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"Flussfahrt MOLDAU"
MS ,Moldau” GmbH & Co. KG

Schiffstyp: Passagier-Flussschiff (4-Sterne-Plus-Segment)
Schiffsname: Avalon Expression
Bauwerft: Scheepswerf Jac. den Breejen B.V.
Hardinxveld-Giessendam, Niederlande
Baujahr: 12. April 2013
Kabinenanzahl je Schiff: 83 Passagierkabinen
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Lange/Breite/Tiefgang: 135m/11,45m/ 1,60 m
Geschwindigkeit: 22 km/h
Geschaftsfuhrung: Verwaltungsgesellschaft MS ,Moldau” mbH

Trostbricke 1, 20457 Hamburg
Geschaftsfuhrer: 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
Trostbricke 1, 20457 Hamburg
Tel.: 040/ 34 84 2-2 33
Fax: 040/ 34 84 2-2 99
info@treuhandlung.de

Beirat: Alexander Baumgartner
c/o GAH - Geldanlagehaus GmbH & Co. KG
Im Schlof3park Gern 1, 84307 Eggenfelden
Tel.: 087 21/96 98 17
ab@geldanlagehaus.de

Peter Bretzger

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

Hannes Thiede

c/o F. Laeisz GmbH
Trostbricke 1, 20457 Hamburg
Tel.: 040/ 36 80 80
thiede@laeisz.de
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1. Kurzer Uberblick iber das Geschéaftsjahr 2021

Das MS ,Moldau“ (Chartername ,Avalon Expression®) fuhr im Geschaftsjahr 2021 weiterhin im
Rahmen des vereinbarten Beférderungsvertrages fur Avalon Waterways und erzielte Einnahmen
aus der Personenbeférderung. Der derzeitige Beforderungsvertrag hat eine Laufzeit bis zum
31. Dezember 2023.

In 2021 erfolgte keine Auszahlung an die Kommanditisten.

Das steuerpflichtige Ergebnis 2021 betragt fiir alle Tranchen voraussichtlich -7,57 % (bezogen
auf das nominelle Kommanditkapital).

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

Hierdurch reduziert sich das zu versteuernde Einkommen und entsprechend die Steuerschuld des
Gesellschafters.

Das Jahr 2021 wurde ebenfalls weitestgehend noch von der Corona-Pandemie und die damit ver-
bundenen Restriktionen bestimmt. Mit Zugehdrigkeit der Tourismusbranche waren auch die Fluss-
kreuzfahrtschiffe von den MaRnahmen zur Pandemieeinddmmung stark betroffen, so dass der Sai-
sonstart teilweise weit in den Sommer verschoben wurde. Dies hing nicht zuletzt mit den Reise-
warnungen zusammen, die von den Auswartigen Amtern der USA und Australien fiir Europa aus-
gesprochen worden sind.

2. Einsatz und Betrieb des Schiffes sowie Schiffsversicherungen

PlanmaRig sollte die Saison fir das MS ,Moldau® am 30. Marz 2021 in Amsterdam starten und
auch dort am 8. November 2021 wieder beendet werden.

Die Kreuzfahrtsaison 2021 ist fur die MS ,Moldau®, aufgrund der andauernden Corona-Pandemie
und der damit einhergehenden Reisewarnungen der Auenministerien der Vereinigten Staaten von
Amerika sowie des Australischen erst Anfang August 2021 gestartet. Gemall dem Beférderungs-
vertrag war der Charterer bis zum Saisonstart nur zu einer anteiligen Zahlung der Charter verpflich-
tet, so dass die Gesellschaft im Geschaftsjahr 2021 bis Anfang August ausschlief3lich den fest
vereinbarten Betrag fir die Versicherungen erhalten hat. Am 7. August 2021 konnte die MS ,Mol-
dau“ dann in die Saison starten. Diese sollte dann bis weit in den Dezember hinein mit Reisen u.
a. mit den beliebten Weihnachtsfahrten ausklingen. Der Lockdown in Deutschland und Osterreich
erschwerten und schrankten dies allerdings ein, so dass die MS ,Moldau® nur wenige der urspriing-
lichen geplanten Kilometer im Dezember fahren konnte. Das Schiff hat den Winter im Hafen von
Wieringerwerf verbracht, um dort auf die anstehende Saison vorbereitet zu werden.
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Es bestehen folgende Versicherungen:

Art der Versicherung Versicherungssummen
Kasko inkl. Maschinenbruch 12.831.852 EUR
Interesseversicherung 4491148 EUR
P&l 1.000.000.000 USD
Krieg 17.558.000 EUR
Loss of Hire

Das Schiff ist gegen Kasko- und Kriegsrisiken versichert. Grundsatzlich besteht eine Versicherung
gegen Einnahmeverluste bei kaskoversicherten Schaden (Loss of Hire), die wahrend der Corona-
Pandemie ausgesetzt war und erst bei Infahrtsetzung des Schiffes wieder prolongiert wird. Derzeit
werden Angebote geprift. Gegen Haftpflichtrisiken ist das Schiff bei einem P&l Club versichert.

3. Marktbericht

Das Jahr 2021 war ebenfalls gepragt von der Corona-Pandemie. Mit Zugehdrigkeit der Tourismus-
branche waren die Flusskreuzfahrtschiffe auch weiterhin von den Mallinahmen zur Pandemieein-
dammung stark betroffen, so dass der Saisonstart in den Sommer hinein verschoben wurde. Rei-
seunternehmen, die vor allem Gaste aus Ubersee betreuen, mussten noch langer auf den Beginn
warten. Dies hing nicht zuletzt mit den Reisewarnungen zusammen, die von den Auswartigen Am-
tern der USA und Australien fir Europa ausgesprochen worden sind.

Dagegen konnten Reiseveranstalter, die europaische Touristen auf ihren Flusskreuzfahrtschiffen
beherbergten, in den Sommermonaten den ,Reisealltag” einkehren lassen. Dies geschah unter
EinfUhrung des strikten Hygienekonzeptes, welches die IG River Cruise, ausgearbeitet hatte. Die
Fahrten konnten im gesamten Fahrtgebiet zwischen Holland und dem Schwarzen Meer durchge-
fuhrt werden.

Wie bereits in der vorangegangenen Saison 2020 waren die Reisen, aufgrund umfangreicher Hy-
gienekonzepte, mit hohem personellen und finanziellen Aufwand fiir die Reiseunternehmen ver-
bunden. So dass man davon ausgehen muss, dass die Ausgaben der meisten Reiseunternehmen
die Einnahmen Uberragen und auch die Reisesaison 2021 ein Verlustjahr darstellt.

Die Flotte der Flusskreuzfahrer hat sich auch wahrend der Pandemie weiterentwickelt, allerdings
langsamer als urspringlich geplant. 11 Neubauten waren fir 2021 angekindigt worden, 9 davon
sind in Fahrt gegangen, die anderen werden im laufenden Jahr erwartet. Fur 2022 sind insgesamt
5 Neubauten geplant. Weitere Neubauauftrage sind bislang nicht registriert. Fir die laufende Sai-
son sind bereits die Auswirkungen des Ukraine-Krieges spurbar. Zum einen ist die Region weniger
attraktiv und andererseits fehlt Personal aus dieser Region. Einhergehend mit dem Krieg in der
Ukraine sind steigende Bunkerpreise, die zu héheren Fahrpreisen fihren kénnen.

Wie ,The River Cruise Fleet Handbook 2022“, herausgegeben von Arnulf Hader, beschreibt, ist fur
Ende 2022 prognostiziert, dass die Gesamtflotte eine GréRe von 417 Schiffen annehmen soll. Die
Bettenkapazitat stieg durch den Zuwachs an Schiffen von 57.940 in 2020 um rd. 3 % auf 59.750
Betten zum Jahresende 2021.

