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Allgemeine Hinweise

In dieser Untersuchung werden Vergangenheitswerte genutzt, um bestimmte Auswertungen vornechmen zu kon-
nen. Es gibt keinerlei Garantie oder Gewahr dafiir, dass diese oder vergleichbare Ergebnisse in der Zukunft ein-
treten. Es liegt daher nicht in der Absicht des Verfassers, vergangene Ergebnisse als Indikator fiir zukiinftige Er-
gebnisse oder Zukunftserwartungen zu deklarieren. Identisches gilt fiir prognostizierte Entwicklungen gleich
welcher Art.

Die fiir diese Studie genutzten Quellen werden allgemein fiir glaubwiirdig und zuverléssig befunden. Im Mittel-
punkt steht der Verkaufsprospekt zur Premicon Flussreisen GmbH & Co. KG MS/MOZART 2, Premicon Fluss-
reisen GmbH & Co. KG TC/SONATA 2, Premicon Flussreisen GmbH & Co. KG TC/ALLEGRA und Premicon
Flussreisen GmbH & Co. KG TC/MELODIA mit Stand 30. November 2010. Weiterhin wird der Nachtrag vom
27. Juni 2011 beriicksichtigt.

Die vier vorgenannten Kommanditgesellschaften werden in dieser Untersuchung zusammenfassend als Premicon
Fluss-Klassik bzw. Fondsgesellschaft bezeichnet. Anbieter des Premicon Fluss-Klassik ist die Premicon AG,

Miinchen.

Sofern weitere Informationsquellen genutzt werden, sind diese durch Quellengaben nachvollziehbar. Der Autor
ibernimmt keinerlei Gewiahr fiir die Aktualitat, Korrektheit, Vollstdndigkeit oder Qualitdt der bereitgestellten In-

formationen.

Haftungsanspriiche gegen FondsMedia, welche sich auf Schiaden materieller oder ideeller Art bezichen, die
durch die Nutzung oder Nichtnutzung der dargebotenen Informationen bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und
unvollstandiger Informationen verursacht wurden, sind grundsétzlich ausgeschlossen.

Die Inhalte dieser Studie dienen lediglich der Information und stellen keine Anlageberatung, Empfehlung oder
Aufforderung fiir eine Investition dar.

Alle in dieser Studie genannten und ggf. durch Dritte geschiitzten Marken- und Warenzeichen unterliegen unein-
geschriankt den Bestimmungen des jeweils giiltigen Kennzeichnungsrechts und den Rechten der jeweiligen ein-
getragenen Eigentiimer. Allein aus der bloBen Nennung ist nicht der Schluss zu ziehen, dass Marken- und Wa-
renzeichen nicht durch Rechte Dritter geschiitzt sind.

Das Urheberrecht fiir veréffentlichte, von FondsMedia selbst erstellte Objekte verbleibt allein bei FondsMedia.
Eine Vervielfdltigung oder Verwendung der Grafiken und Texte dieser Publikation in anderen elektronischen
oder gedruckten Publikationen ist ohne ausdriickliche Einwilligung von FondsMedia nicht gestattet. Entspre-
chendes gilt gegeniiber Dritten.

Der Vermogenszuwachs errechnet sich aus der Summe aller Mittelriickfliisse nach Steuern, von denen die Betei-
ligung plus Agio abgezogen wird. Der verbleibende Uberschuss wird dann durch die Laufzeit und die Nominal-
einlage geteilt. Der Vermdgenszuwachs ist im Regelfall mit den Ergebnissen anderer Anlageklassen problemlos

vergleichbar.

Hamburg, im Oktober 2011

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck — auch auszugsweise — nur mit Genehmigung des Verfassers.
FMG FondsMedia GmbH - Wichmannstr. 4 Haus 1 West - 22607 Hamburg - www.fondsmedia.com © 2011
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Grundlagen des Beteiligungsangebotes Premicon Fluss-Klassik

Der Premicon Fluss-Klassik investiert liber separate Beteiligungsgesellschaften in vier Flusskreuzfahrtschiffe.
Investoren beteiligen sich als Treugeber bzw. Kommanditist, womit die gesetzliche Haftung auf die geleistete,
nicht durch Entnahmen verringerte Einlage beschréinkt ist. Eine gesetzliche Nachschusspflicht besteht nicht. Die
in das Handelsregister einzutragende Hafteinlage betragt 20% der Pflichteinlage. Die Mindestbeteiligung betragt
EUR 20.000 zzgl. 5% Agio.

Die Fondsgesellschaften zum Fluss-Klassik sind auf unbestimmte Zeit geschlossen, eine ordentliche Kiindigung
ist erstmals zum 31.12.2020 mdglich. Die Wirtschaftlichkeitsprognose sicht einen Verkauf der Assets zum

31.12.2026 vor. In dieser Untersuchung wird eine leicht abgerundete Laufzeit von 15 Jahren kalkuliert.

Schiffsinvestitionen des Premicon Fluss-Klassik in der Ubersicht

Schiffsdaten TUlI MOZART TUI SONATA TUI ALLEGRA TUI MELODIA
Schiffskategorie 5Sterne 4SternePlus 4SternePlus 4SternePlus
Indienststellung 1987/2010 30. Juli 2010 Mitte April 2011 Ende April 2011
Kabinen 103 94 90 90
Passagiere 206 188 180 180
Geschwindigkeit ca. 20 km/h ca. 22 km/h ca. 22 km/h ca. 22 km/h
Lange uber alles 119,5m 135m 135m 135m
Breite Uber alles 22,85m 11,40m 11,40m 11,40m
Bauwerf/Umbauwerft Deggendorfer Werft/ P+S Werften GmbH, P+S Werften GmbH, P+S Werften GmbH,

OSWAG Werft Linz Stralsund Stralsund Stralsund
st Don Rhein, Main, Donau, Rhein, Main, Donau, Rhein, Main, Donau,
satzgebie onau Mosel Mosel Mosel

Das urspriinglich im Jahr 1987 fertig gestellte MS/MOZART wird seit ca. 20 Jahren fiir Luxusreisen auf der Do-
nau eingesetzt. Das Schiff ist mit einer Breite von 22,85 Metern ca. doppelt so breit wie die meisten anderen
Flussschiffe und bietet dadurch ein auBlergewohnliches Raumgefiihl. Es ist optimiert fiir die Doppelschleusen der
Donau und kann von Passau bis zum Donaudelta fahren. Auf dem oberen Kabinendeck wurden bei dem Umbau
im Jahr 2010 u.a. insgesamt achtundvierzig Kabinen mit franzésischen Balkonen ausgeriistet. Dazu wurden die
groflen Fenster bis zum Boden aufgeschnitten und mit einer Schiebetiir versehen, sodass der Gast bei gedffneter
Tiir direkt an die Reling treten kann.

