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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2017 for Bel Air Group A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.

december 2017.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for ud-
viklingen i koncernens og selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat og for koncernens
0g selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Esbjerg, den 6. marts 2018
Direktion:

L [ S TSV §

Susanne Hessellund

Bestyrelse:
an G. B(z)r esson Geft Kristiansen Susanne Hessellund
formand

Tomm%persen
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i Bel Air Group A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Bel Air Group A/S for regnskabséret 1. januar
- 31. december 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herun-
der anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet, samt pengestremsopgerelse for kon-
cernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-

nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31.

december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnska-
bet" (herefter benavnt "regnskaberne"). Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er til-
straekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhangighed

Vier uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IES-
BA's etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for regnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde regnskaberne uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne
til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at ud-
arbejde regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alter-
nativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne

Vores mél er at opnad hej grad af sikkerhed for, om regnskaberne som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. 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
galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de pkonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne traffer pa grundlag af regnskaberne.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskaberne, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og
selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pd oplysninger herom i regnskaberne eller, hvis s&-
danne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret
pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet ikke langere kan fortsatte drif-
ten.

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

Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne el-
ler forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnska-
bet. Vier ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige
for vores revisionskonklusion.

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

I tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med regnskaberne eller vores
viden opnadet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.
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Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med regnskaberne og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Esbjerg, den 6. marts 2018
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVRnr. 307002 28

Klaus Skovsen
statsaut. revisor
MNE-nr. 30204
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Ledelsesberetning
Hoved- og nggletal for koncernen
[ t.kr. 2017 2016 2015 2014 2013 |
Hovedtal
Bruttofortjeneste 72.953 170.145 128.873 129.534 145.333
Resultat af primeer drift 3.361 79.263 33.653 46.511 82.108
Finansielle poster, netto =7.720 -6.384 -8.667 -6.949 -5.064
Ordineert resultat fgr skat -4.359 72.878 24.986 39.562 77.044
Arets resultat -3.416 56.812 19.096 30.519 59.437
Anlaegsaktiver 327.045 350.701 375.189 418.751 283.493
Omseetningsaktiver 68.900 136.894 81.720 102.037 56.525
Aktiver i alt 395.945 487.595 456.909 520.788 340.018
Investering i materielle anlaegsaktiver 2.762 8.987 3.936 219.866 161.108
Selskabskapital 500 500 500 500 500
Egenkapital (inkl. foresldet udbytte) 150.147 203.459 148.758 162.397 131.720
Hensatte forpligtelser 19.321 20.527 19.682 19.512 17.968
Langfristede gaeldsforpligtelser 189.721 213.406 234.810 280.112 132.124
Kortfristede gaeldsforpligtelser 36.756 50.203 53.659 58.767 58.206
Pengestrgm fra driftsaktiviteten 55.691 87.890 61.714 43.183 114.271
Pengestrgm til investerings-
aktiviteten -3.884 -8.843 2.778 -169.151 -161.108
Pengestrgm fra finansierings-
aktiviteten -77.673 -23.976 -78.965 158.897 49.211
Pengestrgm i alt -25.866 55.071 -14.473 32.929 2.374
Nggletal
Likviditetsgrad 187,5 272,7 152,3 173,6 97,1
Soliditetsgrad 37,9 41,7 32,6 31,2 38,7
Egenkapitalforrentning -1,9 32,3 12,3 20,8 58:3
Gennemsnitligt antal fuldtids-
beskaftigede 56 72 72 65 56

Negletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforenings anbefalinger.
De i hoved- og nggletalsoversigten anferte nggletal er beregnet saledes:

Omseatningsaktiver x 100
Kortfristet gaeld

Likviditetsgrad:

Egenkapital, ultimo x 100
Passiver i alt, ultimo

Ordineert resultat efter skat x 100

Soliditetsgrad

Egenkapitalforrentning: Gennemsnitlig egenkapital
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Ledelsesberetning

Beretning

Hovedaktivitet

Bel Air Group A/S' (herefter Bel Air) hovedaktivitet omfatter primaert offshore helikopterflyvning til plat-
forme, rigge, skibe og vindmeller samt vedligeholdelsesopgaver for eksterne kunder.

