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Kendelse af 28. januar 2022 (j.nr.: 20/13437)

Rejsegarantifondslovens § 19, stk. 1 og §§ 8. stk. 3 og 4.

Stadfaestet, at klager skal stille forhejet garanti i henhold til lovens § 19, grundet serlig risiko for, at
fonden vil lide tab.

(Jorgen Jakobsen, Finn Mgller og Steen Mejer)

Kendelse
K ApS
mod
Rejsegarantifonden

Ved skrivelse af 18. november 2020 har advokat A pa vegne af K ApS péklaget
Rejsegarantifondens afgerelse af 5. november 2020, hvorved fonden har besluttet, at

K ApS skal stille forhejet garanti i henhold til rejsegarantifondslovens § 19.

Klagen har under sagens behandling vaeret tillagt opsattende virkning.

Sagens omstaendigheder:

Rejsegarantifonden har 1 en af Erhvervsankenavnet indhentet redegorelse af 20. december

2020 over sagens faktiske omstendigheder oplyst folgende:

”Rejsegarantifonden kan i1 henhold til rejsegarantifondslovens § 19 stk. 1
kraeve forhgjet garanti af en rejseudbyder, nar der er en sarlig risiko for, at
fonden wvil lide tab. Fonden skal 1 forbindelse hermed iagttage
forvaltningslovens regler om partshering og begrundelse. Det er fondens
bestyrelse, der fastsatter retningslinjer for, hvornar en searlig risiko er til
stede. Som bilag A er vedlagt fondens vejledning om ekonomisk tilsyn.

I henhold til lovens § 11 a skal fondens bestyrelse pase, at fondens
tilsynsvirksomhed har den rette balance mellem formuesterrelsen, bidragenes
storrelse, storrelsen pa de ordinare garantier og kravene til forhejet garanti,
sd det sikres, at de skonomiske og administrative omkostninger minimeres
for rejsebranchen som helhed, samtidig med at beskyttelsen af de rejsende
fastholdes. Hvert fjerde &r skal bestyrelsen indhente uathangig, ekstern
ekspertise til at pategne, at bestyrelsen har fundet den rette balance. Som bilag
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B er vedlagt B [Revisionspartnerselskab]’s konklusion vedrerende den rette
balance.

P& baggrund af disse bestemmelser foretog Rejsegarantifonden i september
2020 en vurdering af K ApS’ kapitalberedskab.

Fondens sekretariat sendte den 30. september 2020 varsel om krav om
forhgjet garanti med opfordring til selskabet til at afgive en udtalelse, som
kunne foreleegges fondens bestyrelse sammen med sekretariatets indstilling 1
sagen. Skrivelsen af 30. september 2020 og de tilherende bilag er fremlagt af
selskabet men ikke som et samlet bilag og vedlaegges derfor for god ordens
skyld samlet som bilag C.

Fonden modtog ved mails af hhv. 12., 16. og 22. oktober 2020 selskabets
udtalelse 1 sagen, jf. vedlagte bilag D. Udtalelsen blev forelagt fondens
bestyrelse sammen med sekretariatets indstilling, og bestyrelsen besluttede pa
et mode den 29. oktober 2020 at kreve forhejet garanti af selskabet.
Bestyrelsen fastsatte to alternativer, som selskabet kunne benytte, hvis
selskabet ikke enskede at efterkomme kravet.

Sekretariatet sendte med e-mail af 5. november 2020 bestyrelsens afgerelse
til selskabet.”

I Rejsegarantifondens afgorelse af 5. november 2020 hedder det:

”Krav om afdekning af fondens risiko ved forhgjet garantistillelse

Rejsegarantifonden henviser til skrivelsen af 30. september 2020, hvor vi
oplyste, at I matte forvente, at fonden ville kreve garantien ekstraordinzert
forhejet. Vi opfordrede i skrivelsen til, at I udarbejdede en udtalelse, som ville
blive forelagt fondens bestyrelse ved behandlingen af sagen.

Vi har modtaget udtalelsen fra advokat A ad flere omgange ved mails af 12.
oktober 2020, 16. oktober 2020 samt 22. oktober 2020. Bestyrelsen har
folgende kommentarer til udtalelserne:

a) likviditetsgraden er ikke over 1,0

b) hvis selskabet pdlaegges forhgjet garanti jf. nedenfor, kan selskabet fa
sat anfordringsgarantien ned, under forudsatning af at fondens risiko
er afdekket af den stillede garanti

¢) Fonden skal fore tilsyn med rejseudbyderne, selvom vi er midt i en
Coronakrise.

d) Fonden kan ikke afgive tilbagetraedelseserklaring for 14n, hvor fonden

skylder staten det tilsvarende belab
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Ada)

Likviditetsgraden er jf. vores analyse betydelig under 1,0 pr. 30. juni 2020.

Der er to forhold, som kan forbedre likviditeten, uden at der skal tilfores penge
ude fra, hvilket ogsa fremgar af vores analyse, jf. nedenfor. Det skal dog
bemarkes, at likviditetsgraden i givet fald ikke vil komme over 1,0, dvs. at
der ogsé skal tilfores midler udefra.

1. Holdingselskabet tilbagebetaler det beleb pa t.kr. 1.000, som selskabet
havde pa bankkontoen pr. 30. juni 2020, og der afgives en erklaering om
begrensning af dispositionsret, sa det sikres, at der ikke sker flere
likviditetsforringende dispositioner.

Bestyrelsen er af den opfattelse, at fonden ikke skal medregne
mellemregningen med holdingselskabet 1 likviditetsvurderingen, idet
folgende er geeldende:

» likviditetsgraden i holdingselskabet er under 1,0. Dette kan imidlertid
delvist blive lost ved, at ejeren afgiver tilbagetraedelseserklering for
hele den personlige gald til ham [Af saldobalancen pr. 30. juni 2020
for holdingselskabet fremgér, at der er kortfristet geeld for t.kr. 605
samt udbytte for t.kr. 500.].

* Fonden forer ikke tilsyn med holdingselskabet. Dette kan imidlertid
loses ved, at selskabet accepterer lobende at indsende
regnskabsopfelgning.

* Fonden skal vare sikker pa, at likviditeten forbliver 1
holdingselskabet, hvilket efter vores opfattelse vil kreeve en erklering
om begrensning af dispositionsret i forhold til likviditetsforringende
tiltag, som ikke er driftsrelaterede.

Hvis ovenstaende bliver lost, vil fonden kunne indregne den likviditet, der er
1 holdingselskabet.

2. Hvis mellemregningerne med holdingselskabet kan ses 1 en
nettobetragtning, vil det forbedre likviditeten med ca. t.kr. 500, og der kan
1 sd fald tages hejde herfor i den samlede vurdering af likviditeten, da
mellemvearendet med holdingselskabet sé vil blive tilsvarende lavere.

Naér der er tale om mellemregninger mellem to parter, kan de efter vores
opfattelse ikke altid ses 1 en nettobetragtning, idet der kan vare forskellige
aftaler, som er arsagen til mellemregningerne, og hvor der kan vere aftalt
forskellige tidspunkter for indfrielse. Eftersom mellemvearenderne
fremgér bide 1 “debit” og kredit” 1 aktivsiden i1 saldobalancen, ensker
fonden en bekraftelse fra selskabets revisor, forend vi er indforstaet med
at se mellemvarenderne i en nettobetragtning.

Adb)

Som I kan se nedenfor, har fondens bestyrelse besluttet, at selskabet skal
afdekke fondens risiko. Afdakningen skal ske 1 henhold til fondens
risikomodel, der er vedhaftet som bilag ...
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Det vil altid vere sadan, at hvis risikoen kan afdekkes med en
garantistorrelse, der er mindre end eller svarende til det ordinare
garantiniveau, vil vi vaere indforstdet med, at garantien udger det ordinaere
garantiniveau.

I gjeblikket udger den fakturerede omsaetning for de seneste 4 kvartaler t.kr.
17.194, hvilket pakraever en ordinar garanti pa t.kr. 900, jf. lovens § 8 stk.

4. Hvis oms@tningen de seneste 4 kvartaler skal @ndres som folge af rejser
aflyst pa grund af Corona, skal det ske via virk.dk for s vidt angar kvartalerne
12020, og hvis der er tale om @ndring af tallet for 4. kvartal 2019, skal det
ske via revisorerklering.

Adc)

Fonden har @ndret sin vurderingsmetode, s der tages hgjde for Coronakrisen,
jf. fondens mail af 17. juni 2020. Heraf fremgar bl.a. at vi indregner
hjelpepakkeldn fra fonden som egenkapital, og at vi kun indregner ét kvartal
i den prognose, som indgar i vores vurdering af negletallene.