Bei TUI SONATA, TUI ALLEGRA und TUI MELODIA handelt es sich um sogenannte TwinCruiser, die den
Passagieren eine Vielzahl von Komfortverbesserungen bieten. Der erste TwinCruiser wurde im Jahr 2005 abge-
liefert. Es handelt sich um eine technische Eigenentwicklung der Premicon AG. Die Typbezeichnung resultiert
aus der Trennung des Schiffes in eine Antriebs- und eine Fahrgasteinheit, die sowohl Kostenvorteile beim Bau
als auch Komfortvorteile fiir den Passagier mit sich bringt.

Die Geschiftsfiihrung und das wirtschaftliche Eigentum der Fondsgesellschaften sollen ab dem Jahr 2012 per
Gesellschafterbeschluss auf zyprische Tochtergesellschaften iibertragen werden. Konzeptgemaf fallt hierdurch
uv.a. keine deutsche Gewerbesteuer an. Die Einkiinfte der zyprischen Tochtergesellschaften unterliegen in
Deutschland dem Progressionsvorbehalt, der im Regelfall keine nennenswerten Steuerlasten ausldsen diirfte.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck — auch auszugsweise — nur mit Genehmigung des Verfassers.
FMG FondsMedia GmbH - Wichmannstr. 4 Haus 1 West - 22607 Hamburg - www.fondsmedia.com © 2011
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In Zypern gilt derzeit ein Freibetrag von EUR 19.500 p.a. Alle Angaben in dieser Untersuchung zur Anleger-
prognose basieren analog zum Verkaufsprospekt auf einer Beteiligung in Héhe von EUR 100.000, wodurch
prognosegemil keinerlei Steuerzahlungen in Zypern entstehen wiirden. Hierbei wird unterstellt, dass der Inves-
tor kein weiteres steuerpflichtiges Einkommen in Zypern erzielt. Die Anlegerprognose zum Fluss-Klassik plant
einen Mittelriickfluss aus Auszahlungen und Verkaufserlosen in Hohe von rd. 203% der Nominaleinlage. Hier-
aus ergibt sich bei einer kalkulierten Laufzeit von 15 Jahren ein geplanter Vermdgenszuwachs nach Steuern von
6,4% p.a."

Emissionshaus

Die Premicon AG als Schiffsspezialist wurde im Jahr 1998 gegriindet. Das Unternehmen ist damit rd. dreizehn
Jahre am Markt prasent. Die langfristige Unternehmenspriasenz der Premicon AG stellt ein nur selten aufzufin-
dendes Qualitdtsmerkmal im Markt fiir geschlossene Fonds dar. Das Grundkapital der Premicon AG betrdgt
EUR 4,06 Mio. und ist voll einbezahlt. Die Premicon AG hilt simtliche Anteile an der Rhein Donau FluBschif-
fahrts GmbH, der Premicon Kreuzfahrt GmbH, der Premicon Flussreisen GmbH, der Premicon Hochseekreuz-
fahrt GmbH, der Premicon Seereederei GmbH, der Premicon Container Reederei GmbH, der Premicon Cruise
Ltd. (Zypern), der Premicon Line GmbH, der Transocean Flussreisen GmbH sowie der der Transocean River
GmbH. Weiterhin halt die Premicon AG rund 93% der Anteile der Premicon Beteiligungsgesellschaft mbH.

Die Premicon AG kann auf unternehmenseigene Ressourcen fiir das Asset Management von Flusskreuzfahrt-
schiffen zuriickgreifen. Die Premicon Beteiligungs GmbH hélt hierfiir 77% des Aktienkapitals der Koln-
Diisseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt AG, der éltesten durchgédngig borsennotierten deutschen Aktiengesell-
schaft (Griindungsjahr 1826). Weitere Anteile werden von den Aktiondren der Premicon AG personlich gehal-
ten. Die Ubernahme der Koln-Diisseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt AG erfolgte im Mirz 2000. Aktuell be-
schéftigt die Reederei ca. 270 Mitarbeiter. Im Endergebnis verfiigt die Premicon aufgrund der Mehrheitsbeteili-
gung an der Koln-Diisseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt AG iiber eine operative Asset Management-Erfahrung
fiir Flusskreuzfahrtschiffe von gut zehn Jahren.

Die Flotte der Premicon AG biindelt ein Investitionsvolumen von ca. EUR 409,0 Mio. Schwerpunkt bilden mit
einem Portfolioanteil von 84% Flusskreuzfahrt- bzw. Kreuzfahrtschiffe.” Das Durchschnittsalter der Schiffe in

der Premicon-Flotte liegt bei rund sieben Jahren.

Die Leistungsbilanz der Premicon AG ermdglicht eine liickenlose Analyse der Mittelherkunft und Mittelver-
wendung und sorgt damit fiir Transparenz. Die gewogene Laufzeit belduft sich auf ca. 5,7 Jahre. Die geplanten
Investitionen wurden mit einer minimalen Abweichung von 0,5% prézise umgesetzt. Die kumulierten Charterer-
16se der Premicon-Flotte in Héhe von rd. EUR 315,8 Mio. stellen im Vergleich zu den Prospektprognosen eine

Zielerreichung von 94,4% dar.

1 Der Berechnung liegen die geplanten absoluten Auszahlungsbetrage gemaB Wirtschaftlichkeitsprognose zugrunde.

2 Quelle: Leistungsbilanz der Premicon AG zum 31.12.2009, eigene Auswertungen. Es handelt sich ausnahmslos um kumulierte Ergebnisse. Die Fondsgesellschaft ,Premicon
Seereederei” ist nicht in den Auswertungen enthalten. Dieser Schiffsfonds ist mit 30% an einer Reederei beteiligt, die derzeit sieben Containerschiffe betreibt. Zwischenzeitlich
wurden drei Schiffe verkauft und fiinf Schiffe hinzugekauft. Dieser Schiffsfonds verfolgt keine Buy and Hold-Strategie, sondern zielt auf fortlaufende Investitionsaktivitaten ab.
Plan/Ist-Vergleiche sind daher nicht sinnvoll durchfiihrbar.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck — auch auszugsweise — nur mit Genehmigung des Verfassers.
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Die geplanten Ausgaben wurden um ca. EUR 3,2 Mio. bzw. 1,7% unterschritten. Die liquiden Betriebsiiber-
schiisse erfiillen rd. 88,9% der Ursprungserwartungen. Im Endergebnis ist der Premicon-Flotte eine &uferst soli-

de Erlos- und Uberschusssituation zu bescheinigen.

