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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &arsrapporten for regnskabsaret
01.01.2018 - 30.09.2018 for Stjernegaard A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.09.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter og pengestrgmme for

regnskabsdret 01.01.2018 - 30.09.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgs. Lyngby, den 27.02.2019

Direktion

Asger Domino

Bestyrelse

Katinka Pernille Aller Bettina Charlotte Aller Erik Aller
formand

Morten Kriger
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Stjernegaard A/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Stjernegaard A/S for regnskabsaret 01.01.2018 - 30.09.2018, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestremsopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30.09.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret
01.01.2018 - 30.09.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige 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 drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregnskabet
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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, 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 udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, 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 skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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 drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 27.02.2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Claus Jorch Andersen John Hauschildt Ladekarl
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne33712 MNE-nr. mne9937
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Ledelsesberetning

2018 2017 2016 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 29.967 35.088 33.147 24.334 19.718
Driftsresultat 15.334 19.417 19.223 11.933 9.238
Resultat af finansielle 10 204 394 o5 1 168
poster
Arets resultat 11.954 15.292 15.231 9.223 7.794
Samlede aktiver 72.632 116.052 116.348 82.992 67.787
Egenkapital 23.651 21.460 22.435 15.623 13.668
Gennemsnitligt antal
medarbejdere (stk.) 37 3 3 27 18
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) 53,0 69,7 80,0 63,0 77,0
Soliditetsgrad (%) 32,6 18,5 19,3 18,8 20,2
Afkastningsgrad 21,1 16,9 19,3 15,8 15,4
Likviditetsgrad 147,3 122,2 123,4 122,9 124,8

Selskabet har i ar omlagt regnskabsdret, saledes at indevaerende regnskabsar Igber fra 01.01.2018 -
30.09.2018 og derved daekker en 9 maneders periode. Sammenligningstallene vedrgrer perioden for det
tidligere regnskabsar og udggr derfor en 12 maneders periode.

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Recommendations & Ratios 2018".

Nggletal

Egenkapitalens forrentning (%)

Soliditetsgrad (%)

Afkastningsgrad

Likviditetsgrad

Beregningsformel

Arets resultat x 100
Gns. egenkapital

Egenkapital x 100
Samlede aktiver

Resultat fgr skat x 100
Gennemesnitlige aktiver

Omseetningsaktiver x 100

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Nggletal udtrykker

Virksomhedens forrentning af den kapital,

som ejerne har investeret i virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.

Virksomhedens afkast pr. investeret krone

Virksomhedens evne til at indfri kortfristede

geeldsforpligtelser
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at drive rejsebureauvirksomhed. Forretningsomradet er primaert oversgiske

rejser og indeholder b&de rundrejser med dansk rejseleder og individuelle/skraeddersyede rejser.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets bruttoresultat udggr i 2018 for 9 maneder i alt 29.967 t.kr mod 35.088 t.kr sidste &r. Bruttore-
sultatet i 2018 er pdvirket negativt af de 2 orkaner der ramte De Vestindiske @er i efteraret 2017.
Resultatopggrelsen 2018 udviser et overskud pd 11.954 t.kr. mod 15.292 t.kr sidste ar, og selskabets balance
pr. 30. september 2018 udviser en egenkapital pa 23.651 t.kr.

Ledelsen anser 3rets resultat for tilfredsstillende.

Forventet udvikling
I lig med tidligere ar, vil vi bruge en del ressourcer pa udvikling af nye destinationer og ikke mindst styrkelse
af de eksisterende, s@ selskabet hele tiden stdr pd et staerkt fundament og fortsaetter den gode udvikling.

Selskabet forventer at fa et godt resultat i 2019.

Saerlige risici
Selskabet er pavirket af udsving i fremmed valuta, som afdaekkes ved indgaelse af valutaterminskontrakter.

Herudover er selskabet ikke pavirket af szerlige risici ud over almindelig forretningsrisici.

Videnressourcer
Vi er meget bevidste om, at viden er en afggrende faktor for succes i rejsebranchen. Vi bruger derfor mange
ressourcer pd Igbende at uddanne medarbejderne i sdvel arbejdsprocesser som kendskab til de enkelte

destinationer. Sidstnaevnte blandt andet gennem omfangsrige studieture og efterfglgende vidensdeling.

Fastholdelse og udvikling af medarbejdere er afggrende for virksomheden, og det ligger ledelsen meget pa
sinde. Omradet prioriteres med en raekke konkrete tiltag, hvilket har vaeret medvirkende til en ekstraordinaer

lav medarbejderomsaetningshastighed.

