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Allgemeine Hinweise

In dieser Untersuchung werden Vergangenheitswenetgt, um bestimmte Auswertungen vornehmen zu kon-
nen. Es gibt keinerlei Garantie oder Gewahr daféss diese oder vergleichbare Ergebnisse in deurfu&in-
treten. Es liegt daher nicht in der Absicht desf¥&sers, vergangene Ergebnisse als Indikator Kiirdtige Er-
gebnisse oder Zukunftserwartungen zu deklarierdentisches gilt fiir prognostizierte Entwicklungeleich
welcher Art.

Die fir diese Studie genutzten Quellen werden alkgja fir glaubwiirdig und zuverlassig befunden. Retor
Ubernimmt jedoch keinerlei Gewahr fur die Aktudlitorrektheit, Vollstandigkeit oder Qualitat deerbitge-
stellten Informationen. Sofern nicht anders angegelstellt der Verkaufsprospekt zum Beteiligungsdnag
Premicon Kreuzfahrt-Trio vom 21. April 2010 die dnfnationsquelle dar.

Haftungsanspriiche gegen FondsMedia, welche sichSael&den materieller oder ideeller Art beziehem, di
durch die Nutzung oder Nichtnutzung der dargebaténtormationen bzw. durch die Nutzung fehlerhaftad
unvollstandiger Informationen verursacht wurdendgrundsatzlich ausgeschlossen.

Die Inhalte dieser Studie dienen lediglich der tnfation und stellen keine Anlageberatung, Empfeilader
Aufforderung fir eine Investition dar.

Alle in dieser Studie genannten und ggf. durchtBgeschitzten Marken- und Warenzeichen unterlie@gein-
geschrankt den Bestimmungen des jeweils giltigemKeichnungsrechts und den Rechten der jeweiligen e
getragenen Eigentimer. Allein aus der bloRRen Negnstnicht der Schluss zu ziehen, dass Marken-Wad
renzeichen nicht durch Rechte Dritter geschiitat.sin

Das Urheberrecht fir veroéffentlichte, von FondsMesklbst erstellte Objekte verbleibt allein bei d&ivedia.
Eine Vervielfaltigung oder Verwendung der Grafikend Texte dieser Publikation in anderen elektrdrésc
oder gedruckten Publikationen ist ohne ausdriic&liEmwilligung von FondsMedia nicht gestattet. pnés
chendes gilt gegentber Dritten.

Der Vermogenszuwachs errechnet sich aus der Suthendviittelriickflisse nach Steuern, von denen dite®
ligung plus Agio abgezogen wird. Der verbleibend®etschuss wird dann durch die Laufzeit und die Nani
einlage geteilt. Der Vermégenszuwachs ist im Gegzrmur Methode des internen Zinsfusses mit deeliig-
sen anderer Anlageklassen problemlos vergleichbar.

Hamburg, im Juli 2010
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Grundlagen des Beteiligungsangebotes Premicon Kreuzfahrt-Trio

Das Beteiligungsangebot Premicon Kreuzfahrt-Tniodieser Untersuchung Kreuzfahrt-Trio oder Fondsiiies
schaft genannt) erwirbt Anteile an drei Beteiligaggsellschaften. Anleger beteiligen sich als Kondrizsh.
Die Haftung ist gesetzlich auf die geleistete, halrch Entnahmen verringerte Einlage beschrarike Gesetz-
liche oder gesellschaftsvertragliche Nachschusspflpesteht nicht. Die in das Handelsregister d¢iagende
Hafteinlage betragt 20% der Pflichteinlage. Die t#iatbeteiligung betragt EUR 20.000 zzgl. 5% Agimzgh-
lungen erfolgen zu 60% zzgl. Agio bei Beitritt, 2@¥h 1. Oktober 2010 und 20% am 1. Januar 2011.

Zwei Investitionen des Kreuzfahrt-Trios bezieheshsauf zwei Flusskreuzfahrtschiffe, die dritte Isteine Un-
ternehmensbeteiligung an dem Reiseveranstalteisdcaan dar. Die finanziellen Mittel der Fondsgesékften
verteilen sich gemessen am Investitionsanteil zo €8 auf die Schiffe, der verbleibende Anteil élitfauf die
Unternehmensbeteiligung.

Schiffsinvestitionen des Premicon Kreuzfahrt-Thioder Ubersicht

Schiffsdaten TC/TUI Sonata MS/Mozart

Schiffskategorie |4SternePlus 5Sterne

Indienststellung | 30. Juli 2010 1987 / April 2010

Kabinen 94 103

Passagiere 188 206

Geschwindigkeit | ca. 22 km/h ca. 20 km/h

Lange uber alles | 135 m 119.5m

Breite Uber alles | 11,40 m 23,856 m

Bauwerft Volkswerft Stralsund Deggendorfer Werft (1987) / OSWAGWerft Umbau 20{10
Einsatzgebiet Rhein, Main, Donau, Mosel| Donau

Bei dem TC/TUI Sonata handelt es sich um den sieNtchbau des Schifftyps TwinCruiser, der den Rpssa
ren eine Vielzahl von Komfortverbesserungen bidisthandelt sich um eine technische Eigenentwickier
Premicon AG. Die Typbezeichnung resultiert ausTdennung des Schiffes in eine Antriebs- und einerfrast-
einheit, die sowohl Kostenvorteile beim Bau alstalomfortvorteile fiir den Passagier mit sich bririger Bau
des Schiffes wurde im Juli 2009 begonnen; es sadleEJuli 2010 von der Werft abgeliefert und danhdsmn
Rhein Uberfuhrt werden. Das Schiff kann auf Rhéloesel, Main, und Donau eingesetzt werden. Das Schif
wird dem 4-Sterne-Plus-Standard entsprechen.

