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MS ,Isar“ GmbH & Co. KG (FLUSSFAHRT ISAR)
Ordentliche Gesellschafterversammiung 2021 im schriftlichen Verfahren

«KBriefanrede»,

von dem persénlich haftenden Gesellschafter der MS ,lsar® GmbH & Co. KG wurden wir
beauftragt, gemaB § 9 des Gesellschaftsvertrages die Gesellschafterversammlung 2021 im
schriftlichen Verfahren durchzufiihren.

Die Entwicklung lhrer Beteiligungsgesellschaft entnehmen Sie bitte dem beigefligten
Geschaftsbericht flir das Jahr 2020, der auch Uber die aktuelle Situation informiert.

Wir bitten Sie, Uber die Beschlusspunkte auf dem ebenfalls beigefligten Stimmzettel bis
spatestens zum

06. August 2021, 24 Uhr (eingehend)
(per Brief, Fax oder E-Mail)

abzustimmen.

Wir weisen gleichzeitig auf Ihr Recht hin, dass Sie dieser Art der Beschlussfassung widerspre-
chen kénnen. Geman § 9 Ziff. 5 des Gesellschaftsvertrages ist die Beschlussfassung im schrift-
lichen Verfahren zulassig, wenn nicht mindestens 25% des stimmberechtigten Kommanditkapi-
tals dieser Art der Abstimmung innerhalb von zwei Wochen nach dem Tag der Absendung
dieser Ankindigung widersprechen.

Sofern wir von lhnen keine Weisung Uber Zustimmung, Ablehnung oder Enthaltung zu den
Beschlusspunkten erhalten, werden wir uns mit den entsprechenden Stimmen enthalten (§ 3
Ziff. 3 Treuhand- und Verwaltungsvertrag).

Nach Auswertung der Abstimmungen werden wir Sie Uber das Ergebnis der Gesellschafterver-
sammlung informieren.

HT HAMBURGISCHE TREUHANDLUNG GMBH & CO. KG
Sitz: Hamburg - Amtsgericht: Hamburg HRA - 124349 - Steuernummer 48/606/03042
Personlich haftende Gesellschafterin: Verwaltung HT Hamburgische Treuhandlung GmbH

Sitz: Hamburg - Amtsgericht: Hamburg HRB - 133080

Geschiftstiihrer: Jan Bolzen - Regina Raven
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AbschlieBend bitten wir Sie nachfolgende Sachverhalte unbedingt zu beachten:

a. Geldwiéschegesetz

Die HT Hamburgische Treuhandlung GmbH & Co. KG ist, wie wir lhnen im Jahr 2016 mitteilten,
gemaB Geldwéaschegesetz (=GwG) Verpflichtete. Eine wesentliche Verpflichtung ist die
Geschaftsbeziehung mit unseren Treuhandkommanditisten kontinuierlich zu tiberwachen.

Aus diesem Grund bitten wir Sie, neben den lhnen bereits bekannten Mitteilungspflichten (z.B.
Namens-, Adress- sowie Bankverbindungsénderungen) gemaf Gesellschaftsvertrag, uns auch
Uber Anderungen des wirtschaftlich Berechtigten lhrer gezeichneten Beteiligung zu informieren.

Darlber hinaus sind Sie gemaB GwG ebenfalls verpflichtet uns mitzuteilen, ob Sie oder der
wirtschaftlich Berechtigte bzw. eine nahestehende Person eine politisch exponierte Person
(PEP) ist.

b. FATCA und CRS

Wenn Sie in den USA oder einem anderen Land als der Bundesrepublik Deutschland steuerlich
ansassig sein sollten und uns dies in der Vergangenheit nicht mitgeteilt haben, bitten wir
Sie, uns zeitnah darlber zu informieren.

Beachten Sie in diesem Zusammenhang bitte, dass allein der Besitz einer US-Steuernummer
(ITIN) keine US-Steuerpflicht begriindet, beispielsweise wenn Sie einen Sachwert mit US-
Bezug besitzen, dessen Einkiinfte nicht in den USA zu versteuern sind.

Bitte liberpriifen Sie, ob einer der zuvor beschriebenen Sachverhalte auf Sie zutrifft und
informieren uns entsprechend. Dariiber hinaus stehen wir lhnen fiir Detailfragen gern zur
Verfiigung.

Fir Ihre BemUhungen und die Teilnahme an dieser Beschlussfassung méchten wir uns bereits
im Voraus bedanken, stehen lhnen fir Fragen gern zur Verfigung und verbleiben mit freundli-
chen GriBen.

HT Hamburgische Treuhandlung GmbH & Co. KG

Regina Raven Jan Bolzen
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Sind lhre Kontaktdaten noch aktuell? Telefon: «Telefon»

Mobil: «Mobil»

Abs.: «KFirma_1»«KFirma 2»«Titel» «Vorname» «Name» - «<NStraBe» - «PLZ» «Ort» - «Land» oder per

HT Hamburgische Treuhandlung GmbH & Co. KG .
Trostbriicke 1 Fax: 040/34842-299

20457 Hamburg E-Mail: info@treuhandlung.de

Stimmzettel

FLUSSFAHRT ISAR

Ordentliche Gesellschafterversammiung 2021
der

MS ,Isar“ GmbH & Co. KG
im schriftlichen Verfahren

Ja Nein Enthaltung
1. Feststellung des Jahresabschlusses zum 31.12.2020 OJ ] O
2. Entlastung des personlich haftenden Gesellschafters fiir
seine Geschaftsfilhrung im Geschéftsjahr 2020 |:| [l |:|
3. Entlastung des Beirates fiir seine Tatigkeit im Geschéfts-
jahr 2020 O Il O
4. Entlastung der Treuhandgesellschaft fiir ihre Tatigkeit im
Geschaftsjahr 2020 D ] D
5. Wahl der Baker Tilly GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft zum Abschlusspriifer fiir das Geschéftsjahr [ n [
2021
6. Beiratswahl
Sie kdnnen einen oder zwei Kandidaten (siehe deren Selbstdarstellung im Geschaftsbericht) wahlen, wobei eine Stimm-
h&ufung auf einen Kandidaten nicht zuldssig ist.
1. Peter Bretzger ]
2. Josef Neumaier O

Optional: Zustimmung zum elektronischen Versand des Geschaftsberichtes nebst Jahres-
abschluss

Ich/Wir wiinsche/n, dass mir/uns der Geschéaftsbericht nebst Jahresabschluss und Lagebericht der MS ,Isar* GmbH &
Co. KG (FLUSSFAHRT ISAR) kunftig nicht mehr per Brief, sondern elektronisch zur Verfligung gestellt wird. Weiterhin
bitte/n ich/wir darum, dass dieser an mein/unser hinterlegtes E-Mail-Postfach gesendet wird. Mir/Uns ist bekannt, dass
L] ich/wir diesen alternativ auf der Internetseite der HAMBURGISCHE SEEHANDLUNG (www.seehandlung.de) unter
,Flotte” -> ,Fondsdokumente” -> ,Geschéftsberichte” herunterladen oder einsehen kann/kénnen. Mir/Uns ist bekannt,
dass ich/wir diese Zustimmung jederzeit widerrufen kann/kénnen.

E-Mail-Adresse: «EMail»

Ort, Datum «Unterschrift_1»
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HAMBURGISCHE SEEHANDLUNG

"Flussfahrt ISAR"
MS ,Isar” GmbH & Co. KG

Schiffstyp: Passagier-Flussschiff (4-Sterne-Plus-Segment)
Schiffsname: Avalon Visionary
Bauwerft: Scheepswerf Jac. den Breejen B.V.
Hardinxveld-Giessendam, Niederlande
Baujahr: 27. April 2012
Kabinenanzahl je Schiff: 64 Passagierkabinen
Passagiere je Schiff: 128
Lange/Breite/Tiefgang: 110 m/11,45m/ 1,60 m
Geschwindigkeit: 22 km/h
Geschaftsfuhrung: Verwaltungsgesellschaft MS ,Isar” mbH

Trostbricke 1, 20457 Hamburg
Geschaftsfihrer: Helge Janfien

Manager: River Services GmbH
Nauenstrale 63A, CH-4002 Basel

Emissionshaus: Hamburgische Seehandlung
Gesellschaft fur Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG
Trostbriicke 1, 20457 Hamburg
Tel.: 040/ 34 84 2-0
Fax: 040 / 34 84 2-2 98
info@seehandlung.de

Treuhandgesellschaft: HT Hamburgische Treuhandlung GmbH & Co. KG
Trostbriicke 1, 20457 Hamburg
Tel.: 040/ 34 84 2-2 33
Fax: 040/ 34 84 2-2 99
info@treuhandlung.de

Beirat: Peter Bretzger
Carl-Zeiss-Str. 40, 89518 Heidenheim
Tel.: 07324 / 30 36
bretzger-rechtsanwaelte@eurojuris.de

Josef Neumaier

Erlenweg 8, 84066 Mallersdorf-Pfaffenberg
Tel.: 08772 /91 307
stb.neumaier@web.de

Nikolaus H. Schiies

c/o F. Laeisz GmbH
Trostbriicke 1, 20457 Hamburg
Tel.: 040/ 36 80 80
schues@laeisz.de
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Gesellschafterversammiung 2021
“Flussfahrt ISAR“

MS ,Isar“ GmbH & Co. KG
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Jahresabschluss und Lagebericht der MS ,lIsar”
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Die Gesellschafterversammlungsunterlage wurde inhaltlich von der MS ,Isar* GmbH & Co. KG erstellt.
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Tagesordnung

der ordentlichen Gesellschafterversammlung der
MS ,Isar“ GmbH & Co. KG

im schriftlichen Verfahren

Feststellung des Jahresabschlusses zum 31.12.2020

Entlastung des persoénlich haftenden Gesellschafters fir seine
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Bericht der Geschaftsfuhrung uber das Geschaftsjahr 2020
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1.  Kurzer Uberblick iiber das Geschiftsjahr 2020

Das MS ,Isar“ (Chartername ,Avalon Visionary®) war auch im Geschaftsjahr 2020 im Rahmen seines
Beforderungsvertrages an Avalon Waterways verchartert. Der Beférderungsvertrag der Erstbeschafti-
gung hatte eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2017, die Anschlussbeschéaftigung hat eine Vertragslauf-
zeit vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2021.

In 2020 erfolgte keine Auszahlung an die Kommanditisten.

Das steuerpflichtige Ergebnis 2020 betragt voraussichtlich -17,15 % (bezogen auf das nominelle Kom-
manditkapital).

Das negative gewerbliche Beteiligungsergebnis kann vom Gesellschafter mit seinen positiven Einkiinften
(auch anderer Einkunftsarten) verrechnet werden.

Hierdurch reduziert sich das zu versteuernde Einkommen und daher grundsatzlich auch die Steuerschuld
des Gesellschafters.

