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«Anlegernrs
«Anrede»
«Namel»
«Name2»
«Name3» Christian Biittner
«Named» Telefon (040) 32 82-52 30
«Strasse» Telefax (040) 32 82-52 10
«Pstlz» «Ort» Hamburg, den 11. Mai 1998

MS "Palermo Senator"

«Briefl_Anredel»,
«Briefl_Anrede2»,

wir beziehen uns auf unsere Schreiben vo 1z 1998 sowie }é 8. Wie
Ihnen bereits angekiindigt, fand a ril 1998 eine auBerorde ung im

Hause der F. Laeisz Schiff schawH l% g%&thﬁ‘ cigefii wir Ihnen

nds-Geschif T

\
diesem Scl'@iﬁeg/?m S Tm:’tén ger tag Ernst & Young Deutsche All-
uW\ﬁ%schaﬂsprﬁfungﬁgcsﬂf‘schaﬂ bei, in dem erldutert wird, wie sich

schaftlichen n auf das steuerliche Konzept der Fondsgesellschaft

wurden auch der Bericht der Geschiiftsfithrung der MS "Palermo Senator"
GmbH & Co. KG iiber das Geschiftsjahr 1997 sowie der JahresabschluB mit dem uneinge-
schrinkten Priiffungsvermerk fertiggestellt. Diese i{ibersenden wir lhnen ebenfalls als Anlage
zur Threr Information.

Mit freundlichen Griilen

M.M.Warburg & CO
Schiffahrtstreuhand GmbH

ST | ¥

Anlagen

Briel an Zeichner mit GB und Bericht des Beirates Akle
Geschaftsflhrer: Christian Bittner, Dr. Bernd Eckardt - Handelsregister Hamburg Nr. B 57 523

FerdinandstraBe 67, 20095 Hamburg - Telefon (040) 32 82-52 30 - Telefax (040) 32 82-52 10
Konto: 314 552 M.M.Warburg Bank, Hamburg (BLZ 201 201 00)



PAS “Pelaimo Sonaios”  Am Sebaler 1 18147 Rowisch EINGEGANGEN
M.M.Warburg & CO
Schiffahrtstreuhand GmbH 08 MAI 1993
GeschéaftsfUhrung : M.M 2
Ferdinandstrafie 67 Schiﬂéhmﬂa?ﬂ%g%
20095 Hamburg

Hamburg, 08.05.1998
GS/Fa.

DSR-Senator Lines GmbH

Sehr geehrte Herren,

wir nehmen Bezug auf die in obiger Angel efthrte Korrespon-

denz, die mit unserem Schreiben vom 28sN jarz 1998 und dem Zwischen=

bericht der M.M. Warburg & CQ.S¢hiffz

ristreuhand GmbH-vom 03, April
1998 endet. ,

ten und z Banken, Reedereien, Initiatoren und DSR-Senator Lines
GmbH stattgefunden, in denen Ldsungsansatze formuliert worden sind.
Diese noch nicht abschlieRend verhandelten Méglichkeiten, eine dramati-
sche Entwicklung in der weltweiten Linienfahrt flir Containerschiffe zu
verhindern, sind - wie Sie wissen - dem Beirat der Gesellschaft vorgetra-
gen worden, der sie nach eingehender Erérierung in einer Besprechung
am 09. April 1998 zustimmend zur Kenntnis genommen und die Ge-
schaftsflhrung beauftragt hat, Vereinbarungen auf dieser Grundlage auf
den Weg zu bringen.

