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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01-01-2024 -
31-12-2024 for Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31-12-2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01-01-2024 - 31-12-2024.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 11-03-2025

Direktion

Sgren Grusgaard
Adm. direktgr

Bestyrelse

Jasper Riis Nina Grunow-Jensen Mads Janus Stougaard
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2024, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2024, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -31.
december 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfzerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for
at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften, at

oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af

regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes

besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

-4 -
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

*  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de

regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning g@re opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 11-03-2025

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Anders Houmann
Statsautoriseret revisor
mne46265
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Virksomhedsoplysninger

Virksomheden

Telefon
CVR-nr.
Stiftelsesdato

Regnskabsar

Komplementarselskab

Bestyrelse

Direktion

Revisor

CVR-nr.

Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S
c/o CEJ Ejendomsadministration A/S
Meldahlsgade 5

1613 Kgbenhavn V

32 32 82 82 (administrator)

38486306
08-03-2017
01-01-2024 - 31-12-2024

PPLUS Erhvervsejendomme Komplementar ApS
c/o CEJ Ejendomsadministration A/S
Meldahlsgade 5

1613 Kgbenhavn V

Jasper Riis
Nina Grunow-Jensen
Mads Janus Stougaard

Sgren Grusgaard , Adm. direktgr

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

33963556
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets formal er at drive erhvervsvirksomhed med fast ejendom herunder at erhverve, eje og udvikle fast
ejendom og anden i forbindelse hermed beslaegtet virksomhed.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsveerdi, som pr. balancedagen udggr 434.900 tkr. Dagsveerdien
opggres for de enkelte ejendomme ved brug af en DCF-model, hvor der indgar en raekke skgn og forudsaetninger,
herunder de enkelte ejendommes individuelle budgetterede pengestremme og afkastkrav, jf. omtalen heromi
anvendt regnskabspraksis. Afkastkravet, som er anvendt ved maling af ejendommens vaerdi, er fastsat med vaegt
pa lejeveerdi, stand, beliggenhed og udviklingspotentiale samt det generelle lejeniveau.

Det er selskabets vurdering, at veerdiansaettelsen af investeringsejendommene pr. 31. december 2024 udtrykker
dagsveerdien af investeringsejendommene i den nuvaerende markedssituation.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 01-01-2024 - 31-12-2024 udviser et resultat pa kr. 35.698.393, og

selskabets balance pr. 31-12-2024 udviser en balancesum pa kr. 479.910.726, og en egenkapital pa kr. 465.506.627.

Arets resultat anses for tilfredsstillende og i overensstemmelse med det forventede.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets finansielle
stilling.
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S (herefter "Selskabet”) er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B, med enkelte tilvalg efter klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til tidligere ar.
Arsrapporten for 2024 er aflagt i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges,
og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Lejeindtaegter
Lejeindtaegter indeholder arets indtaegter ved udlejning af ejendomme og @vrige indtaegter i forbindelse hermed.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende drift af ejendomme, skatter og afgifter,
vedligeholdelse samt andre omkostninger, i det omfang disse ikke daekkes af lejer. Andre eksterne omkostninger
indeholder ligeledes omkostninger til administration af selskabet.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ignninger og gvrige lgnrelaterede omkostninger, herunder feriepenge og
pensioner samt andre omkostninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er
fratrukket modtagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger pad materielle anlaegsaktiver.

Dagsvardiregulering af investeringsejendomme
Veerdiregulering af investeringsejendomme indeholder nettoveerdireguleringer af investeringsaktiver.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og —omkostninger. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i
resultatopgg@relsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat af arets resultat
Der indregnes ikke skat, da selskabet ikke er et selvstaendigt skattesubjekt. Beskatningen foregar hos ejerne og
afhaenger af deres forhold.
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Driftsmidler
Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger. Der foretages
afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventet brugstid.

