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MS" Palermo Senator" GmbH & Co. KG
1. Gesdllschafterver sammlung 2005 im schriftlichen Verfahren
2. Aufruf zur Kandidatur im Rahmen der turnusmafligen Neuwahl desBeirates 2005

«Briefl_Anredel»,
«Briefl_Anrede2»

von der personlich haftenden Gesellschafterin wurden wir in Ubereinstimmung mit § 10 in Verbindung mit § 11
des Gesellschaftsvertrages beauftragt, die diesahrige Gesellschafterversammlung im schriftlichen Verfahren
durchzufihren. Sowohl Beirat als auch Treuhanderin haben dem schriftlichen Verfahren ihre Zustimmung er-
teilt.

In diesem Zusammenhang Ubersenden wir lhnen als Anlage die Beschluf3vorschlége (Tagesordnung), den aus-
fuhrlichen Bericht der Geschéftsfihrung zum Geschéftsjahr 2004 nebst Bilanz per 31.12.2004 sowie Gewinn-
und Verlustrechnung und den Bericht des Beirates. Geschéftsfiihrung, Beirat und Treuhdnderin empfehlen, den
BeschluRvorschlagen zu folgen.

Wir bitten Sie um Teilnahme an diesem schriftlichen Verfahren, indem Sie den vollstdndig ausgefiillten und
unterschriebenen Stimmzettel bis zum 23. September 2005 (bei uns eingehend) per Post oder per Telefax an
uns zurlicksenden. Thre méglichst vollzdhlige Teilnahme an der Beschluf¥fassung im schriftlichen Verfahren
wirden wir sehr begriBen. Auf Ihr Recht, dieser Art der Beschluf¥fassung zu widersprechen, weisen wir in
Ubereinstimmung mit dem Gesellschaftsvertrag ausdriicklich hin.

Fur eine direkte Stimmabgabe ist es gemdal § 11 Ziff. 4 Satz 2 des Gesellschaftsvertrages erforderlich, daf Ihr
Stimmzettel innerhalb von vier Wochen ab Absendung dieser Aufforderung bei uns eingeht.

Wie wir Ihnen bereits friher erlautert hatten, werden wir Thr Stimmrecht nur ausiben, wenn wir daflr | hre aus-
driickliche Weisung erhalten haben. Sollten Sie uns keine Weisung erteilen, werden wir im Sinne der Beschluf3-
fahigkeit zwar weiterhin an der Gesellschafterversammlung teilnehmen; wir werden uns aber bei allen Beschluf3-
fassungspunkten der Stimme enthalten. Wir bitten Sie daher herzlich um Erteilung Ihrer Weisung

Uber das Ergebnis der Abstimmung werden wir Sie unverziiglich unterrichten.
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Neuwahl des Beir ates 2005

Die Amtsperiode des in 2001 gewéhlten Beirates |&uft in diesem Jahr ab. Die Gesellschafter kdnnen laut Gesell-
schaftsvertrag Uber die Entsendung von zwel Beratsmitgliedern in den aus drei  Personen
bestehenden Beirat bestimmen, wobei die aus dem Kreise der Gesellschafter gewahlten Beiratsmitglieder, Herr
Prof. Dr. Rudiger Biicker und Herr Horst Wippersteg, sich freundlicherweise bereit erklart haben, fur eine wei-
tere Amtsperiode zur Verfligung zu stehen.

Falls auch Sie Interesse an dieser verantwortungsvollen Tatigkeit haben, bitten wir Sie, uns bis zum
23. September 2005

mitzuteilen, ob Sie sich als Kandidat fir die Beiratswahl zur Verfligung stellen mdchten. Wir waren Ihnen dank-
bar, wenn Sie Ilhrer Meldung eine kurze Selbstdarstellung von bitte max. 15 Zeilen bzw. 200 Wortern beifligen
konnten. Bitte haben Sie Versténdnis fur diese Beschrénkung, die der Fairnef3 zwischen den Kandidaten dient.

Aus den eingegangenen Wahlvorschlagen soll anschlieBend im  Briefwahlverfahren Gber die
Besetzung der Beiratsmandate abgestimmt werden. Wir mdchten abschlief’end darauf hinweisen, dald nur Ge-
sellschafter in den Beirat wahlbar sind.

Zu lhrer Information fligen wir diesem Brief ein Schreiben der Hamburgische Seehandlung Gesellschaft fiir
Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG bei beziiglich erbschafts- bzw. schenkungssteuerlicher Behandlung bei
der Ubertragung treuhénderisch gehaltener Kommanditbeteiligungen an einer Schiffahrtsgesellschaft.
Nach Aussage der steuerlichen Berater ist es zur Vermeidung steuerlicher Nachteile sehr empfehlenswert, sich
als Anleger in das Handelsregister eintragen zu lassen. An der verwaltenden Téatigkeit lhrer Treuhandgesell-
schaft andert sich dadurch fir Sie im Ubrigen nichts. Falls Sie uns bislang noch keine notariell beglaubigte Han-
delsregistervollmacht zwecks direkter Eintragung haben zukommen lassen und sich nun eintragen lassen méch-
ten, kontaktieren Sie uns bitte. Wir senden Ihnen gern ein Vollmachtsformular zu.

In Erganzung zu Punkt 7 (Steuerliche Verhaltnisse) des Berichtes der Geschéftsfiihrung méchten wir Sie
abschlief3end nochmals darauf hinweisen, dald der Unterschiedsbetrag des Schiffes sowohl beim Verkauf des
Seeschiffes als auch bei VerdulRerung eines Kommanditanteils auf Gesellschafterebene der Besteuerung unter-
liegt. Bitte beachten Sie, dai die Besteuerung des Unter schiedsbetrages u.U. zu erheblichen Steuerzahlungen
fuhren kann. Daher empfehlen wir I hnen, rechtzeitig finanzielle Ruicklagen zu bilden.

Fir Ruckfragen stehen wir IThnen gern zur Verfligung.
Mit freundlichen Grii3en

M.M.Warburg & CO
Schiffahrtstreuhand GmbH

Yok s

Anlagen
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Stimmzettel
bitte bis zum 23. September 2005 zur tlicksenden per Post oder Telefax

M.M.Warburg & CO

Schiffahrtstreuhand GmbH

Ferdinandstr afe 65-67

20095 Hamburg Telefax: 040/32 82 52 10

Gesellschafter ver sasmmlung 2005
der MS" Palermo Senator” GmbH & Co. KG
im schriftlichen Verfahren

1 Feststellung des Jahr esabschlusses 2004
] Zustimmung ] Ablehnung ] Enthaltung
2. Entlastung der personlich haftenden Gesellschafterin fur ihre Geschéftsfiihrung im
Geschéftgahr 2004
Ll Zustimmung Ll Ablehnung Ll Enthaltung
3. Entlastung der Treuhandgesellschaft fur ihre Téatigkeit im Geschéftsjahr 2004
] Zustimmung ] Ablehnung ] Enthaltung
4, Entlastung des Beirates fir seine Tétigkeit im Geschaftgahr 2004
] Zustimmung ] Ablehnung ] Enthaltung
5. Wahl der Ernst & Young AG Wirtschaftsprtfungsgesellschaft zum AbschluRpr tfer fur
das Geschaftgahr 2005
] Zustimmung ] Ablehnung ] Enthaltung
6. Zustimmung zur Ausschittung in Héhe von 20,0 % bezogen auf das Kommandit-

kapital I, wovon 10,0 % im Oktober 2005 und weitere 10,0 % im M&rz 2006 ausgezahlt
werden, sofern die Liquiditatsdage dies zulafit.

Ll Zustimmung Ll Ablehnung Ll Enthaltung

Ort, Datum Unterschrift



Darstellung der
Steuerlichen Verhaltnisse

MS" Palermo Senator"
GmbH & Co. KG

Wirtschaftg ahr 2004
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A. AUFTRAG

Die Geschéftsfuhrung der Gesellschaft hat uns beauftragt, die steuerlichen Verhéltnisse der
Gesellschaft fur das Wirtschaftsjahr 2004 in einer Stellungnahme zusammenzufassen.

Fur die Durchfiihrung unseres Auftrages und unsere Verantwortlichkeit und Haftung sind —
wie vereinbart — die dieser Stellungnahme als Anlage 8 beigefiigten "Allgemeinen Auftrags-
bedingungen fur Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften” vom 1. Januar
2002 mal3gebend. Danach ist unsere Haftung — auch im Verhdltnis zu Dritten — nach Nr. 9
Ziffer 2 dieser Allgemeinen Auftragsbedingungen im Einzelfall auf EUR 4 Mio. bzw. im
Serienschadensfall insgesamt auf EUR 5 Mio. begrenzt.