Unter Berucksichtigung des Einkommensteuer-Spitzensteuersatzes (42 %) zzgl. Solidaritatszuschlag
fuhrt das negative Beteiligungsergebnis von rd. -17 % somit zu einem Steuerrlickfluss beim Gesellschaf-
ter von rd. 7,5 % bezogen auf das Nominalkapital.

Immer noch wird die Flusskreuzfahrt-Branche iberschattet von der Corona-Pandemie. Im westeuropai-
schen Fahrtgebiet hat kein einziges Schiff die Saison 2021 bisher begonnen, sodass die Pandemie und
die Bewaltigung der daraus resultierenden Folgen fir die gesamte Branche das dominierende Thema
der ersten Jahreshalfte 2021 ist. Allerdings gibt u. a. der Impffortschritt in den USA und in der EU sowie
die stark zuriickgehenden Infektionszahlen in diesen Gebieten Hoffnung. Naheres zu den Auswirkungen
auf die Gesellschaft wird in Kapital 7 erlautert.

2. Einsatz und Betrieb des Schiffes sowie Schiffsversicherungen

PlanmaRig sollte die Saison fur das MS ,Isar” am 8. April 2020 in Amsterdam starten und am 7. November
2020 in Budapest enden.

Die Kreuzfahrtsaison 2020 ist flir das MS ,Isar“ aufgrund der noch andauernden Corona-Pandemie und der
damit einhergehenden Reisewarnungen der Auldenministerien der Vereinigten Staaten von Amerika sowie
Australien ausgefallen. Gemal dem Beférderungsvertrag und der Vertragsklausel ,Hohere Gewalt* war der
Charterer nur zu einer teilweisen Zahlung der Charter verpflichtet, so dass die Gesellschaft im Geschéaftsjahr
2020 innerhalb der Saison ausschlieBlich den fest vereinbarten Betrag flir die Versicherungen erhalten hat.
Das Schiff liegt derzeit im Hafen von Wieringerwerf und wird fir den Einsatz bereitgemacht. Der Beférde-
rungsnehmer hat den Schiffsmanager beauftragt, das MS ,Isar fiir den Saisonstart ab Anfang August ein-

satzbereit zu halten.
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Es bestehen folgende Versicherungen:

Art der Versicherung Versicherungssummen
Kasko inkl. Maschinenbruch 10.452.593 EUR
Interesseversicherung 3.658.407 EUR
P&l 1.000.000.000 usD
Krieg 14.311.000 EUR
Loss of Hire 1.134.000 EUR

Das Schiff ist gegen Kasko- und Kriegsrisiken versichert. Grundsatzlich besteht eine Versicherung gegen
Einnahmeverluste bei kaskoversicherten Schaden (Loss of Hire), die allerdings derzeit ausgesetzt ist und
erst bei Infahrtsetzung des Schiffes wieder prolongiert wird. Gegen Haftpflichtrisiken ist das Schiff bei
einem P&I Club versichert.

3. Marktbericht

Das Jahr 2020 war gepragt von der Corona-Pandemie. Mit Zugehdrigkeit der Tourismusbranche waren
auch die Flusskreuzfahrtschiffe von den MaRnahmen zur Pandemie-Einddmmung stark betroffen, so
dass der Saisonstart nicht nur verschoben wurde, sondern komplett flir Reiseunternehmen, die vor allem
Gaste aus Ubersee betreuen, ausgefallen ist. Dies hing nicht zuletzt mit den Reisewarnungen zusam-
men, die von den Auswartigen Amtern der USA und Australien fir Europa ausgesprochen worden sind.
Dagegen konnten Reiseveranstalter, die europadische Touristen auf ihren Flusskreuzfahrtschiffen beher-
bergten, in den Sommermonaten fir eine kurze Zeit aufatmen und den ,Reisealltag” einkehren lassen.
Dies geschah unter Einflihrung des strikten Hygienekonzeptes, welches die IG River Cruise, ausgear-
beitet hatte. Die Fahrten konnten im gesamten Fahrtgebiet zwischen Holland und dem Schwarzen Meer
durchgefihrt werden. Wobei die Auslastung der Schiffe bei ca. 30 % - 60 % lag.

Einhergehend mit der Umsetzung des Hygienekonzeptes haben viele Marktteilnehmer hohe Investitio-
nen, finanziert aus Liquiditatsreserven und teilweise mit Fremdmittel, getatigt, darliber hinaus mussten
Crewmitglieder entsprechend geschult werden. So dass man davon ausgehen muss, dass die Ausgaben
der meisten Reiseunternehmen die Einnahmen tberragen und die Reisesaison 2020 ein Verlustjahr dar-
stellt.

Das Jahr 2021 war in den ersten Monaten noch von den Auswirkungen der Corona-Pandemie und die
daraus resultierenden strikten Beschrankungen gepragt. Erfreulicherweise mehren sich nun wahrend der
Frihlingsmonate die positiven Signale, dass ein Saisonstart bald erfolgen kann. Nicht zuletzt steht der
Impffortschritt in den USA sowie nun auch in der EU dafir, dass die politischen Statements zur Pande-
mielage wie auch die der Branchenteilnehmer Optimismus und begriindete Zuversicht verbreiten.

Eine nach der Corona-Pandemie erstarkte Nachfrage nach Reisen auf europaischen Flissen durch US-
amerikanische Passagiere durch bessere gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen in den USA bzw.
weiteren Heimatlandern der Gaste von Flusskreuzfahrtschiffen kénnen sich positiv auf die Nachfrage
nach Urlaubsreisen und somit nach Flusskreuzfahrtschiffen auswirken. Auch wird von Marktteilnehmern
mit einem pragnanten Nachholeffekt der Reisebuchungen gerechnet, der die zweite Jahreshalfte 2021
sowie das Jahr 2022 im Wesentlichen positiv darstellen lassen konnte. Dies bestatigt bereits das hohe
Buchungsaufkommen fir 2022 und 2023. Darunter sind zum einen Umbuchungen, aber erfreulicher-
weise auch solche Reiseteilnehmer, die die Flusskreuzfahrt fir sich zum ersten Mal entdecken und diese
antreten moéchten, weil eine Flusskreuzfahrtreise derzeit regulatorisch unkomplizierter erscheint als eine
Hochseekreuzfahrt.

Das Ablieferungs- und Bestellniveau lasst ebenfalls erkennen, dass sich die Branche von den Auswir-
kungen der Corona-Pandemie bislang nicht beeindrucken lasst und von einem baldigen Aufschwung und
Fortsetzung der hohen Nachfrage ausgeht.
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Durch die gleichbleibend hohe Nachfrage bleibt die Anzahl an Bestellungen von Neubauten auf Vorjah-
resniveau. 2019 sind 20 moderne Flusskreuzer dazugekommen, gegenuber steht ein Schiff, welches aus
dem Schiffsbetrieb herausgenommen worden ist. Wahrend 2020, trotz der herausfordernden Umstande,
immerhin 11 Neubauten die Flotte erweitert haben, wurde nur ein Schiff aus Altersgriinden aus dem
Schiffsbetrieb herausgenommen. Fir Ende 2021 ist prognostiziert, dass die Gesamtflotte eine GréfRe von
410 Schiffen annehmen soll. Die Bettenkapazitat stieg durch den Zuwachs an Schiffen von 54.814 in
2019 um ca. 5,4 % auf 57.940 Betten in 2020. 4

4. Prospektvergleich

4.1. Liquiditatsentwicklung

Eine Gegenuberstellung des prospektierten Liquiditatsergebnisses mit dem tatsachlichen Liquiditatser-
gebnis zum 31. Dezember 2020 zeigt folgendes Bild (Angaben in TEUR)':

Liquiditat des Jahres 2020 P;‘;ﬁ; Ist| Abweichung
Einnahmen aus Ifd. Beschéftigung 4.079 686 -3.393 -83,2%
Schiffsbetriebs-/Reisekosten, Hotel-/Catering, Versicherungen -2472 -567| 1905 -77,1%
Schiffsmanagement -112 -81 31 -27,7%
Summe Schiffskosten -2.584 -648| 1.936 -74,9%
Reedereiliberschuss 1.495 38| -1.457 -97,5%
Zinsen fur Fremdfinanzierung -208 -208 0 0,0%
Sonstige Ertrage 0 50 50
Gewerbesteuer -72 0 72 -100,0%
Gesellschaftskosten -142  -110 32 -22,5%
Cashflow vor Tilgung 1.073 -230| -1.303 -121,4%
Tilgung -592 -592 0 0,0%
Cashflow nach Tilgung 481 -822| -1.303 -270,9%
Auszahlungen -582 -1 581 -99,8%
davon Investoren 580 0| -580 -100,0%
davon Griindungsgesellschafter 2 -1 -3 0,0%
Liquides Ergebnis nach Auszahlungen -101 -823| -722
Kumulierte Liquiditat zum 31.12.2019 633 676 43 6,8%
Kumulierte Liquiditat zum 31.12.2020 532 -147 -679 -127,6%

Der Reedereiliberschuss des Jahres 2020 liegt mit TEUR 38 um 97,5 % unter dem Prospektansatz.
Die Einnahmen liegen um TEUR 3.393 unter dem Prospektansatz, was auf ein sehr niedriges Einnah-
meniveau zurtickzufihren ist, welches aus der Vertragsklausel ,H6here Gewalt* resultiert, auf die sich
wiederum, einhergehend mit den strikten Reisebeschrénkungen der Corona-Pandemie, der Reiseveran-
stalter bezieht.

Vor allem bedingt durch das dem gegenliber Prospekt schlechtere Jahresergebnis liegt die Gewerbe-
steuer mit TEUR 0 um TEUR 72 unter dem Prospektansatz und fiuhrt zu einer finanziellen Entlastung
der Gesellschaft.

Von den vertragsgemafRen Tilgungen auf das Schiffshypothekendarlehen in Héhe von insgesamt
TEUR 592 im Jahr 2020 wurden TEUR 543 geleistet. Die fur Dezember 2020 vorgesehene Tilgung von
TEUR 49 wurde von der finanzierenden Bank erst am 2. Januar 2021 belastet. Zwecks besserer Uber-
sichtlichkeit wurde in der Liquiditdtsrechnung unterstellt, dass diese Tilgung plangemaf’ im Berichtsjahr
erfolgte.

Im Berichtsjahr 2020 wurde keine Auszahlung auf das Kommanditkapital an die Gesellschafter geleistet.

' Wir weisen darauf hin, dass bei der Verwendung von gerundeten Betradgen und Prozentangaben aufgrund kaufmannischer Rundung
Differenzen auftreten kdnnen.
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Die kumulierte Liquiditat (ohne Kontokorrent) betragt zum 31. Dezember 2020 TEUR -147 und liegt
somit um TEUR 679 unter dem prospektierten Wert. Dies liegt an dem sehr niedrigen Einnahmeniveau,
verursacht durch die Vertragsklausel ,Héhere Gewalt".

4.2. Darlehen

Nachfolgend wird der prospektierte Darlehensstand mit dem tatsachlichen Darlehensstand verglichen
(Angaben in TEURY):

Prospekt Ist Abwei-
chung
Valuta Darlehen zum 31.12. 4.884 4.934 50

Die Dezember-Tilgung wurde von der finanzierenden Bank erst im Januar 2021 belastet.

