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L edel sespategning
Ledelsen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.
Det er ledelsens opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018.

Det er endvidere ledel sens opfattel se, at |edel sesberetningen indeholder en retvisende redegerel se for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

L edelsen anser betingelserne for at udelade revision for opfyldt.
Odense, den 14/06/2019

Direktion

Ulrik Harring Clemmensen
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Revisors erklaering om opstilling af finansielle
oplysninger

Til den daglige ledelsei Victor Marienlund ApS

Vi har opstillet arsregnskabet for Victor Marienlund ApS for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2018 pa
grundlag af selskabets bogfaring og evrige oplysninger, som De har tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance og noter.

Vi har udfart opgaven i overensstemmelse med | SRS 4410, Opgaver om opstilling af finansielle
oplysninger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere Dem med at udarbejde og prassentere arsregnskabet i
overensstemmel se med arsregnskabsioven. Vi har overholdt relevante bestemmelser i revisorloven og FSR —
danske revisorers Etiske regler for revisorer, herunder principper vedregrende integritet, objektivitet, faglig
kompetence og forngden omhu.

Arsregnskabet samt ngjagtigheden og ful dstaendigheden af de oplysninger, der er anvendt til opstillingen af
arsregnskabet, er Deres ansvar.

Daen opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erklaaringsopgave med sikkerhed, er vi ikke
forpligtet til at verificere ngjagtigheden eller fuldstaandigheden af de oplysninger, De har givet ostil brug for
at opstille arsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller reviewkonklusion om, hvorvidt
arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmel se med arsregnskabsi oven.

Ringe, 14/06/2019

Anders Korsgaard , mnel7139
Registreret revisor
KORSGAARD REVISION A/S
CVR: 13835640
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L edelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Virksomhedens vaesentligste aktivitet bestar i kab, salg og udlejning af € endomme og byggeprojekter.

Sel skabets aktivitet med opfarelse af boliger til videresalg er faadiggjort. De 52 boliger er ikke solgt. Alle
52 boliger er udlejet og den samlede udlejede portefalje er til salg. Med henblik pa at af spejle markedsprisen
males de 52 boliger som investeringsejendomme.

Usikkerhed ved indregning og maling

| nvesteringsejendomme er malt ud fra et gennemsnitligt afkastkrav pa 4,50%. Andringer i afkastkrav har
vassentlig indvirkning ved veardiansadtel sen af investeringsejendommene. Til illustration af f@l somheden af
afkastkrav kan tabellen som fremgar af note 3 opstilles, idet det samtidig bemaakes, at vaardiansadtel sen ud
fra afkastberegningen ikke stér alene, men at investeringsejendommene vurderes i forhold til markedet.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Aretsresultat efter skat er opgjort til et overskud pa tkr. 2.897. Selskabets balance udviser en samlet
aktivmasse patkr. 109.091 og en egenkapital patkr. 24.791.

Arets resultat er tilfredsstillende.

Der forventes en fortsat positiv udvikling for selskabet i det kommende &r.

Betydningsfulde haendelser efter regnskabsarets afslutning

Efter regnskabsarets afdutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke vurderingen af
arsrapporten vaesentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Den anvendte regnskabspraksis er uaandret i forhold til foregaende periode.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerel sen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaadiregul eringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerel sen indregnes ligeledes ale omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger. Aktiver indregnesi balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veardi males pdlideligt. Forpligtelser indregnesi
balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens
vaadi kan males pdlideligt. Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende
males aktiver og forpligtel ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. Ved indregning og
maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten aflasgges, og som be-
eller afkradfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGYREL SE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste omfatter nettoomsagning med fradrag af omkostninger vedrgrende investeringsejendomme
0g andre eksterne omkostninger.

Nettoomsagtning
L gjeindtagyter indeholder indtaggter vedrarende udlejning af investeringsejendomme samt opkraevede
fadlesomkostninger og afgifter og indregnesi resultatopgerelsen i den periode, som legjen vedrerer.