In den nachfolgenden Ausfuhrungen wurden die Verhéltnisse der Gesellschaft bis zum
4. M arz 2005 beriicksichtigt.

B. DARSTELLUNG DER STEUERLICHEN VERHALTNISSE

1. Grundlagen der Besteuerung

Die Gesellschaft wird bei dem Finanzamt Rostock unter der Steuernummer 079/170/02147
gefuhrt.

Das nominelle Gesellschaftskapital betragt EUR 18.300.000,00. Im Rahmen der Wahrungs-
umstellung von DM auf Euro zum 1. Januar 2002 wurde das urspringlich gezeichnete Kapital
in Hohe von DM 36.600.000,00 im Verhdltnis 2 : 1 umgerechnet und eine Euro-
Umrechnungsriicklage von EUR 413.282,85 gebildet. Die Aufteilung des gezeichneten
Kapitalsist in der Anlage 1 dargestellt.
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a) Gewinnermittlung

Die Gesellschaft ist nach 8§ 15 Abs. 2 ESIG gewerblich tétig, da sie das MS "Palermo Senator”
selbst ausristet und im internationalen Seeverkehr einsetzt. Sowohl die an der Gesellschaft
unmittelbar beteiligten Kommanditisten als auch die Treugeber sind Mitunternehmer und
erzielen nach 8 15 Abs. 1 Nr. 2 ESXG Einktinfte aus Gewerbebetrieb.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2003 hat die Gesellschaft die Option zur Tonnagebesteuerung
ausgelibt. Die Einkinfte aus Gewerbebetrieb werden gemal3d 8§ 2 Abs. 2 Nr. 1i.V.m. § 5aAbs.
1 ESXG nach der Tonnage des MS "Palermo Senator” ermittelt.

Die Gesellschaft hat geméald 8 5 a Abs. 4 EStG einen Unterschiedsbetrag fur die im Seeschiff
enthaltenen stillen Reserven zum 31. Dezember 2002 in H6he von EUR 11.491.938,34 (vgl.
Anlage2und 4) gebildet. Das entspricht 69,0515 % auf das urspringlich gezeichnete
Kommanditkapital. Im Zeitpunkt der Veraul3erung des Seeschiffes durch die Gesellschaft
bzw. bel VeréduRerung eines Mitunternehmeranteils durch einen Gesellschafter ist der
Unterschiedsbetrag dem Gewinn hinzuzurechnen. Zu diesem Zeitpunkt vorliegende
verrechenbare Verluste werden berticksichtigt. Der Tonnagegewinn umfasst auch den
VeraulRerungs- bzw. Aufgabegewinn. Fir die einheitlich festgestellten stillen Reserven ist die
Tarifermél3igung nach 8§ 34 ESXG nicht anwendbar.

Ein Unterschiedsbetrag aufgrund stiller Reserven im Fremdwahrungsdarlehen liegt nicht vor.

b) Gewerbesteuer

Der nach 8 5 a EStG ermittelte Gewinn ist nach § 7 Satz 3 GewStG Grundlage fir die Er-
mittlung des Gewerbeertrages. Die Kirzung nach 8 9 Nr. 3 GewStG in Hohe von 80 % des
Gewerbeertrages wird nach dem Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen vom
12. Juni 2002 nur auf den Gewinn aus der Auflésung von Unterschiedsbetragen angewendet.
V ortragsfahige Gewerbeverluste werden beriicksichtigt.

Die Beginstigungsvorschrift des § 35 EStG fur gewerbliche Einkilinfte ist nach 8 5 a Abs. 5
EStG nicht anzuwenden.
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c) Umsatzsteuer

Die Gesellschaft tétigt Umsdtze fur die Seeschifffahrt nach 84 Nr.2 i.V.m. 88 Abs. 1
Nr. 1UStG und ist somit von der Umsatzsteuer befreit. Gleichwohl ist die Gesellschaft nach
§ 15 Abs. 3 Nr. 1 aUStG zum Vorsteuerabzug berechtigt.

2. Steuerlicher Status

a) Stand der Veranlagung

Die Gesellschaft ist bis einschlief3lich 2003 steuerlich veranlagt.

b)  Steuerliche Aul3enprifung

Mit Prifungsanordnung vom 2. Juli 2004 hat am 30. Juli 2004 eine steuerliche Aul3enprufung
fur das Jahr 1999 begonnen. Prifungsfeststellungen liegen bisher nicht vor.

Die steuerliche AuRenpriifung fur den Zeitraum 1996 bis 1998 ist abgeschlossen. Der Bericht
Uber die steuerliche AulRenprifung liegt vor. Die gednderten steuerlichen Veranlagungen
erfolgten mit Bescheiden vom 12. Oktober 2004, 25. Oktober 2004 bzw. 3. November 2004.

Hinsichtlich folgender Punkte konnte keine Einigung erzielt werden:
Gewinnfeststellungsbescheide fur die Jahre 1996 bis 1998

Die Verlangerung der Restnutzungsdauer seitens der Finanzverwaltung von 8 Jahren auf 10
Jahre (Betriebskonzept) ist strittig. Das Seeschiff wurde gemé&l3 der amtlichen Abschreibungs-
tabelle Uber eine Restnutzungsdauer von 8 Jahren abgeschrieben. Neue Abschreibungs-
tabellen liegen bislang nicht vor. Diese Auffassung fuhrt zu einer zeitlichen Verschiebung des
steuerpflichtigen Ergebnisses. Innerhalb des Prifungszeitraumes 1996 bis 1998 &ndern sich
die steuerlichen Ergebnisse infolge der Begrenzung der degressiven Abschreibung nach
8§ 7 Abs. 2 ESXG nicht.
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Des Weiteren wurde die zum 31. Dezember 1996 gebildete Ruckstellung fur drohende
Verluste aus schwebenden Geschéften unter Hinwels auf die langere wirtschaftliche
Nutzungsdauer des Schiffes und der dadurch nicht bestehende Uberschuss der
Verpflichtungen Uber die Anspriiche aus dem schwebenden Geschéft nicht anerkannt. Die
steuerlichen Folgen sind ebenfalls eine zeitliche Verschiebung des steuerpflichtigen
Ergebnisses.

Weiterhin strittig ist die Ermittlung der verrechenbaren Verluste nach 8 15 a EStG. Die
Finanzverwaltung ist der Auffassung, dass bel der Kapitalkontenentwicklung zunachst die
Entnahmen und erst dann die steuerlichen Verluste zu berticksichtigen sind. Nach unserer
Auffassung sind die steuerlichen Verluste vor den jeweiligen Entnahmen von dem
festgestellten Verlustausgleichsvolumen abzuziehen.

Fur die Kommanditisten, die mit 25 % ihrer Pflichteinlage im Handelsregister eingetragen
sind, 16st jede weitere Entnahme, soweit ein negatives Kapitalkonto entsteht oder sich erhoht,
ein Wiederaufleben der AulRenhaftung nach 8 171 HGB aus, wobei die Haftung auf 25 % der
Pflichteinlage begrenzt ist. Eine Gewinnfiktion nach 8 15 a Abs. 3 EStG findet insoweit nicht
Statt.

Umsatzsteuer

Es konnte zunéchst keine Einigung erzielt werden hinsichtlich der Frage der Erstattung der
Vorgteuer aus Leistungen der Grindungs- und Investitionsphase. Nach der Auffassung der
steuerlichen Aul3enpriifung stehen die Leistungen im Zusammenhang mit der nach 8 4 Nr. 8 f
USIG steuerfrelen Ausgabe von Gesellschaftsanteilen und berechtigen nicht zum
Vorsteuerabzug.

Nach dem Urtell des Europaischen Gerichtshofes vom 26. Juni 2003 wird mit der Ausgabe
von Gesellschaftsanteilen jedoch grundsétzlich keine Leistung erbracht. Der Vorsteuerabzug
ist nach einer Entscheidung des Bundesfinanzhofes vom 1. Juli 2004 anhand der
wirtschaftlichen Tétigkeit der Gesellschaft zu beurteilen. Danach ist unstrittig, dass die
erklarten Vorsteuerbetrdge (mit Einschrankung hinsichtlich der Vorsteuer aus der laufenden
Treuhandvergitung) zum Abzug zugelassen sind.