Die realisierten Tilgungen in Hohe von EUR 64,4 Mio. entsprechen einer Zielerreichung von 97,7%. Zeitgleich
wurden Auszahlungen in Hohe von EUR 78,4 Mio. realisiert, was rd. 91,8% der Prospektplanungen erfiillt. Der
Gesamtmittelriickfluss (GMR) aus Tilgungen, Auszahlungen und bilanziellen Liquiditdtsreserven fiir die
Schiffsinvestoren der Premicon AG belduft sich aktuell auf 12,8% p.a. Dieses Ergebnis ergibt eine Zielerrei-
chungsquote fiir die Premicon-Flotte von beachtlichen 89,5%. Gegeniiber dem Vorjahr mit einem Gesamtmittel-
riickfluss von 13,2% p.a. wurde ein hohes Maf3 an Ergebnisstabilitit gewahrleistet.

Im Sinne einer anlegerorientierten Transparenz hat die Premicon AG im Verkaufsprospekt zum Fluss-Klassik er-
ginzend zur Leistungsbilanz zum 31.12.2009 Informationen zum Stichtag 31.12.2010 bereitgestellt. Im Jahr
2010 konnten die geplanten Auszahlungen nicht zur Génze durchgefiihrt werden. Gleichwohl ergibt sich im
Schnitt tiber alle Schiffsgesellschaften der Premicon AG ein jéhrlicher Kapitalriickfluss nach Steuern von 9,1%
p.a. Hinzu kommen mittelbar die geleisteten Tilgungen. Im Endergebnis hat die Premicon AG damit fiir ihre

Schiffsanleger solide Ergebnisse sichergestellt.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck — auch auszugsweise — nur mit Genehmigung des Verfassers.
FMG FondsMedia GmbH - Wichmannstr. 4 Haus 1 West - 22607 Hamburg - www.fondsmedia.com © 2011
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Investition und Finanzierung

Das geplante Emissionskapital fiir den Premicon Fluss-Klassik belduft sich auf rd. EUR 44,5 Mio. zzgl. 5%
Agio. Eine Mehrplatzierung in Hohe von 5% wire gesellschaftsvertraglich zuldssig. Die bisher platzierten Fluss-
kreuzfahrtfonds der Premicon AG weisen ein um lediglich 1% erhdhtes und insofern praktisch planméBiges Ei-
genkapitalvolumen auf.’ Inklusive der geplanten Hypothekendarlehen belduft sich das Gesamtinvestitionsvolu-
men auf rd. EUR 87,0 Mio. zzgl. Agio.

Fiir das MS/TUI MOZART wurde ein Wertgutachten durch einen vereidigten Sachverstdndigen erstellt. Der
Gutachter hat im April 2010 nach einer Schiffsbesichtigung den Schiffswert auf EUR 10,2 Mio. taxiert. In der
Wertermittlung wurden technische Merkmale, Standards der Passagiereinrichtungen, der Erhaltungszustandes
des Schiffskorpers, durchgefiihrte Umbau- und Modernisierungsarbeiten sowie die gesamte Einrichtung und be-
vorstehende Neumotorisierung der drei Hilfsdieselmaschinen beriicksichtigt. Der gutachterlich geschétzte
Schiffswert entspricht praktisch dem vereinbarten Kaufpreis (exklusive Zwischenfinanzierungszinsen) in Hohe
von EUR 10,3 Mio.*

Fiir TC/TUI SONATA liegt ebenfalls ein Wertgutachten durch einen vereidigten Sachverstdndigen mit Stand
April 2010 vor. Der Wert des Schiffes wird auf EUR 19,95 Mio. taxiert. Es handelt sich hier um einen geschétz-
ten Marktpreis, den ein anderer Schiffseigener ungeachtet der langfristigen Vercharterung zu zahlen bereit wére.
In den Schiffsgutachten bleibt der Ertragswert insofern unberiicksichtigt. Fiir die langfristige Vercharterung an
TUI sind spezifische Zusatzausriistungen erforderlich, die gutachterlich nicht beriicksichtigt werden. Der um Zu-
satzausriistungen und Zwischenfinanzierungskosten bereinigte Kaufpreis fiir den Premicon Fluss-Klassik belduft
sich auf rd. EUR 20,8 Mio.’ Eine nennenswerte Differenz liegt insofern nicht vor, weiterhin ist zu beriicksichti-
gen, dass die Mehrkosten Grundlage fiir eine zehnjihrige Vercharterung an TUI darstellen. Den iiberschaubaren

Mehrkosten stehen damit signifikante Chartererldse gegeniiber.

Fiir die zu TC/TUI SONATA baugleichen TC/TUI ALLEGRA und TC/TUI MELODIA werden mit Stand Mérz
2011 gutachterliche Schiffswerte in Hohe von jeweils EUR 20,9 Mio. taxiert. Die Gesamtkosten fiir den Premi-
con Fluss-Klassik, bereinigt um Anschaffungsnebenkosten und Mehrausriistungen, entsprechen den gutachter-
lich ermittelten Schiffswerten.® Im Endergebnis werden die Schiffe fiir den Premicon Fluss-Klassik zu marktge-
rechten Preisen erworben. Den iiberschaubaren Mehrausriistungskosten steht eine zehnjdhrige Vercharterung an
TUI gegeniiber. Im Ubrigen weisen Flusskreuz- bzw. Kreuzfahrtschiffe eine Nutzungsdauer von bis zu knapp
fiinfzig Jahren auf’, so dass sich die Anschaffungskosten auf eine ausgesprochen ausgedehnte Nutzungsphase

beziehen.

Eine deutsche Bank hat zur Endfinanzierung der vier Schiffe des Premicon Fluss-Klassik Schiffshypothekendar-
lehen in Hohe von insgesamt EUR 42,5 Mio. zugesagt. Die Fremdmittelquote liegt bei 57,8% der Anschaffungs-
preise inkl. Anschaffungsnebenkosten.

3 Quelle: Leistungsbilanz der Premicon AG zum 31.12.2009, eigene Auswertungen. Es handelt sich ausnahmslos um kumulierte Ergebnisse. Die Fondsgesellschaft ,Premicon
Seereederei” ist nicht in den Auswertungen enthalten. Dieser Schiffsfonds ist mit 30% an einer Reederei beteiligt, die derzeit sieben Containerschiffe betreibt. Zwischenzeitlich
wurden drei Schiffe verkauft und fiinf Schiffe hinzugekauft. Dieser Schiffsfonds verfolgt keine Buy and Hold-Strategie, sondern zielt auf fortlaufende Investitionsaktivitaten ab.
Plan/Ist-Vergleiche sind daher nicht sinnvoll durchfiihrbar.

Die Hohe der Zwischenfinanzierungszinsen hat die Premicon AG auf Nachfrage gesondert schriftlich zur Verfiigung gestellt.

Die Héhe der Zusatzausriistungen und Zwischenfinanzierungszinsen hat die Premicon AG auf Nachfrage gesondert schriftlich zur Verfligung gestellt.