Driftsmidler 5ar

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af driftsmidler opggres som forskellen mellem salgspris med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggrelsen.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af Igbende driftsafkast og kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tillaeg af omkostninger direkte
foranlediget af anskaffelsen. Renter og gvrige ldaneomkostninger i opfgrelsesperioden indregnes i kostprisen.
Investeringsejendomme males efterfglgende til en skgnnet dagsvaerdi, og arets vaerdiregulering indregnes i
resultatopggrelsen under posten dagsvardiregulering af investeringsejendomme.

Maling sker ved anvendelse af en DCF-baseret veerdiansaettelsesmodel, hvor nutidsveerdien opggres ved at
tilbagediskonterer ejendommens forventede fremtidige pengestrgmme. Nutidsvaerdien opggres ved diskontering
med et for hver ejendom individuelt fastsat forrentningskrav (afkastprocent) samt den forventede langsigtede
gennemsnitsinflation. Afkastprocenten fastsaettes ejendom for ejendom og afhaenger af beliggenhed,
ejendomstype og anvendelsesmulighed, indretning og vedligeholdelsesstand samt lejekontrakternes lgbetid,
lejeregulering og lejeres bonitet.

Til brug for veerdianszettelse af selskabets investeringsejendomme bliver der indhentet vurderinger fra en ekstern
vurderingsmand.

Ombkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
erhvervelsestidspunktet, og som derved forbedrer eiendommens fremtidige afkast, tilleegges anskaffelsessummen
som en forbedring.

Tilgodehavende
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien reduceres
med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Tilgodehavende cash pool hos tilknyttede virksomheder

Indestaende pa koncernens cash pool-ordning anses som fglge af ordningens karakter ikke som likvide
beholdninger, men indgar i regnskabsposten tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder. Ejer af cash
pool-aftalen med Danske Bank er P+, Pensionskassen for Akademikere.

Egenkapital
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som sarskilt post under egenkapitalen.

Galdsforpligtelser
Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Resultatopggrelse

Lejeindteegter
Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Personaleomkostninger

Afskrivninger pa driftsmidler
Veerdiregulering af investeringsejendomme
Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
@vrige finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen
Overfgrt resultat

Resultatdisponering

-10 -

Note

2024 2023

kr. kr.
31.635.060 27.730.779
-8.260.711 -6.442.302
23.374.349 21.288.477
0 501.348

-209.557 -141.702
11.213.251 47.431.230
34.378.043 69.079.353
1.322.835 960.393
-2.485 -7.358
35.698.393 70.032.388
35.698.393 70.032.388
30.000.000 20.000.000
5.698.393 50.032.388
35.698.393 70.032.388
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Balance

Aktiver

Driftsmidler
Investeringsejendomme

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavende cash pool hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiveri alt

-11 -

2024 2023

Note kr. kr.
661.420 641.652

3 434.900.000 423.600.000
435.561.420 424.241.652

6 44.320.757 47.000.658
28.549 20.577

44.349.306 47.021.235

44.349.306 47.021.235

479.910.726 471.262.887
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Balance

Passiver

Virksomhedskapital

Overfgrt resultat

Forsldet udbytte for regnskabsaret
Egenkapital i alt

Deposita
Langfristede gzeldsforpligtelser

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Mellemregning med indehaver
Periodeafgraensningsposter

Forudbetalt husleje

Kortfristede galdsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Eventualforpligtelser
Neertstaende parter

-12 -

Note

2024 2023

kr. kr.
1.000.000 1.000.000
434.506.627 428.808.234
30.000.000 20.000.000
465.506.627 449.808.234
13.058.662 12.466.713
13.058.662 12.466.713
176.413 503.254
116.113 4.839.495
831.916 0
220.995 220.995

0 3.424.196
1.345.437 8.987.940
14.404.099 21.454.653
479.910.726 471.262.887
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Egenkapitalopggrelsen

