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Beitritt 2013 Tranche II in % EUR 

Pflichteinlage -100,00% -103.000 
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung GewSt oder Verlustzuwei-
sung 18,87% 19.434 

Steuerzahlungen auf lfd. Gewinne -26,12% -26.904 

Auszahlungen 58,25% 60.000 

   
Kapitalbindung per 31.12.2024 -49,00% -50.470 

   
Beitritt 2013 Tranche III in % EUR 

Pflichteinlage -100,00% -103.000 
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung GewSt oder Verlustzuwei-
sung 18,87% 19.434 

Steuerzahlungen auf lfd. Gewinne -24,93% -25.679 

Auszahlungen 56,31% 58.000 

   
Kapitalbindung per 31.12.2024 -49,75% -51.245 

   
Beitritt 2013 Tranche IV in % EUR 

Pflichteinlage -100,00% -103.000 
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung GewSt oder Verlustzuwei-
sung 18,87% 19.434 

Steuerzahlungen auf lfd. Gewinne -23,75% -24.459 

Auszahlungen 54,37% 56.000 

   
Kapitalbindung per 31.12.2024 -50,51% -52.025 

   
Beitritt 2014 Tranche I in % EUR 

Pflichteinlage -100,00% -103.000 
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung GewSt oder Verlustzuwei-
sung 18,87% 19.434 

Steuerzahlungen auf lfd. Gewinne -24,55% -25.290 

Auszahlungen 56,31% 58.000 

   
Kapitalbindung per 31.12.2024 -49,37% -50.856 

   
Beitritt 2014 Tranche II in % EUR 

Pflichteinlage -100,00% -103.000 
Steuerminderzahlungen aufgrund Anrechnung GewSt oder Verlustzuwei-
sung 18,87% 19.434 

Steuerzahlungen auf lfd. Gewinne -23,37% -24.070 

Auszahlungen 54,37% 56.000 

   
Kapitalbindung per 31.12.2024 -50,13% -51.636 

 
Tabelle 7: Kapitalbindung einer Musterbeteiligung zum 31. Dezember 2024 
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BEST TIGUNGSVERMERK DES UNABH NGIGEN ABSCHLUSSPR¦FERS 

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

VERMERK ¦BER DIE PR¦FUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGE-
BERICHTS 

Pr¿fungsurteile 

Wir haben den Jahresabschluss der MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg, bestehend 
aus der Bilanz zum 31. Dezember 2024, der Gewinn- und Verlustrechnung f¿r das 
Geschªftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024, sowie dem Anhang, 
einschlieÇlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gepr¿ft. 
Dar¿ber hinaus haben wir den Lagebericht der MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg, 
f¿r das Geschªftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 gepr¿ft.  

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Pr¿fung gewonnenen Erkenntnisse 

¶ entspricht der beigef¿gte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den 
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften unter Ber¿cksichtigung des 
Vermºgensanlagengesetzes (VermAnlG) und vermittelt unter Beachtung der deutschen 
Grundsªtze ordnungsmªÇiger Buchf¿hrung ein den tatsªchlichen Verhªltnissen 
entsprechendes Bild der Vermºgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. 
Dezember 2024 sowie ihrer Ertragslage f¿r das Geschªftsjahr vom 1. Januar 2024 bis 
zum 31. Dezember 2024,  

¶ vermittelt der beigef¿gte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der 
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit 
dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften unter 
Ber¿cksichtigung des VermAnlG und stellt die Chancen und Risiken der zuk¿nftigen 
Entwicklung zutreffend dar.  

GemªÇ Ä 25 VermAnlG i.V.m. Ä 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklªren wir, dass unsere Pr¿fung 
zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmªÇigkeit des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts gef¿hrt hat. 

Grundlage f¿r die Pr¿fungsurteile 

Wir haben unsere Pr¿fung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in 
¦bereinstimmung mit Ä 25 VermAnlG i.V.m. Ä 317 HGB unter Beachtung der vom Institut 
der Wirtschaftspr¿fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsªtze ordnungsmªÇiger 
Abschlusspr¿fung unter Ber¿cksichtigung der IDW-Pr¿fungsstandards f¿r weniger 
komplexe Einheiten durchgef¿hrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und 
Grundsªtzen ist im Abschnitt ĂVerantwortung des Abschlusspr¿fers f¿r die Pr¿fung des 
Jahresabschlusses und des Lageberichts unseres Bestªtigungsvermerks weitergehend 
beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhªngig in ¦bereinstimmung mit den 
deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere 
sonstigen deutschen Berufspflichten in ¦bereinstimmung mit diesen Anforderungen erf¿llt. 
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Pr¿fungsnachweise ausreichend und 
geeignet sind, um als Grundlage f¿r unsere Pr¿fungsurteile zum Jahresabschluss und zum 
Lagebericht zu dienen.  

