedsposisjonen er sterk, og i 
kjøpesenterporteføljen inngår blant 
annet 9 av de 10 største kjøpesentrene i 
Norge, målt etter butikkomsetning. 

Både i Norge og Sverige er Olav 
Thon Gruppen den største eier av 
kjøpesentereiendom. 
 
Kjøpesentre som eies av konsernet 
Norge 
Leieinntektsnivået i konsernets norske 
kjøpesenter økte i 2018 med 6 % til 
2.960 millioner kroner (2.800). Butikk-
omsetningen økte med 1,6 % til 54,9 
milliarder kroner.  
 

Sverige 
Leieinntektsnivået i konsernets 10 
kjøpesentre i Sverige økte med 2 % 
til 645 millioner svenske kroner (630).  
Butikkomsetningen i kjøpesentrene 
økte med 3,8 % til 13,8 milliarder svenske 
kroner. 

Næringseiendom  
I denne del av porteføljen inngår 
konsernets nærings- og bolig-
eiendommer som er lokalisert 
utenfor kjøpesentrene, inkludert 
hotelleiendommene. 

Leieinntektsnivået i denne delen av 
porteføljen økte med 12 % til 2.320 
millioner kroner (2.070). 
 
Eiendomsporteføljen eiet av felles- 
kontrollerte og tilknyttede selskap (FKS/TS) 
I tillegg til eiendomsporteføljen som 
bokføres direkte i konsernets balanse, 
har konsernet eierandeler i kjøpesentre, 
hoteller, boligeiendommer og øvrige 
næringseiendommer gjennom FKS/
TS. Eierandelene i disse selskapene er 
mellom 12,5 % og 50 %, og bokføres 
etter egenkapital metoden. Dette 
medfører at det er konsernets andel av 
selskapenes egenkapital som inngår i 
konsernets balanse. 

Konsernets andel av leieinntektsnivået i 
disse selskapene var ved årsskiftet 380 
millioner kroner (360), og konsernets 
andel av eiendomsverdiene er vurdert til 
6.937 millioner kroner (6.213). 
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HOTELL

Hotellområdet 
Driftsinntektene i hotellområdet (inkl. 
internsalg) var 3.725 millioner kroner 
(3.546), inkludert 130 millioner kroner 
(137) i driftsinntekter fra frittstående 
serveringssteder. 

Driftsinntektene viste en økende tendens 
både i Norge og utlandet. 

Thon Hotels 
Thon Hotels er en hotellkjede med 11.870 
rom fordelt på 80 hoteller i Norge og 
utlandet.

I Norge er Thon Hotels en landsdekkende 
hotellkjede med 10.290 rom fordelt på 
72 hoteller. 54 av hotellene drives av 
konsernet, mens 18 opereres av eksterne 
franchisetakere.

Hotellporteføljen består i hovedsak 
av sentrale byhoteller, og de fleste 
hotellene er oppført eller rehabilitert de 
senere år. Thon Hotels er en ledende 
aktør i storbyregionene Oslo og Bergen.

I utlandet har Thon Hotels 1.580 
rom, fordelt på 5 hoteller og 2 
appartementshoteller i Brussel, Belgia og 
1 i Rotterdam, Nederland.   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Fordelt på de geografiske segmentene 
oppnådde Thon Hotels følgende 
nøkkeltall i 2018: 
 

Gjennomsnittlig    
rompris

     Beleggs- 
      prosent

            RevPAR

Thon Hotels Norge  

(NOK)

924 59,6% 550

 (+7,2 %)

Thon Hotels Brussel  

(EURO)

107 62,2%   67 

(+8,1 %)

Totalt Thon Hotels 

(NOK)

939 60,0% 563 

(+7,9 %)

 
Med vekst i rompris og beleggsprosent 
både i Norge og i Brussel, hadde Thon 
Hotels en betydelig resultatfremgang i 
2018.  
 
Serveringsvirksomhet 
Thon Holding konsernet eier og driver 5 
serveringssteder utenfor hotellene. I 2018 
var samlet omsetning 130 millioner kroner 
(137), og virksomheten hadde et moderat 
resultat.  
 