Egenkapital 01-01-2024
Betalt udbytte
Arets resultat

Egenkapital 31-12-2024

Foreslaet

udbytte

for

Virksomheds Overfgrt regnskabs-
kapital resultat aret lalt
1.000.000 428.808.234 20.000.000 449.808.234
0 0 -20.000.000 -20.000.000
0 5.698.393 30.000.000 35.698.393
1.000.000 434.506.627 30.000.000 465.506.627

-13-
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Noter

1. Lgnninger

2024 2023
Lenninger 554.374 550.839
Pensioner 2.178 2.272
Personaleomkostninger overfgrt til aktiver -556.552 -1.054.459
0 -501.348
Gennemsnitligt antal beskaeftigede 1 1
2. Driftsmidler
2024 2023
Kostpris primo 909.487 635.487
Tilgang i arets lgb 229.325 274.000
Kostpris ultimo 1.138.812 909.487
Af- og nedskrivninger primo -267.835 -126.133
Arets afskrivninger -209.557 -141.702
Vardiregulering ultimo -477.392 -267.835
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 661.420 641.652

3. Investeringsejendomme
Investeringsejendom:  Arhus
Type af ejendom: Erhvervsejendom beliggende i Nordjylland.

Erhvervslejemal er udlejede pa lejekontrakter med uopsigelig lejeperiode mellem 1-6 ar. De
nuvarende lejekontrakter har en uopsigelig periode pa mellem 1-5 ar.

Addo Sign identifikationsnummer: 1d468c47-5a3b-4e1f-aab8-e74284b22082

2024 2023
Kostpris primo 420.287.205 318.955.975
Tilgang i arets lgb, herunder forbedringer 86.749 101.331.230
Kostpris ultimo 420.373.954 420.287.205
Dagsveerdireguleringer primo 3.312.795 50.744.025
Arets reguleringer 11.213.251 -47.431.230
Dagsvaerdireguleringer ultimo 14.526.046 3.312.795
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 434.900.000 423.600.000
Benyttede ikke-observerbare forudsaetninger ved
dagsveerdifastsaettelsen
Budgetperiode i DCF-modellen 10 3ar 10 3ar
Veaekst i lejeindtaegterne i budgetperioden -9,1% 4%
Vaekst i terminalperioden - -
Tomgang 0% 3%
Forrentningskrav 6,50 % 6,40 %
Leje pr. m2 pr. ar for erhvervslejemal 1.096 kr. 1.196 kr.
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Noter

Fglsomhedsanalyse
Ved vaerdiansattelsen er anvendt et forrentningskrav pa 6,50% (6,40% 2023).

En aendring pa +/- 0,25%-point i forrentningskravet betyder ca. -18,0 /+16,2 mio. kr. i ®ndret markedsvaerdi.

4. Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indteegter 1.322.835 960.393
1.322.835 960.393
5. @vrige finansielle omkostninger
Renteindtaegt, andet 6.765 0
Mora/strafrenter til det offentlige -100 -102
Gebyrer Nets og pengeinstitutter -8.967 -7.256
Gebyrer Nets og pengeinstitutter m/moms -183 0
-2.485 -7.358
6. Tilgodehavende cash pool hos tilknyttede virksomheder
Selskabets konti i cash pool-ordningen, som er indregnet under tilgodehavende cash pool hos tilknyttede
virksomheder, udggr pr. 31.december 2024 et indestdende pa 44.321 tkr.
7. Langfristede gaeldsforpligtelser
Forfald Forfald Forfald
efter 1 ar indenfor 1 ar efter 5 ar
Deposita 0 0 12.466.713
0 0 12.466.713

8. Eventualforpligtelser

Sikkerhedsstillelser: Ingen
Pensions-, kautions- og garantiforpligtelser: Ingen
Leje- og leasingforpligtelser: Ingen

9. Nzertstaende parter

Selskabet er et 100% ejet datterselskab af PPLUS Erhvervsejendomme Holding K/S, der ejes af P+, Pensionskassen

for Akademikere, CVR-nr. 19676889.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01-01-2024 -
31-12-2024 for Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31-12-2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01-01-2024 - 31-12-2024.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 11-03-2025

Direktion

Sgren Grusgaard
Adm. direktgr

Bestyrelse

Jasper Riis Nina Grunow-Jensen Mads Janus Stougaard
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2024, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2024, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -31.
december 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfzerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for
at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften, at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

*  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning g@re opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortseette driften.