Sonstige Informationen 

Die gesetzlichen Vertreter sind f¿r die sonstigen Informationen verantwortlich. Die 
sonstigen Informationen umfassen die Versicherungen nach Ä 264 Abs. 2 Satz 3 HGB und 
Ä 289 Abs. 1 HGB i.V.m. Ä 23 f. VermAnlG, die wir vor dem Datum dieses 
Bestªtigungsvermerks erlangt haben. Unsere Pr¿fungsurteile zum Jahresabschluss und 
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zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen und 
dementsprechend geben wir weder ein Pr¿fungsurteil noch irgendeine andere Form von 
Pr¿fungsschlussfolgerung hierzu ab. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter f¿r den Jahresabschluss und den 
Lagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich f¿r die Aufstellung des Jahresabschlusses, 
der den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften unter Ber¿cksichtigung des VermAnlG 
in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daf¿r, dass der Jahresabschluss unter 
Beachtung der deutschen Grundsªtze ordnungsmªÇiger Buchf¿hrung ein den tatsªchlichen 
Verhªltnissen entsprechendes Bild der Vermºgens-, Finanz- und Ertragslage der 
Gesellschaft vermittelt.  

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich f¿r die internen Kontrollen, die sie in 
¦bereinstimmung mit den deutschen Grundsªtzen ordnungsmªÇiger Buchf¿hrung als 
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermºglichen, 
der frei von wesentlichen ï beabsichtigten oder unbeabsichtigten ï falschen Darstellungen 
ist.  

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daf¿r 
verantwortlich, die Fªhigkeit der Gesellschaft zur Fortf¿hrung der Unternehmenstªtigkeit 
zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang 
mit der Fortf¿hrung der Unternehmenstªtigkeit, sofern einschlªgig, anzugeben. Dar¿ber 
hinaus sind sie daf¿r verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes 
der Fortf¿hrung der Unternehmenstªtigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsªchliche 
oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.  

AuÇerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich f¿r die Aufstellung des 
Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt 
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den 
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zuk¿nftigen 
Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich f¿r 
die Vorkehrungen und MaÇnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um 
die Aufstellung eines Lageberichts in ¦bereinstimmung mit den deutschen gesetzlichen 
Vorschriften zu ermºglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise f¿r die Aussagen 
im Lagebericht erbringen zu kºnnen.  

Verantwortung des Abschlusspr¿fers f¿r die Pr¿fung des Jahresabschlusses und 
des Lageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dar¿ber zu erlangen, ob der 
Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von 
dolosen Handlungen oder Irrt¿mern ist und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes 
Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem 
Jahresabschluss sowie mit den bei der Pr¿fung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang 
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der 
zuk¿nftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestªtigungsvermerk zu erteilen, 
der unsere Pr¿fungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.  

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaÇ an Sicherheit, aber keine Garantie daf¿r, dass 
eine in ¦bereinstimmung mit Ä 25 VermAnlG i.V.m. Ä 317 HGB unter Beachtung der vom 
Institut der Wirtschaftspr¿fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsªtze 
ordnungsmªÇiger Abschlusspr¿fung durchgef¿hrte Pr¿fung eine wesentliche falsche 
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kºnnen aus dolosen Handlungen oder 
Irrt¿mern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vern¿nftigerweise 
erwartet werden kºnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses 
Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von 
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Adressaten beeinflussen. Wªhrend der Pr¿fung ¿ben wir pflichtgemªÇes Ermessen aus und 
bewahren eine kritische Grundhaltung.  

Dar¿ber hinaus 

¶ identifizieren und beurteilen wir die Risiken falscher Darstellungen im Jahresabschluss 
und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrt¿mern, planen und 
f¿hren Pr¿fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen 
Pr¿fungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage f¿r unsere 
Pr¿fungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierenden 
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hºher als das Risiko, dass 
eine aus Irrt¿mern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, 
da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Fªlschungen, beabsichtigte 
Unvollstªndigkeiten, irref¿hrende Darstellungen bzw. das AuÇerkraftsetzen interner 
Kontrollen beinhalten kºnnen.  