Miljomaessige forhold
Vi forsgger at udvise stor respekt for og beskytte de kulturer, vi mgder pd vores rejser rundt omkring i

verden. Vi er ligeledes bevidste om at minimere belastningen pa det eksterne miljg pa rejserne.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Selskabet har ingen forsknings- og udviklingsaktiviteter.
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Ny ejer
Aller Leissure A/S har pr. 18/12 2018 kgbt den fulde aktiekapital i Stjernegaard A/S. Stjernegaard A/S fort-

saetter som selvstaendigt brand og selskab. Den tidligere ejerkreds fortssetter uaendret som daglig ledelse.
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Resultatopggorelse for 2018
2018 2017
Note t.kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 29.967 35.088
Personaleomkostninger 1 (14.633) (15.671)
Driftsresultat 15.334 19.417
Andre finansielle indtaegter 1.004 592
Andre finansielle omkostninger (994) (388)
Resultat fgr skat 15.344 19.621
Skat af drets resultat 4 (3.390) (4.329)
Arets resultat 5 11.954 15.292
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Balance pr. 30.09.2018

2018 2017
Note t.kr. t.kr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver 6
Deposita 463 463
Finansielle anlaegsaktiver 7 463 463
Anlaegsaktiver 463 463
Udskudt skat 8 29 39
Andre tilgodehavender 9 839 1.135
Tilgodehavende selskabsskat 0 2.079
Periodeafgraensningsposter 10 19.395 34.116
Tilgodehavender 20.263 37.369
Andre veerdipapirer og kapitalandele 20.932 24.201
Veaerdipapirer og kapitalandele 20.932 24.201
Likvide beholdninger 30.974 54.019
Omsaetningsaktiver 72.169 115.589
Aktiver 72.632 116.052
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Balance pr. 30.09.2018
2018 2017

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 500 500
Overfgrt overskud eller underskud 23.151 8.960
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 12.000
Egenkapital 23.651 21.460
Modtagne forudbetalinger fra kunder 11 40.122 84.394
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 4.304 5.428
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 125
Skyldige sambeskatningsbidrag 1.075 0
Anden gaeld 12 3.480 4.645
Kortfristede gaeldsforpligtelser 48.981 94.592
Gaeldsforpligtelser 48.981 94.592
Passiver 72.632 116.052
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 14
Eventualforpligtelser 15
Pantseetninger og sikkerhedsstillelser 16
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse 17
Transaktioner med nzertstdende parter 18
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Egenkapitalopggrelse for 2018

Egenkapital primo
Udbetalt ordinaert udbytte
Dagsveaerdiregulering af
sikringsinstrumenter
Skat af
egenkapitalbevaegelser
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Der har ikke vaeret sendringer i virksomhedskapitalen de seneste 5 ar.

Overfort Forslag til
overskud udbytte for
Virksom- eller regnskabs-
hedskapital underskud aret Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
500 8.960 12.000 21.460
0 0 (12.000) (12.000)
0 2.868 0 2.868
0 (631) 0 (631)
0 11.954 0 11.954
500 23.151 23.651
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Pengestromsopggrelse for 2018
2018 2017

Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 15.334 19.417
/ndringer i arbejdskapital 13 (28.675) (8.369)
Pengestrgmme vedrgrende primaer drift (13.341) 11.048
Modtagne finansielle indtaegter 1.004 592
Betalte finansielle omkostninger (994) (388)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (983) (4.196)
Pengestremme vedrgrende drift (14.314) 7.056
Kgb af finansielle anlaegsaktiver (23)
Pengestremme vedrgrende investeringer (23)
Udbetalt udbytte (12.000) (12.000)
Pengestreamme vedrgrende finansiering (12.000) (12.000)
FEndring i likvider (26.314) (4.967)
Likvider primo 78.220 83.187
Likvider ultimo 51.906 78.220
Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger 30.974 54.019
Veerdipapirer 20.932 24.201
Likvider ultimo 51.906 78.220
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Noter

2018 2017
t.kr. t.kr.

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 12.303 12.954
Pensioner 1.375 1.687
Andre omkostninger til social sikring 226 260
Andre personaleomkostninger 729 770
14.633 15.671
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 37 36

Aflgnning af selskabets ledelse foregar p& markedsmaessige vilkar. Vederlag til selskabets ledelse oplyses
dog ikke med henvisning til ARL § 98b, stk. 3, nr. 2.

Gager & Ignninger indeholder en ekstraordinzer bonus til medarbejderne p& 1,5 mio. kr.

2018 2017
t.kr. t.kr.
2. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt 962 438
Dagsveerdireguleringer 8 0
Rentegodtggrelse for betalte acontoskatter 0 1
@vrige finansielle indtaegter 34 153
1.004 592
2018 2017
t.kr. t.kr.
3. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 2 0
Dagsvaerdireguleringer 322 197
@vrige finansielle omkostninger 670 191
9294 388
2018 2017
t.kr. t.kr.
4. Skat af arets resultat
Aktuel skat 3.380 4.360
Andring af udskudt skat 10 (31)

3.390 4.329
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Noter
2018 2017
t.kr. t.kr.
5. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 0 12.000
Overfgrt resultat 11.954 3.292
11.954 15.292
Udbytte udloddet efter balancedagen
Ekstraordinaert udbytte 19.274 0
Andre
anleeg,
drifts-
materiel og
inventar
t.kr.
6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.114
Kostpris ultimo 1.114
Af- og nedskrivninger primo (1.114)
Af- og nedskrivninger ultimo (1.114)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 0
Deposita
t.kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 463
Kostpris ultimo 463
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 463
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Noter