Das urspriinglich im Jahr 1987 fertig gestellte M82sirt wird seit ca. 20 Jahren fur Luxusreisen auf@onau
eingesetzt. Das Schiff ist mit einer Breite von85&2Metern ca. doppelt so breit wie die meisten esmé&luss-
schiffe und bietet dadurch ein auergewdhnlichamRgfihl. Es ist optimiert fur die Doppelschleusien Do-
nau und kann von Passau bis zum Donaudelta faAtdrdem oberen Kabinendeck wurden bei dem Umbau im
Jahr 2010 u.a. insgesamt flinfzig Kabinen mit fraisthen Balkonen ausgeristet. Dazu wurden die grof3e
Fenster bis zum Boden aufgeschnitten und mit esicbiebetir versehen, sodass der Gast bei gedffhigteti-

rekt an die Reling treten kann.
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Fur das TC/TUI Sonata liegt ein Wertgutachten ewegidigten Sachverstéandigen mit Stand April 20060
Der Wert des Schiffes wird auf EUR 19,95 Mio. takignd entspricht damit dem Kaufpreis (exkl. Nehmstkn)
fur die Fondsgesellschaft. Fir das Schiff MS/Mozadibt ein unabhéngiges Wertgutachten mit StandzMa
2010 unter Beriicksichtigung der UmbaumaflRnahmem edohiffswert in Hohe von EUR 10,2 Mio., der eben-
falls dem direkten Kaufpreis der Fondsgesellschaki. Nebenkosten entspricht. Gutachterlich werdamit
marktkonforme Einstandspreise fiur die Schiffe desugfahrt-Trios bestatigt.

Im Jahr 2009 haben externe Probleme bei einem vansdcean vermarkteten Hochseekreuzfahrtschiffozu h
hen Verlusten gefuhrt, die die Transocean Tourgi$tiki GmbH dazu zwangen, im September 2009 Insalve
anzumelden. Im Dezember 2009 hat die neu gegriufddatesocean Kreuzfahrten GmbH & Co. KG (TO) unter
Federfuhrung der Premicon AG vom InsolvenzverwalierAktiva des Unternehmens Glbernommen. Dazu zéah-
len die Markenrechte, die gesamten KundenbezieluaigeschlieRlich des Club Columbus, die Vermarksing
organisation fur die MS/Astor und die Flusskreurfsthiffe sowie alle damit zusammenhangenden Mgatra
TK sowie die Tochtergesellschaft, die Transocearsgteisen GmbH & Co. KG (TO Flussreisen) stellemt-de
sche Reiseveranstalter dar. TO ist die FortfUhreings Traditionsunternehmens, das unter gleichenelam
Jahr 1954 gegrindet wurde. Im Jahr 2008 verzeiehdas Unternehmen 60.000 Kreuzfahrt-Passagiere. Der
hauseigene Kreuzfahrer-Club Columbus z&hlt ca.(6Nglieder. Durch Beteiligungskapital soll die -
schaft mit einem Kapital von ca. EUR 11,0 Mio. aastgttet werden.

Im Segment Flusskreuzfahrt haben die TUI DeutschfambH (TUI) und TO Flussreisen eine Kooperation fi
mindestens sechs Jahre vereinbart. TUI ist hiaetleeMdoglichkeit eingeraumt worden, innerhalb dechsien
drei Jahre bis zu 50% der Anteile an TO zu erwerBém Zusammenarbeit basiert auf einer Flotte ibme-
dernen Flusskreuzfahrtschiffen (inkl. Neuabliefeyeim im kommenden Jahr). TUI ist mit einem Marktémnten
20% der grof3te Reiseveranstalter in DeutschlandciDeine Vertriebs- und Marketingkooperation papient
TO an den Vertriebsressourcen von TUI, die u.acaufl0.000 Reisebiros in Deutschland aufbauen.istéi-
ne 100%-ige Tochtergesellschaft der TUI Travel Pd€s weltweit gréf3ten Tourismusunternehmens. Dakan
Londoner Borse gelistete Unternehmen ist in 180deém vertreten und betreut ca. 30 Mio. Kunden. \Dée-
marktung des Hochseebereichs mit dem MS/Astor word TO durchgefiihrt.

Der Kaufpreis fur die Aktiva aus der Insolvenzmalsstragt EUR 1,45 Mio. Die Gesellschaft wird dantbia-
aus zur Deckung des Betriebsmittelbedarfs mit Bigpital durch die Fondsgesellschaft des Kreuzfahds in
Hohe von EUR 1,5 Mio. ausgestattet. Zusatzlich wiiel Beteiligungsgesellschaft zur Deckung des dartib
nausgehenden Betriebsmittelbedarfs ein Darlehétbime von weiteren EUR 1,5 Mio. gewahren. Das Daitheh
ist mit 5% zu verzinsen und wird auf unbestimmté& gewahrt; es ist zu tilgen, sobald die Tochteefjsshaft
Uber ausreichend freie Liquiditat verfugt.

Die Fondsgesellschaft des Kreuzfahrt-Trios ist affestimmte Zeit geschlossen, eine ordentliche Kjimad
ist erstmals zum 31.12.2025 méglich. Die Wirtsdidfkeitsprognose sieht zeitlich analog einen Veflder
Assets zum 31.12.2025 vor. Bei Beitritt im Juli 2Cdrgibt sich hieraus eine kalkulatorische Plardeitfvon ca.
15,5 Jahren.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck - auch auszugsweise - nur mit Genehmigung des Verfassers.
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Emissionshaus

Die Premicon AG hat seit ihrer Griindung im Jahr@8lidsgesamt 18 geschlossene Fonds mit einem Gasamt
vestitionsvolumen von ca. EUR 583 Mio. realisiddte Angebote umfassen 22 Flusskreuzfahrtschiffegizw
Hochseekreuzfahrtschiffe, eine Hochsee-ReederaiR@ping, ein Containerschiff, ein Biodieselwerkwse
zwei US-Einkaufscenter. Das Segment Flusskreuz&élit damit eindeutig den Fokus der Premicon AG d

Das Schiffsmanagement fur die Flusskreuzfahrtseliéfr Premicon AG erfolgt weitgehend durch spesiatie
Unternehmen der Premicon-Unternehmensgruppe. Mjemeartig 25 Kreuzfahrtschiffen stellt die Premicon
AG die groRte Flotte auf dem zusammenhangenderigedtiet Rhein, Main, Donau und der Rhone.