¶ erlangen wir ein Verstªndnis von den f¿r die Pr¿fung des Jahresabschlusses relevanten 
internen Kontrollen und den f¿r die Pr¿fung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen 
und MaÇnahmen, um Pr¿fungshandlungen zu planen, die unter den Umstªnden 
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Pr¿fungsurteil zur Wirksamkeit der 
internen Kontrollen der Gesellschaft, bzw. dieser Vorkehrungen und MaÇnahmen 
abzugeben.  

¶ beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten 
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen 
Vertretern dargestellten geschªtzten Werte und damit zusammenhªngenden Angaben.  

¶ ziehen wir Schlussfolgerungen ¿ber die Angemessenheit des von den gesetzlichen 
Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortf¿hrung der 
Unternehmenstªtigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Pr¿fungsnachweise, ob 
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten 
besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fªhigkeit der Gesellschaft zur Fortf¿hrung der 
Unternehmenstªtigkeit aufwerfen kºnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine 
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestªtigungsvermerk auf die 
dazugehºrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu 
machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Pr¿fungsurteil 
zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum 
Datum unseres Bestªtigungsvermerks erlangten Pr¿fungsnachweise. Zuk¿nftige 
Ereignisse oder Gegebenheiten kºnnen jedoch dazu f¿hren, dass die Gesellschaft ihre 
Unternehmenstªtigkeit nicht mehr fortf¿hren kann.  

¶ beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses 
einschlieÇlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden 
Geschªftsvorfªlle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung 
der deutschen Grundsªtze ordnungsmªÇiger Buchf¿hrung ein den tatsªchlichen 
Verhªltnissen entsprechendes Bild der Vermºgens-, Finanz- und Ertragslage der 
Gesellschaft vermittelt.  

¶ beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine 
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.  

¶ f¿hren wir Pr¿fungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten 
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter 
Pr¿fungsnachweise vollziehen wir dabei insb. die den zukunftsorientierten Angaben von 
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und 
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen 
Annahmen. Ein eigenstªndiges Pr¿fungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben 
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein 
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erhebliches unvermeidbares Risiko, dass k¿nftige Ereignisse wesentlich von den 
zukunftsorientierten Angaben abweichen.  

Wir erºrtern mit den f¿r die ¦berwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Umfang 
und die Zeitplanung der Pr¿fung sowie bedeutsame Pr¿fungsfeststellungen, einschlieÇlich 
etwaiger Mªngel in internen Kontrollen, die wir wªhrend unserer Pr¿fung feststellen.  

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN 

VERMERK ¦BER DIE PR¦FUNG DER ORDNUNGSGEM SSEN ZUWEISUNG VON 
GEWINNEN, VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU DEN EINZELNEN 
KAPITALKONTEN 

Pr¿fungsurteil 

Wir haben auch die ordnungsgemªÇe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und 
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der MS "Moldau" GmbH & Co. KG zum 
31. Dezember 2024 gepr¿ft.  

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Pr¿fung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte 
die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen 
Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemªÇ.  

Grundlage f¿r das Pr¿fungsurteil 

Wir haben unsere Pr¿fung der ordnungsgemªÇen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, 
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in ¦bereinstimmung mit Ä 25 
Abs. 3 VermAnlG unter Beachtung des International Standard on Assurance Engagements 
(ISAE) 3000 (Revised) ĂAssurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical 
Financial Informationñ (Stand Dezember 2013) durchgef¿hrt. Unsere Verantwortung nach 
diesen Vorschriften und Grundsªtzen ist im Abschnitt ĂVerantwortung des Abschlusspr¿fers 
f¿r die Pr¿fung der ordnungsgemªÇen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und 
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkontenñ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. 
Wir sind von der Gesellschaft unabhªngig in ¦bereinstimmung mit den deutschen 
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen 
deutschen Berufspflichten in ¦bereinstimmung mit diesen Anforderungen erf¿llt. Wir sind 
der Auffassung, dass die von uns erlangten Pr¿fungsnachweise ausreichend und geeignet 
sind, um als Grundlage f¿r unser Pr¿fungsurteil zu der ordnungsgemªÇen Zuweisung von 
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.  