4.3. Das handelsrechtliche Ergebnis

Nachfolgend wird das prospektierte handelsrechtliche Ergebnis dem tatsachlichen handelsrechtlichen
Ergebnis 2020 gegenubergestellt (Angaben in TEUR):

Handelsrechtliches Ergebnis 2020

Prospekt Ist Abweichung
Cash-flow vor Tilgung 1.073 -230 -1.303 566,5%
Abschreibungen -702 -702 0 0,0%
handelsrechtliches Jahresergebnis 371 -932 -1.303 139,7%

Die Abweichung des handelsrechtlichen Ergebnisses 2020 in Héhe von TEUR 1.303 resultiert insbeson-
dere aus dem im Prospektvergleich sehr geringen Einnahmeniveau unter Bezugnahme des Reiseveran-
stalters auf ,Hohere Gewalt”.

4.4. Auszahlungen

Auszahlungen (bezogen auf das Kommanditkapital) seit Auflegung des Fonds:

Jahr Prospekt Ist| Abweichung
20122 8,00% 8,00% 0,00%
2013 8,00% 8,00% 0,00%
2014 8,00% 8,00% 0,00%
2015 8,00% 8,00% 0,00%
2016 8,00% 4,00% -4,00%
2017 8,00% 4,00% -4,00%
2018 9,00% 4,00% -5,00%
2019 9,00% 4,00% -5,00%
2020 10,00% 0,00% -10,00%
Summe 76,00% 48,00% -28,00%

2 Aus Vereinfachungsgriinden wurde in der obigen Darstellung die quartalsweise Abschichtung der Auszahlung in Héhe von 8% p.a. im Jahr 2012 nicht

explizit dargestellt.
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Die Gesellschaft wird bei dem Finanzamt Hamburg-Mitte unter der Steuernummer 48/682/01695 gefiihrt.

Die Gesellschatft ist bis einschlieRlich 2019 steuerlich veranlagt. Die Gewinnermittlung erfolgt im Berichts-
jahr gem. § 5 EStG anhand der Steuerbilanz der Gesellschaft.

Nachfolgend der Vergleich des prospektierten Ergebnisses mit dem tatsachlichen steuerlichen Ergebnis:

Prospekt Ist Abweichung
Jahresergebnis (Handelsbilanz) 371 -932 -1.303
+/- Steuerbilanzkorrekturen -66 -70 -4
+/- Korrektur Gewerbesteuer 72 0 -72
Steuerliches Ergebnis 377 -1.002 -1.380
in % des nom. Kapitals 6,45% -17,15% -23,61%

Das steuerpflichtige Ergebnis 2020 betragt fir alle Tranchen voraussichtlich -17,15 % (bezogen auf

das nominelle Kommanditkapital).

Individuelle Sonderbetriebseinnahmen und -ausgaben sind in diesem Betrag noch nicht enthalten.

6. Kapitalbindung einer Musterbeteiliqung

Kapitalbindung zum 31.12.2020:
am Beispiel einer Beteiligung in H6he von EUR 100.000

Beitritt 2. Q 2012 % EUR
Pflichteinlage -100,00% -103.000
Steuerminderzahlungen durch Verlustzuweisung 10,57% 10.891
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung GewSt 5,67% 5.840
Steuerzahlungen auf Ifd. Gewinne -16,30% -16.792
Auszahlungen 44,66% 46.000
Innocent Owners Insurance 0,17% 180
Kapitalbindung per 31.12.2020 -55,22% -56.881
Beitritt 3. Q 2012 % EUR
Pflichteinlage -100,00% -103.000
Steuerminderzahlungen durch Verlustzuweisung 10,57% 10.891
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung GewSt 5,67% 5.840
Steuerzahlungen auf Ifd. Gewinne -15,09% -15.543
Auszahlungen 42,72% 44.000
Innocent Owners Insurance 0,17% 180
Kapitalbindung per 31.12.2020 -55,95% -57.632
Beitritt 4. Q 2012 % EUR
Pflichteinlage -100,00% -103.000
Steuerminderzahlungen durch Verlustzuweisung 10,57% 10.891
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung GewsSt 5,67% 5.840
Steuerzahlungen auf Ifd. Gewinne -13,88% -14.295
Auszahlungen 40,78% 42.000
Innocent Owners Insurance 0,17% 180
Kapitalbindung per 31.12.2020 -56,68% -58.384
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7. Blick auf das laufende Jahr und Ausblick

Aufgrund der aktuellen Lage konnte die Kreuzfahrtsaison auch 2021 nicht gemaR Fahrplan am 29. Marz
2021 in Budapest beginnen. Das Schiff liegt derzeit im Hafen von Wieringerwerf. Gemaf Beférderungs-
vertrag entfallt zeitanteilig der Anspruch des Beférderungsentgeltes des Reeders im Falle der Hoheren
Gewalt, d. h. bei jeglichen Situationen, welche sich dem direkten Einfluss der beiden Vertragsparteien
entziehen. Eine Reisewarnung des Auflenministeriums der Vereinigten Staaten von Amerika und/ oder
Australien ist ebenfalls maf3geblich flr die Annahme Hoéherer Gewalt.

Inzwischen wurde eine Vereinbarung geschlossen, wonach sich der Befdrderungsnehmer und das MS
.sar® verpflichten, fir die Jahre 2022 und 2023 eine Bareboatcharter abzuschliefsen zu einer Rate in
Hohe von EUR 1.185.000 p.a. sowie einen Betrag in Héhe von EUR 140.000 p.a., mit dem das MS ,Isar*
allerdings auch ihre Versicherung abdecken muss. Damit reduzieren sich Betriebsrisiken, insbesondere
Risiken durch die Repair-&-Maintenance-Kosten, erheblich. Fir den Zeitraum von Mitte 2020 bis Mitte
2021 haben wir im Gegenzug eine Reduktion in Héhe von 75 % der vertragsgemaflen Einnahmen ak-
zeptiert.

Obwohl das Schiff nun seit Herbst 2019 aufliegt, ist es gelungen, den finanziellen Verpflichtungen ge-
genlber der finanzierenden Bank vollumfanglich nachzukommen, ohne um Unterstitzung der Gesell-
schafter bitten zu mussen. Darlber hinaus konnte eine Anschlussbeschaftigung bis 2023 geschlossen
werden.

In diesem Jahr fahrt das Schiff noch unter dem bestehenden Beférderungsvertrag, so dass sich ein wei-
teres Liegen des Schiffes — hinein in das zweite Halbjahr — negativ auf die Liquiditatslage der Gesellschaft
auswirken wirde. Der Beforderungsnehmer hat seinen Schiffsmanager bereits angewiesen, das Schiff
ab dem 1 August 2021 einsatzbereit zu halten. Unter Einbeziehung der Kontokorrentlinie und einer Ge-
bihrenstundung der Seehandlungsgruppe ware dann die entstehende Unterdeckung in Héhe von rd.
TEUR 300 zum 31. Dezember 2021 aufgehoben. Die Buchungssituation beim Beférderungsnehmer ist
dem Vernehmen nach jedenfalls ausgesprochen gut, was sowohl nachzuholende Reisen aus dem letzten
Jahr betrifft als auch Neubuchungen. Auch das Schiff befindet sich in einem guten Zustand, so dass es
den Fahrgastbetrieb mit Eintreffen der Gaste voraussichtlich einwandfrei wird starten kénnen.

Es versteht sich von selbst, dass sich der Ausfall der Reisesaison im vergangenen Jahr und anteilig im
laufenden Jahr unmittelbar auf die Liquiditatslage und -planung des Reeders auswirkt. Die Zins- und
Tilgungsleistungen wurden im bisherigen Verlauf des Geschéaftsjahres 2021 plangemaf geleistet. Auf-
grund der geringeren Einnahmen 2021 wurden bisher die Verwaltungskosten sowie der Kapitaldienst von
den vorhandenen Liquiditatsreserven der Gesellschaft getragen. Die Inanspruchnahme der Kontokor-
rentlinie sowie Gebulhrenstundungen im letzten sowie im laufenden Jahr der Seehandlungsgruppe in
Hohe von rd. TEUR 123 sollen zur Starkung der Liquiditat beitragen, um eine Fortfihrung der Gesell-
schaft zu sichern.

Unter Bericksichtigung der aktuellen Einnahmesituation mit Bezugnahme auf ,Hohere Gewalt und den
dadurch stark geminderten Liquiditatstiberschiissen sowie hohen Kosten fiir Reparatur und Instandhal-
tung kann keine Auszahlung an die Gesellschafter erfolgen.

Die Gesellschafterversammlung fur das Jahr 2020 ist im schriftlichen Verfahren vorgesehen.

Als Abschlussprifer fiir das Geschéaftsjahr 2021 schlagt die Geschéaftsfiihrung die Baker Tilly GmbH &
Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft vor. Die Anderung der Abschlusspriifungsgesellschaft resultiert
aus der Einbringung der Certis Wirtschaftspriifungsgesellschaft in Baker Tilly. Die bisherigen Mitarbeiter
werden zukinftig fur die Baker Tilly tatig sein und ihre bisherige Arbeit auch weiterhin fur die Fondsge-
sellschaft erbringen.

Hamburg, im Juni 2021

Die Geschaftsfihrung der
MS ,lIsar* GmbH & Co. KG
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MS ,Isar“ GmbH & Co. KG

Bericht des Beirates

Peter Bretzger (Beiratsvorsitzender) — bretzger-rechtsanwaelte@eurojuris.de
Josef Neumaier (stv. Beiratsvorsitzender) — stb.neumaier@web.de
Nikolaus H. Schiies — Schues@Ilaeisz.de

uber die Tatigkeit im Wirtschaftsjahr 2020
mit Ausblick auf 2021

Liebe Mitgesellschafterinnen,
liebe Mitgesellschafter,

auch in 2020 hat der Beirat entsprechend seiner Aufgabe nach dem Gesellschaftervertrag die personlich
haftende Gesellschafterin in Sachen der Geschéftsfiihrung beraten. Die Geschaftsfiihrung hat den
Beirat umfassend schriftlich und telefonisch sowie auf der Beiratssitzung mindlich Uber die Lage der
Gesellschaft und Uber grundsatzliche Fragen der Geschaftsfilhrung unterrichtet.

MaRnahmen, die nach dem Gesellschaftervertrag der Zustimmung des Beirates bedirfen, wurden
eingehend beraten und erdrtert. An der Beiratssitzung vom 06.05.2020, die per Videokonferenz
abgehalten wurde, haben neben der Geschaftsfuhrung auch der Manager, die Treuhanderin und der
Abschlussprifer teilgenommen, weshalb sich der Beirat allumfassend Uber die Lage der Gesellschaft
informieren konnte.

