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Gesellschafterversammlung 2005 im schriftlichen Verfahren

«Briefl_Anredel»,
«Briefl_Anrede2»

von der pers6nlich haftenden Gesellschafterin wurden wir in Ubereinstimmung mit § 10 in Verbindung mit § 11
des Gesellschafisvertrages beauftragt, die diesjihrige Gesellschafterversammlung im schriftlichen Verfahren
durchzufiihren. Der Beirat hat dem schrifilichen Verfahren seine Zustimmung erteilt, die Treuhéinderin hat ge-
gen dieses Verfahren keine Einwendungen.

In diesem Zusammenhang iibersenden wir Ihnen als Anlage die BeschluBvorschlige (Tagesordnung), den aus-
fithrlichen Bericht der Geschéfisfiihrung zum Geschiiftsjahr 2004 nebst Bilanz per 31.12.2004 sowie Gewinn-
und Verlustrechnung und den Bericht des Beirates.

Wir bitten Sie um Teilnahme an diesem schriftlichen Verfahren, indem Sie den vollstindig ausgefiillten und
unterschriebenen Stimmzettel bis zum 7. Oktober 2005 (bei uns eingehend) per Post oder per Telefax an uns
zuriicksenden. Fiir eine wirksame Stimmabgabe ist es gemif § 11 Ziff. 4 Satz 2 des Gesellschafisvertrages er-
forderlich, daB Thr Stimmzettel innerhalb von vier Wochen ab Absendung dieser Aufforderung bei uns eingeht.

Ihre moglichst vollzihlige Teilnahme an der Beschlufifassung im schriftlichen Verfahren wiirden wir sehr be-
griiBen. Auf Thr Recht, dieser Art der BeschluBfassung zu widersprechen, weisen wir in Ubereinstimmung mit
dem Gesellschaftsvertrag ausdriicklich hin.

Wie wir Ihnen bereits frither erldutert hatten, werden wir lhr Stimmrecht nur ausiiben, wenn wir dafur Thre aus-
driickliche Weisung erhalten haben. Sollten Sie uns keine Weisung erteilen, werden wir im Sinne der BeschluB-
fihigkeit zwar weiterhin an der Gesellschafterversammlung teilnehmen; wir werden uns aber bei allen Beschluf3-
fassungspunkten der Stimme enthalten. Wir bitten Sie daher herzlich um Erteilung Threr Weisung

Uber das Ergebnis der Abstimmung werden wir Sie unverziiglich unterrichten.

Zu lhrer Information fiigen wir diesem Brief ein Schreiben der Hamburgische Seehandlung Gesellschaft fiir
Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG bei beziiglich erbschafts- bzw. schenkungssteuerlicher Behandlung bei
der Ubertragung treuhiinderisch gehaltener Kommanditbeteiligungen an einer Schiffahrtsgesellschaft,
Nach Aussage der steuerlichen Berater ist es zur Vermeidung steuerlicher Nachteile sehr empfehlenswert, sich
als Anleger in das Handelsregister eintragen zu lassen. An der verwaltenden Titigkeit Threr Treuhandgesell-
schaft dndert sich dadurch fiir Sie im {ibrigen nichts. Falls Sie uns bislang noch keine notariell beglaubigte Han-
delsregistervollmacht zwecks direkter Eintragung haben zukommen lassen und sich nun eintragen lassen méch-
ten, kontaktieren Sie uns bitte. Wir senden IThnen gem ein Vollmachtsformular zu.
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Fiir die zukiinftige Beschiiftigung des MS , Pequot* schlagen die Geschiftsfithrung und der Beirat den Beitritt in
einen Pool vor. In der Berichtsmappe zur Gesellschafterversammlung finden Sie die Erlduterungen der Ge-
schéftsfithrung sowie den mit allen Parteien ausfithrlich diskutierten Poolvertrag. Es wird von ihr ein kurzfristi-
ger Beitritt aller von der Seehandlung betreuten Bulker-Schiffe in einen neuen Einnahme- und Beschiftigungs-
pool unter Fithrung einer zur F. Laeisz Gruppe gehtrenden Gesellschaft als Operator vorgeschlagen. Die Idee
des Pools ist es, eine bestmdgliche Beschiiftigung aller Schiffe nach Ablauf der derzeit noch laufenden Anfangs-
chartem zu erreichen und die Risiken und Chancen aus den Schwankungen der Charter- und Frachtenmirkte
gemeinsam zu fragen und somit auszugleichen.

Dieser geplanten Verbesserung der Einnahmensituation und der angestrebten Risikominimierung steht eine
Einschriinkung der Dispositionsfreiheit der Gesellschaft @iber ihr Schiff gegeniiber, Ein Verkauf des Schiffes,
der nach der Planrechnung des Prospektes im Jahr 2015 angedacht war, ist auch als Poolmitglied weiterhin mog-
lich, er konnte jedoch durch die vor-gesehenen Interesse wahrenden Ausgleichszahlungen an den Pool einge-
schriinkt werden. Eine Kiindigung der Poolmitgliedschaft ist mit einer Frist von 12 Monaten zum Jahresende,
erstmals zum Ende des dritten Jahres nach dem Tag der Anlieferung des Schiffes in den Pool, demnach zu Ende
Mai 2009 maglich.

Es ist ferner zu berticksichtigen, daB in der Anfangsphase des Pools in 2006 zunéchst nur ein weiteres Schiff, die
MS ,,Powhatan®, nach ihrer im Mirz 2006 auslaufenden Charter zur Realisierung der angestrebten Vorteile des
Pools zur Verfiigung stehen wird. Die anderen Bulker-Schiffe der S8echandlung, die MS “Premnitz” und die
MS “Piro* werden aus heutiger Sicht ab 2008 oder je nach Wahl des Charterers der MS ,,Piro” ab 2009 oder
2010 dem Pool angeliefert werden konnen und erst ab dann zum Chancen- bzw. Risikoausgleich beitragen k&n-
nen. Der Poolvertrag sicht die Moglichkeit vor, nach einstimmiger Zustimmung der Pool-Partner auch ,,fremde*
Bulker-Schiffe in den Pool aufzunehmen.

Neben der Geschiftsfithrung ist der Beirat iiber den Gesellschafisvertrag gemiB § 9 b) und d) in die Ausiibung
der Rechte der Geschiftsfithrung aus dem Poolvertrag eingebunden. Eine dariiber hinausgehende Einbindung
des Beirats beziiglich der Ausiibung bestimmter Rechte des Poolvertrages durch die Geschéifisfithrung ist derzeit
in Vorbereitung. Die finanzierende Bank hat dem Poolvertrag zugestimmt.

In Ergiinzung zu Punkt 7 (Steuerliche Verhiiltnisse) des Berichtes der Geschifisfilhrung méchten wir Sie
abschlielend nochmals darauf hinweisen, daB der Unterschiedsbetrag des Schiffes sowohl beim Verkauf des
Seeschiffes als auch bei Verduflerung eines Kommanditanteils auf Gesellschafterebene der Besteuerung unter-
liegt. Bitte beachten Sie, dafl die Besteuerung des Unterschiedsbetrages u.U. zu erheblichen Steuerzahlungen
fithren kann. Daher empfehlen wir lhnen, dieses friihzeitig bei lhrer Liquidititsplanung zu beriick-
sichtigen.

Fiir Riickfragen stehen wir Thnen gem zur Verfligung.
Mit freundlichen Griilen

M.M.Warburg & CO

Schiffahrtstreuhand GmbH

yyvevers LAY
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Stimmzettel
bitte bis zum 7. Oktober 2005 zuriicksenden per Post oder Telefax

M.M.Warburg & CO

Schiffahrtstreuhand GmbH

Ferdinandstrafle 65-67

20095 Hamburg Telefax: 040/32 82 52 10

Gesellschafterversammlung 2005
der MS "Pequot"” GmbH & Co. KG
im schriftlichen Verfahren

1. Feststellung des Jahresabschlusses 2004
O Zustimmung O Ablehnung a Enthaltung
2. Entlastung der personlich haftenden Gesellschafterin fiir ihre Geschiftsfiihrung im
Geschiiftsjahr 2004
O Zustimmung O Ablehnung O Enthaltung
3. Entlastung der Treuhandgesellschaft fiir ihre Titigkeit im Geschiftsjahr 2004
O Zustimmung O Ablehnung a Enthaltung
4. Entlastung des Beirates fiir seine Titigkeit im Geschiiftsjahr 2004
0 Zustimmung O Ablehnung a Enthaltung
5. Wahl der TPW Todt & Partner KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft zum Abschluf3-
priifer fiir das Geschiftsjahr 2005
[ Zustimmung g Ablehnung | Enthaltung
6. Zustimmung zur Ausschiittung in Héhe von 10,0 % bezogen auf das Kemmandit-

kapital I im Oktober 2005, sofern die Liquiditétslage dies zulédfit und etwaige Auflagen
von Kreditinstituten dem nicht entgegenstehen.

[ Zustimmung O Ablehnung | Enthaltung
7. Zustimmung zum Beitritt in den Beschiiftigungs- und Einnahmepool
O Zustimmung U Ablehnung 0 Enthaltung

Ort, Datum Unterschrift
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An die Gesellschafterinnen
und Gesellschafter

Hamburg, 08.August 2005
Ripw

Sehr geehrte Damen und Herren,

die Hamburgische Seehandlung Geselischaft fir Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG weist
darauf hin, dal} es seit kurzem einen Erlal des Finanzministeriums Baden-Writemberg gibt,
der im Einvernehmen mit den obersten Finanzbehtérden des Bundes und der Lénder ergangen
ist und daher grundsatzlich bundesweit gilt. Danach soll bei einer Ubertragung einer treuhande-
risch gehaltenen Kommanditbeteiligung diese nicht mit dem anteiligen Buchwert des Betriebs-
vermdgens, sondern mit dem gemeinen Wert bewertet werden. Die erbschaftsteuerlichen Ver-
giinstigungen fiir Betriebsvermdgen sollen fiir treuhdnderisch gehaltene Beteiligungen nicht
gelten.

Der ErlaR sieht eine Ubergangsregelung vor, wonach die Neuregelung bei vor dem 1. Juli 2005
begriindeten Treuhandverhaltnissen erstmalig auch auf Erwerbe anzuwenden ist, fur die die
Steuer nach dem 30. Juni 2006 entsteht.

Ferner mochten wir in diesem Zusammenhang nochmals darauf hinweisen, daf} es auch aus
anderen steuerlichen Griinden, z.B. der Zurechnung von sogenannten ,fiktiven Gewinnen® im
Zusammenhang mit negativen Kapitalkonten sinnvoll ist, sich als Anleger direkt ins Handelsre-
gister eintragen zu lassen.

Wir empfchlen allen Anlegern, sich im Hinblick auf die heschriebenen Sachverhalte und der
geanderten Rechtslage von einem Steuerberater unter Berlicksichtigung ihrer personlichen
Verhélinisse beraten zu lassen und, sofern erbschaft- und schenkungssteuerliche Uberlegun-
gen eine Rolle spielen und ggf. Anteilsiibertragungen anstehen, vorher eine Eintragung ins
Handelsregister vorzunehmen.

