VICTORIA EIENDOM

3. KVARTAL 2020



3. kvartal 2020

| januar 2019 kjgpte Eiendomsspar 3 100 000 egne aksjer. Victoria Eiendoms reelle eierandel i Eiendomsspar okte saledes

fra 48,2 % til 52,4 %. Dette medfarte at Eiendomsspar, fra og med 2019, konsolideres inn i regnskapet til Victoria Eiendom.
Investeringen i Eiendomsspar representerer over 80 % av Victoria Eiendoms totale bruttoeksponering mot eiendomsmarkedet.
Operasjonelt og finansielt driftes de to selskapene som tidligere. | denne beretningen er hovedfokuset pa den operasjonelle
enheten Victoria Eiendom uten konsolidering med Eiendomsspar, («Victoria Eiendom ekskl. Eiendomsspar»). Informasjon

om datterselskapet Eiendomsspar presenteres i eget avsnitt. Regnskapet for 3. kvartal presenterer informasjon om Victoria

Eiendom, inkludert Eiendomsspar («Victoria Eiendom konsern»).
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Eiendomsmarkedet

Konsekvensene av koronaviruset har fortsatt & prege norsk

og internasjonal gkonomi gjennom arets tredje kvartal. En
nedgang i norsk styringsrente fra 1,5 % til 0,0 %, kombinert
med finanspolitisk stimulans og delvis gjendpning av samfunnet,
har imidlertid bidratt til gkt aktivitet i norsk gkonomi gjennom
det siste halvaret. Fra Oslo Bgrs bunnet ut i mars, til utgangen
av 3. kvartal steg hovedindeksen pa Oslo Bgrs med ca. 35 %. |
starten av 4. kvartal har gkt smitte igjen fort til nye restriksjoner
0g gjeninnfaring av strenge smitteverntiltak bade i Norge og

i Europa. Det videre smitteforlgpet, utvikling og utrulling av en
vaksine og ringvirkningene av koronapandemien, vil pavirke
bade norsk og internasjonal skonomi i flere ar fremover.

Det norske arbeidsmarkedet har de siste arene veert preget av
lav ledighet. Ledigheten steg imidlertid kraftig i mars (fra 2,3 %
til 10,7 %), som falge av de inngripende smitteverntiltakene
som ble innfart. Gjennom de siste seks manedene har antall
arbeidsledige blitt redusert som falge av en gradvis gjendpning
av samfunnet. Ved utgangen av 3. kvartal utgjorde andelen
«helt ledige» rundt 3,7 % av arbeidsstyrken. Arbeidsledighets-
anslaget for Eurosonen er nedjustert gjennom aret og forventet
ledighet ved arsslutt er pa 8,9 % (mot 7,6 % i 2019).
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Smitteverntiltak og reiserestriksjoner har rammet hotell- og
reiselivsbransjen hardt. Lokale variasjoner preger imidlertid
markedet og de starre byene rammes hardere enn regions- og
fritidshotellene. Dette s& man tydelig gjennom sommermane-
dene, hvor det var en gkning i innenlandsk ettersparsel, seerlig
i regionale markeder som lett kan nds med bil eller tog. De
nordiske hovedstedene utviklet seg ikke like bra. For Oslo har
gjennomsnittlig hotellbelegg i 2020, til og med oktober, vaert
pa 29 %. Dette er en markant nedgang fra 70 % for samme
periode i fjor. RevPar (gjennomsnittlig inntekt per rom) har i
samme periode falt med 65 %.

Historisk lav nybyggingsaktivitet av kontor, kombinert med hay
sysselsetting, har de siste tre arene resultert i lav kontorledig-
het og gkte kontorleiepriser i Oslo. Etter sterk prisutvikling

i starten av 2020, har okt usikkerhet og redusert gkonomisk
aktivitet, som en fglge av koronapandemien, gitt en nedgang

i leieprisene. For Stor-Oslo regionen har det medfert at det
generelle leieprisnivaet, per utgangen av 3. kvartal, er tilbake
rundt snittleienivaet for 2019.