 
ØVRIGE VIRKSOMHETER 
I 2018 var de samlede driftsinntektene 
knyttet til virksomhet utenfor eiendoms- 
og hotellområdet 847 millioner kroner 
(833).

Den største virksomheten, Unger Fabrikker 
AS hadde også i 2018 et meget godt 
resultat.  Driftsinntektene utgjorde 602 
millioner kroner (625), og resultat før skatt 
ble 62 millioner kroner (90). 
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INVESTERINGER 
Konsernets samlede netto investeringer 
i 2018 utgjorde 2.802 millioner kroner 
(3.127) og omfatter både eiendomskjøp, 
investeringer i eiendomsprosjekter 
under oppføring og oppgradering av 
eksisterende eiendomsportefølje. 
 
STØRRE EIENDOMSKJØP 
Rosenkrantzgate 5, Bergen  
Næringseiendom på 1.200 kvm. ved 
siden av Thon Hotel Rosenkrantz 
i Bergen som inneholder et 
leilighetshotell og et serveringslokale. 

Kaikanten, Svolvær  
En tomt i Svolvær havn som i umiddelbar 
nærhet til Thon Hotel Lofoten På 
eiendommen planlegges det å oppføre 
et hotell med ca. 200 rom. 

Fannestrandveien 51, Molde  
Handels- og kontoreiendom på 
3.300 kvm. i nærheten av konsernets 
kjøpesentre i Molde. 

Klokkergårdsveien 32, Sarpsborg 
Handels- og kontoreiendom på 
5.000 kvm. ved siden av konsernets 
kjøpesenter AMFI Borg. 

STØRRE EIENDOMSSALG 
Vinterbro, Akershus 
Tomteområde på 46 mål.

AMFI Kragerø 
Konsernets 50% andel i kjøpesenteret 
AMFI Kragerø. 
 
 
 
 

EIENDOMSUTVIKLING 
– STØRRE EIENDOMS-
PROSJEKTER 
Eiendomsutvikling er en viktig del av 
konsernets virksomhet og aktiviteten  
var høy også i 2018. 

Ferdigstilte eiendomsprosjekter 
I løpet av året ble følgende større 
prosjekter ferdigstilt: 

• 4 hel- og  deleide kjøpesentre på ulike  
  steder i Norge er blitt utvidet med totalt  
  70.000 kvm. handelsareal og  
  betydelige parkeringsarealer.  
• Nybygg ved Storo Storsenter i Oslo  
  med et samlet areal på 60.000 kvm.  
• «Diagonale byggene» i Bjørvika (50%  
  eierandel), med et samlet areal på  
  38.000 kvm.  
• 3 boligeiendommer i Oslo området  
  med totalt 230 boliger.  
• Flere hotelleiendommer ble oppgradert  
  og fornyet. 
 
Større eiendomsprosjekter under 
oppføring/rehabilitering: 
Ved inngangen til 2019 er følgende 
eiendomsprosjekter under oppføring: 

• Kjøpesenter i T'öcksfors i Sverige  
  utvides med 9.000 kvm. handelsareal. 
• Kjøpesenteret Torp Uddevalla i Sverige  
  utvides med 23.000 kvm. handelsareal. 
• 2 boligeiendommer i Oslo området  
  med totalt 170 boliger.  
• 1 boligeiendommer i Tromsø med 74    
  boliger.  
• Kontor/ handelseiendom på 6.800  
  kvm. ved Youngstorget i Oslo sentrum.  
 
 

• Ved flere av konsernets hoteller   
  gjennomføres det større ombygginger  
  og fornyelsesprosjekter.  
 
 
FINANSIERING 
Et viktig element i konsernets finansielle 
strategi, er målsettingen om å opp-
rettholde en solid finansiell posisjon 
kjennetegnet av en høy egenkapitalandel 
og betydelige langsiktige likviditetsreserver.

Ved årsskiftet hadde konsernet en 
rentebærende gjeld på 30.126 millioner 
kroner (30.919) 

Konsernets gjeldsportefølje består av 
langsiktige kredittrammer i nordiske  
banker og gjeld opptatt i kapital-
markedet i Norge og Sverige.  