Helikopterflade

Fladen af helikoptere har i 2017 omfattet AW139 og AW189 helikoptere, som opereres i et taet samar-
bejde med fabrikanten, Leonardo, i alle aspekter af operation, vedligehold og traening.

Bel Air er bl.a. worldwide fleet leader pa typen AW189 pa bade antal flyvetimer og landinger, hvilket ggr
Bel Air’ organisation, til den mest erfarne i verden pa denne helikoptertype.

Helikopterne AW139 og AW189 opfylder ogsa de hgjeste krav om dry-run af hovedrotor gearkassen -
og er, som de eneste i deres klasse, i stand til at udfere en hel offshore operation og lande sikkert pa en-
ten en platform eller i land i tilfeelde af dry-run fejl.

Ligeledes opfylder samtlige Bel Air helikoptertyper et krav om maksimalt 2 passagerer pr. ngdudgang,
hvilket er unikt sammenholdt med konkurrerende produkter pa offshore markedet.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat er realiseret i en kombination af faste kontrakter, ad-hoc kontrakter, pget fokus pa forret-
ningsomrader med vedligehold af eksterne helikoptere samt salg af specialkompetencer.

Aktiviteterne i andet halvar er mindre end forste halvar, grundet udlgb af faste kontrakter.

Arets resultat er sdledes lavere end tidligere forventet og udger et underskud p& 3.416 t.kr. (2016:
+56.812 t.kr.). Ledelsen anser arets resultat for utilfredsstillende.

Der er i andet halvar arbejdet intensivt med udvikling af og fokusering pa nye forretningsomrader med
baggrund i Bel Air’ styrker og kompetencer med det formal at skabet en bredere funderet virksomhed.
Der er i processen udvist stor omstillingsparathed og fleksibilitet fra hele organisationen i Bel Air.

Seerlige risici

Koncernen har forpligtelser i danske kroner, EUR og USD. Bel Air' ledelse vurderer Igbende koncernens
valutarisici og afdaekker alle storre USD-forpligtelser med kurssikringsaftaler, saledes der ikke lgbes ri-
sici i forbindelse med transaktioner i anden valuta.

Pavirkning af det eksterne miljg

AW139 og AW189 helikopterne er nyeste generation af certificerede helikoptertyper. Helikopterne op-
fylder saledes de seneste miljgkrav, passagersikkerhed, pilotarbejdsmiljg, stgj uden for og inden i heli-
kopteren, vibrationsniveau, komfort samt forurening.

Bel Air har et teet samarbejde med fabrikanten Leonardo og med myndighederne med henblik pa at
fremme arbejdsmiljget - bade i relation til passagerer, piloter, mekanikere samt medarbejdere fra kun-
der og lufthavne, der laster helikopterne samt for at fremme arbejdsmilj@ omkring AW139 og AW189
helikopterne.

Bel Air' sikkerhedsudvalg har faet programmeret og videreudvikler Ipbende et online Health Safety En-
vironment program, hvor alle medarbejdere kan indrapportere pa alle tider af degnet. Dette har den me-
get positive effekt, at medarbejderne aktivt og Iebende rapporterer forslag til forbedringer af arbejds-
miljpet i bade cockpit, omkring helikopteren, i hangaren og i administrationen. Mange forbedringer er
implementeret i Ipbet af aret med baggrund i HSE forslag fra medarbejdere og kunder.

Der vurderes ikke at veere faktorer, der pavirker miljgforhold i relation tilkoncernens virke.
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Ledelsesberetning

Beretning, fortsat

Sikkerhed

Sikkerheden prioriteres meget hgjt, hvorfor betydelige ressourcer er afsat til at fastholde og optimere
det hgje sikkerhedsniveau - bade i organisationen ved valg af helikoptertype til offshore brug samt i
samarbejde med fabrikanten Leonardo.

P& grund af udefrakommende faktorer, har Bel Air i &rets Igb brugt helt ekstraordinaert mange ressour-
cer pd at forblive fgrende indenfor branchen med fokus pa isaer dokumentationskrav, det daglige sikker-
hedsarbejde samt uddannelse. Der er ligeledes investeret mange ressourcer i et udvidet samarbejde
med fabrikanten Leonardo med stor fokus pa AW189 helikoptertypen og modifikationer til yderligere
forbedring af sikkerheden - bl.a. er Limited Ice Protection System installeret og har vist sit vaerd i den
daglige operation, resulterende i hgj stabilitet ved afvikling af den daglige drift.