Koronapandemien har pavirket nordmenns handlevaner og
bidratt til gkte handelsvolumer sa langt i ar. Netthandels-

(tall i parentes refererer til tall for samme periode/tidspunkt i 2019 om ikke annet er spesifisert)



akterene tar en stadig sterre andel av veksten, men utgjer
fortsatt under 10 % av de totale varehandelsvolumene. Per
oktober var omsetningen i landets kjgpesentre 4,3 % hoyere
enn for samme periode i fjor. Veksten drives i stor grad av kate-
goriene mat, byggevarer og interigr. For tjenesteytende
bransjer, servering og sentrumshandelen har utviklingen veert
negativ sammenlignet med fjoraret.

Transaksjonsmarkedet i farste og starten av andre kvartal 2020
var rolig, som en falge av virusutbruddet. | Igpet av det siste
halvaret har aktiviteten tatt seg vesentlig opp og per utgangen
av 3. kvartal er markedsaktiviteten sveert hgy. Denne utviklingen
er hovedsakelig drevet av rentefall og god tilgang pa kapital i
markedet, og har gitt yieldfall innen bade kontor og logistikk-
segmentet pa 0,4 % - 0,5 %.

Den negative effekten som virusutbruddet hadde pa bolig-
markedet i mars 2020 virker a ha veert forbigdende. Boligprisene
i Norge steg med 5 % fra mars til og med september. Lavere
renter, en midlertidig lettelse i boliglansforskriften og tilbuds-
underskudd av boliger i sentrale omrader, virker & vaere hoved-
forklaringen til denne veksten.

Markedet for utleie av bolig i Oslo viser forelgpig en sterk
utvikling i 2020 og ser dermed ut til & felge den samme trenden
som boligprisene.

VICTORIA EIENDOM EKSKL. EIENDOMSSPAR

Investeringer og salg

| lzpet av arets ferste tre kvartaler har Victoria Eiendom ekskl.
Eiendomsspar ervervet Forusbeen 15 i Stavanger samt Professor
Birkelands vei 32 B i Oslo. Total kjgpesum for eiendommene er
kr 202 mill. | samme periode har selskapet solgt en naerings-
seksjon (restaurant) i Helgesens gate 12-14. Salget har gitt en
regnskapsmessig gevinst pa kr 13 mill.

Drift, utleie og prosjekt

Victoria Eiendom har iverksatt ngdvendige tiltak pa sine
eiendommer for a begrense koronasmitte. Lgpende drift av
eiendommene gar imidlertid som tidligere.

Ledighet, malt etter leieverdi, er 0,4 %, mot 4,6 % per arsslutt
2019. Nedgangen skyldes i hovedsak utleie av ledige lokaler
i Karl Johans gate 21, tidligere leiet av Michael Kors. Gjennom-
snittlig kontraktslgpetid i direkte eide eiendommer er 5,7 ar.

Victoria Eiendom ekskl. Eiendomsspar

Resultatregnskap 01.01.-30.09.
2020 2019

Leieinntekt 136,3 130,8
Driftskostnad eiendommer og prosjekter 4,0 11,5)
Brutto driftsresultat 122,2 19,3
Salgsgevinst 13,4 7,2
Rehabiliteringskostnad 12,7) 17,9)
Avskrivning pa varige driftsmidler (M,5) (10,3)
Lgnn og annen driftskostnad (8,0) 8,
Driftsresultat 103,4 90,2
Utbytte fra Eiendomsspar og

felleskontrollert virksomhet 60,9 1,7
Netto finanskostnad (41,9) (39,2)
Resultat for skattekostnad 122,4 162,7

Victoria Eiendom ekskl. Eiendomsspar har i lgpet av aret
ferdigstilt og overlevert 15 boligenheter, over fem etasjer,
i Rosenhoffgata 14 i Oslo. Total prosjektgevinst har vaert
kr 13,2 mill. og er inntektsfart i selskapets resultat over
prosjektets lgpetid (2018 - 2020).

Resultat
Leieinntektene i Victoria Eiendom ekskl. Eiendomsspar
utgjorde per 3. kvartal 2020 kr 136,3 mill. (kr 130,8 mill.).

| samme periode utgjorde driftsresultat kr 103,4 mill.

