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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for 2017 for Marstal Yacht K/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med #rsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansiclle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
ombhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

. Svendborg, den 20. juni 2018

BESTYRELSE

S

Yvonne Grube Fabricius



DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kommanditisterne i Marstal Yacht K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Marstal Yacht K/S for regnskabséret 1. januar — 31. december 2017, der omfatter
resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er nzermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det
er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften; at
oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde rsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdekke
veesentlig fejlinformation, nar sddan findes.

Fejlinformationer kan opsté som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som véasentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opndr revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjre end ved vasentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern
kontrol.

-fortsaettes-



DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLARINGER
-fortsat-

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

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

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsztte driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger
herom i &rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzse ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet ved
revisionen eller p& anden méade synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Svendborg, den 20. juni 2018

REVISIONSFIRMAET EDELBO
STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB
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LEDELSESBERETNING

HOVEDAKTIVITET

Hovedaktiviteten bestar af besiddelse og drift af investeringsejendomme.

UDVIKLING I AKTIVITETER OG 9KONOMISKE FORHOLD
Arets resultat udviser et underskud pa 986.882 kr.

Arets resultat er i overensstemmelse med ledelsens forventninger.

USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING

Maling af investeringsejendomme til dagsveerdi indeholder vassentlige elementer af ledelsesmessige skon
over de aktuelle markedsforhold. P4 balancedagen er selskabets gennemsnitlige afkastprocent vurderet

til 7,8 %. Til sammenligning udgjorde afkastprocenten 6,0 % i 2016.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS UDLGB

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for arsregnskabet
for 2017. :



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsregnskabet for Marstal Yacht K/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for klasse B-virksomheder, med tilvalg af enkelte bestemmelser for klasse C-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til tidligere &r.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

Aktiver indregnes i balancen, nr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil frag sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved farste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende maéles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og
nominelt belab.

Ved indregning og miling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsregnskabet
aflegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes
omkostninger, der er afholdt for at opna érets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbageforsler som felge af @ndrede regnskabsmeassige skon af belgb, der tidligere har
veret indregnet i resultatopgerelsen.

RESULTATOPGORELSEN
Nettoomszetning
Nettoomsatning indeholder lejeindteegter ved udlejning af investeringsejendomme og hermed forbundne

indtagter ved udlejningen. Lejernes bidrag til dekning af ejendommenes udgifter til levering af varme mv.,
modregnes i de afholdte omkostninger i balancen under andre tilgodehavender eller anden geeld.

-fortsettes-



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

~fortsat-

Driftsomkostninger vedrsrende ejendomme

Ejendommenes driftsudgifter indeholder omkostninger vedrerende drift af investeringsejendomme, herunder
reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, forsikringer, renholdelse, skatter og afgifter samt andre drifts-
omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration og lokaler.

Finansielle indtsegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, finansielle omkostninger ved realiserede og ureali-
serede kursgevinster og -tab vedrerende gzld samt amortisering af visse finansielle aktiver og forpligtelser.

BALANCEN
Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme verdiansattes til den af ledelsen vurderet markedsveardi, ud fra en afkastbaseret beregning.
Andringer i markedsverdien fores over resultatopgerelsen.

Investeringsejendomme er overordnet vardiansat ud fra felgende model:
Arlige lejeindtzegter

- Drifisudgifter (skatter, afgifter, forsikring og renholdelse m.v.)

- Gennemsnitlig arlig vedligeholdelsesomkostning

- Administrationsudgifter

Nettoresultat

MARKEDSVARDI = NETTORESULTAT / (AFKASTKRAYV)

Indtzgter og omkostninger, som indgér i beregningsgrundlaget, er de forventede indtegter og omkostninger for
det kommende regnskabsar reguleret for poster af engangskarakter.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i de aktuelle markedsforhold.
Som folge af vardianszttelsen til markedsveerdi foretages ikke afskrivninger pa investeringsejendomme, idet den

lobende verdiforringelse er indregnet i reguleringen til markedsveerdi.

-fortsxttes-



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

Kobsomkostninger og omkostninger ved l&neomlaegning udgiftsfores nar de afholdes sdledes, at de ikke
indgr i markedsveerdien.

Driftsmidler og inventar méles til anskaffelsespris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivninger

foretages linezrt over den forventede brugstid pa 5 ér. anskaffelsesaret afskrives der fuldt ud vanset
anskaffelsestidspunktet.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imedegéelse af forventede tab.

Gzldsforpligtelser

Prioritetsgeeld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter indregnes ved lanoptagelsen, til det modtagne provenu

efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder males l&nene til amortiseret kostpris, saledes
at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen som en renteomkostning over
laneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket almindeligevis svarer til nominel veerdi.



