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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2022 -
31.12.2022 for Bel Air Group A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2022 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2022 - 31.12.2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Esbjerg, den 14.06.2023

Direktion

Susanne Hessellund
direktar

Bestyrelse

Jan Godballe Borjesson Dennis Vad Lauridsen
formand

Susanne Hessellund
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i Bel Air Group A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Bel Air Group A/S for regnskabsaret 01.01.2022 -
31.12.2022, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgarelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2022 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2022 - 31.12.2022 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og 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 koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet 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 udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig 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
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af
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besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

« ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet ikke lengere kan fortsaette driften.

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

« Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet 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 koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
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ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Esbjerg, den 14.06.2023

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jorn Jepsen Anders Rasmussen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24824 MNE-nr. mne34316
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Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal

2022 2021 2020 2019 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hovedtal
Bruttofortjeneste 69.280 47.194 40.946 40.808 26.372
Driftsresultat 17.900 5.671 1.709 7.892 (23.902)
Resultat af finansielle poster (3.867) (5.214) (4.934) (5.382) (6.006)
Arets resultat 11.260 448 (2.611) 1.943 (23.343)
Balancesum 300.123 300.190 315.318 338.747 350.785
Investeringer i materielle 4.093 4.873 9.360 11.230 518
aktiver
Egenkapital 137.844 126.584 126.136 128.747 126.804
Pengestrgmme fra 10.403 12.913 12.944 13.689 (8.780)
driftsaktivitet
Pengestrgmme fra (4.093) 485 1.039 (8.988) 11
investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra (6.537) (24.148) (21.647) (18.939) (17.882)
finansieringsaktivitet
Gennemsnitligt antal 43 42 33 41 42
medarbejdere (stk.)
Nogletal
Egenkapitalforrentning (%) 8,52 0,35 (2,05) 1,52 (16,86)
Soliditetsgrad (%) 45,93 42,17 40,00 38,01 36,15

Hoved- og naogletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af
“Anbefalinger & Nagletal".

Egenkapitalforrentning (%):
Arets resultat * 100
Gns. egenkapital

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital * 100
Balancesum
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Bel Air Group A/ S' (herefter Bel Air) hovedaktivitet omfatter primaert offshore helikopterflyvning til produktions-
platforme, rigge, vindmaller og skibe samt vedligeholdelsesopgaver internt og for eksterne kunder fra hele
Verden.

Helikopterflade
Bel Air's flade af Leonardo helikoptere har i 2022 omfattet helikoptere af typen AW139 og AW189, som opereres i
et taet samarbejde med producenten i alle aspekter af drift, vedligehold og traening.

Sikkerhed og kvalitet i operationen
Bel Air holdet og vores aktiviteter er baseret pa hgjeste kvalitet i flyvninger og servicering af vores kunder. Vi har
stor fokus pa sikkerhed, fleksibilitet og on-time performance i alt hvad vi ger.

Helikopterne AW139 og AW189 opfylder de hgjeste sikkerhedskrav i industrien, blandt andet dry-run af
hovedrotorgearkassen - og er, som de eneste i deres klasse, i stand til at udfgre en hel offshore operation og
lande sikkert pa enten en platform eller pa land i tilfaelde af dry-run fejl.

Bel Air er medlem af HeliOffshore, der arbejder pa at hejne sikkerheden i helikopteroperationer i hele verden.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets resultat udger 11,3 millioner kr., hvilket er realiseret i en kombination af faste kontrakter og ad-hoc
flyvninger. Der er som fglge af medarbejdernes store indsats og fleksibilitet udbetalt en bonus til alle, samt en
hilsen til medarbejdernes partner og bern, som tak for fleksibiliteten fra hjemmefronten.

Bel Air har et aget fokus pa kontrakter i Danmark og Holland samt i resten af Europa. Der er ligeledes fokus pa
nye forretningsomrader med bl.a. vedligehold af eksterne helikoptere.

Aktiviteten har i regnskabsaret vaeret stigende pa alle selskabets forretningsomrader. Blandt andet har offshore
aktiviteterne pa selskabets base i Esbjerg, Danmark, udviklet sig positivt med en hgjere aktivitet i 2022
sammenholdt med 2021. Ligeledes har selskabet i lgbet af 2022 gget operationen i Holland med offshore
flyvninger for flere kunder pa bade vind og olie- og gas markedet samt afsluttet en operation ud af Rumaenien
med succes.

