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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2020
for Ejendomsselskabet Hedeager 44 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 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, 22. februar 2021

Direktion

Morten @strup Mgller
Administrende direktgr

Bestyrelse

Séren Kolbye Sgrensen Anders Christian Schelde Mads Janus Stougaard
Formand

Penneo dokumentnagle: 1EPWB-N77II-20CZS-00MKP-6U7NX-C42IB



Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S
Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2020, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, anvendt regnskabspraksis og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar—31. december
2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfg@rt 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 nzermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafthaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's etiske regler)
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav.

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 vasentlig 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 afdeekke
vaesentlig fejlinformation, nar saddan findes. Fejlinformationer 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 regnskabsbrugerne 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:

e 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 sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

e  Opnar viforstaelse 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.

e 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.

Penneo dokumentnagle: 1EPWB-N77II-20CZS-00MKP-6U7NX-C42IB



Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

e 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 vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortszette driften.

e Tager vistilling 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 bl.a. 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 laese 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 22. februar 2021

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30700228

Ole Karstensen Allan Lunde Pedersen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
mnel6615 mne34495
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentlige 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.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 1. januar 2020 — 31. december 2020 udviser et resultat pa kr.
34.586.361, og selskabets balance pr. 31. december 2020 udviser en balancesum pa kr. 467.784.469, og en egenkapital
pa kr. 451.449.849.

Det foreslaes at udbetale udbytte pa kr. 13.000.000.
Arets resultat anses for tilfredsstillende og i overenstemmelse med det forventede.

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme udggr cirka 95% af selskabets samlede aktiver. Afkastkravet, som er anvendt ved maling af
ejendommens veerdi, er fastsat med vaegt pa lejeveerdi, stand, beliggenhed og udviklingspotentiale samt det generelle
lejeniveau. Det er selskabets vurdering, at vaerdiansaettelsen af investeringsejendommen pr. 31. december 2020
udtrykker dagsvaerdien af investeringsejendommen i den nuvaerende markedssituation.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke selskabets
finansielle stilling.

Penneo dokumentnagle: 1EPWB-N77II-20CZS-00MKP-6U7NX-C42IB



Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Resultatopggrelse for perioden 1. januar — 31. december

DKK

Lejeindteegter
Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Vardiregulering af investeringsejendomme
Driftsresultat

Finansielle poster

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte

Overfgrt resultat
Disponeret i alt

Note

2020 2019

t.kr.

21.654.912 18.319
-4.,098.290 -6.108
17.556.622 12.211
16.999.599 -41
34.556.221 12.170
30.140 -63
34.586.361 12.107
13.000.000 12.000
21.586.361 107
34.586.361 12.107
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Balance pr. 31. december

DKK

Aktiver

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavende hos lejere

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver i alt

Note 2020 2019
t.kr.

3 447.600.000 427.500
447.600.000 427.500
447.600.000 427.500

0 10

4 8.021.337 7.982
1.357.747 757

9.379.084 8.749

10.805.385 5.084

20.184.469 13.833
467.784.469 441.333
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Balance pr. 31. december

DKK
Passiver

Selskabskapital
Overfgrt resultat
Foreslaet udbytte
Egenkapital

Deposita
Langfristet geeld i alt

Leverandgrer af vare og tjenesteydelser
Anden geld
Periodeafgraensningsposter
Kortfristede geeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser

Passiveri alt

Nzertstaende parter
Eventualforpligtelser

Note

2020 2019

t.kr.

1.000.000 1.000
437.449.848 415.863
13.000.000 12.000
451.449.848 428.863
10.276.802 8.794
10.276.802 8.794
1.475.483 1.763
3.356.926 1.109
1.225.410 804
6.057.820 3.675
16.334.621 12.469
467.784.469 441.333
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapitalopggrelse

Egenkapital

Egenkapital 1. januar 2019
Overfgrt, jf. resultatdisponering

Egenkapital 31. december 2019, t.kr.
Egenkapital 1. januar 2020
Overfgrt, jf. resultatdisponering

Udbetalt udbytte

Egenkapital 31. december 2020

Overfort Foreslaet
Selskabskapital resultat udbytte I alt
1.000 415.756 0 416.756
107 12.000 12.107

1.000

415.863 12.000 428.863
1.000.000 415.863.487 12.000.000 428.863.487
21.586.361 13.000.000 34.586.361
-12.000.000 -12.000.000
1.000.000 437.449.848 13.000.000 451.449.848

Selskabets kapital er DKK 1.000.000 og fordelt pd anparter @ nominelt DKK 1 og multipla heraf.

Stiftelse af selskabet den 18. marts 2017

Kapitalforhgjelse 24. marts 2017

Selskabskapital 31. december 2020

500.000
500.000

1.000.000
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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 klasse B-virksomheder, med enkelte tilvalg efter klasse C.

Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2020 er aflagt i danske kroner.