Nachfolgend berichte ich Ihnen Gber die Entwicklung der Gesellschaft 2020 mit einem Ausblick auf das
schwierige Jahr 2021. Im Einzelnen:

2020:

Die Kreuzfahrtsaison fiir unser Schiff ist vollstandig ausgefallen, d.h. die Schiffe haben keine Reisen mit
Gasten durchgefihrt. Dem zu Folge haben wir — so sieht es der Beférderungsvertrag vor — vom
Charterer insoweit keine Einnahmen erhalten bis auf den fest vereinbarten Versicherungsanteil, den die
Gesellschaft fiir die Begleichung der Versicherungspramien verwendet hat. Hierdurch hat sich die
Liquiditatslage der Gesellschaft angespannt.

Gleichwohl war die Gesellschaft in der Lage, die Zins — und Tilgungsleistungen auf die Bankdarlehen
zu erbringen.

Dass an uns Gesellschafter keine Auszahlung erfolgen konnte, liegt auf der Hand.

Getrostet werden wir durch das steuerliche Ergebnis mit -17,15 %, sodass wir indirekt Uiber die Steuer
doch noch eine Auszahlung erhalten.

2021:

Corona bedingt konnte die Kreuzfahrtsaison bisher nicht beginnen. Geschaftsfliihrung und Beirat haben
am 20.05.2021 eine Beiratssitzung per Videokonferenz abgehalten und die nach wie vor schwierige
Situation eingehend besprochen.

Da der Beférderungsvertrag zum Ablauf des 31.12.2021 endet, fuhrt die Geschaftsfihrung derzeit
Verhandlungen dber die Weiterbeschaftigung des Schiffes, wobei nach vorsichtiger Einschatzung des
Beirates die Verhandlungen zu einem akzeptablen Ergebnis fuhren durften.

Die Geschaftsflihrung steht im standigen Kontakt mit dem Manager und dem Charterer und berichtet
uns Beiraten regelmafig. Auch Sie werden zu gegebener Zeit wieder Zwischenberichte erhalten.
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Auf der Beiratssitzung vom 20.05.2021 hat der Beirat mit der Geschéaftsfihrung im Beisein des
Abschlussprifers den Jahresabschluss 2020 eingehend besprochen. Dieser tragt wieder den
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk, da der Wirtschaftsprifer davon ausgeht, dass unsere
Gesellschaft fortgefuhrt werden kann aufgrund der getroffenen MaRnahmen. Wir sind deshalb mit der
Geschaftsfihrung tGbereingekommen, auch die diesjahrige Gesellschafterversammlung im schriftlichen
Verfahren abzuhalten. Wir empfehlen den Beschlussvorlagen zuzustimmen.

Dass auch in diesem Jahr keine Auszahlung an uns Anleger erfolgen kann, findet sicherlich Ihr
Verstandnis.

Die Zusammenarbeit im Beirat mit Herrn Neumaier und Herrn Schiies ist unverandert vertrauensvoll
und auBerst angenehm.

Dieses Jahr finden wieder Beiratswahlen statt. Herr Neumaier und ich wirden gerne weiterhin fur Sie
engagiert im Beirat tatig sein, unsere Arbeit fortflhren und die Geschéaftsfihrung mit unserem Rat
weiterhin unterstitzen. Hierfir erbitten wir Ihr Vertrauen.

Auch im Namen von Herrn Neumaier und Herrn Schiies griif3e ich Sie herzlich.

Peter Bretzger
- Beiratsvorsitzender —

Hamburg, den 20.05.2021
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Kandidaten zur Beiratswahl

Peter Bretzger
Heidenheim

65 Jahre, verheiratet,
2 Kinder

Selbststandiger Rechtsanwalt seit 1983, seit 1991 auch vereidigter Buch-
prufer.

Seniorpartner einer zivil- und wirtschaftsrechtlich ausgerichteten Rechts-
anwalts- und vereidigter Buchprifersozietat, in der Klientel aus Banken,
mittelstandischen Unternehmen und Handwerk beraten und betreut wird.

Seit 1998 ff. Beiratsvorsitzender in neun Schifffahrtsgesellschaften, da-
runter der MS "Isar" GmbH & Co. KG und der MS "Donau” GmbH & Co.
KG sowie Mitglied des Beirates der MS ,Mosel* GmbH & Co. KG / MS
.Saar* GmbH & Co. KG (FLUSSFAHRT '09), MS ,Amadagio“ GmbH &
Co. KG / MS ,Amalegro“ GmbH & Co. KG (FLUSSFAHRT “11) und MS
"Moldau" GmbH & Co. KG.

In der neuen Amtsperiode steht unsere Gesellschaft aufgrund der
Corona-Pandemie vor bisher nicht gekannten neuen Herausforderungen.
Gerne wirde ich weiterhin fir Sie, liebe Mitgesellschafterinnen und Mit-
gesellschafter, unsere gemeinsamen Interessen im Beirat dieser Gesell-
schaft weiter vertreten und die Geschaftsflihrung mit meinem Rat unter-
stutzen.

Josef Neumaier
Mallersdorf-Pfaffenberg

72 Jahre, verheiratet,
2 Kinder

Persoénliche Daten: Josef Neumaier, geb. 09.03.1949, verh., zwei er-
wachsene Sohne

Ausbildung zum Landwirt, Studium Dipl. Ing. (FH) agr., Bankkaufmann
und Steuerberater.

Von 1978 bis 2012 tatig beim Bayerischen Bauernverband bzw. den
Steuerberatungsunternehmen als Berater und leitender Angestellter.
Seit April 2012 im Ruhestand.

Ich bin seit Uber 20 Jahren an geschlossenen Fonds (u.a. Schiffe, Wind-
kraft, Solarenergie, Wohnungsbau, Flugzeuge) beteiligt unter anderem
auch an der MS ,Rhein“ und MS ,Main®, welche ich an meine Séhne
weitergegeben habe.

Bei einer Beteiligung bin ich auch Beiratsmitglied.

Uber eine Zustimmung durch die Gesellschafter wiirde ich mich freuen
und meine Kenntnisse gerne einbringen.

Diese Liste enthalt die uns zur Verfiigung gestellten Selbstdarstellungen der Kandidaten.
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Prufungsbericht

MS "Isar"
GmbH & Co. KG,
Hamburg

Jahresabschluss und Lagebericht
zum
31. Dezember 2020

- Testatsexemplar -
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg,

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGE-
BERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg, beste-
hend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2020, der Gewinn- und Verlustrechnung fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020, sowie dem An-
hang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
geprift. Dartber hinaus haben wir den Lagebericht der MS "Isar" GmbH & Co. KG,
Hamburg, fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020
geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften unter Berlicksichtigung des Vermoé-
gensanlagengesetzes (VermAnlIG) und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmafBiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdégens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. De-
zember 2020 sowie ihrer Ertragslage fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2020
bis zum 31. Dezember 2020,

e vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der La-
ge der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in
Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften unter Beriicksichtigung des VermAnIG und stellt die Chancen und Risiken
der zuklinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemdB § 25 VermAnIG i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere
Prifung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaBigkeit des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts gefuhrt hat.

Grundlage fir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Uberein-
stimmung mit § 25 VermAnIG i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger
Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Pri-
fung des Jahresabschlusses und des Lageberichts unseres Bestatigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhangig in Uberein-
stimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften

MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg

2020
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und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit die-
sen Anforderungen erflllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prii-
fungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flir unsere Pri-
fungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unterneh-
menstéatigkeit

Wir verweisen auf die Angaben im Risikobericht des Lageberichts im Abschnitt ,Be-
standsgefdahrdende Tatsachen", in dem die gesetzlichen Vertreter beschreiben, dass
sich der Charterer aufgrund der Coronakrisen-bedingten Reisewarnungen auf héhe-
re Gewalt beruft und auf dieser Grundlage die Zahlung der Charterraten ausgesetzt
hat. Die beschriebenen Ereignisse deuten auf das Bestehen einer wesentlichen Un-
sicherheit hin, die abhangig von der Dauer der Corona-bedingten Einschrankungen
des Geschédftsbetriebs bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung der Unterneh-
menstatigkeit aufwerfen kann und ein bestandsgefahrdendes Risiko im Sinne von §
322 Abs. 2 Satz 3 HGB darstellen, da sich die Liquiditat der Gesellschaft kontinuier-
lich verringert und das Unternehmen madglicherweise zukiinftig nicht in der Lage
sein kdnnte, im gewdhnlichen Geschaftsverlauf seine Vermdégenswerte zu realisie-
ren und seine Schulden zu begleichen. Unsere Priifungsurteile sind beziiglich dieses
Sachverhalts nicht modifiziert.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind flir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die
sonstigen Informationen umfassen die Versicherungen nach § 264 Abs. 2
Satz 3 HGB und § 289 Abs. 1 HGB i.V.m. § 23 f. VermAnG, die wir vor dem Datum
dieses Bestatigungsvermerks erlangt haben. Unsere Priifungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen
und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere
Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebe-
richt

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresab-
schlusses, der den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriicksichti-
gung des VermAnIG in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daftir, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen, die
sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsmaéBiger Buchfiih-
rung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermdglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten -
falschen Darstellungen ist.

MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg

2020
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Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir ver-
antwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatig-
keit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zu-
sammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig,
anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilan-
zieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenste-
hen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des La-
geberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft ver-
mittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang
steht, den gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zu-
kinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als not-
wendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung
mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende
geeignete Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahres-
abschluss als Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten
- falschen Darstellungen ist und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestati-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafr,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 25 VermAnIG i.V.m. § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grunds-
atze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche
falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstdBen
oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-
nunftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der Prifung Uben wir
pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Darlber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder un-
beabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht,
planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie

MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg

2020
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erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundla-
ge fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Dar-
stellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen héher als bei Unrichtigkei-
ten, da VerstdBe betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen inter-
ner Kontrollen beinhalten kénnen.

egewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses re-
levanten internen Kontrollsystem und den fiir die Prifung des Lageberichts rele-
vanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der Gesellschaft abzugeben.

e beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewand-
ten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden An-
gaben.

eziehen wir Schlussfolgerungen (ber die Angemessenheit des von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Un-
ternehmenstéatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise,
ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gege-
benheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur
Fortflihrung der Unternehmenstdtigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflich-
tet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdérigen Angaben im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unange-
messen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungs-
vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenhei-
ten kdénnen jedoch dazu fihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit
nicht mehr fortfiihren kann.

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresab-
schlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde
liegenden Geschaftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Ge-
setzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesell-
schaft.

eflihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestell-
ten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender
geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insb. die den zukunftsorientier-
ten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen

MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg
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Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientier-
ten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zu-
kunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben
wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Er-
eignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Um-
fang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen,
einschlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer
Prifung feststellen.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DER ORDNUNGSGEMASSEN ZUWEISUNG
VON GEWINNEN, VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU DEN EIN-
ZELNEN KAPITALKONTEN

Prifungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgemaBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der MS "Isar" GmbH & Co. KG zum
31. Dezember 2020 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse
erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemas.

