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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2018 for Zena ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2018 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Preesta, den 31. maj 2019

Direktion

AN
ore Andergén

direktor



Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til ledelsen i Zena ApS

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Zena ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2018, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbe;-
des efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med é&rsregnskabsloven.

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 ifelge disse standarder og krav er nar-
mere beskrevet i revisionspétegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet®.
Vi er vathengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores 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 &rsregnskab uden veesentlig 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 vedrarende 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 revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nér
sddan findes. Fejlinformationer kan opsté som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pad grundlag af arsregnskabet.



Den uafthaengige revisors revisionspategning

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé
disse risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvig-
elser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfat-
te sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

o Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnéede revisionsbevis er va-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet el-
ler, hvis sédanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspé-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere
kan fortsatte driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den egverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
maessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder even-
tuelle 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.



Den uafheengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet
eller vores viden opnéet ved revisionen eller p4 anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlin-
formation. '

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

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmel-

se med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Koge, den 31. maj 2019

Reviplan A/S
Statsaytoriserede revisorer

Niels Chist]an Olin
Statsautorisgret revisor
MNE-nr. mne2336



Selskabsoplysninger

Selskabet Zena ApS
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CVR-nr.: 8909993 16

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2018

Hjemsted: Vordingborg
Direktion Thore Andersen, direktor
Revision Reviplan A/S
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4600 Koge



Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabet driver handels- og konsulentvirksomhed og investerer i bersnoterede vaerdipapirer.
Selskabet driver tillige virksomhed med investering i associerede virksomheder, hvor aktiviteten
bl.a. medtager ejendomsudvikling.

Usikkerhed ved indregning og maling
Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og maling i arsrapporten.

Uszedvanlige forhold
Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2018 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultatopgerelse for 2018 udviser et underskud pa kr. 2.869.087, og selskabets
balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital pa kr. 40.781.939.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pé-
virke selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Zena ApS for 2018 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er ugendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2018 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og méling

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

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fragé selskabet, og forpligtelsens verdi kan males pélideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles 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 lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belob.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Nettoomszetning

Indtegter fra salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopgerelsen, hvis risikoovergang, normalt
ved levering til keber, har fundet sted, og hvis indtegten kan opgeres pélideligt og forventes
modtaget.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, lokaler, bildrift mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lenninger m.v.



Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab, samt udbytter
vedrerende veerdipapirer, samt tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle selskabsskat og sndring i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfores til rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den
del, der kan henfores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaeegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Kostprisen pé et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis
brugstiden pé de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pé folgende vurdering af aktivernes forventede brugs-
tider og restvaerdier:

Brugstid Restveerdi
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 7 ar 35%

Aktiver med en kostpris pa under kr. 13.500 omkostningsfores i anskaffelseséret.

Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtagter henholdsvis andre
driftsomkostninger.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i  associerede virksomheder males til den forholdsmessige andel af
virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med tillaeg eller fradrag
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.



Anvendt regnskabspraksis

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overferes under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser 1 associerede virksomheder.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til kr. 0. Har
moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at dekke virksomhedens underbalance,
indregnes en hensat forpligtelse hertil. S&fremt den regnskabsmeessige negative indre veerdi
overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, i det
omfang modervirksomheden har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at dekke de associerede
virksomheders underbalance.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele, anlsegsaktiver
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet som anlasgsaktiver optages til anskaffelsessum.
Nedskrivning foretages safremt genindvindsvaerdien er lavere.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Vaerdipapirer
Veardipapirer bestér af bersnoterede aktier, males til dagsveerdi pa balancedagen.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en serskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en for-
pligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat
af &rets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster samt
for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort p& grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Gezldsforpligtelser
Geldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.



Resultatopgarelse 1. januar - 31. december 2018

Nettoomszetning

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver

Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indtagter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Overfort resultat

Note 2018 2017
kr. t.kr.