Der er igennem regnskabsaret udvist stor omstillingsparathed og fleksibilitet fra hele organisationen i Bel Air som
igen bekraefter den store veerdi af selskabets medarbejdere.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende set i lyset af markedssituationen gennem aret.
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Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Arets resultat er i overensstemmelse med den forventede udvikling for regnskabsaret 2022.

Forventet udvikling

Der forventes for det kommende ar et tilfredsstillende resultat under hensyntagen til den aktuelle
konkurrencesituation og de aktuelle markedsvilkar. | rets farste maneder har Bel Air formaet at vinde flere
kontrakter - herunder en aftale med en stor operatgr i Danmark, hvor Bel Air teamet har vundet en kontrakt
frem til udgangen af 2025 - samt flere nye aftaler pa ad-hoc operationer ud af bade Danmark og Holland.

Videnressourcer
Bel Air fortsaetter med at videreudvikle medarbejdernes kompetencer.

Bel Air anvender sine viden ressourcer pa specialopgaver rundt om i verden og har saledes medarbejdere med
specialkompetencer, der hjelper med implementering af nye helikoptertyper, instruerer pa simulator samt
andre konsulentopgaver.

Der bruges fortsat betydelige ressourcer pa simulatortraening. Bel Air uddanner og vedligeholder lgbende sine
egne instrukterer, som kan bidrage til at holde den hgje treeningsstandard og fortsat bidrage til udviklingen af
Bel Air.

Miljemaessige forhold

AW139 og AW189 helikopterne er nyeste generation af certificerede helikoptertyper. Helikopterne opfylder
sdledes de seneste miljgkrav, passagerer sikkerhed, pilotarbejdsmiljg, stgj uden for og inden i helikopteren,
vibrationsniveau, komfort samt CO2 udledning.

Bel Air har et teet samarbejde med fabrikanten Leonardo og med myndighederne med henblik pa at fremme
arbejdsmiljeet - bade i relation til passagerer, piloter, mekanikere samt medarbejdere fra kunder og lufthavn, der
laster helikopterne, samt for at fremme arbejdsmiljget omkring AW139 og AW189 helikopterne i det hele taget.

Bel Air's HSE Team har faet programmeret og videreudvikler Igbende et online Health Safety Environment
program, hvor alle medarbejdere kan indrapportere pa alle tider af degnet. Dette har den meget positive effekt,
at medarbejderne aktivt og lebende rapporterer forslag til forbedringer af arbejdsmiljget i bade cockpit, omkring
helikopteren, i hangaren og i administrationen. Mange forbedringer er implementeret i Iabet af aret med
baggrund i HSE-forslag fra medarbejdere og kunder.

Der arbejdes pa FN's verdensmal og intentionen er bl.a. at reducere CO2 udledningen sa meget som muligt og
snarest at kunne overga til brug af grent braendstof (SAF).

Bel Air har i fgrste maned af det nye ar investeret i solcelleanlaeg pa selskabets hjemmebase, for at kunne blive
selvforsynende i et vist niveau og reducere CO2 udledningen mest mulig. Desuden er tiltag i gang for at reducere
forbruget i alle dele af virksomheden.

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.



Bel Air Group A/S | Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen
Selskabet har det forngdne likviditetsberedskab til at afleegge arsrapporten med henblik pa forsat drift.

Herudover er der fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af
arsrapporten.

10
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Koncernens resultatopgerelse for 2022

2022 2021

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste/-tab 2 69.280.480 47.194.289
Personaleomkostninger 3 (35.976.386) (29.741.091)
Af- og nedskrivninger 4 (15.403.937) (11.781.857)
Driftsresultat 17.900.157 5.671.341
Andre finansielle indteegter 1.240.927 242.992
Andre finansielle omkostninger (5.108.111) (5.457.199)
Resultat for skat 14.032.973 457.134
Skat af arets resultat 5 (2.772.628) (9.137)
Arets resultat 6 11.260.345 447.997
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Koncernens balance pr. 31.12.2022