Die Branche tragt aufgrund der Tatsache, dass die Schiffsneubauten weit Uberwiegend auf deut-
schen und niederlandischen Werften erstellt werden, auch wesentlich zur Wertschépfung im euro-
paischen Binnenschiffbau bei.
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4. Prospektvergleich

4.1. Liquiditatsentwicklung

Eine Gegenlberstellung des prospektierten Liquiditatsergebnisses mit dem tatsachlichen Liquiditats-
ergebnis zum 31. Dezember 2021 zeigt folgendes Bild (Angaben in TEUR)':

Liguiditat des Jahres 2021 P‘;gi; Ist Abweichung
Einnahmen aus Ifd. Beschaftigung 4978 2.859| -2.119 -42,6%
Schiffsbetriebs-/Reisekosten, Hotel-/Catering, Versicherungen -3.006 -2.031 975 -32,4%
Schiffsmanagement -107 -91 16 -15,0%
Summe Schiffskosten -3.113 -2.122 991 -31,8%
Reedereiliiberschuss 1.865 737 | -1.128 -60,5%
Zinsen fur Fremdfinanzierung -200 -200 0 0,0%
Sonstige Ertrage 0 0 0
Gewerbesteuer -105 0 105 -100,0%
Gesellschaftskosten -174 -129 45 -25,9%
Cash-flow vor Tilgung 1.386 408 -978 -70,6%
Tilgung -714 -774 -60 8,4%
Cash-flow nach Tilgung 672 -366 | -1.038 -154,5%
Auszahlungen -680 -2 678 -99,7%
davon Investoren -678 0 678 -100,0%
davon Griindungsgesellschafter -2 -2 0 0,0%
Tilgungsabgrenzung 0 60 60 #DIV/0!
Liquides Ergebnis nach Auszahlungen -8 -308 -300 3750,00%
Kumulierte Liquiditat zum 31.12.2020 411 -458 -869 -211,4%
Kumulierte Liquiditat zum 31.12.2021 403 -766| -1.169 -290,1%

Der Reedereiliberschuss des Jahres 2021 liegt mit TEUR 737 um 60,5 unter dem Prospektan-
satz. Die Einnahmen liegen um TEUR 2.119 unter dem Prospektansatz, was auf ein niedriges
Einnahmeniveau zuriickzuflihren ist, welches aus der Vertragsklausel ,Hohere Gewalt” resultiert,
auf die sich wiederum, einhergehend mit den strikten Reisebeschrankungen der Corona-Pande-
mie, der Reiseveranstalter bis Anfang August 2021 bezogen hat.

Vor allem bedingt durch das gegentber Prospekt schlechtere Jahresergebnis liegt die Gewerbe-
steuer mit TEUR 0 um TEUR 105 unter dem Prospektansatz und fiihrt zu einer finanziellen Ent-
lastung der Gesellschaft.

Von den vertragsgemalen Tilgungen auf das Schiffshypothekendarlehen i. H. v. insgesamt
TEUR 774 im Jahr 2021 wurden TEUR 714 fiir 2021 plangemaR geleistet, weitere TEUR 60 aus
Januar 2021 sind dem Geschéftsjahr 2020 zuzuordnen. Die flir Dezember 2021 vorgesehene Til-
gung von TEUR 60 wurde von der finanzierenden Bank erst am 2. Januar 2022 belastet. Zwecks
besserer Ubersichtlichkeit wurde in der Liquiditatsrechnung unterstellt, dass diese Tilgung plange-
maf im Berichtsjahr erfolgte.

Im Berichtsjahr 2021 wurde keine Auszahlung auf das Kommanditkapital an die Gesellschafter
geleistet.

Die kumulierte Liquiditat zum Ende des Jahres 2021 liegt im Ergebnis mit TEUR 766 um TEUR
1.169 unter dem Prospektansatz, was insbesondere auf ein niedriges Einnahmeniveau zuriickzu-
fihren ist, welches aus der Vertragsklausel ,Hohere Gewalt* resultiert, auf die sich wiederum, ein-
hergehend mit den strikten Reisebeschrankungen der Corona-Pandemie, der Reiseveranstalter
bis Anfang August 2021 bezogen hat.

" Wir weisen darauf hin, dass bei der Verwendung von gerundeten Betrédgen und Prozentangaben aufgrund kaufméannischer
Rundung Differenzen auftreten kénnen.
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4.2. Darlehen

Nachfolgend wird der prospektierte Darlehensstand mit dem tatsachlichen Darlehensstand vergli-
chen (Angaben in TEUR):

Prospekt Ist  Abweichung

Valuta Darlehen zum 31.12. 5774 5.834 60

Die Abweichung resultiert daraus, dass die fir Dezember 2021 vorgesehene Tilgung in Héhe von
TEUR 60 von der finanzierenden Bank erst im Januar 2022 belastet wurde.

4.3. Das handelsrechtliche Ergebnis

Nachfolgend wird das prospektierte handelsrechtliche Ergebnis dem tatsachlichen handelsrechtli-
chen Ergebnis 2021 gegenibergestellt (Angaben in TEUR):

Prospekt Ist Abweichung
Cash-flow vor Tilgung 1.386 408 -978 -240%
Abschreibungen -849 -850 -1 0%
handelsrechtliches Jahresergebnis 537 -442 -979 221%

Das handelsrechtliche Jahresergebnis liegt mit TEUR -442 um TEUR -979 unter dem Prospektan-
satz.

4.4. Auszahlungen

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

Jahr Prospekt Ist | Abweichung
2013 4,00% 0,00% -4,00%
2014 8,00% 12,00% 4,00%
2015 8,00% 4,00% -4,00%
2016 8,00% 12,00% 4,00%
2017 9,00% 9,00% 0,00%
2018 9,00% 9,00% 0,00%
2019 9,00% 9,00% 0,00%
2020 10,00% 0,00% -10,00%
2021 10,00% 0,00% -10,00%
Summe 75,00% 55,00% -20,00%

Die Auszahlungen 2014 setzen sich zusammen aus rund 4% bezogen auf das Kommanditkapital
fur das Jahr 2013 (Auszahlung am 24. April 2014) und 8% fur das Jahr 2014 (Auszahlung am 13.
November 2014). Aus Vereinfachungsgriinden wurde in der obigen Darstellung die quartalsweise
Abschichtung der Auszahlung in Hohe von 8% p.a. fiir das Jahr 2013 nicht explizit dargestellt. Die
zweite fur das Jahr 2015 vorgesehene Auszahlung in Hohe von 4% wurde im Januar 2016 nach-
geholt.
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Die Gesellschaft wird bei dem Finanzamt Hamburg-Mitte unter der Steuernummer 48/682/01709

geflhrt.

Die Gesellschaft ist bis einschlief3lich 2020 steuerlich veranlagt.

Die Gewinnermittlung erfolgt im Berichtsjahr gem. § 5 EStG anhand der Steuerbilanz der Gesell-

schaft.

Nachfolgend der Vergleich des prospektierten Ergebnisses mit dem tatsachlichen steuerlichen Er-

gebnis:
Prospekt Ist Abweichung
Jahresergebnis (Handelsbilanz) 537 -441 -978
+/- Steuerbilanzkorrekturen -71 -81 -10
+/- Korrektur Gewerbesteuer 105 0 -105
Steuerliches Ergebnis 571 -522 -1.093
in % des nom. Kapitals 8,28% -7,57% -15,85%

Das steuerpflichtige Ergebnis 2021 betragt fiir alle Tranchen voraussichtlich -7,57 % (bezogen

auf das Kommanditkapital).

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

6. Kapitalbindung einer Musterbeteiligung

Kapitalbindung zum 31.12.2021:
am Beispiel einer Beteiligung in H6he von EUR 100.000

Beitritt 2013 Tranche | % EUR
Pflichteinlage -100,00% -103.000
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung

GewsSt oder Verlustzuweisung 18,87% 19.433
Steuerzahlungen auf Ifd. Gewinne -20,70% -21.326
Auszahlungen 55,34% 57.000
Innocent Owners Insurance 0,18% 185
Kapitalbindung per 31.12.2021 -46,32% -47.708
Beitritt 2013 Tranche |l % EUR
Pflichteinlage -100,00% -103.000
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung

GewSt oder Verlustzuweisung 18,87% 19.434
Steuerzahlungen auf Ifd. Gewinne -19,52% -20.106
Auszahlungen 53,40% 55.000
Innocent Owners Insurance 0,18% 185
Kapitalbindung per 31.12.2021 -47,07% -48.487
Beitritt 2013 Tranche Il % EUR
Pflichteinlage -100,00% -103.000
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung

GewsSt oder Verlustzuweisung 18,87% 19.434
Steuerzahlungen auf Ifd. Gewinne -18,33% -18.881
Auszahlungen 51,46% 53.000
Innocent Owners Insurance 0,18% 185
Kapitalbindung per 31.12.2021 -47,83% -49.262
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Beitritt 2013 Tranche IV % EUR
Pflichteinlage -100,00% -103.000
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung

GewsSt oder Verlustzuweisung 18,87% 19.434
Steuerzahlungen auf Ifd. Gewinne -17,15% -17.661
Auszahlungen 49,51% 51.000
Innocent Owners Insurance 0,18% 185
Kapitalbindung per 31.12.2021 -48,58% -50.042
Beitritt 2014 Tranche | % EUR
Pflichteinlage -100,00% -103.000
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung

GewsSt oder Verlustzuweisung 18,87% 19.434
Steuerzahlungen auf Ifd. Gewinne -17,95% -18.492
Auszahlungen 51,46% 53.000
Innocent Owners Insurance 0,18% 185
Kapitalbindung per 31.12.2021 -47,45% -48.873
Beitritt 2014 Tranche I % EUR
Pflichteinlage -100,00% -103.000
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung

GewsSt oder Verlustzuweisung 18,87% 19.433
Steuerzahlungen auf Ifd. Gewinne -16,77% -17.271
Auszahlungen 49,51% 51.000
Innocent Owners Insurance 0,18% 185
Kapitalbindung per 31.12.2021 -48,21% -49.653

Seite 8
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7. Blick auf das laufende Jahr und Ausblick

In der Winterpause wurden an Bord alle notwendigen Wartungs- und Instandhaltungsarbeiten ge-
maf Planung durchgefihrt.

Die MS ,Moldau“ ist noch bis zum 31.12.2023 zu einer Jahresfinanzrate in Héhe von EUR
1.933.043 im Rahmen des Beftrderungsvertrages verchartert. Vertragsgemaf wurde die Finanz-
rate um die durchschnittliche Uberschreitung des R&M Budgets aus den Jahren 2020 und 2021
angepasst.

Das Jahr 2022 war zunachst noch von den Auswirkungen der Corona-Pandemie und die daraus
resultierenden strikien Beschrankungen gepragt. Trotz steigender Infektionszahlen durch die O-
mikron-Variante wurden MaRnahmen zur Pandemieeinddmmung fallengelassen, was einen plan-
mafigen Saisonstart beglnstigte. Mit dem 24. Februar 2022 und dem Einmarsch russischer Trup-
pen in die Ukraine hat sich die Hoffnung auf eine wieder normal verlaufende Saison nach zwei
Jahren Pandemie bei den Marktteilnehmern eingetribt. Die zu Beginn hohe und steigende Bu-
chungsnachfrage hat sich mit dem Beginn des Ukraine-Konfliktes verlangsamt und abgeschwacht.
Man gehe derzeit von einer geringeren Auslastung der Flusskreuzfahrtschiffe in diesem Jahr aus.
Aktuell liegt die Buchungsauslastung rund 30 % unter den erwarteten Buchungszahlen, die bei ca.
90 % des urspriinglichen Vor-Corona-Niveaus lagen. Die MS ,Moldau® hat planmaRig am 29. Marz
2022 in Amsterdam ihre erste Reise angetreten.

Eine Einigung hinsichtlich der Liegekostenaufteilung fir 2020 und 2021 mit dem Beférderungsun-
ternehmer steht noch aus. Aufgrund des direkten Vertragsverhaltnisses mit dem Schiffsmanager
hat die Gesellschaft die Liegekosten fir 2020 i. H. v. EUR 304.000 zunachst beglichen. Eine Rech-
nung fiir den Zeitraum 2021 liegt noch nicht vor. Eine Weiterbelastung nach Einigung ist entspre-
chend geplant.

Insgesamt wird der pandemiebedingte Ausfall 2020/2021 zusammen mit den aus dem nicht Betrieb
resultierenden Liegekosten des Schiffes per Saldo zu einer liquiden Ergebnisverschlechterung in
Hohe von ca. EUR 1.800.000 fuhren (dies entspricht einer Auszahlung in Héhe von 26 %). Trotz-
dem konnte der pflichtgemalie Kapitaldienst der Gesellschaft in Hohe von rd. EUR 1.800.000 fir
die Jahre 2020 und 2021 geleistet werden, ohne die Gesellschafter um Nachschiisse bitten zu
missen.

Es versteht sich von selbst, dass sich diese Entwicklung unmittelbar auf die Liquiditatslage und -
planung auswirkt.

Unter Berlcksichtigung der aktuellen Situation und in Anbetracht dessen, dass die Liquiditatsre-
serven gestarkt werden sollen, kann keine Auszahlung auf das Kommanditkapital geleistet werden.

Die Gesellschafterversammlung fir das Jahr 2021 ist im schriftlichen Verfahren vorgesehen.

Hamburg, im Juni 2022

Die Geschaftsfliihrung der
MS ,Moldau“ GmbH & Co. KG
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Mitglieder des Beirates:

Schiffstyp:
Werftablieferung:
Kommanditkapital:

Fremdkapital:

Beschaftigung:

Steuer:

Auszahlungen:
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BEIRATSBERICHT 2021
MS ,,Moldau“ GmbH & Co. KG
(Avalon Expression)

Hr. Alexander Baumgartner, Vorsitzender
alexander.baumgartner@geldanlagehaus.de
Hr. Peter Bretzger

bretzger-rechtsanwaelte @eurojuris.de

Hr. Hannes Thiede

thiede@laeisz.de

Flusskreuzfahrtschiff mit 4-Sterne-Plus Standard f. 166 Passagiere
12. April 2013

6.895.000.- EUR

Anfangsstand ,Moldau® 11.865.000,00 EUR

Darlehensstand ,Moldau“ zum 31.12.2021 5.834.000,00 EUR

Management und Bewirtschaftungsvertrag mit River Services GmbH,
Basel.

Dieser beinhaltet Dienstleistungen im Rahmen des nautisch — technischen
Betriebs des Schiffes sowie des Hotel- und Cateringbetriebes.

Beforderungsvertrag

Zwischen der MS ,Moldau® und Tourama Ltd. ,Luxemburg wurde ein
Beférderungsvertrag mit einer Laufzeit vom 01. Januar 2013 bis zum
31.12.2019 geschlossen. Das Schiff ist ab dem 01. Januar 2020 fur weitere 4
Jahre bis 31.Dezember 2023 bei Tourama beschéftigt.

Fur die Zukunft wird ein Bareboatcharter-Vertrag angestrebt, da dann der
Charterer grundsatzlich das Betriebskostenrisiko tragt.

gewerbliche Einkinfte

Steuerpflichtiges Ergebnis 2021 betragt
voraussichtlich -7,57%

2013 6% fur Beitritte 2 Quartal 2013
4% fur Beitritte 3 Quartal 2013
2% fur Beitritte 4 Quartal 2013

2014 8%
2015 8%
2016 8%
2017 9%
2018 9%
2019 9%
2020 0%

2021 0%
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Die diesjahrige Beiratssitzung fand am 17. Mai 2022 per Videokonferenz statt.

Die Kreuzfahrtsaison 2021 ist fur die MS ,Moldau®, aufgrund der andauernden Corona-Pandemie erst
Anfang August 2021 gestartet. Geplant war der 30. Marz 2021.

Gemal den Vereinbarungen mit dem Charterer wurde bis zum tatsachlichen Saisonstart
entsprechend nur ein Teil der Charter vereinnahmt. Die geplanten Weihnachtsfahrten fanden bedingt
durch die Pandemie auch nicht im geplanten Umfang statt.

Im aktuellen Geschéaftsjahr 2022 ist das MS ,Moldau“ seit Ende Méarz in Fahrt. Die Auslastung der
Schiffe ist aktuell nicht so hoch wie gewohnt. Seit Kriegsbeginn in der Ukraine sind die Buchungen
wieder riicklaufig. Derzeit geht man von einem normalen Saisonende aus.

Trotz der schwierigen Jahre und der angespannten Liquiditatslage mussten die Gesellschafter keine
Nachschusse leisten.

Wir werden fir das Geschéftsjahr 2021, wie im letzten Bericht angekiindigt, entsprechend keine
Auszahlung an die Anleger leisten kénnen.

Der Beirat bedankt sich fur die konstruktive und offene Zusammenarbeit bei der Geschaftsfihrung und
dem Manager des Schiffes.