Die Geschaftsfuhrer und HauptanteilseigentumerRtemicon AG sind langjéhrig im Bereich der Schiiffs-
beteiligungen tatig. Der Vorstand Herr Klaus Hildatd begann nach dem Betriebswirtschaftsstudiune des-
rufliche Laufbahn bei der Conti Unternehmensgruppd war als erster Mitarbeiter der damals neuentiCon
Gesellschaft Corona KG fur den Aufbau des Vertrigdrsintwortlich. Neben dieser Tétigkeit wurde dégslom-
Kaufmann 1985 Prokurist und 1991 geschéaftsfiihrefaesellschafter in allen Beteiligungsgesellschafi€92
begann Klaus Hildebrand neben dem Unternehmenshelmimobilien das Marktsegment Flussschifffahrt-auf
zubauen und realisierte zwei Flusskreuzfahrtschiffe

Die weiteren Fuhrungskrafte der Premicon AG, AlaerNothegger, Daniel Begher und Dr. Jan Erbguih; b
gen ebenfalls jahrzehntelange Erfahrung aus demm&atggeschlossener Fonds ein, die sich komplementar
die Tatigkeitsschwerpunkte des Managements deriBoemG einfligen.

Hinsichtlich der bisherigen Ergebnisse fir die Bkusuzfahrtschiffe sind Auswertungen fir insgesamdlf
Fondsgesellschaften mdglich, die ca. EUR 297,1 Midzlusskreuzfahrtschiffe investiert haben. DastfBlo
weist eine gewogene Haltedauer von ca. 4,9 Jalufen a

Die geplanten Erldse wurden im Vergleich zu derspesterwartungen zu 95,8% erreicht. Damit falles -
Iose praktisch planmaRig aus. Auf der Ausgabensstiteine penible Einhaltung der geplanten Budfgsttzu-
stellen, die Abweichung betragt -0,9%. Die liquidgetriebsiberschiisse liegen bei 90,9% der Prodpekitp-
gen und sind damit als stabil zu bewerten.

Die Tilgungen wurden wie geplant durchgefuhrt. Bealisierten Auszahlungen fir die Anleger der Ftusisz-
fahrtschiffe der Premicon AG entsprechen 93,1%Rtespektplanungen. Insofern hat die Premicon A@rein
stabilen Cash Flow auf Anlegerebene sichersteltamé&n. Hinzu kommen nennenswerte bilanzielle Lidats-
reserven.

Im Endergebnis belauft sich der Gesamtmittelrlicddlaus Tilgungen, Auszahlungen und Liquiditatskeser
auf 12,2% p.a. bezogen auf das investierte Anlegitdd. Die Ursprungserwartungen wurden damit zj1 %3
erfillt. Die Premicon AG kann damit eine grundselieerformance fur die hauseigenen Flusskreuzfalutfo
vorweisen.

" Quelle: Leistungsbilanz der Premicon AG zum Stichtag 31.12.2008, 2009. Es handelt sich um eigene Auswertungen.
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Investition und Finanzierung

Das geplante Eigen- bzw. Emissionskapital fir desukfahrt-Trio belduft sich auf EUR 33,3 Mio., davent-
fallen EUR 22,31 Mio. auf die beiden Flusskreuztsttniffe. Eine Mehrplatzierung in Héhe von 5,0% &vge-
sellschaftsvertraglich zulassig. Die bisher plateie Flusskreuzfahrtfonds der Premicon AG weiserpanma-
Riges Eigenkapitalvolumen auf.

Die Premicon AG Ubernimmt fir alle drei Beteiligwggsellschaften eine Platzierungsgarantie, welichers
stellt, dass das prospektierte KommanditkapitaHdie von insgesamt EUR 33,3 Mio. bis zum 30. J@ii12
eingeworben ist. Eventuell nicht eingeworbenes t&hpvirde die Premicon AG zu diesem Zeitpunkt Ubhfn
men.

Fur die Schiffsinvestitionen erfolgt eine Aufnahdamgfristiger Fremdmittel (Schiffshypothekendarlehén

Hohe von EUR 14,45 Mio. Hieraus ergibt ein moder&emdmittelanteil von 45,9% bezogen auf die dierk
Kaufpreise (inkl. Nebenkosten). Fir das Investniemnlie Beteiligung an den Reiseveranstalter Tragansind
keine langfristigen Fremdmittel vorgesehen. WahrgedInvestitionsphase ist eine unabhangige Mitslben-
dungskontrolle durch eine hierfiir gesondert eingelene Treuhandgesellschaft vorgesehen.

Rund 98% des eingeplanten Eigenkapitals fir dasiadirt-Trio (ca. EUR 28,4 Mio. exklusive der gepkn
Liquiditatsreserve) werden durch die endfinanzideedeutsche Bank bzw. durch die Premicon AG undrder
Vorstande zwischenfinanziert. 91% der Zwischenfaienungsmittel entfallen auf die finanzierende Bankder
Prognoserechnung wird fir die Zwischenfinanzierw@drend der Bauzeit ein Zinssatz von 4,5% p.aZfiir
schenfinanzierungen der Bank kalkuliert. Fur digblebenden Mittel wurde ein Festzins von 5,0% peaein-
bart. In der Wirtschaftlichkeitsprognose wird angemmen, dass das Eigenkapital im Jahr 2010 vollgiésid-
geworben wird.

Prognosegemald werden die Hypothekendarlehen idherba 12 bzw. ca. 15 Jahren getilgt, woraus sice e
durchschnittliche Tilgungsleistungen in Héhe vo&785 p.a. bzw. 8,33% p.a. ergibt. Die Darlehen wendsl-
standig in EUR aufgenommen. Da die Erl6se konzepédeebenfalls vollstandig in EUR generiert werdat;
fallen mit Hinblick auf den Kapitaldienst samtliciiéahrungsrisiken.