Dette mindsker alt andet lige kravene til kapitalberedskabet 1 forhold til
normalsituationen.

Ad d)
Fonden har ikke hjemmel til at afgive tilbagetraeedelseserklaering pé lan, som er
ydet via hjelpepakken, eftersom fonden skylder staten det tilsvarende belab.

Afgerelse:

Fondens bestyrelse har besluttet, at K ApS skal stille forhejet garanti i henhold
til rejsegarantifondslovens § 19.

Grundet den s@rlige situation, som rejseudbyderne p.t. er i pga. Covid-19, har
bestyrelsen samtidig besluttet, at 1&n ydet af fonden via hjelpepakken til
rejsebranchen ikke skal afdekkes af garantien pd nuverende tidspunkt. Det
er imidlertid vigtigt at precisere, at fonden har lovhjemmel til at kraeve
lanet/lanene afdeekket, og at dette derfor kan komme pa tale pa et senere
tidspunkt. I vil 1 givet fald modtage varsel herom.

Hvis selskabet accepterer et af folgende alternativer, vil kravet om forhejet
garanti blive frafaldet:

l. Selskabets kapitalberedskab skal forbedres ved indskud af kapital, s&
negletallene opfylder minimumskravene frem til den 30. september 2020. Ud
fra den seneste saldobalance pr. 30. juni 2020 er det vores vurdering, at
indskuddet skal udgere i omegnen af t.kr. 2.646 for, at dette krav er opfyldt.

En konsolidering i denne storrelsesorden vil sikre, at likviditetsgraden udger
1,0 pr. 30. september 2020 og vil samtidig forbedre egenkapitalen, s& den
opnér et tilfredsstillende niveau. Losningen med konsolidering kraever, at 1
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foretager en kapitalforhgjelse registreret hos Erhvervsstyrelsen, eller at I
indskyder ansvarlig lanekapital. Hvis der er tale om ansvarlig ldnekapital, kan
I benytte fondens skabelon ...

Herudover skal 1 afgive en erklering om begrensning af
dispositionsret/begransning i forhold til likviditetsforringende tiltag ... s vi
kan forudsette, at der fremadrettet ikke sker likviditetsforringende tiltag, som
ikke er driftsrelaterede.

2. En person/et selskab indestar og underskriver en erklaering ... om at
ville indesta for ethvert tab, fonden matte blive pafert vedrerende K ApS. Det
er en forudsatning, at fonden modtager en arsrapport/formueopgerelse for
den/de personer/selskaber, som 1 givet fald accepterer at indestd. Det er
vigtigt, at kapitalstrukturen er god, og at der ikke er usikkerhed omkring
vaerdien (boniteten) af aktiverne, sé kapitalstrukturen vurderes at vere solid
nok til at afdekke fondens risiko.

Ydermere kan det komme p4 tale, at den som indestar ogsé skal begranses ift.
kapitalforringende tiltag, men vi kan forst forholde os hertil, ndr vi kender
formueindholdet.

Partshering:

Jeres udtalelser er blevet forelagt fondens bestyrelse og har indgdet i
bestyrelsens beslutningsgrundlag.

Begrundelsen for afgerelsen:

Fonden begrunder afgerelsen med, at selskabets kapitalberedskab er
utilfredsstillende, jf. fondens skrivelse af 30. september 2020.

Som det fremgér af vurderingen, er kapitalberedskabet utilfredsstillende, idet
likviditeten ikke opfylder minimumskravene.

I relation til vores kreditvurdering er det vigtigt at fremhave folgende:

* atvi grundet Corona-krisen har besluttet kun at inddrage prognose for
ét kvartal mod sadvanligvis 4 kvartaler 1 vores kreditvurdering, fordi
der er vaesentlig flere usikkerheder forbundet med vurderingen end
sedvanligt.

» atvi ikke har indregnet ’rabat” vedrerende resultatet for skat i 2019,
hvilket skyldes problematikken omhandlende udbytte for 2019, jf.
ogsa bilagsmaterialet til vores varsel om forhejet garanti af 30.
september 2020.

Som felge af ovennavnte er det bestyrelsens opfattelse, at der er en serlig
risiko for, at fonden kan lide tab.



Garantistillelse:

Fonden kraver saledes, at selskabet stiller en garanti, der til hver en tid svarer
til det maksimale forventede niveau af forudbetalinger fra ikke afrejste kunder
omfattet af fondens dakning, som selskabet forventes at na indenfor to
maneder, jf. fondens risikomodel ...

Garantien skal dog til hver en tid som minimum udgere det i lovens § 8 stk. 4
fastsatte beleb i forhold til den fakturerede omsatning, pt. t.kr. 900.

Indberetning af forudbetalingsbeleb og budget:

Som folge af kravet om forhgjet garanti skal det totale forudbetalingsbeleb fra
endnu ikke afrejste kunder omfattet af fondens deekning indberettes til fonden.

Opgoerelsen skal vere akkumuleret [Ved akkumuleret menes, at opgerelsen
skal indeholde alle de forudbetalinger fra ikke afrejste rejsekunder omfattet
af fondens deekning, som I har modtaget uafhengigt af rejsekundernes
kabstidspunkt] og foretages pr. ultimo hver maned. Forste indberetning skal
vaere opgjort pr. 31. oktober 2020 og vere fonden i hende senest den 11.
november 2020.

Herefter skal der indberettes til fonden senest 5 dage efter
opgerelsestidspunktet. Neste indberetning skal saledes vaere opgjort pr. 30.
november 2020 og vare fonden i hende senest 5. december 2021 og sa
fremdeles.

I forbindelse med den anden indberetning pr. 30. november 2020 skal der ogsé
indsendes budget over den forventede udvikling 1
forudbetalingsbeholdningen (opgjort akkumuleret) samt sammenligningstal
for aret for. Belobene skal vare opgjort ultimo méneden og omfatte perioden
fra ultimo november 2020 til ultimo december 2021.

Som ovenfor naevnt skal der stilles en garanti, der lebende svarer til det
maksimale forventede niveau af forudbetalinger fra ikke afrejste kunder
omfattet af fondens dekning, som selskabet forventes at modtage inden for to
maneder - dog mindst det i lovens § 8 stk. 4 fastsatte belab.

En eventuel garantiforhgjelse skal fremsendes til fonden senest 5 bankdage
efter, at fonden har givet besked om, at garantien skal forhgjes.

Alternative lesningsforslag:

Séfremt I onsker at undgé kravet om forhejet garanti, har bestyrelsen fastsat
de alternativer, der er neevnt ovenfor under ”Afgerelse” (pkt. 1 og 2).
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Hvis I ensker at gare brug af et af alternativerne, skal I afdekke fondens risiko
ved at stille forhgjet garanti, indtil vi enten har bekreftet at have modtaget
dokumentation for, at selskabets egkonomi er forbedret (og har modtaget
relevante erkleringer som navnt under punkt 1), eller vi har modtaget
formueopgorelse/arsrapport vedrerende indestdelse og har erkleret, at
vedkommendes kapitalberedskab er vurderet som tilfredsstillende.”

Af Rejsegarantifondens skrivelse af 30. september 2020 til K ApS fremgar blandt andet:

”K ApS’ kapitalberedskab er utilfredsstillende

Vi har gennemgaet saldobalancen pr. 30. juni 2020 og vurderer pa den
baggrund, at ekonomien i K ApS er utilfredsstillende.

Selskabets kapitalberedskab opfylder ikke fondens krav, bl.a. fordi ledelsen
har foretaget likviditetsforringende tiltag, som ikke er relateret til den
almindelige drift. Hertil kommer, at selskabet grundet Corona-krisen pr. 30.
juni 2020 har realiseret et stort underskud, og som folge af krisen er der oget
usikkerhed forbundet med driften.

I bilag 1 er anfert en uddybning af vurderingen, som tager udgangspunkt i
folgende forudsatninger:

* Atder er tale om middel forretningsmaessig risiko

* Atder tiltreedes en aftale om begransning af dispositionsret, som skal
sikre, at der ikke foretages flere likviditetsforringende tiltag

* Atresultatet for skat i 3. kvartal 2020 maksimalt ma udgere t.kr. (600)

* At kapitalberedskabet lobende bliver revurderet et kvartal frem. Den
aktuelle vurdering gaelder frem til udgangen af 3. kvartal 2020. Kravet
til kapitalberedskabet ma forventes at stige, sd lenge driften er
underskudsgivende

Som folge heraf er det vores vurdering, at der er en sarlig risiko for, at fonden
vil lide tab, og at I derfor skal afdekke fondens risiko, jf. § 19 1
rejsegarantifondsloven. Det betyder, at garantien skal have en saddan sterrelse,
at den kan dakke det tab, som fonden métte blive pafort, hvis selskabet gar
konkurs. Metoden er nermere beskrevet i vedhaftede bilag 2.”