In den gednderten Umsatzsteuerbescheiden wurde die Vorsteuer in Hohe von TEUR 15,5
entgegen den Feststellungen der Betriebsprifung nicht berticksichtigt. Hinsichtlich der
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Vorsteuer auf die laufende Treuhandgebiihr wurden seitens der Betriebsprufung 75 % als
abzugsberechtigt anerkannt.

c) Rechtsbehelfsverfahren

Bezliglich der strittigen Punkte, die sich aus der steuerlichen Auf3enprifung fur die Jahre 1996
bis 1998 ergeben haben, wurde mit Schreiben vom 10. November 2004 Einspruch eingelegt.

Gegen den Gewinnfeststellungsbescheid fir das Jahr 2003 wurde am 12. Oktober 2004
Einspruch eingelegt. Entgegen unserer Rechtsauffassung, wurde die Gewinnausschittung der
Komplementérin als Sonderbetriebseinnahmen dem Tonnagegewinn hinzugerechnet. Bel
derartigen Ausschittungen handelt es sich aber nicht um Vergitungen im Sinne des
8§15 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 und Satz 2 ESIG, die nach 8 5 a Abs. 4 a Satz 3 ESXtG dem Tonnage-
gewinn hinzuzurechnen sind. Die Einnahmen gelten als Ertrage des Sonderbetriebs-
vermogens |1 als mit dem Tonnagegewinn abgegolten.

3. Wirtschaftgahr 2004

a) SteuerlichesErgebnis

Der nach der Tonnage des Seeschiffes ermittelte steuerliche Gewinn der Gesellschaft betrégt
fur das Wirtschaftsahr 2004 EUR 36.197,40 (vgl. Anlage 2). Den Kommanditisten wird
somit ein steuerlicher Gewinnanteil von 0,2175 %, bezogen auf das urspriinglich gezeichnete
Kommanditkapital ohne Agio zugewiesen.

Die auf die Gesellschafter bzw. Treugeber entfallenden steuerlichen Ergebnisse fir das Wirt-
schaftsjahr 2004 sind in der Anlage 3 dargestellt.

Eine Ubersicht tiber die steuerlichen Ergebnisse, die den Treugebern der M. M. Warburg &
CO Schiffahrtstreuhand GmbH in den Wirtschaftsjahren 1996 bis 2004 insgesamt zugewiesen
wurden, ist als Anlage 5 beigefigt.
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b) VerrechenbareVerlustenach § 15aESIG

Fur die Anwendung von 8 15 a ESIG ist ein Betriebsvermbgensvergleich nach 8 5 ESIG
durchzufiihren. Soweit sich aufgrund von Verlusten fir die Gesellschafter ein negatives
Kapitalkonto ergibt bzw. erhdht, handelt es sich um verrechenbare Verluste nach § 15a
Abs. 1 Satz 2 ESIG, die gesondert festgestellt werden. Die verrechenbaren Verluste werden
mit Gewinnen aus der Auflésung des Unterschiedsbetrages nach 8 5 a Abs. 4 EStG bzw. mit
Gewinnen aus dem Betriebsvermdgensvergleich verrechnet. Im Wirtschaftsahr 2004
entstehen fur die Treugeber der M. M. Warburg & CO Schiffahrtstreuhand GmbH keine
verrechenbaren Verluste im Sinnevon § 15 aAbs. 1 ESIG.

Hamburg, den 4. Mérz 2005

Herbert H. Dahm Gerhard Hoppe
Wirtschaftspruifer Steuerberater



MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Hamburg Anlage 1
Aufteilung des gezeichneten Kapitals
Gezeichnetes Kapital Euro- urspringlich
bezogen Umrechnungs- gezeichnetes
auf das ruicklage nominelles
Kapital | Kapital 1l Kapital | Kapital
EUR EUR % EUR EUR
Verwaltungsgesellschaft MS " Palermo Senator”
mbH 0,00 0,00 0,00% 0,00 0,00
Senator Lines GmbH 0,00 2.025.000,00 0,00% 45.732,12 2.070.732,12
Reederel F. Lagisz G.m.b.H. 45.000,00 0,00 0,28% 1.016,27 46.016,27
Martini Chartering GmbH 5.000,00 0,00 0,03% 112,92 5.112,92
Hamburgische Seehandlung Gesellschaft fiir
Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG 25.000,00 0,00 0,15% 564,59 25.564,59
M. M. Warburg & CO Schiffahrtstreuhand GmbH
fur Treugeber 16.200.000,00 0,00 99,54% 365.856,95  16.565.856,95
16.275.000,00 2.025.000,00  100,00% 413.282,85  18.713.282,85




MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Hamburg Anlage 2
Sdtel

Ermittlung des Gewinns nach 8 5 a EStG (T onnagebesteuer ung)

a) SteuerlichesErgebnis EUR EUR
Gewinn nach der Tonnage des Seeschiffes 36.197,40
Gewinn aus der Auflésung von Unterschiedsbetrégen 3.530,55
Verrechnung mit verrechenbaren Verlusten 0,00 3.530,55
Gesamtgewinn 39.727,95

b) Gewinn nach der Tonnage des Seeschiffes, § 5a Abs. 1 EStG
Nettoraumzahl des Seeschiffes 16.058
Nettoraumzahl abgerundet 16.000

Tonnage Gewinnfaktor ~ Tonnagegewinn Betriebstage  Tonnagegewinn
pro 100 NRZ pro Tag in2004  Wirtschaftgahr
2004
NRZ EUR EUR EUR

1.000,00 0,92 9,20

9.000,00 0,69 62,10

6.000,00 0,46 27,60
16.000,00 98,90 366 36.197,40
- bezogen auf das urspriinglich gezeichnete Kommanditkapital 16.642.550,73
- Ergebnisquote p.a. 0,2175%
¢) Ermittlung des Unter schiedsbetr ages aus dem Seeschiff zum 31. Dezember 2002 EUR

- Teilwert Seeschiff zum 31. Dezember 2002

[t. Gutachten (USD 15.455.333) 14.685.797,23
- Buchwert Seeschiff zum 31. Dezember 2002 3.193.858,89
- Unter schiedsbetr ag Seeschiff 11.491.938,34
- bezogen auf das urspriinglich gezeichnete Kommanditkapital 16.642.550,73
- prozentualer Unterschiedsbetrag 69,0515%

d) Ermittlung der Unter schiedsbetr age aus Fremdwahrungsdar lehen zum 31. Dezember 2002

Zum 31. Dezember 2002 bestanden keine Fremdwahrungsverbindlichkeiten.
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MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Hamburg Anlage 2
Seite 2
Ermittlung des Gewinns nach 8 5 a EStG (T onnagebesteuer ung)
Entwicklung des Unter schiedsbetr ages Seeschiff
EUR
Stand 31. Dezember 2003 11.491.938,34
Auflésung 2004
VerauBerung eines Teilkommanditanteils
von der Reederel F. Lagisz G.m.b.H. an die Martini Chartering GmbH -3.530,55
Stand 31. Dezember 2004 11.488.407,79




MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Hamburg Anlage 3
Ermittlung der steuerlichen Ergebnisse der Gesdllschafter nach 8 5a EStG
(ohne Ber ticksichtigung individueller Besonder heiten)
Steuerliches Vorab- Gesamt
Ergebnis vergutungen
EUR EUR EUR
Verwaltungsgesellschaft MS "Palermo Senator™
mbH 0,00 43.713,48 43.713,48
Senator Lines GmbH 0,00 0,00 0,00
Reederei F. Lagisz G.m.b.H. 3.630,63 8.180,66 11.811,29
Martini Chartering GmbH 11,12 71.525,29 71.536,41
Hamburgische Seehandlung Gesellschaft fur
Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG 55,60 0,00 55,60
M. M. Warburg & CO Schiffahrtstreuhand GmbH
fur Treugeber 36.030,60 6.000,00 42.030,60
39.727,95 129.419,43 169.147,38




MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Hamburg Anlage 4
Entwicklung der Unterschiedsbetrage nach 8§ 5a Abs. 4 EStG
Unter schiedsbetrag Seeschiff
Stand Aufldsung Stand
31.12.2003 31.12.2004
EUR EUR EUR
Verwaltungsgesellschaft MS "Palermo Senator” mbH 0,00 0,00 0,00
Senator Lines GmbH 0,00 0,00 0,00
Reederei F. Laeisz G.m.b.H. 35.305,49 -3.530,55 31.774,94
Martini Chartering GmbH 0,00 0,00 0,00
Hamburgische Seehandlung Gesellschaft fr
Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG 17.652,75 0,00 17.652,75
M. M. Warburg & CO Schiffahrtstreuhand GmbH fir
Treugeber 11.438.980,10 0,00  11.438.980,10
11.491.938,34 -3.530,55  11.488.407,79




MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Hamburg Anlage5
Ubersicht (iber die steuerlichen Ergebnisse, die den Treugebern
der M. M. Warburg & CO Schiffahrtstreuhand GmbH bisher zugewiesen wurden
(ohne Ber ticksichtigung individueller Besonder heiten)
Ergebnisermittlung nach 8 5EStG  (Betriebsver mégensver gleich)
Steuerliche Ergebnisse davon verrechenbare ausgleichsfahige Prospektierte
Verluste nach Verluste/ steuer- Ergebnisse
§15aESIG pflichtiger Gewinn
% % % %
1996 -76,6115 (1) 0,0000 -76,6115 -104,0500
1997 -23,6197 (1) 0,0000 -23,6197 -17,1500
1998 -10,7911 (1) -6,0346 -4,7565 -5,6600
1999 1,5265 (2) 1,5265 0,0000 2,3900
2000 9,5450 (2) 9,5450 0,0000 8,0900
2001 13,9875 (2) 12,5326 1,4549 12,1000
2002 12,9916 (2) 1,0253 11,9663 12,8700
Gesamt -72,9717 18,5948 -91,5665 -91,4100
(1) = gemaR Veranlagung nach Betriebsprifung (strittig vgl. Seite 4)
(2) = gemaR Veranlagung vor Betriebspriifung
Ergebnisermittlung nach 8 5a EStG (T onnagebesteuer ung)
Tonnagegewinn Gewinnaus  Steuerliches Ergebnis Prospektiertes
der Auflésung Ergebnis
Unterschiedsbetrag
% % % %
2003 0,2169 0,0000 0,2169 --
2004 0,2175 0,0000 0,2175 --

Gesamt 0,4344 0,0000 0,4344




MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Hamburg Anlage 6
Ubersicht tiber die Auszahlungen

bezogen auf das

urspriinglich gezeichnete

Kommanditkapital
[t. Prospekt Ist
Jahr in % in %
1998 fir 1997 5,00 0,00
1999 fiir 1998 6,00 7,00
2000 fur 1999 6,50 6,00
2001 fur 2000 7,50 7,00
2002 fur 2001 7,50 8,50
32,50 28,50

bezogen auf das

gegl attete Kommanditkapital
[t. Prospekt Ist
Jahr in % in %
2003 fur 2002 9,00 9,00
2004 fur 2003 9,50 10,00
2004 fur 2004 (vorab) 0,00 6,00
18,50 25,00

Bei den Barauszahlungen handelt es sich steuerlich um Entnahmen von Liquiditétsiiberschiissen, die grund-
sétzlich keiner Steuerpflicht unterliegen. Steuerpflichtig sind ausschlief3dlich die im Rahmen der einheitlichen
und gesonderten Gewinnfeststellung (8 179 Abs. 2i.V.m. 8 180 Abs. 1 Nr. 2 a AO) der Gesellschaft fir die Mit
unternehmer festgesetzten steuerlichen Ergebnisse.

Soweit durch Entnahmen bei den Mitunternehmern negative Kapitalkonten entstehen oder sich erhohen,
ist § 15 a Abs. 3 ESYG zu beachten.



MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Hamburg Anlage 7
Entwicklung des steuerlichen Kapitals
EUR EUR
Gezeichnetes K apital 18.300.000,00
Rucklagen
— Agio 810.000,00
— Euro-Umrechnungsriickl age 413.282,85
— Differenzbetrag Agio 18.292,85 1.241.575,70
Entnahmen
— biseinschliefdlich 2003 -6.208.842,88
— Wirtschaftgahr 2004 -2.604.181,56 -8.813.024,44
Summe der nach § 5 EStG ermittelten steuerlichen Ergebnisse
— biseinschliefdlich 2003 -13.061.770,71
— Wirtschaftgahr 2004 2.318.472,17 -10.743.298,54
Nicht abzugsféhige Betriebsausgaben
— bisenschliefllich 2003 -1.252,80
— Wirtschaftgahr 2004 -165,65 -1.418,45
Summe der steuerlichen Kapitalkonten zum 31.12.2004 -16.165,73
nachrichtlich:
Ermittlung des Er gebnisses 2004 nach § 5 ESIG
Jahrestiberschuss laut Handel shilanz 2.318.306,52
Steuerliche Korrekturen nach 8 60 (2) ESIDV:
— Bewirtungsaufwendungen geméal3 8 4 Abs. 5 Nr. 2 ESIG,
30 % von EUR 552,15 165,65
Ergebnis laut Steuerbilanz 2.318.472,17




AN/

M. M.WARBURG & CO SCHIFFAHRTSTREUHAND

WIR HALTEN IHRE ANLAGEN AUF KURS

IHRE UNTERLAGEN FUR DIE GESELLSCHAFTERVERSAMMLUNG 2 O O 5

MS "PALERMO SENATOR® GMBH & Co. KG

EIN FONDS DER HAMBURGISCHEN SEEHANDLUNG



SCHIFFAHRTSTREUHAND T
DAS IST PARTNERSCHAFT AUF HOCHSTEM NIVEAU

ERFAHRUNG IST DURCH NICHTS ZU ERSETZEN

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

SICHERHEIT, TRADITION UND KUNDENORIENTIERTES HANDELN

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

die hier zusammenflieBen. Fiir IThren Erfolg.
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Fur die Richtigkeit des Inhaltes, insbesondere fiur den Umfang und die hierin aufgefihrten Daten, Ubernimmt

die Warburg Schiffahrtstreuhand keine Verantwortung.



Tagesordnung

der ordentlichen Gesellschafterversammlung der
MS,,Palermo Senator“ GmbH & Co. KG

Im schriftlichen Verfahren

Feststellung des Jahresabschlusses 2004

Entlastung der personlich haftenden Gesellschafterin fir ihre
Geschéftsfiihrung im Geschéftsahr 2004

Entlastung der Treuhandgesellschaft fur ihre Tatigkeit im Geschéfts ahr 2004
Entlastung des Beirates fiir seine Tatigkeit im Geschéaftsjahr 2004

Wahl der Ernst & Young AG Wirtschaftspriifungsgesell schaft zum
Abschlussprifer fir das Geschéftsjahr 2005

Zustimmung zur Ausschiittung in Hohe von 20,0% bezogen auf das
Kommanditkapital |, wovon 10,0% im Oktober 2005 und weitere 10,0%
im Mé&rz 2006 ausgezahlt werden, sofern die Liquiditdtslage dies zul &sst.



Bericht der Geschéaftsfuhrung
Uber das Geschaftgahr 2004

MS ,,Palermo Senator“ GmbH & Co. KG

Schiffstyp:

Bauwerft:

Baujahr:
Lange/Breite/Tiefgang:
Tragfahigkeit:
Containerkapazitét:
Geschwindigkeit:

Geschéftsfiihrung:

Vertragsreeder:

Treuhandgesel I schaft:

Emissionshaus:

V ollcontainerschiff

Bremer Vulkan AG, Bremen
1992
216,1m/322m/125m
45.696 tdw

2.680 TEU

19 kn im beladenen Zustand

Verwaltungsgesellschaft MS ,,Palermo Senator mbH
Lange Str. 1a, 18055 Rostock
Geschéftsfuhrer: VVolker Redersborg, Helge Janf3en

Reederel F. Laeisz G.m.b.H.
Lange Str. 1a, 18055 Rostock

M.M.Warburg & CO Schiffahrtstreuhand GmbH
Ferdinandstr. 65-67, 20095 Hamburg
Tel.: 040/ 328252 30, Fax: 040/ 328252 10

Hamburgische Seehandlung Gesell schaft
fur Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG
Neuer Wall 77, 20354 Hamburg



1 Uberblick tiber das Geschaftsjahr 2004

Im Geschéftgjahr 2004 fuhr das Schiff auf Zeitcharterbasis fir die Mediterranean Shipping Co. SA. (MSC). Bis
zum 3. Juni 2004 betrug die Charterrate USD 17.000 pro Tag. Im direkten Anschluss konnte die Charter um 3 3%
Jahre zu einer Rate von USD 23.000 (abzgl. 5% Kommission) pro Tag verlangert werden.

Im Berichtsjahr gab es 20,6 Off-Hire-Tage, die im Wesentlichen wahrend der planmaligen Werftzeit angefallen
sind.

Das Berichtgahr verlief wirtschaftlich nahezu wie prospektiert. Die geringeren Einnahmen wurden weitgehend
durch niedrigere Zinsaufwendungen ausgeglichen.

Die Tilgungen wurden wie geplant geleistet. Das Schiffshypothekendarlehen valutiert per 31.12.2004 noch mit
TUSD 1.200 und wird im August 2005 vollstandig getilgt sein.

