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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for SPF IV Investeringsselskab ApS for
regnskabsaret 1. oktober 2017 - 30. september 2018.

Arsrapporten aflazgges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. oktober 2017 - 30. september 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 8. januar 2019

Direktion:
/ﬁ | oL |
x i ‘ 1
( Mo bl
Marko Juha Anteré Multas Mads Rude Kresten Juelner
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i SPF IV Investeringsselskab ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for SPF IV Investeringsselskab ApS for regnskabsaret 1. oktober 2017 -
30. september 2018, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herun-
der anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. oktober 2017 - 30. september 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven,

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er narmere
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 kon-
klusion.

Uafhasngighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
avrige 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for nadvendig 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 vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde 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
gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna haj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Haj grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaskke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlin-
formationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 hajere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern
kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, 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 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 gere opmeaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lazngere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med den averste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring 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 |ase 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 udfaerte 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.

Kabenhavn, den 8. januar 2019
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr, 30 70 02 28
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le Karstensen Kaare K. Lendorf
statsaut, revisor statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn SPF IV Investeringsselskab ApS
Adresse, postnr., by Strandvejen 102 E, 4 sal., 2900 Hellerup
CVR-nr. 37427705
Hjemstedskommune Gentofte
Regnskabsar 1. oktober 2017 - 30. september 2018
Direktion Marko Juha Antero Multas

Mads Rude

Kresten Juelner

Revision Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4, Posthoks 250, 2000 Frederiksberg

Bankforbindelse Nykredit Bank A/S
Kalvebod Brygge 1,3, 1780 Kabenhavn V

Beretning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at udeve og drive virksomhed som investeringsselskab, jf.
aktieavancebeskatningslovens § 19.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens omsaetning i 2017/18 udger -127 EURL mod -626 EURLt sidste ar. Resultatopgerelsen
for 2017/18 udviser et underskud pa 296 EURt mad et underskud pa 1.121 EURt sidste ar, og
virksomhedens balance pr. 30. september 2018 udviser en egenkapital pa 16.011 EURL. Ledelsen
anser arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.



EY

Arsregnskab 1. oktober 2017 - 30. september 2018

Resultatopgerelse

Note EURL
Dagsveerdiregulering af andre investeringsaktiver

Bruttoresultat
3 Personaleomkostninger
Andre driftsomkostninger

Resultat for finansielle poster
4 Finansielle indtaegter
5 Finansielle omkostninger

Arets resultat

Farslag til resultatdisponering
Overfart resultat

SPF IV Investeringsselskab ApS

Arsrapport 2017/18

2017/18 2016/17
=127 -626
-127 -626

0 0
-199 -476
-326 -1.102

30 0

0 -19
-296 -1.121
-296 -1.121
-296 <1121




SPF IV Investeringsselskab ApS
Arsrapport 2017/18

Arsregnskab 1. oktober 2017 - 30. september 2018

Balance

Note EURt 2017/18 2016/17

AKTIVER
Anlaegsaktiver
6 Finansielle anlagsaktiver

Andre vaerdipapirer og kapitalandele T10.717 7.575
10.711 7.575
Anlaegsaktiver i alt 10.711 7.575
Omszaetningsaktiver
Tilgodehavender
Andre tilgodehavender 1.454 1.711
1.454 1.711
Likvide beholdninger 3.846 7.080
Omsaetningsaktiver i alt 5.300 8.791
AKTIVER I ALT 16.011 16.366
PASSIVER
Egenkapital
7 Selskabskapital 3.700 3.700
Overkurs ved emission 14.390 14.390
Overfart resultat -2.079 -1.783
Egenkapital i alt 16.011 16.307
Geeldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 59
0 59
Geeldsforpligtelser i alt 0 59
PASSIVER | ALT 16.011 16.366

Anvendt regnskabspraksis

Usikkerhed om indregning og maling
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Naertstdende parter

O 0N =
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Arsregnskab 1. oktober 2017 - 30. september 2018

