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Side 1

Ledelsespitegning

Bestyrelse har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2025 for SPF IV Management Participation K/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2025 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 26. februar 2026

Bestyrelse

Bo Weisel Jensen Kresten Juelner Mads Rude

Marko Juha Antero Multas



Side 2

Den uathzengige revisors erklzering om udvidet gennemgang

Til kapitalejerne i SPF 1V Management Participation K/S
Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for SPF IV Management Participation K/S
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultat-
opgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabs-
loven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vor opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af sel-
skabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vor udvidede gennemgang 1 overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklerings-
standard for smé virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af
arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vort ansvar ifelge disse standarder og
krav er nermere beskrevet i afsnittet “Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregn-
skabet®. Vi er uathengige 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 vore gvrige etis-
ke forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vor opfattelse, at det opnaede be-
vis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig 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 fort-
sette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udar-
bejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen ent-
en har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gore dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraver, at vi planlegger og ud-
forer handlinger med henblik pd at opna begraenset sikkerhed for vor konklusion om arsregn-
skabet og derudover udferer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opnd
yderligere sikkerhed for vor konklusion.



Side 3

Den uafthzengige revisors erklering om udvidet gennemgang

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primart bestar af foresporgsler til ledelsen og,
hvor det er hensigtsmaessigt, andre 1 virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraev-
ede supplerende handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision,
og vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vor udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vort ansvar at laese ledelsesbe-
retningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
arsregnskabet eller vor viden opnéet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ik-
ke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Horsholm, den 26. februar 2026

Verum Cura
Godkendt Revisionsanpartsselskab
CVR-nr. 43 34 06 46

Anders Ilsge
Registreret revisor
mne33775



Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Bestyrelse

Revisor
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Side 5

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Kommanditselskabets vasentligste aktiviteter er at generer afkast ved at foretage investeringer i
unoterede aktiver.



Side 6

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for SPF IV Management Participation K/S for 2025 er aflagt i overensstemmelse
med &rsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af
regler fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret 1 forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2025 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes verdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i1 balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt beleb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflegges, og som be- eller atkraefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Resultatopgerelsen
Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen 1 drsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ik-
ke er oplyst.

Bruttotab er et ssmmendrag af andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, komplementarvederlag
mv.



Side 7

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og ureali-
serede kursgevinster og -tab vedrerende vaerdipapirer, geeld og transaktioner 1 fremmed valuta
mv.

Skat af arets resultat

SPF IV Management Participation K/S er ikke et selvstendigt skattesubjekt, hvorfor
skattepligten af selskabets resultat pahviler de enkelte investorer i selskabet. Der indregnes
derfor ikke skat af arets resultat.

Balancen
Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under omsetningsaktiver, omfatter atholdte omkostninger
vedrorende efterfolgende regnskabsér.

Verdipapirer og kapitalandele

Andre verdipapirer og kapitalandele vedrerer kapital andel i unoteret kommanditselskab. Den
regnskabsmaessige vaerdi i det underliggende K/S vedrerer primert vaerdi af ejendomsfonde og
forpligtigelser og er i det underliggende K/S indregnet til dagsveerdi.

Opgorelsen af den regnskabsmassige vaerdi af ejendomsfonde og forpligtigelser kraver
vurderinger, skon og forudsatninger om fremtidige begivenheder.

De foretagne sken og forudsatninger er baseret pd dagsvardiopgerelser fra ejendomsfonde,
historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige efter
omstendighederne, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelse.

Forudsztningerne kan vare ufuldstendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller
omstaendigheder kan opsta. Envidere er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan
fore til at de faktiske udfald afviger fra disse skon.

Det kan vere nedvendigt at @endre tidligere foretagne skon som folge af endringer i de forhold,
der 14 til for de tidligere skon eller pd grund af ny viden eller efterfolgende begivenheder.

Sken, der er vasentlige for regnskabsafleggelsen, foretages blandt andet ved opgerelsen af
vaerdien af de underliggende investeringer i de udenlandske ejendomsfonde. Ved beregning af
dagsveerdi vil der pd grund af valgte verdiansattelsesprincipper vare usikkerhed forbundet
hermed.



Side 8

Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Egenkapital
Indskud fra kommanditister indregnes, nar de er kaldt. Kommittede indskud (tilsagn), som ikke
endnu er kaldt pa balancetidspunktet, oplyses 1 noterne.

Gezldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser, som omfatter gaeld til anden geld, méles til amortiseret kostpris, hvilket sad-
vanligvis svarer til nominel verdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner 1 fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Va-
lutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, ind-
regnes 1 resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis valutainstrumenter anvendes til sikring af
fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede veardireguleringer direkte pa egenkapitalen i
dagsverdireserven.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets
eller gaeldsforpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopge-
relsen under finansielle indtagter og omkostninger.



Resultatopgerelse
1. januar - 31. december 2025

Bruttotab

Finansielle indtagter

Finansielle omkostninger

Arets resultat

Overfort resultat

Side 9

Note 2025 2024
kr. kr.
-15.348 -15.189
76 635
3 -483.584 -99.298
-498.856 -113.852
-498.856 -113.852
-498.856 -113.852




Balance 31. december

Aktiver

Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Verdipapirer

Verdipapirer

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Side 10

Note 2025 2024

kr. kr.
12.500 12.500
12.500 12.500

702.077 1.335.340

702.077 1.335.340
13.681 9.980

728.258 1.357.820

728.258 1.357.820




Balance 31. december

Passiver

Indskud fra kommanditister
Overfort resultat

Egenkapital

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Side 11

Note 2025 2024
kr. kr.
1.488.878 1.561.058
-768.370 -210.988
5 720.508 1.350.070
7.750 7.750
7.750 7.750
7.750 7.750
728.258 1.357.820




Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar 2025
Udlodning 1 aret
Kaldt stamkapital, i perioden

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2025

Side 12

Indskud fra
kommanditister ~ Overfort resultat I alt
1.561.058 -210.989 1.350.069
0 -58.525 -58.525
-72.180 0 -72.180
0 -498.856 -498.856
1.488.878 -768.370 720.508




Side 13

Noter

2025 2024
kr. kr.
1 Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit 0 0
2 Finansielle indtaegter
Andre finansielle indtegter 76 635
76 635
3 Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 483.584 99.298
483.584 99.298
4 Oplysning om dagsvaerdi
Veardipapirer
Andringer af dagsvardien, der indregnes i
resultatopgerelsen -471.073 -86.754

Dagsveerdi af aktiv eller forpligtelse, der males til
dagsveerdi, ultimo 702.077 1.335.340




Side 14

Noter

5 Egenkapital

Den tegnede stamkapital bestdr af 752.000 anparter a” EUR 1 pr. stk. Den tegnede
stamkapital kan specificeres siledes:

Tegnet stamkapital i alt EUR 752.000
Indbetalt fra kommanditister EUR 488.800
Tilsagn til betaling EUR 263.200 (DKK 1.965.814)