Das aktuelle Gutachten sowie den aktuellen Stand der Gesamtkosten hat die Premicon AG gesondert schriftlich aufgefiihrt

Quelle: C.W. Kellock & Co. Ltd., 2009.

~No o
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Die Schiffshypothekendarlehen werden vereinbarungsgemal innerhalb eines Zeitraumes von ca. 15 Jahren voll-
standig getilgt. Zur Besicherung werden jeweils 120% des Darlehensbetrages ins Schiffsregister eingetragen,

was einen marktiiblichen Vorgang darstellt.

In der Prognoserechnung zum Premicon Fluss-Klassik wird mit Zinssdtzen (inkl. Marge u.d.) in Hohe von 4%
p-a. bis Ende 2014, 5% bis Ende 2019 und danach 7% p.a. kalkuliert. Sofern die kalkulierten Zinssétze um 20%
hoher ausfallen sollten (4,8% p.a. bis Ende 2014, 6,0% bis Ende 2019, danach 8,4% p.a. bis 2026), ergeben sich
aus einer Sensitivitdtsanalyse im Verkaufsprospekt zum Premicon Fluss-Klassik keine nennenswerten Auswir-
kungen auf die Anlegerprognose.

Die Premicon AG hat fiir den Fall, dass das vorgesehene Emissionskapital nicht vollstdndig eingeworben wird,
eine Platzierungsgarantie zum 30. Juni 2012 abgegeben. In der Wirtschaftlichkeitsprognose wird kalkuliert, dass

das Emissionskapital bis Ende 2011 vollstdndig eingeworben und eingezahlt wird.

Fiir die Eigenkapitalzwischenfinanzierung wird ein Zinssatz von 4% p.a. angesetzt. Der Auszahlungsanspruch
fiir das Emissionskapital belduft sich auf 7% p.a., so dass sich ein Zinssatz fiir die Eigenkapitalzwischenfinanzie-
rung von bis zu 7% p.a. rechnerisch gesehen bei ansonsten unverdnderten Annahmen ergebnisneutral verhalten
wiirde. Die kalkulierten Kosten fiir die Zwischenfinanzierung belaufen sich auf insgesamt 3,0% der aktuell gu-

tachterlich taxierten Schiffsbewertungen und fallen insofern moderat aus.®

Die anfénglichen Fondsnebenkosten ergeben sich aus den Positionen Eigenkapitalvermittlung (zzgl. 5% Agio),
Konzeption, Projektierung und Griindung/Beratung/Prospekterstellung/Bank. Die Zwischenfinanzierungszinsen
dienen einem im Vorfeld gesicherten Objekterwerb und sind insofern als anschaffungsnahe Nebenkosten zu qua-

lifizieren. Die geplante Liquiditdtsreserve stellt grundsétzlich keine Fondsnebenkosten dar.

In Summe belaufen sich die anfanglichen Fondsnebenkosten auf rd. EUR 10,3 Mio. (inkl. Agio) bzw. 23,2% be-
zogen auf das Eigenkapital. Die anfanglichen Fondsnebenkosten liegen damit am oberen Rand der marktiibli-
chen Kostenquoten. Mit Hinblick auf die tiberdurchschnittliche Investitions- und Partnerqualitdt fiir den Premi-

con Fluss-Klassik ist die Kostenstruktur gleichwohl als ausgewogen zu beurteilen.

Die Partner fiir die Beschiftigung der Schiffe, die TUI Deutschland GmbH (TUI) und die DERTOUR
GmbH & Co. KG (DERTOUR), haben im Jahr 2010 insgesamt 14,2 Mio. Reisebuchungen realisiert und hierbei
einen Umsatzerlés von rd. EUR 6,7 Mrd. erzielt. Der Marktanteil beider Unternechmen im deutschen
Touristikmarkt belduft sich auf ca. 32%. Gemeinsam verfiigen die Beschéftigungspartner des Premicon Fluss-
Klassik iiber rd. 12.500 Vertriebsstellen bzw. Reisebiiros.’

Fiir die laufende Verwaltung der Gesellschaft (Position Verwaltungskosten) erhélt die Premicon AG konzeptge-
maf fiir den Zeitraum 2010 bis 2026 eine jahrliche Vergiitung in Hoéhe von 1,5% p.a. bezogen auf das Komman-

ditkapital. Es handelt sich um eine marktiibliche laufende Fondsnebenkostenquote.

8 Fir die zu erwartende Hohe der Zwischenfinanzierungskosten hat die Premicon AG eine aktuelle Kalkulation schriftlich zu Verfiigung gestellt.
9 Quelle: Deutscher ReiseVerband (DRV), Fakten und Zahlen zum deutschen Reisemarkt 2010, 2011.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck — auch auszugsweise — nur mit Genehmigung des Verfassers.
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Marktumfeld

Ein besonderes Merkmal der europdischen Flusskreuzfahrt ist deren Marktstabilitdt. In der Handelsschifffahrt
erforderte das im Vergleich zum Vorjahr um 12% gesunkene Welthandelsvolumens ab dem Jahr 2009 fiir

zahlreiche Schiffsfonds ein umfassendes Krisenmanagement."’

Im Krisenjahr 2009 stieg die Passagieranzahl im deutschen Flusskreuzfahrtmarkt im Vergleich zum Vorjahr um
3,2% auf ca. 396.000 Fahrgéste an, d.h. die Nachfrage hat nicht nachgelassen, sondern zugenommen. Die
Umsatzerlose der deutschen Flussfahrttouristik entsprachen rd. 96% der Vorjahresniveaus und fielen damit

dullerst stabil aus.

Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich demnach kaum auf die Flussfahrtmérkte ausgewirkt, wobei im Jahr
2008 zweistellige Wachstumsraten mit Hinblick auf das Passagieraufkommen und die Umsatzerlose erzielt

11
werden konnten.

Bereits im Jahr 2010 kehrte die Flussfahrttouristik wieder auf ihren zweistelligen Wachstumspfad zuriick. Im
Vergleich zum Vorjahr wurde ein deutliches Umsatzplus von 11,3% auf EUR 472,0 Mio. erwirtschaftet. Das
Passagieraufkommen stieg um 9,3% auf rd. 432.766 Fahrgiste.'?

Entwicklung der Fundamentaldaten flr die européische Flusskreuzfahrt
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Die Schiffe des Premicon Fluss-Klassik kdnnen bei Zustimmung durch die Investoren und den Poolverwaltungs-
rat in den Premicon-Riverpool aufgenommen werden. In diesem Pool werden die Erldse von derzeit 14 Fluss-
kreuzfahrtschiffen gebiindelt. Dabei stellt der europdische Flusskreuzfahrtmarkt mit Schwerpunkt auf Rhein,
Main und Donau eine zentrale GroBe dar. Die Fondsschiffe fokussieren sich auf deutsche Passagiere. Die Bord-
sprache ist Deutsch und die Wahrung Euro. Bei allen Unterhaltungsangeboten und bei der Verpflegung wird auf
deutsche Vorlieben Riicksicht genommen. Weiterhin erfolgt eine deutschsprachige Betreuung durch die Reise-

leitung an Bord."

