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PATEGNINGER

Ledelsespategning
Direktionen og bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024 for
PenSam Boligejendomme Il P/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn den 4. februar 2025

Direktion

Jacob @stergaard Skyum
Direktgr

Bestyrelse

Johnna Else Thygesen Christian Bonde Pedersen Jacob @stergaard Skyum
Formand
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PATEGNINGER

Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i PenSam Boligejendomme 1l P/S

Konklusion

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.

Vi har revideret arsregnskabet for PenSam Boligejendomme 1l P/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis ("regnskabet").

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende
i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for
revisionen af regnskabet. Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (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 opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet 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.

Ledelsens ansvar for regnskabet

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
regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold
vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af regnskabet.
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PATEGNINGER

Den uafhzengige revisors revisionspategning (fortsat)

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 regnskabet, 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 fordrsaget af besvigelser er
hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, 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.

® 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 regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig 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 ggre opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet 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 leengere kan fortsaette
driften.

® Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om
regnskabet 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.

Hellerup, den 4. februar 2025
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33771231

Claus Christensen Jesper Otto Edelbo
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
mne33687 mnel10901
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LEDELSESBERETNING

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er investering i og udvikling af ejendomme, eventuelt via datterselskaber, samt anden virksomhed, der star i
forbindelse hermed.

Selskabet ejer ejendommene Omggade 8-10/Kristineberg 5-7 og Nygardsvej 32/Drejpgade 36-38, begge beliggende i Kgbenhavn.

PenSam Boligejendomme Il P/S er et 100% ejet datterselskab af PenSam Pension forsikringsaktieselskab og indgar i PenSam
Holding A/S' koncernregnskab.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Ved udarbejdelse af arsrapporten foretages der i forbindelse med indregning og maling af visse regnskabsposter en vurdering, som
omfatter skgn, som er behaeftet med en vis usikkerhed.

Selskabets ejendomme males til dagsveaerdi efter de retningslinjer, der er fastsat i Bekendtggrelsen om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser. Selskabet anvender Discounted Cash Flow (DCF-modellen). Dagsveerdien,
beregnet pa grundlag af DCF-modellen, opggres ud fra en systematisk vurdering og baseret pa nutidsvaerdien af ejendommenes
forventede betalingsstremme. Nutidsvaerdien opggres ved diskontering pa baggrund af et for hver ejendom fastsat forretningskrav
(afkastprocent) samt den forventede langsigtede gennemsnitsinflation.

Udviklingen i aktiviteter og pkonomiske forhold
Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024 udviser et resultat pa DKK -8.193.370, og selskabets
balance pr. 31. december 2024 udviser en balancesum pa DKK 457.922.210, og en egenkapital pa DKK 446.006.599.

Arets ordinaere resultat anses for tilfredsstillende og som forventet i det nuvaerende marked for udlejning og ejendomsinvestering.
Dagsvaerdien pa ejendommene er faldet, blandt andet som fglge af stigning i afkastkrav. Regulering af ejendommenes dagsveerdi
har medfgrt en negativ regulering af det samlede resultat for aret. Ledelsen forventer et ordinzert resultat fgr veerdireguleringer
for 2025 pa niveau med 2024.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er i tiden fra 31. december 2024 til arsrapportens underskrivelse ikke indtruffet forhold, som efter ledelsens opfattelse har
vaesentlig pavirkning pa selskabets gkonomiske stilling.
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ARSREGNSKAB

Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

DKK

Note 2024 2023
Nettoomsaetning 23.432.069 23.283.802
Andre eksterne omkostninger 1 -6.602.413 -5.829.300
Bruttoresultat 16.829.656 17.454.502
Veaerdiregulering af investeringsejendomme 2 -25.261.760 -33.826.188
Driftsresultat -8.432.104 -16.371.686
Andre finansielle indtaegter 238.764 324.321
Andre finansielle omkostninger -30 -368
ARETS RESULTAT -8.193.370 -16.047.733
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 5.000.000 14.000.000
Betalt ekstraordinzert udbytte 5.000.000 5.000.000
Overfgrt resultat -18.193.370 -35.047.733
RESULTATDISPONERING -8.193.370 -16.047.733