Egenkapitalopgarelse

Overkurs ved

EURL Selskabskapital emission  Overfoert resultat | alt
Egenkapital 1. oktober 2017 3.700 14.390 -1.783 16.307
Overfart via resultatdisponering 0 0 -296 -296
Egenkapital

30. september 2018 3.700 14.390 -2.079 16.011
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Arsregnskab 1. oktober 2017 - 30. september 2018

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for SPF IV Investeringsselskab ApS for 2017/18 er aflagt i overensstemmelse med ars-
regnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for
klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar,
Regnskabet indgar i koncernregnskabet for PMM Global IV K/S.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtagter i takt med at de indtjenes, herunder indregnes vaerdi
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor,

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

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

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

Praesentationsvaluta
Arsregnskabet er aflagt i euro (EUR), da virksomhedens vasentligste transaktioner afregnes i EUR.

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, galdsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er
afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.

Ved indregning og maling tages hensyn til begivenheder, der fremkommer mellem balancedagen og
tidspunktet for afleeggelsen af arsrapporten, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

Resultatopgerelsen

Dagsvaerdiregulering af andre investeringsaktiver

Under dagsvardiregulering af andre investeringer i resultatopgarelsen indregnes dagsveaerdiregule-
ringen af ejendomsfonde.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger til adminsitration m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner, samt andre omkost-
ninger til social sikring m.v. til virksomhedens medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket
modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.
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Arsregnskab 1. oktober 2017 - 30. september 2018

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtazgter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt kursreguleringer.

Skat

Skat af arets resultat bestar af den skat, der skal betales vedrerende arets skattepligtige indkomst.
Selskabsskat indregnes med 22 % af arets resultat far skat reguleret for ikke skattepligtige indtaegter
og udgifter. Udskudt skat beregnes med 22 % af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige
oq skattemaessige veerdier,

Balancen

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Indskud i ejendomsfonde opgares ved farste indregning til transaktionsdagens kurs og males herefter
til dagsvaerdien omregnet til balancedagens kurs. Dagsveerdien opgares af den enkelte fond pa
grundlag af dagsvaerdien af de underliggende ejendomme mailt til dagsveerdi. Gaeldsforpligtelser i
ejendomsfonde males til dagsvaerdi. Ved indregning i resultatopgerelsen indregnes
dagsvaerdireguleringer til historisk transaktionskurs, mens vaerdireguleringer, som felge af andring i
valutakurser, indregnes under finansielle poster, saledes at selskabets primaere resultat er upavirket
af valutakurszendringer. Afgivne tilsagn, som pa balancetidspunktet endnu ikke er kaldt, oplyses i
noterne under eventualforpligtelser. Modtagne udlodninger fra ejendomsfonde fragar i vaerdien af
investeringen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imadegaelse af foventet tab.

Egenkapital

Foreslaet udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare gene-
ralforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sar-
skilt post under egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. oktober 2017 - 30. september 2018

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, requleret for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevzerdien af fremforelsesberettigede skattemaessige
underskud, indregnes i balancen med den vardi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved
madregning i udskudte skatteforpligtelser, eller som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige
positive skattepligtige indkomster. Det vurderes pa hver balancedag, om det er sandsynligt, at der i
fremtiden vil blive frembragt tilstraekkelig indkomst til, at de det udskudte skatteaktiv vil kunne
udnyttes.

Geeldsforpligtelser
Gaeld i avrigt er malt til amartiseret kostpris svarende til nominel vardi.