10 Quelle zur Entwicklung des Welthandels: World Trade Organization, Statistics 2010.

11 Quelle: DRV, Fakten und Zahlen zum deutschen Reisemarkt 2008, 2009.

12 Quelle: DRV, a.a.0., 2011.

13 Nach gesonderter schriftlicher Auskunft der Premicon AG liegt nur bei den Fondsschiffen der Fokus auf deutschen Passagieren. Innerhalb des Riverpools arbeitet die Premi-
con AG mit verschiedenen internationalen Reiseveranstaltern zusammen, welche die Schiffe auch international anbieten.
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Mit dem Riverpool schlieBen sich selbststandige Schiffseigentumsgesellschaften der Premicon AG zusammen,
um ihre Bruttoeinnahmen zu biindeln. Das Poolmanagement zielt auf eine Optimierung und Verstetigung der
Schiffserlose ab, was durch eine erhohte Anzahl an Schiffseinheiten begiinstigt wird. Die Poolstrategie reduziert
hierbei auch spezifische Einsatzrisiken im Sinne temporér nicht befahrbarer Einsatzgebiete — beispiclsweise re-
sultierend aus Hochwasser oder Schleusensperrungen. Nicht gepoolt werden technische Ausfallzeiten, die kon-
kret ein Schiff betreffen. Die Poolstrategie ist positiv zu beurteilen, da segmentspezifische Erléschancen besser

genutzt werden konnen (z.B. Einzelreisen in der Nebensaison) und Erlosrisiken prinzipiell geglittet werden."

Der deutsche Flusskreuzfahrtmarkt hatte im Jahr 2010 einen Marktanteil am Passagieraufkommen von 38,6%.
Die Donau stellt dabei das beliebteste Ziel deutscher Flusskreuzfahrtpassagiere dar.”” Eine reprisentative Emnid-
Umfrage vom Sommer 2010 bestitigt, dass die Mehrheit der Bundesbiirger Flussreisen fiir eine interessante
Urlaubsform hélt. 40% der Befragten konnen sich vorstellen, eine Flussreise zu buchen. In der Altersgruppe der
50 bis 59-Jahrigen sind es 48%. Auch bei den Unter-30-Jahrigen ist ein relativ hoher Interessentenanteil von
42% zu konstatieren. Tatsichlich haben bisher lediglich 8% der Befragten eine Flussreise gebucht.'®

Die Ergebnisse der Umfrage machen deutlich, dass fiir die europdische Flusskreuzfahrt ein langfristiges
Wachstumspotenzial zu erwarten ist. Die Marktstrategie der Premicon AG mit Fokus auf den deutschen Markt in
Verbindung mit hierfiir spezifisch ausgestatteten Dienstleistungen erweist sich als stimmig mit dem langfristigen
Marktwachstumspotenzial. Im Endergebnis ergibt sich fiir die vier Schiffe des Premicon Fluss-Klassik ein lang-

fristig stabiles Nachfragepotenzial.

14 Die Schiffe des Premicon Fluss-Klassik befinden sich derzeit nicht im Riverpool. Bei Zustimmung durch die Gesellschafter und dem Poolmanagement wére eine Aufnahme in
den Riverpool mdglich.

15 Quelle: DRV, a.a.0., 2011.

16 Quelle: Neuss Diisseldorfer Hafen Zeitung, September 2010.
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Ertragskonzept

TC/TUI SONATA, TC/TUI ALLEGRA und TC/TUI MELODIA sind auf Basis verbindlich abgeschlossener
Beforderungsvertrage fiir jeweils zehn Jahre an die TUI verchartert. TUI hat sich zusétzlich zwei Verldnge-
rungsoptionen von jeweils zwei Jahren einrdumen lassen. Da diese 18 Monate vor Ende der reguldren Charter
erklart werden, ist das Fonds- und Asset Management des Premicon Fluss-Klassik friihzeitig {iber die Beschéfti-

gungssituation der Schiffe unterrichtet.

Die im Jahr 1968 gegriindete TUI ist mit einem Marktanteil von ca. 18% der umsatzstiarkste Reiseveranstalter in
Europa. Das Unternehmen hat im Jahr 2010 rd. 7,7 Mio. Urlaubsreisen verkauft und hierbei einen Umsatz von
rd. EUR 3,8 Mrd. erwirtschaftet."” Die Marktfiihrerschaft basiert auf einer breitflichigen Vertriebsstrategie, die

auf ca. 10.000 Reisebiiros aufsetzt.

Bis Ende 2011 war das MS/MOZART ebenfalls durch TUI beschéftigt. Allerdings bestand ein sehr grofes Inte-
resse von DERTOUR an der Vermarktung des Schiffes. DERTOUR vermarktet seit rd. zwanzig Jahren nen-
nenswerte Gastkontingente fiir das MS/MOZART. Der Premicon AG ist es gelungen, mit der DERTOUR, be-
ginnend ab dem Jahr 2012, einen optimierten Beforderungsvertrag zu vereinbaren. DERTOUR stellt mit dem
Markenverbund DERTOUR, Meier's Weltreisen und ADAC Reisen den zweitgroBten Reiseveranstalter
Deutschlands dar. Das Unternehmen ist eine 100%ige Tochter der REWE Group in Kdln. Der Bereich Touristik
innerhalb der REWE Group hat im Jahr 2010 mit seinen 2.485 Vertriebsstellen ca. 6,5 Mio. Reisegidste verbucht
und hierbei einen Umsatzerlos von rd. EUR 3,0 Mrd. erwirtschaftet. Der Marktanteil belduft sich damit auf ca.
14,0%."®

DERTOUR hat iiber Jahre hinweg groBvolumige Gastkontingente fiir das MS/MOZART vermarktet und schopft
insofern aus spezifischen, positiven Erfahrungen hinsichtlich der Vermarktung des Schiffes. Der Beforderungs-
vertrag fiir das MS/MOZART mit DERTOUR wurde im Einvernehmen mit TUI vereinbart. Der Beforderungs-
vertrag sieht zunéchst eine feste Laufzeit von drei Jahren beginnend mit der Saison 2012 bis zum Ende des Jah-
res 2014 vor und enthélt zu Gunsten von DERTOUR eine anschlieBende Optionsperiode von weiteren zwei Jah-

ren bis zum Ende des Jahres 2016.