Der Beirat empfiehlt die Annahme der in der Beschlussfassung aufgefiihrten Einzelpunkte.

Massing, den 22. Juni 2022

Alexander Baumgartner, Beiratsvorsitzender
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Kandidaten zur Beiratswahl

Alexander Baumgartner
Massing

51 Jahre, verheiratet,
3 Kinder

Ich bin seit 1995 in der Finanzdienstleistungsbranche tberwiegend im Be-
reich von Publikumsgesellschaften tatig.

Als Geschéftsfiihrender Gesellschafter der GAH-Geldanlagehaus GmbH
& Co. KG mit Sitz in Eggenfelden war ich maRgeblich an der Einwerbung
des Eigenkapitals MS ,Moldau“ beteiligt. Ich bin in Gber 50 Publikumsge-
sellschaften investiert und aus der Historie mit dem Thema Flussfahrt bes-
tens vertraut. Dadurch habe ich sehr gute Vergleichsmdglichkeiten mit
anderen Schiffen in diesem Marktsegment und einen guten Einblick in alle
Schiffsbranchen mit fachspezifischen Marktkenntnissen. Wie schon in
den vergangenen Jahren ist mein Ziel, eine fiir den Anleger optimale Be-
gleitung und Betreuung des Fonds (iber die gesamte Laufzeit zu gewahr-
leisten und zum Erfolg der Investition beitragen zu kénnen. Ich mochte
unser Schiff wahrend der Betriebsphase bis zum Verkauf begleiten und
den Anlegern zu einem rentablen Investment beitragen und bitte daher
auch weiterhin um Ihr Vertrauen.

Peter Bretzger
Heidenheim

66 Jahre, verheiratet,
2 Kinder

Selbststandiger Rechtsanwalt seit 1983, seit 1991 auch vereidigter Buch-
prifer

Seniorpartner einer zivil- und wirtschaftsrechtlich ausgerichteten tberort-
lichen Rechtsanwalts- und vereidigter Buchprifersozietat, in der Klientel
aus Banken, mittelstdndischen Unternehmen und Handwerk beraten und
betreut wird.

Seit 1998 ff. Beirat und Beiratsvorsitzender in div. Schifffahrtsgesellschaf-
ten, 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), MS ,Isar* GmbH &
Co.KG (FLUSSFAHRT ISAR), MS ,Donau“ GmbH & Co. KG sowie der
MS ,Moldau® GmbH & Co.KG.

Gerne wurde ich, liebe Mitgesellschafterinnen und Mitgesellschafter, un-
sere gemeinsamen Interessen im Beirat dieser Gesellschaft auch weiter-
hin vertreten. Mit den Kenntnissen, die ich aus meinen beruflichen Tatig-
keiten, den Erfahrungen aus meinen Engagements in Schiffsbeteiligun-
gen, als Beiratsvorsitzender der MS ,Isar* GmbH & Co.KG, der MS ,Do-
nau“ GmbH & Co.KG, bei den Fonds ,FLUSSFAHRT "09“ und FLUSS-
FAHRT "11 sowie insb. in unserer Gesellschaft erworben habe, verspre-
che ich Ihnen, - nach wie vor hochmotiviert - weiterhin engagiert, dennoch
besonnen gegeniiber den anderen Beteiligten flr unsere Interessen ein-
zutreten.

Diese Liste enthalt die uns zur Verfligung gestellten Selbstdarstellungen der Kandidaten.
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

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

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGE-
BERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg, beste-
hend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2021, der Gewinn- und Verlustrechnung fir
das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Dezember 2021, sowie dem An-
hang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ge-
prift. Daridber hinaus haben wir den Lagebericht der MS "Moldau" GmbH & Co. KG,
Hamburg, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Dezember 2021
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 Beriicksichtigung des Vermo-
gensanlagengesetzes (VermAnIG) und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfliihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31.
Dezember 2021 sowie ihrer Ertragslage flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2021
bis zum 31. Dezember 2021,

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

GemaB § 25 VermAnIG i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere
Prifung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir 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 Grundsdtze ordnungsmaBiger
Abschlussprifung durchgeflihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers flr die Prifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts unseres Bestatigungsvermerks weiter-
gehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhangig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
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unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnach-
weise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flir unsere Priifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir 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. VermAnIG, die wir vor dem Datum dieses Be-
statigungsvermerks erlangt haben. Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen und dement-
sprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prii-
fungsschlussfolgerung hierzu ab.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlus-
ses, der den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften unter Berlicksichtigung des
VermAnIG in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daflir, dass der Jahresab-
schluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung
ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die
sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsé&tzen ordnungsmaéBiger Buchfiih-
rung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermadglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - fal-
schen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir ver-
antwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusam-
menhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzu-
geben. DarUber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren,
sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir 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 ver-
antwortlich fir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig
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.
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Verantwortung des Abschlusspriifers fiir 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 zuklinftigen 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 Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstoBen oder Un-
richtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernlnftiger-
weise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage
dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidun-
gen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgemaBes Er-
messen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Darlber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder
unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht,
planen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grund-
lage flr unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen hdher als bei Unrichtig-
keiten, da VerstdBe betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen inter-
ner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem flir die Prifung des Jahresabschlusses re-
levanten internen Kontrollsystem und den fir 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 ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den ge-
setzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhan-
genden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der
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Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft
zur FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflich-
tet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehérigen Angaben im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unange-
messen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungs-
vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zuklinftige Ereignisse oder Gegebenhei-
ten kdnnen jedoch dazu flhren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit
nicht mehr fortfihren kann.

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresab-
schlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde
liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger Buchfiihrung 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.

e flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichen-
der geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insb. die den zukunftsori-
entierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsa-
men Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsori-
entierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Prifungsurteil zu
den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen
geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kinf-
tige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Um-
fang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, ein-
schlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Pri-
fung feststellen.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN
VERMERK UBER DIE PRUFUNG DER ORDNUNGSGEMASSEN ZUWEISUNG VON
GEWINNEN, VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU DEN EINZELNEN
KAPITALKONTEN

Priifungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgemaBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen

und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der MS "Moldau" GmbH & Co. KG
zum 31. Dezember 2021 geprift.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Enthahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemas.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Prifung 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 Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance Engagements Other than Audits or
Reviews of Historical Financial Information™ (Stand Dezember 2013) durchgefiihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt
~Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung der ordnungsgemaBen Zuwei-
sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapital-
konten™ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft
unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die
von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grund-
lage fir unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die ordnungsgemafBe Zuwei-
sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Enthahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich flr die in allen we-
sentlichen Belangen ordnungsgemaBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Fir die von Treuhandern verwalte-
ten Kapitalkonten beschrankt sich die Verantwortung der gesetzlichen Vertreter auf
die Zuweisung der Gewinne, Verluste, Einlagen und Entnahmen zu dem Kapitalkonto
des Treuhanders sowie auf die Einholung von Informationen zur Entwicklung der Ka-
pitalkonten der von ihm treuhanderisch gehaltenen Anteile. Ferner sind die gesetzli-
chen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgemaBe Zu-
weisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapi-
talkonten zu ermdglichen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgemafBen
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den ein-
zelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber 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 Prifungsurteil
zu der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnah-
men zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende S_icherheit ist ein hohes MalB an Sicherheit, aber keine Garantie daflr,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 25 Abs. 3 VermAnIG unter Beachtung des
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International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,As-
surance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Informa-
tion" (Stand Dezember 2013) durchgeflihrte Priifung eine wesentliche falsche Zuwei-
sung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kénnen aus VerstdéBen oder Unrichtigkei-
ten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernlnftigerweise er-
wartet werden koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der
ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu
den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adres-
saten beeinflussen.

Wahrend der Prifung lben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kri-
tische Grundhaltung.

Dariber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder
unbeabsichtigter - 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 fiir unser Prifungsurteil zu die-
nen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden,
ist bei VerstoBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstdBe betriigerisches Zu-
sammenwirken, Fdlschungen, beabsichtigte Unvollstdndigkeiten, irrefiihrende
Darstellungen 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 Beriicksichtigung
der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und
von aussagebezogenen Prifungshandlungen liberwiegend auf Basis von Auswahl-
verfahren.