*  Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 11-03-2025

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Anders Houmann
Statsautoriseret revisor
mne46265
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Virksomhedsoplysninger

Virksomheden Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S
c/o CEJ Ejendomsadministration A/S
Meldahlsgade 5
1613 Kgbenhavn V

Telefon 32 32 82 82 (administrator)

CVR-nr. 38486306

Stiftelsesdato 08-03-2017

Regnskabsar 01-01-2024 - 31-12-2024
Komplementarselskab PPLUS Erhvervsejendomme Komplementar ApS

c/o CEJ Ejendomsadministration A/S
Meldahlsgade 5
1613 Kgbenhavn V

Bestyrelse Jasper Riis
Nina Grunow-Jensen
Mads Janus Stougaard

Direktion Sgren Grusgaard , Adm. direktgr

Revisor Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6
2300 Kgbenhavn S

CVR-nr. 33963556
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets formal er at drive erhvervsvirksomhed med fast ejendom herunder at erhverve, eje og udvikle fast
ejendom og anden i forbindelse hermed beslaegtet virksomhed.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsveerdi, som pr. balancedagen udggr 434.900 tkr. Dagsveerdien
opggres for de enkelte ejendomme ved brug af en DCF-model, hvor der indgar en raekke skgn og forudsaetninger,
herunder de enkelte ejendommes individuelle budgetterede pengestremme og afkastkrav, jf. omtalen heromi
anvendt regnskabspraksis. Afkastkravet, som er anvendt ved maling af ejendommens vaerdi, er fastsat med vaegt
pa lejeveerdi, stand, beliggenhed og udviklingspotentiale samt det generelle lejeniveau.

Det er selskabets vurdering, at veerdiansaettelsen af investeringsejendommene pr. 31. december 2024 udtrykker
dagsveerdien af investeringsejendommene i den nuvaerende markedssituation.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 01-01-2024 - 31-12-2024 udviser et resultat pa kr. 35.698.393, og
selskabets balance pr. 31-12-2024 udviser en balancesum pa kr. 479.910.726, og en egenkapital pa kr. 465.506.627.

Arets resultat anses for tilfredsstillende og i overensstemmelse med det forventede.
Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets finansielle
stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S (herefter "Selskabet”) er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B, med enkelte tilvalg efter klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til tidligere ar.
Arsrapporten for 2024 er aflagt i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges,
og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Lejeindtaegter
Lejeindtaegter indeholder arets indtaegter ved udlejning af ejendomme og @vrige indtaegter i forbindelse hermed.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende drift af ejendomme, skatter og afgifter,
vedligeholdelse samt andre omkostninger, i det omfang disse ikke daekkes af lejer. Andre eksterne omkostninger
indeholder ligeledes omkostninger til administration af selskabet.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ignninger og gvrige lgnrelaterede omkostninger, herunder feriepenge og
pensioner samt andre omkostninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er
fratrukket modtagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger pad materielle anlaegsaktiver.

Dagsvardiregulering af investeringsejendomme
Veerdiregulering af investeringsejendomme indeholder nettoveerdireguleringer af investeringsaktiver.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og —omkostninger. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i
resultatopgg@relsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat af arets resultat
Der indregnes ikke skat, da selskabet ikke er et selvstaendigt skattesubjekt. Beskatningen foregar hos ejerne og
afhaenger af deres forhold.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Driftsmidler
Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger. Der foretages
afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventet brugstid.