RESULTATOPGYRELSE 2017

Bruttoresultat
Veardiregulering ejendomme

Finansielle poster:
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

ARETS RESULTAT

Resultatdisponering:
Udlodning
Overfort resultat

017 2016
Note
1 294.078 184.231
-1.170.164 0
-876.086 184.231
0 0
-110.795 -134.435
-986.882 49.796
0 0
-986.882 49,796
-986.882 49.796




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2017
AKTIVER:

Anlzgsaktiver:

Materielle anlaegsaktiver:
Investeringsejendomme
Materielle anleegsaktiver i alt

Anlzgsaktiver i alt

Omsztningsaktiver:

Tilgodehavender:

Tilgodehavende for varer og tjenesteydelser
Tilgode hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger
Oms=tningsaktiver i alt

AKTIVERI ALT

Note

10

31/12-2017 31/12 2016
4.000.000 5.170.164
4.000.000 5.170.164
4.000.000 5.170.164

98.450 0

0 57.676

0 0

98.450 57.676

0 271

98.450 57.947
4.098.450 5.228.111




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2017
PASSIVER:

Egenkapital:
Stamkapital
Overfort resultat
Egenkapital i alt

Geeldsforpligtelser:

Langfristede geeldsforpligtelser:
DLR 1in

Andelskassen, ethvervslén
Langfristede gzeldsforpligtelser i alt

Kortfristede geeldsforpligtelser:

Kortfristet del af langfristet geeldsforpligtelser

Bankgeld
Anden geeld
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Gaeldsforpligtelser i alt

PASSIVERI ALT

Eventualposter mv.
Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Note

11

31/12-2017 31/12 2016
585.000 585.000
-253.228 733.653
331.772 1.318.653
1.686.474 1.835.861
637.071 724.885
2.323.544 2.560.745
246.387 237.312
9.946 12.048
1.186.802 1.099.353
1.443.134 1.348.713
3.766.679 3.909.458
4.098.450 5.228.111




NOTER TIL ARSRAPPORT 2017

Note 1 - Bruttofortjeneste

12

Selskabets ledelse har med henvisning til 4rsregnskabslovens § 32 valgt at sammendrage posterne omsztning,

vareforbrug samt andre eksterne omkostninger i posten bruttofortjeneste.

Note 2 - Materielle anlsegsaktiver Investerings-
ejendomme
Kostpris 1. januar 2017 3.265.356
Arets tilgang 0
Kostpris 31. december 2017 3.265.356
Opskrivninger 1. januar 2017 1.904.808
Arets opskrivninger -1.170.164
Opskrivninger 31. december 2017 734.644
Afskrivninger 1. januar 2017 0
Arets afskrivninger 0
Afskrivninger 31. december 2017 0
Bogfert veerdi 31. december 2017 4.000.000

Usikkkerhedsfaktorer ved vardiansetielse af investeringsejendomme:

Virksomheden har fastholdt de tidligere anvendte veerdiansaettelsesprincipper for virksomhedens

Drifts-

midler

1.035.196
0

1.035.196

=]

1.035.196
0

1.035.196

ejendomme. Dette indebzrer, at ejendommenes bogferte veerdi beregnes med udgangspunkt i
lejeindtzegter med fradrag af driftsomkostninger og kapitaliseret med en rente/afkast, der mod-
svarer det afkastningskrav, markedet sztter pa de respektive ejendomstyper i et velfungerende

finansielt marked.

Hvor fastleggelse af lejeindtaegter og driftsudgifter i stort omfang kan foretages pa objektiv basis,
bliver afkastprocenten den vesentligste usikkerhedsfaktor i forbindelse med verdiansettelsen af

ejendomsportefeljen.

Ved markedsvzerdivurderingen pr. 31. december 2017 er der anvendt et afkastkrav pa 7,8 %.

Note 3 - Egenkapitalopgorelse

Stam-

kapital

Egenkapital primo 585.000
Arets indskud/havninger 0
Arets resultat 0
Saldo 31. december 2017 585.000

Kontant andel af selskabets stamkapital bestar af 585 kommanditanparter a nominelt 1.000 DKK.

Ingen kommanditanparter er tillagt seerlige rettigheder.

Overfort

resultat

733.653
0
-986.882

-253.228

I alt

4.300.552
0

4.300.552

1.904.808
1.170.164

734.644

1.035.196
0

1.035.196

4.000.000

I alt

1.318.653
0
-986.882

331.772



NOTER TIL ARSRAPPORT 2017 - FORSTAT

Note 4 - Langfristet gaeld

31/12 2016

Geald i alt

Lanrestgeld, DLR 1.983.172
Lanrestgeeld, Andelskassen 814.885
2.798.057

Note 5 - Eventualposter mv.

31/12 2017

Geaeld i alt

1.835.861
734.071

2.569.931

Afdrag

nzste ar

149.387
97.000

246.387

13

Restgaeld

efter 5 ar

1.086.578
249.071

1.335.649

Selskabet er part i verserende sag vedrerende udbetalte LAG-midler. Selskabet er medt med krav om delvis
tilbagebetaling af modtagne tilskudsmidler. Ledelsen er uenige i det fremsatte krav og bestrider den fremsendte
anmodning om refusion. Ledelsen forventer pa det foreliggende grundlag, at den verserende sag falder ud til

selskabets fordel.

Virksomheden har ingen eventualaktiver eller -forpligtelser.

Note 6 - Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetsgeeld i DLR Kredit, er afgivet 1. prioritetspant i ejendommen H.C. Christensensvej 2,

5960 Marstal.

For alt mellemverende med Marstal Yacht K/S har Danske Andelskassers Bank underpant i ejerpantebrev 3 mio.
kr. med pant i 5 b, Landsbyen, Marstal, beliggende H.C. Christensensvej 2, 5960 Marstal.

Ubegrenset selvskyldnerkaution af Jan Fabricius, cpr. nr. 110957-1969.

Ubegraenset selvskyldnerkaution af Ventus Invest ApS, cvr-nr. 28099924.