Hamburg, den 27. Juni 2022
Baker Tilly GmbH & Co. KG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
(Hamburg)

gez. Martina Heinsen gez. Dierk Hanfland
Wirtschaftspriferin Wirtschaftsprifer
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MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg

Gewinn- und Verlustrechnung fur 2021

Seite 21

10.

11.

12.

. Umsatzerlése

. Sonstige betriebliche Ertrage

. Aufwendungen flr bezogene Leistungen
. Abschreibungen auf Sachanlagen

. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

. Steuern vom Ertrag

. Ergebnis nach Steuern

Jahresfehlbetrag

Belastung auf Kapitalkonten

Ergebnis nach Verwendungsrechnung

2020
EUR TEUR
2.859.346,66 880
0,00 57
2.121.750,38 764
849.553,00 850
128.731,96 128
91,00 0
200.222,82 223
0,00 4
-440.820,50 -1.032
-440.820,50 -1.032
-440.820,50 -1.032
0,00 0

MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg

2021


r.raven
Schreibmaschinentext
Seite 21


Seite 22

MS “Moldau“ GmbH & Co. KG
Hamburg
Anhang fur das Geschaftsjahr 2021

ALLGEMEINE ANGABEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

Der Jahresabschluss der MS ,Moldau“ GmbH & Co. KG, Hamburg (Amtsgericht Ham-
burg, HRA 109133) zum 31. Dezember 2021 wurde unter Beachtung der gesetzlichen
Vorschriften des dritten Buches des HGB, des Vermodgensanlagengesetzes und den er-
ganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Von den Erleichterungen fir kleine Gesellschaften gemal? § 288 i.V.m. § 267 Abs. 1 HGB
wurde Gebrauch gemacht.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Die Bewertung erfolgt unter der Annahme der ForifGhrung der Gesellschaft (Going-
Concern-Prinzip).

Das Sachanlagevermogen wurde zu Anschaffungskosten, vermindert um planméRige Ab-
schreibungen, bilanziert.

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

Die Ruckstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflich-
tungen und wurden unter Berlicksichtigung der voraussichtlichen Inanspruchnahme in
Hohe des nach vernlinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflillungsbetrages
gebildet.

Die Verbindlichkeiten wurden mit den Erflllungsbetragen angesetzt.

ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ
Anlagevermégen

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

Umlaufvermégen

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande haben samilich, ebenso wie im
Vorjahr, eine Restlaufzeit von unter einem Jahr. Forderungen gegen Gesellschafter be-
stehen zum Abschlussstichtag nicht.
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3. Verbindlichkeiten

Die Fristigkeiten und Besicherungen der Verbindlichkeiten sind im Verbindlichkeitenspie-
gel dargestellt, der dem Anhang beigefligt ist. Verbindlichkeiten gegenliber Gesellschaf-
tern bestehen zum Abschlussstichtag in Hohe von TEUR 160 (Vj.: TEUR 87).

IV. ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Die Aufwendungen fiir bezogene Leistungen enthalten Instandhaltungskosten in HGhe
von TEUR 142 (Vj.: TEUR 340) sowie Liegekosten in Héhe von TEUR 288 (Vj.: TEUR
270).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen die Geschéaftsfiih-
rungsvergltung, Rechts- und Beratungskosten und die Treuhandvergiitung.

V. SONSTIGE ANGABEN
Im Geschéftsjahr wurden keine Arbeitnehmer beschétftigt.

Persodnlich haftende Gesellschafterin ist die Verwaltungsgesellschaft MS ,Moldau“ mbH,
Hamburg, mit einem Stammkapital von EUR 25.000,-. Die Gesellschaft ist im Handelsre-
gister des Amtsgerichtes Hamburg unter der Nummer HRB 106473 eingetragen und hat
keine Kapitaleinlage zu leisten.

Die Gesellschaft hat einen Management- und Bewirtschaftungsvertrag mit unbegrenzter
Laufzeit geschlossen. Die jahrlich zu zahlende Grundvergiitung betrug im Geschéftsjahr
TEUR 90.

Hamburg, 27. Juni 2022

Helge Janfen
Geschéftsfuhrer
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Helge Janßen
Geschäftsführer
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Lagebericht
iiber das Geschiftsjahr vom 01.01.2021 bis zum 31.12.2021
der

MS ,,Moldau“ GmbH & Co. KG, Hamburg

l. Grundlagen des Unternehmens

Die MS ,Moldau” GmbH & Co. KG, Hamburg, (nachfolgend auch ,Gesellschaft‘) ist ein Emittent
von Vermégensanlagen nach den Regelungen des Vermdgensanlagegesetzes (VermAnIG). Ge-
genstand der Gesellschaft ist der Erwerb und Betrieb des Flusskreuzfahrtschiffes MOLDAU / ,Ava-

lon Expression® (nachfolgend auch ,Schiff).

Der Erwerb des Schiffes durch die Gesellschaft erfolgte im April 2013. Die Beschéaftigung des Schif-
fes erfolgt im Rahmen eines Befbrderungsvertrages mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2023
mit der Tourama Ltd., Nassau, Bahamas (nachfolgend auch ,7LB"). Der Beférderungsnehmer TLB
hat bis zum 30. Juni 2022 die Option, den Befoérderungsvertrag anschlieBend bis zum 31. Dezem-
ber 2025 zu verlangern. In dem Befdrderungsvertrag verpflichtet sich die Gesellschaft, im Rahmen
der Durchfihrung von Kreuzfahrten die Beférderung von Passagieren mit dem Schiff fir den Be-
férderungsnehmer als Reiseveranstalter durchzufiihren. Bei TLB handelt es sich um ein Unterneh-
men der Avalon Waterways-Gruppe, einem US-amerikanischen Reiseveranstalter fir Kreuzfahrten

auf européischen, asiatischen, slidamerikanischen und afrikanischen Fliissen.

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 Kreuzfahrischiffen und erbringt nautische, technische sowie
Hotel- und Catering- Management Dienstleistungen. Es handelt sich dabei um ein weltweit agie-

rendes Managementunternehmen fiir Passagierschiffe im Segment der Binnenschifffahrt.

TLB und der Schiffsmanager stellen wesentliche Geschéafts- und Vertragspartner der Gesellschaft
dar. Die Gesellschaft hat dariiber hinaus im Jahr 2013 ein Schiffshypothekendarlehen aufgenom-
men und die Gblichen Schiffsversicherungen (Kasko, P&l, Krieg sowie Loss-of-Hire) direkt bzw.

Uber den Schiffsmanager abgeschlossen.
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. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft lag nach der Wachstumsprognose des Internationalen Wahrungsfonds (nach-
folgend auch ,/WF*) 2021 bei 5,9% und damit um 0,1 Prozentpunkte niedriger als die vorrange-
gangene Schatzung, die bei 5,8% lag. Die leichte Anpassung spiegelt die verschlechterte Pande-
mielage in der zweiten Jahreshélfte wider, die damit einhergehende beschleunigte Pandemiedy-

namik und somit die Sorge vor Ausbreitung neuer Virusmutationen. *

Fir das Jahr 2022 war im Januar ein Weltwirtschaftswachstum von 4,4% prognostiziert worden.
Dies sollte vor allem daraus resultieren, dass die beiden gréten Volkswirtschaften USA sowie
China eine leichte wirtschaftliche Abschwachung erleben sollten. Aufgrund des russischen Einmar-
sches am 24.02.22 in die Ukraine hat der IWF zum 19.04.22 eine Aktualisierung seiner Einschéat-

zung fiir das laufende Jahr verdffentlicht.

Der Ukraine-Krieg habe eine humanitare Krise ausgeldst, die mit wirtschaftlichen Schaden durch
den Konflikt zu einer erheblichen Verlangsamung des globalen Wachstums im Jahr 2022 beitragen
werde. Gleichzeitig werde die Inflation weiter steigen. Die Kraftstoff- und Lebensmittelpreise sind
ebenfalls rapide gestiegen. Das globale Wachstum wird sich den Prognosen zufolge von geschétz-
ten 6,1 Prozent im Jahr 2021 auf 3,6 Prozent in den Jahren 2022 und 2023 verlangsamen. Dies
sind 0,8 und 0,2 Prozentpunkte weniger fur 2022 und 2023 als im Januar prognostiziert. Kriegsbe-
dingte Rohstoffpreiserhéhungen und sich ausweitender Preisdruck hatten zu Inflationsprognosen
fiir 2022 von 5,7 Prozent in fortgeschrittenen Volkswirtschaften und 8,7 Prozent in Schwellen- und

Entwicklungslandern gefiihrt — 1,8 und 2,8 Prozentpunkte héher als im Januar prognostiziert.