(kr 90,2 mill.) og resultat for skatt kr 122,4 mill. (kr 162,7 mill.).
Nedgangen i resultatet forklares i hovedsak av lavere mottatt
utbytte fra Eiendomsspar.

Koronapandemien har skapt usikkerhet og gkonomiske
utfordringer for mange leietakere. De fleste av Victoria
Eiendoms leietakere har betalt leie som vanlig sa langt i &, men
okt koronasmitte og nye restriksjoner i starten av 4. kvartal
skaper usikkerhet knyttet til koronakonsekvensene for de siste
manedene av 2020 samt starten pa 2021.

Finansiering og likviditet

Victoria Eiendom ekskl. Eiendomsspar har en rentebaerende
gjeld pa kr 1789 mill. per 30.09.2020. Kontantbeholdning i
bank er kr 111 mill.

Selskapet har en likviditetsreserve, inklusiv langsiktige pante-
sikrede kredittrammer pa kr 673 mill. per 30.09.2020. Selskapet
har i tillegg l&nekapasitet fra ubeldnte eiendommer. Gjennom-
snittlig rente pa innlansportefaljen i selskapet var 2,7 % per

3. kvartal 2020.

Ved kvartalsslutt utgjorde andelen fastrentelan 45 % i Victoria
Eiendom ekskl. Eiendomsspar. Gjennomsnittlig gjenvaerende
lzpetid pa rentesikringsportefaljen var 6,3 ar.

Koronapandemien har gitt et mer turbulent lanemarked enn pa
flere ar, med tilhgrende gkning i marginer. Gjennom det siste
kvartalet har markedene imidlertid stabilisert seg, dog pa et
noe hgyere marginniva enn far koronapandemien. Victoria
Eiendom har god dialog med sine banker og har ikke ytterligere
laneforfall i 2020.

Datterselskapet Eiendomsspar
Eiendomspars leieinntekter utgjorde kr 539,6 mill.

(kr 603,8 mill.). Resultat for skattekostnad er kr 506,4 mill.,
ned fra kr 862,7 mill. per 3. kvartal 2019. Nedgangen skyldes
i hovedsak nettoeffekten av felgende forhold:

* Resultat fra felleskontrollert virksomhet og tilknyttet
selskap, er kr - 65,1 mill. per 3. kvartal 2020 mot
kr 592,4 mill. per samme periode i 2019. Nedgangen
forklares av redusert resultat fra Pandox (kr -307,9 mill.) og
positivt resultat fra avrige felleskontrollerte virksomheter
(kr 242,9 mill.), hovedsakelig knyttet til gevinst fra salg av
eiendommen 40 Rue Notre Dame des Victoires i Paris
(kr 206 mill.), eiet 50/50 med Aspelin Ramm

+ Salgsgevinst pa kr 544,9 mill. s langt i 2020 (kr 130,9 mill.)
knyttet til salget av hotelleiendommen Scandic Helsfyr
samt eiendommene Parkveien 35, og 50 % eierandel i
Kronprinsens gate 17

»  @kning i netto finanskostnader pa kr 54,1 mill. er knyttet til
nedskrivning av aksjeinvesteringen i Amasten AB
(kr 23,9 mill.), okt gjeld samt diverse valuta og engangs-
effekter



Videre har Eiendomsspar deltatt i en emisjon i Amasten AB og
ervervet ytterligere 10 mill. aksjer, for en total kjgpesum pa
SEK 73,0 mill. Eiendomsspar har totalt ervervet 20,1 mill. aksjer
i Amasten sa langt i 2020. Total eierandel i selskapet er 7,2 %.

| midten av september inngikk Eiendomsspar budaksept for
salg av eiendommen Tjuvholmen Allé 1-5. Kjgper var et
syndikat hvor Canica AS er eneste eier. Overtakelse er planlagt
01.12.2020.

Eiendomsspar-aksjen falt fra kr 500 ved utgangen av 2019 til
kr 400 per 30.09.2020.