Ved årsskiftet var samlede kredittrammer 
på 38.726 millioner kroner (41.965), og 
ubenyttet del utgjorde 8.600 millioner 
kroner (11.046). Rentebærende gjeld ved 
årsskiftet var dermed 30.126 millioner 
kroner (30.919).

Kapitalmarkedene i Norge og Sverige 
er viktige finansieringskilder, og ved 
årsskiftet hadde konsernet utestående 
sertifikat- og obligasjonsgjeld på 16.750 
millioner kroner (18.159), fordelt på Norge 
og Sverige: 

Norge:	   13.385 millioner NOK (14.410) 
Sverige: 	   3.365 millioner SEK    (3.750) 
 
Andelen av rentebærende gjeld opptatt  
i kapitalmarkedet var dermed 56% (59). 



OLAV THON GRUPPEN

 10

Gjelden hadde ved årsskiftet en 
gjennomsnittlig gjenværende løpetid 
på 2,2 år (2,6), og  27 % (33) av gjelden 
forfaller til betaling innen 1 år.  
 
 
ORGANISASJON OG 
ARBEIDSMILJØ 
Olav Thon Gruppen praktiserer 
likestilling, og tolererer ingen form for 
diskriminering eller trakassering av 
medarbeidere.

Alle medarbeidere har krav på en lik og 
rettferdig behandling uavhengig av alder, 
etnisitet, funksjonsnedsettelse, hudfarge, 
nasjonalitet, politisk oppfatning og 
religion/livssyn.

Olav Thon Gruppen har definert lik 
lønn for menn og kvinner med sammen-
liknbare stillinger som målsetting i 
likestillingsarbeidet. Det er ikke avdekket 
systematiske lønnsforskjeller mellom 
menn og kvinner i konsernet.  

Det arbeides med universell utforming  
av virksomhetens alminnelige funksjoner, 
slik at disse kan benyttes også av 
personer med redusert funksjonsevne.

Styret vurderer ovennevnte forhold 
og det generelle arbeidsmiljøet som 
tilfredsstillende.

Ved utgangen av 2018 var det 3.222 
årsverk (3.140) i Olav Thon Gruppen. 
Morselskapet Olav Thon Gruppen AS 
hadde ved samme tidspunkt ingen 
ansatte. 

Antall årsverk fordelte seg med 2.777 i 
Norge, 351 i Belgia, 28 i Nederland og 66 
i Sverige. Av konsernets ansatte er 49 % 
kvinner og 51 % menn.

Konsernets sykefravær i 2018 var 5,3 % (5,5). 

Det er i perioden ikke oppstått 
vesentlige skader eller ulykker med 
tilknytning til virksomheten. Det er heller 
ikke avdekket svakheter ved de ansattes 
sikkerhet eller arbeidsmiljøet for øvrig.

Selskapets styre består av 6 menn og  
1 kvinne.  
 
 
MILJØMESSIG STATUS 
Olav Thon Gruppen har utarbeidet 
retningslinjer for bærekraftig 
verdiskaping og miljøvennlig drift av 
virksomheten. 

Miljøarbeidet er en integrert del av 
virksomheten i Olav Thon Gruppen, og 
det gjennomføres miljøtiltak både for 
egen virksomhet og for leietakernes bruk 
av eiendommene. 

Konsernet har fokus på miljøeffektivitet 
med energistyring og sortering av avfall 
som sentrale områder.  

Virksomhetene tilfredsstiller de krav 
som stilles med hensyn til å begrense 
forurensingen av det ytre miljø. 

For ytterligere informasjon om 
miljømessig og bærekraftig verdiskaping 
henvises det til konsernets nettside 
olavthon.no. 
 
 

SAMFUNNSANSVAR 
Olav Thon Gruppen er medlem av 
FNs Global Compact, og arbeider 
systematisk innenfor områdene 
menneskerettigheter, arbeidsforhold, 
miljø, antikorrupsjon og sosialt ansvar.