Die mit DERTOUR vereinbarte fixe Festcharter liegt oberhalb der zuvor mit TUI vereinbarten auslastungsab-
hingigen bzw. variablen Beférderungsentgelte. Sdmtliche Prognosen in dieser Untersuchung basieren mit Hin-
blick auf das MS/MOZART auf den urspriinglich mit TUI vereinbarten, niedrigeren Entgelten.

Sofern DERTOUR nach Ablauf der Festcharter die Beschiftigung des MS/MOZART nicht verldngert und das
Schiff {iber den verbleibenden Planungszeitraum 2015 bis 2026 lediglich kostendeckend eingesetzt wiirde, wiirde
sich gemaBl Hochrechnung bei ansonsten unverénderten Annahmen wiahrend der Betriebsphase eine Break Even-
Situation auf Ebene des Premicon Fluss-Klassik ergeben. Aufgrund der speziellen Schiffseigenschaften des
MS/MOZART im Verbund mit dem Marktpotenzial der europdischen Flusskreuzfahrt ist dieses Szenario als ra-

dikaler Stresstest zu beurteilen.

17 Quelle: DRV, a.a.0., 2011.
18 Ebenda.
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Die Erlose aus den Beforderungsvertrdgen von TC/TUI SONATA, TC/TUI ALLEGRA und TC/TUI MELODIA
sind nach Reiseumsitzen gestaffelt. Basierend auf den von TUI kalkulierten Reisepreisen, unter Beriicksichti-
gung tblicher Rabatte, flieBen die mit den Schiffen generierten Reiseumsitze bis zu einer durchschnittlichen
kalkulatorischen Auslastung von 40% vollstidndig an die Schiffsgesellschaften. Dariiber hinausgehende Umsétze
werden zu gleichen Teilen an TUI und die Fondsgesellschaften des Premicon Fluss-Klassik verteilt.

Aufgrund der erfolgsabhéngigen Umsatzerlosanteile fiir TUI ist der grofite Reiseveranstalter Deutschlands an ei-
ner moglichst hohen Auslastung der Schiffe des Premicon Fluss-Klassik interessiert. Dabei liegt es auch im ei-
genen Interesse von TUI, angemessene Reisepreise zu realisieren, da verringerte Umsatzerlose zu 50% zu Lasten
von TUI gehen wiirden. Mit einem Erlésanteil von 50% ab einer Auslastung von mehr als 40% hat die Premicon
AG exzellente Konditionen fiir die Anleger des Premicon Fluss-Klassik sicherstellen kdnnen.

Die Kooperation von TUI mit der Premicon AG basiert derzeit auf einer Flotte von sechs Schiffen, wovon der
Premicon Fluss-Klassik vier Schiffe bereitstellt. Die Schiffe werden von TUI selbst unter der Produktlinie ,, TUI
FlussGenuss® vermarktet. In der Prognoserechnung zum Premicon Fluss-Klassik wird davon ausgegangen, dass
TUI iiber die Laufzeit der mindestens zehnjihrigen Beforderungsvertrage eine Basisauslastung von durchschnitt-
lich 70% erreicht.

Die Auslastungsquote der Premicon-Flusskreuzfahrtflotte lag im Zeitraum 2004 bis 2010 bei durchschnittlich ca.
80%. Gegeniiber der Prospektplanung fiir den Premicon Fluss-Klassik wurde demzufolge eine um 14,3% hohere
Auslastung erzielt. In keinem Jahr (Zeitraum 2004 bis 2010) wurde die Prospektprognose mit Hinblick auf die
Auslastungsquote unterschritten.

Die Vertrage gehen von einer Beschéftigung von 210 Tagen in der Hauptsaison aus. Die restlichen 155/156 Tage
pro Jahr stehen in Abstimmung mit TUI fiir weitere Vercharterungen der Schiffe des Premicon Fluss-Klassik zur
Verfiigung. In der Wirtschaftlichkeitsprognose zum Premicon Fluss-Klassik werden keinerlei Nebensaisonum-
sdtze kalkuliert. Hieraus ergibt sich ein entsprechendes langfristiges Zusatzerlospotenzial.

Geht man davon aus, dass alle vier Schiffe des Premicon Fluss-Klassik ab dem Jahr 2012 bis Ende 2026 ledig-
lich die Mindestumsatzerldse erzielen, ergibt eine Hochrechnung bei ansonsten unverédnderten Annahmen fiir die
Betriebsphase praktisch ein Nullsummenspiel auf Anlegerebene. Das Risiko einer finanziellen Schieflage bei
konstanten Mindesterlosen {iber einen Zeitraum ca. 15 Jahren ist damit als duf3erst iiberschaubar einzustufen. Der
Flusskreuzfahrtmarkt zdhlt zu den am stirksten wachsenden touristischen Segmenten.'” Das Mindesterlds-
Szenario stellt mit Hinblick auf die Fundamentalmarktentwicklungen insofern einen radikalen Risikostresstest
dar.

Die Erlosprognose fiir die vier Schiffe des Premicon Fluss-Klassik schreibt die mit TUI bzw. DERTOUR ver-
einbarten Beforderungsentgelte nach Ablauf der Festcharter auf Basis einer Auslastungsquote von 70% fort und
steigert diese mit einer Inflationsrate von 2% p.a.

19 Ebenda.
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Der Verkaufsprospekt zum Premicon Fluss-Klassik beinhaltet eine Sensitivititsanalyse mit einer kalkulierten
Auslastungsquote von durchschnittlich 56%. Dieses Szenario deckt insofern den unwahrscheinlichen Fall einer
,.Nullinflation* sowie drastisch verringerter Anschlussentgelte nach Ablauf der Festcharter ab.

Bei ansonsten unverdnderten Annahmen wiirden Anleger des Premicon Fluss-Klassik in diesem Szenario einen
Vermogenszuwachs nach Steuern von rd. 2,3% p.a. erzielen (kalkulierte Laufzeit: 15 Jahre). Die Wahrschein-
lichkeit, dass auch bei wesentlich niedrigeren Erlosen im Mindestfall ein Kapitalerhalt sichergestellt werden

kann, ist damit als iiberdurchschnittlich hoch zu beurteilen.

Asset Management

Im Rahmen der Beforderungsvertrége fahren die vier Schiffe des Premicon Fluss-Klassik auf festgelegten Fahrt-
routen. Die Fondsgesellschaften bzw. deren Asset Management-Partner stellen dabei den Schiffsbetrieb ein-
schlieBlich des Hotel- und Gastronomieservices sicher. Insofern handelt es sich praktisch um eine spezifische

,.,Flusskreuzfahrt-Timecharter®.

Die Schiffe des Premicon Fluss-Klassik werden von zyprischen Tochtergesellschaften der Fondsgesellschaft in
Malta registriert und fiihren die maltesische Flagge.