Aksjoneerforhold
| lgpet av arets tre forste kvartaler har Victoria Eiendom delt ut
utbytte pa kr 4,00 per aksje. | samme periode gikk aksjekursen
ned fra kr 800 til kr 570.

Victoria Eiendom har per 3. kvartal ervervet 15 000 egne aksjer
for kr 8,8 mill.

Styret fikk, pa den ordinaere generalforsamlingen i mai 2020,
fullmakt til & erverve inntil ti prosent av selskapets aksjekapital,
samt fornyet fullmakt til & foreta kapitalutvidelser ved fusjoner
med andre selskaper. Fullmakten gjelder for ett ar.

Hendelser etter balansedato

Victoria Eiendom ekskl. Eiendomsspar har ervervet eiendommen
Hausmannsgate 28 (Vega scene) for en kjgpesum pa 125 mill.
Selskapet har ogsa ervervet 4 788 egne aksjer for kr 2,7 mill.
Selskapets totale beholdning egne aksjer er 117 838.

Datterselskapet Eiendomsspar har, sammen med enkelte
ledende ansatte i selskapet, ervervet eiendommen Haraldrud-
veien 18 pa Ulven, for en kjgpesum pa kr 115 mill. Transaksjonen
er gjennomfgrt til markedsmessige betingelser mellom partene.
Eiendomsspar har ogsa ervervet 66,7 % av et prosjektfinansier-
ingsselskap, hvor eneste eierandel er et toarig mezzanine lan
pa SEK 150 mill., med sikkerhet i en sentralt beliggende
eiendom i Stockholm. Kjgpesum for 66,7%-eierandelen var

SEK 100 mill. Eiendomsspar har ervervet 785 180 egne aksjer
for en total kjgpesum pa kr 290 mill.

Fremtidsutsikter

Koronapandemien har fort til et kraftig tilbakeslag i norsk
gkonomi, og pandemien har allerede medfert store konsekven-
ser for norsk naeringsliv, samfunnsliv og politikk. Vekstutsiktene
nasjonalt og internasjonalt er blitt betydelig svekket. Norsk
fastlands BNP er forventet a falle 3,2 % i 2020, for deretter a
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vokse med henholdsvis 3,6 % 0g 2,9 % i de to pafslgende
arene. Hvor raskt aktivitetsnivaet tar seg opp igjen avhenger

i stor grad av hvor lang tid det tar fgr en vaksine er pa plass
samt hvorvidt norske myndigheter lykkes med sine tiltak for a
begrense de gkonomiske konsekvensene av krisen. Dette
skaper starre usikkerhet enn vanlig, knyttet til fremtidsutsiktene.

| lgpet av det siste halvaret har hotellmarkedet hatt en positiv
trend, dog fra sveert lave nivaer. @kte smittetall ved inngangen
til 4. kvartal og nye smitteverntiltak setter imidlertid gjeninn-
hentingen noe tilbake. For 2021 forventes en moderat kapasi-
tetsvekst (1 %) i Oslo og det er heller ikke forventet vesentlig
kapasitetsvekst i de naermeste drene deretter. Det var imidlertid
hoy kapasitetsvekst i 2019 og 2020, og det vil ta tid for
Oslo-markedet & absorbere denne veksten samtidig som det
skal gjeninnhente seg etter koronapandemien. Det samme vil
veere tilfellet for store deler av Europa.

Kontormarkedet i Oslo-regionen tilfgres ca. 150 000 kvm.

i 2020. Dette er pa niva med fjorarets tilfgrsel. De siste fem
arene har markedet arlig absorbert omkring 175 000 kvm

i gjennomsnitt. Smitteverntiltak og tilhgrende konsekvenser
har i lgpet av de farste tre kvartaler av 2020 allerede medfart
lavere ettersparsel i kontormarkedet. | det kommende aret er
det forventet lavere absorbsjon sammenliknet med foregaende
ar. Det forventes at kontormarkedet vil bli tilfart 280 000 kvm
i 2021, noe som var forventet 3 bidra til gkt arealledighet og
svakere leieprisutvikling, allerede fgr pandemien inntraff.