Wie wir Innen ferner mitgeteilt haben, ist seit Anfang 1997 die koreani-
sche Hanjin-Gruppe der Hauptgesellschafter der DSR-Senator Lines
GmbH mit der Folge, daid eben dieser Hauptgeselischafter in ein Sanie-
rungskonzept eingebunden werden soll, das damit aber auch von ihm
mitgetragen und insgesamt von ihm gebilligt werden muft. Angesichts der
mit der Asien-Krise fiir die einzelnen Lander verbundenen Einschrénkun-
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gen, insbesondere durch die Auflagen des IWF, ist es der DSR-Senator
Lines GmbH noch nicht maglich gewesen, den beteiligten Banken und
Reedereien ein auch intern abgestimmtes und abgesichertes Sanie-
rungskonzept vorzulegen. Das ist auch der Grund dafir, dalil der Beirat
davon Abstand genommen hat, den Anlegern zu diesem Zeitpunkt den
gegenwartigen Sachstand vorzutragen. Nach unseren Erkenntnissen sind
wir aber zuversichtlich, dafl uns die DSR-Senator Lines GmbH innerhalb
der nachsten 2 bis 3 Wochen mit diskussicnsfahigen Vorschlagen naher-
treten wird, mit denen wir uns dann zusammen mit der Reederei F Laeisz
G.m.b.H. und den (brigen beteiligten Reedereien befassen werden.

Als erste Auswirkung einer durchaus positiven Entwicklung, die uns auch
auf ein gutes Endergebnis der allseitigen Bemuhungen hoffen lait, k&n-
nen wir Ihnen mitteilen, dai die beschlossene Kapitalerhéhung bei der
DSR-Senator Lines GmbH in Héhe von 55 Mio. DM zwischenzeitlich
aeflossen und bei der Gesellschaft eingegangen ist. Des weiteren Ist
erfreulich, dal® die DSR-Senator Lines GmbH, wenngleich bislang nur in
Hohe von 50 % der vereinbarten Zeitmiete, ab 01. Mai 1998 inre Charter-
zahlungen wieder aufgenommen hat. Wir haben hierauf Abschlag 23
lungen von der Reederei F. Laeisz G.m.b.H. erhalten.
Nach der Lage der Dinge wird es noch ein paar dauem bis end-
giiltige Ergebnisse vorliegen werden, S ‘4

die notwendige Zeit zu geben u __ )

i
LT E R R R
. p—— s

MS PALERMC SENATOR mmmmmm
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| Sthifishtgreunand GmbH |

25 Folkemo Sanalw® A Saanalen 1 18147 Fusieel,

An die
Gesellschafter der
MS ,Palermo Senator GmbH & Co. KG

Hamburg, 05.05.1598
0505pal

Sehr geehrte Dame,
sehr geehrter Herr,

wir mochten Sie dariiber informieren, dal s

eteiligung an d g ,ﬁahﬁ%o

ns und der Forderungen- und Verbindlich-
geschlossenen ep\dﬁtc’dar Geschaftsfuhrung zum

erte steuerliche Jahresergebnis wird mit einer
S erreicht. Der Verlust der Gesellschaft betragt bezogen
ergebnisberechtigte Beteiligungskapital 16,88 % und weicht von
der Prospekiprognose lediglich um 0,26 % - Punkte ab.

Aufgrund der verzdégerten Eingange der Chartenraten im Jahr 1998 und der
wirtschafilichen Situation des Bareboat-Charterers DSR-Senator Lines muft zum
gegenwartigen Zeitpunkt davon ausgegangen werden, dal die Ausschittung
verschoben werden mufd,

einard B! Schmittner

ppa. Martin Strothmann

M.M. Warburg & CO el
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Bericht der Geschaftsfiihrung der

MS ,,Palermo Senator” GmbH & Co. KG

zum Geschiftsjahr 1997

AN N\B? Einsalz cLB&neh des Schiffes
reboat-Charterer
5. Finanz- und Ertragslage

6. Ausblick 1998
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1. Fondsgesellschaft

1.1 Gesellschafterbeschliusse

Die Gesellschafterversammiung der MS ,Palermo Senator” GmbH & Co. KG fand am
16.Juni 1997 statt. Die Tagesordnung wurde entsprechend der Vorschidge der
Geschaftsfiihrung mit einstimmigen Beschlissen abgehandelt Das Ergebnis wurde den
Kommanditisten mit Schreiben vom 06.08 1997 durch die M.M. Warburg & CO
Schiffahrtstreuhand GmbH mitgeteit.