Dette arbeidet følges opp gjennom 
mål og tiltak etter rammeverket fastsatt 
i det Globale Rapporterings Initiativet 
(GRI), og dokumenteres i en årlig 
Samfunnsansvarsrapport.

For ytterligere informasjon om arbeidet 
med samfunnsansvar henvises til nettside 
olavthon.no.  
 
 
REDEGJØRELSE OM 
FORETAKSSTYRING 
Olav Thon Gruppen ønsker å 
opprettholde høy tillit blant långivere, 
leietakere og i samfunnet for øvrig, og 
tilstreber derfor god eierstyring og 
selskapsledelse.

Styringen av konsernet bygger i 
hovedsak på prinsipper som er gitt 
i “Norsk anbefaling – eierstyring og 
selskapsledelse”, utgitt av Norsk utvalg 
for eierstyring og selskapsledelse. 
 
 
OLAV THON GRUPPENS 
RISIKOFAKTORER 
Konsernets risikofaktorer kan deles inn i 
hovedgruppene: 
 
• Markedsrisiko 
• Finansiell risiko 
• Operasjonell risiko 
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MARKEDSRISIKO 
Konsernets største markedsrisiko er 
knyttet til utviklingen i det norske 
eiendoms- og hotellmarkedet, som 
igjen er tett knyttet til utviklingen i norsk 
økonomi.

Markedet for næringseiendom i 2018 
Med økende vekst i norsk økonomi var 
2018 et godt år for næringseiendom, 
med en generell høy etterspørsel etter 
næringseiendom og økte leiepriser.  

Transaksjonsmarkedet 
Aktiviteten i det norske markedet for 
næringseiendom var høy i 2018, og det 
samlede transaksjonsvolumet utgjorde 
rundt 90 milliarder kroner. 

Omsetningsvolumet på 90 milliarder i 2018 
er den nest høyeste årsomsetningen 
noensinne, og reflekterer et svært 
aktivt eiendomsmarked. Den høye 
etterspørselen etter næringseiendom 
som investeringsobjekt bidro til en 
generell verdiøkning på næringseiendom 
innenfor de fleste segmenter. 

Leiemarkedet  
Leieprisene i kjøpesentrene viste i 
hovedsak en stabil eller stigende 
utvikling. 

I kontorleiemarkedet i Oslo-området 
er ledigheten nå svakt fallende og 
leieprisene er stigende. 

Konsernets markedsrisiko  
Risikoen knyttet til eiendomsområdet 
henger i hovedsak sammen med at 
lavere leiepriser i markedet og/eller økt 
ledighet i eiendomsporteføljen vil bidra 
til nedgang i leieinntektene.

61 % av konsernets leieinntekter kommer 
fra ledende kjøpesentre og sentrale 
handelseiendommer i Norge og 
Sverige.  Privatkonsumet antas å øke i 
tiden fremover og detaljhandelen antas 
å utvikle seg tilfredsstillende. Veksten 
i netthandelen antas å være høyere 
enn den fysiske detaljhandelen, men 
fremdeles utgjør netthandelen en lav 
andel av detaljhandelen.

Konsernets kjøpesentre tilpasses 
digitalisering av varehandelen både ved 
å utvide vare- og tjenestetilbudet på 
sentrene, og ved bruk av ny teknologi 
i kundebehandlingen. Totalt sett 
vurderes rammebetingelsene for 
konsernets kjøpesenter- og sentrale 
handelseiendommer som tilfredsstillende.

25 % av leieinntektene kommer 
fra næringseiendommer, hvorav 
kontoreiendommer i Osloområdet utgjør 
den største andelen. I denne gruppen 
inngår også konsernets portefølje 
av utleieboliger.  Eiendommene er 
utleid til et stort antall leietakere og 
leiekontraktene har en balansert 
forfallsstruktur.

14 % av leieinntektene kommer fra hotell- 
eiendommer, som er utleid på langsiktige 
leiekontrakter til Thon Hotels, konsernets 
egen hotellkjede. Risikoen for en vesentlig 
økt ledighet i porteføljen av hotell-
eiendommer, vurderes som svært lav.

Markedsrisikoen i hotellmarkedet er 
omtalt i senere avsnitt.