127.365 133

237371 262

-110.006 -129

1 ~77.050 72

77.755 78

-264.811 279

2.297.193 263

2 860.950 2.138

3 -5.823.529 444

2.930.197 1.678

4 61.110 -139

-2.869.087 1.539

-2.869.087 1.539

-2.869.087 1.539
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Balance pr. 31. december 2018

Aktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder

Tilgodehavender 1 associerede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlzegsaktiver

Anlzgsaktiver i alt

Selskabsskat
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Verdipapirer

Verdipapirer
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2018 2017

kr. tkr.
544.285 622
5 544.285 622
6 9.001.528 6.707
3.436.205 3.328
476.519 475
12.914.252 10.510
13.458.537 11.132
472.378 553
10.285 11
482.663 564
48.202.892 54.647
48.202.892 54.647
318.419 91
49.003.974 55.302
62.462.511 66.434
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Balance pr. 31. december 2018

Passiver

Virksomhedskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Hensattelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Banker

Kreditinstitutter

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser i alt
Passiver i alt

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2018 2017
kr. tkr.
200.000 200
40.581.939 43.452
7 40.781.939 43.652
0 65
0 65
1.606.535 707
16.981.745 16.982
9.389 0
3.082.903 5.028
21.680.572 22.717
21.680.572 22.7117
62.462.511 66.434
8
9
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Noter

2018 2017
kr tkr
1 Personaleomkostninger
Lenninger " ' 72.000 72
Andre personaleomkostninger 5.050 0
77.050 72
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 1 1
2 Finansielle indtegter
Renteindtegter fra associerede virksomheder 77.453 80
Andre finansielle indtaegter 783.497 2.058
860.950 2.138
3 Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 5.823.529 444
5.823.529 444
4 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 0 20
Arets udskudte skat -64.590 65
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 3.480 54
-61.110 139
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Noter

5 Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2018
Kostpris 31. december 2018

Af- og nedskrivninger 1. januar 2018
Axets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2018

Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2018

Andre anleg,
driftsmateriel

og inventar

777.550

777.550

155.510
77.755

233.265

544.285
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Noter

2018 2017
kr. tkr.
6 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2018 10.526.189 10.527
Kostpris 31. december 2018 10.526.189 10.527
Verdireguleringer 1. januar 2018 -3.820.721 -4.119
Arets resultat 2.296.060 264
Ovrige egenkapitalbevagelser, netto 0 35
Verdireguleringer 31. december 2018 ' -1.524.661 -3.820
Regnskabsmeaessig veerdi 31. december 2018 9.001.528 6.707
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital ~ Arets resultat
CVR-nr. 66 62 68 14,
Ejendomsselskabet BB 38 ApS Hgje Taastrup 50% 5.048.431 4.745.413
CVR-nr. 7513 00 15, CTM
Management ApS (30/9-2018) Kabenhavn 50% 2.488.468 -238.582
CVR-nr.29 1900 11,
Sukkerfabrikken A/S Vordingborg 33% 14.927.908 308.833
CVR-nr. 30 81 01 04, Ulvshale
Strandbalkke A/S Vordingborg 50% 514211 -120.631
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Noter

7 Egenkapital

Virksomheds-  Overfert
kapital resultat T alt
Egenkapital 1. januar 2018 200.000  43.451.026  43.651.026
Arets resultat 0 -2.869.087 -2.869.087
Egenkapital 31. december 2018 200.000 40.581.939 40.781.939

8 Eventualposter mv.

Selskabet har ingen eventualforpligtelser.

9 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for valutalan udgerende ca. tkr. 16.982 har selskabet givet pant i
veerdipapirdepot og likvide beholdninger. Den bogferte vardi af aktiver omfattet af pantet

udger pr. 31/12 2018 t.kr. 48.202.

Selskabet har afgivet ubegranset selvskyldnerkaution for CTM Management ApS og

Ejendomsselskabet BB 38 ApS.
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