Die Treugeber-Kommanditisten haben personlich mit rund 8 %, der Treuhdnder durch
entsprechende Vollmacht mit rund 81 % und die Grundungskommanditisten mit rund 11%
teilgenommen (insgesamt 100%).

1.2, Bericht des Beirates 1997

clgenden Bericht Qg\eg&bén
%t r:‘ﬁ :}er Be.'raf von_dek

den Geseﬂ.sc‘ha%v ich und schriftlie
Gesellsch rrichten  lassen und
iﬁm N /

eschg%e;}qa&%aﬂ Gesellschaft veptr@g?c}/\ er Zustimmung des Beirats bedirfen, wurden

Emzefvorgange von

nicht v

g und der Jahresabschiuli zum 31. Dezember 1997 sind von der SCHITAG
OUNG Deutsche Allgemeine Treuhand AG gepruft und mit dem
schrankten Bestdligungsvermerk versehen worden. Der Beirat nimmt von dem
Bencht zustimmend Kenntnis."

2. Marktsituation 1997

Das Wachstum im Containerverkehr hat auch 1997 angehalten, das Transportvolumen liegt
voraussichtlich zwischen €% und 7% uber dem Vorjahreswert. Gleichzeitig hat sich der
Druck auf die Frachtraten bei den Containertransporten weiter verstarkt, denn der Kampf
der Carrier um Marktanteile halt unvermindert an. Auch die Bildung von Allianzen und die
damit verbundene Realisierung von Rationalisierungspotentizalen konnte nicht verhindem,
daft 1997 deutlich schlechtere Ergebnisse in der Linienschiffahrt erwirtschaftet wurden als
im Vorjahr,

Der weiterhin starke Zulauf von Containerschiffsneubauten hat 1987 zu spurbaren
Ruckgangen bei den Charterraten gefuhrt. Gegeniiber dern Héchststand von 1995 haben
die Zeitcharterraten in allen GréRenklassen um 20% bis 30% nachgegeben. Lediglich die
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glinstige USD-Kurs Entwicklung hat den Ratenverfall kompensiert und fur auskommiiche
Einnahmen bei den Reedern der Chartertonnage gefuhrt.

Zur Zett neigl der Chartermarkt weiter zur Schwéache und ist dadurch gekennzeichnet, da
freie Tonnage Isngere Zeit auf eine Anschlulbeschaftigung warten bzw lange
Positionierungsreisen in Kauf nehmen mun. Aufgrund des MiRverhalinisses zwischen dem
Wachstum des Transportvolumens und der gegenwartig nur langsam nachlassenden
Neubautatigkeit wird damit gerechnet, daf? die Schwache der Chartermarkte noch zwei bis

drei Jahre anhalt.

Einsatz und Betrieb des Schiffes 1997

31 Einsatz

geielstet worden.
Die Bereederung des Schiffes lig
Laeisz G.m.b.H, die u lnsatz urﬂ Betrleb deQ\MS Palermo

berichtet hat:

ong Kong, Kaohsiung,

fahrt im Cuntamﬁ hdlenst zwaschen afe
Keeiung. Hong Kong. Die

eattle, Po ohama,Kobe,
: reusedaue\r@qﬂégt erbel ca. 42 Tageﬁ W\

YA

Betrieb

lhrung des seit Januar 1997 unter liberianischer Flagge fahrenden Schiffes lag bei
: apt. Gunther, Herrn Kapt. Mannack und Herrn Kapt. Huth, die seit vielen Jahren bei
der Reederei F. Laeisz G.m.b.H. als Kapitane fahren. Unter ihrer Leitung verrichteten an
Bord deutsche, russische und kiribatische Seeleute ihren Dienst.