Af det 1 Rejsegarantifondens skrivelse af 30. september 2020 navnte bilag 1 om selskabets
kapitalberedskab fremgér:

”Vurdering af selskabets kapitalberedskab

Forretningsmaessig risiko:
Det er tilsynets vurdering, at den forretningsmeessige risiko er middel. Vi har
lagt veegt pé folgende:
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1. Omsaztningen er under normale tilstande sasonbetonet, hvor langt
storstedelen af omsatningen realiseres 1 Q3 (ca. 60-70%).

2. Selskabets destinationer [Destinationerne er primert [land], men
derudover bl.a. [land], [land], [land].] har en mellemhgj score
[https://data.humdata.org/visualization/inform-risk/].

Udbytte 2019 samt svaekket tillid til ledelsen
Arsrapporten for 2019 er aflagt. Den udviser et overskud for skat pa t.kr.
747, hvor ejeren har afsat et udbytte pa t.kr. 500. Som konsekvens heraf var
likviditetsgraden 0,92 og opfyldte dermed ikke kravet pa minimum 1,0, hvilket
var utilfredsstillende.

Ledelsen har efterfolgende oplyst, at udbyttet ikke ville {4 likviditetsmaessig
effekt, fordi det ville blive anvendt til nedbringelse af tilgodehavendet hos
holdingselskabet (C ApS).

Den forklaring er efter tilsynets opfattelse ikke tilfredsstillende, da vi kan
konstatere, at selskabet i1 lobet af 2020 har overfort yderligere ca. t.kr. 1.000
til holdingselskabet. Eftersom holdingselskabet ikke opfylder fondens
kapitalkrav, er disse dispositioner efter vores opfattelse samlet set
likviditetsforringende for K ApS. Det bemarkes i den forbindelse, at der ogsa
er afsat udbytte i holdingselskabet for t.kr. 500, hvilket alt andet lige viser, at
det er hensigten at flytte likviditet fra K ApS til ejeren privat.

Som konsekvens heraf er tilliden til ledelsen forringet.

Indtjening 2020
Det er tilsynets vurdering, at indtjeningen er utilfredsstillende, da resultatet
for skat pr. 30. juni 2020 udger t.kr. (1.021).

Afnedenstdende tabel fremgér udvalgte realiserede tal og negletal vedrarende

driftsindtjeningen.
Negletal — drift 30.06.2020
Omsastning (tkr.) 1.937
Daskningsgrad 61,4%
Kapacitetsomkostninger / omsastning (%) 112,2%
Owverskudsgrad (50,9)%
Resultat fer skat (tkr.) (1.021)

*Endring - procentpoint

Indtjeningen er markant forverret, hvilket skyldes effekten fra Covid-19.1Q3
2020 forventer ledelsen et underskud pé ca. t.kr. (600).

Kapitalberedskab
Det er tilsynets vurdering, at kapitalberedskabet er utilfredsstillende, da
negletalskravene ikke er opfyldt, jf. neermere herom nedenfor. Samtidig er der
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en forventning om, at nogletallene fremadrettet vil blive forverret, da tilsynet
forventer negative pengestreomme fra driftsaktiviteterne.

Af nedenstiende tabel fremgar udvalgte negletal for balancen.

Negletal - balance 30.06.2020
Egenkapital (t.kr.) (765)
Soliditetsgrad * (13.,8)%
Egenkapitallomsaetning * (3,8)%
Likviditetsgrad 0,67
Justeret likviditetsgrad 0,59
Overskudslikviditet (L.kr.) (2.0486)

*fEndring - procentpoint

Egenkapitalen er tillagt en vaerdi svarende til storrelsen af den garanti, der er
stillet over for fonden, da den er stillet med pant i tredjepartsmidler.

Vedr. C ApS

K ApS har foretaget store udldn til holdingselskabet de seneste dr, idet ejeren
har vaeret med til at starte D A/S. Finansieringen heraf er sket via midler fra
K ApS. Tilgodehavendet hos holdingselskabet er de seneste ar steget en del.
12018 udgjorde det ca. t.kr. 700, 1 2019 ca. t.kr. 1.500, og 1 2020 er det steget
til tkr. 2.205. Selskabets revisor har lgbende foretaget nedskrivning pa
aktiverne (ca. t.kr. 500 i regnskabsdrene 2018 og 2019), hvilket der ikke er
taget hejde for i ovennavnte tal. Der kan derfor argumenteres for, at det
samlede udlan er steget til t.kr. 2.705 1 stedet for t.kr. 2.205.

Efter at vi har modtaget saldobalance for holdingselskabet, kan vi konstatere,
at boniteten af K ApS’ tilgodehavende mé vurderes som meget dérlig, da
holdingselskabet kun ejer folgende:

1. kapitalandele 1 K
2. kapitalandele og udlan til D A/S

D A/S har givet underskud siden starten 1 2017. Underskuddet har bevirket, at
selskabskapitalen er tabt, og at selskabets fortsatte drift er athaengig af stotte
fra moderselskabet C ApS. Det betyder reelt, at selskabet er athaengigt af
stotte fra K ApS, da det udelukkende er hér, der kan generes likviditet. Nar
aktiverne 1 holdingselskabet relateret til D A/S nedskrives til nul, er
egenkapitalen negativ, og likviditetsgraden er 0,39 med en
underskudslikviditet beregnet ift. likviditetsgrad pd t.kr. (1.609).

Som felge heraf har vi af konservative arsager valgt at nedskrive alle aktiver,
som vurderes at vare relateret til C ApS. Dette er sket efter folgende
overvejelser:

1. Drifteni D A/S og C ApS er begge athengig af stette fra K ApS
2. D A/S er insolvent
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3. C ApS har negativ egenkapital efter nedskrivning af mellemverende
med D A/S
4. C ApS har pr. 30. juni 2020 gzld og skyldigt udbytte til ejeren privat.
Hvis selskabet valger at betale denne geld og udbyttet forst, er der
kun kapitalandele 1 K ApS tilbage.

Tilsynet har som folge heraf foretaget folgende justeringer af balancen i K
ApS med betydning for vurderingen af soliditeten og likviditeten:

* Tilgodehavender hos tilknyttede selskaber for tkr. 2.205 er
nedskrevet til nul med modpost pa egenkapitalen. Jf. saldobalancen er
aktiverne fordelt pa folgende konti:

o Konto [kontonummer] “@vrige tilgodehavender” t.kr. 200:
Selskabet har tidligere ikke varet indforstaet med at
fremsende dokumentation, hvorfor vi indtil nu har knyttet det
sammen med udlan til holdingselskabet

o Konto [kontonummer] ”Andre tilgodehavender” t.kr. 1.005:
Selskabet har tidligere ikke vearet indforstiet med at
fremsende dokumentation, hvorfor vi indtil nu har knyttet det
sammen med udlan til holdingselskabet

o Konto [kontonummer] ”Mellemregning — C ApS” t.kr. 1.000:
Dette beleb indestdr pr. 30. juni 2020 pa bankkontoen i
holdingselskabet, man da likviditetsgraden er langt under 1,0
(holdingselskabet har gaeld i form af udbytte og privatgeld til
ledelsen), skal dette ogsa nedskrives.

* Geld til holdingselskabet pd Konto [kontonummer]” for t.kr. 472 er
et passiv placeret under anlaegsaktiver. Vi har omplaceret det fra
anlagsaktiver til kortfristet gaeld. Vi kan ikke p.t. vurdere, om man
kan se alle disse mellemvarender “netto”. Er det tilfeldet, skal
belebet pa konto [kontonummer] potentielt indfries under kortfristet
gaeld med modpost pd den sum, som nedskrives. Det vil i1 givet fald
mindske kravene til kapitalberedskabet med et tilsvarende belab.

* Periode 1: Kortfristet 1an hos Rejsegarantifonden stort t.kr. 346 er
simuleret betalt.

* Periode 2: Langfristet l&n hos Rejsegarantifonden stort t.kr. 71 er
omplaceret fra lang geld til egenkapitalen [Fondens bestyrelse har
besluttet, at de 1&n som rejseudbyderne far fra Rejsegarantifonden via
hjelpepakken svarende til de faktiske omkostninger, skal anses som
egenkapital indtil gelden forfalder inden for 12 mdr.]. Kortfristet 1an
hos Rejsegarantifonden stort t.kr. 1.483 er simuleret betalt, idet
selskabet har indsendt en ansggning om l4n for periode 3 i september
2020.