Mit freundlici)er',i Griifien
4
£
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AN/

M.M.WARBURG & CO SCHIFFAHRTSTREUHAND

WIR HALTEN IHRE ANLAGEN AUF KURS

THRE UNTERLAGEN FUR DIE GESELLSCHAFTERVERSAMMLUNG 2 O O 5

MS ,,PEQuOT” GMBH & Co. KG

EiN FONDS DER HAMBURGISCHEN SEEHANDLUNG



SCHIPFAHRTSTREUHAND —
DAS IST PARTNERSCHAFT AUF HOCHSTEM NIVEAU

ERFAHRUNG IST DURCH NICHTS ZU ERSETZEN

Die M.M. WARBURG & CO SCHIFFAHRTSTREUHAND ist Ihr Partner bei der Betreuung
von Schiffsbeteiligungen. Wir decken als Mittler zwischen Anleger und Fondsgesell-
schaft das ganze Spektrum zur intelligenten Abwicklung und Interessenwahrnehmung
ab. Angefangen bei der Fithrung von Kapitalkonten der Zeichner tiber die Verteilung
der steuerlichen Ergebnisse bis hin zur Vornahme von Ausschiittungen sowie die
Vertretung der Interessen unserer Anleger bei Sitzungen der Gremien des Fonds.
Ein Konzept, das seit Jahren erfolgreich im Markt besteht: Fast 12.000 Anleger in 45
Gesellschaften mit Einlagen i.H.v. iiber EURQO 670 Mio. vertrauen auf unsere Erfahrung.

S1CHERHELIT, TRADITION UND KUNDENORIENTIERTES HANDELN

Wir beriicksichtigen fiir unsere Anleger eine Vielzahl detaillierter Vorschriften und
Regularien, wobei wir stets das vorrangige Ziel unserer Kunden im Auge behalten:
Attraktive Fondsergebnisse in Verbindung mit zeitnaher und transparenter
Information sowie akkurater, flexibler Abwicklung im Interesse der Anleger.
Um dieses Ziel zu erreichen, gilt es immer wieder, durchaus mehr als nur den vor-
geschriebenen ,,Standard” zu erfillen. Hier sind gerade bei unvorhergesehenen
Herausforderungen Flexibilitit und weitreichende Erfahrung gefragt, um die
Interessen unserer Kunden zuverlissig zu wahren. Als Tochter der Atalanta
Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG sind wir direkt mit der Warburg Gruppe
und ihrem renommierten Stammhaus, der Privatbank M.M.Warburg & CO, ver-
bunden. Hieriiber profitieren wir wie kaum ein anderes Unternehmen von den
Erfahrungen, die seit 1798 mit anspruchsvollen Bankgeschiften gesammelt
wurden. Wir kooperieren ausschliefflich mit erfolgreichen Emissionshiusern und
traditionsreichen Reedereien. Das sind viele Generationen wertvoller Erfahrungen,

die hier zusammenflieBen. Fur IThren Erfolg.
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Tagesordnung
der ordentlichen Gesellschafterversammlung der
MS ,,Pequot” GmbH & Co. KG

im schriftlichen Verfahren

Feststellung des Jahresabschlusses 2004

Entlastung der personlich haftenden Gesellschafterin fiir ihre
Geschiftsfithrung im Geschéfisjahr 2004

Entlastung der Treuhandgesellschaft fitr ihre Tatigkeit im Geschiéftsjahr 2004
Entlastung des Beirates fiir seine Titigkeit im Geschiftsjahr 2004

Wahl der TPW Todt & Partner KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft zum
Abschlusspriifer fiir das Geschiftsjahr 2005

Zustimmung zur Ausschiittung in Héhe von 10,0% bezogen auf das
Kommanditkapital I im Oktober 2005, sofern die Liquidititslage dies
zulisst und etwaige Auflagen von Kreditinstituten dem nicht entgegenstehen

Zustimmung zum Beitritt in den Beschéftigungs- und Einnahmepool



Bericht der Geschéftsfithrung
iber das Geschiftsjahr 2004

MS ,,Pequot* GmbH & Co. KG

Schiffstyp:

Bauwerft:

Baujahr:
Linge/Breite/Tiefgang:
Tragfihigkeit:
Ladungsvolumen:

Geschwindigkeit:

Geschiiftsfithrung:

Vertragsreeder:

Treuhandgesellschaft:

Emissionshaus;

Panmax-Bulker

Sumitomo Heavy Industries, Japan
1996

2250m/32,3m/ 13,3 m

70.153 tdw

81.838 cbm

14 kn

Verwaltungsgesellschaft MS ,,Pequot” mbH
Neuer Wall 77, 20354 Hamburg
Geschiftsfiihrer: Frank Hilmer, Helge JanBen

Reederei F. Laeisz G.m.b.H.
Lange Str. la, 18055 Rostock

M.M.Warburg & CO Schiffahrtstreuhand GmbH
Ferdinandstr. 65-67, 20095 Hamburg
Tel.: 040 /32 82 52 30, Fax: 040 /32 82 52 10

Hamburgische Sechandlung Gesellschaft
fiir Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG
Neuer Wall 77, 20354 Hamburg






1 Uberblick iiber das Geschiftsjahr 2004

Im Geschiiftsjahr 2004 fuhr das Schiff wie bisher fiir Cargill International und erhielt das gesamte Jahr die
maximale Charterrate von USD 13.000 pro Tag. Im Berichtsjahr fielen nur 1,3 Off-Hire-Tage fiir Reparaturen
an.

Das Berichtsjahr verlief wirtschaftlich wie prospektiert. Der Cash-Flow des Jahres 2004 entspricht mit TEUR
1.928 nahezu dem Prospektwert. Die aufgrund des schwachen USD niedrigeren Chartereinnahmen konnten
durch geringere Zinsaufwendungen kompensiert werden.

Die planmiBige Tilgung von TUSD 850 p.a. konnte problemlos geleistet werden.
Im Oktober 2004 erfolgte die prospektierte Ausschiittung von 10,0%.

Das stenerpflichtige Ergebnis fiir 2004 betréigt aufgrund des Wechsels zur Tonnagebesteuerung ca. 2,9%.

2 Einsatz und Betrieb des Schiffes

Im Berichtsjahr fuhr das Schiff unverindert im Rahmen des 5-jihrigen Zeitchartervertrages fiir Cargill
International S.A., Genf. Die Charterrate betrug USD 13.000. Das entspricht der Héchstrate innerhalb des
vereinbarten Ratenfensters auf Basis der an den Baltic Panmax Index (BPT) gekoppelten gleitenden
Ratenanpassung. Cargill setzt das Schiff weltweit in Trampfahrt ein. Dabei wurden die Hifen Paranagua,
Inchon, Qingdao, Dandong, Lanshan, Busan, Hakodate, Panama-Kanal, New Orleans, Kaohsiung, Taichung und
Hay Point angelaufen.

Aufgrund einer Reparatur des Radars kam es im September 2004 zu 1,3 Ausfalltagen.

Das MS , Pequot" ist im Seeschiffsregister des Amtsgerichts Hamburg eingetragen. Gleichzeitig ist das Schiff im
sog. Bareboat-Register von Liberia registriert und fiihrt wie bisher die Flagge der Republik Liberia.

Die Fithrung des Schiffes lag im Berichtszeitraumn bei deutschen Kapitinen und leitenden technischen
Ingenieuren. Die Schiffsfithrung ist langfristig beim Vertragsreeder beschiftigt. Insgesamt verrichteten 20
Seeleute verschiedener Nationen ihren Dienst an Bord.

Im Juni 2004 wurde das Schiff vom zusténdigen Inspektor besichtigt. Der Konservierungszustand der
AuBenhaut, der Decks, der Aufbauten und des Maschinenraums ist gut. Der Zustand der Ladeluken, der
Hauptmaschine sowie der Aggregate ist dem Alter des Schiffes entsprechend zufriedenstetlend.

Die niichste Dockung fiir die Durchfiihrung der Klasseerneuerung ist im Februar 2006 vorgesehen.

Das Schiff ist gegen Kasko-Risiken im Rahmen der Flottenpolice des Vertragsreeders zu 70% auf dem
norwegischen Markt versichert, Der verbleibende Versicherungsbedarf fiir Kasko ist im englischen,
amerikanischen und deutschen Markt bei erstklassigen Versicherern gedeckt. Ferner besteht eine Versicherung
gegen Zeitverluste (Loss-of-Hire) bei kaskoversicherten Schiden im norwegischen Markt. Gegen
Haftpflichtrisiken ist das Schiff bei einem P&I Club versichert. Es besteht auBerdem eine
Rechtschutzversicherung.



3 Marktsituation

Alle Segmente der Schifffahrtsmirkte durchlebten ein auBergewthnliches Jahr 2004. Auf Basis des sehr starken
Endjahresgeschiftes in 2003 konnten somit auch Massengutfrachter starke Ratensteigerungen bis in den Mirz
2004 erzielen. Zeitcharterraten flir moderne Panmax-Bulker (74.000 Tonnen Tragfihigkeit) stiegen auf
Rekordhshen von bis zu USD 45.000 pro Tag fiir eine 3 bis 5 Monate dauernde Beschiftigung. Im weiteren
Verlauf des Jahres schwiichten die Frachtenmirkte auf bis zu USD 20.000 pro Tag im Juli ab, bevor im
Dezember 2004 emeut Rekord-Zeitcharterabschliisse in allen GroBenklassen vermeldet wurden. Bei den
Panmax-Bulkern stiegen die Raten in einzelnen Fillen auf bis zu USD 50.000 pro Tag fiir kurze Perioden.

Triebfeder dieses dynamischen Wachstums in den Frachtenmirkten war vor allem der gewaltige
Nachfrageanstieg nach industriellen Massengiitern weltweit. Hiervon waren alle Materialien betroffen.
Insbesondere die Nachfrage nach Kohle und Eisenerzen erhéhte sich, was iiber die Hilfte des gesamten
Transportvolumens ausmacht. Allein bei diesen beiden Rohstoffen wuchs der Transportbedarf zusammen um 7
%. Fiir alle trockenen Massengiiter insgesamt stieg der Transportbedarf um 5,5 bis 6 %. Zum Vergleich: In den
letzten 15 Jahren lag die durchschnittliche Steigerungsrate bei 2 bis 4 %.

Hauptmotor hierfiir war erneut der Ausbau der chinesischen Volkswirtschaft. Nach Angaben der China Iron and
Steel Association (CISA) stieg die inldndische Produktion von Stahl von 225 Millionen Tonnen im Jahr 2003 auf
270 Millionen Tonnen im Jahr 2004. Fiir 2005 wird das Ziel mit einer Produktion von 300 Millionen Tonnen
Stahl angegeben. Eine entsprechend groBe Importnachfrage nach Eisenerzen, vor allem aus Brasilien und
Australien, war die Folge. Da die chinesischen Héfen noch nicht iiber ausreichende Lade- und Laschkapazitéiten
verfligten, kam es zu Engpéissen und zeitlichen Verzégerungen. Beladene Schiffe mussten teilweise mehrere
Tage auf ihre Abwicklung im Hafen warten und standen somit den Frachtenmiirkten in dieser Zeit nicht zur
Verfiigung.

