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LEDELSESPÅTEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1. januar - 31.
december 2023 for ZENO ApS.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret
1. januar - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København, den 26. juni 2024 26-06-2024

Direktion:

________________________
Bjørn Høi Jensen



5

DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

Til kapitalejeren i ZENO ApS

Konklusion Konklusion
Vi har revideret årsregnskabet for ZENO ApS for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2023, der
omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Års-
regnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret
1. januar - 31. december 2023 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere
beskrevet i revisionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er
uafhængige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfærd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er
tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte
driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde års-
regnskabet på 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 gøre
dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med
en konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes.
Fejlinformationer kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:
 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne

skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici
samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved
væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, 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
regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne
oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på
det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores
viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i
henhold til årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 26. juni 2024 26-06-2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20 22 26 70

20222670

Mads Juul Hansen Revisionspåtegning
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne44386
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LEDELSESBERETNING

Væsentligste aktiviteter
Selskabets væsentligste aktiviteter er at eje værdipapirer, kapitalandele, samt at drive øvrig
investeringsvirksomhed i tilknytning hertil efter ledelsens skøn.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsårets afslutning
Der er ikke efter regnskabsårets afslutning indtruffet begivenheder af væsentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPGØRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2023 2022
kr. kr.

BRUTTOTAB................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-498.207 -539.365

Personaleomkostninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1 -6.004.016 -6.003.992
Af- og nedskrivninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-402.532 -402.532
Nedskrivning af omsætningsaktiver, udover normale
nedskrivninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-3.291.472 0
Andre driftsomkostninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-560.251 -862.916

DRIFTSRESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-10.756.478 -7.808.805

Indtægter af andre kapitalandele, værdipapirer og
tilgodehavender, der er anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2 26.888.552 0
Andre finansielle indtægter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3 10.523.037 19.952.745
Andre finansielle omkostninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-130.293 -25.958.379

RESULTAT FØR SKAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................26.524.818 -13.814.439

Skat af årets resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................4 -3.568.059 2.507.571

ÅRETS RESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................22.956.759 -11.306.868

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslået udbytte for regnskabsåret................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................10.000.000 117.800
Overført resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................12.956.759 -11.424.668

I ALT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................22.956.759 -11.306.868
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2023 2022
kr. kr.

Grunde og bygninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................21.490.446 21.892.978
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................50.000 50.000
Materielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5 21.540.446 21.942.978

Kapitalandele i dattervirksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.060.000 0
Andre værdipapirer................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................158.507.324 156.147.361
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................36.932.130 0
Finansielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................6 198.499.454 156.147.361

ANLÆGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................220.039.900 178.090.339

Udskudte skatteaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 2.507.571
Andre tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................765.168 3.611.148
Tilgodehavende selskabsskat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 718.790
Periodeafgrænsningsposter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................12.659 19.107
Tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................777.827 6.856.616

Andre værdipapirer og kapitalandele................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................7 96.221.861 87.847.492
Værdipapirer og kapitalandele................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................96.221.861 87.847.492

Likvide beholdninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................19.650.866 39.921.795

OMSÆTNINGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................116.650.554 134.625.903

AKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................336.690.454 312.716.242



10

BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER Note 2023 2022
kr. kr.

Anpartskapital................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................129.000 129.000
Overført resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................324.973.946 312.017.187
Foreslået udbytte for regnskabsåret................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................10.000.000 117.800

EGENKAPITAL................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................335.102.946 312.263.987

Gæld til pengeinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.124 949
Leverandører af varer og tjenesteydelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................70.000 150.000
Selskabsskat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................941.934 0
Anden gæld................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................572.450 301.306
Kortfristede gældsforpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.587.508 452.255

GÆLDSFORPLIGTELSER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.587.508 452.255

PASSIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................336.690.454 312.716.242

Eventualposter mv. 8

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 9
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EGENKAPITALOPGØRELSE

Anpartskapital

Overført

resultat

Foreslået

udbytte for

regnskabsåret I alt

Egenkapital 1. januar 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................129.000 312.017.187 117.800 312.263.987

Forslag til resultatdisponering................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................12.956.759 10.000.000 22.956.759

Transaktioner med ejere
Ordinært udbytte................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-117.800 -117.800

Egenkapital 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................129.000 324.973.946 10.000.000 335.102.946
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NOTER

2023 2022 Note
kr. kr.