Videnressourcer

Bel Air fortsaetter med at videreudvikle medarbejdernes kompetencer.

Bel Air anvender sine videnressourcer pa specialopgaver rundt i verden og har sdledes medarbejdere
med specialkompetencer, der hjalper med implementering af nye helikoptertyper, instruerer p& simula-
tor samt andre konsulentopgaver, sa som placering af helidaek pa sygehuse og skibe.

Der bruges fortsat betydelige ressourcer til simulatortraening hos fabrikanten Leonardo i Italien. Bel Air
har faet uddannet yderligere instrukterer pa operativ side, som kan bidrage til at holde den hgje trae-
ningsstandard og senere positivt kan bidrage til udviklingen af Bel Air.

Forventet udvikling

Der forventes for det kommende ar et resultat pa niveau med indevarende regnskabsar.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter 31. december 2017 indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.

©

Hvor der er vilje, er der vej
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Koncern Moderselskab

Note kr. 2017 2016 2017 2016
Bruttofortjeneste 72.952.953 170.144.532 -59.670 -48.296
2 Personaleomkostninger -42.036.592 -57.541.232 0 0

5 Af- og nedskrivninger pd
materielle anlaegsaktiver -27.555.066 -33.340.635 0 0
Resultat af primeaer drift 3.361.295 79.262.665 -59.670 -48.296

6 Resultat efter skat i

dattervirksomheder 0 0 -2.848.068 57.029.783
3 Finansielle indtaegter 222.433 1.431.563 172.616 392.015
3 Finansielle omkostninger -7.942.375 -7.815.922 -840.952 -622.704
Ordinaert resultat for skat -4.358.647 72.878.306 -3.576.074 56.750.798
4 Skat af ordineert resultat 942.733 -16.066.150 160.160 61.358
Arets resultat -3.415.914 56.812.156 -3.415.914 56.812.156
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note

kr.

AKTIVER

Anlagsaktiver

Materielle anlagsaktiver

Grunde og bygninger

Andre anlag, drifts-
materiel og inventar

Forudbetaling for materielle
anlagsaktiver

Beholdning af reservedele

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i datter-
virksomheder

Anlagsaktiver i alt

Omsetningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg
Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Likvide beholdninger
Omsetningsaktiver i alt

AKTIVER | ALT

Bel Air Group A/S
Arsrapport 2017

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
29.068.551 38.279.686 0 0
274.404.260 290.022.410 0 0
2.238.000 2.238.000 0 0
21.334.030 20.160.842 0 0
327.044.841 350.700.938 0 0
0 0 182.870.547 206.614.983
0 0 182.870.547 206.614.983
327.044.841 350.700.938 182.870.547 206.614.983
5.510.408 43.150.554 0 0
234.816 4.463.143 289.816 20.611.043
4.320.638 3.962.025 0 0
1.349.915 1.916.800 0 0
11.415.777 53.492.522 289.816 20.611.043
57.484.779 83.401.535 6.484.247 1.935.224
68.900.556 136.894.057 6.774.063 22.546.267
395.945.397 487.594.995 189.644.610 229.161.250
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note kr.
PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital

e}

10

10

11

12
13

Nettoopskrivning efter indre
veerdis metode

Overfort resultat

Foreslaet udbytte

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser

Geeldsforpligtelser
Langfristede geeldsforplig-
telser
Realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Kortfristede geeldsforplig-
telser

Kortfristet del af langfri-
stede geeldsforpligtelser

Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede
virksomheder

Anden geeld

Periodeafgransningsposter

Geeldsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis

Bel Air Group A/S
Arsrapport 2017

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
500.000 500.000 500.000 500.000
0 0 68.177.762 70.922.198
149.646.878 152.959.160 81.469.116 82.036.962
0 50.000.000 0 50.000.000
150.146.878 203.459.160 150.146.878 203.459.160
19.321.200 20.101.400 0 0
0 425.870 0 0
19.321.200 20.527.270 0
16.520.784 17.382.060 0 0
173.200.816 196.023.522 0 0
189.721.600 213.405.582 0 0
18.124.522 21.762.150 0 0
37.001 87.340 0 0
5.979.603 11.962.915 0 0
0 0 39.472.732 25.677.090
10.776.776 16.390.578 25.000 25.000
1.837.817 0 0 0
36.755.719 50.202.983 39.497.732 25.702.090
226.477.319 263.608.565 39.497.732 25.702.090
395.945.397 487.594.995 189.644.610 229.161.250