Im Juni befand sich der Chartermarkt fiir Panmax-Bulker wie im Frithsommer 2004 wieder auf einem
abgeschwiichten aber auskémmlichen Niveau. Bei einem Abschluss fiir 12 Monate lag die Charter-Rate bei

USD 26.000 pro Tag. Das Ratenniveau fiir Panmax-Bulker kiihlte im Monat Juli weiter ab; in der ersten
Monatshilfte lag diese Rate bei ca. USD 19.000.

4 Erlduterungen zur Bilanz

Nachfolgende Ubersicht ergibt sich nach Zusammenfassungen und Saldierungen aus der Bilanz zum 31.12.2004:

Ist
TEUR %
Yermigen
Anlagevermdgen 9.006 92,7%
Fliissige Mittel 545 5,6%
Ubrige Aktiva 160 1,6%
9.7111 100,6%
Kapital
Eigenkapital 428 4,4%
Langfristige Verbindlichkeiten 8.865 91,3%
Kurzfristige Verbindlichkeiten 305 3,1%
Ubrige Passiva 113 1,2%

9.711 100,0%



Das Anlagevermigen beinhaltet die um die Abschreibung geminderten Anschaffungskosten des Schiffes.

Die fliissigen Mittel enthalten insbesondere kurzfristige Festgeldanlagen von TUSD 500.

Bei den langfristigen Verbindlichkeiten handelt es sich um das Schiffshypothekendarlehen. Der Stand des
Schiffshypothekendarlehens betréigt zum 31.12.2004 noch TUSD 4.745 (=TEUR 5.237) und TJPY 400.066
(=TEUR 3.628). Bewertet man die Fremdwihrungsdarlehen mit dem jeweiligen Stichtagskurs am 31.12.2004, so
ergeben sich stille Reserven von insgesamt rd. EUR 2,5 Mio. Die bisherigen Tilgungsleistungen entsprechen den
geplanten Befrigen.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten insbesondere Verbindlichkeiten aus Reedereibetrieb (TEUR
111) und sonstige Riickstellungen (TEUR 97).

Bei den iibrigen Passiva handelt es sich um bereits im Jahr 2004 erhaltene Zeitchartereinnahmen fiir das Jahr
200s.

Das Eigenkapital gemil3 Handelsbilanz zum 31.12.2004 setzt sich wie folgt zusammen:

Ist
TEUR

Eigenkapital
Kommanditkapital I 10.555
Kommanditkapital I1 1.000
Kapitalriicklage (Agio) 528
Entnahmen -2.965
Verlustvortrag -8.833
Jahresiiberschuss 143
428

In der Handelsbilanz werden die einzelnen Betriige auf der Passivseite unter der Position ,,Eigenkapital*
ausgewiesern.



5 Erliduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Fine Gegeniiberstellung des kalkulierten Ergebnisses gem. Prospekt mit dem tatséichlichen Ergebnis des
Geschiftsjahres 2004 zeigt folgendes Bild:

Prospekt Ist Abweichung

TEUR TEUR TEUR

Einnahmen Zeitcharter 4.154 4.052 -102
Zinsergebnis 17 8 -9

Auflosung Riickstellung 0 11 11
Kursgewinne Darlehenstilgung 37 260 223
Ertriige 4,208 4.331 123

Schiffsreisekosten 0 -1 -1
Schiffsbetriebskosten -1.393 -1.487 -94
Bereederung -151 -135 16

Zinsaufwand Hypothekendarlehen -458 -280 178
Verzinsung Kommanditkapital IT -54 -54 0
Laufende Verwaltung -123 -129 -6

Sonstige Kursgewinne/-verluste 0 -57 57
Abschreibung -2.086 -2.045 4]

Aufwendungen -4.265 -4.188 77
Jahresfehlbetrag/-iiberschuss -57 143 200

Die Einnahmen Zeitcharter von TEUR 4,052 (364,7 Tage zu einer Rate von USD 13.000 abzgl. 3,75%
Kommission) weichen um TEUR 102 vom prospektierten Wert ab. Grund hierfiir ist der gegeniiber Prospekt
wesentlich schwiichere USD. Die gegeniiber Prospekt um TUSD 2.000 hohere Charterrate und die
abgeschlossenen Devisentermingeschifte konnten den schwachen USD nicht vollstindig kompensieren.

Der Kursgewinn aus der Darlehenstilgung ist nicht liquiditdtswirksam.

Die Schiffsbetriebskosten sind um TEUR 94 hoher als geplant ausgefallen, was im wesentlichen in den deutlich
gestiegenen Versicherungskosten begriindet liegt.

Der Zinsaufwand Hypothekendarlehen ist um TEUR 178 niedriger als geplant, da der prospektierte Zinssatz
von den tatsichlich vereinbarten Zinssitzen abweicht.



6 Liquiditiit und Ausschiittungen

Eine Gegeniiberstellung des prospektierten Liquidititsergebnisses mit dem tatstichlichen Liquidititsergebnis
zeigt folgendes Bild:

Prospekt Ist  Abweichung

TEUR TEUR TEUR

Jahresfehlbetrag/-iiberschuss -57 143 200
+ Abschreibung 2.086 2.045 -41

- Kursgewinn Darlehenstilgung -37 -260 -223
Cash-Flow 1.992 1.928 -64

- Tilgung (zum Buchwert) 961 -938 23

+ Kursgewinn Darlehenstilgung 37 260 223
- sonstige Abgrenzungen 0 -41 -41

- Auszahlung -1.005 -1.058 -53

in % des nom. KK 10,0% 10,0% 0,0%
Liquiditiitsergebnis 2004 63 151 88

+ Liquiditit zum 31.12.2003 16 136 120
Liquiditiit zum 31.12.2004 79 287 208

Der Cash-Flow in Hohe von TEUR 1.928 entspricht nahezu dem prospektierten Wert.
Im Jahr 2004 wurde die Regeltilgung von TUSD 850 geleistet.

Die prospektierte Ausschiittung fiir das Geschéftsjahr 2004 in Hohe von 10,0% wurde bereits im Oktober 2004
ausgezahlt.

Die Liquiditiit zum 31.12.2004 liegt um TEUR 208 iiber dem geplanten Wert.

7 Steuerliche Verhiiltnisse

Die Gesellschaft wird beim Finanzamt Hamburg-Neustadt-St.Pauli unter der Steuernummer 25/243/00152
gefiihrt.

Mit Wirkung zum 01.01.2004 hat die Geselischaft die Option zur Tonnagebesteuerung ausgeiibt. Die laufenden
Einkiinfte werden daher ab dem Jahr 2004 pauschal anhand der Nettoraumzahl des Schiffes ermittelt.
Individuelle Sonderbetriebsausgaben sind ab diesem Zeitpunkt grundsitzlich nicht mehr abzugsfihig.

Der Unterschiedsbetrag des Schiffes (Differenz von Teilwert und Buchwert des Schiffes), der im Rahmen des
Wechsels zur Tonnagesteuer auf den 01.01.2004 zu ermitteln ist, betrigt auf Basis von drei Schiffswertgutachten
TEUR 1.928 bzw. ca. 18,3% (bezogen auf das nom. Kommanditkapital). Dieser Betrag ist bei Verkauf des
Schiffes oder des Kommanditanteils - unabhiingig vom tatsiichlich erzielten Veriduflerungsgewinn - zu
versteuern. Es ist nicht auszuschlieBen, dass die Hohe des Unterschiedsbetrages - trotz der drei vorliegenden
Schiffswertgutachten - vom Finanzamt problematisiert wird.



AuBerdem wurden Unterschiedsbetriige in den Fremdwihrungsdarlehen ermittelt, die per 01.01.2004 insgesamt
TEUR 2.117 bzw. ca. 20,1% betrugen und bei Tilgung der Darlehen entsprechend anteilig zu versteuem sind.

Nachfolgend der Vergleich des prospektierten Ergebnisses mit dem tats#ichlichen steuerlichen Ergebnis
(Tonnagesteuer);

Prospekt Ist Abweichung

TEUR TEUR TEUR

1fd. Tonnagesteuergewinn 48 48 0

Auflosung Unterschiedsbetrag (Darlehen) 0 262 262
Steuerliches Ergebnis gem. § 5a EstG EStG 48 310 262
in % des nom. Kapitals 0,5% 2,9% 2.4%

Das steuerliche Ergebnis flir das Jahr 2004 betrigt TEUR 310 bzw. ca. 2,5%.

8 Ausblick

Der Geschiiftsbetrieb im Jahr 2005 verlief bisher ohne besondere Vorkommnisse. Die zu leistenden
Zeitcharterraten gehen termingerecht und vollstindig ein. Es gab bisher keine Ausfalltage.

Der 5-jihrige Chartervertrag mit Cargill International l4uft voraussichtlich noch bis Ende Mai 2006.
Geschiifisfiihrung und Beirat empfehlen, die Einnahmen des Schiffes im Anschluss an diese Beschaftigung mit
den Einnahmen von drei weiteren Panmax-Bulkem in einem Einnahme- und Beschiiftigungspool
zusammenzufassen. Wir verweisen hierzu auf das beigefiigte Schreiben nebst Anlage.

Die planmiBige Tilgung von TUSD 850 p.a. kann im Jahr 2005 problemlos geleistet werden.

Zur Sicherung des Euro-Bedarfs wirden in den Vorjahren Devisentermingeschiifte abgeschlossen. Fiir das Jahr
2005 wurden insgesamt TUSD 960 zu einem Durchschnittskurs von ca. USD/EUR 0,88 gesichert.

Die prospektierte Ausschiittung in Hohe von 10,0% ist bei weiterhin planm#Bigem Verlauf voraussichtlich im
Oktober 2005 méglich.

Das steuerliche Ergebnis fiir das Jahr 2005 wird aufgrund der Tonnagebesteuerung voraussichtlich dem des
Jahres 2004 entsprechen.

Die Gesellschafterversammlung fiir das Geschiftsjahr 2004 ist aufgrund des planmiBigen Geschéftsverlaufes im
schriftlichen Verfahren geplant.