Personaleomkostninger 1
Antal heltidsbeskæftigede personer i gennemsnit: 1 1

Løn og gager................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5.998.860 5.998.860
Andre omkostninger til social sikring................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5.156 5.132

6.004.016 6.003.992

Særlige poster 2
Selskabet har i regnskabsåret 2023 overdraget aktier i Union Therapeutics. Årets
regnskabsmæssige gevinst på 23.617 tkr. er indregnet under indtægter af andre kapitalandele,
værdipapirer og tilgodehavender, der er anlægsaktiver.

2023 2022
kr. kr.

Andre finansielle indtægter 3
Renteindtægter fra tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.485.831 0
Finansielle indtægter i øvrigt................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................9.037.206 19.952.745

10.523.037 19.952.745

Skat af årets resultat 4
Beregnet skat af årets skattepligtige indkomst................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.060.488 0
Regulering af udskudt skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.507.571 -2.507.571

3.568.059 -2.507.571

Materielle anlægsaktiver 5

Grunde og

bygninger

Andre anlæg,

driftsmateriel og

inventar

Kostpris 1. januar 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................23.536.650 50.000
Kostpris 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................23.536.650 50.000

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.643.672 0
Årets afskrivninger ................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................402.532 0
Af- og nedskrivninger 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.046.204 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................21.490.446 50.000
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NOTER

Note

Finansielle anlægsaktiver 6
Kapitalandele i

dattervirk-

somheder

Andre værdi-

papirer

Tilgodehavender

hos tilknyttede

virksomheder

Kostpris 1. januar 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 195.222.132 0
Tilgang................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................15.300.000 30.081.955 36.932.130
Afgang................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-12.240.000 -27.826.844 0
Kostpris 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.060.000 197.477.243 36.932.130

Af- og nedskrivninger på merværdier og
goodwill 1. januar 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................

0 39.074.772 0

Årets nedskrivning................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 -104.853 0
Af- og nedskrivninger på merværdier og
goodwill 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................

0 38.969.919 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.060.000 158.507.324 36.932.130

Andre værdipapirer og kapitalandele 7
Under omsætningsaktiver indgår værdipapirer målt til dagsværdi med følgende beløb:

Værdipapirer

Dagsværdi 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................96.221.861
Årets værdiregulering i resultatopgørelsen................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................6.527.002

Eventualposter mv. 8

Eventualforpligtelser
Selskabet har afgivet investeringstilsagn overfor kapitalandele, hvor resttilsagnet pr. 31.
december 2023 udgør t.kr. 30.678.

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 9
Selskabet har stillet bankgaranti på tkr. 746.

Kaution
Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor en kapitalinteresse.  
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Årsrapporten for ZENO ApS for 2023 er aflagt i overensstemmelse med den danske årsregnskabslovs be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Regnskabsklasse Btrue
false

Årsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste år, bortset fra følgende
ændringer.

Ændring i anvendt regnskabspraksis og klassifikation
Anvendt regnskabspraksis er ændret på området "Værdipapirer og kapitalandele som ikke handles på et
aktivt marked". Ændringen har ingen beløbs- eller skattemæssige konsekvenser.  

Den anvendte praksis er ændret fra "Kapitalandele, som ikke handles på et aktivt marked, måles ti
lkostpris eller en lavere genindvindingsværdi" sidste år, til i år "Værdipapirer og kapitalandele som ikke
handles på et aktivt marked måles til dagsværdien på balancedagen. Såfremt en dagsværdi ikke kan
bestemmes måles kapitalandelene til kostpris". 

Ændring i regnskabspraksis skyldes at ledelsen vurderer den nye praksis som mere retvisende.

RESULTATOPGØRELSEN

Andre driftsindtægter
Andre driftsindtægter indeholder regnskabsposter af sekundær karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter. Desuden indgår fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlægsaktiver samt driftstabs-
og konflikterstatninger samt lønrefusioner. Erstatninger indregnes, når indtægten skønnes at være
realisabel.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter øvrige produktions-, salgs-, leverings- og
administrationsomkostninger, herunder omkostninger til energi, markedsføring, lokaler, tab på
debitorer, leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter løn og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundær karakter i forhold til selskabets
aktiviteter. Desuden indgår tab ved salg af immaterielle og materielle anlægsaktiver.