Pensam Boligejendomme Il P/S 7



ARSREGNSKAB

Balance pr. 31. december
DKK

AKTIVER
Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver i alt

ANLAGSAKTIVER | ALT

Tilgodehavende fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT

Pensam Boligejendomme Il P/S
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Note 2024 2023
2 446.247.000 470.293.000
446.247.000 470.293.000
446.247.000 470.293.000

96.288 75.877

265.201 10.478

93.200 186.423

454.689 272.778

11.220.521 14.622.768
11.675.210 14.895.546
457.922.210 485.188.546
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ARSREGNSKAB

Balance pr. 31. december

DKK

Note 2024 2023
PASSIVER
Selskabskapital 600.000 600.000
Overfgrt resultat 440.406.599 458.599.970
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 5.000.000 14.000.000
EGENKAPITAL | ALT 446.006.599 473.199.970
Modtagne forudbetalinger fra kunder 266.159 105.775
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 100.000 201.012
Deposita og forudbetalt leje 8.455.924 8.526.850
Anden geld 3.093.528 3.154.939
Kortfristede gzeldsforpligtigelser i alt 11.915.611 11.988.576
G/ALDSFORPLIGTELSER | ALT 11.915.611 11.988.576
PASSIVER | ALT 457.922.210 485.188.546
Neertstaende parter 3
Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser 4
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ARSREGNSKAB

Egenkapitalopggrelse pr. 31. december

DKK

Egenkapital pr. 1. januar 2024
Betalt ordinaert udbytte
Betalt ekstraordinaert udbytte

Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december 2024

Pensam Boligejendomme Il P/S
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Selskabs- Foreslaet udbytte
kapital Overfgrt resultat for regnskabsaret lalt
600.000 458.599.970 14.000.000 473.199.970
0 0 -14.000.000 -14.000.000
0 -5.000.000 0 -5.000.000
0 -13.193.370 5.000.000 -8.193.370
600.000 440.406.599 5.000.000 446.006.599

10
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ARSREGNSKAB

Noter
DKK

1. Andre eksterne omkostninger
Selskabet har ikke haft ansatte i regnskabsaret, og der er ikke udbetalt vederlag til direktion og bestyrelse.

2024 2023
2. Investeringsejendomme
Kostpris primo 461.808.012 461.793.825
Tilgang i aret 1.215.760 14.188
Kostpris ultimo 463.023.772 461.808.012
Regulering til dagsvaerdi primo 8.484.988 42.311.176
Arets reguleringer -25.261.760 -33.826.188
Regulering til dagsvaerdi ultimo -16.776.772 8.484.988
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 446.247.000 470.293.000

Selskabet maler investeringsejendomme til dagsvaerdi pa balancedagen.

Dagsveerdien er beregnet pa baggrund af den DCF baserede vaerdiansaettelsesmodel. Der foretages dagsveerdiberegning for den
enkelte ejendom pa baggrund af ledelsesgodkendt budget, herunder 10-arigt drifts- og vedligeholdelsesbudget samt estimat for
terminalaret.

Dagsveerdiberegningen af investeringsejendomme efter DCF-modellen tager udgangspunkt i opggrelse af den enkelte periodes
nettopengestrgm i en 10-arig budgetperiode, som herefter tilbagediskonteres samt terminalvaerdien, hvor den forventede og
normaliserede langsigtede indtjening er fastlagt.

Selskabets ledelse har fastlagt afkastkravet ud fra markedsforholdene for den enkelte ejendom med veegt pa lejeveerdi,
beliggenhed, adgangsforhold til infrastruktur, kontraktsforhold, lejersammensatning, genudlejningsmuligheder, alder,
vedligeholdelsesstand samt generelle renteniveau.

Pensam Boligejendomme Il P/S 11
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ARSREGNSKAB

Noter (fortsat)
Ejendommene er blandede ejendomme, bestaende af beboelse og erhverv beliggende i Kgbenhavn.

Selskabets ejendomme er beliggende:
Nygardsvej 32-34/Drejpgade 36-38, Kgbenhavn @.
Omggade 8-10/Kristineberg 5-7, Kgbenhavn @.

Pa boligejendommen er der anvendt et afkastkrav pd 4,37% ultimo 2024 mod 3,50% ultimo 2023. Pa den blandede ejendom er der
anvendt et afkastkrav pa 4,00% ultimo 2024 mod 4,25% ultimo 2023. Ultimo 2024 er den gennemsnitlige leje for erhverv DKK
1.631 pr. kvm. og for bolig DKK 2.008 pr. kvm.