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Nartstdende parter
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

Bel Air Group A/S

Arsrapport 2017

Note Koncern
Overfprt Foresldet
kr. Aktiekapital resultat udbytte | alt
Egenkapital 1. januar 2017 500.000 152.959.160 50.000.000 203.459.160
Udloddet udbytte 0 0 -50.000.000 -50.000.000
14 Overfert via resultatdisponering 0 -3.415.914 -3.415.914
Veerdiregulering af sikrings-
instrumenter 0 103.632 0 103.632
Egenkapital 31. december 2017 500.000 149.646.878 0 150.146.878
Note Modervirksomhed
Netto-
opskrivning
efter
Aktie- indre veerdis Overfert Foreslaet
kr. kapital metode resultat udbytte | alt
Egenkapital
1. januar 2017 500.000 70.922.198 82.036.962 50.000.000 203.459.160
Udloddet udbytte 0 0 0 -50.000.000 -50.000.000
14 OQverfort via resul-
tatdisponering 0 -2.848.068 -567.846 0 -3.415.914
Verdiregulering af
sikrings-
instrumenter 0 103.632 0 0 103.632
Egenkapital
31. december 2017 500.000 68.177.762 81.469.116 0 150.146.878

Aktiekapitalen har uandret vaeret 500.000 kr. de seneste 5 &r.
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Pengestrgmsopggrelse

Note

15
16

17

kr.

Arets resultat
Reguleringer
Zndring i driftskapital

Pengestrgm fra ordineer drift
Betalt selskabsskat, netto

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Afdrag pa langfristet geeld til kreditinstitutter
Udbetalt udbytte

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrgm
Likvider, primo

Likvider, ultimo

Bel Air Group A/S
Arsrapport 2017

Koncern
2017 2016
-3.415.914 56.812.156
26.655.717 50.709.440
32.317.448 -3.875.576
55,557.251 103.646.020
133.333 -15.756.050
55.690.584 87.889.970
-3.935.208 -8.987.463
51.240 145.000
-3.883.968 -8.842.463
-27.673.033 -21.476.251
-50.000.000 -2.500.000
-77.673.033 -23.976.251
-25.866.417 55.071.256
83.314.195 28.242.939
57.447.778 83.314.195

Pengestromsopgerelsen kan ikke direkte udledes af koncernregnskabets gvrige bestanddele.
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Bel Air Group A/S
Arsrapport 2017

Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Rrsrapporten for Bel Air Group A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse C-virksomheder (mellem).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Visse forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente over
lpbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag og til-
laeg eller fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskriv-
ninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af &@ndrede regnskabsmaessige sken af
belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Bel Air Group A/S og dattervirksomheder, hvori Bel
Air Group A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller p& anden
made har bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddel-
ser, interne mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders
dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pd betalingsdagen, indregnes i resul-
tatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaelds-
forpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under fi-
nansielle indtaegter og omkostninger.
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Bel Air Group A/S
Arsrapport 2017

Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og méales efterfplgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsvardier af afledte finansielle instrumenter indgdr i andre tilgodeha-
vender, henholdsvis anden gaeld.

Zndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriteri-
erne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultat-
opgerelsen sammen med a&ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Zndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes i andre tilgodehavender eller anden
geld og i egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser,
overfgres belgb, som tidligere er indregnet pa egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller
forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller omkostninger, overfgres belgb,
som tidligere er indregnet i egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede p8virker
resultatopggrelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstru-
menter, indregnes andringer i dagsvaerdi Ipbende i resultatopgerelsen.

Resultatopggrelse

Nettoomsatning

Nettoomsaetning ved salg af serviceydelser indregnes i resultatopgerelsen, safremt ydelsen vedrgrer
perioden inden arets udgang, og sdfremt indtagten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Net-
toomseetningen indregnes ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart.