Grundlage fir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlus-
ten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung
mit § 25 Abs. 3 VermAnIG unter Beachtung des International Standard on As-
surance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance Engagements Other than
Audits or Reviews of Historical Financial Information™ (Stand Dezember 2013)
durchgefliihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist
im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers flir die Priifung der ordnungs-
gemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten™ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von
der Gesellschaft unabh&ngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtli-
chen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Be-
rufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeig-
net sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemaBen Zu-
weisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapi-
talkonten zu dienen.

MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die ordnungsgemalBe Zuweisung von
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fir die in allen we-
sentlichen Belangen ordnungsgemaBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einla-
gen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Fir die von Treuhdndern ver-
walteten Kapitalkonten beschrankt sich die Verantwortung der gesetzlichen Vertre-
ter auf die Zuweisung der Gewinne, Verluste, Einlagen und Entnahmen zu dem Ka-
pitalkonto des Treuhanders sowie auf die Einholung von Informationen zur Entwick-
lung der Kapitalkonten der von ihm treuhdnderisch gehaltenen Anteile. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in
Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die
ordnungsgemalBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu
den einzelnen Kapitalkonten zu ermdglichen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméBen Zuwei-
sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapital-
konten

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuwei-
sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapital-
konten ordnungsmaBig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Prifungsur-
teil zu der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafr,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 25 Abs. 3 VermAnIG unter Beachtung des In-
ternational Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance
Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information®
(Stand Dezember 2013) durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Zuweisung
stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kénnen aus VerstdéBen oder Unrichtigkeiten
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernlinftigerweise erwartet
werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ord-
nungsgemdBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu
den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Ad-
ressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung.

Darlber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder un-
beabsichtigter - falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fihren Prifungshandlun-
gen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unser Prifungsurteil zu die-
nen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden,

MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg
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ist bei VerstéBen hdher als bei Unrichtigkeiten, da VerstéBe betriigerisches Zu-
sammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Dar-
stellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e beurteilen wir die OrdnungsmaBigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten,
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten unter Berlicksichtigung
der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und
von aussagebezogenen Prifungshandlungen lGberwiegend auf Basis von Auswahl-
verfahren.

Hamburg, 1. Juni 2021

CERTIS GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Dierk Hanfland gez. Martina Heinsen
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriferin

MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg
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MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg
Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2020

2019

EUR TEUR

1. Umsatzerlése 686.483,65 4.569
2. Sonstige betriebliche Ertréage 49.921,13 6
3. Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 648.483,86 3.375
4. Abschreibungen auf Sachanlagen 702.461,00 702
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 109.501,66 146
6. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 0,00 1
7. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 208.194,00 232
8. Steuern vom Ertrag 0,00 -15
9. Ergebnis nach Steuern -932.235,74 136
10. Jahresfehlbetrag (Vj.: Jahresiiberrschuss) -932.235,74 136
11. Belastung (Vj.: Gutschrift) auf Kapitalkonten -932.235,74 136
12. Ergebnis nach Verwendungsrechnung 0,00 0

MS "Isar" GmbH & Co. KG, Hamburg
2020
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MS “Isar” GmbH & Co. KG
Hamburg
Anhang fur das Geschaftsjahr 2020

ALLGEMEINE ANGABEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

Der Jahresabschluss der MS ,Isar* GmbH & Co. KG, Hamburg (Amtsgericht Hamburg,
HRA 109063) zum 31. Dezember 2020 wurde unter Beachtung der gesetzlichen Vorschrif-
ten des dritten Buches des HGB, des Vermdgensanlagengesetzes und den ergdnzenden
Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.
Von den Erleichterungen fir kleine Gesellschaften geman § 288 i.V.m. § 267 Abs. 1 HGB
wurde Gebrauch gemacht.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Die Bewertung erfolge unter der Annahme der Fortfihrung der Gesellschaft (Going-
Concern-Prinzip).

Das Sachanlagevermégen wurde zu Anschaffungskosten, vermindert um planmafige Ab-
schreibungen, bilanziert.

Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstande sowie die liquiden Mittel wurden
zu Nominalwerten angesetzt.

Die Ruckstellungen bertcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflich-
tungen und wurden unter Beriicksichtigung der voraussichtlichen Inanspruchnahme in Ho-
he des nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrages ge-
bildet.

Die Verbindlichkeiten wurden mit den Erflllungsbetragen angesetzt.

ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ
Anlagevermégen

Das Schiff wird zu Anschaffungskosten abzliglich planmaRiger Abschreibungen bilanziert.
Die Abschreibung erfolgt linear Gber eine Nutzungsdauer von 20 Jahren.

Umlaufvermégen
Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstdnde haben samtlich, ebenso wie im

Vorjahr, eine Restlaufzeit von unter einem Jahr. Forderungen gegen Gesellschafter beste-
hen zum Abschlussstichtag nicht.
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3.  Verbindiichkeiten
Die Fristigkeiten und Besicherungen der Verbindlichkeiten sind im Verbindlichkeitenspiegel

dargestellt, der dem Anhang beigefligt ist. Verbindlichkeiten gegeniber Gesellschaftern
hestehen zum Abschiussstichtag in Hohe von TEUR 57 (Vi.: TEUR 0).

Iv. ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Die Aufwendungen flir bezogene Leistungen enthalten Instandhaltungskosten in Hdhe von
TEUR 243 {V].: TEUR 250) sowie liegekosten in Hohe von TEUR 263 (Vj.: TEUR 0).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen die Geschéftsfiih-
rungsverglitung, Rechts- und Beratungskosten und die Treuhandvergitung.

V. SONSTIGE ANGABEN
Im Geschaftsiahr wurden keine Arbeitnehmer beschaftigt.

Perstnlich haftende Geselischafterin ist die Verwaltungsgeselischaft MS ,tsar” mbH, Ham-
burg, mit einem Stammkapital von EUR 25.000,-. Die Gesellschaft ist im Handelsregister
des Amtsgerichtes Hamburg unter der Nummer HRB 106472 eingetragen und hat keine

Kapitaleinlage zu leisten.

Die Gesellschaft hat einen Management- und Bewirischaftungsvertrag mit unbegrenzter
Laufzeit geschlossen. Die jahrlich zu zahlende Grundvergitung betrug im Geschéftsjahr
TEUR 81.

Hamburg, 1. Juni 2021

Helge Janflen
Geschaftsfihrer
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Lagebericht
uiber das Geschiftsjahr vom 01.01.2020 bis zum 31.12.2020
der

MS ,Isar“ GmbH & Co. KG, Hamburg

. Grundlagen des Unternehmens

Die MS ,Isar* GmbH & Co. KG, Hamburg, (nachfolgend auch ,Gesellschaft®) ist ein Emittent von
Vermogensanlagen nach den Regelungen des Vermdgensanlagengesetzes (VermAnIG). Gegen-
stand der Gesellschaft ist der Erwerb und Betrieb des Flusskreuzfahrtschiffes ISAR / ,Avalon Visi-

onary“ (nachfolgend auch , Schiff").

Der Erwerb des Schiffes durch die Gesellschaft erfolgte im April 2012. Die Beschaftigung des Schif-
fes erfolgt im Rahmen eines Beforderungsvertrages mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2021
mit der Tourama Ltd., Nassau, Bahamas (nachfolgend auch , TLB*). Der Beférderungsnehmer TLB
hatte zudem die Option, den Beférderungsvertrag bis zum 31. Dezember 2023 zu verlangern. In
dem Beforderungsvertrag verpflichtet sich die Gesellschaft, im Rahmen der Durchfiihrung von
Kreuzfahrten die Beférderung von Passagieren mit dem Schiff fiir den Beférderungsnehmer als
Reiseveranstalter durchzufiihren. Bei TLB handelt es sich um ein Unternehmen der Avalon Water-
ways-Gruppe, einem US-amerikanischen Reiseveranstalter flir Kreuzfahrten auf europaischen,

asiatischen, stidamerikanischen und afrikanischen Flissen.

Das Management des Schiffes erfolgt durch die River Services GmbH, Basel, Schweiz (nachfol-
gend auch ,Schiffsmanager”) auf Basis eines Management- und Bewirtschaftungsvertrages. River
Services GmbH wird beherrscht durch die River Advice AG (nachfolgend ,River®). River verwaltet
und betreibt eine Flotte von ca. 100 Passagierschiffen und erbringt nautische, technische sowie
Hotel- und Catering- Management Dienstleistungen. Es handelt sich dabei um ein weltweit agie-

rendes Managementunternehmen fir Passagierschiffe im Segment der Binnenschifffahrt.

TLB und der Schiffsmanager stellen wesentliche Geschéfts- und Vertragspartner der Gesellschaft
dar. Die Gesellschaft hat darliber hinaus im Jahr 2012 ein Schiffshypothekendarlehen aufgenom-
men und die Ublichen Schiffsversicherungen (Kasko, P&l, Krieg sowie Loss-of-Hire) direkt bzw.

Uber den Schiffsmanager abgeschlossen.
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Il. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft lag nach der Wachstumsprognose des Internationalen Wahrungsfonds (nach-
folgend auch ,/WF*) 2020 bei -3,2% und damit um 0,9 Prozentpunkte héher als die vorrangegan-
gene Schatzung, die bei -4,1% lag. Dies resultiere aus einer starker wachsenden Wirtschaft im
zweiten Halbjahr 2020. Durch die Impfstoffzulassung zum Ende des Jahres wurde die Hoffnung
grofler auf ein baldiges Ende der Corona-Pandemie. Die auftretenden Virusmutationen geben al-

lerdings immer noch Anlass zur Vorsicht.

Fir das Jahr 2021 wird ein Weltwirtschaftswachstum von 5,5% prognostiziert. Dies resultiert u. a.
daraus, dass die wirtschaftlichen Unsicherheiten abnehmen, hervorgerufen durch die stetig fort-

schreitenden Impfungen.

Die allgemeine Wirtschaftssituation in Deutschland ist fiir die Gesellschaft von nachgeordneter Be-
deutung, vielmehr ist die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in dem Land des Vertragspartners TLB
/ Avalon Waterways (Vereinigte Staaten) von Interesse. Die Situation des Beférderungsnehmers

hangt mit dem US-amerikanischen Passagierquellmarkt eng zusammen.

Gemal der Schatzung des Internationalen Wahrungsfonds ist das Bruttoinlandsprodukt (nachfol-
gend auch ,BIP*) in den USA im Jahr 2020 um 3,4% geschrumpft, nach einem Wachstum von
2,2% im Vorjahr.? Die Inflation betrug im Jahr 2020 1,5%, im Vorjahr betrug die Inflationsrate 1,8%.3

Flusskreuzfahrtbranche

Das Jahr 2020 war gepragt von der Corona-Pandemie. Mit Zugehdrigkeit der Tourismusbranche
waren auch die Flusskreuzfahrtschiffe von den MaRnahmen zur Pandemieeinddmmung stark be-
troffen, so dass der Saisonstart nicht nur verschoben wurde, sondern komplett fiir viele Reiseun-
ternehmen ausgefallen ist. Dies hing nicht zuletzt mit den Reisewarnungen zusammen, die von

den Auswartigen Amtern der USA und Australien fiir Europa ausgesprochen worden sind.