Per sonaleomkostninger
Personal eomkostninger omfatter |an og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Ejendomsomkostninger
Ejendomsomkostninger vedrarende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedregrende drift af
gjendomme, reparations- og vedligehol del sesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primagre aktiviteter,
herunder administrationsomkostninger m.v.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtaggter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursgevinster
og kurstab mv.

Skat af aretsresultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnesi resultatopgerel sen
med den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares il
posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCE

I nvesteringsejendomme

| nvesteringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af |gbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.
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| nvesteringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffel sesprisinkl.
kabsomkostninger.

Kostprisen for egne opfarte investeringsejendomme omfatter anskaffel sesprisen og omkostninger direkte
tilknyttet anskaffelsen, herunder kabsomkostninger og indirekte omkostninger til lenforbrug, materialer,
komponenter og underleveranderer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Dagsvaadien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uafhaangige vilkar pa balancedagen. Fastlaaygelse af dagsvaardi medfarer vaesentlige regnskabsmasssige
skan.

Det er ledelsens vurdering, at det for indevaarende &r ikke har vaaret muligt at finde dagsvaardien ved hjadp
af markedsinformationer, hvorfor vaardiansaetel sen er sket pa baggrund af en anerkendt
vaadiansadtel sesteknik.

Dagsvaardien for visse investeringsegendomme pr. 31. december 2017 er for hver enkelt ejendom opgjort
ved hjadp af en afkastbaseret model, hvor de forventede fremtidige pengestramme for det kommende ar
sammen med en afkastgrad danner grundlag for ggendommens dagsvaadi. Der er taget hgjde for
lgjeudvikling, tomgang, driftsomkostninger, vedligeholdel se og administration mv. Den forventede
pengestram divideres med den skennede afkastgrad, hvorved g endommens dagsvaardi fremkommer. Den
herved beregnede vaardi korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver, sasom likvider, depositamv.,
safremt disse ikke indgar saarskilt andet sted i balancen.

De anvendte skan er baseret pa oplysninger samt forudsagninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaandigheder vil
sandsynligvis afvige frade i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraader som
forventet. Disse afvigelser kan vaae vassentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte
forudsagninger.

M aterielle anlasgsaktiver

Materielle anlasgsaktiver malestil kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Kostprisen omfatter anskaffel sesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linesare afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlagg, driftsmateriel og inventar: 5 ar
Anskaffelser med forventet brugsperiode under 1 ar udgiftsfaresi anskaffel sesaret.

Fortjeneste og tab ved afhaandel se af materielle anlasgsaktiver opgeres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaardi pa sal gstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerel sen under andre driftsindtaagter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender médlestil nominel vaardi med fradrag af nedskrivninger til imadegael se af forventede tab.

Periodeafgr aensningsposter
Periodeafgramnsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende
efterfal gende regnskabsar.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtigel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomst samt for betalte
acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med modersel skabet. Den aktuelle sel skabsskat fordeles mellem de sambeskattede
selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.
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Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaddsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaadi af aktiver og forpligtigel ser.

Udskudte skatteaktiver malestil den veadi, hvortil de forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtigel ser inden for samme juridiske
skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vage gaddende, nar den udskudte skat forventes udl@st som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som falge af
andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerel sen.

Gaddsforpligtelser
Gaddsforpligtelser males til amortiseret kostpris hvilket saadvanligvis svarer til den nominelle restgadd pa
bal ancedagen.

CVR-nr. 37120324
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Resultatopgerelse 1. jan. 2018 - 31. dec. 2018