Bruttofortjeneste

Regnskabsposterne nettoomsaetning, vareforbrug og andre eksterne omkostninger er sammendraget i
posterne bruttofortjeneste, jf. arsregnskabslovens § 32.

Andre driftsindteegter og -omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i
forhold til virksomhedens aktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle anlags-
aktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirk-
somheders resultat efter skat.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende tilgodeha-
vender og gaeld samt transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg
og godtgerelser under acontoskatteordningen m.v.
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Bel Air Group A/S
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Skat af arets resultat

Selskabet er sambeskattet med dets moderselskab og dattervirksomheder. Den aktuelle skat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med re-
fusion vedrgrende skattemaessige underskud). De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordnin-
gen.

Rrets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultat.

Balance

Materielle anlagsaktiver

Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede af- og nedskrivninger. Afskrivningsrundlaget er kostprisen med fradrag af eventuel forven-
tet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til brug.

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

Der foretages lineare afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa falgende vurdering af akti-
vernes forventede brugstider:

Bygninger 5-10 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-30ar

Fortjeneste og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtagter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Reservedelsbeholdninger

Reservedelsbeholdninger indregnet under materielle anlaegsaktiver males til kostpris efter FIFO-meto-
den. Er nettorealisationsvardien lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere verdi. Der afskrives
ikke pa reservedele.

Kostpris omfatter anskaffelsespris med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder males efter den indre vardis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males til den forholdsmasssige andel af virksomhedernes indre vardi
opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avan-
cer og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder vises som reserve for nettoopskrivning efter den
indre veaerdis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen.
Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for Bel Air
Group A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Verdiforringelse af anleegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver og kapitalandele i dattervirksomheder vurde-
res arligt for indikationer pa vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien
opgeres som nutidsvardien af de forventede nettopengestromme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-
gruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.
Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der nedskrives til impdegaelse af forventede tab efter en individuel vurdering af tilgodehavender.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger ved-
rgrende efterfglgende regnskabsar.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
dattervirksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved udbytte, underskud, realisation af kapitalandele eller endring i regnskabs-
maessige skon.
Udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pd den ordinare general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, re-
guleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveardien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes med den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Geldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortise-
ret kostpris, svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive rente, sd forskellen
mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopggrelsen over I&neperioden.

Pvrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne betalinger vedrgrende ind-
taegter i de efterfglgende ar.

Pengestremsopggrelse

Pengestrgmsopgerelsen viser koncernens pengestrsmme fordelt p& drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider og koncernens likvider ved &rets begyndelse og slut-
ning.

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kon-
tante driftsposter, @ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med k@b og salg af materielle
anlaegsaktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter @ndringer i sterrelse eller sammensatning af koncer-
nens aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, afdrag p& rentebaerende
geeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med en Igbetid under 3 méneder, og
som uden hindring kan omszettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for
vardiendringer.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Koncern
kr. 2017 2016
Personaleomkostninger
Lenninger og gager 39.071.515 53.931.914
Pensioner 2.330.180 2.805.963
Andre omkostninger til social sikring 634.897 803.355
42.036.592 57.541.232
Gennemsnitligt antal medarbejdere 56 72
Der er ikke udbetalt vederlag til ledelsen i moderselskabet, hvor der ikke er andre ansatte.
For koncernen udger vederlag til direktion og bestyrelse i alt 2.598 t.kr. (2016: 7.856 t.kr.).
Finansielle poster
Moderselskab
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder udger 173 t.kr. (2016: 392 t.kr.)
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder udger 839 t.kr. (2016: 621 t.kr.)
Koncern
Renteindtagter fra tilknyttede virksomheder udger 62 t.kr. (2016: 62 t.kr.)
Koncern Moderselskab

kr. 2017 2016 2017 2016
Skat af arets resultat
Skat af arets resultat -133.333 15.756.050 -160.160 -61.358
Regqulering af udskudt skat -780.200 419.700 0 0
Egenkapitalposteringer m.v. -29.200 -109.600 0 0

-942.733 16.066.150 -160.160 -61.358
Betalt skat, netto i regnskabsaret -133.333 15.756.050 0 0
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Materielle anlagsaktiver

kr.