* Periode 3: Skyldige refusioner til kunder for t.kr. 3.200 er simuleret
indfriet af Rejsegarantifonden. Langfristet lan for periode 3 stort t.kr.
135 er simuleret ind som egenkapital. Som konsekvens fér selskabet
et kortfristet 1&n for periode 3 pa t.kr. 3.065.

Herefter indeholder K ApS’ balance folgende aktiver, som vurderes at have
en god bonitet:
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Aktiver t.kr.
Driftsmidler 84
Deposita 314
Anlagsaktiver 398
Tilgodehavender moms 211
Andre tilgodehavender 70
Forudbetalte rejseomkostninger 27
Weerdipapirer 1.396
Likvide beholdninger 2278
Omsatningsaktiver 4226
Soliditet

Soliditeten er utilfredsstillende, da egenkapitalen udger (3,8)% 1 forhold til
den historiske omsatning, hvilket ikke opfylder fondens minimumskrav pa
6%. Vi er imidlertid opmeerksomme p4, at oms@tningssterrelsen md formodes
at veere markant lavere i en periode fremover, og det vil i denne periode vare
tilfredsstillende, hvis egenkapitalen blot ikke er negativ kombineret med en
tilfredsstillende likviditet.

Likviditet
Selskabets likviditet er utilfredsstillende, da likviditetsgraden efter
omplaceringer og nedskrivninger udger 0,67 svarende til et
likviditetsunderskud i forhold til en likviditetsgrad pé 1,0 pa t.kr. (2.046). Den
justerede likviditetsgrad er utilfredsstillende, selvom den udger 0,59 og
dermed er over kravet pa 0,3, fordi likviditetsgraden er under 1,0.

Selskabets ledelse har indtil nu ikke villet afgive en erklering om
begraensning af selskabets dispositionsret. Dette kan ikke l&ngere accepteres,
da ledelsen gentagne gange har foretaget likviditetsforringende tiltag.

Konklusion
Selskabets kapitalberedskab er utilfredsstillende, og det indstilles til fondens
bestyrelse, at fonden skal krave forhegjet garanti, med mindre selskabets
konsolideres og der samtidig afgives erklering om begraensning af
dispositionsret, eller tredjepart indestar.”

Den 16. november 2020 fremsendte Rejsegarantifonden en skrivelse til K ApS. Heraf folger:

”Selskabet er som bekendt blevet pdlagt at afdekke fondens risiko.

De akkumulerede forudbetalinger fra ikke afrejste rejsekunder omfattet af
fondens dekning udger pr. 16/11 kr. 3.218.001. Som folge heraf bedes I
senest den 23. november 2020 forhgje garanti fra kr. 900.000 til kr. 3.218.001

Det er vigtigt at bemaerke, at vi p.t. ikke indregner et tilleg for
hjemtagelsesomkostninger, idet der ikke er rejsekunder ude pa
destinationerne.”
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Af klageskrivelsen af 18. november 2020 fremgér blandt andet:

”Klagepunkt 1:

Principalt gores det geldende, at K ApS’ anmodning om, at den stillede
anfordringsgaranti pd kr. 900.000 skal nedsattes til kr. 300.000 som folge af
vasentlig reduceret omsetning. Der henvises til bilag ... e-mail af 16. oktober
2020, samt til ... omsatningstalsangivelser fra min klients revisor.

Det er saledes dokumenteret, at K ApS’ omsatning ikke berettiger til, at
Rejsegarantifonden kan fastholde en anfordringsgaranti pa kr. 900.000. Dette
som folge af, at rejsevirksomheder der har en oms@tning, som dokumenteret
i bilag 3 udelukkende skal stille en garanti pa kr. 150.000, i hvert fald
maksimalt kr. 300.000.

Safremt Erhvervsankenavnet maétte finde, at ovenstdende principale
sporgsmal ikke kan behandles i Erhvervsankenavnet, skal jeg pa vegne af K
ApS klage over, at Rejsegarantifonden ikke har taget stilling til eller 1 ovrigt
behandlet K ApS’ anmodning om, at den stillede anfordringsgaranti pa kr.
900.000 skal nedsettes til kr. 300.000 som felge af vasentlig reduceret
omsatning. Der henvises til bilag 2, e-mail af 16. oktober 2020, samt til bilag
3 - omsatningstalsangivelser fra min klients revisor.

Det gores geldende, at Rejsegarantifonden er forpligtet til at behandle en
sddan anmodning, samt er forpligtet til at fremsende en begrundelse for
afgorelsen. Dette er ikke sket.

Som felge her skal sagen allerede af den grund hjemvises til fornyet
behandling i Rejsegarantifondens bestyrelse.

Klagepunkt 2:

For det andet skal der klages over, at Rejsegarantifonden har stillet krav om
afdekning af fondens risiko ved forhgjet garantistillelse.

Folgende fremgar som bekendt af bemerkningerne til lovforslaget til
Rejsegarantifondslovens § 19, stk. 1:

Rejsegarantifonden har i dag mulighed for at kreeve forhajet
garantistillelse, sdafremt der er tale om en "genganger”, d.v.s. en
rejsearrangor/formidler, der tidligere har pdfort fonden tab ved
at gd konkurs, og hvor der skonnes at veere scerlig risiko for, at
fonden igen vil lide tab. Ligeledes kan fonden kreeve forhajet
garantistillelse af en rejsearrangor/formidler, der forager
fondens risiko ved at benytte forudbetalingsvilkdr, der veesentligt
afviger fra, hvad der er praksis for et rejsearrangement af den
pageeldende art.
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Sammen med indforelse af det mdlrettede tilsyn, som beskrevet
under nr. 7, foreslas det, at fondens mulighed for at kreeve
forhajet garantistillelse udvides til fremover at geelde alle
rejsearrangorer/formidlere, som fonden efter en konkret
okonomisk analyse skonner, at ville udgore en foraget okonomisk
risiko for fonden.

Der skonnes derfor ikke fremover at veere behov for at opretholde
den nuveerende § 19.

Lovforslaget indebcerer som ncevnt, at den mulighed for at krceeve
forhajet garantistillelse, som fonden allerede i dag har, nar en
“genganger”’ driver sin virksomhed pa en mdde, der giver fonden
en scerlig risiko for tab, udvides til at gelde alle
rejsearrangorer/formidlere, der driver virksomhed pad et
uforsvarlig okonomisk grundlag. I lighed med hvad der geelder
efter den nuveerende § 19, stk. 1 og 2, skal dette ske pa baggrund
af et skon, der er baseret pd en analyse af
rejsearrangorens/formidlerens okonomi.

Et element i den okonomiske analyse vil vere om
rejsearrangorens/formidlerens okonomiske nogletal afviger
negativt fra de indikatorer, der er beskrevet under nr. 7, men der
vil ikke veere tale om, at nogletal, der ligger under de angivne
veerdier, automatisk vil udlose et krav om forhojet
garantistillelse.

Fondens beslutning om at kreeve forhojet garantistillelse skal
sdledes bygge pd en samlet og konkret analyse af
rejsearrangorens/formidlerens okonomiske forhold
sammenholdt med en horing af virksomhedens ledelse med
henblik pa at fa afklaret, om det negative driftsforlob er af
forbigdende karakter eller e, og/eller om
rejsearrangoren/formidleren har yderligere muligheder for at
rejse kapital.

Den forhajede garanti fastscettes konkret af fonden i forhold til
den skonnede forogede risiko, men skal som udgangspunkt
sammen med den almindelige garanti decekke kundernes
forudbetalinger og forventede omkostninger til hjemtransport.
Fonden vil saledes have mulighed for at krceve en ekstra garanti
af betydelig storrelse, hvis den skonner, at risikoen er tilsvarende
foraget. Fonden vil dog ikke kunne krceve en forhajet garanti, der
skonnes at ville overstige dens samlede tab ved rejsearrangorens
konkurs.

Rejsegarantifonden skal i forbindelse med et krav om forhajet
garantistillelse sikre en partshoring, og fondens beslutning om at
kreeve forhajet garantistillelse skal veere begrundet.
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Da fondens krav om forhajet garantistillelse vil blive rettet mod
virksomheder, der har en scerlig okonomisk risiko, ma det
forventes, at en del af disse virksomheder ikke har mulighed for
at skaffe den forhajede garanti med den konsekvens, at selskabets
registrering slettes, og firmaet mad lukke. Der vil dog ogsa veere
virksomheder med ukendte kapitalreserver/- kreditmuligheder
der far mulighed for at kore videre, samtidig med at fondens
risiko nedbringes.