Fiir die vier Schiffe des Premicon Fluss-Klassik wurde ein Bereederungsvertrag mit der KD Cruise Service
Limited (KD Cruise Service), Limassol, vereinbart. Bei KD Cruise Service handelt es sich um eine 100%ige
Tochtergesellschaft der Koln-Diisseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt AG, an welcher die Premicon AG malB3geb-
lich beteiligt ist. Damit ist es der Premicon AG moglich, aktiven Einfluss auf das Asset Management auszuiiben.
KD Cruise betreut 18 Flusskreuzschiffe der Premicon AG und bereedert weiterhin sechs weitere Schiffe eines

anderen Eigners.

Die durch die Fondsgesellschaften mittelbar zu tragenden Schiffsbetriebskosten umfassen das Personal, den Ein-
kauf des Treibstoffes und sonstiger Betriebsmittel, die Versicherung der Schiffe, die Belegung der Anlegestellen,
die Sicherstellung der Ver- und Entsorgung, die Einholung notwendiger behordlicher Genehmigungen sowie
Genehmigungen fiir Schleusen und Kandle und sonstiger MaBBnahmen, um die Schiffe im Fahrtgebiet ein-
zusetzen. Hinzu kommen die Kosten fiir die laufende technische Wartung, Ersatzteilbeschaffung und die Erneue-

rung der Inneneinrichtung.

Fiir die Schiffe des Premicon Fluss-Klassik werden umfassende Versicherungen abgeschlossen. Die Versiche-
rungen decken alle Schdden am Schiff und an der Maschine, wobei pro Schaden eine bestimmte Franchise von
der Gesellschaft selbst zu tragen ist. Die Versicherungen decken auch einen Totalverlust inkl. der Investitionsne-
benkosten ab. Fiir Haftpflichtschdden wird eine P&I-Versicherung abgeschlossen, die auch Personenschéden be-

riicksichtigt.

Die kalkulierten Schiffsbetriebskosten inkl. Hotel- und Gastronomiekosten belaufen sich auf 51,4% der geplan-
ten Netto-Beforderungsentgelte. Bislang zeichnete sich die Konzeption der Premicon AG fiir die Flusskreuz-

fahrtschiffe durch eine souverdne Kostenplanung aus.
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Sollten die Betriebskosten fiir die Fondsschiffe dennoch gegeniiber der Prospektkalkulation iiber einen Zeitraum
von rd. 15 Jahren dauerhaft um 20% hoher ausfallen, ergibt sich It. Sensitivitdtsanalyse im Beteiligungsprospekt

bei ansonsten unverdnderten Annahmen ein geplanter Vermdgenszuwachs nach Steuern von rd. 4,6% p.a.

Bei TC/TUI SONATA, TC/TUI ALLEGRA und TC/TUI MELODIA tragt TUI im Rahmen der Beforderungs-
vertrdge, d.h. iiber einen Zeitraum von zehn Jahren, zusétzlich zum Beforderungsentgelt Kostensteigerungen in
den Bereichen Treibstoff, Catering, Anlegestellen und Umsatzsteuer. In der Wirtschaftlichkeitsprognose zum
Premicon Fluss-Klassik werden diese Kosten jahrlich um 2% gesteigert. Durch diese Zusatzvereinbarung werden
fiir etwa zwei Drittel des Prognosezeitraums potenzielle Kostensteigerungsrisiken in bestimmten Bereichen voll-
standig von der Fondsgesellschaft abgeschirmt.

Die KD Cruise Service Limited erhélt fiir die Bereederung der Schiffe eine Bereederungsgebiihr in Héhe von ca.
2,0% der geplanten Beforderungsentgelte (geometrisches Mittel). Die Bereederungsgebiihr fallt damit ver-
gleichsweise moderat aus. Fiir den Hotel- und Gastronomieservice an Bord der Schiffe wurde separat ein hierauf
spezialisierter externer Partner eingebunden, der jahrzehntelange Erfahrungen vorweisen kann und die

Premicon-Schiffe seit acht Jahren zuverldssig betreut.
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Verkaufsplanung

In der Prognoserechnung zum Premicon Fluss-Klassik ist der Verkauf der vier Schiffe nach rund 15 Jahren (Pla-
nungszeitraum 2011 bis Ende 2026) vorgesehen. Die Kalkulation beruht auf einem Verkaufspreis von 40% des
urspriinglichen Kauf-/Werftpreises einschlieBlich Nebenkosten fiir TC/TUI SONATA, TC/TUI ALLEGRA und
TC/TUI MELODIA. Fiir das MS/MOZART werden 20% des Kaufpreises einschlieBlich der Umbaukosten ange-
setzt. Die Premicon AG erhélt fiir ihre Dienstleistungen im Rahmen der vier Verkaufstransaktionen eine markt-
iibliche, fixe Verkaufsgebiihr in Hohe von 3,5% der Nettoverkaufserlose. Diese Gebiihr ist auch bei ordentlicher
Kiindigung der Beteiligung vorgesehen, die erstmals zum 31.12.2020 moglich ist. Die geplanten Schiffsverkéufe
sollen eine Schlussauszahlung fiir die Investoren des Premicon Fluss-Klassik in Héhe von rd. 64,1% der Nomi-
naleinlage erbringen. In der Berechnung wurde eine Auszahlung aus der Betriebsphase im Jahr 2026 von 14%

abgezogen.

Geht man in einem radikalen Stresstest davon aus, dass die vier Schiffe des Premicon Fluss-Klassik keinerlei
Verkaufserlose erzielen und auch keinen Schrottwert aufweisen (,,Nullverkaufserlos*), ergibt eine Hochrechnung
bei ansonsten unveridnderten Annahmen einen prognostizierten Vermogenszuwachs nach Steuern von ca. 2,2%
p.a. Das Ergebnis in diesem Extremszenario ist als {iberdurchschnittlich robust zu beurteilen. Die Wahrschein-
lichkeit, dass Investoren des Premicon Fluss-Klassik im Mindestfall einen Kapitalerhalt erzielen, ist als sehr

hoch einzustufen.

Sofern die Schiffe des Premicon Fluss-Klassik einen hdheren Verkaufserlos als prospektiert erzielen, wiirde die
Premicon AG eine erfolgsabhéngige Managementgebiihr in Héhe von 25% des Mehrerldses erhalten. Durch die
erfolgsabhédngige Einbindung werden die Interessen des Fonds- und Asset Management sowie der Investoren
gleichgerichtet. Da 75% der potenziellen Mehrerldse auf Anlegerebene verbleiben, wird das Chancenpotenzial

fiir Investoren des Premicon Fluss-Klassik nicht nennenswert geschmalert.