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter f¿r die ordnungsgemªÇe Zuweisung 
von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen 
Kapitalkonten 

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich f¿r die in allen wesentlichen 
Belangen ordnungsgemªÇe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen 
zu den einzelnen Kapitalkonten. F¿r die von Treuhªndern verwalteten Kapitalkonten 
beschrªnkt sich die Verantwortung der gesetzlichen Vertreter auf die Zuweisung der 
Gewinne, Verluste, Einlagen und Entnahmen zu dem Kapitalkonto des Treuhªnders sowie 
auf die Einholung von Informationen zur Entwicklung der Kapitalkonten der von ihm 
treuhªnderisch gehaltenen Anteile. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich 
f¿r die internen Kontrollen, die sie in ¦bereinstimmung mit diesen Vorschriften als 
notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgemªÇe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, 
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu ermºglichen.  

Verantwortung des Abschlusspr¿fers f¿r die Pr¿fung der ordnungsgemªÇen 
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen 
Kapitalkonten 
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Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dar¿ber zu erlangen, ob die Zuweisung von 
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten 
ordnungsmªÇig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Pr¿fungsurteil zu der 
ordnungsgemªÇen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den 
einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.  

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaÇ an Sicherheit, aber keine Garantie daf¿r, dass 
eine in ¦bereinstimmung mit Ä 25 Abs. 3 VermAnlG unter Beachtung des International 
Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ĂAssurance Engagements 
Other than Audits or Reviews of Historical Financial Informationñ (Stand Dezember 2013) 
durchgef¿hrte Pr¿fung eine wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche 
Zuweisungen kºnnen aus VerstºÇen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als 
wesentlich angesehen, wenn vern¿nftigerweise erwartet werden kºnnte, dass sie einzeln 
oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemªÇen Zuweisung von Gewinnen, 
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen 
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.  

Wªhrend der Pr¿fung ¿ben wir pflichtgemªÇes Ermessen aus und bewahren eine kritische 
Grundhaltung.  

Dar¿ber hinaus 

¶ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher ï beabsichtigter oder 
unbeabsichtigter ï falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und 
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und f¿hren Pr¿fungshandlungen als 
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Pr¿fungsnachweise, die ausreichend 
und geeignet sind, um als Grundlage f¿r unser Pr¿fungsurteil zu dienen. Das Risiko, 
dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstºÇen hºher 
als bei Unrichtigkeiten, da VerstºÇe betr¿gerisches Zusammenwirken, Fªlschungen, 
beabsichtigte Unvollstªndigkeiten, irref¿hrende Darstellungen bzw. das 
AuÇerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kºnnen.  

¶ beurteilen wir die OrdnungsmªÇigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, 
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten unter Ber¿cksichtigung  
der Erkenntnisse aus der Pr¿fung des relevanten internen Kontrollsystems und von 
aussagebezogenen Pr¿fungshandlungen ¿berwiegend auf Basis von Auswahlverfahren. 

Hamburg, den 10. April 2025 

Certis GmbH 
Wirtschaftspr¿fungsgesellschaft        
            

          

Martina Heinsen   Dierk Hanfland 
Wirtschaftspr¿ferin   Wirtschaftspr¿fer 
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MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg

Bilanz zum 31. Dezember 2024

AKTIVA  31.12.2023 PASSIVA  31.12.2023
EUR EUR TEUR EUR EUR TEUR

A. ANLAGEVERM¥GEN A. EIGENKAPITAL

Sachanlagen Kapitalanteile

Flussschiff 7.008.812,00 7.858 1. Komplementªreinlage 0,00 0
2. Kommanditeinlagen

  Festkapitalkonten (Kapitalkonten I) 6.895.000,00 6.895
B. UMLAUFVERM¥GEN   Erfolgssonderkonten (Kapitalkonten II) 1.056.997,55 580

  Entnahmekonten -4.113.770,15 -4.112
I. Forderungen und sonstige Vermºgensgegenstªnde

3.838.227,40 3.363
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 16.160,57 77
2. Sonstige Vermºgensgegenstªnde 162.975,79 202