Driftsmidler 5ar

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af driftsmidler opggres som forskellen mellem salgspris med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggrelsen.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af Igbende driftsafkast og kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tillaeg af omkostninger direkte
foranlediget af anskaffelsen. Renter og gvrige ldaneomkostninger i opfgrelsesperioden indregnes i kostprisen.
Investeringsejendomme males efterfglgende til en skgnnet dagsvaerdi, og arets vaerdiregulering indregnes i
resultatopggrelsen under posten dagsvardiregulering af investeringsejendomme.

Maling sker ved anvendelse af en DCF-baseret veerdiansaettelsesmodel, hvor nutidsveerdien opggres ved at
tilbagediskonterer ejendommens forventede fremtidige pengestrgmme. Nutidsvaerdien opggres ved diskontering
med et for hver ejendom individuelt fastsat forrentningskrav (afkastprocent) samt den forventede langsigtede
gennemsnitsinflation. Afkastprocenten fastsaettes ejendom for ejendom og afhaenger af beliggenhed,
ejendomstype og anvendelsesmulighed, indretning og vedligeholdelsesstand samt lejekontrakternes lgbetid,
lejeregulering og lejeres bonitet.

Til brug for veerdianszettelse af selskabets investeringsejendomme bliver der indhentet vurderinger fra en ekstern
vurderingsmand.

Ombkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
erhvervelsestidspunktet, og som derved forbedrer eiendommens fremtidige afkast, tilleegges anskaffelsessummen
som en forbedring.

Tilgodehavende
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien reduceres
med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Tilgodehavende cash pool hos tilknyttede virksomheder

Indestaende pa koncernens cash pool-ordning anses som fglge af ordningens karakter ikke som likvide
beholdninger, men indgar i regnskabsposten tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder. Ejer af cash
pool-aftalen med Danske Bank er P+, Pensionskassen for Akademikere.

Egenkapital
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som sarskilt post under egenkapitalen.

Galdsforpligtelser
Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.
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Resultatopggrelse

Lejeindteegter
Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Personaleomkostninger

Afskrivninger pa driftsmidler
Veerdiregulering af investeringsejendomme
Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
@vrige finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen
Overfgrt resultat

Resultatdisponering

-10 -

Note

2024 2023

kr. kr.
31.635.060 27.730.779
-8.260.711 -6.442.302
23.374.349 21.288.477
0 501.348

-209.557 -141.702
11.213.251 47.431.230
34.378.043 69.079.353
1.322.835 960.393
-2.485 -7.358
35.698.393 70.032.388
35.698.393 70.032.388
30.000.000 20.000.000
5.698.393 50.032.388
35.698.393 70.032.388
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Balance

Aktiver

Driftsmidler
Investeringsejendomme

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavende cash pool hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiveri alt

-11 -

2024 2023

Note kr. kr.
661.420 641.652

3 434.900.000 423.600.000
435.561.420 424.241.652
6 44.320.757 47.000.658
28.549 20.577
44.349.306 47.021.235
44.349.306 47.021.235
479.910.726 471.262.887
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Balance

Note
Passiver

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat
Forsldet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Deposita
Langfristede gzeldsforpligtelser 7

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Mellemregning med indehaver
Periodeafgraensningsposter

Forudbetalt husleje

Kortfristede galdsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Eventualforpligtelser 8
Neertstaende parter 9

-12 -

2024 2023

kr. kr.
1.000.000 1.000.000
434.506.627 428.808.234
30.000.000 20.000.000
465.506.627 449.808.234
13.058.662 12.466.713
13.058.662 12.466.713
176.413 503.254
116.113 4.839.495
831.916 0
220.995 220.995

0 3.424.196
1.345.437 8.987.940
14.404.099 21.454.653
479.910.726 471.262.887
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Egenkapitalopggrelsen