Neben der flr das Geschéftsahr 2003 beschlossenen Ausschiittung von 10,0%, dieim Méarz 2004 ausgezahit
wurde, erfolgte eine weitere vorgezogene Ausschiittung im Oktober 2004 in Hohe von 6,0%, so dald insgesamt
16,0% im Jahr 2004 ausgezahlt wurden.

Das steuer pflichtige Ergebnis fir 2004 betrégt ca. 0,2%.

2 Einsatz und Betrieb des Schiffes

Im Berichtgjahr fuhr dasM S ,,Palermo* in Zeitcharter fir die Mediterranean Shipping Co. S.A. (MSC), Genf
und wurde bis zum 31.10.2004 im Safari - Service (Asien/Sudafrika) eingesetzt. Dabei wurden die Hafen
Tanjung Pelepas (Malaysia), Shanghai, Singapore, Hongkong, Kaohsiung (Taiwan), Tanjung Pelepas,
Singapore, Port Elizabeth (Stdafrika), Durban, Port Louis (Mauritius), Singapore, Tanjung Pelepas angelaufen.
Fir die Rundreise benétigte das Schiff ca. 45 Tage. Die durchschnittliche Auslastung des Schiffes betrug ca.
95%.

Seit dem 31.10.2004 fahrt das Schiff im New Orient Express (Asien/USA). Dabel werden die Hafen Long
Beach, Shanghai, Ningbo (China), Busan, Tokyo und Long Beach angelaufen. Fiir die Rundreise bendtigte das
Schiff ca. 37 Tage. Die durchschnittliche Auslastung des Schiffes betrug im Dienst US-Westkliste-Asien 78 %
und im Dienst Asien-US-Westkiste 74 %, jeweils nach TEU gerechnet.

Das Verhdltnis zum Charterer in der t&glichen Zusammenarbeit war sachgerecht und konstruktiv. Die laufenden
Charterraten wurden pinktlich bezahlt.

Das MS, Paermo® ist im Seeschiffsregister des Amtsgerichts Rostock unter der Nummer 3107 eingetragen.
Gleichzeitig ist das Schiff im sog. Bareboat-Register von Liberiaregistriert und fihrt die Flagge der Republik
Liberia

Die Schiffsfiihrung lag im Berichtszeitraum bei deutschen Kapiténen und |eitenden technischen Ingenieuren, die
langfristig beim Vertragsreeder beschéaftigt sind. Insgesamt verrichteten 20 Seeleute (ohne Kapitén) ihren Dienst
an Bord. Die Besatzung bestand aus Seel euten aus Deutschland, Russland, Lettland, Tuvalu sowie aus Kiribatis.

Im Berichtgjahr entstanden Ausfallzeiten von insgesamt ca. 20 ¥2 Tagen, davon ca. 15,8 Tage aufgrund des
planméfdigen Werftaufenthaltes in der Werft Yiu Lian Dockyards in Shekou (Chind). Die restlichen Tage
entfielen insbesondere auf Reparaturarbeiten an der Hauptmaschine.



Im Berichtszeitraum wurde das Schiff im Oktober wahrend des Werftaufenthaltes vom zusténdigen Inspektor
besichtigt. Das Schiff zeigte sich unverandert in einem sauberen und gepflegten Zustand. Der
Konservierungszustand des Schiffesist als gut einzuschatzen und entspricht dem Alter des Schiffes. Der
Maschinenbereich gab keinen Anlass zu Beanstandungen. Die erforderlichen Wartungs- und
Konservierungsarbeiten wurden laufend durchgefuhrt. Die ndchste Klasseerneuerung des Schiffesist faligim
Februar 2007, die néchste Dockung ist ebenfalls fir Februar 2007 geplant.

Das Schiff ist gegen Kasko-Risiken im Rahmen der Flottenpolice des Vertragsreeders zu 48% auf dem
deutschen Markt versichert. Der verbleibende Versicherungsbedarf fir Kasko ist im norwegischen, englischen
und franzosischen Markt bei erstklassigen Versicherern gedeckt. Ferner besteht eine Versicherung gegen
Zeitverluste bel kaskoversicherten Schaden (Loss of Hire) im norwegischen Markt mit einem Selbstbehalt von
14 Tagen. Gegen Haftpflichtrisiken ist das Schiff bei einem P & | Club versichert. Es besteht aul3erdem eine
Rechtschutzversicherung.

3 Marktsituation

Das Wachstum in der Entwicklung der Charterraten fir Containerschiffe, das fur einige Grofenklassen schonim
Jahr 2003 zu historischen Hochstcharterraten geftihrt hat, setzte sich auch tiber das Jahr 2004 fort. Der Londoner
Broker Howe Robinson stellt die Entwicklung der Charterraten fiir Containerschiffe mit einer nominalen
Stellplatzkapazitat zwischen 250 und 3.500 TEU in seinem Howe Robinson Index (HRCI) dar. Dieser lag zum
Ende des Jahres 2003 bel 1.080 (kommend von rd. 620 zu Beginn des Jahres 2003) und erreichte im Februar
2004 wieder seinen bis dahin absoluten Hochststand von 1.209 aus dem Jahr 1995. Im weiteren Verlauf des
vergangenen Jahres entwickelt sich der Index stetig nach oben bis auf 1.884. Insgesamt lag der Index zum
Jahresende 2004 um ca. 75% Uber dem Jahresendwert von 2003. Interessant ist, dal3 das Angebot an Tonnage
derart knapp war, dal3 sogar die Ubliche, saisonbedingte Schwachung zum Jahresende ausblieb.

Wie auch im Jahr 2003 verlief die Ratenentwicklung im Jahr 2004 unterschiedlich. Profitierten im Jahr 2003 vor
allem gréfiere Einheiten von steigenden Raten, so stiegen die Raten 2004 insbesondere im mittleren Segment
von Schiffen zwischen 1.500 und 2.000 TEU. Einhergehend mit der Tonnageverknappung und steigenden Raten
konnten auch langere Perioden fur kleine und mittlere Einheiten geschlossen werden. Dies resultierte in einer
sinkenden Zahl von Gesamtabschliissen fir das Jahr 2004, die etwa ein Funftel unter der Zahl der Abschliisse
von 2003 lag. Vom Jahresende 2004 bisin das erste Quartal 2005 hat kaum Tonnage fiir Neuabschllisse zur
Verfligung gestanden.

Als Ursache der starken Nachfrage nach Containertonnage ist - neben einer allgemeinen Erholung der
Weltwirtschaft - weiterhin die wirtschaftliche Entwicklung Chinas zu nennen. So sind unter den 20
umschlagsstéarksten Containerh&fen der Welt inzwischen 5 chinesische H&fen (u.a. Hongkong, Shanghai und
Shenzuan) vertreten. Offiziell gibt China fir seinen Containerumschlag ein Wachstum von rd. 27% an. Fur die
Top Ten der umschlagsstérksten Containerhdfen wird ein durchschnittliches Wachstum von rd. 15% angegeben.
Diese Zahl ist auch insofern interessant, als dal3 in diesen Hafen fast die Halfte des jahrlichen

Contai nerumschlags stattfindet.



4 Erléuterungen zur Bilanz

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

TEUR %
Vermaogen
Anlagevermdgen 1.100 82,5%
FlUssige Mittel 157 11,8%
Ubrige Aktiva 77 5,8%
1.334 100,0%
Kapital
Eigenkapital -71 -5,3%
Langfristige Verbindlichkeiten 1.045 78,3%
Kurzfristige Verbindlichkeiten 230 17,2%
Ubrige Passiva 130 9,7%

1334 100,0%
Das Anlagever mogen beinhaltet die um die Abschreibung geminderten Anschaffungskosten des Schiffes. Das
Schiff wurde im Berichtsjahr auf den steuerlichen Schrottwert in Héhe von TEUR 1.100 abgeschrieben.

Dielangfristigen Verbindlichkeiten beinhalten das Schiffshypothekendarlehen. Der Stand des
Schiffshypothekendarlehens betrégt zum 31.12.2004 noch TUSD 1.200 (TEUR 1.045).

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten insbesondere Riickstellungen (TEUR 69) und Verbindlichkeiten
aus Reedereibetrieb (TEUR 57).

Bei den Ubrigen Passiva handelt es sich um bereits im Jahr 2004 erhaltene Zeitchartereinnahmen fir das Jahr
2005 (Rechnungsabgrenzungsposten).