Bei einer durch den Fahrplan vargegebenen Durchschnittsgeschwindigkeit von 17,7 Knoten
lag der Verbrauch bei 56,7 Tonnen Schwerdl pro Tag und war damit fur den Charterer
zufriedenstellend. Vom 12.03. - 20.03.1997 erhielt das Schiff auf der Werfi ,Hong Kong
United Dackyards" die Klasseerneuerung Dabei wurde der Uber- und Unterwasseranstrich
uberholt, die &ulere Stevenrchrabdichtung erneuert sowie verschiedene Arbeiten an der
Ausrustung erledigt. Alle falligen Zeugnisse wurden ohne Auflagen neu ausgestellt bzw. h
verldangert. Abgesehen von der reguldren Dockung hatte das Schiff keine Off-Hire-Zeiten.
Das Schiff befindet sich in einem guten und sauberen Zustand. Die laufenden Arbeiten wie
Konservierungsarbeiten und das Instandhaltungsprogramm an Hauptmotor, Hilfsdieseln,
Kesselanlagen, Decksmaschinen und Nebenaggregaten wurden von der Besatzung
ausgefuhrt,

Aufgrund der erfahrenen Schiffsfuhrung, der engen Anbindung an die Reedersi sowie der
guten Schiffsqualitat geht die Reederei auch weiterhin von einem reibungslosen
Schiffsbetrieb zur Zufriedenheit des Charterars aus.
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33 Ausflaggung

Das MS ,Palermo Senator' wurde am 16. Januar 1997 fir die Dauer von 24 Monaten im
Rahmen einer Bareboat-Charter nach Liberia umgeflaggt und wird gem, § 7
Flaggenrechtsgesetz fur die Laufzeit dieser Charter die Flagge von Liberia fuhren.

Der Bareboatcharterer und sein Sub-Charterer begrunden ihre Entscheidung das Schiff
auszuflaggen, mit der damit verbundenen Kostenersparnis.

Das Schiff bleibt jedoch im Seeschiffsregister des Amtsgerichies Rostock eingetragen. Der
Bareboat-Charterer hat sich verpflichtet, auf erstes Verlangen der schiffsfinanzierenden
Bank das Schiff wieder die Flagge der Bundesrepublik Deutschland fihren zu lassen.

Samtliche Kosten und Nachteile im Zusammenhang mit der Ausﬂaggu_ _:.d der
Rickflaggung des Schiffes gehen zu Lasten des Bareboat-Charterefs. Der

gesellschaft entstehen keine zusatzlichen Kosten,

Bareboat-Charterer

RN
d gesamt 80% der (mwle durch
iin wurde beim? oa Clqaherbr DSR-Senator]
Imstrukturierung und lung der Liniendiénste
World-Service® auf ,Pendulum- ienste begonnen um_di€ Ke urrenzfahagkelt dieser

nienreederei im harten Wettbewerb zu-vertessern. Di€ efngeleiteten Malinahmen stehen
mit lbar vor 1 em\A chiu® und werden sich ab der zweiten Jahreshélfte positiv
Swirk g ichts des anhalte dep. Ratenwetthewerbs auf nahezu allen Hauptrouten
es Cén erverkehrs undder gegenwartig noch nicht in vollem Umfang greifenden
st die DSR-Senator Lines darauf angewiesen, daf ihre
ﬂtel zur Verfugung stellen.

Nach der Ubemahme

on Raund-The-

d
Umslrukturreru gsmal.

wurde uns versichert, dal die Verzégerungen nur vorobergehender Natur seien und im
Zusammenhang mit der angespannten Wirtschaftssituation in Asien, insbesondere Korea,
stehen. Per31.12.1997 waren alle faligen Charterraten bezahlt, eine ausreichende
Liquiditatsversorgung des Charterers schien zu diesem Zempunkt sichergestellt, auf
ernsthafte Probleme konnte daher nicht geschlossen werden

DSR-Senator Lines und Hanjin haben mit ihren Allianzpartnern Cho Yang Shipping und
United Arabian Shipping den Aufbau ihrer neuen globalen Servicestruktur am 20.03.1998
abgeschlossen. Die Flotte dieser Allianz besteht aus fast 100 Schiffen mit einer
Stellplatzkapazitat von etwa 400.000 TEU. DSR-Senator Lines bistet innerhalb der Allianz
32 globale und mit weiteren Partnern 16 regionale Dienste an.