Die allgemeine Wirtschaftssituation in Deutschland ist fir 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.

GemaR der Schatzung des Internationalen Wahrungsfonds ist das Bruttoinlandsprodukt (nachfol-
gend auch ,BIP*) in den USA im Jahr 2021 um §,6% gewachsen, nach einem pandemiebedingten
Wirtschaftseinbruch von -3,4% im Vorjahr. Die Inflation betrug im Jahr 2021 4,3%, im Vorjahr be-

trug die Inflationsrate 1,3%.%

1 vgl. World Economic Outlook, January, April 2022
2 \/gl. World Economic Outlook, January 2022 Tabelle
1 vgl. Statista.com
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Flusskreuzfahrtbranche

Das Jahr 2021 wurde weitestgehend noch von der Corona-Pandemie und den damit verbundenen
Restriktionen bestimmt. Mit Zugehdrigkeit zur Tourismusbranche waren auch die Flusskreuzfahrt-
schiffe von den Mafinahmen zur Pandemieeinddmmung stark betroffen, so dass der Saisonstart
teilweise weit in den Sommer verschoben wurde. Dies hing nicht zuletzt mit den Reisewarnungen

zusammen, die von den Auswartigen Amtern der USA und Australien fiir Europa ausgesprochen

worden sind.

Die Flotte der Flusskreuzfahrer hat sich auch wahrend der Pandemie weiterentwickelt, allerdings
langsamer als urspriinglich geplant. 11 Neubauten waren fiir 2021 angekiindigt worden, 9 davon
sind in Fahrt gegangen, die anderen werden im laufenden Jahr erwartet. Fiir 2022 sind insge-
samt 5 Neubauten geplant. Weitere Neubauaufirdge sind bislang nicht registriert. Fr die lau-
fende Saison sind bereits die Auswirkungen des Ukraine-Krieges splrbar. Zum einen ist die Re-
gion weniger attraktiv und andererseits fehlt Personal aus dieser Region. Einhergehend mit dem

Krieg in der Ukraine sind steigende Bunkerpreise, die zu héheren Fahrpreien fiihren kénnen.

Wie ,The River Cruise Fleet Handbook 2022°, herausgegeben von Arnulf Hader, beschreibt, ist
fur Ende 2022 prognostiziert, dass die Gesamtflotte eine Gréfle von 417 Schiffen annehmen soll.
Die Bettenkapazitat stieg durch den Zuwachs an Schiffen von 57.940 in 2020 um rd. 3 % auf
59.750 Betten zum Jahresende 2021.4

Die Branche tragt aufgrund der Tatsache, dass die Schiffsneubauten weit Uberwiegend auf deut-
schen und niederlandischen Werften erstellt werden, auch wesentlich zur Wertschépfung im eu-

ropaischen Binnenschiffbau bei.

4Vgl. Hader, A.; The River Cruise Fleet Handbook 2021/2022; 2022 S. 1-13 f.
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2. Geschiftsverlauf der Gesellschaft im Berichtsjahr 2021

Das im Jahr 2013 tGbernommene und im Rahmen des Befdrderungsvertrages der TLB zur Verfu-
gung gestellte Schiff wurde auch im Berichtsjahr vertragsgemafR TLB Uberlassen. Das technische
und nautische Management sowie Hotel- und Cateringleistungen wurden durch den Schiffsmana-

ger erbracht.

Die europdische Flotte von Avalon Waterways umfasste im Jahre 2022 16 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 ,Moldau® am 30. Marz 2021 in Amsterdam starten und

auch dort am 8. November 2021 wieder beendet werden.

Die Kreuzfahrtsaison 2021 ist fur die MS ,Moldau®, aufgrund der noch andauernden Corona-Pan-
demie und der damit einhergehenden Reisewamungen der AuRenministerien der Vereinigten
Staaten von Amerika sowie des Australischen erst Anfang August 2021 gestartet. GemaR dem
Beférderungsvertrag war der Charterer bis zum Saisonstart nur zu einer anteiligen Zahlung der
Charter verpflichtet, so dass die Gesellschaft im Geschaftsjahr 2021 bis Anfang August ausschlief3-
lich den fest vereinbarten Betrag fir die Versicherungen erhalten hat. Am 7. August 2021 konnte
die MS ,Moldau® dann in die Saison starten. Es war geplant bis weit in den Dezember hinein Reisen
anzubieten, um u. a. die beliebten Weihnachtsfahrten anzubieten. Der Lock down in Deutschland
und Osterreich erschwerten und schrankten dies allerdings ein, so dass die MS ,Moldau* nur we-
nige der urspriinglichen geplanten Kilometer im Dezember fahren konnte. Das Schiff hat den Win-
ter im Hafen von Wieringerwerf verbracht, um dort auf die anstehende Saison vorbereitet zu wer-

den.

Das gemaf Lagebericht 2020 erwartete handelsrechtliche Ergebnis fiir 2021 konnte nicht erreicht
werden und betragt TEUR -441. Der Verlauf des Geschaftsjahres 2021 muss daher als nicht zu-

friedenstellend bewertet werden.
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3. Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft wird grundsatzlich durch das Beférde-
rungsobjekt Schiff (Sachanlagevermégen, Beférderungsentgelt fur die Bereitstellung des Schiffes
sowie dem gegeniber stehenden Aufwendungen fiir bezogene Leistungen aus dem Management-
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 2.859 aus dem Beférderungsver-
trag mit TLB generiert (Vorjahr: TEUR 880). Die Aufwendungen fiir bezogene Leistungen betrugen
TEUR 2.122 (Vorjahr: TEUR 764). Die Abweichungen resultieren im Wesentlichen aus der verbes-
serten Einnahmensituation im Jahr 2021. Die MS ,Moldau“ konnte Anfang August wieder regular
in die Saison starten, die bis in den Dezember reichte. Damit einhergehend wurden die Bestand-
teile (Finanzrate, Versicherungsteil, Managementgebiihr) des Beforderungsvertrages vollstandig
gezahlt. Die laufenden Verwaltungskosten (u.a. Treuhandvergitung, Buchfiihrungs- und Steuer-
beratungskosten) betrugen im Jahr 2021 TEUR 129 (Vorjahr: TEUR 128).

Die Zinsen und ahnliche Aufwendungen sind mit TEUR 200 (Vorjahr: TEUR 223) geringer als im
Vorjahr, was auf die planmaRige Riickfuhrung des Schiffshypothekendarlehens bei einem fixierten

Zinssatz zurlickzufiihren ist.
Der Gewerbesteueraufwand betrug im Berichtsjahr TEUR 0 (Vorjahr: TEUR 0).

Die Gewinn- und Verlustrechnung der Gesellschaft weist im Berichtsjahr einen handelsrechtlichen
Jahresfehlbetrag in Hohe von TEUR 441 aus (Vorjahr: TEUR 1.033).

Finanzlage

Wird das Jahresergebnis i.H.v. TEUR -441 um die Abschreibungen (TEUR 850), die Verénderun-
gen der Ruckstellungen, Forderungen und Verbindlichkeiten und Darlehenszinsaufwendungen be-
reinigt, ergibt sich ein Cash-flow aus laufender Geschaftstétigkeit von TEUR 972.

Der Cash-flow aus Finanzierungstatigkeit belduft sich auf TEUR -918 und ist auf die in 2021
geleisteten Tilgungen des Schiffshypothekendarlehens (TEUR -714), gezahlte Darlehenszinsen
von TEUR 203 zuriickzufiihren. Somit ergibt sich unter Einbeziehung des Liquiditatsvortrags aus
dem Vorjahr (TEUR 88) insgesamt ein Finanzmittelfonds zum 31. Dezember 2021 von TEUR 141.

Die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war wahrend des gesamten Geschiftsjahres 2021 mit In-
anspruchnahme der Kontokorrentlinie i. H. v. TEUR 250 gewahrleistet.
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Vermdgenslage
Der wesentliche Vermdgensgegenstand der Gesellschaft ist das Schiff, das im April 2013 erworben
und unter Zugrundelegung einer Nutzungsdauer von 20 Jahren linear abgeschrieben wird. Die Ab-

schreibung betrug wie im Vorjahr TEUR 850.