Hamburg, im Juli 2005

Die Geschiftsfithrung der
MS “Pequot” GmbH & Co. KG



MS "Pequot” GmbH & Co. KG - Prospektvergleich

Betridge in TEUR

Einsatztage
- Prospekt

- Ist
Abweichung

Netto-Charterertrége
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Schiffsbetriebskosten
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Verwaltungskosten
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Zinsen Fremdkapital
- Prospskt

- Ist

Abweichung

Sonstige Zinsen
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Verzinsung Reederkapital
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Abschreibung
- Prospekt

- Ist
Abweichung

Drohverlustriickstellung
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Griindungskosten
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Sonstiges

- Prospekt

- st
Abweichung

Jahresiiberschuss
- Prospekt

- Ist

Abweichung

steuerliches Ergebnis
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Ausschiittungen
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Tilgung in TUSD
- Prospekt

- Ist

Abweichung

2001 2002 2003 2004 Summe
314 360 360 360 1.394
312 362 333 365 1.372

2 2 27 5 22
3.449 3.992 3992 4.003 15.436
3.560 4.032 3.535 3917 15.044

111 40 457 -86 302
-1.126 -1.313 -1.559 -1.393 -5.391
-1.185 -1.316 -1.795 -1.488 -5.784
59 3 236 95 393
-101 -7 120 123 461
-105 -125 -145 -129 -504
4 8 25 6 43
542 581 -519 458 -2.100
-552 -490 -345 -280 -1.667
10 91 174 178 433
621 -182 -19 17 -805
-450 -163 -18 8 623
171 19 1 ) 182
-46 54 54 54 -208
47 -54 54 54 -209

- 0 0 0 -1
-4.075 -3.260 2.608 -2.086 -12.029
-3.974 -3.179 -2.546 -2.045 -11.744
101 81 62 a1 285
0 0 0 0 0

-8 8 0 0 2

B 3 0 0 2
-3.183 0 0 D -3.183
-3.238 0 0 0 -3.238
-55 0 0 0 55
20 37 37 37 131
448 134 185 214 85
468 97 148 177 6
-5.225 -1.478 -850 57 -8.610
6.447 -1.155 -1.183 143 -8.642
222 373 333 200 3z
-61,9% 14,7% -8,5% 0.5% -84,6%
-61,2% -11,0% -11,2% 2,9% -80,6%
0,7% 3,7% 2,8% 2,4% 4,0%
0,0% 8,0% 10,0% 10,0% 28,0%
0,0% 8,0% 10,0% 10,0% 28,0%
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
475 850 850 850 3.025
475 850 850 850 3.025

0 0 0 0 0



Bericht des Beirates der MS ,,Pequot”
liber seine Tatigkeit bis 27.06.2005

In der Sitzung des Beirates am 27.06.05, an der die Geschéftsfihrung des Fonds sowie Vertreter des
Bereederers, des Treuhdnders und des Maklers teilgenommen haben, sind der Jahresabschluss fir
2004, der Ausblick fir 2005 und Empfehlungen an die Gesellschafterversammilung behandelt worden.

Besonders intensiv haben sich Beirat und alle anderen Sitzungsteilnehmer mit den Themen
Bulkerpool und Satzung des Pools befasst.

Der Beirat gibt den Gesellschaftern einstimmig folgende Empfehlungen:
1. Feststellung des Jahresabschlusses per 31.12.2004
2. Entlastung von Geschéaftsfilhrung und Treuhandgesellschaft filr das Geschéaftsjahr 2004

3. Wahl der Wirlschaftspriifungsgesellschaft TPW Todt & Partner KG, Hamburg, zum
Abschlusspriifer fir das Jahr 2005

4. Ausschittung von wiederum 10 % fiir das Geschéfisjahr 2005 noch in 2005 (ca. Dezember)

5. Beitritt zum Martini Dry Bulkerpool, vorausgesetzt die Fonds-Gesellschaften fir MS
Lremnitz’, MS ,Powhatan" und MS ,Piro" treten ebenfalls bei.

Das Geschéftsjahr 2004 ist aus der Sicht des Beirates problemlos verlaufen, das Schiff hatte lediglich
1,3 off-hire Tage fiir Reparaturen. Das Jahr 2005 ist bislang genauso prospektgemal verlaufen wie
2004, so dass einer wiederum 10%-igen Ausschittung voraussichtlich im Dezember aus heutiger
Sicht nichts entgegensteht.

Die Charter mit Cargill International l1auft nach 5 Jahren im Mérz/April 2006 aus, wir gehen davon aus,
dass Cargill interesse hat, das Schiff weiterhin zu beschéftigen und erwarten auf Basis des derzeitigen
Ratenniveaus eine Rate von ca. US $ 17.000,- fiir 2 Jahre.

Die Klasseerneuerung ist ebenfalls fir Mérz 2006 vorgesehen und wird im Rahmen der notwendigen
Dockung und Gblicher Reparatur-Arbeiten einen Aufwand von US $ 750.000,-/850.000;- erfordern, der
selbstverstandlich in den vom Bereederer aufgestelliten Liquiditatsplan eingegangen ist. Der Beirat
wurde laufend iiber den Geschéftsverlauf informiert.

Der Entwurf des Poolvertrages wurde intensiv und teilweise kontrovers diskutiert. Zu einzelnen
Regelungen gab es unterschiedliche Auffassungen. Die Beirdte und der Treuhénder haben zu
verschiedenen Punkten Formulierungsvorschldge gemacht. Nachdem ein Teil dieser Vorschlage in
den Vertrag aufgenommen wurde, liegt nun ein Vertragswerk vor, das fur alle Beteiligten annehmbar
ist.

Daher empfiehlt der Beirat den Gesellschaftern die Zustimmung zum Beitritt in den Bulker-Pool in der
Hoffnung, dass weitere Bulker bald aufgenommen werden. Ziel und Zweck der Poolbildung liegt nach
Auffassung des Beirates im Interesse des Fonds, da Chancenerhhung und Risiko-Ausgleich bzw.
Minimierung fir die Anleger von Vorteil sein werden.

gez.
Christian Traxel
-Beiratsvorsitzender-






MS "PEQUOT" GMBH & CO. KG
HAMBURG

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2004

AKTIVA PASSIVA
31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003
EUR EUR EUR EUR
A, AUSSTEHENDE EINLAGEN 0,00 5.000,00 A, EIGENKAPITAL
|. KAPITALANTEILE DER PERSONLICH HAFTENDEN
B. ANLAGEVERMOGEN GESELI SCHAFTERIN 0,00 0,00
SACHANLAGEN 9.006.206,00 11.009.671,00 Il. KAPITALANTEILE DER KOMMANDITISTEN
1. Kommanditkapital | 10.555.000,00 10.555.000,00
C. UMLAUFVERMOGEN 2. Kommanditkapital I 1.000.000,00 1.000.000,00
l. YORRATE 45.750,66 31.316,92 italri i ' en
" - £ v 3. Kapitalriicklage (Agic) 527.750,00 527.750,00
© VERMOGENSGEGENSTANDE g. \Ef::iﬁ?;:m;:en -8.690.187,34 -8.833.494,61
1. Forderungen aus Reederei- ’ —2.964.71315 -1.308.995,45
betrieb 0,00 5.205,51 . 427.849,51
2. Sonstige B. RUCKSTELLUNGEN
Vermégensgegenstande 102.058.48 249.209,92 Sonstige Riickstellungen 96.566,35 123.904,27
102.058,48
lll. KASSENBESTAND, GUTHABEN BEI C. VERBINDLICHKEITEN
KREDITINSTITUTEN 544 662,658 205.630,17 1. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 8.869.730,33 9.807.250,46
692.471,72 2. Verbindlichkeiten aus Reedereibetrieb 111.299,91 865.827,26
3. Verbindlichkeiten gegeniiber Geselischaftern 71.248,87 91.749,08
D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 11.625,11 921176 4, Sonstige Verbindlichkeiten 20.850.05 £8.343,85
-davon aus Steuern: EUR 0,00 9.073.129,16
(31.12.2003: EUR 0,00)
-davon im Rahmen der
sozialen Sicherheit: EUR 0,00
(31.12.2003: EUR 0,00)
D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 112.757,81 15.910,42
9.710.302.83 _11.515.24528 9.710.302.83 _11.515.245.28




MS "PEQUOT" GMBH & CO. KG

HAMBURG

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2004

2004
EUR

Umsatzerlose

Kosten der zur Erzielung der
Umsatzerlse erbrachten
Leistungen

a) Befrachtung/Bereederung
sowie Schiffsreisekosten

b) Personalkosten

c) Schiffsbetriebskosten

d) Abschreibungen auf
Sachanlagen

-280.381,76
-692.373,43
-794.938,21

-2.044 552 .65

D e

Bruttoergebnis vom Umsatz

Allgemeine
Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertrige

Sonstige betriebliche
Aufwendungen

Sonstige Zinsen und &hnliche
Ertriage

Zinsen und dhnliche
Aufwendungen

Zinsen
Schiffshypothekendarlehen
Zinsen Kapitalkonto Il
Sonstige Zinsaufwendungen
Zwischenfinanzierungszinsen

-280.293,46
-54.000,00
-126,48
0.00

—

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag

4.196.113,95

-3.812.245 95

383.868,00

-128.932,57

290.313,69

-76.185,31

8.663,40

-334.419.94

——

143.307 27

2003
EUR
3.796.592,10
-261.721,45
-667.488,61
-1.128.367,24
-2.5645.418 50
-4.602.995.80
-806.403,70
-145.008,55
276.393,03
-00.784,66
12.653,63
-344.883,37
-54.000,00
-401,26
-30.903,29
-430.187.92

-1.183.338,27
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MS "PEQUOT" GMBH & CO. KG
HAMBURG

ANHANG ZUM 31. DEZEMBER 2004

. ALLGEMEINE ANGABEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

Der Anhang zum 31. Dezember 2004 wurde unter Beachtung der gesetzlichen Vor-
schriften gemalk §§ 264 ff., 284 ff. HGB aufgestellt. Von den Erleichterungen fir kleine
Gesellschaften gemanR § 288 i.V.m. § 267 Abs. 1 und § 264 a HGB wurde Gebrauch
gemacht.

Im Anhang wurden alle erforderlichen Erl&uterungen zur Bilanz und Gewinn- und Ver-
lustrechnung gemacht.

Il. BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

2,

Bilanzierungsmethoden

Die auf Posten der Bilanz angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ent-
sprechen den anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Umsatzkostenverfahren gemal
§ 275 Abs. 3 HGB und der Empfehlung des Verbandes deutscher Reeder aufgestelit.

Angewandte Bewertungsmethoden

Die Bewertung erfolgte unter dem Aspekt der Fortfithrung des Betriebes (Going-
Concern-Prinzip).

Die Wirtschaftsgliter des Sachanlagevermégens wurden zu Anschaffungskosten,
vermindert um planmaRige Abschreibungen gem. § 7 (2) EStG, bilanziert.

Die Vorrdte wurden zu Einstandspreisen unter Beriicksichtigung des Niederstwert-
prinzips bewertet.
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Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstinde wurden zu Nominalwer-
ten angesetzt. Fremdwéhrungsforderungen und Bestédnde wurden mit dem Kurs im
Zeitpunkt der Erstverbuchung bzw. dem niedrigeren Kurs am Bilanzstichtag um-
gerechnet.

Die sonstigen Riickstellungen wurden unter Berticksichtigung der voraussichtlichen
Inanspruchnahme gebildet.