2018 2017
t.kr. t.kr.
8. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 29 39
29 39
Bevagelser i dret
Primo 39
Indregnet i resultatopggrelsen (10)
Ultimo 29
2018 2017
t.kr. t.kr.
9. Andre tilgodehavender
Afledte finansielle instrumenter 91 0
@vrige tilgodehavender 748 1.135
839 1.135

I andre tilgodehavender indgar positiv dagsvaerdi af valutaterminskontrakter pd 91 t.kr. Valutaterminskon-
trakter er indgdet til afdaekning af valutakursrisikoen pa fremtidigt varekgb og rejseomkostninger for i alt
43,7 mio. kr. (2017: 42,4 mio. kr.) fordelt pa valutaerne USD, THB, AUD og NZD. Dagsveerdireguleringen er
indregnet pa egenkapitalen og forventes realiseret og indregnet i resultatopggrelsen efter balancedagen. Alle
valutaterminskontrakter udigber i Igbet af kommende regnskabsar (2018/19).

10. Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter under aktiver omfatter fglgende:

1) Forudbetalte rejscomkostninger pa rejser, der har afrejsedato efter 30. september 2018, 18.551 t.kr.
(2017: 32.860 t.kr.)
2) @vrige forudbetalte omkostninger 843 t.kr. (2017: 1.256 t.kr.)

11. Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder vedrgrer indbetalinger modtaget for rejser, der har afrejsedato efter
30. september 2018.
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Noter

2018 2017
t.kr. t.kr.

12. Anden gzid
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 97 87
Feriepengeforpligtelser 1.873 1.748
Afledte finansielle instrumenter 0 2.778
Andre skyldige omkostninger 1.510 32
3.480 4.645

Afledte finansielle instrumenter indgdr i dette &r som et finansielt tilgodehavende indregnet under andre
tilgodehavender.

2018 2017
t.kr. t.kr.
13. Andring i arbejdskapital
/ndring i tilgodehavender 15.109 (6.229)
Andring i leverandgrgaeld mv. (43.784) (2.140)
(28.675) (8.369)
2018 2017
t.kr. t.kr.
14. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem
4.233 5.156

til udlgb

Af den samlede forpligtelse udggr huslejeforpligtelsen 3.596 t.kr., hvor uopsigelighedsperioden udggr 3 &r

0g 6 maneder.

15. Eventualforpligtelser
Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med A.D. Holding ApS som administrationsselskab. Selskabet

haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomst-
skatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser
til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede
selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets ars-

regnskab.
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Noter

16. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Obligationer med regnskabsmaessig vaerdi pr. 30. september pa 2.535 t.kr. er stillet som sikkerhed overfor

Rejsegarantifonden.

Der er stillet betalingsgarantier for i alt 32 t.kr. over for leverandgrer.

17. Naertstdende parter med bestemmende indflydelse
A.D. Holding ApS, 1256 Kgbenhavn K, ejer 80% af aktierne i virksomheden p& balancedagen, men har efter

balancedagen solgt sine aktier og har derfor ikke laengere bestemmende indflydelse.

18. Transaktioner med nzertstdende parter
Med henvisning til ARL § 98 c, stk.7 oplyses der alene om transaktioner med nzertstdende parter, der ikke
er foretaget p& normale markedsvilkar. Der har i ar ikke vaeret transaktioner af sddan karakter.
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Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r. Arsregnskabet aflaegges i danske kro-
ner.

Manglende sammenlignelighed

Selskabet har i &r omlagt regnskabsdret, sdledes at indevaerende regnskabsar Igber fra 01.01.2018 -
30.09.2018 og derved daekker en 9 maneders periode. Sammenligningstallene vedrgrer perioden for det
tidligere regnskabsar og udggr derfor en 12 maneders periode. Derved er der manglende sammenlignelig-
hed mellem tallene i resultatopggrelse, balance, pengestrgmsopggrelse og noter.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gzeldsforpligtelser og andre monetzaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
vaerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden geaeld.

fEndringer i dagsveaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
ggrelsen sammen med andringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.
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/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede transaktioner
realiseres, indregnes de akkumulerede zndringer som en del af kostprisen for de pagaeldende regnskabspo-
ster.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for at blive behandlet som sikringsin-
strumenter, indregnes sendringer i dagsveaerdi Igbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i
selvstaendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksomheder, indregnes direkte pa egen-
kapitalen.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, vareforbrug og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af rejser indregnes i resultatopggrelsen pa afrejsetidspunktet, safremt at omsaet-
ningen kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter
og rabatter i forbindelse med salget og males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag. Indregning af om-
saetning foretages pa afrejsedatoen.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris. I vareforbrug indgdr direkte omkostninger
relateret til den enkelte rejse, s& som hoteller, flytransport mv.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, nettokursgevinster vedrgrende veaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortise-
ring af finansielle aktiver samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteord-
ningen mv.
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Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med A.D. Holding ApS (administrationsselskabet). Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld for-
deling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen
Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
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Andre veaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter vaerdipapirer, der males
til dagsveerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget p& generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-
perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstids-
punktet.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Pengestreamsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne

ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