Finanz- und Ertragslage 1997

Die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft hat sich im Geschaftsjahr 1997
im wesentlichen planmafig entwickelt. Der geprufte und uneingeschrankt bestatigte
Jahresabschlul ist dem Geschaftsbericht als Anlage beigefuagt.
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Zur Erlauterung der Finanz- und Ertragslage werden im folgenden die prospektierten Daten,
wie im Prospekt auf Seite 34 dargestellt, den realisierten Ergebnissen des Geschaftsjahres

gegenubergestellt.

Finanzlage
Cash-Flow der Fondsgesellschaft Prospekt [} E1isiE Abweichung
1997 i st / Prospekt)
TOM 1 TDM
1a|Einnanmen Barebeat-Chaner +6.800 12
1b|Einnahmen Netto-Zaitcharter ol 0

Zinsertrage
Veraullerungserlds
Summe der Zuflisse

2 +105§
3 ry
4

5|Schiffsbetriebskosten

6

7

B

9

Bereederung
Darlehenszinsen
Verzinsung Reederkapila
Funktionstrdge:

e

a v )/
hensumf:me \SC\/\ \/

\
uide Mkﬂ%lﬂ@\ nschaffung des 5“"'""‘,>\R C g

Tug@ S

Ruckzahlung R

N

ahlung an Anleger
19|In % des nom. Kapitals
20|Valuta Darlehen per 31,12,

21{Vzluta Kontakorrent per 31,12,

Die Abweichung zwischen dem prospektierten und dem realisierten Cash-Flow betragt
insgesamt TDM + 195 Sie entsteht in erster Linie durch die Nichtbedienung des
Reederkapitals i. H. v. TDM 185. Daruber hinaus resultiert die Abweichung aus geringeren
Zinsertrigen, geringeren Darlehenszinsen und hoheren Verwaltungskosten, die
andererseits durch hthere Chartereinnahmen kompensiert werden.

Die Schiffshypothek wurde planmaftig um TDM 3.544, entsprechend 11%, auf TDM
27 956 getilgt Der Bestand an liquiden Mittel von TDM 4.103 liegt mit TDM 93 unter dem
prospektierten Werl.
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Ertragslage
Steuerliches Ergebnis der Prospekt [ - el Abweichung
Fondsgesellschaft : | (Ist/Prospekt)
1987 1. 1] TOM
22|CASH-FLOW (ohne Tilgung u. Pos 13)
23|Abschreibung

24a({Ruckstellung aus Chartervertrag
24b|sonstige Ruckstellungen
25| Nettozinsabgrenzung
26|Steuerliches Ergebnis
27|In % des nom. Beleligungskapitals
28lIn % nach § 15a Abs. 1 ESIG

29|Kapitalkonto in %

Das abge!aufene Gescha jahr endst

prospekhe:ten gebnis abweicht.

hier

glsbilanz TDM
stens

Drohv ei!ungen mit mind
B die Auflésling
Hlerd S s

i H. W KJ%,&:lsp(edﬁen “TDM 85

\meseneh ‘Ergebnis_bef
|ffer9ﬂz resultl f’v
vom Z8. {12;12

NGYPC)\EH lJa esfehl

ragt der Jahresfehlbetrag der
ern Gesetz zur Fortsetzung der
vom 05.08.1997, wonach

% im zweﬂen Wirtschaftsjahr aufzulésen sind.

anzahlen erhdht werden. Die Bildung von sonstigen Riickstellungen fir
=nde R chnungen in Héhe von TDM 17 und die Differenz der steuerlichen
renzungu H. v. TDM 24 erhohten das negative Ergebnis.