Das Eigenkapital gemél Handel shilanz zum 31.12.2004 setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR

Eigenkapital
Kommanditkapital | 16.275
Kommanditkapital 11 2.025
Kapitalriicklage (Agio) 810
Kapitaricklage (Euro-Umstellung) 432
Entnahmen -8.813
Verlustvortrag -13.181
Jahresiiberschuss 2.381

-71



In der Handel shilanz werden die einzelnen Betrage - mit Ausnahme des Kommanditkapitals |1 und der
entsprechenden Kapitalriicklage (Euro-Umstellung) - saldiert auf der Aktivseite der Bilanz ausgewiesen.

Die Ricklage (Euro-Umstellung) ist im Rahmen der Umstellung des Kapitals von DM auf EUR im Verhdtnis
2:1 per 1.1.2002 entstanden.
5 Erlauterungen zur Gewinn- und V erlustrechnung

Eine Gegeniiberstellung des kalkulierten Ergebnisses gem. Prospekt mit dem tatséchlichen Ergebnis des
Geschéftgahres 2004 zeigt folgendes Bild:

Prospekt Ist Abweichung

TEUR TEUR TEUR

Einnahmen Netto-Zeitcharter 6.112 5.416 -696
Zinsertrage (saldiert) 63 1 -62

Sonstige Ertrage 0 400 400

Ertrage 6.175 5.817 -358

Schiffsbetriebskosten/-rei sekosten -2.187 -2.164 23
Bereederung -244 -228 16

Zinsaufwand Hypothekendarlehen -257 -42 215
Zinsen Kommanditkapital 11 -93 0 93
Laufende Verwaltung -192 -204 -12

Sonstige Aufwendungen 0 -99 -99
Abschreibung -680 -699 -19

Aufwendungen -3.653 -3.436 217

Jahresiiber schuss (Handelshilanz) 2.522 2.381 -141

Die Einnahmen Netto-Zeitcharter von TEUR 5.416 (150,4 Tage zu einer Rate von USD 17.000 und 195 Tage
zu einer Rate von USD 23.000, jeweils abzgl. 5,0% Kommission) weichen um TEUR 696 vom prospektierten
Wert ab. Grinde hierfir sind insbesondere die insgesamt 20,6 Ausfalltage, die im Wesentlichen wahrend der
planméldigen Werftzeit angefallen sind sowie die bis zum 03. Juni 2004 gegentiber Prospekt um USD 6.000
niedrigere Charterrate.

In den sonstigen Ertréagen sind insbesondere Kursgewinne (TEUR 398) aus Devisentermingeschaften (TEUR
192) und Darlehenstilgung (TEUR 131) enthalten, von denen TEUR 131 nicht liquiditatswirksam sind.

Die Schiffsbetriebskosten/-r eisekosten entsprechen nahezu dem prospektierten Wert.
Der Zinsaufwand Hypothekendarlehen ist um TEUR 215 niedriger as geplant, da zum einen der prospektierte
Zinssatz von den tatsachlich vereinbarten Zinssétzen abweicht und zum anderen in Vorjahren Sondertilgungen

geleistet wurden. Der Zinssatz fur das Darlehen betrégt z.Zt. ca. 3,4%.

Die sonstigen Aufwendungen beinhalten insbesondere Kursverluste (TEUR 89).



6  Liquidité und Ausschittungen

Eine Gegenuberstellung des prospektierten Liquiditétsergebnisses mit dem tatséchlichen Liquiditétsergebnis
zeigt folgendes Bild:

Prospekt Ist Abweichung

TEUR TEUR TEUR

Jahresiiber schuss 2522 2.381 -141

+ Abschreibung 680 699 19

- nicht liquiditatswirksame Kursgewinne 0 -131 -131
- sonstige Abgrenzungen -44 -2 42
Cash-Flow 3.158 2.947 -211

- Tilgung -1.611 -1.262 349

- Auszahlung -1.581 -2.604 -1.023

in % des nom. Kapitals 9,5% 15,6% 6,1%
Liquiditatser gebnis 2004 -34 -919 -885
+ Liquiditdt zum 31.12.2003 2.549 791 -1.758
Liquiditat zum 31.12.2004 2515 -128 -2.643

Der Cash-Flow in Hohe von TEUR 2.947 liegt vor allem aufgrund der geringeren Chartereinnahmen um TEUR
211 unter dem geplanten Ergebnis.

Im Jahr 2004 wurde die nach der Umfinanzierung des Darlehens von EUR in USD vorgesehene Tilgung von
TUSD 1.600 p.a. (TEUR 1.262) geleistet.

Im Mérz 2004 wurde die fur das Geschéftsjahr 2003 vorgesehene Ausschiittung an die Anleger in Hohe von
10,0 % (9,8% bezogen auf das Kommanditkapital vor Gléttung) ausgezahlt. Eine vorgezogene Auszahlung fur
das Jahr 2004 in Héhe von 6,0% (5,8% bezogen auf das Kommanditkapital vor Glattung) ist im Oktober 2004
erfolgt.

Dierestliche Auszahlung fir das Geschéaftsjahr 2004 in Héhe von 7,0% (6,8% bezogen auf das
Kommanditkapital vor Gléttung) ist Ende Méarz 2005 erfolgt.

7 Steuerliche Verhdtnisse
Die Gesellschaft wird beim Finanzamt Rostock unter der Steuernummer 079/170/02147 gefihrt.

Mit Wirkung zum 1.1.2003 hat die Gesellschaft die Option zur Tonnagebesteuer ung ausgeiibt. Die laufenden
Einklnfte werden daher ab dem Jahr 2003 pauschal anhand der Nettoraumzahl des Schiffes ermittelt.
Individuelle Sonderbetriebsausgaben sind ab diesem Zeitpunkt grundsétzlich nicht mehr abzugsfahig.

Der Unter schiedsbetrag des Schiffes (Differenz von Teilwert und Buchwert des Schiffes), der im Rahmen des
Wechsels zur Tonnagesteuer auf den 01.01.2003 zu ermitteln ist, betrégt auf Basis von drei Schiffsgutachten
TEUR 11.492 bzw. ca. 69,1% (bezogen auf das Kommanditkapital vor Gléattung).



Dieser Betrag ist bei Verkauf des Schiffes - unabhéngig vom tatsachlich erzielten Veréuf3erungsgewinn - zu
versteuern. Esist nicht auszuschlief3en, dal3 die Hohe des Unterschiedsbetrages - trotz der drei vorliegenden
Schiffsgutachten - vom Finanzamt problematisiert wird. Da zu erwarten ist, dald der Veréuf3erungserlds des
Schiffes nicht ausreichen wird, um die auf Gesellschafterebene entstehende Steuerzahlung aus der Auflésung des
Unterschiedsbetrages zu decken, empfehlen wir, flr diesen Fall rechtzeitig finanzielle Riicklagen zu bilden. Ein
Anleger mit einer Beteiligung von EUR 100.000 und einem Grenzsteuersatz von z.B. 45%, hétte bei Verkauf ca.
EUR 32.000 Steuern zu zahlen.

Nachfolgend der Vergleich des prospektierten Ergebnisses mit dem tatséchlichen steuerlichen Ergebnis
(Tonnagesteuer):

Prospekt Ist Abweichung

TEUR TEUR TEUR

Steuerliches Ergebnis vor § 15a EStG 2522 36 -2.486

+/- verrechenbarer Verlust 0 0 0

Steuerliches Ergebnisnach § 15a ESIG 2522 36 -2.486
in % des nom. Kapitals 15,2% 0,2% -14,9%

Das steuerliche Ergebnis fiir 2004 betragt TEUR 36 bzw. 0,2%.

Fur die Jahre 1996 bis 1998 hat eine BetriebsprGifung bel der Gesellschaft stattgefunden, die zu steuerlichen
Anderungen gefiihrt hat. Von der Treuhandgesellschaft wurden bereits entsprechend gednderte
Steuermitteilungen fir diese Jahre verschickt.

Die Anderungen betreffen insbesondere die Nichtanerkennung der Bildung der Riickstellung fiir drohende
Verluste aus dem Chartervertrag. Aufgrund der Nichtanerkennung der Riickstellungshildung ergeben sich fir das
Jahr 1996 geringere negative Ergebnisse (ca. - 76,6% statt ca. - 103,6%). Fir die Folgejahre 1997 und 1998
ergeben sich dafur hthere negative Ergebnisse (insgesamt ca. - 28,4% statt ca. - 1,0%) . Per Saldo handelt es sich
um eine Verschiebung der negativen steuerlichen Ergebnisse.