Usikkerhed om indregning og maling

Investeringer i unoterede ejendomsinvesteringer veerdianszttes pa baggrund af modtagne
rapporteringer fra de respektive investeringer. Selskabet har ingen bestemmende indflydelse og ejer
kun finansielle andele i underliggende vaerdipapirer. Vaerdien af en selskabsinvestering opgares som
markedsvaerdien af hver andel i ejendomsselskaber ejet af selskabet med tillaeg af andre (kortfristede)
nettoaktiver. Det kontrolleres, at ejendomsinvesteringerne i rapporteringen har opgjort dagsvaerdien
af gjendomsselskaberne med udgangspunkt i anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder og teknikker i
branchen, og dagsveerdierne gennemgas og vurderes ud fra tilgeengelig information med henblik pa
eventuelle justeringer, hvis den rapporterede dagsvardi ikke vurderes at repraesentere den faktiske
dagsveerdi. De ejendomsselskaber, som selskabet investerer i, anvender anerkendte retningslinjer for
dagsvardiansaettelse. Til brug for vaerdianszttelsen af ejendomsselskaberne tages udgangspunkt i
selskabets branche, markedsposition og indtjeningsevne. Ved vurderingen af den rapporterede
dagsvaerdi inddrages blandt andet tilgaengelig information om relevante markedsforhold samt
selskabsspecifik og generel information opnaet gennem den labende dialog med de respektive
ejendomsselskaber. Felgende er dog kendt som vaesentlige forudseetninger, PMM Global IV K/S
investerer i forvaltede ejendomsfonde, som ikke er noteret pa et aktivt marked. Investeringerne i
disse fonde bliver generelt klassificeret som niveau 3 i dagsveerdien hierarkiet. De
veerdiansaettelsesmodeller, der seges om fast ejendomsmidler, vil typisk vaere baseret pa; (i)
diskonteret cash flow analyse; ii) direkte kapitaliseringsmetode og / eller; (i) sammenlignelig
salgsmetode. Ejendomsfonde afspejler sine ejendomsinvesteringer netto efter
investeringsfinansiering. Foragelse eller fald i nogen af antagelserne isoleret set ville resultere i en
lavere eller hajere dagsveerdimaling.

Personaleomkostninger

Virksomheden har ingen ansatte.
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Arsregnskab 1. oktober 2017 - 30. september 2018

Noter
EURt 2017/18 2016/17
Finansielle indtaegter
Valutakursreguleringer 30
30 0

Finansielle omkostninger
Valutakursreguleringer 0 19

Finansielle anlaegsaktiver

Andre
vaerdipapirer og
EURt kapitalandele
Kostpris 1. oktober 2017 8.165
Tilgange 3.263
Kostpris 30. september 2018 11.428
Vardireguleringer 1. oktober 2017 -590
Nedskrivning =127
Veerdireguleringer 30. september 2018 -717
Regnskabsmaessiq veerdi 30. september 2018 10.711
Centrale forudsaetninger for veaerdianseettelsen af Ardstone Residential Partners:
Aktiv type: Ejendomsudvikling til private boliger
Veerdiansettelsesmetode: DCF
Centrale forudsaetninger for vaerdiansaettelsen af Godrej Residential Partnership II:
Aktiv type: Ejendomsudvikling til private boliger
Veaerdiansaettelsesmetode: DCF
Risikofri rente: 7,5%
Markedsrente: 15%
Beta: 1,2%
Alpha: 6,0% - 10,0%.
Selskabskapital
Selskabskapitalen har udviklet sig sdledes de seneste 3 ar:
EURt 2017/18 2016/17 2015/16
Saldo primo 3.700 3.600 0
Kapitalforhgjelse 0] 100 3.600
3.700 3.700 3.600
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Arsregnskab 1. oktober 2017 - 30. september 2018

Noter
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet tilsagn pa 65,5 mio. EUR til udenlandske ejendomsfonde, hvoraf 46,4 mio. EUR
er indbetalt.

Naertstaende parter
SPF IV Investeringsselskab ApS' nartstaende parter omfatter felgende:

Bestemmende indflydelse

Grundlag for
Neertstaende part Bopal/Hjemsted bestemmende indflydelse

PMM Global IV K/S Hellerup 100% kapitalbesiddelse

Oplysning om koncernregnskaber

Rekvirering af modervirksom-
Modervirksomhed Hjemsted hedens koncernregnskab

PMM Global IV K/S Hellerup www.cvr.dk
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