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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2012 for Rejser A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. de-

cember 2012.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for de forhold,

beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hjerring, den 27. maj 2013

Bestyrelse B
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Den uafhzengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Rejser A/S
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Rejser A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2012. Arsregnskabet omfatter anvendt regn-
skabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav
samt planlegger og udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for belob og oplysninger i drsregnskabet. De valgte re-
visionshandlinger afhenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for vasentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbej-
delse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formilet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter om-
stzndighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsma:ssige sken er rimelige samt den samlede
prasentation af drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar — 31. december 2012 i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den ud-
forte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet.

Aalborg, den 27. maj 2013
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Seren V:-Ne¢jmann
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning
Koncernstruktur
Rejser A/S
CVR-nr. 2139 6346
DTF Group A/S
CVR-nr. 1907 0174
|
| | | |
NemRejse.dk A/S CPT Tickets ApS Best Travel A/S DTF travel S.L.
CVR-nr. 2871 1670 CVR-nr. 3028 1489 CVR-nr. 3257 1522 (no activities)

Aktiviteter og udvikling
Selskabets forretningsgrundlag bestar i besiddelse af aktier i DTF Group A/S og hertil knyttede selskaber samt

drift af udlejningsejendomme.

Arets resultat udger et overskud pa 11,5 mio. kr.

Der er i dret realiseret et betydeligt tab pa kapitalinteresser i forbindelse med omstruktureringer, mens der er
realiseret en gevinst pa frasalg af aktiviteter i et datterselskab. Samlet resultat af kapitalinteresser er et over-

skud pé 16,9 mio. kr. mod underskud pa 0,8 mio. kr. sidste ar.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

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

Den forventede udvikling

Der forventes en positiv udvikling i koncernens aktiviteter og indtjening.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Rejser A/S for 2012 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
klasse B-virksomheder.

I henhold til arsregnskabslovens §112, stk. 1, er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Arsregnskabet for Rej-
ser A/S og dattervirksomheder indgér i koncernregnskabet Stena AB, der kan rekvireres pd www.stena.com

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets verdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske ressourcer vil fragd sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant ef-
fektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle af-
drag og tilleeg/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 arsrapporten afleg-
ges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

Indtzgter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsverdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes om-
kostninger, der er afholdt for at opna érets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbageforsler som folge af &ndrede regnskabsmassige sken af beleb, der tidligere har varet
indregnet i resultatopgerelsen.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstir mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gzld og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geldsforpligtelsens
opstéen eller indregning i seneste &rsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtegter og
omkostninger.

Anlegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning
Indtzegter fra salg, hvilket omfatter udlejning af domicilejendom, indregnes i resultatopgerelsen, nér levering
og risikoovergang til keber har fundet sted, og hvis indtzgten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsatningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkravet p4 vegne af
tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsatningen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingaftaler m.v.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, reali-
serede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, gld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen
m.v.

Skat af drets resultat

Arets skat, som bestar af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfores til &rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfores til bevagelser di-
rekte i egenkapitalen. Den andel af skatten, der indregnes i resultatopgerelsen, som knytter sig til drets ekstraordi-
nare resultat, henfores hertil, mens den resterende del henferes til arets ordinzre resultat.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, indretning af lejede lokaler samt andre anleg, driftsmateriel og inventar males til kostpris
med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der afskrives ikke pé grunde.

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

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

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

Der foretages linezre afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa falgende vurdering af aktivernes
forventede brugstider:

Bygninger 20 &r
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 5 ar
Indretning lejede lokaler 3-54r
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Anvendt regnskabspraksis
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Resultatopgerelsen
I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte dattervirksomheders resultat efter skat
og efter forholdsmassig eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder males til den forholdsmassige andel af virksomhedernes indre veerdi op-
gjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avan-
cer og tab og med tilleg eller fradrag af resterende vardi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overta-
gelsesmetoden.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmessig indre verdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende
hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre verdi, i det omfang
det vurderes som uerholdeligt. Hvis den regnskabsmassige negative indre verdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at dekke dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for nettoop-
skrivning efter den indre vaerdis metode, i det omfang den regnskabsmassige verdi overstiger anskaffelses-
vardien.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem afhandelsessum-
men og den regnskabsmessige vardi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevet goodwill samt
forventede omkostninger til salg eller afvikling.

Verdiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmessige vrdi af og materielle anlegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder vurderes
arligt for indikationer pa vardiforringelse, udover det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmassige verdi.

Som genindvindingsvardi anvendes den hgjeste vardi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalverdien opge-
res som nutidsverdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indikation
P4, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der foreligger en objektiv
indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Periodeafgrzensningsposter
Periodeafgreensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfolgende
regnskabsar.
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Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital — reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Reserve for nettoopskrivning efter indre vardi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og associe-
rede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller 2ndring i regnskabsmassige sken.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belab.

Egenkapital — udbytte

Foresléet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzre generalforsam-
ling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egen-
kapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skatte-
pligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmessig og skattemessig veerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfelde, hvor opgerelse af skatteverdien
kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettiget skattemassigt underskud, males til den
veerdi, hvortil de forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modreg-
ning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoaktiver méles
til nettorealisationsvardi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vare
gzldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Endring i udskudt skat som folge af ndringer i
skattesatser indregnes i resultatopgarelsen.

Gezldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter geeld til kreditinstitutter, leverandergeld og geld til tilknyttede virksomhe-
der, indregnes ved lanoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transakti-
onsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

Ovrige geldsforpligtelser males til nettorealisationsvardi.
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Resultatopgorelse for 2012

Bruttofortjeneste

Af- og nedskrivninger af materielle anlagsaktiver

Driftsresultat
Resultat i tilknyttede virksomheder

Finansielle indtzgter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort til neste ar

2012 2011
Note kr. t.kr.
(4.574.882) 1.647
1 (1.181.008) (184)
(5.755.890) 1.463
2 15.900.145 (794)
3 430.296 1.152
4 (230.875) (934)
10.343.676 887
5 1.390.158 (261)
11.733.834 626
11.733.834 626
11.733.834 626
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Balance pr. 31.12.2012
2012 2011

Note kr. t.kr.
Grund og bygninger 2.000.000 3.132
Indretning lejede lokaler 0 49
Materielle anleegsaktiver 6 2.000.000 3.181
Depositum lejekontrakt 1.669.911 1.633
Ansvarligt 1an i tilknyttet virksomhed 0 15.900
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7 14.740.103 (15.900)
Finansielle anlegsaktiver 16.410.014 1.633
Anlzgsaktiver 18.410.014 4.814
Udskudt skatteaktiv 8 2.057.745 752
Andre tilgodehavender 147.231 373
Tilgodehavender 2.204.976 1.125
Likvide beholdninger 1.334.321 0
Omsatningsaktiver 3.539.297 1.125
Aktiver 5.939

21.949.311
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Balance pr. 31.12.2012

Aktiekapital
Overfort resultat
Egenkapital

Kapitalinteresser

Hensatte forpligtelser

Realkreditlan
Medarbejderobligationer

Langfristet geeldsforpligtelse

Kortfristet del af realkreditlan
Geld til pengeinstitut

Geld til tilknyttede virksomheder
Anden gzld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver

Sikkerhedsstillelser, pantsatninger og eventualforpligtelser

@vrige noter

2012 2011
Note kr. t.kr.
9 500.000 500
3.103.071 (8.631)
10 3.603.071 (8.131)
7 1.160
1.160
11 1.323.551 1.406
12 1.036.878 1.037
2.360.429 2.443
11 81.350 75
0 4,990
5.697.207 319
10.207.254 5.083
15.985.811 10.467
18.346.240 12.910
21.949.311 5.939
13-15
16-17
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Noter
2012 2011
kr. t.kr.
1. Af- og nedskrivninger
Grund og bygninger 1.132.064 95
Indretning lejede lokaler 48.944 89
1.181.008 184
2. Resultat i tilknyttede virksomheder
Andel af resultat i tilknyttede virksomheder 16.794.145 100
Afskrivning koncerngoodwill (894.000) (894)
15.900.145 (794)
3. Finansielle indtaegter
Renteindtegt mellemvarende tilknyttede virksomheder 428.252 1.142
Andre finansielle indtaegter 2.044 10
430.296 1.152
4. Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger til tilknyttede virksomheder 110.149 452
Andre finansielle omkostninger 120.726 482
230.875 934
5. Skat af arets resultat
ZEndring af udskudt skat (1.390.158) 261
(1.390.158) 261
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Noter
Indretning Andre anleg
Grund og af lejede driftsmateriel
bygning lokaler og inventar
kr. kr. kr.
6. Materielle anlegsaktiver
Kostpris 01.01.2012 3.371.381 475.945 232.763
Tilgang 0 0 0
Afgang ved salg 0 0 0
Kostpris 31.12.2012 3.371.381 475.945 232.763
Af- og nedskrivninger 01.01.2012 239.317 427.001 232.763
Arets afskrivninger 94.835 48.944 0
Arets nedskrivninger 1.037.229 0 0
Af- og nedskrivninger 31.12.2012 1.371.381 475.945 232.763
Regnskabsmeessig veerdi 31.12.2012 2.000.000 0 0
Kapital
andele i
tilknyttede
virksom-
heder
kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris 01.01.2012 17.624.921
Tilgang (koncerntilskud) 15.900.000
Kostpris 31.12.2012 33.524.921

Nettonedskrivninger 01.01.2012
Andel i drets resultat, netto
Afskrivning pa koncerngoodwill
Overfort fra henszttelser

Nettonedskrivninger 31.12.2012

Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2012
Koncerngoodwill indregnet i regnskabsmassig vaerdi

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
DTF Group A/S, Hjerring, ejerandel

(33.524.921)
16.794.145

(894.000)

(1.160.042)

(18.784.818)
14.740.103

3.615.909
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Noter

2012 2011

kr. t.kr.

8. Udskudt skatteaktiv
Udskudt skat 1. januar 751.318 1.012
Overfort til aktuel selskabsskat (83.731) 0
Arets udskudte skat 1.390.158 (261)
Udskudt skat 31. december 2.057.745 751
Specificeres saledes:
Materielle anlaegsaktiver 218.064 37
Geldsforpligtelser og periodeafgransninger 1.362.822 13
Skatteverdi af underskud 476.859 775

2.057.745 751
9. Aktiekapital
Aktiekapitalen bestar af 1 aktier a 500.000 kr. 500.000 500
Aktiekapital 31.12.2012 500.000 500

Overfort
resultat I alt
kr.

10. Egenkapital
Egenkapital 01.01.2012 (8.630.763) (8.130.763)
Forslag til arets resultatfordeling 11.733.834 11.733.834
Egenkapital 31.12.2012 3.103.071 3.603.071
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Noter
2012 2011
kr. t.kr.
11. Langfristede geldsforpligtelser
Kortfristet del af realkreditldn 81.350 75
Kortfristet del af langfristede galdsforpligtelser 81.350 75
Langfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 1.323.551 1.406
Nominel verdi af langfristede galdsforpligtelser 1.404.901 1.481
Efter mere end 5 ar forfalder (amortiseret kostpris): 995.029 1.097
12. Medarbejderobligationer
Forfalder til betaling 02.01.2014 (707.364 kr) og 02.01.2015 (329.514 kr.)
2012 2011
kr. t.Kkr.
13. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for selskabets engagement
med pengeinstitut er der afgivet sikkerhed i:
Bankkonti 1.036.000 1.036
1.036.000 1.036
14. Kontraktlige forpligtelser .
Selskabet har indgéet huslejekontrakt mv. med restlobetid pa 8 ar. 25.429.580 29.269
15. Kautions- og eventualforpligtelser
Garantier over for samarbejdspartnere m.v. 964.588 7.814

16. Aktionaerforhold

Selskabet har registreret folgende aktionzrer med mere end 5 % af aktiekapitalens stemmerettigheder eller me-
re end 5 % af aktiekapitalens palydende verdi:

. Stena Line Travel Group AB, Helsingborg, org. nr. 556529-1795

17. Koncernforhold
Rejser A/S og dattervirksomheder indgar i koncernregnskabet for Stena AB, Geteborg org Nr 557001-0801