Risikoen for vesentlig økt ledighet og 
store inntektsfall i eiendomsporteføljen 
vurderes som moderat.

Det norske hotellmarkedet i 2018 
Det norske hotellmarkedet utviklet 
seg stabilt i 2018. Antall overnattinger 
ved norske hoteller økte med 1 % til 
23,7 millioner, mens den norske hotell-
kapasiteten målt i gjennomsnittlig antall 
økte også med 1 % fra foregående år.

Gjennomsnittlig rompris i Norge 
økte med 1,6 % til 960 kroner, mens 
gjennomsnittsbelegget falt med 0,6 
prosentpoeng til 55,3 %. Nøkkeltallet 
RevPAR (inntekt per tilgjengelig rom) 
økte dermed med 0,4 % til 531 kroner.

I Oslo og Akershus var utviklingen 
svakere enn landsgjennomsnittet, og i 
disse markedene falt RevPAR med 5,8 % 
til 698 kroner.

Hotellmarkedet deles inn i følgende tre 
hovedsegmenter, som viste en noe ulik 
utvikling i 2018:   
 

Segment
Andel av 

total markedet 
i 2018

Endring i 
antall gjestedøgn 

fra 2017

Ferie- og  
fritidsmarkedet 51,6 % +3 %

Induviduelle 
yrkesreisende 36,5 % +1,6 %

Kurs- og  
konferanse- 

markedet
11,9 % - 1,4 %
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Hotellmarkedet i Brussel  
2018 var et godt år for hotellene i 
Brüssel.  Gjennomsnittlig rompris 
økte med 5 % til 119 euro, og 
gjennomsnittsbelegget økte med 5 
prosentpoeng til 74 %.  RevPAR for 
hotellene i Brussel økte dermed med 
hele 13 % til 88 euro.

Markedsrisiko knyttet til hotellområdet 
Som en stor aktør er Thon Hotels 
påvirket av utviklingen i det norske 
hotellmarkedet.

Etterspørselen etter hotellrom er 
tett knyttet opp mot de økonomiske 
konjunkturene og konkurranse-
situasjonen i markedet. Konkurranse-
situasjonen henger også sammen med 
tilbudet av ny hotellkapasitet. 

Med høy vekst i norsk økonomi forventes 
det økt etterspørsel etter hotell-
overnattinger i tiden fremover, men økt 
hotellkapasitet i de største byene antas å 
bidra til et moderat hotellmarked i Norge 
i 2019.  
 
På bakgrunn av en solid markedsposisjon 
og en moderne hotellportefølje har 
Thon Hotels utviklet seg bedre enn 
det generelle hotellmarkedet de siste 
årene. Thon Hotels vurderes å være 
godt posisjonert for en tilfredsstillende 
resultatutvikling i tiden fremover. 
 
 
FINANSIELL RISIKO 
Finansielle risiko for Olav Thon Gruppen 
vurderes i hovedsak å være konsernets 
tilgang til finansiering i bank- og kapital-
markedet og prisen på finansiering. 

Tilgangen til finansiering avhenger både 
av utviklingen i finansmarkedene og 
konsernets kredittverdighet. 

Prisen på finansiering avhenger av 
markedsrentene, og den spesifikke 
kredittmargin som konsernet må betale. 

Kredittmarginen er igjen knyttet opp 
mot konsernets kredittverdighet og 
utviklingen i kredittmarkedene. 

Utviklingen i finansieringsmarkedene 
Konkurransesituasjonen i den nordiske 
banksektoren økte i 2018, noe som 
medførte reduserte kredittmarginer  
og økt utlånsvillighet.  
 
 

Kapitalmarkedene både i Norge og 
Sverige utviklet seg gradvis svakere i  
2. halvår, og investorenes etterspørsel 
etter kapitalmarkedslån ble redusert. 
 
Kredittmarkedet 
I kapitalmarkedet er Olav Thon Gruppens 
låntakere Olav Thon Eiendomsselskap 
ASA og Thon Holding AS. Kreditt-
marginen som indikeres for nye lån 
utstedt av konsernet, steg gradvis i 2. 
halvår etter en stabil utvikling i 1. halvår. 