B. R¦CKSTELLUNGEN
179.136,36 279

Sonstige R¿ckstellungen 116.190,00 529

II. Guthaben bei Kreditinstituten 469.267,19 992
C. VERBINDLICHKEITEN

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 22.971,76 3 1. Verbindlichkeiten gegen¿ber Kreditinstituten 3.702.788,27 4.419
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 19.169,03 679
3. Verbindlichkeiten gegen¿ber Gesellschaftern 0,00 27
4. Sonstige Verbindlichkeiten 3.812,61 115

3.725.769,91 5.240

7.680.187,31 9.132 7.680.187,31 9.132

_______________________________________________
MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2024
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MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg

Gewinn- und Verlustrechnung f¿r 2024

2023
EUR TEUR

1.Umsatzerlºse 1.670.000,00 5.782

2.Sonstige betriebliche Ertrªge 363.426,98 87

3. Aufwendungen f¿r bezogene Leistungen 398.869,15 4.375

4.Abschreibungen auf Sachanlagen 849.553,00 849

5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 153.728,52 141

6.Sonstige Zinsen und ªhnliche Ertrªge 6.698,53 0

7. Zinsen und ªhnliche Aufwendungen 161.128,30 187

8. Steuern vom Ertrag 197,40 0

9. Ergebnis nach Steuern 476.649,14 317

10. Jahres¿berschuss 476.649,14 317

11. Gutschrift auf Kapitalkonten 476.649,14 317

12.Ergebnis nach Verwendungsrechnung 0,00 0

______________________________________________
MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2024

Seite 25



Anlage 3

MS "Moldau" GmbH & Co. KG

Hamburg

Anhang für das Geschäftsjahr 2024

I. ALLGEMEINE ANGABEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

Der Jahresabschluss der MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg (Amtsgericht
Hamburg, HRA 109133) zum 31. Dezember 2024 wurde unter Beachtung der
gesetzlichen Vorschriften des dritten Buches des HGB, des Vermögensanla-
gengesetzes und den ergänzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages
aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren
aufgestellt.

Von den Erleichterungen für kleine Gesellschaften gemäß § 288 i.V.m. § 267
Abs. l HGB wurde Gebrauch gemacht.

II. BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

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

Das Sachanlagevermögen wurde zu Anschaffungskosten, vermindert um
planmäßige Abschreibungen, bilanziert.

Die Forderungen und sonstigen Vermögensgegenstände sowie die liquiden Mit-
tel wurden zu Nominalwerten angesetzt.

Die Rückstellungen berücksichtigen alle erkennbaren Risiken und Ungewissen
Verpflichtungen und wurden unter Berücksichtigung der voraussichtlichen In-
anspruchnahme in Höhe des nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung
notwendigen Erfüllungsbetrages gebildet.

Die Verbindlichkeiten wurden mit den Erfüllungsbeträgen angesetzt.

III. ERLÄUTERUNGEN ZUR BILANZ

l. Anlagevermögen

Das Schiff wird zu Anschaffungskosten abzüglich planmäßiger Abschreibungen
bilanziert. Die Abschreibung erfolgt linear über eine Nutzungsdauer von 20
Jahren.

1/3
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2. Umlaufvermögen

Die Forderungen und sonstigen Vermögensgegenstände haben sämtlich, eben-
so wie im Vorjahr, eine Restlaufzeit von unter einem Jahr. Forderungen gegen
Gesellschafter bestehen zum Abschlussstichtag nicht.

3. Verbindlichkeiten

Die Fristigkeiten und Besicherungen der Verbindlichkeiten sind im Verbindlich-
keitenspiegel dargestellt, der dem Anhang beigefügt ist. Verbindlichkeiten ge-
genüber Gesellschaftern bestehen zum Abschlussstichtag in Höhe von TEUR 16
(Vj.:TEUR27).

IV. ERLÄUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Die sonstigen betrieblichen Erträge enthalten periodenfremde Erträge in Höhe
von TEUR 228 aus Kostenweiterbelastungen und TEUR 136 aus der Auflösung
von Rückstellungen (Vj.: TEUR 0).

Die Aufwendungen für bezogene Leistungen enthalten periodenfremde Auf-
Wendungen für Treibstoff und Hafenkosten in Höhe von TEUR 228 (Vj.: TEUR
0).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen die Ge-
schäftsführungsvergütung, Rechts- und Beratungskosten und die Treuhand-
Vergütung.

V. SONSTIGE ANGABEN

Im Geschäftsjahr wurden keine Arbeitnehmer beschäftigt.