Koronapandemien og tilhgrende smitteverntiltak har skapt
utfordringer for en allerede presset varehandelsbransje.
Netthandelen tar stadig sterre andeler av varehandelomsetnin-
gen og utbruddet av koronaviruset forventes & fortsette a
forsterke denne trenden. For gode sentrumslokasjoner
forventes det at aktarer innen tjenesteyting, servering og
opplevelser vil utgjere en stadig sterre andel av leietaker-
massen i drene som kommer.

Boligprisveksten tok seg opp etter at prisene falt noe i mars.
For aret som helhet er boligprisene forventet & gke med
omkring 5 %. Denne veksten vil pa nasjonalt niva trolig dempes
av gkt boligbygging. For Oslo er tilbudssiden imidlertid noe
mer begrenset, 0gsa pa lengre sikt, noe som forventes 3 bidra
til hay boligprisvekst i arene som kommer.

Victoria Eiendom er solid og har en god likviditetssituasjon
og er derfor godt rustet til & hdndtere en langvarig nedgangs-
konjunktur samt de muligheter som matte by seg.
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VICTORIA EIENDOM KONSERN

01.01. - 30.09. 01.01.-31.12. 01.07.-30.09.

RESULTATREGNSKAP Note 2020 2019 2019 2020 2019
Leieinntekt 2) 675,9 7346 10020 228,3 2537
Annen driftsinntekt 1,7 4,2 9,4 0,2 0,9
Driftskostnad eiendommer og prosjekter (69,5) (76,2) (108,4) (20,8) 24,7)
Brutto driftsresultat 6081 662,6 903,0 2077 229,9
Salgsgevinst 407,0 173,9 156,5 1,0) 132,7
Rehabiliteringskostnad (107,6) Mmg,0)  (176,4) (35,0) (27,3)
Avskrivning pa varige driftsmidler (125,0) (121,7) (165,8) (41,5) (41,4)
Lgnn og annen driftskostnad (80,2) (76,7) (105,0) (26,5) (26,3)
Driftsresultat 702,3 520, 612,3 103,7 267,6
Resultat fra felleskontrollert virksomhet og tilknyttet selskap (164,7) 559,2 882,4 (36,4) 209,9
Netto finanskostnad (2371 (188,5) (222,2) (59,4) 7.7
Ordinaert resultat for skattekostnad 300,5 890,8 1272,5 7,9 405,8
Skattekostnad pa ordinaert resultat (75,4) (250,2) (277,7) (10,6) (174,3)
Periodens resultat 2251 640,6 994,8 2,7 231,5
Tilordnet:
Aksjonaerer 140,4 348,6 536,3
Minoritetsinteresser 84,7 292,0 458,5
BALANSE PER 30.09. 31.12.
EIENDELER 2020 2019 2019
Varige driftsmidler 15935,8 15767] 15 915,5
Finansielle anleggsmidler 9640,8 83431 92962
Sum anleggsmidler 25576,6  2410,2 25217
Andre fordringer 104,3 157,0 173,2
Bankinnskudd 778,6 205,6 148,7
Sum omlgpsmidler 882,9 362,6 3219
SUM EIENDELER 26 459,5 24 472,8 25533,6
EGENKAPITAL OG GJELD
Innskutt egenkapital 104,5 104,6 104,6
Annen egenkapital 15041,2 13831,8 14 265,8
Sum egenkapital (3 15145,7 139364 14 370,4
Utsatt skatt 826,3 818,2 824,6
Andre avsetninger for forpliktelser 321,7 186,1 177]
Sum avsetninger for forpliktelser 1148,0 1004,3 10017
Langsiktig rentebaerende gjeld 92752 86443 9153,7
Kortsiktig rentebaerende gjeld 600,0 600,0 600,0
Annen kortsiktig gjeld 290,6 2878 407,8
Sum kortsiktig gjeld 890,6 8878 10078
Sum gjeld 11 313,8 10536,4 11163,2
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 26 459,5 24 472,8 25533,6
KONTANTSTR@MOPPSTILLING 01.01. - 30.09. 01.01.-31.12.