Der fur das Jahr 1997 ausgewiesene steuerliche Verlust der Gesellschaft betragt
insgesamt 16,89 % des nominellen Beteiligungskapitals und weicht nur 0,26%-Punkte vom

prospektierten Wert ab.

Ausblick 1998

Generelle Situation

Das Schiff befindet sich unver&ndert fur die DSR-Senator Lines in deren Liniendienst in
Fahrt Der Schiffsbetrieb ist durch den Bereederer Reederei F. Laeisz gewahrleistet, der

zur Zeit den Schiffsbetrieb vorfinanziert,

Mit Schreiben vom 18.03 1998 wurde der Beirat der Gesellschaft und mil Schreiben vom
20.03.1998 wurden die Gesellschafter tiber die Zahlungsruckstdnde und die finanziellen
Schwierigkeiten des Bareboat-Charterers DSR-Senator Lines GmbH in Kenntnis gesetzt,
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Gegenwartig wird mit einem Bankenkonsortium unter Flhrung der Kreditanstalt fur
Wiederaufbau (KfW) ein Konzept zur Verbesserung der Liquiditatslage bei der DSR-
Senator Lines GmbH erarbeitet. Die erforderlichen Manahmen haben das Ziel, der DSR-
Senator Lines die erforderliche Zeit zur Wiederherstellung der Ertragskraft zu verschaffen.

Uber diesbeziglich konkrete Verhandlung:rfolge und Malinahmen aller beteiligten Partner
zur Verbesserung der Gesamlisituation wird die Geschaftsfuhrung unverzuglich berichten.

Am 04.03.1998 trat Herr Herbert Juniel als Geschaftsfuhrer der Fondsgesellschaft MS

JPalermo Senator® GmbH & Co. KG aus persénlichen Grinden zurtck, Mit Wirkung zum
27.04.1998 wird Herr Karl-Georg von Ferber zum neuen Geschaftsfilhrer bestellt

Finanz- und Ertragslage

Bis Ende Mérz 1998 wurden zwel von sechs filligen Charte

am 13.08.1998 zur Zahfung falllg Dle Fo dsgese chaft verflgt zur ﬁa

i. H.v. TDM 2.180, so dall mitg ifgang zwei weiterer Charter Zins- u
stahr 1998 als gesnchert{'i(lge’n\dmmen werdefl kann.
L\
o i \e .
Die mllschaﬂgﬂ Iung hat am Juni 1997 dem Vorschlag der
G a Qe r vorgezogenen A l}/t\tung an die Anleger zugestimmt, soweit es
die Ve ns-

und | t, ge der Gesellschaft zuldBt und scfern nicht etwaige

Auflagen von Kreditinstit m entgegenstehen.

aCharterers DSR-Senator Lines kann nicht davon ausgegangen werden, dait die

hypnthekengewahrenden Banken einer vorgezogenen Auszahlung freier Liquiditat an die
Anleger zustimmen.

Die Auszahlung mul} daher vorerst verschoben werden. Ebenso wird gemat § 21 des
Gesellschaftsvertrages gegenwartig das Reederkapital nicht bedient.

Hamburg im Apnl 1998

Die Geschaftsfuhrung der
MS Palermo Senator” GmbH & Co KG

T

i F— — —



Jahresabschluf

zum 31. Dezember 1997

MS "Palermo Senator”
GmbH & Co. KG
Rostock

Ausfertigung Nr. 1

2 SCHITAG ERNST & YOUNG
Deutsche Allgemeine Treuhand AG
WIRTSCHAFTSPRUFUNGS GESELLSCHAFT
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| SCHITAG ERNST & YOUNG

Deutsche Allgemeine Trevhand AG

MS ""Palermo Senator'" GmbH & Co. KG, Rostock
Gewinn- und Verlustrechnung fiir 1997

1996

DM TDM

* 1. Umsatzerldse 6.812.280,00 3.228
2. Sonstige betriebliche Ertrdge 2.190.186,55 0