Eine weitere Anderung betrifft den Ansatz fiktiver Gewinne nach § 15a Abs.3 EStG. Grundsitzlich sind fiktive
Gewinne nur zu berlicksichtigen, wenn durch Entnahmen ein negatives Kapitalkonto entsteht oder sich erhoht
und der Gesellschafter nicht direkt im Handel sregister eingetragen ist. Das Finanzamt hat jedoch auch bei
direkter Eintragung der Gesellschafter im Handelsregister einen fiktiven Gewinn berlicksichtigt, da nach
Auffassung des Finanzamtes die Eintragung im Handel sregister mit einer Hafteinlage von 25% der
Pflichteinlage nicht ausreichend ist.

Der steuerliche Berater der Gesellschaft - die Ernst & Young AG - hédlt die Auffassung des Finanzamtes fur
unzutreffend und hat daher gegen die geénderten Feststellungsbescheide Einspruch eingelegt. Eine
Einspruchsentscheidung steht noch aus. Uber den Stand des Einspruchverfahrens werden wir Sie unterrichtet
halten.



8 Ausblick

Der Geschéftsbetrieb im Jahr 2005 verlief bisher ohne besondere VVorkommnisse. Die geméal? Chartervertrag zu
leistenden Zeitcharterraten von USD 23.000 (abzgl. 5% Kommission) pro Tag gehen termingerecht und
vollstéandig ein. Im Zeitraum Januar bis April entstanden bislang insgesamt ca. 0,8 Ausfalltage.

Der Chartervertrag mit MSC zu der Rate von USD 23.000 pro Tag léuft noch bis Mé&rz 2008.

Das Schiffshypothekendarlehenswird im August 2005 vollsténdig getilgt sein, so dal3 ab diesem Zeitpunkt
entsprechend mehr Liquiditét fur Ausschittungen zur Verfligung stehen wird.

Eine Ausschittung in Hohe von 7,0% ist Ende Mé&rz 2005 planméiig erfolgt. Fir Oktober 2005 ist eine weitere
Ausschiittungen von 10,0% geplant, so dal3 im Jahr 2005 insgesamt eine Ausschiittung in Hohe von 17,0%
erfolgt. Fir Mérz 2006 ist dann eine weitere Ausschiittung in Héhe von 10,0% vorgesehen.

Das steuerliche Ergebnis fir das Jahr 2005 wird aufgrund der Tonnagebesteuerung ca. 0,2% betragen.

Die Gesellschafterversammlung fur das Geschaftsahr 2004 ist aufgrund des planméfigen Geschéftsverlaufesim
schriftlichen Verfahren geplant.

Hamburg, im Mai 2005

Die Geschéftsfiihrung der
MS “Palermo Senator* GmbH & Co. KG



MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG - Prospektvergleich

alle Betrage in TEUR

Einsatztage
- Prospekt

- Ist
Abweichung

Netto-Charterertréage
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Schiffsbetriebskosten
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Verwaltungskosten
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Zinsen Fremdkapital
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Sonstige Zinsen
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Verzinsung Reederkapital

- Prospekt
- Ist
Abweichung

Abschreibung
- Prospekt

- Ist
Abweichung

Drohverlustriickstellung
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Griundungskosten
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Sonstiges

- Prospekt

- Ist
Abweichung

Jahresiiberschuss
- Prospekt

- Ist

Abweichung

steuerliches Ergebnis
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Ausschittungen
- Prospekt

- Ist

Abweichung

Tilgung

- Prospekt

- Ist
Abweichung

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 Summe
187 365 365 365 366 365 365 360 355 3.093
187 365 365 365 366 365 365 365 345 3.088

0 0 0 0 0 0 0 5 -10 -5
1.646 3.477 3.732 3.732 3.743 3.732 3.732 4.817 5.868 34.479
1.650 3.483 3.533 3.256 3.265 3.692 3.732 4.404 5.188 32.203

4 6 -199 -476 -478 -40 0 -413 -680 -2.276

0 0 0 0 0 0 0 -988 -2.187 -3.175

0 0 0 0 0 0 0 -1.075 -2.164 -3.239

0 0 0 0 0 0 0 -87 23 -64

-234 -145 -146 -149 -167 -170 -173 -182 -192 -1.558
-339 -150 -160 -168 -160 -157 -172 -186 -204 -1.696
-105 -5 -14 -19 7 13 1 -4 -12 -138
-642 -1.102 -976 -858 =717 -598 -485 -371 -257 -6.006
-627 -1.067 -876 -618 -558 -470 -311 -116 -42 -4.685
15 35 100 240 159 128 174 255 215 1.321

24 54 54 55 56 57 61 60 63 484

10 37 101 117 88 80 31 17 1 482
-14 -17 a7 62 32 23 -30 -43 -62 -2
-47 -93 -93 -93 -93 -93 -93 -93 -93 -791
-47 -93 -93 0 0 0 0 0 0 -233

0 0 0 93 93 93 93 93 93 558
-8.796 -6.157 -4.310 -3.017 -2.112 -1.479 -1.385 -1.385 -680 -29.321
-8.796 -6.159 -4.311 -3.026 -2.134 -1.495 -1.396 -1.399 -699 -29.415
0 -2 -1 -9 -22 -16 -11 -14 -19 -94
-4.517 1111 797 727 637 565 485 195 0 0
-4.518 1.120 291 1.080 1.079 599 262 95 0 8
-1 9 -506 353 442 34 -223 -100 0 8
-4.749 0 0 0 0 0 0 0 0 -4.749
-4.633 0 0 0 0 0 0 0 0 -4.633
116 0 0 0 0 0 0 0 0 116

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 233 0 0 0 0 -126 301 408

0 0 233 0 0 0 0 -126 301 408

-17.315 -2.855 -942 397 1.347 2.014 2.142 2.053 2.522 -10.637
-17.300 -2.829 -1.282 641 1.580 2.249 2.146 1.614 2.381 -10.800
15 26 -340 244 233 235 4 -439 -141 -163
-104,0% -17,2% -5,7% 2,4% 8,1% 12,1% 12,9% 12,3% 15,2% -63,9%
-76,6% -23,6% -10,8% 1,5% 9,5% 14,0% 13,0% 0,2% 0,2% -72,6%
27,4% -6,4% -5,1% -0,9% 1,4% 1,9% 0,1% -12,1% -15,0% -8,7%
0,0% 5,0% 6,0% 6,5% 7,5% 7,5% 9,0% 9,5% 9,5% 60,5%
0,0% 0,0% 7,0% 6,0% 7,0% 8,5% 8,8% 9,8% 12,7% 59,8%
0,0% -5,0% 1,0% -0,5% -0,5% 1,0% -0,2% 0,3% 3,2% -0,7%

0 1.812 1.611 1.611 1.611 1.611 1.611 1611 1.611 13.089

0 1.812 1.611 1.611 2.122 1.933 2.416 2.162 1.393 15.060

0 0 0 0 511 322 805 551 -218 1.971



MS ,,Palermo Senator”“ GmbH & Co. KG

Bericht des Beirates fiir das Wirtschaftsjahr 2004

»Der Beirat hat entsprechend seiner Aufgaben gemil Gesellschaftsvertrag die
Fondsgeschiftsfithrung beraten und {iberwacht, indem er sich schriftlich und miind-
lich tiber die Lage der Gesellschaft und grundsétzliche Fragen von der Geschéifts-
fithrung unterrichten lassen hat.

Hierzu gehorten u.a.

- der Abschluss von Devisentermingeschéften
- die Liquiditatsverwendung
- der Stand der Rechtsbehelfsverfahren mit der Finanzverwaltung

- die Versteuerung des ,,Unterschiedsbetrages™ bei Verdullerung
des Schiffes .
- die Kompensation der bilanziellen Uberschuldung.

Die wesentlichen Punkte wurden in der BR-Sitzung am 26.5.2005 erértert.

Der Beirat empfichlt der Gesellschafterversammlung, der Geschéftsfithrung Entlastung
zu erteilen.

Der von der Geschiftsfilhrung vorgelegte Jahresabschluss zum 31.12.2004, der von der
Emst & Young AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift und mit einem uneingeschrink-
ten Bestédtigungsvermerk versehen wurde, hat dem Beirat vorgelegen. Der Beirat hat sich
mit dem Jahresabschluss ausfiihrlich beschéftigt.