Das Guthaben bei Kreditinstituten betrug zum 31. Dezember 2021 TEUR 141 (Vorjahr: TEUR 88).
Es besteht eine Kontokorrentlinie in Hohe von TEUR 250. Die Kontokorrentlinie wurde im Berichts-

jahr nicht in Anspruch genommen.

Von den vertragsgeméafen Tilgungen auf das Schiffshypothekendarlehen in Héhe von insgesamt
TEUR 714 im Jahr 2021 wurden TEUR 654 plangemaf geleistet, die fiur Dezember 2021 vorgese-
hene Tilgung von TEUR 60 wurde von der finanzierenden Bank erst am 2. Januar 2022 belastet.
Damit valutiert das Schiffshypothekendarlehen Ende 2021mit TEUR 5.833. In den folgenden Jah-

ren ist eine Jahrestilgung von TEUR 714 vorgesehen.
Die Bilanzsumme betragt zum 31. Dezember 2021 TEUR 10.089 (Vorjahr: TEUR 10.981).

Das Eigenkapital belauft sich insgesamt auf TEUR 2.803 (Vorjahr: TEUR 3.400). Die Eigenkapital-
quote betragt zum 31. Dezember 2021 29,3% (Vorjahr: 31,0%).

4. Finanzkennzahlen

Die Gesellschaft ist gemaf Kreditvertrag verpflichtet, das ,Debt Service Cover Ratio” (nachfolgend
auch ,DSCR") von mindestens 1,2 einzuhalten. Das DSCR ist der im sechsmonatigen Rhythmus
fur den jeweils zuriickliegenden Berichtszeitraum von zwd6lf Monaten zu ermitteinde Schulden-
dienstdeckungskoeffizient, der als ,Cash-flow vor Schuldendienst” dividiert durch den im Berichts-
zeitraum zu zahlenden bzw. gezahlten Schuldendienst (fallige Tilgungsleistungen und Zinsen) de-

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

Finanzielle Leistungsindikatoren, die die Geschéftsfiihrung fiir eine Bewertung der Ertragslage der
Gesellschaft heranzieht, sind der oben genannte ,DSCR", der Cashflow sowie etwaige Entnahmen,

sofern diese getatigt worden sind.

Ill. Nachtragsbericht

Es steht eine Entscheidung hinsichtlich der Kostenverteilung der entstandenen Liegekosten fur die
Jahre 2020 und 2021 noch aus. Zunachst ist aus Griinden der kaufméannischen Vorsicht eine voll-
sténdige Begleichung der Liegekosten seitens der Gesellschaft in die Liquiditatsplanung imple-

mentiert.
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IV. Prognosebericht

Im Jahr 2022 werden in Europa prognosegemaf 5 neue Flusskreuzfahrtschiffe mit einer Kapazitat
von ca. 1.000 Betten abgeliefert, so dass eine Gesamtbettenanzahl von 60.639 Ende 2022 erreicht
wird, im Vergleich zum Vorjahr ist das eine Erhdhung der Bettenkapazitat um rd. 1,5 %.5

Das Jahr 2022 war zunachst noch von den Auswirkungen der Corona-Pandemie und die daraus
resultierenden strikten Beschrankungen gepragt. Trotz steigender Infektionszahlen durch die O-
mikron-Variante wurden MaRBnahmen zur Pandemieeinddmmung fallengelassen, was einen plan-
mafigen Saisonstart beglnstigte. Mit dem 24. Februar 2022 und dem Einmarsch russischer Trup-
pen in die Ukraine hat sich die Hoffnung auf eine wieder normal oder besser verlaufende Saison
nach zwei Jahren Pandemie bei den Marktteilnehmem eingetritbt. Die zu Beginn hohe und stei-
gende Buchungsnachfrage hat sich mit dem Beginn des Ukraine-Konfliktes verlangsamt und ab-
geschwacht. Man gehe derzeit von einer geringeren Auslastung der Flusskreuzfahrtschiffe in die-
sem Jahr aus. Die MS ,Moldau” hat planmaRig am 29. Marz 2022 in Amsterdam ihre erste Reise

angetreten.

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 2023 abgeschlossenen Befdrderungsvertrages ver-
fugt die Gesellschaft mittelfristig tber eine vertraglich gesicherte Beschaftigung und damit aber

regelmanige Einnahmen.

Unter Beruicksichtigung des Cashflows und des ,DSCR" zeigt die Unternehmensplanung, dass die
Gesellschaft insgesamt im Geschaftsjahr 2022 voraussichtlich ein positives handelsrechtliches
Jahresergebnis erzielen wird. Der Cashflow deutet auf eine positivere Entwicklung der Liquiditat
zum 31.12.2022 gegenlber dem Vorjahr hin. Der DSCR wird von Mai 2021 bis April 2022 oberhalb

1,2 erwartet.

5 Vgl. Hader, A.; The River Cruise Fleet Handbook 2021/2022; Tabelle, S. 1-14
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V. Chancen- und Risikobericht

Gegenuber dem Lagebericht Uber das Geschaftsjahr 01.01.2020 bis zum 31.12.2020 hat sich eine
wesentliche Veranderung der Chancen- und Risikosituation der Gesellschait insofern ergeben, als
dass das Risiko der Bestandsgefahrdung geringer geworden ist bzw. hat sich zu einer ,entwick-
lungsbeeintrachtigenden Tatsache" gemindert, da das Schiff wieder fahrt und die Finanzierungsli-

cken behoben worden sind.

1. Chancenbericht

Gesamtwirtschaftliche Chancen

Ein nach der Corona-Pandemie erstarktes Interesse an Reisen auf europaischen Flissen durch
US-amerikanische Passagiere kann sich positiv auf die Nachfrage nach Urlaubsreisen und somit
nach Flusskreuzfahrtschiffen auswirken. Auch wird von Marktteilnehmern weiterhin mit einem sig-
nifikanten Nachholeffekt der Reisebuchungen gerechnet. Kurzfristig eingetriibt werden kann dieses
durch den andauernden Krieg in der Ukraine, der Buchungen von Reisen betreffend auf der Donau

negativ beeinflussen kann.

Ertragsorientierte Chancen

Die Chance der Geselischaft besteht darin, das Schiff nach Ablauf der derzeitigen Beschéaftigung
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-
spriichen der US-amerikanischen Schiffsgaste gerecht. Im Ergebnis soll durchgangig eine hohe
Auslastung des Schiffes erzielt werden, was das Schiff fur potentielle Kaufer bzw. Beférderungs-
nehmer / Charterer attraktiv macht. Durch einen aufstrebenden Markttrend mittel — bis langfristig
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 iber 50 Jahren. Diese Altersklasse
wird oft als ,Best Ager* betitelt. Ihr wird eine hohe Kaufkraft nachgesagt und entspricht in etwa der
Einstiegszielgruppe fir Kreuzfahrten.

Folglich ist davon auszugehen, dass bei ansonsten konstanten Rahmenbedingungen allein auf-
grund der demographischen Verdnderungen 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 Bevélkerungspyramiden des US

Census Bureau zeigen.

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

betreuung an Bord.

Chancen durch die Einsatzméglichkeiten des Schiffes

Flusskreuzfahrtschiffe kénnen viele Jahre eingesetzt werden, teilweise bis zu 40 Jahre. Wird das
Schiff - durch regelméaBige Instandhaltungs- und Renovierungsarbeiten - in einem guten Zustand
erhalten, bietet sich hierdurch fir die Gesellschaft die Chance, Uber Jahrzehnte Ertrége aus Char-
tereinnahmen zu erzielen. Weiterhin besteht die Méglichkeit, das Schiff spater in Segmenten un-
terhalb der 4-Sterne-Plus Kategorie oder als Hotelschiff einzusetzen.