3. Abschreibungen auf Sachanlagen 12.045.684,60 17.204

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 293.062,22 18.532

5. Sonstige Zinsen und dhniiche Ertrige 72.5524% \ 21

6. Zinsen und #haliche Aufwendungen 2270.403.65 ) 1.350

7. Jahresfehlbetrag r- 5.534131,78 3&837

—

/

Bestiitigungsvermerk
Die Buchfiihrung und der JahtesabschiuB der MS "Palermo Séﬁanr" KG GmbH & Co. KG, Rostock,
zum 31). Dezember 1997 entsprechend nach unserer pflichtgemaBen Priifung den gesetzlichen Vor-
schriften und dem Gesellschaftsvertrag.

Rostoek, den 15, Januar 1998

SCHITAG ERNST & YOUNG
Deutsche Allgemeine Treuhand AG
Wirtschaftspritfungsgeselischaft

Nz

ein No
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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M. M. Warburg & CO !
Schiffahrtstreuhand GmbH \
z. H. Herrn Biittner
FerdinandstraBBe 67

20095 Hamburg

15. April 1998
99400-068-Da-swe

Anderungen wirtschaftlicher Eckdaten einer Einschiffsgesellschaft
hier: Auswirkungen auf das steuerliche Konzept

Sehr geehrter Herr Biittner,

gcs:.llschalt als ein auf Vt.rmogcnsmchnmg ausgerichteter wirtschaftlicher Geschiftsbetrieb
ist nach der Rechtsprechung des Bundesfinanzhofes ausschliefilich aus der Sicht des Jahres zu
beurteilen, in dem die Investition, d. h. die Anschaffung des Schiffes, stattgefunden hat.
Spiitere, gednderte wirtschaftliche Eckdaten wirken sich daher ausschlieBlich in der Zukunft

aus.

Sofern sich also bei einer Einschiffsgesellschaft die wirtschaftlichen Eckdaten unerwartet ver-
schlechtern und z. B. Charterraten gestundet, Tilgungsleistungen ausgesetzt und Baraus-
zahlungen verschoben werden, bleibt im Ergebnis festzuhalten, daf3 diese Umstinde keine

» Unabhangiges Mitglied von Ernst & Young International

& Aufsichisratsvorsitzender: St Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Otta H, Jacobs - Vorstand: WP/St8 Digtrich Dotner, Sprecher - WF/S1B Waolfgang Elkart - 518 Dr, Rolf Kraushaar
WP/SIB Manfred Masur + RA SIB Dr, Herbert Miller « WF/SIB Manfred Niehaus « WR/StB Joachim Schmidls « Antonio Schrieder - WP Gerhard Sullbayer
WP/SIB Hubert Graf von Treuberg - stv.; WP/SIB Wolf Jansen, CPA - WP/StB Alfred Muller
Sitz der Gesellschalt: Stuttgart - Rechisform: Aktiengesellschaft - Amtsgericht Stutlgart HRE 93

& Parner der Niedetlassung Hamburg: RA WP/SHH Bemhard Becker - WP/SIB Dietnich Graf von Hothmer - RA WP/SIB Herbert H Dahm + $tB Claus Gartner
WP/SIB Dr Wolfgang Hiege - WP/SB Klaus Klein < WP/StB Wilfried Lahmann - Rabert Law, CA - S1B Klaus-Dieter Peters - WPSIB Ernst-Wilkelm Schiischen
WP [heter Schwankhaus - WH/SEE Michael Smejkal - We/StB Manlred Tahel



SCHITAG ERNST & YOUNG
Deutsche Aligemeine Trevhand AG

Auswirkungen auf die Anerkennung der Einschiffsgesellschaft als ein steuerlich anzuerken-
nender Geschiftsbetrieb haben.

Mit freundlichen Griillen

SCHITAG ERNST & YOUNG
ch 7ngmefne Treuhand AG

irtsichdfispriifungsgesellschaft