Det kan naturligvis ikke udelukkes, at et krav om oget garanti fra
Rejsegarantifonden vil medfore en lukning  af
rejsearrangoren/formidleren via en konkurs.

Det gores geldende, at betingelserne derfor ikke er opfyldt, idet
— der er ikke tale om en ’genganger”,

- K ApS’ negletal afviger ikke negativt fra de indikatorer, der er
beskrevet under nr. 7 i lovforslaget - se n&ermere nedenfor,

— det negative driftsforleb er af forbigdende karakter, da det skyldes
COVID-19 situationen, som Rejsegarantifonden pa ingen made har
taget hensyn til pa trods af en forpligtelse hertil, samt

— den kraevede forhgjede garanti er ikke sket med udgangspunkt i den
skennede foregede risiko, idet K ApS’ aktiviteter pga. COVID-19 er
i neerheden af nul, hvorved der ikke opbygges gald til rejsekunder ud
over hvad selskabet har af likviditet.

Derudover er den min opfattelse og det geres derfor geldende, at
Rejsegarantifonden er forpligtet til at inddrage de stetteordninger og
stottepakker som regeringen har tildelt branchen som felge af COVID-19.
Disse og derved Rejsegarantifondens samlede gkonomi, skal vare en del af
vurderingen og ikke alene det enkelte rejsebureaus gkonomi — gkonomiske
nogletal.

Okonomiske negletal

Helt overordnet gores det geeldende, at likviditetsgraden er over 1,00. Der
henvises til regnskabstal, bilag 4, som er fremsendt til Rejsegarantifonden.

Rejsegarantifonden har beregnet en likviditetsgrad pa 0,92, som heevdes ikke
at opfylde minimumskravet. [ beregningen er det afsatte udbytte pé t. kr. 500.
Dette er forudsat helt eller delvist udbetalt. Det har, efter de oplysninger der
er givet mig, ikke varet ledelsens hensigt at udbetale udbyttet, men derimod
modregne 1 mellemvarendet med tilknyttede selskaber. Hvis udbyttet
modregnes 1 tilgodehavende hos tilknyttede selskaber, kan likviditetsgraden
beregnes til 1,02. Denne oplysning er formidlet til Rejsegarantifonden, men
ses ikke at have medfort en korrektion af likviditetsgraden.
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Derudover har Rejsegarantifonden ikke lagt vegt pa, at ca. 60-70% af
oms&tningen 1 normale ar (forud for COVID-19) realiseres 1 3. kvartal,
hvorved det ikke er useedvanligt med underskud i arets forste halvdel.

Det skal endvidere fremhaves, at Erhvervsankenavnet selv 1
Erhvervsankenavnets egen afgerelse over K ApS fra 2018, bilag 5,
understreger, at en likviditetsgrad pa lige pracis 1,00 eller hgjere, ikke er
eneste og afgerende element, der skal tages hensyn til. Det er derfor min
opfattelse, at selv med en likviditetsgrad pa 0,92 er der ikke grundlag for at
krave forhgjet sikkerhed, blot pd grund af en mulig afvigelse af 1,00 til 0,92.

Endvidere gores det geldende, at det ikke er berettiget at tage udgangspunkt
1 normale forhold og en normal situation, nar vi netop er midt i en COVID19
pandemi og krise. Det bemarkes i den forbindelse, at Rejsegarantifonden
tidligere har meldt ud, at Rejsegarantifonden ikke vil tage skridt mod
rejseselskaber som folge af forhold, der alene skyldes COVID-19 situationen.
Dette udgangspunkt er dbenlyst fraveget i denne sag.

Slutteligt har Rejsegarantifonden lagt veegt pa, at destinationerne har
afgerende betydning. Dette er ikke et berettiget element.”

I fernavnte redegorelse af 20. december 2020 har Rejsegarantifonden vedrerende sagens

retlige omstaendigheder udtalt:

“Fonden har kraevet forhejet garanti af K ApS, fordi selskabets
kapitalberedskab pr. 30. juni 2020 var utilfredsstillende, og det pd denne
baggrund er fondens opfattelse, at fonden risikerer at lide tab.

Fonden er opmarksom p4, at det utilfredsstillende kapitalberedskab i et eller
andet omfang skyldes Corona-pandemien. Det skyldes imidlertid efter
fondens opfattelse ogsd, at selskabet gentagne gange har udlant kapital til
holdingselskabet, hvilket har forringet likviditeten. Uanset hvad der matte
vaere drsagen til forringelsen af kapitalberedskabet, mé& det imidlertid ikke
begranse fonden i at kreeve sin risiko afdaekket, sa fonden seger at undga at
lide tab.

Selskabet har anfort to klagepunkter, som kommenteres nedenfor.

Klagepunkt 1: Nedsattelse af den stillede garanti

K ApS gor gxldende, at den stillede anfordringsgaranti pd t.kr. 900 skal
nedsettes til t.kr. 150 eller t.kr. 300.

Fonden er ikke enig 1, at selskabet har krav pa at fa garantien nedsat.

Der henvises til fondens afgerelse om krav om forhejet garanti (bilag 1),
hvoraf det pd side 2, ad b) fremgér, at selskabet pd baggrund af de
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omsatningstal, selskabet pa davarende tidspunkt havde indberettet til fonden,
pr. 5. november 2020 skulle stille en ordiner garanti pa tkr. 900, jf.
skalatrinnene i lovens § 8 stk. 4.

Selskabet havde pa davaerende tidspunkt indberettet omsatningstal for 3. og
4. kvartal 2019 samt 1. og 2. kvartal 2020 pa i alt t.kr. 17.194, hvilket iht.
lovens § 8 stk. 4 udlgser en garanti pa t.kr. 900.

Efter at have modtaget fondens afgerelse af 5. november 2020 (bilag 1)
indberettede selskabet den 10. november 2020 omsaetning for 3. kvartal 2020
og korrigerede samtidig de indberettede tal for 1. og 2. kvartal 2020. Herefter
udgjorde den fakturerede omsatning for de seneste 4 kvartaler (4. kvartal
2019 samt 1.-3. kvartal 2020) t.kr. 6.978, hvilket iht. lovens § 8 stk. 4 udleser
en garanti pa t.kr. 300.

Af statsaut. revisor Es erklaering til Erhvervsankenavnet af 17. november
2020 (bilag 3) fremgar, at omsaetningen for de seneste 4 kvartaler (4. kvartal
2019 + 1.-3. kvartal 2020) udger t.kr. 4.405. Her indgir omsatning for 4.
kvartal 2019 pa t.kr. 2.094.

Statsaut. revisor E havde imidlertid 1 sin revisorerklering til
Rejsegarantifonden for kalenderdret 2019 af 15. september 2020 revideret
omstningen for 4. kvartal 2019 til t.kr. 4.666.

Fonden antager, at den efterfolgende korrektion af 17. november 2020 skyldes
nye oplysninger om omfanget af rejser solgt i 4. kvartal 2019, som
efterfolgende matte aflyses pad grund af Coronakrisen. Fonden kan i den
forbindelse oplyse, at der er mulighed for at indsende en ny revisorerklering
med rettelser til en eksisterende erklering for en given periode, hvis
rejseudbyderen og/eller revisor konstaterer, at den eksisterende erklaering er
fejlbehaeftet.

Fonden skal imidlertid lebende administrere efter de oplysninger, fonden
modtager fra selskabet og/eller selskabets revisor, og det var pa denne
baggrund, at fonden - indtil selskabet indbragte sagen for
Erhvervsanken@vnet - havde lagt til grund, at omsatningen for 4. kvartal
2019 var t.kr. 4.666.

Lovens § 8 stk. 4 angiver de niveauer for garanti, rejseudbyderen som
udgangspunkt skal stille. Jf. ovenfor kan fonden imidlertid med hjemmel 1 §
19 kreeve en forhejet garanti, hvis der er en s&rlig risiko for, at fonden vil lide
tab. Hvis der pagar forhandling om forbedring af kapitalberedskabet, eller
fonden har varslet eller kraevet forhgjet garanti iht. § 19, nedsetter fonden
ikke den ordinzre garanti. En rejseudbyder, der er pélagt at stille forhejet
garanti, vil altid som minimum skulle stille garanti svarende til det ordinaere
belob i lovens § 8 stk. 4.

I denne sag var varsel om forhgjet garanti sendt til selskabet den 30. september
2020, og det var forst i1 forbindelse med selskabets udtalelse i sagen af 16.
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oktober 2020, at selskabet meddelte, at garantien enskedes nedsat.
Omsatningen for 4. kvartal 2019 blev her angivet til t.kr. 3.755.