Des Weiteren werden Flusskreuzfahrtschiffe auf allen groRen WasserstraRen Nordeuropas einge-
setzt. Seit der Er6ffnung 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 fur Fahrten auf europaischen Binnengewassern von Vorteil.
2. Risikobericht

Entwicklungsbeeintrachtigende Tatsachen

Durch die weltweit auftretende Corona-Pandemie besteht weiterhin das Risiko fiir die Gesellschaft,
signifikant geringere Umséatze zu erzielen. Solange eine Reisewarnung — jede in irgendeiner Form
veroffentlichte, an die Staatsangehérigen der USA und/oder Australiens gerichtete Warnung der
Aulenministerien der Vereinigten Staaten von Amerika und/oder Australiens vor Reisen in min-

destens eines der Lander, auf die sich das Kreuzfahrtprogramm bezieht — bzw. ein Verbot zur
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Durchfiihrung der Reisen besteht, kann sich der Beférderungsnehmer auf hdhere Gewalt berufen
und auf dieser Grundlage die Zahlung des Beférderungsentgelts erneut aussetzen. MaRgeblich
entscheidend fiir eine Wiederaufnahme des Betriebs sind die bestehenden Reisebeschrankungen
fur Staatsangehorige der USA. Die Geschaftsieitung geht davon aus, dass die Saison planméafig
verlaufen wird. Derzeit bestehen keine Reisewarnungen. Das Schiff ist planmaRig in Fahrt gesetzt

worden.

Gesamtwirtschaftliche und politische Risiken

Eine negative gesamtwirtschaftliche und/oder politische Entwicklung in den Heimatldndern der
Gaste und/oder in den Reiseziellandern kann zu einer sinkenden Nachfrage nach Urlaubsreisen
fihren. Im Extremfall kann eine Reisewarnung — jede in irgendeiner Form veréffentlichte, an die
Staatsangehérigen der USA und/oder Australiens gerichtete Warnung der Aul3enministerien 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 Services) fihren, so dass sie

ihren vertraglichen Verpflichtungen, z.B. im Insolvenzfall, nicht nachkommen kénnen.

Branchenspezifische Risiken

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

Konditionen einer Weiterbeschaftigung bzw. Verauerung des Schiffes auswirken.

Ein weiteres branchenspezifisches Risiko besteht darin, dass eine weiterhin steigende Nachfrage
nach Flusskreuzfahrtreisen - und der damit einhergehende Flottenausbau - zu einem Engpass an
qualifizietem Fachpersonal fur Flusskreuzfahrischiffe, insbesondere bei den Kapitanen, fuhren

kann. Dieser Personalmangel kénnte zu steigenden Personal- und Schiffsversicherungskosten

fuhren.

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 Beférde-
rungsvertrag nicht nachkommen, was eine Vertragskiindigung durch den Beférderungsnehmer und

dem damit einhergehenden Einnahmenausfall zur Folge hatte.
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Ertragsorientierte Risiken

Durch den durch die Gesellschaft abgeschlossenen Beférderungsvertrag sowie den Management-
und Bewirtschaftungsvertrag sind die Einnahmen der Geselischaft aus der Erbringung von Befor-
derungsleistungen mindestens bis zum Ende des Jahres 2023 vertraglich gesichert.

Allerdings kann héhere Gewalt, wie z.B. Hoch- und Niedrigwasser, Streiks der Schleusenwérter
oder Schleusenausfélle zu Anpassungen der urspriinglich vereinbarten Reiseplane und damit Zu-
satzkosten und/oder Einnahmeausféllen fuhren. Darliber hinaus besteht das Risiko, das es durch
den Betrieb des Schiffes zu Schaden am Schiff selbst, zum Nachteil fur 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. fur Instandhaltungs- und Renovierungsarbeiten, die budgetierten Kosten tber-
steigen und an den Beférderungsnehmer nicht weiterbelastet werden kénnen, was sich auf die

Ertragssituation der Gesellschaft negativ auswirkt.

Zinsanderunasrisiko und Liquiditatsrisiko

Der Zinssatz des Schiffshypothekendariehens ist bis zum 31. Januar 2023 gebunden, so dass

zumindest mittelfristig kein Zins&nderungsrisiko besteht.

Liquiditatsrisiken bestehen darin, dass die Gesellschaft den gegenwartigen oder kiinftigen 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
(DSCR) unter einen Wert von 1,0 sinkt und tiber einen Zeitraum von einem Jahr unter diesem Wert
verbleibt, fristlos kiindigen. Eine solche Kiindigung hatte sowoh! eine Liquiditatsbelastung der Ge-
sellschaft durch eine Vorfalligkeitsentschadigung als auch das Risiko einer zu schlechteren Kondi-
tion méglichen bzw. im Extremfall einer nicht méglichen Refinanzierung und einer damit einherge-

henden erzwungenen SchiffsverauBerung zu einem eventuell nicht giinstigen Zeitpunkt zur Folge.

Der Schuldendeckungskoeffizient lag im Berichtszeitrum Mai 2021 bis April 2022 oberhalb von 1,2.
Voraussichtlich liegt der Wert im kommenden Berichtszeitraum ebenfalls tiber 1,2.

Die Liquiditatssituation der Gesellschaft kann daruber hinaus durch niedrigere Beférderungsent-
gelte / Chartererlésen nach Ablauf der Beschaftigung sowie kiinftige Schiffsbetriebskostensteige-
rungen gefahrdet werden. Durch eine mogliche Anschlussbeschaftigung in Form eines
Bareboatchartervertrages wirden sich Betriebsrisiken erheblich reduzieren, insbesondere Risiken
durch die Repair & Maintenance-Kosten. Aufgrund des Bareboatcharterkonstruktes ist dann der

Charterer flr diese Kosten verantwortlich.
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VI. Angaben nach § 24 Vermdgensanlagengesetz

Im Berichtsjahr 2021 wurden Auszahlungen (Entnahmen) auf das Kommanditkapital an die beiden
Grindungskommanditisten (HT Hamburgische Treuhandlung GmbH & Co. KG und Hamburgische
Seehandiung Gesellschaft fir Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG) der MS ,Moldau* GmbH &
Co. KG, i.H.v. insgesamt EUR 3,80 geleistet. Daneben wurde 2021 an die Treuhandlung eine feste
Vergitung i.H.v. EUR 50.295,68 gezahit.

Die Mitglieder des Beirats erhielten im Geschaftsjahr 2021 fur thre Tatigkeit eine feste Vergiitung
i.H.v. insgesamt EUR 6.092,01. Als Geschéaftsflihrungs- und Haftungsvergitung an die persénlich
haftende Gesellschafterin wurden im Berichtsjahr EUR 29.990,35 (davon EUR 29.990,35 als feste
Vergltung) gezanhit.

VIl. Gesamtaussage
Die Gesellschaft verfiigt iber Vertragspartner, mit denen bereits eine langjéhrige Zusammenarbeit

besteht.

Zur Vermeidung eines Liquiditatsrisikos wird regelmafig eine Liquiditatsvorschau erstellt, die einen
Uberblick Uiber die Liquiditatslage der Gesellschaft und die Einhaltung des Mindestschuldendienst-
deckungskoeffizienten vermittelt. Weitere Risiken werden von der Geschaftsfihrung Gberwacht, so
dass die MalBnahmen zur Schadensvermeidung bzw. Reduzierung rechtzeitig eingeleitet werden

kénnen.

Zusammenfassend geht die Geschaftsfilhrung davon aus, dass fur 2022 der aus dem Beforde-
rungsvertrag resultierende Cash-Flow ausreicht, um s&mtliche fallige Verbindlichkeiten bedienen

zu kénnen

Hamburg, den 27. Juni 2022

MS ,Moldau“ GmbH & Co. KG

Helge Janlien
-Geschaéftsfiuhrer-
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundséatze
ordnungsmaBiger Buchfithrung ein den tatséchlichen Verhdéltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht
der Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft
so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, und die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft beschrieben sind.

Hamburg, 27. Juni 2022

MS "Moldau" GmbH & Co. KG
Die Geschaftsfithrung

Helge Janfien
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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.

N
HAMBURGISCHE
TREUHANDLUNG

KAPITAL IN TREUEN HANDEN

Die HT Hamburgische Treuhandlung GmbH &
Co. KG ist |hr 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 grole Kundennahe, die

fur unsere Gruppe typisch ist.



HAMBURGISCHE
SEEHANDLUNG

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

info@seehandlung.de — www.seehandlung.de

HAMBURGISCHE

~
TREUHANDLUNG

H

HT Hamburgische Treuhandlung GmbH & Co. KG
Trostbrucke 1 — 20457 Hamburg

info@treuhandlung.de — www.treuhandlung.de
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