Note 2018 2017
Kr. kr.
Bruttofortjeneste/Bruttotab ..........ccccvevveiiieiiie s 4.412.271 4.153.815
Personal @0mKOSININGEr  ....ooveiiieiieee s 1 -296.267 -180.533
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlasgsaktiver -19.160 -4.897
Resultat af ordinaer primagr drift .....ccccooveieiieieeee 4.096.844 3.968.385
Dagsvaadiregulering af investeringsgiendomme .........ccccceeeeeeene 1.276.978  26.771.685
Andrefinansielle iINAtaagter ... 2 2.271 10.536
@vrige finansielle omKoStNINGEr ........cccovevereninenieeee e -1.658.858  -3.049.357
Ordinaart resultat far skat .......cccoceveiininineeee 3.717.235  27.701.249
SKat af ArELSTESUIAE .....cevveeeeeeeeeeeeteeeee et -820.082  -5.857.860
Y= Ec T = V1L - | OO 2.897.153  21.843.389
Fordlag til resultatdisponering
OVErf@Art reSUItal ........coeoeeieriee e e 2.897.153  21.843.389
= ST 2.897.153 21.843.389
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Balance 31. december 2018

Aktiver

INVeSteringSgendomIMe .......c.cocveiiieiie e
Andre anla, driftsmateriel og inventar ...........ccccccevevenencneenne.

Materielle anlaagsaktiver i alt ...

Anlaagsaktiver T alt ...

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder ...........cccccooeeenee.
Andre tilgodehavender ...........cccvvveiienicie e
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse ...............
Periodeaf gramnsniNgSPOSIEr  .....c.covveiverierererieereee e

Tilgodehavender T alt ..o

Likvide beholdninger ..o

OmsaningSaktiver i alt ..o

Aktiver i alt

Note

2018

kr.
96.301.867
91.743

96.393.610

96.393.610

12.489.459
30.809

0

158.064

12.678.332
19.028
12.697.360

109.090.970
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2017

kr.
94.968.889
110.903

95.079.792

95.079.792

6.851.447
43.436
216.055
186.717

7.297.655
3.736.448
11.034.103

106.113.895
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Balance 31. december 2018

Passiver

Registreret kap

TEAl NIV, e eeanees

OVEITOIT TESUITAE e eeee e eeeennenees

Egenkapital i @lt ..o

Hensadtel setil

Hensatte forpl

udskudt SKat ......cvveveiiieecccree e
igtelser i alt ..o

Gadd til realKreditinSttutter .........cccooeverevineeeeee e
Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til

socia sikring .

Langfristede gaddsforpligtelser i alt .......ccoveveevieciieiiecee,

Gadd til realKreditinStitutter ........cccoeeeeeereeeeeere e
Modtagne forudbetalinger frakunder ..........cccocoevvvieveeieccieniene,
Leverandarer af varer og tjenesteydelser ........ccoocvvevenivneeniene
Skyldig SElSKaDSSKat .......cccoevveieiiieere e
Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til

socia sikring .
Deposita ........

Oplysning om forudsagninger for dagsvaadiberegninger af aktiver

og forpligtel ser

Note 2018
Kr.

50.000

24.740.542

24.790.542
6.178.759
6.178.759

62.376.424

10.689.917

5 73.066.341

702.492
35.950
16.062

499.183

1.848.841
1.952.800
5.055.328

78.121.669

109.090.970

Note
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2017

kr.

50.000
21.843.389

21.893.389
5.857.860
5.857.860

63.078.916

12.026.156

75.105.072

700.645
24.950
13.562

0

514.617
2.003.800
3.257.574

78.362.646

106.113.895
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Noter

1. Per sonaleomkostninger

Lan og gager
Pensionsbidrag
Andre omkostninger til socia sikring

2. Andrefinansielle indtaegter

Renter selskabsdeltager og ledelse

3. Materielle anlaegsaktiver i alt

Kostpris primo
Tilgang fra projektegendomme
Kostprisultimo

Opskrivninger primo
Arets opskrivning
Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivning primo
Arets afskrivning
Af- og nedskrivning ultimo

Regnskabsmaessig vaer di ultimo

Investeringsejendommene er beliggende i Odense C.

Side 13 af 15

2018 2017

kr. Kr.

291.073 177.014
3.313 1.988

1.881 1531
296.267 180.533
2018 2017

kr. kr.