Selskabet har efter fondens opfattelse ikke for forhandlingerne om forbedring
af kapitalberedskabet gik i gang fremsat anmodning om nedsettelse af
garantien, og som navnt ovenfor nedsatter fonden ikke den ordinaere garanti,
hvis der pagar forhandling om forbedring af kapitalberedskabet, eller fonden
har varslet eller kreevet forhgjet garanti.

Bestyrelsens afgerelse om krav om forhgjet garanti blev meddelt selskabet
den 5. november 2020, og selskabet indberettede pa baggrund heraf den 16.
november 2020 et beleb for akkumulerede forudbetalinger fra rejsekunder,
der medforer, at garantien skal forhgjes fra t.kr. 900 til t.kr. 3.200.

Pé denne baggrund er det fondens opfattelse, at K ApS’ anmodning i klagen
til Erhvervsankenzvnet af 18. november 2020 om nedsattelse af
anfordringsgarantien til t.kr. 300 ikke skal efterkommes.

Klagepunkt 2: Manglende opfyldelse af betingelserne for at kraeve forhgjet
garanti

K ApS gor geldende, at betingelserne for at kraeve forhejet garanti ikke er
opfyldt.

Fonden har som n&vnt ovenfor kravet forhejet garanti, fordi en gennemgang
af selskabets saldobalance pr. 30. juni 2020 viste, at kapitalberedskabet var
utilfredsstillende, og at der derfor var en sarlig risiko for, at fonden ville lide
tab.

Fondens vurdering af kapitalberedskabet fremgar i det hele af bilag C. Bilag
C er fondens varsel om krav om forhgjet garanti af 30. september 2020, og
den uddybende vurdering af kapitalberedskabet fremgéar af bilag 1 til
skrivelsen.

Folgende forhold skal fremheves:
a) Indtjeningen er utilfredsstillende, fordi resultatet for skat pr. 30. juni
2020 udger t.kr. (1.021), og forventningen til 3. kvartal 2020 er

negativ.

b) Kapitalberedskabet er utilfredsstillende, fordi negletalskravene ikke
er opfyldt.

c) Udlan til holdingselskabet (C ApS) og afledt effekt pa
kapitalberedskabet

d) Begrensning af selskabets dispositionsret

Ad a) Indtjeningen er utilfredsstillende:
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Selskabets indtjening er markant forvaerret i forhold til éret for, idet der er
realiseret et stort underskud pr. 30. juni 2020, og samtidig er forventningen til
3. kvartal 2020 negativ. Dette vurderes i hej grad at skyldes effekten af
Corona-krisen.

Fonden er opmerksom pa, at det seedvanligvis ikke er s kritisk for selskabet
at have realiseret underskud pr. 30. juni, idet hgjsasonen er i 3. kvartal. Pa
grund af Corona-krisen er det imidlertid anderledes i ar, hvor selskabets
ledelse forventer underskud pa ca. t.kr. (600) i 3. kvartal 2020. Fonden er
opmarksom pd, at forventningen om underskud i hej grad skyldes
Coronakrisen, men det @ndrer ikke pa, at selskabets kapitalberedskab bliver
udhulet, hvilket eger fondens risiko.

Fonden er ikke enig i, at det kan laegges til grund, at forlebet med
underskudsgivende drift er af forbigaende karakter. Det vil alt andet lige veere
usikkert, hvorndr det vil lykkes selskabet at opnd en stabil og
overskudsgivende drift, og 1 den mellemvaerende periode il
kapitalberedskabet blive udhulet.

Som folge heraf er der efter fondens opfattelse ingen tvivl om, at indtjeningen
12020 vil veere underskudsgivende.

Ad b) Kapitalberedskabet er utilfredsstillende:

Fondens krav til kapitalberedskabet er ikke opfyldt. Uddybende redegorelse
for de krav, fonden stiller til rejseudbydernes skonomi, nar det skal vurderes,
om kapitalberedskabet er tilfredsstillende, fremgér af bilag A.

Naér disse krav ikke er opfyldt, eger det alt andet lige sandsynligheden for, at
fonden vil lide et tab.

Samtidig er der en forventning om, at negletallene fremadrettet vil blive
forvaerret, da fonden forventer negative pengestromme fra driftsaktiviteterne.

Herudover skal folgende fremhaeves:

Soliditet:

Soliditeten er utilfredsstillende, da egenkapitalen udger (3,8) % 1 forhold til
den historiske omsaetning, hvilket ikke opfylder fondens minimumskrav pd 6
%.

Fonden er imidlertid opmarksom pa, at omsatningen ma formodes at vare
markant lavere i en periode fremover, og det vil i denne periode vere
tilfredsstillende, hvis blot egenkapitalen ikke er negativ kombineret med en
tilfredsstillende likviditet.

Likviditet:
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Likviditeten er utilfredsstillende, da likviditetsgraden efter fondens opfattelse
er langt under kravet pa 1,0.

Som fonden har redegjort for i vurderingen af selskabets kapitalberedskab af
30. september 2020 (bilag C), udger likviditetsgraden 0,67 efter
omplaceringer og nedskrivninger. Det svarer til et likviditetsunderskud pa
tkr. (2.046) 1 forhold til en likviditetsgrad pa 1,0. Den justerede
likviditetsgrad, der beregnes ud fra felgende formel: (ikke pantsatte (likvider
+ veerdipapirer)) /kortfristet geeld, er utilfredsstillende, selvom den udger 0,59
og dermed er over fonden sadvanlige krav pa 0,3, for kravet pa 0,3
forudsaetter, at likviditetsgraden i al vasentlighed er over 1,0.

I klagen tages udgangspunkt i1 selskabets arsrapport for 2019, nar der
kommenteres pé likviditetsgraden. Regnskabstal opgjort pr. 31. december
2019 er imidlertid alt for gamle pa nuvaerende tidspunkt og kan ikke sta alene
1 en opdateret kreditvurdering.

Baggrunden for, at fonden kommenterede pa tallene fra arsrapporten 2019 i
varslet om forhgjet garanti (bilag C) var, at samspillet mellem selskabets
udbyttepolitik og @get udlan til holdingselskabet efter fondens opfattelse var
utilfredsstillende.

Fonden pépegede, at det af arsrapporten for 2019 fremgik, at ejeren haevede
udbytte. Efterfolgende oplyste selskabet til fonden, at udbyttet ikke var blevet
havet rent likviditetsmassigt, men derimod var blevet anvendt til at
nedbringe mellemregningen med holdingselskabet, sa det ikke forringede
fondens beregning af likviditetsgraden. Fonden kunne imidlertid konstatere,
at selskabet havde eget lanet til holdingselskabet med et veasentligt beleb,
hvilket efter fondens opfattelse er yderst problematisk, da det samlet set
forringer likviditetsgraden, og dermed eger fondens risiko og forringer
tilliden til ledelsen.

Der kan i et sddant scenarie argumenteres for, at fonden ikke laengere kan
negjes med at kreditvurdere K ApS, idet likviditeten lebende overfores til
tredjepart 1 et omfang, hvor negletallene 1 K ApS kun er opfyldt, hvis
boniteten af mellemverendet er god, og holdingselskabet er i stand til at indfri
mellemvearendet fra dag til dag. Dette er ikke tilfaeldet, jf. nedenfor.

Selskabet anforer, at fonden har beregnet en likviditetsgrad pa 0,92. Her skal
det for god ordens skyld nevnes, at dette negletal stammer fra fondens
gennemgang af arsrapporten for 2019, og dermed jf. ovenstdende ikke er
afgerende for den nuverende vurdering.

Ad c) Udlan til holdingselskabet:

K ApS har lant store belgb til sit holdingselskab de seneste par ar, hvilket ager
fondens risiko, idet det forringer likviditeten i K ApS.



-20-

Pé baggrund af en vurdering af holdingselskabets gkonomi er det fondens
opfattelse, at selskabet ikke er 1 stand til at tilbagebetale det skyldige belab.
Holdingselskabet har ogsé kortfristet geld til ejeren privat, hvilket medforer,
at likviditetsgraden 1 holdingselskabet er betydelig under 1,0. Hvis
holdingselskabet vaelger at tilbagebetale gaelden til ejeren privat for gaelden til
K ApS, vil der efter fondens opfattelse ikke vaere nevnevardig likviditet til
radighed for en indfrielse af det skyldige beleb til K ApS.