Egenkapital 01-01-2024
Betalt udbytte
Arets resultat

Egenkapital 31-12-2024

Foreslaet

udbytte

for

Virksomheds Overfgrt regnskabs-
kapital resultat aret lalt
1.000.000 428.808.234 20.000.000 449.808.234
0 0 -20.000.000 -20.000.000
0 5.698.393 30.000.000 35.698.393
1.000.000 434.506.627 30.000.000 465.506.627

-13-
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Noter

1. Lgnninger

2024 2023
Lenninger 554.374 550.839
Pensioner 2.178 2.272
Personaleomkostninger overfgrt til aktiver -556.552 -1.054.459
0 -501.348
Gennemsnitligt antal beskaeftigede 1 1
2. Driftsmidler
2024 2023
Kostpris primo 909.487 635.487
Tilgang i arets lgb 229.325 274.000
Kostpris ultimo 1.138.812 909.487
Af- og nedskrivninger primo -267.835 -126.133
Arets afskrivninger -209.557 -141.702
Vardiregulering ultimo -477.392 -267.835
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 661.420 641.652

3. Investeringsejendomme
Investeringsejendom:  Arhus
Type af ejendom: Erhvervsejendom beliggende i Nordjylland.

Erhvervslejemal er udlejede pa lejekontrakter med uopsigelig lejeperiode mellem 1-6 ar. De
nuvarende lejekontrakter har en uopsigelig periode pa mellem 1-5 ar.

2024 2023
Kostpris primo 420.287.205 318.955.975
Tilgang i arets lgb, herunder forbedringer 86.749 101.331.230
Kostpris ultimo 420.373.954 420.287.205
Dagsveerdireguleringer primo 3.312.795 50.744.025
Arets reguleringer 11.213.251 -47.431.230
Dagsvaerdireguleringer ultimo 14.526.046 3.312.795
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 434.900.000 423.600.000
Benyttede ikke-observerbare forudsaetninger ved
dagsveerdifastsaettelsen
Budgetperiode i DCF-modellen 10 3ar 10 3ar
Veaekst i lejeindtaegterne i budgetperioden -9,1% 4%
Vaekst i terminalperioden - -
Tomgang 0% 3%
Forrentningskrav 6,50 % 6,40 %
Leje pr. m2 pr. ar for erhvervslejemal 1.096 kr. 1.196 kr.

-14 -
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Noter

Fglsomhedsanalyse
Ved vaerdiansattelsen er anvendt et forrentningskrav pa 6,50% (6,40% 2023).

En aendring pa +/- 0,25%-point i forrentningskravet betyder ca. -18,0 /+16,2 mio. kr. i ®ndret markedsvaerdi.

4. Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indteegter 1.322.835 960.393
1.322.835 960.393
5. @vrige finansielle omkostninger
Renteindtaegt, andet 6.765 0
Mora/strafrenter til det offentlige -100 -102
Gebyrer Nets og pengeinstitutter -8.967 -7.256
Gebyrer Nets og pengeinstitutter m/moms -183 0
-2.485 -7.358
6. Tilgodehavende cash pool hos tilknyttede virksomheder
Selskabets konti i cash pool-ordningen, som er indregnet under tilgodehavende cash pool hos tilknyttede
virksomheder, udggr pr. 31.december 2024 et indestdende pa 44.321 tkr.
7. Langfristede gaeldsforpligtelser
Forfald Forfald Forfald
efter 1 ar indenfor 1 ar efter 5 ar
Deposita 0 0 12.466.713
0 0 12.466.713

8. Eventualforpligtelser

Sikkerhedsstillelser: Ingen
Pensions-, kautions- og garantiforpligtelser: Ingen
Leje- og leasingforpligtelser: Ingen

9. Nzertstaende parter

Selskabet er et 100% ejet datterselskab af PPLUS Erhvervsejendomme Holding K/S, der ejes af P+, Pensionskassen

for Akademikere, CVR-nr. 19676889.
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