Veerdiregulering, som indregnes i resultatopggrelsen udggr DKK -25.261.760.

Diskonteringsfaktoren, som anvendes til beregningen af nutidsvaerdien, er afkastprocenten for den enkelte ejendom tillagt 2% som
korrektion for den langsigtede inflation. En forggelse af diskonteringsfaktoren med 0,25%-point pr. ejendom vil reducere den
samlede ejendomsveerdi af eiendommene med DKK 25.343.969.

Der er i forbindelse med vaerdiansaettelsen anvendt en tomgangsprocent for boligejendomme pa 3% og for erhvervsejendomme
pa 0%. Der er endvidere anvendt en forudsaetning om en vaekst i lejeindteegterne i budgetperioden pa 2% samt en forudsaetning
om en vakst i terminalperioden 2%.

3. Naertstaende parter

PenSam Boligejendomme Il P/S er et 100% ejet datterselskab af PenSam Pension forsikringsaktieselskab og &arsrapporten for
selskabet indgar i PenSam Holding A/S” koncernregnskab, CVR. Nr. 12 62 95 32.

4. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Selskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti, leje- og leasingforpligtelser eller andre forpligtelser ud over det i regnskabet

anfgrte.

Selskabet har en momsreguleringsforpligtelse, som kan blive udlgst ved sendringer i momsforholdene.

Pensam Boligejendomme Il P/S 12
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ARSREGNSKAB

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten for PenSam Boligejendomme 1l P/S for regnskabsperioden 1. januar - 31. december 2024 er aflagt i
overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i
regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt i hele danske kroner.

Generelt
Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste regnskabsar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdireguleringer af finansielle aktiver
og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af aendrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i
resultatopggrelsen.

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 skonomiske 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.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabet maler investeringsejendomme til dagsveaerdi. Beregningerne foretages efter DCF metoden, som indeholder
regnskabsmaessige skgn, som kan veere behaeftet med en vis usikkerhed. Skgnnene vedrgrer blandt andet fremtidige
betalingsstrgmme samt diskonteringsrente.

Pensam Boligejendomme Il P/S 13
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ARSREGNSKAB

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopggrelsen
Nettoomsaetning
| posten indgar nettolejeindtaegter ved udlejning af selskabets ejendomme.

Andre eksterne omkostninger

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

Veaerdiregulering af investeringsejendomme
Reguleringer af investeringsejendomme malt til dagsvaerdi indregnes som selvstaendig post i resultatopggrelsen.

Andre finansielle poster

Andre finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Andre
finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrgrende
geeld og amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser mv.

Skat af arets resultat

Selskabet er ikke selvstaendigt skattesubjekt, derfor indregnes der ikke skat i arsregnskabet. Selskabets skattepligtige indkomst
beskattes hos kapitalejerne og forpligtelserne pahviler disse.
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ARSREGNSKAB

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt direkte tilknyttede
anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom vurderes at ville
kunne szlges for pa balancedagen til en uafhaengig keber. Dagsvaerdien opggres ved anvendelse af DCF-modellen som den
beregnede kapitalvaerdi af de forventede pengestreamme fra de enkelte ejendomme. Ved fastsaettelsen af de forventede
pengestremme tages udgangspunkt i den enkelte ejendoms budgetterede pengestremme for de kommende ar, inklusive leje- og
prisstigninger, samt en opgjort terminalvaerdi, der udtrykker vaerdien af de normaliserede pengestremme, som ejendommen
forventes at generere efter budgetperioden pa 10 ar. De saledes opgjorte pengestremme tilbagediskonteres til nutidsveerdi ved
anvendelse af en diskonteringsfaktor, som vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme inklusive
forventet inflation. Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Det svarer i al vaesentlighed til nominel veerdi, reduceret med nedskrivninger til
imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter likvide beholdninger og males til nominel vaerdi.

Egenkapital
Egenkapitalen omfatter selskabskapitalen og en rakke @vrige egenkapitalposter, der kan veere lovbestemte eller fastsat i

vedtaegterne.

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte indregnes som en
forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzare generalforsamling.

Geeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket almindeligvis svarer til nominel veerdi.
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