Das Ablieferungs — und Bestellniveau Iasst vermuten, dass die Branche davon bislang unbeein-

druckt ist und von einem baldigen Aufschwung und Fortsetzung der hohen Nachfrage ausgeht.

Durch die gleichbleibend hohe Nachfrage bleibt die Anzahl an Bestellungen von Neubauten auf
Vorjahresniveau. 2019 sind 20 moderne Flusskreuzer dazugekommen, gegenlber steht ein Schiff,

welches aus dem Schiffsbetrieb entfernt worden ist. Wahrend 2020, trotz der herausfordernden

! Vgl. World Economic Outlook, January 2021 Update_PDF.
2 Vgl. World Economic Outlook, January 2021 Update_Tabelle
3 vgl. Statista.com
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Umstande, immerhin 11 Neubauten die Flotte erweitert haben und nur eines wird dem Schiffsbe-
trieb aus Altersgriinden nicht mehr zur Verfligung stehen. Fur Ende 2021 ist prognostiziert, dass
die Gesamtflotte eine GréRRe von 410 Schiffen annehmen soll. Die Bettenkapazitat stieg durch den
Zuwachs an Schiffen von 54.814 in 2019 um ca. 5,4% auf 57.940 Betten.* Ebenso ist anhand der
geplanten Bettenanzahl erkennbar, dass bei Neubauten auf grofiere Kabinen oder Suiten Wert

gelegt wird.

2. Geschaftsverlauf der Gesellschaft im Berichtsjahr 2020

Das im Jahr 2012 Gbernommene und im Rahmen des Beforderungsvertrages der TLB zur Verfi-
gung gestellte Schiff wurde auch im Berichtsjahr vertragsgemaR TLB Uberlassen. Das technische
und nautische Management wurden durch den Schiffsmanager erbracht sowie Hotel- und
Cateringleistungen, die im Berichtsjahr allerdings eine untergeordnete Rolle eingenommen haben,

aufgrund der Liegezeiten des Schiffes, bedingt durch die Reisebeschrankungen.

Die europaische Flotte von Avalon Waterways umfasste im Jahre 2020 19 Flusskreuzfahrtschiffe
mit einer Kapazitat zwischen 128 und 166 Betten. Die Finanzierung von drei dieser Schiffe wurde
von der Hamburgische Seehandlung Gesellschaft fir Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG struktu-
riert.

PlanmaRig sollte die Saison fur das MS ,Isar® am 8. April 2020 in Amsterdam starten und beendet

werden sollte sie am 7. November 2020 in Budapest.

Die Kreuzfahrtsaison 2020 ist fur die MS ,Isar”, aufgrund der noch andauernden Corona-Pandemie
und der damit einhergehenden Reisewarnungen der AuRenministerien der Vereinigten Staaten von
Amerika sowie des Australischen, ausgefallen. Gemall dem Beférderungsvertrag war der Charte-
rer nur zu einer anteiligen Zahlung der Charter verpflichtet, so dass die Gesellschaft im Geschafts-
jahr 2020 innerhalb der Saison ausschlie3lich den fest vereinbarten Betrag fiir die Versicherungen
erhalten hat. Das Schiff liegt derzeit im Hafen von Wieringerwerf und wird fiir den Einsatz bereit-
gemacht. Der Beférderungsnehmer hat den Schiffsmanager beauftragt die MS ,Isar” fiir den Sai-

sonstart ab Anfang August einsatzbereit zu halten.

Das gemal Lagebericht 2019 erwartete handelsrechtliche Ergebnis fiir das Jahr 2020 konnte nicht
erreicht werden und betragt TEUR -932. Der Verlauf des Geschéftsjahres 2020 muss daher als
nicht zufriedenstellend bewertet werden.

3. Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft

Die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft wird grundsatzlich durch das Beforde-
rungsobjekt Schiff (Sachanlagevermdogen, Beférderungsentgelt fir die Bereitstellung des Schiffes

sowie dem gegeniiber stehenden Aufwendungen fiir bezogene Leistungen aus dem Management-

4Vgl. Hader, A.; The River Cruise Fleet Handbook 2020/2021; 2020; S. 1-58 f
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und Bewirtschaftungsvertrag) und dessen Refinanzierung (Schiffshypothekendarlehen, Zinsauf-

wendungen und Tilgung) sowie die laufenden Verwaltungskosten der Gesellschaft bestimmt.

Ertragslage

Die Gesellschaft hat im Berichtsjahr Umsatzerlése i. H. v. TEUR 686 aus dem Beforderungsvertrag
mit TLB generiert (Vorjahr: TEUR 4.569). Die Aufwendungen fir bezogene Leistungen betrugen
TEUR 648 (Vorjahr: TEUR 3.375). Die Abweichungen resultieren im Wesentlichen aus der Einnah-
menreduktion, die ausschliel3lich durch vertragsgemale ,Hohere Gewalt“ bestimmt war. Die lau-
fenden Verwaltungskosten (u.a. Treuhandvergiitung, Buchflihrungs- und Steuerberatungskosten)
betrugen im Jahr 2020 TEUR 110 (Vorjahr: TEUR 147).

Die Zinsen sind mit TEUR 208 (Vorjahr: TEUR 232) geringer als im Vorjahr, was auf die planma-

Rige Rickfliihrung des Schiffshypothekendarlehens bei einem fixierten Zinssatz zuriickzufiihren ist.
Der Gewerbesteueraufwand betrug im Berichtsjahr TEUR 0 (Vorjahr: TEUR -15).

Die Gewinn- und Verlustrechnung der Gesellschaft weist im Berichtsjahr einen handelsrechtlichen
Jahresfehlbetrag in Hohe von TEUR 932 aus (Vorjahr: Uberschuss i. H. v. TEUR 136).

Finanzlage
Wird der Jahresfehlbetrag in Hohe von TEUR 932 um die Abschreibungen (TEUR 702), die Ver-

anderungen der Rickstellungen, Forderungen und Verbindlichkeiten und Darlehenszinsaufwen-

dungen bereinigt, ergibt sich ein Cash-flow aus laufender Geschéftstatigkeit von TEUR 7.

Der Cash-flow aus Finanzierungstatigkeit belauft sich auf TEUR -803 und ist auf die in 2020
geleisteten Tilgungen des Schiffshypothekendarlehens (TEUR -592), gezahlte Darlehenszinsen
zurlickzufiihren (TEUR 208).

Unter Einbeziehung des Liquiditatsvortrags aus dem Vorjahr (TEUR 931) ergibt sich insgesamt ein
Finanzmittelfonds zum 31. Dezember 2020 von TEUR 135.

Die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war wahrend des gesamten Geschéftsjahres gewahrleistet.

Vermdgenslage

Der wesentliche Vermdgensgegenstand der Gesellschaft ist das Schiff, das im April 2012 erworben
und unter Zugrundelegung einer Nutzungsdauer von 20 Jahren linear abgeschrieben wird. Die Ab-
schreibung betrug im Berichtsjahr TEUR 702 (Vorjahr: TEUR 702).

Das Guthaben bei Kreditinstituten betrug zum 31. Dezember 2020 TEUR 135 (Vor-
jahr: TEUR 931). Es besteht eine Kontokorrentlinie in Hohe von TEUR 250.
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Von den vertragsgemalen Tilgungen auf das Schiffshypothekendarlehen in Hohe von insgesamt
TEUR 592 im Jahr 2020 wurden TEUR 543 plangemal geleistet, die flir Dezember 2020 vorgese-
hene Tilgung von TEUR 49 wurde von der finanzierenden Bank erst am 2. Januar 2021 belastet.
Damit valutiert das Schiffshypothekendarlehen Ende 2020 mit TEUR 4.934. In den folgenden Jah-
ren ist eine Jahrestilgung von TEUR 592 vorgesehen.

Die Bilanzsumme betragt zum 31. Dezember 2020 TEUR 8.347 (Vorjahr: TEUR 9.647).

Das Eigenkapital belauft sich insgesamt auf TEUR 2.822 (Vorjahr: TEUR 3.756). Die Eigenkapital-
quote betragt zum 31. Dezember 2020 33,8% (Vorjahr: 38,9%).
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4. Finanzkennzahlen

Die Gesellschaft ist gemaf Kreditvertrag verpflichtet, eine ,Debt Service Cover Ratio® (nachfolgend
auch ,DSCR*) von mindestens 1,2 einzuhalten. Die DSCR ist der im sechsmonatigen Rhythmus
fir den jeweils vorangehenden Berichtszeitraum von zwolf Monaten zu ermittelnde Schulden-
dienstdeckungskoeffizient, der als ,Cash-flow vor Schuldendienst” dividiert durch den im Berichts-
zeitraum zu zahlenden bzw. gezahlten Kapitaldienst (fallige Tilgungsleistungen und Zinsen) defi-

niert ist. Die Gesellschaft hat im Berichtsjahr den Mindest-DSCR nicht eingehalten.

lll. Nachtragsbericht

Geschaftsvorfalle von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des Geschaftsjahres einge-
treten sind und sich auf die hier dargestellte Ertrags-, Finanz- und Vermoégenslage auswirken, sind
mit dem neuen Charterabschluss eingetreten. Aufgrund der vorherrschenden pandemischen Lage,
wodurch die touristischen Reisen komplett zum Erliegen gekommen sind, haben beide Vertrags-
parteien ein neues Vertragsverhaltnis angestrebt. Fiir das Geschéaftsjahr 2020 hat dies zur Folge,
dass die Charterzahlung fur das zweite Halbjahr um 75 % reduziert worden ist, im Gegenzug hat
der Charterer einen neuen Chartervertrag ab 2022 in Form einer Bareboatcharter i. H. v. TEUR
1.185 zzgl. TEUR 140 Versicherungsanteil bis Ende 2023 vereinbart.

IV. Prognosebericht

Im Jahr 2021 werden in Europa prognosegemaf 3 neue Flusskreuzfahrtschiffe mit einer Kapazitat
von ca. 1.000 Betten abgeliefert, so dass eine Gesamtbettenanzahl von 60.100 Ende 2021 erreicht

wird, im Vergleich zum Vorjahr ist das eine Erhdhung der Bettenkapazitat um rd. 4 %.°

Das Jahr 2021 war in den ersten Monaten noch von den Auswirkungen der Corona-Pandemie und
die daraus resultierenden strikten Beschrankungen gepragt. Erfreulicherweise mehren sich nun
wahrend der Frihlingsmonate die positiven Signale, dass ein Saisonstart bald erfolgen kann. Nicht
zuletzt steht der Impffortschritt in den USA sowie nun auch in der EU daflir, dass die politischen
Statements zur Pandemielage wie auch die der Branchenteilnehmer Optimismus und begriindete
Zuversicht verbreiten. Dariiber hinaus plant der Veranstalter der MS ,Isar® mit einem Saisonstart
in der ersten August-Halfte. Aus diesem Grund kalkulieren wir mit vertragsgemaflen Einnahmen
ab August 2021.