Anlegerprognose

Anleger des Premicon Fluss-Klassik erzielen Einkiinfte aus Gewerbebetrieb. Da die Prognoserechnung unter-
stellt, dass die Gesellschafterversammlung beschliefen wird, ab 2012 den Sitz der Geschaftsfiihrung der vier
Schiffseigentumsgesellschaften vollstindig nach Zypern zu verlegen, fallen wihrend der prognostizierten Lauf-

zeit konzeptgemaB bis auf den deutschen Progressionsvorbehalt keinerlei Steuerzahlungen an.

Die geplanten Auszahlungen belaufen sich im Durchschnitt {iber den Zeitraum 2011 bis 2026 auf rd. 9,25% p.a.
Inklusive der kalkulierten Verkaufserlose liegt der prognostizierte Vermogenszuwachs nach Steuern bei rd. 6,4%
p-a. Geht man rein szenarisch von hypothetischen Steuerzahlungen in Héhe von 30% der geplanten Auszahlun-
gen inkl. Verkaufserlos aus, wiirden Investoren des Premicon Fluss-Klassik bei ansonsten unverénderten An-

. . : 2
nahmen einen Vermdgenszuwachs von knapp 5% p.a. erzielen.”’

20 Die hypothetische Steuerzahlung stellt eine reine Fiktion dar und wiirde eine massive Besteuerung in Deutschland voraussetzen.
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Fazit

Mit den Erfahrungen deutscher Investoren aus der Finanz- und Wirtschaftskrise besteht bis dato ein hohes Maf3
an Verunsicherung mit Hinblick auf europidische Rettungsschirme und einer drohenden Abflachung der Welt-
konjunktur. Viele Anleger haben daher ihr Vermdgen auf Sichtguthaben umgeschichtet, deren Verzinsung am

Rande der Nulllinie verlduft.

Der Premicon Fluss-Klassik erfiillt die zentralen Anforderungen an eine stabile Sachwert-Investition. Dabei wei-
sen die Schiffe des Premicon Fluss-Klassik zwei entscheidende Unterschiede gegeniiber reinen Finanzinvestitio-
nen auf. Die Erlose und Verkaufswerte der Schiffe passen sich einer Megainflation an. Im Falle einer Wahrungs-
reform ist es ausschlieBlich Sachwerten wie den Schiffen des Premicon Fluss-Klassik vorbehalten, etwaige Ver-

anderungen von Geldwerten sowohl auf der Erlos- wie auch auf der Verkaufsseite adjustieren zu kdnnen.

Der Premicon Fluss-Klassik bietet eine Investition in den Wachstumsmarkt der europdischen Flusskreuzfahrt.
Das Marktumfeld hat sich auch im Krisenzeitraum 2008/2009 stabil behauptet. Mit TUI und DERTOUR als
Nutzer der Schiffe des Premicon Fluss-Klassik ist der Premicon AG ein Meisterstiick gelungen. Die Touristik-
konzerne sind die Nummer 1 und Nummer 2 im deutschen Touristikmarkt und biindeln einen Marktanteil von
rund einem Drittel. Allein im Jahr 2010 haben die Beschiftigungspartner des Premicon Fluss-Klassik 14,2 Milli-
onen Reisegiste verbucht. Die Partnerqualitdt des Premicon Fluss-Klassik liegt damit weit {iber der Norm und

stellt ein herausragendes Alleinstellungsmerkmal dar.

In turbulenten Zeiten ist die Frage, wie wahrscheinlich ein Kapitalerhalt im Sinne eines Mindestanlagezieles ist,
von hoher Bedeutung. Sofern lediglich eine Auslastung von 40% erreicht wiirde oder das MS/MOZART nach
Ablauf der Festcharter keinen liquiden Uberschuss mehr erzielt, ergibt sich rechnerisch gesehen wihrend der ge-
planten Betriebsphase des Premicon Fluss-Klassik keine Schieflage der Fondsgesellschaft. Es handelt sich mit
Hinblick auf die prosperierende Marktumgebung um ein theoretisches Radikalszenario. Ab einer Auslastungs-
quote von lediglich 56% ergébe sich inklusive der geplanten Verkaufserlose bereits eine moderate Vermogens-

mehrung. Der Premicon Fluss-Klassik hélt damit radikalen Risikostresstests mit Bravour stand.

Aufgrund des potenziell moglichen Beitritts zum Beschiftigungspool kénnten Erlosrisiken nach spezifischen
Poolstrukturen diversifiziert werden. Bei drei Schiffen tibernimmt TUI bestimmte Kostensteigerungsrisiken.
Diese konzeptionellen Elemente erhohen die Investitionssicherheit des Premicon Fluss-Klassik. Fiir drei von vier
Schiffen liegt eine zehnjahrige Festcharter des groften deutschen Touristikkonzerns vor. Dabei ist es der Premi-
con AG gelungen, ein iippiges Chancenpotenzial zu erhalten, aber das Risiko nach unten stark zu begrenzen.
Damit erfiillt der Premicon Fluss-Klassik nicht nur hohe Sicherheitsanspriiche, sondern bietet auch chancenori-
entierten Investoren solide Perspektiven. Investoren mit klarer Sicht auf Markt, Partner und Fondskonzept eroff-
net sich hier ein echtes unternehmerisches Engagement mit erstklassiger Investitionsqualitit.

Die Premicon ist das einzige Emissionshaus in Deutschland mit einer rd. zehnjdhrigen Fonds- und Asset Mana-
gement-Expertise filir Investments in Flusskreuzfahrtschiffe. Die Fiihrungsverantwortlichen bringen zum Teil bis
zu zwanzig Jahre personliche Erfahrung im Hinblick auf Schifffahrtsinvestments ein. Ein zentraler Erfolgsfaktor
sind eigene Ressourcen fiir das operative Geschift, wodurch eine weitreichende Unabhingigkeit von externen

Partnern erreicht wird.
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Premicon Fluss-Klassik

Die bisherigen Ergebnisse fiir die Investoren der Premicon-Flusskreuzfahrtschiffe sind als duf3erst stabil zu beur-
teilen. Investoren des Premicon Fluss-Klassik bauen daher auf einen sehr erfahrenen und konsequent anlegerori-

entierten Partner.

Der Premicon Fluss-Klassik erfiillt hochste Qualitdtsanspriiche an eine wertstabile Sachwertinvestition. Wer um
den Wert eines krisenfesten Marktumfeldes mit bewéhrten Assets und erstklassigen Partnern weil3, findet hier
eine Beteiligungsofferte mit herausragenden Alleinstellungsmerkmalen. Investoren mit diffusen Risikodngsten
und/oder {iibertricbenen Sicherheitserwartungen — trotz liberdurchschnittlicher Ertragsaussichten — sollten das
Anlagesegment Schiffsfonds grundsatzlich meiden und weiterhin dem Tagesgeldkonto den Vorzug geben.
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