2.271 10.536

2271 10.536

I nvesteringsejendomme Andre An:f](\a/g
kr. Kr.
68.197.204 115.800
56.000 0
68.253.204 115.800
26.771.685 0
1.276.978 0
28.048.663 0
0 -4.897

0 -19.160

0 -24.057
96.301.867 91.743

I nvesteringsejendommene er indregnet og malt ud fra en afkastbaseret model. model.
Ejendommenei bestar af 4.680 m2, der er fordelt pa 52 lejemal.
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Ved opgerelse af afkastet for de enkelte g endomme tages udgangspunkt i forventede
lgjeindtaegter ved fuld udlgning af egendommene. Forventede drifts-, administrations- og
vedligehol del sesomkostninger fratraskkes. Den herefter beregnede vaardi korrigeres for indregnet
tomgangslgje for en passende periode samt forventede omkostniger til indretning og sterre
vedligeholdel sesarbejder mv., ligesom deposita og forudbetalt lge

tillaegges.

Ved markedsvaardivurderingen pr. 31. december 2018 er der anvendt et individuelt fastsat
afkastkrav pa4,50% i Odense C. Det gennemsnitlige afkastkrav kan opgerestil 4,50%.

Falsomhedsanalyse:

Andringerne i afkastsatserne har vaesentlig betydning for malingen af investeringsejendommene.
En stigning i afkastsatsen farer til et fald i markedsvaardien. Markedsudviklingen kan medfere et
amndret krav til forrentningen af fast g endom. Nedenstéende oversigt viser, hvorledes malingen af
gjendomsportefaljen pavirkes, ndr afkastsatserne aendres i henholdsvis op- og nedadgaende
retning:

Ve di af Regnskabsmaessig

gjendomsportefalje vaar di Regulering

Afkast % kr. kr. kr.
5,00 86.866.960 96.301.867  -9.434.907

4,75 91.336.126 96.301.867  -4.965.741

4,50 96.301.867 96.301.867 0

4,25 101.851.812 96.301.867  5.549.945

4,00 108.095.500 96.301.867 11.793.633

4. Tilgodehavender hos virksomhedsdeltager e og ledelse
Virksomheden havde primo 216.055 kr. tilgode hos ledelsen. Lanet opstod ved en fejl. Der var

ikke stillet sikkerhed for lanet. Der blev beregnet rente efter Selskabslovens regler, som for tiden
udger 10,05%. Lanet er indfriet.

5. Langfristede gaddsforpligtelser i alt

Gadd i alt Afdrag naeste  Langfristet Restgadd

ultimo ar andel efter 5ar

kr. Kr. kr. kr.

Prioritetsged d 63.078.916 702.492  62.376.424  59.552.475
Anden gadd 12.527.237 1.837.320 10.689.917 5.344.958
75.606.153 2.539.812 73.066.341  64.897.433
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6. Oplysning om forudseetninger for dagsvaer diberegninger af aktiver og
forpligtelser

| nvesteringsejendomme er malt til dagsvaardi ud fra et gennemsnitligt afkastkrav pa 4,50%.
Andringer i afkastkrav har vassentlig indvirkning pa vaardiansagtel sen

af investeringsejendommene. Til illustration af f@lsomheden af afkastkrav henvises der til
omtalen i note 3.

7. Oplysning om eventualfor pligtel ser

Selskabet er sambeskattet med modersel skabet Victorhus Holding ApS som

administrationssel skab og hadter ubegramset og solidarisk med gvrige sambeskattede sel skaber
for danske selskabsskatter. De sambeskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtel se pa
skyldige sel skabsskatter fremgar af administrationssel skabets arsregnskab. Eventuelle senere
korrektioner af sambeskatningsindkomsten vil kunne medfare, at sel skabets hadtelse udger et
starre bel ab.

8. Oplysning om pantseetninger og sikker hedsstillelser

Til sikkerhed for gadd til realkredit panominelt t.kr. 64.300, er der givet pant i selskabets grunde
og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaardi udger t.kr. 96.302.

9. Information om gennemsnitligt antal ansatte

2018
Gennemsnitligt antal anSatte ..........ccccceveeveeie s 1
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