2020 2019 2019
Kontantstream fra operasjonelle aktiviteter 425, 542,5 669,7

Kontantstrem fra investeringsaktiviteter

270,8 (1153,4) (1841,9)

Kontantstrem fra finansieringsaktiviteter (66,0) 504,5 10089
Netto gkning/(reduksjon) i bankinnskudd 629,9 (106,4) (163,3)
Beholdning av bankinnskudd ved periodens start 148,7 312,0 312,0
Beholdning av bankinnskudd ved periodens slutt 778,6 205,6 148,7
Ubenyttede, langsiktige kredittrammer 25625 25125 19925
Sum likviditetsreserver 33411 2 718,1 21412

Savgr

Anders Ryssdal Leiv A%

Styrets leder

Oslo, 30. november 2020
Styret

?\wv el A %

Ragnar Horn Giséle Marchand Monica S. Salthella

Christian Ringnes

Adm. direktor



NOTER

NOTE 1 - Regnskapsprinsipper

Victoria Eiendom anvender regnskapslovens regler og norsk god regnskapsskikk ved utarbeidelsen av regnskapet. Det innebaerer
blant annet at direkte eide eiendommer, herunder eiendommer eid av felleskontrollert virksomhet/tilknyttet selskap, regnskaps-

fores til historisk kost fratrukket akkumulerte avskrivninger.

Andelen i Pandox regnskapsfares basert pa IFRS regnskapet til dette selskapet, siden det ikke utarbeides regnskaper etter

historisk kost.

NOTE 2 - Leieinntekt

01.01.-30.09. 01.01.-31.12.

Leieinntekt geografisk fordelt 2020 2019 2019
Oslo 614,5 672,3 919,9
@vrige Norge 61,4 62,3 82,
Sum 675,9 734,6 1002,0
NOTE 3 - Egenkapital

Innskutt Annen Sum
Endring i egenkapital 01.01 - 30.09.2020 egenkapital egenkapital egenkapital
Egenkapital 31.12.2019 104,6 14 265,8 14 370,4
Resultat 2251 2251
Kjgp egne aksjer on (68,8) (68,9)
Utbytte 0,3 0,3
Minoritet 2,7) 2,7)
Omregningsdifferanser m.v. 621,5 621,5
Egenkapital 30.09.2020 104,5 15 041,2 15 145,7
NOTE 4 - Ngkkeltall
Ngkkeltall per aksje (kr) 30.09.2020 30.09.2019 31.12.2019
Resultat per aksje 1) 10,55 26,15 40,25
Bokfart egenkapital per aksje 1) 602 549 567
Aksjekurs ved utgangen av perioden 570 690 800
Gjennomsnittlig antall utestaende aksjer 13 308 375 13328816 13 323 746
Antall utestdende aksjer 2) 13293703 13308703 13308 703

1) Ekskl. minoritetsinteresser.

2) Utstedte aksjer (13 406 753) fratrukket direkte eide egne aksjer (113 050).



NOTER

NOTE 5 - Aksjonaroversikt per 18.11.2020

Aksjoneer Antall aksjer Aksjer i %
Ringnes Holding AS 3954 930 295%
Tyns-Ring AS 1640 430 12,2 %
Arendals Fossekompani ASA 870 959 6,5%
Tyin AS 809 461 6,0 %
Taconic AS 547 850 41%
C Ludens Ringnes Stiftelse 500 103 3,7 %
MP Pensjon PK 343 000 2,6 %
Piwjk AS 338 096 25%
Elisabeth Krohn Holding AS 338 096 25%
Raho AS 330100 25%
Dobloug, Anette 258 108 1,9 %
Hubertus AS 200 000 1,5 %
Oak Management AS 158 091 1,2 %
AS Straen 140 000 1,0 %
Victoria Eiendom AS 117 838 0,9 %
Tricolor AS N3 224 0,8 %
Sjeltepetter AS 86 482 0,6 %
Neuff AS 86 482 0,6 %
Bob Merlin AS 86 482 0,6 %
AS Ship-Ring 85 000 0,6 %
@vrige aksjonaerer 2 402 021 179 %
Sum 13 406 753 100,0 %
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