Die Verbindlichkeiten wurden mit den Riickzahlungsbetrdgen angesetzt. Fremdwaéh-
rungsverbindlichkeiten wurden unter Beriicksichtigung des Imparitatsprinzips mit
dem Kurs im Zeitpunkt der Erstverbuchung bzw. mit dem hdheren Kurs zum Bilanz-
stichtag umgerechnet.

Die Rechnungsabgrenzungsposten wurden mit dem Kurs am Zahlungstag bewertet.

ill. ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

1.

2.

Anlagevermégen

Der Anlagenspiegel ist nachfolgend abgebildet. Die erforderlichen Angaben zur Ent-
wicklung der Anschaffungskosten und der Abschreibungen sind dort zu entnehmen.

Gesamte Zugang/ Abschreibung Stand Abschreibung
Anschaffungs- Abgang 31.12.2004 2004
kosten
EUR EUR EUR EUR EUR
MS "PEQUOT" 20.708.147.02 41.087.55 _-11.743.028.57 _ 9.006.206.00 __2.044.552.55

20.708.147,02 41.087,55 _-11.743.028,57 9.006.206,00 2.044.552,55

Umlaufvermdgen

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr bestehen nicht.



3. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeitenspiegel zum 31. Dezember 2004
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davon mit einer Restlaufzeit von Sicherheit
Hdéhe der Ver- bis zu 1 bis zu mehr als
bindlichkeit 1 Jahr 5 Jahren 5 Jahren Art Hdéhe
EUR EUR EUR EUR
. Verbindlichkeiten Hypothek
gegeniiber Kreditinstituten TUSD 13.320
- langfristig 8.865.367,05 938.189,85 3.752.759,38 4.174.417 82| TEUR 924
- kurzfristig 4,363,28 4.363,28 0,00 0,00
. Verbindlichkeiten aus
Reederelbetrieb 111.289,91 111.299,91 0,00 0,00
. Verbindlichkeiten
gegentber
Gesellschaftern 71.248,87 71.248,87 0,00 0,00
. Sonstige
Verbindlichkeiten 20.850,05 20.850,05 0,00 0,00
9.073.128,16] 1.145.951,96 3.752.759,38 4.174.417,82

Die Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern betragen zum Abschlussstichtag

EUR 71.248,87 und betreffen vor allem die laufende Verrechnung mit der Reederei
F. Laeisz G.m.b.H.

Zum Abschlussstichtag bestanden Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr
als finf Jahren in Hohe von EUR 4.174.417,82.

4. Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen bestanden zum Ab-
schlussstichtag nicht.
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IV. SONSTIGE ANGABEN

1. Anzahl der Arbeitnehmer

Das seefahrende Personal wird ausschliellich bei der Reederei F. Laeisz GmbH, Ro-
stock, beschaftigt. Weitere Arbeitnehmer beschétftigt die Gesellschaft nicht.

2. Geselischaftsorgane

Persénlich haftende Gesellschafterin ist die Verwaltungsgesellschaft MS "Pequot”
mbH. Der Sitz der Gesellschaft ist Hamburg. Sie ist eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichtes Hamburg unter der Nummer HR B 74333.

Das Stammkapital betrédgt EUR 25.000,00.

Mitglieder der Geschéftsfiihrung waren und sind derzeit:
- Herr Helge Janfen, Hamburg
- Herr Karl-Georg von Ferber, Rostock (bis 16. Dezember 2004)
- Herr Frank Hilmer, Kessin (ab 16. Dezember 2004)
Mitglieder des Beirates sind:
- Herr Christian Traxel, Vorsitzender, Hamburg

- Herr Henning Dietrich, Stellvertreter, Hamburg,
- Herr Dr. Hans-Georg Monf3en, Hamburg.

3. Gesellschafterversammliungen

Im Berichtsjahr wurde gemal § 10 Ziffer 6 des Gesellschaftsvertrages eine Gesell-
schafterversammlung im schriftlichen Verfahren abgehalten.

Hamburg, im M&rz 2005

gez.: Helge Janlen gez.: Frank Hilmer
- Geschéaftsfihrer - - Geschéaftsfithrer -



BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir erteilen dem als Anlage |, 11 und [l beigefiigten Jahresabschluss folgenden uneinge-
schrénkten Bestétigungsvermerk:

An die MS "Pequot” GmbH & Co. KG:

Wir haben den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung der MS "Pequot”
GmbH & Co. KG fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2004 geprift.
Die Buchfuhrung und die Aufstellung des Jahresabschlusses nach den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften unter Berlcksichtigung der ergdnzenden Regelungen im Ge-
sellschaftsvertrag und Vertragsreedervertrag liegen in der Verantwortung der gesetzli-
chen Verireter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefthrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung
der Buchfuhrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungs-
maniger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstél3e, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsméBiger Buchfuhrung
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen
werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Geselischaft sowie die Erwartungen iiber mégliche Fehler beriick-
sichtigt. Im Rahmen der Priiffung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfiihrung,
Jahresabschluss Uiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.

Die Priiffung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahres-
abschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.



Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Jahresabschluss unter Beachtung der Grund-
sétze ordnungsmaRiger Buchfihrung ein den tats&chlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Hamburg, den 11. Mé&rz 2005

TPW Todt & Partner KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Martina Hertwig Andreas Hoth
- Wirtschaftspruferin - - Steuerberater -

Bei Veréffentlichung oder Weitergabe des Jahresabschlusses in einer von der bestatigten
Fassung abweichenden Form einschlieBlich der Ubersetzung in andere Sprachen bedarf
es zuvor unserer erneuten Stellungnahme, sofern hierbei unser Bestatigungsvermerk zitiert
oder auf unsere Priifung hingewiesen wird; wir weisen insbesondere auf § 328 HGB hin.



L EEE o s A MS "PEQuOT"

MS “Pequot” GmbH & Co. KG
Newer Wall 77

20354 Hamburg

Tel.: +49 (40) - 34 84 2-100
Fax: +49 (40) - 34 84 2.208

S "Pequot” - Nener Wall 77 . 20334 Hamburg Dresdaer Baak
alis

BLZ 200 800 00 - Kto & 866 620 00

An die Gesellschafterinnen und Gesellschafier der
MS ,Pequot* GmbH & Co. KG

Hamburg, 15.08.2005

Bulkerpoolvertrag

Sehr geehrte Damen und Herren,

es hat sich inshesondere in den letzten drei Jahren gezeigt, dal der Chartermarkt fiir
Bulkcarrier heftigen Schwankungen unterworfen ist. Dies spiegelt auch der Zeitcharter-
Baltic-Panmax-Index als Indikator flir die Hohe von Zeitchartern fir Panmax-Bulker wider,
der in der ersten Jahreshélfte 2002 bei etwa USD 6.500 lag, dann Gber die Jahre 2003
und 2004 deutlich anzog, bis er im Dezember 2004 einen Wert von etwa USD 51.000
erreichte, um dann wieder auf einen Wert von aktuell etwa USD 10.150 zu sinken. Auf die
Einnahmen des MS ,Peguot” haben sich die jeweilig aktuellen Marktraten lediglich im
Rahmen des zweieinhalbjédhrigen Min-Max-Bereichs (in diesem Zeitraum richtet sich die
Tagesrate des Schiffes nach dem BP/, ist aber nach unten und oben auf USD 9.000 bzw.
USD 13.000 begrenzt) der insgesamt funfjahrigen Charter ausgewirkt. Vor diesem
Hintergrund haben wir mit dem Beirat diskutiert, inwieweit die aus der Volatilitat der
Frachtenmarkte resultierenden Einnahmerisiken nach Ablauf der bestehenden
Beschaftigungen reduziert werden kénnen.

Im Ergebnis haben wir als Instrument zur Bindelung der Interessen der Bulkerfonds der
HAMBURGISCHEN SEEHANDLUNG und zur Verteilung der Risiken einen Einnahme-
und Beschaftigungspool entwickelt, den wir Ihnen im folgenden vorstellen méchten, und
dessen Vertrag der Anlage dieses Schreibens beigefligt ist.
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Die ldee eines solchen Pools basiert im wesentlichen auf zwei Saulen.
1. Verteilung von Risiken

Voraussichtlich werden auch kunftig die zu erzielenden Charterraten Schwankungen
unterliegen, so daf erforderliche Neuabschiusse auf einem Ratenniveau erfolgen, das
oberhalb oder auch unterhalb des aktuellen Niveaus liegen wird.

Dies bedeutet ein Anstieg des Risikos, die fangfristig im Mittel zu erzielenden Raten auch
erreichen zu kénnen,

Mehrere Schiffe, die zu verschiedenen Zeitpunkten charterfrei werden und neu zu
schlieflen sind, werden eher die langfristig im Mittel zu erzielenden Raten erreichen.
Durch die Poolung der Einnahmen sinkt also in dieser Hinsicht das Risiko des einzelnen
Schiffes.

Weiterhin kann ein Schiff prinzipiell fir einen kiirzeren oder flr einen langeren Zeitraum
geschiossen werden. Ublicherweise werden hierbei kiirzere Beschaftigungen besser
dotiert ais 1angere Beschéftigungen. Damit steigen die fir das kurz geschlossene Schiff
zu erwartenden Einnahmen, allerdings steigt auch das Risiko, da die weiteren
Beschéftigungsmdoglichkeiten jeweils unbekannt sind. Ein langer geschlossenes Schiff
fahrt mit einem geringeren Risiko, allerdings sind seine Einnahmen Oblicherweise mit
entsprechenden Abschlagen versehen. Erfolgt die Beschaftigung mehrerer Schiffe aus
einer Hand, so verteilen sich die Risiken auf die Partner. Dies ist auch insofern vorteilhaft,
als dall durch diese gemischten Beschéaftigungen das veranderte Risikoprofil des
einzelnen Schiffes bei fortschreitender Entschuldung besser abgebildet werden kann.

2. Markistellung

Die Poolung der Einnahmen mehrerer Schiffe mit einer zentralen Befrachtung fihrt dazu,
daR der Poolmanager den Charterern nicht ein, sondern mehrere Schiffe anbieten kann.
Hierdurch sind die Schiffe auch fur jene Nachfrager interessant, deren Nachfrage mit
einem Schiff nicht befriedigt werden kann. Beispielsweise werden Bulkcarrier neben Zeit-
und Reisechartern bei Kontraktfahrien eingesetzt, d.h., daB ein Verirag (ber den
Transport einer groferen Ladungsmenge innerhalb einer bestimmten Zeit vereinbart wird.
Beschiftigungen dieser Art, fir ein einzelnes Schiff nicht umsetzbar, kdnnen fiir einen
Beschaftigungspool! interessant sein. Aber auch bei einer Ublichen
Zeitcharterbeschaftigung kdnnen tendenziell bessere Ergebnisse erzielt werden, wenn fiir
unterschiedliche Perioden mehrere Schiffe angeboten werden konnen.