Die Zinskonditionen fur die Hypothekendarlehen vegrckurz vor Ablieferung der Schiffe festgelegt.dar
Wirtschaftlichkeitsprognose zum Kreuzfahrt-Trio eviein Zinssatz in Héhe von 5,0% p.a. bis Ende 20idb
7,0% p.a. fir den Zeitraum bis 2025 kalkuliert. G8neiner Sensitivitdtsanalyse im Beteiligungsprkishétte
eine relative Erhéhung der kalkulierten Zinsséatee 20% bei ansonsten unverdnderten Annahmen keime ne
nenswerte Auswirkung auf den prognostizierten Gaésettelriickfluss der Beteiligung. Hinsichtlich dévah-
rungsrisiken begrenzen sich diese auf Kosten féibstoff, Hafenkosten und sonstiger Kosten im Rahoher
Zeitchartervertrage (inklusive weiterer Poolschifewie die Kosten fur die Landausfliige. SignifiteaVah-
rungsrisiken sind damit fur das Kreuzfahrt-Trio keptgeman nicht zu erwarten.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck - auch auszugsweise - nur mit Genehmigung des Verfassers.
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Die anfanglichen Fondsnebenkosten ergeben siclleudositionen Eigenkapitalvermittiung (zzgl. 5%idg
Konzeption, Projektierung und Griindung/Beratunggpekterstellung/Bank. Die Zwischenfinanzierungsams
dienen einem im Vorfeld gesicherten Objekterwert sind insofern als anschaffungsnahe Nebenkostguau
lifizieren. Die geplante Liquiditatsreserve stgtundsatzlich keine Fondsnebenkosten dar. In Subeteufen
sich die anfanglichen Fondsnebenkosten auf EURG3MIb. (inkl. Agio) bzw. 25,4% bezogen auf das Hilga-
pital. Es handelt sich um eine marktibliche anfithgl Fondsnebenkostenquote.

Fur die laufende Verwaltung der Gesellschaft ert@tPremicon AG ab dem Geschéftsjahr 2010 eirndighb
Vergutung in Hohe 1% des Kommanditkapitals. Dierdsbergutung erhéht sich ab 2011 jahrlich um 2% ge-
geniber dem Vorjahr. Im Durchschnitt Gber den &éaHrigen Planungszeitraum belaufen sich die laidan
Fondsnebenkosten damit auf ca. 1,2% p.a. bezodetaalEigenkapital. Es handelt sich um eine matiakie
laufende Fondsnebenkostenquote.

Marktumfeld

Die Schiffe des Kreuzfahrt-Trios TC/TUI Sonata ud&/Mozart wurden in den Premicon-Riverpool aufge-
nommen. In diesem Pool sind 16 Flusskreuzfahrtfechkifi einem Bruttoeinnahmepool zusammengeschlossen.
Die Poolschiffe werden im européischen Flusskreutfaarkt eingesetzt. Dabei stellt der européischsd-
kreuzfahrtmarkt mit Schwerpunkt auf Rhein, Main Wwhau eine zentrale GréRe dar. Die Fondsschiffedan
Premicon-Riverpool fokussieren sich auf deutsches&giere. Die Bordsprache ist Deutsch und die Wihru
Euro. Bei allen Unterhaltungsangeboten und bei\tEpflegung wird auf deutsche Vorlieben Ricksicht g
nommen. Weiterhin erfolgt eine deutschsprachigedBeing durch die Reiseleitung an Bord.

Ca. 60% der Flussreisen deutscher Urlauber werblenRieisebliros gebucht. Mit ca. 10,9 Millionen Buaden
und einem Umsatz von rd. EUR 4,2 Mrd. ist TUI Debtand bei einem Marktanteil von 20,4% der grof#e R
severanstalter in Deutschlahélier erweist sich die Marketing- und Vertriebskeogtion der Premicon AG mit
TUI infolgedessen als aul3erst vielversprechend,sicdsentsprechend positiv auf die Zukunftsperspektfir
das Kreuzfahrt-Trio auswirkt.

Das Passagieraufkommen im deutschen Flusskreuxfatiit hat sich von 383.690 Passagieren im Jahr 2008
ca. 396.075 im Jahr 2009 erhoht. Die Wachstumdiege bei ca. 3,2%. Der Branchenerlds in Hohe vaiRE
424,0 Mio. im Jahr 2009 entspricht 95,7% des Vagablrgebnisses und fallt damit in Anbetracht dbawseri-
gen gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen sehr robus?

Im Jahr 2009 haben sich ca. als 1,4 Millionen Dehasfir eine Kreuzfahrt entschieden, was einem Zhwa
von 10% im Vergleich zum Vorjahr entspricht. Derekiefahrtenmarkt zahlt damit zu den am starksterhwac
senden touristischen Segmenten. Jeder Dritte kishrverstellen, in den nachsten funf Jahren eineukfahrt
zu buchen, das Interesse wéachst dabei vor allenddigijungen Reisenden bis 29 Jahren. Bevorzugtemerd
Kreuzfahrtschiffe, auf denen die Bordsprache Déuist!

2 Quelle: Deutscher Reisebiiro und Reiseveranstalter Verband e.V., DRV, Fakten & Zahlen zum deutschen Reisemarkt 2009, 2010.
3 Ebenda.
4 Quelle: DRV in: Welt Online, Mérz 2010.
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Der deutsche Flusskreuzfahrtmarkt hatte im Jahf28fen Marktanteil am Passagieraufkommen von 38,6%
die Donau stellt dabei das beliebteste Ziel deets€tusskreuzfahrtpassagiere daus den Fundamentaldaten
leiten sich erhebliche Nachfragepotenziale fir idesuzfahrt-Trio mit Hinblick auf die Flusskreuzfaschiffe

ab. Die wirtschaftliche Ausnutzung dieser Potermzigird durch den Kooperationsvertrag mit TUI sthdgulns-
tigt. Der Kooperationsvertrag sieht vor, dass Tiea Grof3teil der Transocean-FlusskreuzfahrtflotteRah-
men eines gegenseitigen Exklusivitatsverhaltnisdeesr das Reisebiro-Netzwerk vermarktet. Weiterhiird w
TUI fur einen Teil der Flotte als Reiseveranstadteftreten und tber die reine Vermarktung hinausgda Ver-
antwortung im Rahmen einer eigenen TUI-Produktlitbernehmen.