Persönlich haftende Gesellschafterin ist die Verwattungsgesellschaft MS "Mol-
dau" mbH, Hamburg, mit einem Stammkapital von EUR 25.000,-. Die Gesell-
schaft ist im Handelsregister des Amtsgerichtes Hamburg unter der Nummer
HR.B 106473 eingetragen und hat keine Kapitaleinlage zu leisten.

Hamburg, 10. April 2025

7./''
Melge/J^anßen
Gesct^ftsführer
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Helge Janßen

Geschäftsführer
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MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg

Anschaffungskosten Kumulierte Abschreibungen
1.1.2024 Zugªnge Abgªnge 31.12.2024 1.1.2024 Zugªnge Abgªnge 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2023

EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR TEUR

Entwicklung des Anlagevermºgens

Sachanlagen

Flussschiff 16.991.067,50 0,00 0,00 16.991.067,509.132.702,50849.553,00 0,009.982.255,507.008.812,00 8.708

Forderungen und Verbindlichkeiten

Die Vorjahreszahlen werden jeweils in Klammern angegeben.

davon Restlaufzeit
Insgesamt bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre ¿ber 5 Jahre

EUR EUR EUR EUR

A. Forderungen und sonstige Vermºgensgegenstªnde

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 16.160,57  16.160,57  0,00  0,00  
( 77.318,21 ) ( 77.318,21 ) ( 0,00 ) ( 0,00 )

2. Sonstige Vermºgensgegenstªnde 162.975,79  162.975,79  0,00  0,00  
( 202.164,35 )( 202.164,35 )( 0,00 ) ( 0,00 )

179.136,36  179.136,36  0,00  0,00  
( 279.482,56 )( 279.482,56 )( 0,00 ) ( 0,00 )

B. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegen¿ber Kreditinstituten 3.702.788,27  786.144,27  2.857.152,00  59.492,00  3.702.788,27  *
( 4.419.463,19 ) ( 788.531,19 ) ( 2.857.152,00 ) ( 773.780,00 ) ( 4.419.463,19 )

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.055,56  3.055,56  0,00  0,00  
( 678.749,31 ) ( 678.749,31 ) ( 0,00 ) ( 0,00 )

3. Verbindlichkeiten gegen¿ber Gesellschaftern 16.113,47  16.113,47  0,00  0,00  
( 27.222,07 )( 27.222,07 )( 0,00 ) ( 0,00 )

4. Sonstige Verbindlichkeiten 3.812,61  3.812,61  0,00  0,00  
( 114.702,47 )( 114.702,47 )( 0,00 ) ( 0,00 )

 
3.725.769,91  809.125,91  2.857.152,00  59.492,00  
( 5.240.137,04 ) ( 1.609.205,04 ) ( 2.857.152,00 ) ( 773.780,00 )

* als Sicherheiten wurden bestellt:

- Schiffshypothek
- Abtretung der Rechte und Anspr¿che aus dem Befºrderungsvertrag
- Abtretung der Rechte und Anspr¿che aus Versicherungen

      Buchwerte
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Anlage 4

Lagebericht

über das Geschäftsjahr vom 01 .01.2024 bis zum 31 .12.2024

der

MS „Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg

l. Grundlagen des Unternehmens

Die MS „Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg, (nachfolgend auch „Gesellschaft') ist ein Emittent

von Vermögensanlagen nach den Regelungen des Vermögensanlagegesetzes (VermAnlG). Ge-

genstand der Gesellschaft ist der Erwerb und Betrieb des Flusskreuzfahrtschiffes MOLDAU / „Ava-

Ion Expression" (nachfolgend auch „Schiff'}.

Der Erwerb des Schiffes durch die Gesellschaft erfolgte im April 2013. Die Beschäftigung des Schif-

fes erfolgt im Rahmen eines Beförderungsvertrages mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2023

mit derTourama Ltd., Nassau, Bahamas (nachfolgend auch „TLß"). Der BeförderungsnehmerTLB

hatte bis zum 30. Juni 2022 die Option, den Beförderungsvertrag anschließend bis zum 31. De-

zember 2025 zu verlängern. Stattdessen wurde mit Avalon Europe AG eine Anschlussvercharte-

rung für drei Jahre bis zum 31. Dezember 2026 geschlossen. Das Vertragsverhältnis findet im

Rahmen einer Bareboatcharter statt. Bei TLB handelt es sich um ein Unternehmen der Avalon

Waterways-Gruppe, einem US-amerikanischen Reiseveranstalter für Kreuzfahrten auf europäi-

sehen, asiatischen, südamerikanischen und afrikanischen Flüssen.