Grindungsmitglieder des Pools sollen vier Schiffe sein, die MS ,Piro®, MS ,Pequot®, MS
.Powhatan" und die MS ,Premnitz". Anzustreben ist -auch zur weiteren Verbesserung des
Marktauftrittes- die weitere Aufnahme neuer Poolpartner.

Anliegend finden Sie den Poolvertrag, den wir nach intensiven Diskussionen zwischen
den Fondsgeschaftsfohrungen, Vertretern der Treuhanderin und der HAMBURGISCHEN
SEEHANDLUNG angefertigt haben.
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An den Diskussionen haben auflerdem Verireter der als Pooloperator vorgesehenen
Martini Dry Chartering GmbH & Co. KG sowie des Vertragsreeders, der Reederei F.
Lasisz G.m.h.H., teilgenommen und ihre Erfahrungen auf diesem Gebiet eingebracht.

Der Vertrag enthalt die Vereinbarung zur Errichtung eines Einnahme- und
Beschéaftigungspools zwischen den Fondsgesellschaften. Nachfolgend eriauben wir uns,
den wesentlichen Inhalt des Poolvertrages kurz vorzustelien:

1.

Die Vertragspartner verpflichten sich, ihre Schiffe nach Ablauf der bei
Vertragsunterzeichnung hestehenden Festchartern dem Pool zur Verfagung zu
stellen und bis mindestens zum 31. Dezember 2008 zur Verfigung zu halten

(§ 3 Ziff. 1). Der Pool beginnt mit der Anlieferung des zweiten Schiffes in den Pool.
Im einzelnen enden die bestehenden Baschiftigungen der einzeinen Schiffe
voraussichtlich wie folgt:

MS ,Powhatan” Marz 2006

MS ,Pequot” Mai 2006

MS *Premnitz” QOktober 2006/ 2008 nach Wahl des Charterers
MS “Piro” April 2008/ 2009/ 2010 nach Wahl des Charterers

Wahrend der Laufzeit des Pools sind die Einnahmen der Schiffe ab Anfieferung in
den Pool an diesen abgetreten (§ 6 Ziff. 1). Anstelle der Chartereinnahmen haben
die Poolpartner Anspriche gegen den Pool auf Zahlung der Poolanteile nach
MaRgabe der jeweiligen Bewertung (§§ 7, 8). Auf die jéhrlichen Poolanteile werden
monatliche Abschlige gezahlt (§ 10).

Die Bewertung der Schiffe ist in den Erlauterungen zu den Anlagen des Martini
Dry-Panmax-Poolverirages dargestelit. Um die individuellen technischen
Eigenheiten der Schiffe und ihrer physischen Charakteristika, wie z. B,
Tragfahigkeit, Tiefgang, Geschwindigkeit, Verbrauch etc. realitdtsnah zu bewerten,
werden die Schiffe auf der Basis von 6 fur diesen Schiffstyp beispielhafte Reisen
miteinander verglichen. Auf Basis der Reiscergebnisse dieser 6 virtuellen
Testreisen wird das Verdienstpotential jedes einzelnen Schiffes ermittelt. Aus dem
Vergieich der Verdiensipotentiale errechnet sich der Poolschitssel fur jedes Schiff,
Eine Priifung des Poolschliissels erfolgte durch den Hamburger Tank- und
Trockenmarktspezialisten Frachtcontor Junge GmbH & Co. KG. Wir haben davon
abgesehen, den Poolschliissel diesem Schreiben beizufligen.

Die Geschéftsfihrung des Pools obliegt dem Operator, der Martini Dry Chartering
GmbH & Co. KG (§ 12 Ziff. 1). Die Beschaftigung der Schiffe einschliellich der
Abschlufl von Beschaftigungsvertragen erfolgt auch durch den Operator (§ 12

Ziff. 3 a). Die VergUtung fir den Operator betragt 2% der Bruttoeinnahmen der
Schiffe; die zuklnftig vorgesehene Maklergebihr ausschlieBlich flr die Vermittlung
von Abschliissen in Héhe von 1,25% entfalii.
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5 Beziiglich des Abschlusses von Beschaftigungsvertragen gilt ~ wie auch sonst -
die Vorrangstellung der Organe der Fondsgeselischaften, deren Rechte nach der
ausdriicklichen Regelung des Poolvertrages unberiihrt bleiben (§ 16 Ziff. 1), Der
Abschlu® von Beschaftigungsveriragen unterliegt also weiterhin dem
Zustimmungserfordernis der Geschaftsfihrung und ggf. des Beirates der
jeweiligen Fondsgesellschafi.

Der Pooloperator schlielt die Chartern nach der Genehmiguhg durch die
zustandigen Gremien im Namen der Gesellschaft. Die Ubrigen Poolpartner haben
das Recht, einen Partner aus dem Pool auszuschlieBen, der seine Zustimmung zu
einer vorgeschlagenen Beschaftigung verweigert (§§ 16 Ziff. 1, 17 Ziff. 1 d).

8. Die Kiindigung der Poolmitgliedschaft durch einen Partner erfolgt mit einer Frist
von 12 Monaten zum Jahresende (§ 14, Ziff. 1), wobei die zum Zeitpunkt der
Klindigung bestehende Beschéftigung des Partners noch zu beenden ist. Erstmals
kann die Kindigung zum Ende des 3. Jahres nach dem Tag der Anlieferung des
Schiffes eines Partners erfolgen.

Es mul hervorgehoben werden, dald der Verkauf eines Schiffes wahrend der
Mitgliedschaft im Pool deutlich erschwert ist. Wir verweisen hierzu auf den § 15 des
Poolvertrages, wonach eine Kompensationszahlung eines verkaufenden
Poolpartners an den Pool féllig werden kann. Hintergrund ist die Uberlegung, dal
ein stabiler Pool nur zu konstruieren ist, wenn es einzelnen Poolpartnern erschwert
wird, flr sich aufgrund ihrer individuellen Beschéftigungssituation glnstige
Marktschwankungen auf Kosten der anderen Poolmitglieder zu realisieren.

Soweit zu den aus unserer Sicht wichtigsten Bestimmungen des Poolvertrages.
Einzelheiten entnehmen Sie bitte dem beiliegenden Vertrag. Die Zustimmung der
finanzierenden Hypothekenbank haben wir eingeholt.

Wir sind nach griindlicher Abwagung zu der Auffassung gelangt, daf die Griindung
dieses Pools als geeignetes Mittel zur Verstetigung und Verbesserung der Einnahmen der
beteiligten Schiffe aller hier angesprochenen Gesellschaften empfohlen werden kann. Von
einer geschickien Kombination kurzfristiger Beschéftigungen mit hohen Raten und
iangfristigen Beschaftigungen zur Sicherung einer soliden Ertragsbasis werden auf lange
Sicht alle beteiligten Schiffe gleichermallen profitieren.

Die vorgesehene Einschrankung des Verkaufs der beteiligten Schiffe ist hinzunehmen.
Wir sind aber der Meinung, dai die hier gefundene Regelung in diesem Punkt einen recht
guten Ausgleich zwischen den Interessen des Pools an der Vertragstreue der Partner
einerseits und den Interessen des einzelnen Poolmitgliedes an der Verfligharkeit des
eigenen Schiffes andererseils darstelit.
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Beirat und Geschaftsfihrung empfehlen den Abschlu® des beigefiigten Poolvertrages.
Gem. § 9 Ziff. 2 d ist der AbschluR eines Poolvertrages lediglich zustimmungspflichtig
durch den Beirat. Dennoch sind Beirat und Geschaftsfihrung der Meinung, dafl
abweichend vom Gesellschaftsvertrag die Poolmitgliedschaft nicht ohne Votum der
Gesellschafter erfolgen soll. Beirat und Geschéftsfuhrung bitten daher um ihre
Zustimmung. Far den Beitritt in den Pool ist eine einfache Mehrheit der Stimmen
erforderlich.

Mit freundlichen Grii3en

die Geschéfisfuhrung der
MS ,,Pequot” GmbH & Co. KG

Anlage



POOLVERTRAG

Zwischen

ist am

der MS |Premnitz" GmbH & Co. KG,

- nachstehend ,Premnitz* oder Partner genannt -

MS ,Powhatan* GmbH & Co. KG,

- nachstehend ,Powhatan” oder Partner genannt -

der MS Pequot® GmbH & Co. KG,

- nachstehend ,Pequot” oder Partner genannt -

der MS  Piro" GmbH & Co. KG,

- nachstehend ,Piro" oder Partner genannt -

den Partnern geman Ziffer 1.
und
der Martini Dry Chartering GmbH & Co. KG, Hamburg
- nachstehend ,Martini Dry“ oder ,Operator* genannt -
und
der Reederei F. Laeisz G.m.b.H., Rostock

- nachstehend ,RFL® genannt -

die Errichtung eines Beschéftigungs- und Einnahmepools (der ,Pool”) nach MaRgabe
der folgenden Vorschriften vereinbart worden.



Vorbemerkung

Die Schiffe der Partner sind bei Vertragsunterzeichnung durch langfristige
Zeitchartervertrage gebunden.

RFL ist Bereederer der vertragsgegenstindlichen Schiffe nach MaBRgabe
separater Bereederungsvertrage.

§1
Rechtsform

Die Partner schlieffen sich zu einem Pool zusammen. Der Pool stellt lediglich
eine  Interessengemeinschaft in  Form  einer  blrgerlich-rechtlichen
Innengeselischaft dar. Er ist nicht auf den Befrieb eines Handelsgewerbes
gerichtet.

Soweit in den nachfolgenden Vorschriften Abweichendes nicht bestimmt ist,
finden die Vorschriften der §§ 705 ff BGB Anwendung.

§2
Zweck des Vertrages

Zweck des Vertrages ist der bestmdgliche Einsatz der Schiffe der Partner in der
weltweiten Bulkschiffahrt mit dem Ziel, die Risiken aus den Schwankungen der
Charter- und Frachtenmarkte gemeinsam zu tragen, die Erldse und Kosten der
Schiffe nach MaRgabe der Bedingungen dieses Vertrages zu verteilen sowie
alle diesem Gegenstand férderlichen Geschéfte und Rechtshandiungen
durchzufihren.

Geschéftsjahr des Pools ist das Kalenderjahr.

§3
Poolschiffe, Beschiftigung

Die Partner verpflichten sich, ihre Schiffe dem Pool zur Verfigung zu stellen
und sie nach Mallgabe der Bedingungen dieses Vertrages zur Verfigung des
Pools zu halten.

Die Schiffe des Pools werden in der weltweiten Bulkschiffahrt eingesetzt. lhre
Beschaftigung erfolgt durch Abschluss von Zeit- oder Reisechartern sowie auf
der Grundlage von Kontrakten tber die Beférderung bestimmter Ladungsarten
und -mengen.



§4
Anlieferung der Schiffe

Die Schiffe der Partner werden dem Pool zum Zeitpunkt der Anlieferung in die
Beschaftigung angeliefert, die den bei Vertragsunterzeichnung bestehenden
Festchartern einschlielllich Optionen folgt. Der Pool beginnt mit Anlieferung des
zweiten Schiffes.