TUI kauft die von ihr im Rahmen der Vermarktung whes Vertriebs der Flussreisen bendtigten Reiseigerl
tungen als Paket von der TO Flussreisen ein, widejeweilige Einkaufspreis einer umsatzabhangigeffel
unterliegt. Der Vertrag kann unter Einhaltung eiRést von 21 Monaten zum Ende eines Geschéaftgadpee
kiindigt werden; dieses Kundigungsrecht darf ersgrnaim 31. Dezember 2016 ausgeubt werden. Durckadie
operation mit TUI verbinden sich positive Marktfumdentaldaten mit einem exzellenten Vertriebs- urolkig-
tingpartner.

Fur den wirtschaftlichen Erfolg des Kreuzfahrt-Frigpielt weiterhin die Auslastung des MS/Astor elaatrale
Rolle. Laut einer Sensitivitdtsanalyse im Beteitigaprospekt wirden Anleger des Kreuzfahrt-Trios dieer

um sechs Prozent verminderten Auslastung bei atsonmveranderten Annahmen einen Vermégenszuwachs
nach Steuern von durchschnittlich 2,9% p.a. emidler geplante Vermégenszuwachs nach Steuerrgbeiné
Basis der prospektierten Auslastung und den weitBrespektannahmen 7,75% b.a.

Die Anzahl der deutschen Passagiere im Hochsedhtatmarkt hat sich im Jahr 2009 auf ca. eine BhlliGas-
te erhoht. Gegeniiber dem Vorjahr ist ein zweisgtedliWachstum in Hohe von 13,2% zu verzeicHnklit. ei-
nem Passagieranteil der Hochseekreuzfahrt am Gesakitvon 61,4% ergeben sich positive Marktaussitht
fur das MS/Astor. Damit zeichnen sich entsprechefwdssichten fir das Investment in TO durch das Kreu
fahrt- Trio ab. Ein Wettbewerbsvorteil fur die Vaarktung des MS/Astor liegt in der Deutschsprachiigéter
Besatzung, worauf die deutsche Zielgruppe posiiagiert. Die Anzahl deutschsprachiger Kreuzfahitfechst
stark limitiert.

5 Quelle: Deutscher Reisebiiro und Reiseveranstalter Verband e.V., DRV, a.a.0., 2010.

6 Das Ergebnis gilt nur bei vollstandig abzugsfahiger Gewerbeertragsteuer auf Anlegerebene. Ohne diese Verrechnung betragt der geplante Vermégenszuwachs nach Steuern
ca. 6,85% p.a. (bei szenarisch verminderter Auslastung 2,0% p.a.).

7 Quelle: Deutscher Reisebiiro und Reiseveranstalter Verband e.V., DRV, a.a.0., 2010.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck - auch auszugsweise - nur mit Genehmigung des Verfassers.
FMG FondsMedia GmbH - Wichmannstr. 4 Haus 1 West - 22607 Hamburg - www.fondsmedia.com © 2008

Seite9 von4




FondsPortrait FOHdSMedia ((‘
.Kreuzfahrt-Trio “

Ertragskonzept

Zunéachst werden die Investoren des Kreuzfahrt-TEigmer zweier Flussfahrtschiffe. Das TC/TUI Sonatal
MS/Mozart sind auf Basis eines Beférderungsversége drei Saisons bis Saisonende 2012 zzgl. eizmal
Jahre Verlangerungsoption seitens der Transocassrieisen GmbH & Co. KG (TO Flussreisen) beschaftig
Bei dem Unternehmen handelt es sich wiederum umTehterunternehmen der Transocean Kreuzfahrten
GmbH & Co. KG (TO). Dieses Unternehmen stellt dasgedinvestment des Kreuzfahrt-Trios dar.

Aus dieser Struktur ergibt sich, dass die Anleges Kreuzfahrt-Trios in einer Person die RisikenGlgubiger
und Schuldner fir die Beférderungsentgelte in sieteinigen. Hinsichtlich der Bonitét haftet alsghti wie im
Regelfall bei Schiffsfonds Ublich, ein externer tini.

Die Beforderungsrate fir TC/TUI Sonata betrdgt@i@ EUR 18.800 und ab 2011 EUR 20.229 pro Tagin de
Hauptsaison (210 Tage pro Jahr) und die der MS/MdzdR 19.570 pro Tag im ersten Jahr und dann EUR
22.166 pro Tag ab dem zweiten Jahr. Die Raten web@e2015 mit 1,5% p.a. gesteigert, anschlieReind 8%

p.a. Die Nebensaisonrate betragt bei TC/TUI SoB&tR 11.656 und bei MS/Mozart EUR 12.772 und wird mi
1% p.a. gesteigert. Die nicht vom Reiseveranstgkautzten Nebensaisontage kann die Schiffsgekaftsan-
derweitig fiir Vercharterungen nutzen.

Hinsichtlich der Auslastung der Schiffe wird fursddahr 2010 eine Quote von 50% kalkuliert, fur 3w 2011
wird eine Auslastungsquote von 66% angenommen. &b dahr 2012 wird durchgéangig von einer Auslastung
in Hohe von 70% ausgegangen. Sollte sich gegeniddreProspektplanung die Auslastung der gesamten von
Transocean eingecharterten Flusskreuzfahrtflotteedeaft um 6% vermindern, ergibt eine Sensitivitatdyse

im Beteiligungsprospekt bei ansonsten unverdndeftemahmen einen prognostizierten Vermégenszuwachs
nach Steuern von ca. 2,9% p.&in nahezu identisches Ergebnis wiirde sich elpstesofern sich die An-
schlussbeférderungsentgelte fiir die Fondsschiffgeigéber der Prospektplanung ab dem Jahr 2013 adtierh
um 20% niedriger ausfallen wirden. Hier ergibt efmmsitivitatsanalyse im Beteiligungsprospekt lsioasten
unveranderten Annahmen einen prognostizierten Vgemézuwachs nach Steuern von ca. 2,698 pamit
wilrden Anleger des Kreuzfahrt-Trios auch bei debdh Abschlagen auf die Schiffsertrage einen moelera
Vermdgenszuwachs nach Steuern erzielen.