> Vgl. Hader, A.; The River Cruise Fleet Handbook 2020/2021; Tabelle, S. 1-14
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Die wirtschaftliche Entwicklung der Gesellschaft hangt im Wesentlichen von deren Einnahmen aus
dem Beférderungsvertrag sowie den Ausgaben aus dem Management- und Bewirtschaftungsver-
trag ab. Aufgrund des bis zum 31. Dezember 2021 abgeschlossenen Beférderungsvertrages ver-
fugt die Gesellschaft mittelfristig Uber eine vertraglich gesicherte Beschaftigung und damit grund-
satzlich Uber regelmaige Einnahmen. Mit dem neuen Charterabschluss, der eine Anschlussbe-
schaftigung bis Ende 2023 beinhaltet, wurde eine rickwirkende Reduktion der Charterzahlung vom
01.07.2020 bis zum 30.06.2021 um 75 % vereinbart.

Im Gegenzug verlangert der Charterer ab 2022 den Vertrag zu einer Jahresrate i. H. v. TEUR 1.185

bis Ende 2023 in Form einer Bareboatcharter.

Die Unternehmensplanung zeigt, dass die Gesellschaft insgesamt im Geschéaftsjahr 2021 voraus-

sichtlich ein negatives handelsrechtliches Jahresergebnis erzielen wird.

V. Chancen- und Risikobericht

Gegenliber dem Lagebericht Uiber das Geschaftsjahr 01.01.2019 bis zum 31.12.2019 hat sich

eine wesentliche Veranderung der Chancen- und Risikosituation der Gesellschaft ergeben.

1. Chancenbericht

Gesamtwirtschaftliche Chancen

Eine nach der Corona-Pandemie erstarkte Nachfrage nach Reisen auf europaischen Fliissen
durch US-amerikanische Passagiere sowie bessere gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen
in den USA bzw. weiteren Heimatlandern der Gaste von Flusskreuzfahrtschiffen kdnnen sich posi-
tiv auf die Nachfrage nach Urlaubsreisen und somit nach Flusskreuzfahrtschiffen auswirken. Auch
wird von Marktteilnehmern mit einem signifikanten Nachholeffekt der Reisebuchungen gerechnet,
der die zweite Jahreshélfte 2021 sowie das Jahr 2022 im Wesentlichen positiv darstellen lassen

kénnte.

Ertragsorientierte Chancen

Die Chance der Gesellschaft besteht darin, das Schiff nach Ablauf der derzeitigen Beschaftigung
zu attraktiven Konditionen weiter zu beschaftigen bzw. zu einem attraktiven Preis zu verkaufen.
Aufgrund seiner 4-Sterne-Plus Kategorisierung und der modernen Ausstattung wird es den An-
sprichen der US-amerikanischen Schiffsgaste gerecht. Im Ergebnis soll durchgangig eine hohe
Auslastung des Schiffes erzielt werden, was das Schiff flir potentielle Kaufer bzw. Beforderungs-
nehmer / Charterer attraktiv macht. Durch einen aufstrebenden Markttrend, der im Laufe der zwei-
ten Jahreshalfte erwartet wird, nimmt damit einhergehend auch die Wahrscheinlichkeit zu, dass

die Beschaftigungsraten und die Schiffswerte in den kommenden Jahren ansteigen werden.
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Chancen durch vielfaltige Konzepte

Der Altersdurchschnitt von Flusskreuzfahrtpassagieren liegt bei Giber 50 Jahren. Diese Altersklasse
wird oft als ,Best Ager” betitelt. Ihr wird eine hohe Kaufkraft nachgesagt und entspricht in etwa der
Einstiegszielgruppe fiir Kreuzfahrten.

Folglich ist davon auszugehen, dass bei ansonsten konstanten Rahmenbedingungen allein auf-
grund der demographischen Veranderungen die Passagierzahl der Flusskreuzfahrtschiffe wach-
sen wird. Die Zielgruppe der Generation ,50plus” wachst nicht nur in Deutschland, sondern auch
in anderen Absatzmarkten wie zum Beispiel den USA, wie die Bevdlkerungspyramiden des US

Census Bureau zeigen.

Hinzu kommen Bemihungen einiger Reiseanbieter, Flusskreuzfahrtreisen vermehrt fir Familien
und fir jingere Leute attraktiver zu gestalten. Hierzu gehéren beispielsweise explizite Schiffsreisen
fur Passagiere zwischen 21 und 45 Jahren, Reisen mit Koch- oder Yogakursen oder eine Kinder-

betreuung an Bord.

Chancen durch die Einsatzmdglichkeiten des Schiffes

Flusskreuzfahrtschiffe kdnnen viele Jahre eingesetzt werden, teilweise bis zu 40 Jahre. Wird das
Schiff - durch regelmafige Instandhaltungs- und Renovierungsarbeiten - in einem guten Zustand
erhalten, bietet sich hierdurch fir die Gesellschaft die Chance, liber Jahrzehnte Ertrage aus Char-
tereinnahmen zu erzielen. Weiterhin besteht die Mdglichkeit, das Schiff spater in Segmenten un-

terhalb der 4-Sterne-Plus Kategorie oder als Hotelschiff einzusetzen.

Des Weiteren werden Flusskreuzfahrtschiffe auf allen grof3en Wasserstralen Nordeuropas einge-
setzt. Seit der Eréffnung des Rhein-Main-Donau-Kanals im Jahr 1992 ist eine Durchquerung Eu-
ropas von Rotterdam bis ins Schwarze Meer per Schiff méglich. Aufgrund der landschaftlichen
Gegebenheiten wie Tiefe, Breite und Verlauf der Flisse sowie bauliche Begrenzungen wie Briicken
und Schleusen in Kombination mit einschlagigen Bau- und Zulassungsvorschriften sind optimale

Schiffsdimensionen fir Fahrten auf europaischen Binnengewassern von Vorteil.

Die 110 Meter-Klasse (MS ,Isar“) verfligt mit einer kiirzeren Schiffslange im Vergleich zur 135 Me-
ter-Klasse Uber eine groRere Flexibilitat bezlglich der Einsatzgebiete, da dieser Schiffstyp auch

einige Nebenflisse und Seitenarme der grof3en Flisse befahren kann.

Durch die von beiden Vertragsparteien unterschriebene Verpflichtungserklarung, die einen
Bareboatchartervertrag ab Januar 2022 beinhaltet, erhalt die Gesellschaft eine Planungssicherheit
bis Dezember 2023. Damit reduzieren sich Betriebsrisiken, insbesondere Risiken durch die Repair
& Maintenance-Kosten, erheblich. Aufgrund des Bareboatcharterkonstruktes ist dann der Charterer

fur diese Kosten verantwortlich.
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2. Risikobericht

Bestandsgefiahrdende Tatsachen

Durch die weltweit auftretende Corona-Pandemie besteht das Risiko flir die Gesellschaft, signifi-
kant geringere Umséatze zu erzielen. Solange eine Reisewarnung — jede in irgendeiner Form ver-
offentlichte, an die Staatsangehorigen der USA und/oder Australiens gerichtete Warnung der Au-
Renministerien der Vereinigten Staaten von Amerika und/oder Australiens vor Reisen in mindes-
tens eines der Lander, auf die sich das Kreuzfahrtprogramm bezieht — bzw. ein Verbot zur Durch-
fuhrung der Reisen besteht, kann sich der Beférderungsnehmer auf héhere Gewalt berufen und
auf dieser Grundlage die Zahlung des Beférderungsentgelts weiterhin aussetzen. MalRgeblich ent-
scheidend fiir eine Wiederaufnahme des Betriebs sind die bestehenden Reisebeschrankungen fir
Staatsangehdrige der USA. Es wird allerdings seitens der Geschaftsleitung davon ausgegangen,
dass die Saison 2021 im Verlauf des zweiten Halbjahres beginnen kann. Sollte diese Annahme
nicht zutreffen, missen Mallinahmen wie z. B. Tilgungsstundungen getroffen werden, die es erlau-
ben, die Zahlungsfahigkeit zunachst bis zum Ende des Jahres 2021 zu sichern. Mittelfristig besteht
die Moglichkeit durch eine Umfinanzierung des Fremdkapitalanteils einen niedrigeren Kapitaldienst

zu leisten, um so liquiditadtsschonender agieren zu kénnen.

Die beschriebenen Ereignisse deuten auf das Bestehen einer wesentlichen Unsicherheit hin, die
allerdings, abhangig von der Dauer der Corona-Einschrankungen, zeitlich begrenzt ist und im fort-

schreitenden Jahresverlauf weiter abnehmen sollte, da der Saisonstart absehbar ist.

Gesamtwirtschaftliche und politische Risiken

Eine negative gesamtwirtschaftliche und/oder politische Entwicklung in den Heimatlandern der
Gaste und/oder in den Reiseziellandern kann zu einer sinkenden Nachfrage nach Urlaubsreisen
fihren. Im Extremfall kann eine Reisewarnung — jede in irgendeiner Form verdéffentlichte, an die
Staatsangehdrigen der USA und/oder Australiens gerichtete Warnung der AuRenministerien der
Vereinigten Staaten von Amerika und/oder Australiens vor Reisen in mindestens eines der Lander,
auf die sich das Kreuzfahrtprogramm bezieht — zu einem kompletten Reiseausfall fiihren. Eine
sinkende bzw. im Extremfall ausbleibende Nachfrage nach Reisen kann zu einer Reduktion bzw.
einem Einnahmenausfall der Gesellschaft und/oder einer negativen wirtschaftlichen Lage bis zum
Ausfall der Vertragspartner der Gesellschaft (TLB und / oder River) fiihren, so dass sie ihren ver-

traglichen Verpflichtungen, z.B. im Insolvenzfall, nicht nachkommen kénnen.

Branchenspezifische Risiken

Die weitere Entwicklung der Gesellschaft hangt vor allem von der weiteren Entwicklung des Fluss-
kreuzfahrtmarktes ab. Die Kreuzfahrtbranche gehdrt in der Touristik zu den wachstumsstarken
Branchen, welche der hohen Marktnachfrage unter anderem durch einen weiteren Flottenausbau
Rechnung tragt, wodurch ein Uberangebot entstehen kénnte. Dieses wiirde sich negativ auf die

Konditionen einer Weiterbeschaftigung bzw. VerauRerung des Schiffes auswirken.
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Ein weiteres branchenspezifisches Risiko besteht darin, dass eine weiterhin steigende Nachfrage
nach Flusskreuzfahrtreisen - und der damit einhergehende Flottenausbau - zu einem Engpass an
qualifiziertem Fachpersonal flir Flusskreuzfahrtschiffe, insbesondere bei den Kapitanen, flihren
kann. Dieser Personalmangel kdnnte zu steigenden Personal- und Schiffsversicherungskosten

fahren.