§56
Verhailtnis Pool/Schiff

Auf das Verhaltnis der Schiffe zum Pool finden die Bedingungen der fir die Schiffe mit
Dritten abgeschlossenen Beschéftigungsvertrage entsprechende Anwendung.

§6
Poolertrage

1. Ab Anlieferung der Schiffe der Partner in den Pool sind deren Einnahmen an
den Pool abgetreten und stehen dem Pool als Poolertrdge zu. Die Einnahmen
des ersten Poolschiffes nach Beendigung der Festcharter einschliefllich
Optionen und vor dem Zeitpunkt des Beginns des Pools sind keine Poolertrage.

2. Poolertrage sind bei Zeitchartern die Zeitchartererlése nach Abzug von
Kommissionen, Operatorvergiitung und Bereederungsgebiihren. Bei
Reisechartern und/oder Kontraktbeschéaftigung sind Poolertrdge die Frachten
nach Abzug der reiseabhangigen Kosten (z.B. Ladekosten, Léschkosten,
Kosten der Entsorgung von Ladungsresten und der Laderaumreinigung,
Staukosten, Tallykosten, Ladungssurveys, ladungsbezogene Hafengebihren,
Warte- und Standgebuihren, Kanalpassagegebihren, Bunkerkosten,
Agentengebiihren, Eilgelder, Lotskosten, Pramien fur Extra-Versicherungen,
etc.), Kommissionen, Operatorvergiitung und Bereederungsgebiihren.

3. Poolertrdge sind auch Ballastboni, Fehlfrachten, Uberliegegelder, Zuschlage
(Surcharges) und Anteile des Schiffes an Berge- und Hilfsidhnen. Die
Behandlung von Représentationskosten der Schiffe und sonstige der Erfillung
der Beschéaftigungsvertrdge dienende Kosten bleiben einer Einzel-
fallbehandlung vorbehalten, es sei denn, sie sind reiseabhéngig.

4. Die Schiffshetriebskosten und die Kosten der Eigentumsgesellschaften der
Schiffe sind von den Partnern zu tragen.



§7
Poolbewertung

Die Verteilung der Poolerirage auf die Partner erfolgt auf der Grundlage der
Poolbewertung sowie der Pooltage der Schiffe gemaR § 8.

Die Poolbewertung erfolgt nach den Ertragskriterien der Schiffe, wie
Tragfahigkeit, Geschwindigkeit, Bunkerverbrauch etc. entsprechend den
Bewertungsgrundlagen. Die danach ermittelte Ertragskraft der Schiffe
(,Revenue Key*) und die daraus folgenden Poolanteile der Partner an den
Poolertragen werden in der Bewertungstabelle ,Revenue Key* dargestellt. Die
Bewertungsgrundlagen und die Bewertungstabelle ,Revenue Key" sind
Bestandteil dieses Vertrages.

Die Poolbewertung der Schiffe der Partner wird zum 01. Januar eines jeden
Jahres auf der Basis der Bewertungsgrundlagen Uberprift, erstmals zum
01. Januar 2007.

§8
Grundsitze der Verteilung

Die Partner erhalten die Poolanteile gemal § 7 Abs. 2 fiir die Pooltage ihrer
Schiffe. Pooltage sind die Tage, an denen das einzelne Schiff Poolertrage
auffahrt. Als Pooltage gelten auch die Tage, an denen ein Schiff unbeschéftigt
ist oder sich auf einer Ballastanreise fir eine neue Beschaftigung befindet.

Die Partner erhalten keine Poolanteile, wenn das betreffende Schiff nach
Mafligabe der bestehenden Zeitchartervertrage ,off hire” oder aus anderen
Griinden, die in den Verantwortungsbereich des Pariners fallen, nicht
einsatzfahig ist. In den Beschéftigungsverirdgen der Schiffe enthaltene
gleichartige Bestimmungen, nach denen die Zahlung der vereinbarten Fracht
aus Griinden endet, die das Schiff oder der jeweilige Partner zu vertreten hat,
finden gemaf § 5 im Rahmen dieses Vertrages entsprechende Anwendung.

Das Risiko von Frachtausfillen tragt der Pool. Der betroffene Partner ist
verpflichtet, alles zu tun, um Frachtanspriiche gegen den Frachischuldner
durchzusetzen. Soweit Rechtsverfolgungskosten von der Rechts-
schutzversicherung des Schiffes nicht Gbermommen werden, gehen diese zu
Lasten des Pools.



§9
Poolkonto

1. Der Pool hat ein Poolkonte bei der M. M. Warburg Bank in Hamburg.
Kontoinhaber des Poolkontos ist der Operator, der das Konto als
Treuhandkonto zu fiihren verpflichtet ist.

2. Das Poolkonto wird in United States Dollar (USD) gefihrt. In anderen
Wahrungen anfallende Einnahmen sind unverziiglich in USD zu konvertieren,
es sei denn, andere Wahrungen als USD kénnen zum Ausgleich félliger
Poolverbindlichkeiten verwendet werden.

3. Die Kosten des Poolkontos tragt der Pool.

§10
Zahlungsverkehr, Jahresrechnung

1. Im Verlauf des Geschéftsjahres erhalten die Partner aus der verfligbaren
Liquiditat fur ihre Schiffe monatliche Abschlagszahlungen auf die Poolanteile
gemal § 7, Abs. 2.

2. Per 31. Dezember jeden Jahres wird vom Operator die Poolabrechnung nach
dem als Anlage 2 beigefiigten Muster erstellt und Mehr- oder Minderzahlungen
ausgeglichen. Die Poolabrechnung soll spéatestens am 31. Mérz des Folge-
jahres vorliegen. Sie ist alsdann bis spatestens bis zum 30. April von einem
Wirtschaftspriifer auf Kosten des Pools zu prifen und zu testieren.

3. Poolertrdge, die einen Zeitraum nach dem 31. Dezember betreffen, werden
entsprechend den handels- und steuerrechtlichen Vorschriften abgegrenzt und
im nachsten Geschéftsjahr ergebniswirksam abgerechnet.

§ 11
Aufnahme von Partnern

Der Pool kann — auf Empfehlung des Operators — jederzeit weitere Partner aufnehmen.
Die Empfehlung des Operators soll eine Einschitzung der mittelfristigen
Marktentwicklung sowie der Ertragsaussichten des Schiffes des aufzunehmenden
neuen Partners beinhalten. Die Partner werden durch ihre gesetzlichen Vertreter, ggf.
unter Einschaltung ihrer Gremien, innerhalb einer Frist von einem Monat ab Zugang
Uber die Empfehlung des Operators zu entscheiden. Die Mitgliedschaft des neuen
Partners beginnt mit der Anlieferung des Schiffes in den Pool.



§12
Qperator
Der Pool wird — soweit zulassig — durch den Operator vertreten. Der Operator
fuhrt die Geschéfte des Pools und ist zur Einziehung der dem Pool
zustehenden Forderungen gem. § 6 im eigenen Namen erméachtigt.

Zum Operator des Pools wird Martini Dry bestellt.

Dem Operator obliegt die Durchfihrung dieses Vertrages. Ihm obliegt
insbesondere

a) die Beschaftigung der Schiffe des Pools gemall § 3 Abs. 2 einschliefSlich
des Abschlusses von Beschéftigungsvertradgen und ggf. der Bezahlung
von reiseabhangigen Kosten

b) die Einziehung der dem Pool zustehenden Forderungen gemaf § 6
c) die Uberwachung der Bewertung der Schiffe der Partner geméan § 7
Abs. 3

d) die Erstellung der Jahresabrechnung gemal § 10 Abs. 2
e) die Vorbereitung der Aufnahme weiterer Partner gemaf § 11

Der Operator ist ferner verpflichtet, den Partnern halbjdhrlich Uber die
Angelegenheiten des Pools und dessen wirtschaftliche Entwicklung zu
berichten.

Der Operator haftet flr vorsatzliche und fahrldssige Verletzung seiner
vertraglichen Verpflichtungen. Bei grober Fahrldssigkeit ist die Haftung des
Operators der Hohe nach beschrankt auf einen Betrag von TUSD 750 pro
Einzelfall. Beruht die vertragliche Verletzung auf leichter Fahrlassigkeit ist die
Haftung pro Einzelfall der Hohe nach beschrankt auf einen Betrag von TUSD
250. Im Ubrigen wird der Pool den Operator von allen Anspriichen Dritter
freihalten, die gegen ihn in seiner Eigenschaft als Operator geltend gemacht
werden, soweit er im Rahmen seiner Vertretungsmacht gehandelt hat.

Fur seine Tatigkeit erhalt der Operator eine pauschale Vergiitung in Héhe von
2 % der Bruttoeinnahmen der Schiffe.

Die Partner sind verpflichtef, den Operator im Rahmen der Versicherungen der
Schiffe als Mitversicherten aufzunehmen.



§13
Partnerversammlung

Die Beschlisse der Partner werden in der Partnerversammlung gefasst. Die
Partnerversammiung besteht aus der Geschéftsfuhrung der einzelnen Partner.

Die ordentliche Partnerversammlung beschlief’t Giber

a) die jahrliche Abrechnung des Pools gemal § 10
b) die Berufung, Abberufung und Entlastung des Operators geman § 12
c) die Wahl des Wirtschaftspriifers gemaR § 10 Abs. 2

Entweder die ordentliche oder eine auferordentliche Partnerversammlung
beschliel’t Gber die Poolbewertung gem. § 7 sowie lber die Aufnahme weiterer
Partner gem. § 11.

Die ordentliche Partnerversammiung findet spétestens am 30. April jeden
Jahres statt. Sie ist vom Operator schriftlich mit einer Frist von 14 Tagen unter
Bekanntgabe der Tagesordnung einzuberufen.

AulRerordentliche Partnerversammiungen kénnen vom Operator und/oder von
jedem Partner jederzeit mit einer Frist von 7 Tagen unter Bekanntgabe der
Tagesordnung einberufen werden. Beschlusse der Partner kdnnen auch
schriftlich gefasst werden.

Die Partnerversammiung ist beschlussfahig, wenn alle Partner anwesend oder
vertreten sind. Bei Abstimmungen hat jeder Partner eine Stimme. Beschliisse
bedurfen einer Mehrheit von mindestens 75 % aller Stimmen. Far die Aufnahme
weiterer Partner ist Einstimmigkeit erforderlich.

Die HAMBURGISCHE SEEHANDLUNG und die M. M. Warburg & CO
Schiffahristreuhand GmbH sind durch ihre gesetzlichen Vertreter zur Teilnahme
an den Partnerversammlungen berechtigt. Sie haben kein Stimmrecht.

§14
Kiindigung

Die Dauer des Vertrages ist zeitlich nicht begrenzt. Er kann mit einer Frist von
12 Monaten zum Jahresende gekindigt werden, erstmals zum Ende des dritten
Jahres nach dem Tag der Anlieferung des Schiffes eines Partners in den Pool
gemaR § 4 dieses Vertrages. Die Kindigung bedarf der Schriftform.