Mit dem Riverpool schliel3en sich selbstandige Sshifentumsgesellschaften der Premicon AG zusamumen,
ihre Bruttoeinnahmen zu blndeln. Der Pool blnadiuisive der Schiffe des Kreuzfahrt-Trios, aktued| Fluss-
kreuzfahrtschiffe. Das Poolmanagement zielt aué éptimierung und Verstetigung der Schiffserlése vads
durch eine erhdhte Anzahl an Schiffseinheiten betiginwird. Die Poolstrategie reduziert hierbei laspezifi-
sche Einsatzrisiken im Sinne temporér nicht befatebEinsatzgebiete - beispielsweise resultierersdHsoch-
wasser oder Schleusensperrungen. Nicht gepooltenasthnische Ausfallzeiten, die konkret ein Schéftref-
fen. Die Poolstrategie ist positiv zu beurteilea,stgmentspezifische Erldschancen besser genutdénvikon-
nen (z.B. Einzelreisen in der Nebensaison) undsEdiken prinzipiell geglattet werden.

8 Das Ergebnis gilt nur bei vollstandig abzugsfahiger Gewerbeertragsteuer auf Anlegerebene. Ohne diese Verrechnung betragt der szenarische Vermogenszuwachs in diesem Ri-
sikoszenario ca. 2,0% p.a. nach Steuern.
9 Das Ergebnis gilt nur bei vollstéandig abzugsfahiger Gewerbeertragsteuer auf Anlegerebene. Ohne diese Verrechnung betragt der szenarische Vermdgenszuwachs in diesem Ri-
sikoszenario ca. 1,7% p.a. nach Steuern.
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Fur die nautisch-technische Bereederung der Fohiffesevurde ein Vertrag mit der KD Cruise ServicelLab-
geschlossen. Es handelt sich um ein UnternehmePienicon Gruppe. Die Schiffe werden von zyprischen
Tochtergesellschaften der Fondsgesellschaft inavia@gistriert und fihren die Flagge von Malta. Slofdr
den Schiffsbetrieb wie auch die Téatigkeit als Regsanstalter werden umfangreiche Versicherungere-abg
schlossen.

Die durch die Fondsgesellschaft zu tragenden Sti@ffiebskosten umfassen das Personal, den Eilesuf
Treibstoffes und sonstiger Betriebsmittel, die &herung des Schiffes, die Belegung der Anlegesiellie Si-
cherstellung der Ver- und Entsorgung, die Einholangvendiger behdrdlicher Genehmigungen fir dasffSch
sowie Genehmigungen fir Schleusen und Kanale unstiger MaBnahmen, um das Schiff im Fahrtgebiet ein
zusetzen. Hinzu kommen die Kosten fir die laufeledbnische Wartung, Ersatzteilbeschaffung und die &e-
rung der Inneneinrichtung.

Die kalkulierten Schiffsbetriebskosten belauferhsauf 57,9% der geplanten Netto-Beférderungsergelis-
lang zeichnete sich die Konzeption der PremiconfiCGdie Flusskreuzfahrtschiffe durch eine souveriéns-
tenplanung aus. Sollten die Betriebskosten flrFdiedsschiffe gegenuber der Prospektkalkulation Q8% Bo-
her ausfallen, ergibt sich It. SensitivitatsanalyreeBeteiligungsprospekt bei ansonsten unverdndeienah-
men ein geplanter Vermégenszuwachs nach Steuerrdvén% p.d°

Die KD Cruise Service Limited erhalt fur die Bereeahg/Geschéaftsbesorgung ab 2010 eine Jahresveggiitu
von EUR 77.500 pro Schiff inklusive Nebenkostenlzignsatzsteuer. In den Folgejahren erfolgt ein@am
sung um jeweils 2% p.a. gegenuber dem Vorjahr Beieeederungsgebuhr entspricht ca. 1,3% der gepl&#e
forderungsentgelte fur die Fondsschiffe (geometascMittel) und fallt insofern moderat aus. Fir déotel-
und Gastronomieservice an Bord der Schiffe wurdehedrauf spezialisierter externer Partner eingdbander
jahrzehntelange Erfahrungen vorweisen kann.

TO bzw. TO Flussreisen als weiteres Investmentdteazfahrt-Trios erzielen Erlése aus dem Verkauf Rei-
sen sowie aus dem Verkauf der Landausfliige. AuKastenseite fallen neben dem BeférderungsentgettiP
sionen fir die Reisebilros und Reisevermittler aeit&hin wirken sich die Aufwendungen fur die Berag an
Bord, im Wesentlichen die Personalkosten fiir desukfahrtdirektor, aber auch Druckkosten fir Infotiores-
material u.a. kostenwirksam aus.

Samtliche Kostenpositionen werden in der Progneseneng ab dem Jahr 2011 mit jahrlich 2% gestelydei
Hotelaufwendungen wurde der mit dem Catering-Urglenmen vereinbarte Festbetrag angesetzt.

Die Kosten des Reiseveranstalters Transocean Kaedeh beinhalten neben der Zeitcharterrate auehadi
Bord anfallenden Kosten wie Passagiergebihren, ramtenent, Personalkosten inklusive Reisekostensive
cherungen, Treibstoffe und Hafenkosten. Die Kosiedtze beruhen auf Erfahrungswerten bzw. bereits ge
schlossenen Vertragen sowie den aktuellen Einkeaifsm zum Datum der Prospektaufstellung. Alle Kogo-
sitionen werden in der Prognoserechnung mit Sterggsraten von zwischen 2,0% und 2,5% pro Jahrieskal

10 Das Ergebnis gilt nur bei vollstandig abzugsfahiger Gewerbeertragsteuer auf Anlegerebene. Ohne diese Verrechnung betragt der szenarische Vermégenszuwachs in diesem
Risikoszenario ca. 4,9% p.a. nach Steuern.
" Einzige Ausnahme bilden die Treibstoffkosten, die ab dem Jahr 2013 um 2,0% p.a. kalkulatorisch erhoht werden.
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Die Personalkosten des Reiseveranstalters Transéaeazfahrten, dessen Verwaltungskosten wie Miées;
sicherung, Telefon und Porto, EDV, Rechtsberatumd) iahresabschlusskosten, die Marketing- und 2bdri
kosten und die Provisionen werden in der Prognekereng mit 2% p.a. gesteigeft.