Anskaffelsessum
1. januar 2017

Tilgang

Afgang

Anskaffelsessum
31. december 2017

Af- 0og nedskrivninger
1. januar 2017
Afskrivninger pa afhandede
aktiver
Arets af- og
nedskrivninger

Af- og nedskrivninger
31. december 2017

Regnskabsmaessig veerdi
31. december 2017

Bel Air Group A/S

Arsrapport 2017

Kapitalandele i dattervirksomheder

kr.

Anskaffelsessum 1. januar 2017

Arets tilgang

Anskaffelsessum 31. december

Requleringer 1. januar 2017
Arets resultat

Regulering af sikringsinstrument i dattervirksomhed

Foresldet udbytte

Reguleringer 31. december 2017
Foresldet udbytte 1. januar 2017

Modtaget udbytte
Arets forslag til udbytte

Foresldet udbytte 31. december 2017

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017

Koncern
Andre
anlag,
driftsmateriel Forudbetaling
Grunde og og for materielle Beholdning af
bygninger inventar anlaegsaktiver reservedele lalt
60.189.899 405.495.925 2.238.000 20.160.842 488.084.666
0 2.762.020 0 7.445.162 10.207.182
0 -73.240 0 -6.271.974 -6.345.214
60.189.899 408.184.705 2.238.000 21.334.030 491.946.634
21.910.212 115.473.515 0 0 137.383.727
0 -37.000 0 0 -37.000
9.211.136 18.343.930 0 0 27.555.066
31.121.348 133.780.445 0 0 164.901.793
29.068.551 274.404.260 2.238.000 21.334.030 327.044.841
Moderselskab
2017 2016
100.692.785 100.692.785
14.000.000 0
114.692.785 100.692.785
70.922.198 48.503.630
-2.848.068 57.029.783
103.632 388.785
0 -35.000.000
68.177.762 70.922.198
35.000.000 0
-35.000.000 0
0 35.000.000
0 35.000.000
182.870.547 206.614.983
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Bel Air Group A/S

Arsrapport 2017
Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december
Noter
Kapitalandele i dattervirksomheder
Selskabs-
Navn og hjemsted Ejerandel kapital Egenkapital Resultat
t.kr. t.kr. t.kr.
Bel Air Aviation Invest A/S, Esbjerg 100 % 2.000 121.581 10.605
Bel Air Aviation A/S, Esbjerg 100 % 650 36.626 -15.014
Bel Air Base A/S, Esbjerg 100 % 500 24.663 1.801
182.870 -2.608

Periodeafgransningsposter, aktiver

Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalte forsikringer, m.v., der fgrst vedrorer det efterfplgende ar.

Koncern Moderselskab
kr. 2017 2016 2017 2016
Udskudt skat
Udskudt skat 1. januar 20.101.400 19.681.700 0 0
Arets requlering af udskudt skat -780.200 419.700 0 0
Udskudt skat 31. december 19.321.200 20.101.400 0 0
Henseettelse til udskudt skat omfatter i det vaesentligste materielle anlaegsaktiver.
Andre hensatte forpligtelser
Hensat 1. januar 425.870 0 0 0
Arets andring -425.870 425.870 0 0
Hensat 31. december 0 425.870 0 0
Andre hensatte forpligtelser omfatter hensaettelse til vedligehold af leasede helikoptere.
Langfristede gaeldsforpligtelser
Koncern
Afdrag Langfristet Restgeeld
Geldialt naeste ar andel efter 5 ar
Realkreditinstitutter 17.400.306 879.522 16.520.784 13.081.068
Kreditinstitutter 190.445.816 17.245.000 173.200.816 0
207.846.122 18.124.522 189.721.600 13.081.068

Periodeafgransningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter omfatter forudfakturerede belgb vedrgrende indtaegter i efterfalgende ar.
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Bel Air Group A/S
Arsrapport 2017

Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Moderselskab
Aktier i dattervirksomheder er pantsat til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut.

Til sikkerhed for gaeld til kreditinstitutter m.v. i tilknyttede virksomheder er afgivet selvskyldnerkaution overfor kre-
ditinstitut. Geelden udger pr. 31. december 2017 i alt 190.882 t.kr. (31. december 2016: 217.829 t.kr).