Indtægter af kapitalandele i dattervirksomheder
Udbytte fra kapitalandele af dattervirksomheder indtægtsføres i det regnskabsår, hvor udbyttet
deklareres. Ved afhændelser indregnes eventuel fortjeneste, når de økonomiske rettigheder knyttet til
de solgte kapitalandele overføres, dog tidligst når fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel.
Desuden indgår realiserede tab udover nedskrivninger, når sådanne må konstateres.

Indtægter af andre værdipapirer
Indtægter af andre værdipapirer indeholder renteindtægter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab.

Finansielle indtægter og omkostninger
Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renteindtægter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrørende værdipapirer, gæld og transaktioner i fremmed valuta
samt tillæg og godtgørelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtægter og omkostninger
indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret. Renteindtægter og -
omkostninger beregnes på amortiserede kostpriser.
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Skat af årets resultat
Årets skat, som består af årets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gørelsen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henføres til posteringer direkte i egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlægsaktiver
Grunde og bygninger samt andre anlæg, driftsmateriel og inventar måles til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke på grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skønnede restværdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages lineære afskrivninger baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restværdi:

Brugstid Restværdi

Bygninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................50 år 0 %
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5 år 0 %

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet med fradrag af
afhændelsesomkostninger. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgørelsen under andre
driftsindtægter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlægsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder måles til kostpris. I tilfælde, hvor kostprisen overstiger
genindvindingsværdien, nedskrives til denne lavere værdi.

Værdipapirer og kapitalandele som ikke handles på et aktivt marked måles til dagsværdien på
balancedagen. Såfremt en dagsværdi ikke kan bestemmes måles kapitalandelene til kostpris.

Værdiforringelse af anlægsaktiver
Den regnskabsmæssige værdi af materielle anlægsaktiver samt finansielle anlægsaktiver, der ikke må-
les til dagsværdi, vurderes årligt for indikationer på værdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer på værdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmæssige værdi.

Genindvindingsværdi er den højeste værdi af kapitalværdi og salgsværdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalværdien opgøres som nutidsværdien af de forventede
nettopengestrømme fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu ved
salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som
afspejler den risikofri markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vækstraten i
terminalperioden fastsættes i overensstemmelse med branchenormen.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Værdien
reduceres med nedskrivning til imødegåelse af forventede tab.

Der foretages nedskrivning til imødegåelse af tab, hvor der vurderes at være indtruffet en objektiv
indikation på, at et tilgodehavende eller en portefølje af tilgodehavender er værdiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation på, at et individuelt tilgodehavende er værdiforringet, foretages

nedskrivning på individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpå der ikke foreligger en objektiv indikation på værdiforringelse på individuelt
niveau, vurderes på porteføljeniveau for objektiv indikation for værdiforringelse. Porteføljerne baseres
primært på debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets
kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for porteføljer, er fastsat baseret på
historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgøres som forskellen mellem den regnskabsmæssige værdi af tilgodehavender og
nutidsværdien af de forventede pengestrømme, herunder realisationsværdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefølje.

Periodeafgrænsningsposter, aktiver
Periodeafgrænsningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrørende efter-
følgende regnskabsår.

Værdipapirer og kapitalandele
Værdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsætningsaktiver omfatter børsnoterede obli-
gationer, aktier og andre værdipapirer. Børsnoterede værdipapirer måles til børskurs. Ikke-børs-
noterede kapitalandele måles til kostpris. Andre værdipapirer måles til kostpris i det omfang en
tilnærmet salgsværdi ikke kan opgøres pålideligt.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
årets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat måles af midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettiget skattemæssigt underskud,
måles til den værdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig årrække, enten
ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden
for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat. Ændring i udskudt skat som
følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen bortset fra poster, der føres direkte på
egenkapitalen.

Gældsforpligtelser
Finansielle forpligtelser indregnes ved lånoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. I efterfølgende perioder måles de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede værdi ved anvendelse af den effektive rente, således forskellen
mellem nettoprovenuet og den nominelle værdi indregnes i resultatopgørelsen over låneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel værdi.
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Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstår
mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet på balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen på
tidspunktet for tilgodehavendets eller gældens opståen indregnes i resultatopgørelsen under finansielle
indtægter og omkostninger.

Anlægsaktiver, der er købt i fremmed valuta, omregnes til kursen på transaktionsdagen.