Die kalkulierten Betriebsaufwendungen im Segmens&eranstaltung liegen im Endergebnis bei 77,5% de
geplanten Nettoeinnahmen (geometrisches Mittel)edtoren des Kreuzfahrt-Trios setzen hinsichtlieh Ela-
nungsgrundlagen auf die Erfahrung und RessourceRmenicon AG. Diese konnte TUI als Vermarktungspar
ner gewinnen, was fur eine erstklassige Dienstlegst- und entsprechende Planungsqualitat spricht.

Sofern die kalkulierten Betriebskosten sich fir 8&/Astor gegenulber der Prospektkalkulation dadenra
20% erhohen, ergibt sich It. SensitivitdtsanalyseBieteiligungsprospekt bei ansonsten unverandekterah-
men ein geplanter Vermégenszuwachs nach Steuer8,2étp.a>

Die Haftungsvergutung fur das Fondsmanagement vomdrch Unternehmen der Premicon AG setzt sich aus
einer 1%tigen Vergutung auf den Umsatz von TO s@iier 1%tigen Vergitung auf die erhaltenen Ausaahl
gen der TO Flussreisen zusammen. Diese Geblhrepreahen ca. 1,1% der geplanten Bruttoerlése aus de
Reiseveranstalter-Aktivitdten (geometrisches Mittel

TO Flussreisen hat derzeit insgesamt acht Flusstabrischiffe eingechartert und vermarktet dieseRialnmen

der Reiseveranstalter-Aktivitaten. Die eingech&teiSchiffe werden nicht nur von der Premicon A@)dern
auch von Fremdreedereien zur Verfligung gestelltteBodie laufenden Kosten des Reiseveranstaltegeigr
Uber der Prospektkalkulation nachhaltig um 20% héhesfallen, ergibt sich It. SensitivitdétsanalyseBeteili-
gungsprospekt bei ansonsten unveradnderten Annal@imegeplanter Vermdgenszuwachs nach Steuern von
4,5% p.a" Ein praktisch identisches Bild ergibt sich beieziszenarischen Absenkung der Beférderungsentgel-
te um 6% fir die von Transocean Flussreisen eiragestten Flusskreuzfahrtschiffe.

An dieser Stelle ist sehr positiv zu beurteilensdder Beteiligungsprospekt zum Kreuzfahrt-Triogesamt
neun Sensitivitdtsanalysen auffiihrt und damit &tlRenfangreich Giber potenzielle Risiken informiert.

In der Investitionsplanung zum Kreuzfahrt-Trio wiihe Liquiditatsreserve in Hohe von ca. EUR 4,3 Maal-
kuliert. Hiervon werden rd. EUR 3,1 Mio. rechnehidér den Ausgleich eines negativen Deckungsheisays
dem Investment in den Reiseveranstalter im Jahf 2@tanschlagt. Insofern wurden erkennbare plastezis
VorsorgemalRnahmen in das Fondskonzept integriert.

Das Fondskonzept des Kreuzfahrt-Trios basiert leiiriB Mitte 2010 auf einer Laufzeit von ca. 15]&hren.
Der Verkauf der Schiffe sowie des ReiseveranstalsrEnde 2025, vorgesehen. Als Verkaufspreiselevefur
den Neubau TC/TUI Sonata 40% des Kaufpreises hiavwdds MS Mozart: 20% des Kaufpreises (inklusive Mo
dernisierungskosten) kalkuliert. Fir den Reisevadter Transocean Kreuzfahrten wird ein Verkawdspim
Hohe des eingeworbenen Eigenkapitals (ca. EURMIgQ angenommen.

12 Beim Reiseveranstalter Transocean Flussreisen wird in der Prognoserechnung weiterhin unterstellt, dass 2013 und ab 2015/16/17 jeweils ein Flussschiff entsprechend der
TC/TUI Sonata hinzukommt.

3 Ohne Anrechnung der Gewerbeertragsteuer betragt der szenarische Vermégenszuwachs in diesem Risikoszenario ca. 2,3% p.a. nach Steuern.

14 Ohne Anrechnung der Gewerbeertragsteuer betragt der szenarische Vermégenszuwachs in diesem Risikoszenario ca. 3,6% p.a. nach Steuern.
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Geht man in einem radikalen Stresstest davon ass, das Investment in den Reiseveranstalter keirigihide
Betriebsiiberschiisse erwirtschaftet, ergeben Hochumgen ohne Anpassung der dann verringerten teuer
chen Ergebnisse bei ansonsten unverdnderten Anmakmen prognostizierten Vermdgenszuwachs von ca.
1,3% p.a. Die Kombination des Direkterwerbs zwéilkisskreuzfahrtschiffe fiihrt insofern zu einem telén
Risikoausgleich auf Portfolio-Ebene. Das Ergebnidiesem Extremszenario ist als tberdurchschittiabust

zu beurteilen.

Geht man in einem weiteren radikalen Stresstesirdaus, dass keinerlei Verkaufserldse (weder #iiSdihiffe,
noch fur die Investition in den Reiseveranstalexgielt werden, ergeben Hochrechnungen bei Anpgsder
steuerlichen Ergebnisses im Verkaufsjahr bei asansnverdnderten Annahmen einen prognostizierten V
moégenszuwachs von ca. 5,0% pP.&lanerisch gesehen héngt damit ein adaquatertitioeserfolg auf Anle-
gerebene nicht ultimativ von den prognostiziertemRdufserldsen ab.

Im Falle des Verkaufs eines Schiffes, des Untermgtznoder wesentlicher Assets erhélt die Premiconvéi
der Fondsgesellschaft eine Vergitung in Hohe vé&$3des Nettoverkaufspreises (Verkaufspreis abztiglic
Fremdkommission 0.4.). Es handelt sich um eine tkanforme Verkaufsgebuhr.

5 Ohne Anrechnung der Gewerbeertragsteuer betragt der szenarische Vermégenszuwachs in diesem Risikoszenario ca. 4,1% p.a. nach Steuern.
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Anlegerprognose

Anleger des Kreuzfahrttrios erzielen Einkiinfte @esverbebetrieb. Sowohl die beiden Schiffsgeselfsehals
auch der Reiseveranstalter sind gewerblich tatagedhengesellschaften.