Ved utgangen av året var kredittmarginen 
for Olav  Thon Eiendomsselskaps 
pantesikret obligasjonslån med 5 års 
løpetid indikert til 1,20 % (0,80), mens 12 
måneders usikret sertifikatlån ble indikert 
til 0,50 % (0,40).

I kapitalmarkedet er kredittmarginene 
for Thon Holding AS normalt ca. 0,03 – 
0,05< prosentpoeng høyere enn for  
Olav Thon Eiendomsselskap ASA. 

Renteutviklingen 
Norges Bank hevet renten med 0,25 % 
poeng til 0,75 % i september, og den 
korte norske penge-markedsrenten  
(3 mnd. NIBOR) steg til 1,27 % (0,81) ved 
årsslutt. Den lange pengemarkedsrenten 
(10 års swaprente) steg noe gjennom 
året, og ble notert til 2,10 % (1,94) ved 
årsslutt. 

Riksbanken i Sverige hevet renten 
med 0,25 % til – 0,25% i desember, 
og den korte pengemarkedsrenten (3 
mnd. STIBOR) steg til - 0,13% (-0,48 
%) ved årsslutt. Den lange svenske 
pengemarkedsrenten (10 års swaprente) 
falt fra 1,20 % til 1,13% ved årsskiftet. 

20182017
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0

2 000

6 000

8 000

12 000

10 000

4 000

14 000

LIKVIDITETSRESERVER
(MILL. KR)

Ubenyttede lånerammer

Bankinnskudd, aksjer o.l.



ÅRSRAPPORT 2018

 13

Den Europeiske Sentralbanken (ESB) 
holdt styringsrenten uendret i Euro-
området, og rentene var stabile. Den 
kortsiktige markedsrenten (3 mnd. 
EURIBOR) ble notert til -0,31% (- 0,33) 
ved årsslutt, mens den langsiktige 
markedsrenten (10 års swaprente) sank 
fra 0,88 % til 0,81%. 
 
Konsernets finansielle risiko 
Den finansielle risikoen kan deles inn i: 
• Likviditetsrisiko 
• Rente- og valutarisiko 
• Kredittrisiko 
 
Beskrivelse av finansielle risikofaktorer 
og finansiell styring finnes i note 18 til 
årsregnskapet. Nedenfor følger status 
ved årsskiftet for de ulike risikogruppene. 
 
Likviditetsrisiko 
Ved årsskiftet var konsernets samlede 
likviditetsreserve 9.595 millioner 
kroner (12.141), og besto av kortsiktige 
plasseringer på 995 millioner kroner 
(1.095) og ubenyttede kredittrammer  
på 8.600 millioner kroner (11.046).

Konsernets rentebærende gjeld hadde 
en gjennomsnittlig gjenværende løpetid 
på 2,2 år (2,6), og 32 % (28) av gjelden 
forfaller til betaling innen et år. 
 
Rente- og valutarisiko 
Ved årsskiftet var konsernets 
gjennomsnittsrente 3,07 % (3,00),  
og andelen rentebinding over 1 år  
var 56 % (56).  

Konsernets rentebærende gjeld på 
32.817 millioner kroner (32.163) er fordelt 
på følgende valutaer:

Valuta Andel 
av gjeld

Gjennom-
snittrente

31.12.17

Gjennom-
snittrente
31.12.16

NOK 78 % 3,4 % 3,8 %

SEK 21 % 1,4 % 1,5 %

EURO  1 % 2,4 % 2,3 %

En endring i det kortsiktige rentenivået 
med ett prosentpoeng, antas å medføre 
en endring av gjennomsnittsrenten med 
ca. 0,5 prosentpoeng i løpet av 3 - 6 
måneder.  Ved en slik renteøkning vil 
årlige finanskostnader stige med ca. 75 – 
80 millioner kroner.

Konsernet har økonomisk risiko knyttet 
til valutakursutviklingen i de land 
konsernet har virksomhet. Som følge av 
at konsernregnskapet avlegges i norske 
kroner, påvirkes både konsernets resultat 
og egenkapital av valutakursen mellom 
norske kroner og den lokale valutaen.