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 og
nedskrivninger med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar Selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse,
og nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga Selskabet, og forpligtelsens vaerdi 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 forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og som
be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Lejeindtaegter

Lejeindteegter 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 deekkes af lejer. Andre eksterne omkostninger indeholder ligeledes
omkostninger til administration af Selskabet.

Veaerdiregulering af investeringsejendomme

Vzrdiregulering af investeringsejendomme indeholder nettovaerdireguleringer af investeringsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindteegter og —omkostninger. Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i
resultatopggrelsen 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

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris. Efter fgrste indregning males investeringsejendomme til
en skgnnet dagsveerdi. Dagsveerdien opggres med udgangspunkt i en discounted cash flow vardianszattelsesmodel.
Dagsvzerdien beregnes pa baggrund af den tilbagediskonterede veerdi af pengestrgmmene i budgetperioden samt den
tilbagediskonterede vaerdi af terminalvaerdien.

Afkastkrav, der ligger til grund for terminalveerdien og tilbagediskonteringsrenten er fastlagt individuelt ud fra
ejendommenes beliggenhed, stgrrelse, vedligeholdelsesstand, graden af moderniseringsomfang, fremtidigt
moderniseringspotentiale og gvrige udviklingsmuligheder.

Dagsveerdireguleringer i  forhold til ejendommenes kostpris foretages over resultatopggrelsen i
regnskabsposten “veerdiregulering af investeringsejendomme”.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veaerdi. Vaerdien reduceres med
nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

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

Gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Eventualaktiver og -forpligtelser

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

12
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S
Noter

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

2020 2019
2. Finansielle poster t.kr.
Renter, tilknyttede virksomheder 52.229 -6
Andre finansielle omkostninger -22.089 -57
Finansielle omkostninger i alt 30.140 -63
3. Investeringsejendomme
Kostpris primo 312.905.488 310.365
Tilgang i arets Igb 3.100.401 2.540
Kostpris ultimo 316.005.889 312.905
Veaerdiregulering primo 114.594.512 114.635
Arets veerdiregulering 16.999.599 40
Vaerdiregulering ultimo 131.594.111 114.595
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 447.600.000 427.500
Afkastkrav i procent 5,5 6,0

Selskabet maler investeringsejendomme til dagsvaerdi pa balancedagen. Dagsvaerdien er beregnet pa baggrund af den
DCF baserede vaerdianszettelsesmetode. Der foretages dagsvardiberegning for den enkelte ejendom pa baggrund af
ledelsesgodkendt budget, hvori der tages hgjde for szerlige krav til vedligeholdelsesomkostningerne i perioden. Den
estimerede markedsleje laegges til grund for den fremtidige lejeindteegt i stedet for den nuveerende leje, nar
uopsigeligheden eller opsigelsesvarslet i de geeldende lejekontrakter udlgber. Herudover medregnes en
tomgangsperiode samt istandszettelse og genudlejningsomkostninger pa lejemal med enten kendte eller forventede
opsigelser.

Dagsveaerdi beregningen af investeringsejendommen efter DCF-modellen tager udgangspunkt i opggrelse af den enkelte
periodes nettopengestrgm i en 10-arig budgetperiode og en beregnet terminalvaerdi for ejendommens resterende
levetid, som herefter tilbagediskonteres med afkastkravet tillagt 1,5% inflation. En a&ndring af diskonteringsfaktoren
med +/-0,25% point vil reducere/gge den samlede dagsveerdi med t.kr. -20.494/+22.464. Selskabets ledelse har fastlagt
afkastkravet ud fra markedsforholdene.

Til understpttelse af dagsveerdiopggrelsen er der indhentet ekstern maeglervurdering.
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S
Noter

4. Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Selskabets tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder er forrentet med Cibor 6 maneder tillagt 2 procent point p.a.

Tilgodehavende, PPLUS Erhvervsejendomme Holding K/S

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder i alt

5. Deposita

kr.

Depositai alt

2020 2019
t.kr.
8.021.337 7.982
8.021.337 7.982
Forfald Forfald
Indenfor mellem et Forfald
etar og fem &r efter fem 3r
0 0 10.276.802
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Ejendomsselskabet Hedeager 44 P/S

Noter
6. Nartstaende parter

Selskabet er et 100% ejet datterselskab af PPLUS Erhvervsejendomme Holding K/S, der ejes af P+, Pensionskassen for
Akademikere, CVR-nr. 19676889.

PPLUS Erhvervsejendomme Komplementar ApS er komplementar for Selskabet. Selskabet har i henhold til aftale
refunderet en del af komplementarselskabets afholdte driftsomkostninger.

Selskabets tilgodehavender og gaeld hos tilknyttede virksomheder er forrentet med Cibor 6 maneder tillagt 2 procent
point p.a.

2020 2019
t.kr.
Tilgodehavende, PPLUS Erhvervsejendomme Holding K/S 8.021.337 7.982
Renter, PPLUS Erhvervsejendomme Holding K/S 52.229 -6
Refusion af omkostninger, PPLUS Erhvervsejendomme
Komplementar ApS 25.000 49

7. Eventualforpligtelser
Sikkerhedsstillelser: Ingen

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