Der Beirat stimmt dem Jahresabschluss zu und empfiehlt der Gesellschafterversammlung,
den Jahresabschluss festzustellen.*

Bielefeld, 27. Juni 2005

Horst Wippersteg,
Beiratsvorsitzender



Ell ERNST & YOUNG

MS" Palermo Senator"
GmbH & Co. KG
Rostock

Jahresabschluss
31. Dezember 2004

- Testatsexemplar -



Ell ERNST & YOUNG

Bestatigungsver merk

Andie MS"Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Rostock:

Wir haben den Jahresabschluss unter Einbeziehung der BuchfUhrung der
MS"Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Rostock, fir das Geschaftgahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2004 gepruft. Die Buchfihrung und die Aufstellung
des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den
erganzenden Regelungen im Gesellschaftsvertrag liegen in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach 8 317 HGB unter Beachtung der
vom Ingtitut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsméidiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu
planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofde, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze
ordnungsmaidiger Buchfihrung vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bel der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschéftstétigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesdllschaft sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fUr die Angaben in Buchfiihrung und
Jahresabschluss Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurtellung der angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der
wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.



Ell ERNST & YOUNG

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsétze ordnungsméaldiger Buchfihrung ein den tatséchlichen Verhdtnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Hamburg, 4. Mé&rz 2005

Ernst & Young AG
Wirtschaftsprifungsgesel Ischaft

Klein Semmerow
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

K:N\AABS\Audit\Klein\HH Seehandlung\2004\Priifungsberichte\M S Palermo KG_33998\HH04r_00PB_Palermo.doc
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MS" Palermo Senator” GmbH & Co. KG, Rostock
Gewinn- und Verlustrechnung fir 2004

© 00~

10.

11.

12.

. Umsatzerl6se

. Schiffsbetriebsaufwand

a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
und kezogene Waren
b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen

. Fersanalaufwand

a) Heuern fur fremde Seeleute
b) Soziale Abgaben

. Sanstige betriebliche Ertrége
. Sonstige betriehliche Aufwendungen

. Reedereitiber schuss
. Abschreibungen

. Sanstige Zinsen und dhnliche Ertrége
. Zinsen und &hnliche Aufwendungen

Jahresiiber schuss
Gutschrift auf Kapitalkonten

Bilanzgewinn

200¢
EUR EUR  TEUR
5.700.510,45 4.81¢

153.028,66 23¢
1.899.191,3¢ 89t
205222001 113

582.599,80 33¢
77.218,57 4z
650.81837 381

436.162,26 13¢

302.860,30 326

3.121.774,03 3112

699.256,25 1.39¢

7.123,09 17

48.334,35 116

2.381.306,52 1.614

2.381.306,52 1.614

0,00 o




MS "Palermo Senator" GmbH & Co. KG, Rostock
Anhang fur 2004

Allgemeine Hinweise

Der vorliegende Jahresabschluss wurde gemafR 88§ 242ff. und 88 264 ff. HGB sowie
nach den einschlagigen Vorschriften des Gesellschaftsvertrags aufgestellt. Es
gelten die Vorschriften fur kleine Kapitalgesellschaften und Co.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren unter
Bertcksichtigung des Kontenrahmens des Verbands Deutscher Reeder erstellt
worden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Fur die Aufstellung des Jahresabschlusses waren unverédndert die nachfolgenden
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden maf3gebend.

Das Seeschiff wird zu Anschaffungskosten abztiglich planmafiger Abschreibungen
unter Berucksichtigung der steuerlich zuldssigen Nutzungsdauer bewertet. Die
Abschreibung erfolgt seit 2002 nach linearer Methode und einer Nutzungsdauer von
8 Jahren. Die Abschreibung wurde unter Berucksichtigung des geschatzten
Schrottwertes von EUR 89,48 je Tonne Leergewicht (TEUR 1.100) ermittelt. Im
Geschaftsjahr 2004 erfolgte die Abschreibung auf den Schrottwert.

Die Bestande an Betriebsstoffen sind zu durchschnittlichen Einstandspreisen oder
zu niedrigeren Tagespreisen am Bilanzstichtag aktiviert.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sind zum Nennwert ange-
setzt.

Die sonstigen Ruckstellungen bericksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten.
Verbindlichkeiten sind zum Rickzahlungsbetrag angesetzt.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung werden mit dem
Stichtagskurs bzw. mit dem niedrigeren oder hoheren Aufnahmekurs bewertet.

15



Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermégen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist unter Angabe der
Abschreibungen des Geschaftsjahres im Anlagenspiegel dargestellt.

Nicht durch Vermdgenseinlagen der Kommanditisten
gedeckte Entnahmen

Der Posten beinhaltet die die Kommanditeinlagen und Kapitalricklagen
Ubersteigenden Entnahmen der Kommanditisten mit einem negativen Kapitalkonto.

Kommanditeinlagen

Der Posten betrifft das Kapitalkonto Il, das nicht am Ergebnis beteiligt ist.

Verbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten und die Besicherung der Verbindlichkeiten sind im
Verbindlichkeitenspiegel im Einzelnen dargestellt.
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Sonstige Angaben

Hafteinlage

Die im Handelsregister in H6he von EUR 10.757.900,54 eingetragene Hafteinlage
war urspringlich in voller Hohe erbracht. Durch die in H6he von EUR 8.813.024,44
getatigten Entnahmen lebt die Haftung insoweit wieder auf.

Geschaftsfiihrung

Im Geschaftsjahr erfolgte die Geschaftsfuhrung der MS "Palermo Senator” GmbH &
Co. KG, Rostock, durch die Geschéftsfihrer der Komplementar-GmbH:

Karl-Georg von Ferber, Justitiar der Reederei F. Laeisz G.m.b.H., Rostock
(bis 08.11.2004)

Volker Redersborg, Prokurist der Reederei F. Laeisz G.m.b.H., Rostock
(ab 08.11.2004)

Helge Janf3en, Fonds- und Projektmanager der Hamburgische

Seehandlung Gesellschaft fir Schiffsbeteiligungen
mbH & Co. KG, Hamburg

3/5



Beirat
Die Gesellschaft hat einen Beirat, der aus folgenden Mitgliedern besteht:

Horst Wippersteg, Steuerberater (Vorsitzender)

Prof. Dr. Rudiger Bucker, Professor an der (stellvertretender Vorsitzender)
Fachhochschule Bielefeld

Herbert Juniel, Rechtsanwalt
Personlich haftender Gesellschafter

Personlich haftender Gesellschafter der MS "Palermo Senator” GmbH & Co. KG,
Rostock, ist die Verwaltungsgesellschaft MS "Palermo Senator" mbH, Rostock, mit
einem gezeichneten Kapital von EUR 26.000,00.

Mitarbeiter

Die Gesellschaft beschaftigt keine eigenen Mitarbeiter.

Ergebnisverwendung

Der Jahresuberschuss 2004 von EUR 2.381.306,52 wird den Kapitalkonten gutge-
schrieben.

Rostock, im Marz 2005

Geschaftsfuhrung
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FREUNDE DER
HAMBURGISCHEN SEEHANDLUNG WISSEN,

daf3 Friedrich der Grofle Leitfigur des Hauses ist. Er hat seinerzeit die Geschiftsidee
Seehandlung als erster in die Tat umgesetzt und 1772 die Preuflische Seehandlung
gegriindet. Sie betrieb Handelsschiffahrt fiir Preuflen und beschaffte als PreuBische
Staatsbank die notwendigen Finanzierungsmittel. Diese unternehmerische Leistung
zeigt beispielhaft ein selten beachtetes Aktivititsfeld des PreuBenkdnigs: Das eines
Wirtschaftsfithrers, der seinem Staat mit Tiichtigkeit, Disziplin und Weitblick auch zu

6konomischem Erfolg und Ansehen verhalf.

Wenngleich sich in den zwei Jahrhunderten seit Friedrich dem Grof3en Interpretation
und unternehmerische Ausrichtung einer Seehandlung gewandelt haben, fithlen wir

uns doch den zeitlosen Werten und MaBstiben des ersten ,,Seehidndlers® verpflichtet.

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

Prognosen fur Thre Kapitalanlagen.

Damit soll das unternehmerische Engagement unserer Anleger belohnt werden, eine

besonders knappe und wertvolle Ressource unserer Volkswirtschaft.

HAMBURGISCHE SEEHANDLUNG
N

KAPITAL IN GUTER GESELLSCHAFT




AN

M.M.WARBURG & CO SCHIFFAHRTSTREUHAND

M.M. WARBURG & CO SCHIFFAHRTSTREUHAND GMBH
FERDINANDSTRASSE 65-67 - 20095 HAMBURG - POSTFACH 10 64 23 - 20043 HAMBURG
TELEFON: (040) 32 82 §2 30 - TELEFAX: (040) 32 82 52 10
E-MAIL: SCHIFFAHRTSTREUHAND(@MM WARBURG.COM
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