12

Aktiver
2022 2021
Note kr. kr.
Grunde og bygninger 16.067.877 16.067.877
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 255.655.961 266.966.793
Materielle aktiver 7 271.723.838 283.034.670
Anlaegsaktiver 271.723.838 283.034.670
Fremstillede varer og handelsvarer 536.910
Varebeholdninger 536.910
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 23.629.851 14.432.253
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 503.528 0
Andre tilgodehavender 1.403.975 616.138
Periodeafgraensningsposter 8 2.120.852 1.675.693
Tilgodehavender 27.658.206 16.724.084
Likvide beholdninger 204.348 431.426
Omsaetningsaktiver 28.399.464 17.155.510
Aktiver 300.123.302 300.190.180
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Passiver
2022 2021
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 9 500.000 500.000
Overfart overskud eller underskud 100.344.391 126.084.046
Forslag til udbytte for regnskabsaret 37.000.000 0
Egenkapital 137.844.391 126.584.046
Udskudt skat 10 16.033.500 12.626.000
Hensatte forpligtelser 16.033.500 12.626.000
Geeld til realkreditinstitutter 13.901.709 12.618.854
Bankgeeld 99.593.653 99.909.926
Deposita 105.900 0
Anden geeld 1.988.274 1.499.055
Langfristede gaeldsforpligtelser 11 115.589.536 114.027.835
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 11 655.533 1.053.922
Bankgaeld 7.031.579 14.616.535
Deposita 10.071 5.809.475
Modtagne forudbetalinger fra kunder 660.118 4.103.000
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 15.097.258 10.363.740
Skyldige sambeskatningsbidrag 180.823 314.137
Anden geeld 6.487.651 7.132.489
Periodeafgraensningsposter 12 532.842 3.559.001
Kortfristede gaeldsforpligtelser 30.655.875 46.952.299
Gaeldsforpligtelser 146.245.411 160.980.134
Passiver 300.123.302 300.190.180
Begivenheder efter balancedagen 1
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 14
Transaktioner med nzertstaende parter 15
Koncernforhold 16

Dattervirksomheder

17
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Koncernens egenkapitalopgerelse for
2022
Overfort Forslag til
Virksomheds- overskud eller  udbytte for
kapital underskud regnskabsaret lalt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 500.000 126.084.046 0 126.584.046
Arets resultat 0 (25.739.655) 37.000.000 11.260.345
Egenkapital ultimo 500.000 100.344.391 37.000.000 137.844.391
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Koncernens pengestromsopgorelse for

2022

2022 2021
Note kr. kr.
Driftsresultat 17.900.157 5.671.341
Af- og nedskrivninger 15.403.937 11.781.857
Andringer i arbejdskapital 13 (19.349.870) 671.942
Pengestromme vedrorende primaer drift 13.954.224 18.125.140
Modtagne finansielle indtaegter 1.282.842 242.992
Betalte finansielle omkostninger (5.335.912) (5.457.199)
Refunderet/(betalt) skat 501.555 1.671
Pengestromme vedrerende drift 10.402.709 12.912.604
Keb mv. af materielle aktiver (4.093.105) (4.873.224)
Salg af materielle aktiver 0 5.357.908
Pengestromme vedrerende investeringer (4.093.105) 484.684
Frie pengestreamme frembragt fra drift og investering for 6.309.604 13.397.288
finansiering
Optagelse af 1an 15.000.000 99.909.926
Afdrag pa 1an mv. (13.942.587) (138.192.541)
Andring i kortfristet geeld til banker (7.594.095) 14.134.311
Pengestromme vedrorende finansiering (6.536.682) (24.148.304)
Andring i likvider (227.078)  (10.751.016)
Likvider primo 431.426 11.182.442
Likvider ultimo 204.348 431.426
Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger 204.348 431.426
Likvider ultimo 204.348 431.426
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Koncernens noter

1 Begivenheder efter balancedagen

16

Der fra balancedagen og frem til aflaeggelsen af arsrapporten ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af

arsrapporten.

2 Bruttofortjeneste/-tab

Andre driftsindtaegter, der indgar i bruttofortjenesten, omfatter i sammenligningsaret modtaget kompensation
fra lankompensation der blev etableret som fglge af udbruddet og spredningen af COVID-19 i 2020, med

3.736.388 kr. i 2021.

3 Personaleomkostninger

2022 2021
kr. kr.
Gager og lgnninger 33.346.572 26.600.114
Pensioner 1.622.249 1.542.298
Andre omkostninger til social sikring 1.007.565 1.462.816
Andre personaleomkostninger 0 135.863
35.976.386 29.741.091
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 43 42
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 2.145 t.kr. (2021: 1.825 t .kr.).
4 Af- og nedskrivninger
2022 2021
kr. kr.
Afskrivninger pa materielle aktiver 15.403.937 11.836.857
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle aktiver 0 (55.000)
15.403.937 11.781.857
5 Skat af arets resultat
2022 2021
kr. kr.
Aktuel skat 180.823 525.778
Andring af udskudt skat 3.036.484 (305.000)
Regulering vedrgrende tidligere ar (444.679) 0
Refusion i sambeskatning 0 (211.641)
2.772.628 9.137
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6 Forslag til resultatdisponering