Die Kundigung dieses Vertrages durch einen Partner fuhrt nicht zur Aufldsung
des Pools. Der Pool wird zwischen den verbleibenden Partnern zu den
Bedingungen dieses Vertrages fortgesetzt.



Wird dieser Vertrag von einem Partner gekiindigt, enden seine Rechte und
Verpflichtungen im Rahmen dieses Vertrages erst mit Beendigung der bei
Ablauf der Kiindigungsfrist bestehenden Beschéftigung seines Schiffes.

§15
Verkauf/Totalveriust

Die Poolmitgliedschaft eines Pariners endet auch ohne Kindigung gem.
§ 14 durch Verkauf des Schiffes. Auch in diesem Fall enden die Rechte und
Pflichten des verkaufenden Partners erst mit Beendigung der
Beschéftigung, die fur das Schiff an dem Tag besteht, an dem die
Partnerversammlung und der Operator von dem Verkauf schriftlich Kenntnis
erlangt haben.

Der verkaufende Partner ist verpflichtet, dem Pool den fir die verbleibenden
Schiffe durch das Ausscheiden des verkauften Schiffes aus dem Pool im
Zeitraum zwischen dem Tag der Riicklieferung des verkauften Schiffes aus der
Beschaftigung gemal Ziff. 1 dieser Vorschriff und dem Tag der
voraussichtlichen Beendigung der ldngst dauernden Beschaftigung eines
verbleibenden Schiffes enistehenden Schaden zu erstatten.

a) Die Berechnung des Schadens erfolgt in der Weise, dass aus den
Gesamttagen der Restbeschéftigung der verbleibenden Poolschiffe fir den
Zeitraum gemaf vorst. Ziff. 2 und den hierauf entfallenden zu erwartenden
Gesamterlésen der durchschnittliche téagliche Poolertrag ermittelt wird.

b) Fir das verkaufte Schiff wird, ebenfalls fir den Zeitraum gemaR Ziff. 2
dieser Vorschrift, eine BPFl 4 T/C Routes Durchschnittsrate der Baltic
Exchange in London festgelegt, und zwar aus den Raten 5 (fiinf) Tage vor
und 5 (funf) Tage nach dem in Ziff. 1 genannten Zeitpunkt.

c) lIst die tagliche Durchschnittsrate des verkauften Schiffes gemafl Buchst. b)
héher als der durchschnittliche tagliche Poolertrag der verbleibenden Schiffe
gemafl Buchst. a), dann ist der verkaufende Partner verpflichtet, die
Differenz dem Pool fur den Zeitraum geman Ziff. 2 als Ersatz fiir den durch
das Ausscheiden des verkauften Schiffes entstehenden Schaden zu
erstatten. Der Schadensersatz ist fallig zum Zeitpunkt der Beendigung der
Rechte und Pilichten des verkaufenden Partners nach MaRgabe dieses
Vertrages. Der Operator ist berechtigt, angemessene und sofort fallige
Vorschisse anzufordern bzw. fallige Abschlagszahlungen gem. § 10 Ziff. 1
als Sicherheit einzubehalten.

d) Ein Ausgleich zugunsten des verkaufenden Partners findet nicht statt, falls
die in dieser Vorschrift genannte Differenz unter dem durchschnitilichen
taglichen Poolertrag der verbleibenden Schiffe liegt.



Die Bedingungen fiir die Beendigung der Rechte und Pflichten des
verkaufenden Partners in Ziff. 1 und die Regelungen in Ziff. 2 dieser
Vorschrift gelten nur dann nicht, wenn der Erwerber ab dem Tag der
Ubernahme des Schiffes unter Eintritt in alle bestehenden Verpflichtungen
des verkaufenden Partners aus Beschiftigungsvertragen dem Pool beitritt.
Die fir den Poolbeitritt des Erwerbers gem. §§ 11 und 13 Abs. §
erforderliche Zustimmung der Partnerversammlung darf nur aus wichtigem
Grund versagt werden.

Die Poolmitgliedschaft eines Partners endet ferner im Fall des
Totalverlustes des Schiffes oder einer nach den Bedingungen der
Kaskopolice des Schiffes gleichgestellten Umstand.

§16
Vorrang sonstiger Vertriage

Die Rechte der Beirate und/oder der Gesellschafterversammlungen der
Kommanditgesellschaften nach Mafigabe der entsprechenden
Gesellschaftsvertrage werden durch diesen Vertrag nicht bertihrt. Wird die nach
den Gesellschaftsvertrdgen erforderliche Zustimmung fir eine vom Operator
vorgeschlagene Beschéftigung eines Schiffes durch die insoweit zustdndigen
Gremien verweigert, sind die Ubrigen Partner berechtigt, diesen Partner
auszuschlieRen.

Der gem. vorstehender Ziff. 1 ausgeschlossene Partner ist verpflichtet, dem
Pool den durch seinen Ausschlu® entstandenen Schaden zu ersetzen. Die
Berechnung des Schadens erfolgt in entsprechender Anwendung der Vorschrift
des § 15 Ziff. 2., Buchst. a) - d).

Fiur die Dauer dieses Vertrages und/oder der Bestellung von Martini Dry als
Operator des Pools ruht die Verpflichtung von RFL, die Schiffe der Partner nach
MaRgabe der zwischen RFL und den Partnern bestehenden
Bereederungsvertrdge zu befrachten. Das Gleiche gilt fir das Recht von RFL
nach den Bereederungsvertrdgen, die Martini Chartering GmbH oder einen
anderen Makler ihrer Wahl fiir die Befrachtung der Schiffe der Partner zu
bestellen. Im Ubrigen werden die Rechte und Pflichten von RFL nach den
jeweiligen Bereederungsvertrdgen durch die Bestimmungen dieses Vertrages
nicht berdhrt.



§17

Ausschluss von Parthern

1. Die Partnerversammlung kann Partner ausschliellen, wenn
a) ein Glaubiger des Partners die Zwangsvollstreckung in seine Rechte
betreibt,
b) die Sequestration Uber das Vermdgen des betroffenen Partners

angeordnet wird,

c) {iber das Vermdgen des betroffenen Partniers das Insolvenzverfahren
eréffnet oder die Eréffnung mangels Masse abgelehnt wird,

d) die Voraussetzungen des § 16 Ziff. 1 gegeben sind.

2. Der Beschluss der Partnerversammlung kann nur einstimmig gefasst werden.
Der betroffene Partner hat kein Stimmrecht.

3. Der Zeitpunkt des Ausscheidens des betroffenen Partners wird von der
Partnerversammlung ermessensfrei ohne Mitwirkung des betroffenen Partners
festgelegt.

Der ausgeschlossene Partner ist verpflichtet, im Zeitpunkt seines
Ausscheidens, Verbindlichkeiten gegeniiber dem Pool auszugleichen. Auch in
diesem Fall ist der Operator berechtigt, angemessene und sofort fallige
Vorschiisse anzufordern bzw. fallige Abschlagszahlungen gem. § 10 Ziff.1 als
Sicherheit einzubehalten.

§18
Vorbehalte
Die Wirksamkeit dieses Vertrages ist aufschiebend bedingt durch die Zustimmung der

Gesellschafterversammlungen  der  Partner und die  Zustimmung  der
hypothekengebenden Banken der Schiffe der Pariner.
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§19
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieses Vertrages unwirksam oder nicht durchfiihrbar sein, so
werden die Ubrigen Bestimmungen dieses Vertrages davon nicht betroffen. Die
Parteien sind verpflichtet, in solchem Falle gegebenenfalls die unwirksame
Bestimmung entsprechend dem Sinne dieses Vertrages im gegenseitigen
Einvernehmen durch eine andere zu ersetzen, durch die der beabsichtigte
Vertragszweck, soweit dies mdglich ist, in rechtlich zuldssiger Weise erreicht werden
kann. Das gleiche qilt fiir den Fall, dass die erforderliche Regelung einiger Punkte in
dem Vertrag (bersehen worden ist.

§ 20
Schlussbestimmungen
1. Dieser Vertrag unterliegt deutschem Recht.
2. Erflllungsort fur alle Ansprache und Verpflichtungen aus diesem Vertrag ist
Hamburg.
3. Fur alle Streitigkeiten aus diesem Vertrag sind die Gerichte in Hamburg
ausschliefllich zustandig.
4. Anderungen dieses Vertrages bedirfen der Schriftform.
§ 21

Vertragsausfertigungen

Von diesem Verfrag sind 6 Originale gezeichnet. Jeder Pariner hat ein Original
erhalten.

Hamburg, den 2005
MS ,Premnitz* GmbH & Co. KG MS “Powhatan” GmbH & Co. KG
VIS “Pequot GmbH & Co, KG NS i GribH & Co. K&
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............................................

Martini Dry Chartering GmbH & Co. KG
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FREUNDE DER
HAMBURGISCHEN SEEHANDLUNG WISSEN,

dafl Friedrich der GroBe Leitfigur des Hauses ist. Er hat seinerzeit die Geschiftsidee
Sechandlung als erster in die Tat umgesetzt und 1772 die PreuBische Sechandlung
gegriindet. Sie betrieb Handelsschiffahrt fiir Preuflen und beschaffte als Preufiische
Staatsbank die notwendigen Finanzierungsmittel. Diese unternehmerische Leistung
zeigt beispielhaft ein selten beachtetes Aktivititsfeld des Preuflenkdnigs: Das eines
Wirtschaftsfithrers, der seinem Staat mit Tichtigkeit, Disziplin und Weitblick auch zu

6konomischem Erfolg und Ansehen verhalf.

Wenngleich sich in den zwei Jahrhunderten seit Friedrich dem GroBlen Interpretation
und unternehmerische Ausrichtung einer Seehandlung gewandelt haben, fithlen wir

uns doch den zeitlosen Werten und MafBstiben des ersten ,,Seehiindlers® verpflichtet.

Vor diesem Hintergrund haben die HAMBURGISCHE SEEHANDLUNG und ihre
Anleger die starken Schwankungen der Schiffahrtsmirkte der vergangenen Jahrzehnte
gemeinsam erfolgreich bewiltigt. Deshalb wagen wir auch fiir die Zukunft positive

Prognosen fiir Ihre Kapitalanlagen.

Damit soll das unternchmerische Engagement unserer Anleger belohnt werden, eine

besonders knappe und wertvolle Ressource unserer Volkswirtschaft.

HAMBURGISCHE SEEHANDLUNG
N

KAPITAL IN GUTER GESELLSCHAFT
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M. M.WARBURG & CO SCHIFFAHRTSTREUHAND
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FERDINANDSTRASSE 65~67 -+ 20095 HAMBURG - POSTFACH 10 64 23 - 20043 HAMBURG
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E-MAIL: SCHIFFAHRTSTREUHAND(@MMWARBURG.COM



