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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2024 - 30. juni 2025 for
S&P Ejendomsinvest4 A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.
juni 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2024/25.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense M, den 13. november 2025

Direktion

Anders Schou
direktar

Bestyrelse

Teddy Kaarlgv Chahboun Flemming Michael Andersen Anders Schou
formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i S&P Ejendomsinvest4 A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
30. juni 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2024 - 30. juni 2025 i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for S&P Ejendomsinvest4 A/S for regnskabsaret 1. juli 2024 - 30. juni 2025, der omfatter
resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfart 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 regnskabet”. Vi er uafthangige af selskabet i overensstemmelse med International
Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige 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.

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.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese 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 kreevede oplysninger i henhold til &rsregn-
skabsloven.

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 veesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven. 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 fortsaette 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 gare 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 hgijt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes 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 opstéd som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne
treeffer pa grundlag af regnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende 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 udfarer 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 veesentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse 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 skan 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 opnéede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere 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 laengere 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.

Odense M, den 13. november 2025
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

Brian Petersen Anders Falslund Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne33722 mne51533
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revisor

Advokat

S&P Ejendomsinvest4 A/S
Niels Bohrs Allé 21
5230 Odense M

CVR-nr: 42 86 17 66

Regnskabsperiode: 1. juli 2024 - 30. juni 2025
Regnskabsar: 4. regnskabsar
Hjemstedskommune: Odense

Teddy Kaarlgv Chahboun, formand
Flemming Michael Andersen
Anders Schou

Anders Schou

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Munkebjergvaenget 1, 3. og 4. sal

5230 Odense M

Mazanti-Andersen Advokatpartnerselskab
Klosterbakken 12
5000 Odense C
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

S&P Ejendomsinvest4 A/S er en alternativ investeringsfond, som har til formal at foretage investering i ejerandele af
danske og udenlandske ejendomsinvesteringsprojekter i overensstemmelse med selskabets investeringsstrategi.

Udvikling i aret

Selskabets resultatopgerelse for 2024/25 udviser et underskud pa DKK 2.965.112, og selskabets balance pr. 30. juni 2025
udviser en positiv egenkapital pa DKK 40.589.905.

Arets resultat er negativt pavirket af en regnskabsmaessig nedskrivning af investeringsportefaljen pa DKK 2.614.292.

Arets resultat anses som vaerende utilfredsstillende.

Portefoljens udvikling

Portefgljen pr. 30. juni 2025 pa DKK 48.515.122 (anskaffelsessum) bestar af danske, tyske og luxemburgske
ejendomsinvesteringsprojekter indkgbt som K/S-projekter og Zweitmarkt-projekter.

Selskabet har investeret i ejerandele i 22 forskellige ejendomsprojekter fordelt pa 7 K/S projekter og 15 Zweitmarkt-
projekter.

Portefgljens fordeling pa ejendomstype, fordeler sig som falger:

19 % Supermarkeder & Retalil

16 % Hotelejendomme

29 % Shopping- og indkgbscentre
34 % Kontorejendomme

1 % Erhvervsejendomme

1 % Seniorboliger & Plejecentre

Portefgljen af ejendomsprojekter vurderes pr. 30. juni 2025 at have en dagsvaerdi pa MDKK 39,5.

K/S Projekter

Portefeljen af K/S-projekter bestar primeert af ejerandele i eiendomme indenfor segmenterne supermarkeder & retail samt
shopping- & indkabscentre. Projekterne har ikke i vaesentligt omfang veeret pavirket af de seneste ars generelle
markedsuro. Ejendomsprojekterne er kendetegnet ved inflationssikrede lzengerevarende lejekontrakter samt
finansieringsaftaler med lav gaeld og divergerende udlgb af fastrente aftaler. Driften af de enkelte ejendomsprojekter har
derfor forlgbet tilfredsstillende.

Zweitmarkt-projekter

Portefglien af Zweitmarkt-projekter bestar primaert af ejerandele i eiendomme indenfor segmenterne kontorer, shopping-
og indkgbscentre samt hoteller. Som fglge af den generelle markedsuro de seneste par ar, er efterspgrgslen pa
ejerandelene faldet, hvilket har medvirket til faldende kurser pa barsen.

Overordnet set er ejendomsprojekterne kendetegnet ved en god underliggende drift, med inflationssikrede lejekontrakter,
rentesikring af finansieringsaftaler samt et hgijt likviditetsmaessigt beredskab.

Vasentlige @ndringer i regnskabsaret og andre oplysninger
Fondens investeringsstrategi har veeret uaendret siden fondens etablering og fonden benytter pa nuveerende tidspunkt
ikke gearing.

Andelen af aktiverne i selskabet, der er placeret i unoterede og dermed illikvide aktiver, udgar 91%. Der er ikke knyttet
seerlige foranstaltninger til disse aktiver.
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Ledelsesberetning

S&P Ejendomsinvest4 A/S kursvaerdi pr. 30. juni 2025

En aktie i S&P Ejendomsinvest4 A/S kan pa baggrund af denne arsrapport opggres til en regnskabsmaessig indre vaerdi
pa DKK 1,46 pr. nominelt DKK 1,00.

Usadvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2025 samt resultatet af selskabets aktiviteter og
pengestreamme for 2024/25 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af arsrapporten.
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Resultatopgerelse 1. juli 2024 - 30. juni 2025

(DKK) Note 2024/25 2023/24
Bruttotab -1.315.613 -1.824.267
Personaleomkostninger 1 -40.000 -40.000
Resultat for finansielle poster -1.355.613 -1.864.267
Finansielle indteegter 2 1.381.465 2.103.901
Finansielle omkostninger 3 -2.631.059 -5.201.342
Resultat for skat -2.605.207 -4.961.708
Skat af arets resultat 4 -359.905 -128.344
Arets resultat 2.965.112 -5.090.052

Resultatdisponering

(DKK) 2024/25 2023/24

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat -2.965.112 -5.090.052
-2.965.112 -5.090.052
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Balance 30. juni 2025

Aktiver

(DKK)

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlagsaktiver
Anlagsaktiver

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

Note 2024/25 2023/24
37.458.331 35.681.609

37.458.331 35.681.609

37.458.331 35.681.609

18.988 75.000

1.162 2.325

20.150 77.325

3.790.056 8.104.330

3.810.206 8.181.655

41.268.537 43.863.264
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Balance 30. juni 2025

Passiver

(DKK) Note 2024/25 2023/24
Selskabskapital 27.842.500 27.842.500
Overfgrt resultat 12.747.405 15.712.517
Egenkapital 40.589.905 43.555.017
Henseettelse til udskudt skat 195.244 61.002
Hensatte forpligtelser 195.244 61.002
Leverandgrer af varer og tienesteydelser 111.725 101.291
Selskabsskat 331.663 105.954
Anden geeld 40.000 40.000
Kortfristede gaeldsforpligtelser 483.388 247.245
Gaeldsforpligtelser 483.388 247.245
Passiver 41.268.537 43.863.264

Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser

Anvendt regnskabspraksis
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Egenkapitalopgorelse

(DKK) Selskabskapital Overfort resultat | alt
Egenkapital 1. juli 27.842.500 15.712.517 43.555.017
Arets resultat 0 -2.965.112 -2.965.112
Egenkapital 30. juni 27.842.500 12.747.405 40.589.905

10
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Noter til arsregnskabet

1. Personaleomkostninger

(DKK) 2024/25 2023/24
Lgnninger 40.000 40.000

40.000 40.000
Gennemsnitligt antal beskzeftigede medarbejdere 0 0

2. Finansielle indtegter

(DKK) 2024/25 2023/24
Indteegter fra veerdipapirer, der er anlasgsaktiver 1.278.885 2.094.991
Andre finansielle indtaegter 99.778 4.912
Valutakursgevinster 2.802 3.998

1.381.465 2.103.901

3. Finansielle omkostninger

(DKK) 2024/25 2023/24
Nedskrivning af finansielle aktiver 2.614.292 5.190.118
Andre finansielle omkostninger 3.805 8.002
Valutakurstab 12.962 3.222

2.631.059 5.201.342

4. Skat af arets resultat

(DKK) 2024/25 2023/24
Arets aktuelle skat 225.664 67.342
Arets udskudte skat 134.241 61.002

359.905 128.344

11
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Noter til arsregnskabet

5. Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser

(DKK) 2024/25 2023/24
Kautions- og garantiforpligtelser

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor bankforbindelse for gaeld optaget i
kommandit-selskaber. Kautionerne er begraenset til maksimalt DKK 5.437.400 3.200.000

Selskabet haefter som kommanditist for restindskudsforpligtelsen pa de danske og
tyske ejendomsprojekter pa samlet DKK 8.557.545 4.708.315

@vrige skonomiske forpligtelser

Selskabet har indgaet aftale med Schou Secondaries Management om administration og forvaltning, som tidligst kan
opsiges pr. 1. januar 2029. Den samlede forpligtelse forventes at udgare TDKK 4.342.

12
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Noter til arsregnskabet

6. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for S&P Ejendomsinvest4 A/S for 2024/25 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Arsregnskabet for 2024/25 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle
omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser
samt tilbagefarsler som fglge af aendrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatop-
garelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, 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. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Som praesentationsvaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar pa grund af forskelle
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis
valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vaerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, males til
balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldens opstaen indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopggarelse

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration mv.

Bruttotab

Bruttotab opgeres med henvisning til &rsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af andre eksterne omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter bestyrelseshonorar.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

13
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Noter til arsregnskabet

6. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultatopggrelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til
egenkapitaltransaktioner.

Balance

Andre vardipapirer og kapitalandele

Kapitalandele, som ikke handles pa et aktivt marked, males til kostpris eller en lavere genindvindingsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket normalt udger
nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig og
skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis
afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den veerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere gaeldende,
nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat, som fglge af aendringer i skattesatser,
indregnes i resultatopgerelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat vedrgrer poster, der er indregnet i
egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter. Tillzeg og godtgarelse
under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Finansielle geeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi.
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