Die Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen oder der behérdlichen Genehmigungspraxis
in der Flusskreuzfahrtbranche kann zu Mehrkosten bzw. einer Reduktion der Einnahmen der Ge-
sellschaft fihren. Im Extremfall kann die Gesellschaft ihren Verpflichtungen aus dem Beforde-
rungsvertrag nicht nachkommen, was eine Vertragskiindigung durch den Beférderungsnehmer und

dem damit einhergehenden Einnahmenausfall zur Folge hatte.

Ertragsorientierte Risiken

Durch den durch die Gesellschaft abgeschlossenen Beforderungsvertrag bzw. anschlielenden
Bareboatchartervertrag sowie den Management- und Bewirtschaftungsvertrag sind die Einnahmen
der Gesellschaft aus der Erbringung von Beférderungsleistungen mindestens bis zum Ende des

Jahres 2023 vertraglich gesichert.

Allerdings kann héhere Gewalt, wie z.B. Hoch- und Niedrigwasser, Streiks der Schleusenwarter
oder Schleusenausfalle zu Anpassungen der urspriinglich vereinbarten Reiseplane und damit Zu-
satzkosten und/oder Einnahmeausfallen flihren. Darliber hinaus besteht das Risiko, dass es durch
den Betrieb des Schiffes zu Schaden am Schiff selbst, zum Nachteil flir Passagiere oder der Um-
welt kommt. Im Falle, dass diese Schaden nicht versichert oder versicherbar sind bzw. die Versi-
cherungsleistungen nicht ausreichen, besteht das Risiko, dass diese Schaden die Ertragssituation
der Gesellschaft negativ beeinflussen. Weiterhin ist es nicht auszuschlieRen, dass die Schiffsbe-
triebskosten, z.B. fir Instandhaltungs- und Renovierungsarbeiten, die budgetierten Kosten lber-
steigen und an den Beférderungsnehmer nicht weiterbelastet werden kénnen, was sich auf die
Ertragssituation der Gesellschaft negativ auswirkt. Dieses Risiko wird ab 2022 durch den
Bareboatchartervertrag weitestgehend minimiert sein, aufgrund der vertraglich festgelegten Para-

meter, Repair & Maintenance dann vom Charterer tragen zu lassen.

Zinsanderungsrisiko und Liquiditatsrisiko

Der Zinssatz des Schiffshypothekendarlehens ist bis zum 31. Marz 2022 gebunden, so dass zu-

mindest mittelfristig kein Zinsanderungsrisiko besteht.

Liquiditatsrisiken bestehen darin, dass die Gesellschaft den gegenwartigen oder kinftigen Zah-
lungsverpflichtungen nicht vollstandig bzw. zeitgerecht nachkommen kann. So ist bspw. im Falle,
dass die Gesellschaft — als Kreditnehmer des Schiffshypothekendarlehens — mit einer Monatsrate
langer als zehn Bankarbeitstage im Rickstand bleibt, vereinbart, dass die finanzierende Bank den
Darlehensvertrag fristlos kiindigen kann. Die finanzierende Bank kann den Darlehensvertrag dar-

Uber hinaus aus einem wichtigen Grund oder im Falle, dass der Schuldendeckungskoeffizient
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(DSCR) unter einen Wert von 1,2 sinkt und iber einen Zeitraum von einem Jahr unter diesem Wert
verbleibt, fristlos kiindigen. Eine solche Kiindigung hatte sowohl eine Liquiditatsbelastung der Ge-
sellschaft durch eine Vorfalligkeitsentschadigung als auch das Risiko einer zu schlechteren Kondi-
tion mdglichen bzw. im Extremfall einer nicht méglichen Refinanzierung und einer damit einherge-

henden erzwungenen Schiffsverauerung zu einem eventuell nicht glinstigen Zeitpunkt zur Folge.

Der Schuldendeckungskoeffizient fiel im Berichtszeitrum Mai 2020 bis April 2021 unter einen Wert
von 1,2 auf Grund der geringeren Einnahmen der Gesellschaft. Voraussichtlich liegt der Wert im
kommenden Berichtszeitraum ebenfalls unter 1,2, weshalb die finanzierende Bank den bestehen-
den Vertrag fristlos kiindigen konnte. Bisher liegt kein Hinweis vor, der auf eine Kiindigung der
Bank hinweist. Mittelfristig besteht die Mdglichkeit durch eine Umfinanzierung des Fremdkapital-

anteils einen niedrigeren Kapitaldienst zu leisten, um so liquiditadtsschonender agieren zu kénnen.

Die Liquiditatssituation der Gesellschaft kann dariber hinaus durch niedrigere Beférderungsent-
gelte / Charterraten nach Ablauf der Beschaftigung sowie klinftige Schiffsbetriebskostensteigerun-
gen gefahrdet werden. Durch den ab 2022 vereinbarten Bareboatchartervertrag erhalt die Gesell-
schaft nun eine Planungssicherheit bis 2023. Damit reduzieren sich Betriebsrisiken, insbesondere
Risiken durch die Repair & Maintenance-Kosten, erheblich. Aufgrund des Bareboatcharterkon-

struktes ist dann der Charterer fur diese Kosten verantwortlich.

VI. Angaben nach § 24 Vermégensanlagengesetz

Im Berichtsjahr 2020 wurden Auszahlungen (Entnahmen) auf das Kommanditkapital an die Griin-
dungskommanditisten (HT Hamburgische Treuhandlung GmbH & Co. KG und Hamburgische See-
handlung Gesellschaft fir Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG) der MS ,Isar* GmbH & Co. KG in
Hoéhe von insgesamt EUR 1.314,60 geleistet. Daneben wurden 2020 an die Treuhandlung feste
Vergltungen in Hohe von insgesamt EUR 45.469,72 gezahit.

Die Mitglieder des Beirats erhielten im Geschaftsjahr 2020 fiir Ihre Tatigkeit eine feste Verglitung
in Hohe von insgesamt EUR 6.092,01. Als Geschaftsfiihrungs- und Haftungsvergiitung an die per-
sonlich haftende Gesellschafterin wurden im Berichtsjahr EUR 14.141,92 (davon EUR 14.141,92

als feste Verglitung) gezahlt.
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Vil. Gesamtaussage

Die Gesellschaft hat Veriragspartner, mit denen bereits eine langjdhrige Zusammenarbeit besteht.

Zur Vermeidung eines Liquiditatsrisikos wird regelmafig eine Liquiditdtsvorschau erstelit, die einen
Uberblick tiber die Liquiditatsiage der Gesellschaft und die Einhaltung des Mindestschuldendienst-
deckungskoeffizienten vermittelt. Weitere Risiken werden von der Geschéftsflihrung Gberwacht, so
dass die Malnahmen zur Schadensvermeidung bzw. Reduzierung rechtzeitig eingeleitet werden

kénnen.

Zusammenfassend geht die Geschéftsfiihrung davon aus, dass fiir 2021 kein Cash-flow erwirt-
schaftet werden kann, aus dem fallig werdende Verbindlichkeiten vollstandig bedient werden kén-
nen. Diese werden aus vorhandener Liquiditat der Vorjahre sowie aus der bestehenden Kontokor-

rentlinie bedient.

Hamburg, den 1. Juni 2021

MS ,Isar” GmbH & Co. KG

Helge Janfien
— Geschaftsfihrer -


ss
Textfeld
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R.Raven
Schreibmaschinentext
Seite 39

r.raven
Schreibmaschinentext

r.raven
Schreibmaschinentext


Notizen:


R.Raven
Schreibmaschinentext
Notizen:


Notizen:


R.Raven
Schreibmaschinentext
Notizen:


Notizen:


R.Raven
Schreibmaschinentext
Notizen:


HAMBURGISCHE
SEEHANDLUNG

KAPITAL IN GUTER GESELLSCHAFT

Leitfigur der HAMBURGISCHEN SEEHANDLUNG
ist Friedrich der Grofe, der die Geschaftsidee
einer ,Seehandlung” als erster in die Tat umsetzte
und 1772 die PreuBische Seehandlung griindete.
Das Einzigartige am damaligen Unternehmen war
es, unter einem gemeinsamen Dach Handels-
schifffahrt zu betreiben und als Staatsbank die
notwendigen Finanzierungsmittel zu beschaffen.
Die Idee der unternehmerischen Beteiligung an
grolRen Investitionsprojekten hat sich bewahrt und
als &aulRerst erfolgreich erwiesen: Kaufleute
schlieen sich zusammen, bauen und betreiben ein
Schiff und teilen die Chancen und Risiken. Darauf

basiert die Idee unserer Schiffsfonds.

In den zwei Jahrhunderten seit damals haben sich
die Interpretation und die unternehmerische
Ausrichtung einer Seehandlung weiterentwickelt.
Heute konzentriert sich die HAMBURGISCHE
SEEHANDLUNG  auf die

unternehmerischen Beteiligungen — vor allem

Emission von

Schiffsfonds und deren Management.

Ihre Geschéaftspartner sind private Geldanleger,
Reedereien, Banken und Anlageberater. Die
HAMBURGISCHE SEEHANDLUNG gehort zur
Reederei F. Laeisz Gruppe, die seit 1824 in der
Schifffahrt tatig ist.

Vor diesem Hintergrund haben die HAMBURGI-
SCHE SEEHANDLUNG und ihre Anleger die
starken Schwankungen der Schifffahrtsmarkte der
Jahrzehnte  weit

vergangenen Uberwiegend

erfolgreich bewaltigt.

Somit wird eine besonders knappe Ressource der
Volkswirtschaft, namlich das unternehmerische

Engagement unserer Anleger, belohnt.

~
HAMBURGISCHE
TREUHANDLUNG

KAPITAL IN TREUEN HANDEN

Die HT Hamburgische Treuhandlung GmbH &
Co. KG ist Ihr Partner bei jlungeren
Beteiligungen der SEEHANDLUNGs-Gruppe.
Wir sind als Treuhander fir die Investoren der
Gruppe tatig und sind von der
Beteiligungsgesellschaft beauftragt, uns um die
Verwaltung ihrer Vermdgensanlage zu
kimmern; beispielsweise fihren wir die
Kapitalkonten der Investoren, verteilen die
steuerlichen Ergebnisse und Ubernehmen die

Auszahlungen an die Anleger.

Durch unsere raumliche und personelle Nahe
zum Emissionshaus und den einzelnen
Investitionsgesellschaften kénnen wir alle
auftretenden Fragen schnell und kompetent
beantworten und somit im Kundensinne

handeln.

GrolRe Erfahrung in diesem Geschaftszweig
und diese effiziente Organisation sind
Voraussetzung fur die grofle Kundennahe, die

fur unsere Gruppe typisch ist.



HAMBURGISCHE
SEEHANDLUNG

Hamburgische Seehandlung
Gesellschaft fur Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG
Trostbrucke 1 — 20457 Hamburg

info@seehandlung.de — www.seehandlung.de

HAMBURGISCHE
TREUHANDLUNG
HT Hamburgische Treuhandlung GmbH & Co. KG

Trostbrucke 1 — 20457 Hamburg

info@treuhandlung.de — www.treuhandlung.de
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