Som det fremgér af bilag E, foreslog fonden i forhandlingsforlebet en losning,
hvor ejeren afgav en tilbagetredelseserklering vedrerende sit tilgodehavende
i holdingselskabet og var indforstiet med, at fonden lebende modtog
regnskabsopfelgning for holdningsselskabet, s4 fonden lebende kunne
kreditvurdere dette. P4 denne made ville fonden 1 sin likviditetsvurdering
kunne indregne en del af mellemvarendet med holdingselskabet, hvis
holdingselskabet fortsat havde den likvidbeholdning, som fremgik af
saldobalancen pr. 30. juni 2020, fordi det sa ville vaere sandsynligt, at
holdingselskabet kunne indfri en del af det skyldige beleb til K ApS.

Det skal fremhaves, at K ApS’ tilgodehavende hos holdingselskabet er steget
markant de seneste ar. [ 2018 udgjorde det ca. t.kr. 700, 12019 ca. t.kr. 1.500,
og 1 2020 er det steget til t.kr. 2.205. Selskabets revisor har foretaget
nedskrivning pa tilgodehavendet (ca. t.kr. 500 i 2018 og i 2019), hvilket der
ikke er taget hejde for i ovenstdende tal, idet tilgodehavendet reelt ville vaere
tilsvarende storre, hvis der ikke var foretaget nedskrivning.

Der kan sdledes argumenteres for, at det samlede udlan reelt er steget til t.kr.
2.705 i stedet for til t.kr. 2.205.

Hertil kommer, at selskabets ledelse tidligere har oplyst, at mellemvarendet
vil fortsaette med at stige, fordi K ApS betaler for ydelser, som er relateret til
D A/S, der er et selvstendigt selskab ejet af holdingselskabet.

I denne forbindelse skal det nevnes, at D A/S har givet underskud siden
starten 1 2017. Underskuddet har bevirket, at selskabskapitalen er tabt, og at
selskabets fortsatte drift er athaengig af stette fra holdingselskabet. Det
betyder reelt, at D A/S er athangig af stette fra K ApS, fordi det udelukkende
er hér, der kan generes likviditet. Hvis aktiverne relateret til D A/S i
holdingselskabet nedskrives til nul, er egenkapitalen negativ, og
likviditetsgraden udger 0,39.

Som folge heraf er det fondens opfattelse, at mellemverendet med
holdingselskabet er af yderst tvivlsom bonitet, hvorfor fonden i sin vurdering
af kapitalberedskabet i K ApS har valgt at nedskrive vardien af samtlige
aktiver, der er relateret til holdingselskabet. Dette giver efter fondens
opfattelse det mest korrekte billede af soliditeten 1 K ApS.

For god ordens skyld bemarkes, at denne nedskrivning af aktiverne ikke ager
det belab, som jf. bilag 1, side 3 pkt. 1 skal indskydes, for at fonden frafalder
forhejet garanti, idet fonden lebende har omplaceret alle mellemverender
med holdingselskabet til langfristede tilgodehavender under anlegsaktiver.
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Da behovet for indskud af kapital skyldes et enske om en forbedret likviditet,
vil det 1 den sammenheng ikke fa betydning.

Ad d) Begrensning af selskabets dispositionsret:

Selskabets ledelse har indtil nu ikke villet afgive en erklering om
begransning af selskabets dispositionsret.

Fonden har som en af betingelserne for at frafalde kravet om forhgjet garanti
kreevet, at selskabet afgiver en sddan erklering, eftersom der vedbliver med
at ske likviditetsforringende tiltag i form af eget udlén til holdingselskabet.

Det er pa baggrund af ovenstaende, at der efter fondens opfattelse foreligger
en sarlig risiko for, at fonden vil lide tab, hvilket er arsagen til, at fonden har
kravet forhgjet garanti.

Fonden har herudover folgende kommentarer til selskabets anbringender:

Selskabet gor gaeldende, at betingelserne for at kreeve forhgjet garanti ikke er
opfyldt, bl.a. fordi der ikke er tale om en ”genganger”. Fonden har ikke lagt
til grund, at der er tale om en “genganger”, for dette begreb udgik af loven
ved @ndringen i 2004. Siden da har det alene varet en vurdering af
rejseudbyderens kapitalberedskab, der har ligget til grund for krav om
forhejet garanti.

Selskabet gor endvidere geldende, at fonden er forpligtet til at inddrage de
stotteordninger, som regeringen har tildelt branchen som felge af COVID19,
og at det skal vere fondens samlede ekonomi, der skal vere en del af
vurderingen og ikke alene den enkelte rejseudbyders ekonomiske negletal.
Fonden er ikke enig. Det er korrekt, at branchen har kunnet gere brug af
hjzlpepakker under Corona-krisen, men der er ikke @ndret ved bestemmelsen
1 rejsegaranti-fondslovens § 19 om krav om forhgjet garantistillelse. Det er
saledes fortsat vurderingen af den enkelte rejseudbyders kapitalberedskab, der
afger, om fonden kan kraeve forhejet garanti eller e;.

Selskabet anferer, at fonden har fraveget det, der blev meldt ud til
rejseudbyderne om, at fonden ikke ville tage skridt mod rejseudbyderne som
folge af forhold, der alene skyldtes COVID-19 situationen, jf. fondens mail
af 17. juni 2020, der vedlegges som bilag F. Fonden har 1 bilag D 1 mailen af
13. oktober 2020 oplyst, at fonden har indregnet de forskellige langfristede
lan fra hjelpepakkerne som egenkapital men ikke herudover har givet
selskabets “rabat”, hvilket skyldes problemstillingen om udbyttet, som er
beskrevet 1 fondens varsel af krav om forhgjet garanti.”

Heroverfor har advokat A 1 et supplerende indleg af 15. januar 2021 anfort:

“Indledningsvist fastholdes det i klagen anferte, ligesom det er min opfattelse,
at Rejsegarantifondens bemerkninger og analyser af selskabets skonomi ikke
er korrekte, ligesom de pa ingen mide er dokumenteret.
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I forhold til spergsmalet om nedsettelse af garantien, er det ikke korrekt, nér
Rejsegarantifonden anferer (pé side 3 5. afsnit, at K ApS forst i forbindelse
med selskabets udtalelse i sagen den 16. oktober 2020, at man meddelte at
man enskede garantien nedsat. Dette blev meddelt Rejsegarantifonden
allerede den 4. september 2020, jf. bilag 6, e-mail af 4. september 2020. E;
heller pé dette tidspunkt reagerede eller behandlede Rejsegarantifonden denne
anmodning.”

Ankenavnet udtaler:

Det fremgér af § 19 i rejsegarantifondsloven, at Rejsegarantifonden kan kreeve forhgjet
garantistillelse af en rejseudbyder eller en formidler for en udenlandsk rejsearranger,
ndr der er sarlig risiko for, at fonden vil lide tab. Det folger endvidere af
bestemmelsen, at det er Rejsegarantifondens bestyrelse, som fastsatter retningslinjer

for, hvornér en serlig risiko er til stede.

Af lovbemarkningerne, jf. lovforslag nr. 5 af 4. oktober 2017 til § 19 1 rejsegarantifondsloven

fremgér:

”Rejsegarantifonden kan efter den galdende § 19, stk. 1, 1. pkt. kreve
forhejet garantistillelse, ndr det efter en konkret analyse af en rejseudbyder
eller formidler for en udenlandsk rejseudbyders ekonomiske forhold ma
antages, at der er sarlig risiko for at Rejsegarantifonden vil lide tab.

Det foreslas, for det forste, at formuleringen “’det efter en konkret analyse af
dennes ekonomiske forhold mé antages, at” udgar af 1. pkt.

Endvidere foreslas det, at der indsattes et nyt 3. pkt., hvorefter
Rejsegarantifondens bestyrelse fastsetter retningslinjer for, hvornar en sarlig
risiko er til stede.

Andringerne medferer, at Rejsegarantifondens bestyrelse skal fastsatte
retningslinjer for, hvad der medferer krav om forhgjet garanti. Formélet med
@ndringen er at oge gennemskueligheden for rejsearrangererne, og det er
hensigten, at der af retningslinjerne skal fremgd negletal og klare
regnskabsprincipper, som i hovedparten af sagerne vil vere tilstraekkelige til
at fastsld, om en rejsearranger skal stille en forhgjet garanti. Retningslinjerne
skal vere offentligt tilgaengelige pé Rejsegarantifondens hjemmeside.

Hvert fjerde ar skal Rejsegarantifondens bestyrelse indhente uathengig,
ekstern ekspertise, jf. den foresldede § 11 a, der kan pategne, at
retningslinjerne for hvad der medforer krav om forhgjet garanti, sammenholdt
med de ovrige parametre, minimerer de ekonomiske og administrative
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omkostninger for rejsebranchen som helhed, samt at beskyttelsen af de
rejsende fastholdes. Den uatheengige, eksterne ekspertise kan f.eks. vere
revisor eller aktuar.