Das Management des Schiffes erfolgte durch die River Services GmbH, Basel, Schweiz (nachfol-

gend auch „Schiffsmanagei") ursprünglich auf Basis eines Management- und Bewirtschaftungs-

Vertrages. River Services GmbH wird beherrscht durch die River Advice AG (nachfolgend „River").

River verwaltet und betreibt eine Flotte von ca. 100 Kreuzfahrtschiffen1 und erbringt nautische,

technische sowie Hotel- und Catering- Management Dienstleistungen. Es handelt sich dabei um

ein weltweit agierendes Managementunternehmen für Passagierschiffe im Segment der Binnen-

schifffahrt. Mit Beginn des Bareboatchartervertrags wurde der Management- und Bewirtschaf-

tungsvertrag beendet.

Charterer ab 2024 ist die Avalon Europe AG, die auch zu der River Advice AG gehört. Beförde-

rungsnehmer der Avalon Europe AG ist TLB. Die Gesellschaft hat darüber hinaus im Jahr 201 3 ein

Schiffshypothekendarlehen bei der UniCredit Leasing Finance GmbH aufgenommen. Damit stellen

Avalon Europe AG und UniCredit Leasing die wesentlichen Geschäfts- und Vertragspartner der

Gesellschaft dar.

lhttps://www.medien-haus.de/referenzen/river-advice-ag-website
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Finanzkennzahlen

Die Gesellschaft ist gemäß Kreditvertrag verpflichtet, das „Debt Service Cover Ratio" (nachfolgend

auch „DSCR') von mindestens 1 ,2 einzuhalten. Das DSCR ist der im sechsmonatigen Rhythmus

für den jeweils zurückliegenden Berichtszeitraum von zwölf Monaten zu ermittelnde Schulden-

dienstdeckungskoeffizient, der als „Cash-flow vor Schuldendienst" dividiert durch den im Berichts-

Zeitraum zu zahlenden bzw. gezahlten Schuldendienst (fällige Tilgungsleistungen und Zinsen) de-

liniert ist. Die Gesellschaft hat im Berichtsjahr den Mindest-DSCR nicht eingehalten. Der Grund

dieser Unterschreitung war im Wesentlichen die hohe Zahlung im Januar 2024 an River Services

für Arbeiten und Leistungen aus den Vorjahren.

Finanzielle Leistungsindikatoren, die die Geschäftsführung für eine Bewertung der Ertragslage der

Gesellschaft sowie zur Unternehmenssteuerung heranzieht, sind der oben genannte „DSCR", und

der Cashflow.

II. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedin.qynaen

Die Weltwirtschaft wird nach der Wachstumsprognose des Internationalen Währungsfonds (nach-

folgend auch „IWF") vom Januar 2025 im Jahr 2025 und 2026 um 3,3 Prozent steigen. Die globale

Inflation wird voraussichtlich auf 4,2 Prozent im Jahr 2025 und 3,5 Prozent im Jahr 2026 zurück-

gehen. Dieser Rückgang ist schneller in den Industrie- als in den Entwicklungsländern zu erwar-

ten.2

Die allgemeine Wirtschaftssituation in Deutschland ist für die Gesellschaft von nachgeordneter Be-

deutung, vielmehr ist die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in dem Land des Beförderungsneh-

mers der Avalon Europe AG TLB von Interesse. Die Situation von TLB hängt mit dem US-ameri-

kanischen Passagierquellmarkt eng zusammen.

Gemäß der Schätzung des Internationalen Währungsfonds ist das Bruttoinlandsprodukt (nachfol-

gend auch „BIP") in den USA im Jahr 2024 um 5,22% (Vorjahr:6,26%) gestiegen.3 Die Inflation

betrug im Jahr 2024 2,9%, im Vorjahr betrug die Inflationsrate 4,1%.4

2 Vgl. World Economic Outlook, January 2025
3 Vgl. Statista 2024, BIP USA
4 Vgl. Statista 2024, Inflation USA
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Flusskreuzfahrtbranche

Das Reisejahr2024 startete planmäßig. Die Passagierzahl von ca. 1,39 Mio. im Jahr 2024 lag unter

der vor der Pandemic (2019: 1,79 Mio.), aber sie war immer noch höher im Vergleich zum Vorjahr

(2023: 1,22 Mio.). Somit erweist sich weiterhin die Erholung der Branche.