Konsernet reduserer valutarisikoen 
ved gjeldsopptak i valuta og 
valutasikringsavtaler. 
 
Kredittrisiko 
Konsernets kredittrisiko er i hovedsak 
risikoen for å bli påført tap som følge av 
at leietakerne ikke betaler den avtalte leie 
eller at hotellkundene ikke betaler sine 
forpliktelser.

Eiendommene er utleid til et stort  
antall leietakere fra ulike bransjer, og 
konsernet vurderes å ha gode rutiner  
for oppfølging av kundefordringer. 
 
Operasjonell risiko 
Konsernets operasjonelle risiko er 
primært knyttet til at medarbeidere og 
systemer for forvaltning av virksomheten 
ikke skulle fungere som forutsatt.

Forvaltningen er organisert slik at risikoen 
knyttet til enkeltpersoners aktiviteter 
og fravær er relativt lav, og konsernets 
forvaltningssystemer vurderes som 
robuste. 
 
 
FREMTIDSUTSIKTER 
Norsk økonomi utvikler seg godt og  
det forventes en relativt høy vekst i norsk 
økonomi de nærmeste årene. Norges 
Bank har siden september 2018 hevet 
renten fra 0,50 % til 1,25 %. Sentralbanken 
signaliserer at renten de nærmeste årene 
vil bli økt gradvis, men i et moderat 
tempo.  

Privatkonsumet antas å øke de nærmeste 
årene, og detaljhandelen forventes å 
utvikle seg positivt også i tiden fremover.  
Veksten i netthandelen antas å være 
høyere enn den fysiske detaljhandelen, 
med fremdeles utgjør netthandelen en 
lav andel av detaljhandelen. 

Konsernets kjøpesentre tilpasses 
digitalisering av varehandelen både ved 
bruk av ny teknologi, og ved å utvide 
vare- og tjenestetilbudet på sentrene. 
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Oslo 25. juni 2019  

Olav Thon
Styrets Formann

	 Sissel Berdal Haga		   Ole-Christian Hallerud
	 Styremedlem 		  Styremedlem 

	
	 Thomas E. Rønning	 Dag Tangevald-Jensen 	 Geir Thorvaldsen
	 Styremedlem	 Styrets nestleder/adm. direktør 	  Styremedlem  

I kontormarkedet i Oslo-området faller 
ledigheten og leieprisene viser en 
positiv utvikling i de fleste områder av 
byen. Lav nybygging og høy etterspørsel 
etter kontorlokaler forventes å bidra til et 
fortsatt positivt kontormarked.

Med høy vekst i norsk økonomi 
forventes det økt etterspørsel etter 
hotellovernattinger i tiden fremover, men 
økt hotellkapasitet i de største byene 
antas å bidra til et moderat hotellmarked 
i Norge i 2019.  

På bakgrunn av en solid markedsposisjon 
og en moderne hotellportefølje har 
Thon Hotels utviklet seg bedre enn 
det generelle hotellmarkedet de siste 
årene. Thon Hotels vurderes å være 
godt posisjonert for en tilfredsstillende 
resultatutvikling i tiden fremover. 

Alt i alt antas konsernets solide 
markedsposisjon og finansielle stilling  
å bidra til en god resultatutvikling også 
i tiden fremover.



ÅRSRAPPORT 2018

 15



OLAV THON GRUPPEN

 16

OPPSTILLING AV TOTALRESULTAT
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FINANSIELL STILLING
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Olav Thon
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	 Sissel Berdal Haga		   Ole-Christian Hallerud
	 Styremedlem 		  Styremedlem 

	
	 Thomas E. Rønning	 Dag Tangevald-Jensen 	 Geir Thorvaldsen
	 Styremedlem	 Styrets nestleder/adm. direktør 	  Styremedlem  
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KONTANTSTRØMOPPSTILLING
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OPPSTILLING OVER ENDRINGER 
I EGENKAPITAL
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NOTER TIL REGNSKAPET
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INNHOLDSFORTEGNELSE NOTER
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