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter i tilknyttede virksomheder er afgivet selvskyldnerkaution overfor real-
kreditinstitutter. Gaelden udger pr. 31. december 2017 i alt 17.692 t.kr. (2016: 18.551 t.kr.).

Selskabet indgar i sambeskatning med moderselskabet og @vrige koncernselskaber. Selskaberne hafter ubegranset
og solidarisk for danske kildeskatter og selskabsskatter indenfor sambeskatningskredsen.

Koncern

Til sikkerhed for engagement med pengeinstitutter i alt 190.882 t.kr. er afgivet I@sgreejerpantebreve pd nom.
281.062 t.kr. med pant i driftsmateriel med en regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 2017 p8 234.056 t.kr.

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 17.692 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis regnskabs-
meessige veerdi pr. 31. december 2017 udger 29.069 t.kr.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter i alt 91.618 t.kr. har koncernen med ejerpantebrev pd 23.500 t.kr. givet
pant i ovenstaende grunde og bygninger.

Til sikkerhed for geeld hos kreditinstitutter i alt 91.618 t.kr. har koncernen afgivet virksomhedspant (nom. 10.000
t.kr.) i tilgodehavender, beholdning af reservedele, driftsmateriel og inventar med en samlet regnskabsmaessig vaerdi
pr. 31. december 2017 pd 31.341 t.kr.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitut i alt 99.264 t.kr. har koncernen afgivet virksomhedspant (nom. 10.000 t.kr.) i
tilgodehavender med regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2017 pa 9.502 t.kr. (2016: 49.987 t.kr.).

Det afgivne virksomhedspant udger i alt 20.000 t.kr. og den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte aktiver udger i alt
31.341 t.kr. (2016: 71.806 t.kr.).

Koncernen har indgdet optionsaftale om fremtidig levering af materielle anlagsaktiver. Levering forventes mere end
12 méneder efter balancedagen.

Neertstdende parter
Bel Air Group A/S' naertstdende parter omfatter fglgende:
Ejerforhold

Folgende aktionaer er noteret i selskabets aktionarfortegnelse som ejende minimum 5 % af stemmerne eller minimum
5 % af aktiekapitalen omfatter fglgende:

SH Holding, Holsted ApS
Dalbaekvej 2A
6670 Holsted

Bel Air Group A/S og dattervirksomheder indgar i koncernregnskabet for SH Holding, Holsted ApS. Koncernregnska-
bet kan rekvireres pd www.cvr.dk.

Transaktioner med nartstdende parter, som er indgdet pa normale markedsvilkar

Det oplyses, at der imellem selskaber og selskabets neertstdende parter alene har fundet transaktioner sted pd mar-
kedsvilkar. Selskabet har i henhold til Arsregnskabslovens §98c valgt at oplyse de transaktioner, der ikke er gennem-
fort p& markedsvilkar, hvilke der ingen har varet i indevaerende regnskabsar.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

kr.

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering
Nettoopskrivning efter indre vaerdis metode
Overfort resultat

Foreslaet udbytte

kr.

Pengestrgmsopggrelse - reguleringer
Af- og nedskrivninger

Avance/tab ved afhandelse af anlaegsaktiver
Finansielt instrument pa egenkapital

Skat af arets resultat

Ikke kontante finansieringsomkostninger
Regulering af hensatte forpligtelser

Pengestremsopggrelse - &ndring i driftskapital
Zndring i tilgodehavender m.v.
Zndring i leverandgrgaeld m.v.

Likvider ultimo omfatter:
Likvide beholdninger
Kortfristet geeld til banker

Likvide beholdninger, ultimo

Bel Air Group A/S
Arsrapport 2017

Moderselskab

2017 2016
-2.848.068 22.029.784
-567.846 -15.217.628
0 50.000.000
-3.415.914 56.812.156
Koncern
2017 2016
27.555.066 33.340.635
-15.000 -10.553
132.832 498.385
-942.733 16.066.150
351.422 388.953
-425.870 425.870
26.655.717 50.709.440
42.076.745 -124.599
-9.759.297 -3.750.977
32.317.448 =3.875.576
57.484.779 83.401.535
-37.001 -87.340
57.447.778 83.314.195
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