17

2022 2021
kr. kr.
Ordineert udbytte for regnskabsaret 37.000.000 0
Overfert resultat (25.739.655) 447.997
11.260.345 447.997

7 Materielle aktiver
Andre anlaeg,
Grunde driftsmateriel
og bygninger og inventar
kr. kr.
Kostpris primo 60.189.900 435.976.581
Tilgange 0 4.093.105
Kostpris ultimo 60.189.900 440.069.686
Af- og nedskrivninger primo (44.122.023) (169.009.788)
Arets afskrivninger 0 (15.403.937)
Af- og nedskrivninger ultimo (44.122.023) (184.413.725)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 16.067.877 255.655.961

8 Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter omfatter primaert forudbetalte forsikringer, m.v., der vedrgrer efterfalgende

regnskabsar.

9 Virksomhedskapital

Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal kr. kr.
A-aktier 30 1000 30.000
B-aktier 470 1000 470.000
500 500.000

10 Udskudt skat
2022 2021
Bevaegelser i aret kr. kr.
Primo 12.626.000 12.931.000
Indregnet i resultatopgerelsen 3.407.500 (305.000)
Ultimo 16.033.500 12.626.000

Udskudt skat vedrgrer immaterielle og materielle anlaegsaktiver og andre hensatte forpligtelser.
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11 Langfristede forpligtelser

Forfald inden Forfald inden Forfald
for 12 for 12 efter 12 Restgaeld
maneder maneder maneder efter 5 ar
2022 2021 2022 2022
kr. kr. kr. kr.
Geeld til realkreditinstitutter 655.533 1.053.922 13.901.709 8.341.547
Bankgaeld 0 0 99.593.653 99.593.653
Deposita 0 0 105.900 0
Anden geeld 0 0 1.988.274 0
655.533 1.053.922 115.589.536 107.935.200

12 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter omfatter modtagne forudbetalinger og forudfakturerede belgb vedrgrende
indtaegter i efterfglgende ar

13 Andring i arbejdskapital

2022 2021

kr. kr.

Andring i varebeholdninger (536.910) 0
£ndring i tilgodehavender (10.748.917) (7.620.839)
Andring i leverandgrgaeld mv. (8.064.043) 8.292.781
(19.349.870) 671.942

14 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter i tilknyttede virksomheder er afgivet selvskyldnerkaution
overfor realkreditinstitutter. Geelden udger pr. 31. december 2022 i alt 14.557 t.kr. (2021: 13.673 t.kr.).

15 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| drsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstaende parter, der ikke er gennemfart pa markedsvilkar.
Der er ikke gennemfart sddanne transaktioner i regnskabsaret.

16 Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:

SH Holding, Holsted ApS

17 Dattervirksomheder

Ejerandel

Hjemsted %

Bel Air Aviation Invest A/S Esbjerg 100
Bel Air Aviation A/S Esbjerg 100

Bel Air Base A/S Esbjerg 100
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Modervirksomhedens
2022 2021
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste/-tab (457.108) (60.418)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 11.825.910 1.198.360
Andre finansielle indteegter 1 15.058 0
Andre finansielle omkostninger 2 (938.166) (901.586)
Resultat for skat 10.445.694 236.356
Skat af arets resultat 814.652 211.641
Arets resultat 4 11.260.346 447.997
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dervirk hed bal
Modervirksomhedens balance pr.
31.12.2022
Aktiver
2022 2021

Note kr. kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 184.036.548 172.210.638
Finansielle aktiver 5 184.036.548 172.210.638
Anlaegsaktiver 184.036.548 172.210.638
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 36.691 939.127
Udskudt skat 6 695.664 0
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 0 211.641
Tilgodehavender 732.355 1.150.768
Likvide beholdninger 0 6.241
Omsaetningsaktiver 732.355 1.157.009
Aktiver 184.768.903 173.367.647
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Passiver
2022 2021
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 59.343.762 47.517.852
Overfort overskud eller underskud 73.000.630 78.566.194
Forslag til udbytte for regnskabsaret 5.000.000 0
Egenkapital 137.844.392 126.584.046
Geeld til tilknyttede virksomheder 46.811.651 46.753.601
Anden gaeld 112.860 30.000
Kortfristede gaeldsforpligtelser 46.924.511 46.783.601
Gaeldsforpligtelser 46.924.511 46.783.601
Passiver 184.768.903 173.367.647
Eventualforpligtelser 7
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 8