Der henvises til pkt. 2.9.3 i lovforslagets almindelige bemarkninger.”

Af lovforslagets almindelige bemerkninger i afsnit 2.9.3 fremgér om forhgjet garanti:

”Rejsegarantifonden kan krave forhgjet garantistillelse af en rejseudbyder
eller en formidler for en udenlandsk rejseudbyder, nar det efter en konkret
analyse af dennes gkonomiske forhold ma antages, at der er sarlig risiko for,
at Rejsegarantifonden vil lide tab jf. rejsegarantifondslovens § 19.

Bestemmelsen giver Rejsegarantifonden mulighed for at folge
virksomhedernes ekonomiske situation og for at kunne gribe ind over for
virksomheder med en sarlig okonomisk risiko. Bestemmelsen blev indsat
med lovaendringen 1 2004 (Lov nr. 207 af 29/03/2004), jf. Folketingstidende
2003-04, tilleg A, spalte 4100. Det fremgar af bemarkningerne til
loveendringen 1 2004, at Rejsegarantifonden foretager en screening af
branchen pa baggrund af en automatisk indberetning af tre negletal
(deknings-, likviditets- og soliditetsgrad) fra alle rejseudbydere og formidlere
for en udenlandsk rejseudbyder. Rejseudbydere og formidlere, hvor et eller
flere nogletal afviger negativt 1 forhold til nogle opstillede indikatorer,
undergives en naermere analyse af deres samlede ekonomiske situation i
henhold til en rakke ekonomiske indikatorer. Det samme kan ske, hvis
Rejsegarantifonden af andre kanaler far mistanke til et selskabs ekonomiske
grundlag, eller hvis der i forbindelse med registrering af en ny virksomhed er
mistanke om, at virksomheden patenkes drevet pd et uforsvarligt grundlag.
Hvis Rejsegarantifonden efter en konkret vurdering pa baggrund af den
okonomiske analyse finder, at rejseudbyderen/formidleren har en
narliggende risiko for at gd konkurs, kan Rejsegarantifonden krave, at denne
stiller en forhgjet garanti. Derved sikres det, at Rejsegarantifonden kan gribe
ind over for virksomheder, der drives pa et uforsvarligt ekonomisk grundlag,
eller som 1 ovrigt agerer serligt uansvarligt. Kravet om forhejet garanti kan 1
tilfeelde, hvor rejsearrangeren eller formidleren ikke er i stand til at opfylde
kravet om forhejet garantistillelse, fore til, at virksomheden ma ophere,
hvilket 1 nogle tilfeelde kan medfere en konkurs.

Efterhdnden som tilsynet er blevet etableret og Rejsegarantifonden har
indsamlet erfaringer, har det vist sig, at revisors arlige indberetning af de tre
angivne negletal ikke alene kan anvendes som udslagsgivende for, hvornar
kapitalberedskabet hos en given rejseudbyder er sa utilfredsstillende, at
Rejsegarantifonden ensker at kraeve forhgjet garanti. Det skyldes bl.a., at de
negletal, revisorerne indberettede, var beregnet ud fra rejseudbydernes
arsrapporter, dvs. uden at der var taget hejde for f.eks. omplaceringer og
sesonudsving.

I dag vurderer Rejsegarantifonden derfor kapitalberedskabet sammenholdt
med en vurdering af den forretningsmeessige risiko, nr det skal afgeres, om
der er grundlag for at varsle krav om forhejet garanti. I forhold til en vurdering
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af kapitalberedskabet bliver der primart taget udgangspunkt 1 soliditetsgrad,
egenkapital 1 forhold til omsetning, likviditetsgrad samt om
likvidberedskabet er tilfredsstillende. Underskudsgivende drift eger kravene,
og det gor sesonbetonet indtjening ogsi. Alle nogletal vurderes efter at der er
foretaget omplaceringer, sa rejseudbyderens kapitalberedskab vises ud fra en
risikobetragtning.

Hvis Rejsegarantifonden vurderer, at rejseudbyderen har en forhgjet risiko for
konkurs fastsattes den forhejede garanti til det storste af folgende fire belob:
1) 50.000 kr., 2) niveauet for den ordinzre garanti, 3) den aktuelle
forudbetalingsbeholdning (inkl. tilleg) opgjort ultimo méaneden eller 4) den
maksimalt forventede forudbetalingsbeholdning (inkl. tilleg) to maneder
frem i tiden. Tillegget er pd 21 pct. for rejseudbydere, som anvender
garantipladser i1 forbindelse med transport eller overnatning og 6 pct. for
rejseudbydere, som ikke gor.

Ved Rejsegarantifondens nuvarende praksis er der ikke faste rammer for,
hvad der forer til krav om forhgjet garanti. Fordelen herved er, at det giver
fleksibilitet til at lave en konkret, individuel vurdering af den enkelte
virksomheds forhold. For rejsearrangererne er det imidlertid svart at
gennemskue, hvad der fir Rejsegarantifonden til at vurdere, at en
rejsearranger skal stille forhejet garanti.

For at eoge gennemskueligheden for rejseudbyderne foreslas det, at
Rejsegarantifondens bestyrelse skal fastsette retningslinjer for, hvad der
medforer krav om forhgjet garanti, jf. lovforslagets § 1, nr. 33 og de foreslaede
@ndringer til § 19. Hensigten er at tilstreebe enkelhed og gennemsigtighed,
saledes at nogletal og efterlevelse af klare regnskabsprincipper 1 hovedparten
af sagerne er tilstreekkelige til at fastsla, om en rejsearranger skal stille en
forhejet garanti pd grund af konkursrisiko. Hvert fjerde ar skal
Rejsegarantifondens bestyrelse indhente uathengig, ekstern ekspertise, jf.
lovforslagets § 1, nr. 27, og den foresldede § 11 a, der kan pategne, at
retningslinjerne for hvad der medferer krav om forhgjet garanti, ssmmenholdt
med de ovrige parametre, minimerer de ekonomiske og administrative
omkostninger for rejsebranchen som helhed, samt at beskyttelsen af de
rejsende fastholdes. Den uathengige, eksterne ekspertise kan f.eks. vare
revisor eller aktuar.

Det forventes, at justeringen vil give et fald i antallet af virksomheder, der
paleegges at stille forhgjet garanti og dermed en reduktion af virksomhedernes
byrder.”

Det folger heraf, at Rejsegarantifonden kan krave forhejet garanti, safremt fonden —
efter en nermere analyse af rejseudbyderens ekonomiske situation — finder, at der er
narliggende risiko for, at rejseudbyderen gér konkurs. Lovbemearkningerne angiver,
at kapitalberedskabet blandt andet vurderes ud fra udbyderens soliditetsgrad,
likviditetsgrad og egenkapital 1 forhold til omsatning, og at underskudsgivende drift

og s@sonbetonet indtjening eger kravene til kapitalberedskabet.
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Ankenavnet kan tilslutte sig Rejsegarantifondens skonomiske analyse af det tidligere K
ApS (nu K ApS (navnezndring) under konkurs). Det forhold, at rejsebureauets
indtjening er sasonbetonet sammenholdt med de af Rejsegarantifonden fremforte
okonomiske negletal, den underskudsdrivende drift i1 forste halvir 2020 og prognoserne
for 3. og 4. kvartal for 2020, medferer efter anken@vnets vurdering, at rejsebureauets
kapitalberedskab har veret utilfredsstillende i en sddan grad, at der har varet

narliggende risiko for, at rejsebureauet ville ga konkurs.

Anken@vnet finder endvidere, at Rejsegarantifonden har forholdt sig til selskabets
anmodning om nedsettelse af garantien ved at oplyse om de initiativer, der skal
foretages med henblik pa at @ndre i de omsatningstal, som Rejsegarantifonden har
lagt til grund ved beregningen af den garanti, som selskabet skal stille 1 henhold til §
8, stk. 3 og 4, i rejsegarantifondsloven. Ankenavnet kan herefter tilslutte sig
Rejsegarantifondens afgerelse pa dette punkt. Den revisorerklering, som er
fremkommet 1 forbindelse med behandlingen af selskabets klage til
Erhvervsankenavnet, ses siledes ikke at have veret genstand for behandling hos
Rejsegarantifonden, hvorfor ankenavnet ikke kan tage stilling hertil, og der ma i stedet

fremsettes en fornyet anmodning til Rejsegarantifonden.

Pa den baggrund stadfester ankena®vnet Rejsegarantifondens afgerelse af 5. november

2020.