Nach Ablauf der Bauphase bzw. der Modernisierurd) den ersten Garantiezeiten soll bei entsprecherigem
sellschafterbeschluss die vollstandige Geschaftsfithund auch das wirtschaftliche Eigentum an ddriffen
des Kreuzfahrt-Trios auf zyprische Tochtergeseliftem Gbertragen werden. Der Wechsel ist in der éfled
rechnung zum 1. Januar 2011 vorgesehen.

Die Einkinfte der zyprischen Tochtergesellschafiaterliegen dem Progressionsvorbehalt, der im Realbel
keine nennenswerten Steuerlasten impliziert. Inefiymilt derzeit ein Freibetrag von EUR 19.500 Al An-
gaben in dieser Untersuchung zum Anlegererfolgeasi analog zum Beteiligungsprospekt auf einer iBete
gung in H6he von EUR 100.000, wodurch prognosegestélierzahlungen in Héhe von insgesamt EUR 407 fir
beide Schiffsgesellschaften in Zypern entsteherderiir

Im Fall des Verkaufs der Schiffe misste der Gedadifter nach derzeit geltendem zyprischem Rechdlo-
sungsgewinn nicht versteuern. Ein Verkauf der Urdbmensanteile am Reiseveranstalter unterliegt akut
schen Steuerrecht.

Fur die Anleger wird eine jahrliche Ausschittungibeend mit 9% p.a. auf das eingezahlte Kapitadteigend
bis auf 18% p.a. im Jahre 2025 kalkuliert sowie\éinkaufserlds von 61% der Beteiligungssumme.

Da die Prognoserechnung unterstellt, dass die {Selafterversammlung beschlieen wird ab 2011 derdsr
Geschaftsfihrung der beiden Schiffseigentumsgeselften vollstandig nach Zypern zu verlegen, faligih-
rend der prognostizierten Laufzeit konzeptgemaflgeuinge Steuerzahlungen an. Der geplante Vermagens
wachs nach Steuern belauft sich auf ca. 7,75%bgwa. 6,85% p.a., sofern keine Anrechnung der Ges@rb
tragsteuer erfolgt.
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Fazit

Bei dem Kreuzfahrt-Trio der Premicon AG handelsieg vom Fokus her um einen direkten Erwerb, d& €%
der Gesamtinvestition auf zwei Flusskreuzfahrt$etehtfallen. Beide Schiffe zeichnen sich durchzggke Ei-
genschaften aus, die sich im Passagierwettbewesitivoauswirken. Die Schiffe sind insbesonderedén Ein-
satz im derzeit beliebtesten Donau-Fahrtgebietgstidert.

Ein weiteres Drittel des Kreuzfahrt-Trios entfélif das Investment in den Reiseveranstalter Traasoier
stellt die langfristige Vertriebs- und Marketinghmyation mit TUI ein Highlight fiir die Investitiogaalitat des
Kreuzfahrt-Trios dar. Fir die Gewinnung von Passagi stehen enorme Ressourcen, wie zum Beispiel atgeh
10.000 inlandische Reisebiros, zur Verfugung. TiElgad3ter deutscher Reiseveranstalter hat sichkeimufop-
tion von bis zu 50% an dem Reiseveranstalter emedwlassen, woran sich die Attraktivitat der Zuksipbten-
ziale von Transocean aus Sicht von TUI ableseritass

Fiur das Fonds- und Assetmanagement des Kreuzfabg-Werden diverse Premicon-Unternehmen eingebun-
den. Die Premicon AG stellt einen auf die Flusskfelrt spezialisierten Player mit grundsoliden Brgssen

fur die Investoren dar. Anleger bauen hier auf minachhaltig am Markt prasenten und nachweislidtesst se-
riosen Partner.

Im Vergleich zu Schiffsfonds, die in der Contairdnifffahrt angesiedelt sind, unterscheidet sichKiesizfahrt-
Trio durch ein prosperierendes Marktumfeld. Dergéische Kreuzfahrtmarkt verzeichnet eine glanzdhue
wicklung und erweist sich damit als bemerkenswasekrobust. Experten bescheinigen dem Marktundalth
fur die Zukunft beste Aussichten. Der Investitiankefs und das Investitionstiming des Kreuzfahrt-3rsnd
entsprechend positiv zu beurteilen.

Hinsichtlich der langfristigen Erlose fir die Flussuzfahrtschiffe hat sich die Premicon AG mit dRiaerpool
ein Instrument geschaffen, das gegenuber den pelienzSchiffsnutzern durch die Biindelung moderobifss-
tonnage zu einer starken Marktpositionierung fulmestoren des Kreuzfahrt-Trios treten insoferchhallein
im Wettbewerb auf, sondern im Verbund mit einerlx&él weiterer Investoren. Gerade in Krisenzeitabédn
sich Einnahme- und Beschéaftigungspools aufgruref itMarktmacht bewahrt.

Investoren des Kreuzfahrt-Trios agieren nicht aiar Schiffsinvestor, sondern auch als Privatetidnvestor
im Segment Reiseveranstalter Flusskreuzfahrt/Hatneazfahrt. Das Risikoprofil des Kreuzfahrt-Trigs in-
sofern aufgrund der anteiligen Investition in eimearitimen Reiseveranstalter nicht mit traditioaeliSchiffs-
fonds vergleichbar. In diesem Zusammenhang ergedmikale Stresstests, dass prognosegemald der Hdrag
Schiffe ausreicht, um ein géanzliches Ausbleibenitigr Uberschiisse aus dem Investment in Transcaesn
zugleichen und einen finalen Uberschuss auf Ankggte sicherzustellen.

Aufgrund der positiven Fundamentaldaten in Kombaramit der TUI-Kooperation stehen den robustenelirg
nissen innerhalb dieses Extremrisikoszenarios aesgmete Chancen fiir die Investoren des Kreuzfatos
gegeniber. Das Beteiligungsangebot Kreuzfahrt-$iédit damit eine qualitativ hochwertige, unikatevestiti-
onsofferte dar. Aufgrund des Marktumfeldes der paischen (Fluss-)Kreuzfahrt eignet sich das Kreéutfa
Trio insbesondere fur eine zielgerichtete Diveksifion bestehender Schiffsportfolios.
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