Neertstaende parter med bestemmende indflydelse 9
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Modervirksomhedens
egenkapitalopgerelse for 2022
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter Overfort Forslag til
Virksomheds- indre vaerdis overskud eller  udbytte for
kapital metode underskud regnskabsaret I alt
kr. kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 500.000 47.517.852 78.566.194 0 126.584.046
Arets resultat 0 11.825.910 (5.565.564) 5.000.000 11.260.346
Egenkapital ultimo 500.000 59.343.762 73.000.630 5.000.000 137.844.392
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Modervirksomhedens noter

1 Andre finansielle indtaegter

2022 2021
kr. kr.
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 15.058
15.058 0
2 Andre finansielle omkostninger
2022 2021
kr. kr.
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 937.141 900.304
Renteomkostninger i avrigt 1.025 1.282
938.166 901.586
3 Skat af arets resultat
2022 2021
kr. kr.
Andring af udskudt skat (290.586) 0
Regulering vedrgrende tidligere ar (524.066) 0
Refusion i sambeskatning 0 (211.641)
(814.652) (211.641)
4 Forslag til resultatdisponering
2022 2021
kr. kr.
Ordineert udbytte for regnskabsaret 5.000.000 0
Overfert resultat 6.260.346 447.997
11.260.346 447.997

5 Finansielle aktiver

Kapitalandele

i tilknyttede

virksomheder

kr.

Kostpris primo 124.692.786
Kostpris ultimo 124.692.786
Opskrivninger primo 47.517.852
Andel af arets resultat 11.825.910
Opskrivninger ultimo 59.343.762

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 184.036.548
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Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

6 Udskudt skat

2022
Bevaegelser i aret kr.
Indregnet i resultatopggrelsen 695.664
Ultimo 695.664

Udskudte skatteaktiver
Udskudt skat vedregrer fremfarbare skattemaessige underskud, som forventes udnyttet i sambeskatningen
indenfor de kommende &r.

7 Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med SH Holding, Holsted ApS som administrationsselskab. Selskabet
haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede
selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de
sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen
fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.

8 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter i tilknyttede virksomheder er afgivet selvskyldnerkaution
overfor realkreditinstitutter. Gaelden udger pr. 31. december 2022 i alt 14.557 t.kr. (2020: 13.673 t.kr.).

9 Neertstaende parter med bestemmende indflydelse
SH Holding, Holsted ApS ejer majoriteten af A-aktierne i selskabet og har dermed bestemmende indflydelse pa
dette.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrerer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres af
modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udgve eller faktisk udgver bestemmende indflydelse.
Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og
udegver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemvaerender
og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.
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Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andring i lagre af feerdigvarer, andre driftsindtaegter,
omkostninger til ravarer og hjelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og
risikoovergang til kaber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i
resultatopgerelsen, nar levering til keber har fundet sted. Nettoomsatning indregnes eksklusive moms, afgifter
og rabatter i forbindelse med salget og males til dagsvardien af det fastsatte vederlag.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris, reguleret for seedvanlige lagernedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

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

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger og af
gevinster og tab ved salg af materielle samt immaterielle aktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indteegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele,
renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende vardipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver samt
godtgarelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrerende vaerdipapirer, gaeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen
mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.
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Balancen

Materielle aktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlag og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

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

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

Brugstid
Bygninger 510 &r
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-30ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveerdi ud fra en konkret vurdering. Hvis
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den pagaldende virksomheds
forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat forpligtelse malt til
nutidsvaerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsveaerdi, hvis denne er
lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgares som forventet salgspris med fradrag af
feerdiggarelsesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.
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Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opg@res med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

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

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet
isambeskatningen.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en galdsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foreslaede udbytte for regnskabsaret vises som en sarskilt post i egenkapitalen.

Geaeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der svarer
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfelgende males prioritetsgzeld
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nominelle
vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel omkostning
ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstidspunktet.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfering i
efterfelgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestromsopgerelsen

Pengestremsopgg@relsen viser pengestremme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved
arets begyndelse og slutning.

Pengestreamme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opgeres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, andring i driftskapital og betalt skat.
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Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af
finansielle anlaegsaktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle og materielle aktiver,
herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i starrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af 1an, afdrag pa
rentebaerende gzeld, kab af egne aktier og betaling af udbytte.

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