Im vergangenen Jahr 2024 bestand die europäische Flotte der Flussschiffe aus insgesamt 358

Flusskreuzern. Davon waren sieben Neubauten mit einer Bettenkapazität von gesamt 1.070 Bet-

ten, die im letzten Jahr abgeliefert worden sind. Somit betrug die Gesamtbettenanzahl 53.243

Betten zum Jahresende 2024

Für 2025 sind insgesamt 18 Neubauten geplant. Diese Neubauten werden zusätzliche 2.906

Bette zur Verfügung stellen. Weitere Neubauaufträge sind bislang nicht registriert.5

2. Geschäftsverlauf der Gesellschaft im Berichtsjahr 2024

Im Januar 2024 wurde das Schiff im Rahmen eines Bareboatchartervertrags an Avalon Europe AG

überlassen. Wie schon in den Grundlagen des Unternehmens erwähnt, ist TLB der Beförderungs-

nehmer der Avalon Europe.

Die europäische Flotte von TLB umfasste im Jahre 2024 14 Flusskreuzfahrtschiffe mit einer Kapa-

zität zwischen 128 und 166 Betten.6 Die Finanzierung von zwei dieser Schiffe wurde von der Ham-

burgische Seehandlung Gesellschaft für Schiffsbeteiligungen mbh) & Co. KG strukturiert.

Planmäßig startete die Saison für das MS „Moldau" am 2. April 2024 in Amsterdam und dort wurde

sie auch am 6. November 2024 wieder beendet. Dann ist sie ins Dock in die Niederlande überführt

worden, um die geplanten Wartungsarbeiten und Überprüfungen durchzuführen

Im Rahmen einer Bareboatcharter erhält die Gesellschaft eine Jahresrate für das Jahr 2024 in

Höhe von TEUR 1.670, die einen Versicherungsanteil zur Zahlung der Versicherungsprämien in

Höhe von TEUR 170 pro Jahr enthält. Die Jahrescharterrate steigt im Jahr 2025 auf TEUR 1.720

und im Jahr 2026 auf TEUR 1.770. Damit erhält die MS „Moldau" eine Planungssicherheit bis Ende

2026.

3. Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft

Die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft wird grundsätzlich durch das auf Basis

eines Bareboatvertrags vercharterten Schiffes (Sachanlagevermögen, Mieteinnahmen aus der

5 Vgl. IG River Cruise, Der Flusskreuzfahrtmarkt 2024
6 https://www.avalonwaterwavs.com
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Charter) und dessen Refinanzierung (Schiffshypothekendarlehen, Zinsaufwendungen und Tilgung)

sowie die laufenden Verwaltungskosten der Gesellschaft bestimmt.

Ertragslage

Die Gesellschaft hat im Berichtsjahr Umsatzerlöse i. hl. v. TEUR 1.670 aus dem Bareboatcharter

mit Avalon Europe generiert (Vorjahr: TEUR 5.782). Die Aufwendungen für bezogene Leistungen

betrugen TEUR 399 (Vorjahr: TEUR 4.375). Die laufenden Verwaltungskosten (u.a. Treuhandver-

gütung, Buchführungs- und Steuerberatungskosten) betrugen im Jahr 2023 TEUR 154 (Vorjahr:

TEUR141).

Die Zinsen und ähnliche Aufwendungen betrugen TEUR 161 (Vorjahr: TEUR 187).

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

Die Gewinn- und Verlustrechnung der Gesellschaft weist im Berichtsjahr ein handelsrechtliches

Jahresergebnis in Höhe von TEUR 477 aus (Vorjahr: TEUR 317).

Die Ertragslage der Gesellschaft im Geschäftsjahr 2024 kann als zufriedenstellend bewertet wer-

den.

Finanzlaae

Wird das Jahresergebnis i.H.v. TEUR 477 um die Abschreibungen (TEUR 850) bereinigt, ergibt

sich ein Cash-flow aus laufender Geschäftstätigkeit von TEL! R 1.327.

Der Cash-flow aus Finanzierungstätigkeit belauft sich auf TEUR -815 und ist auf die in 2024

geleisteten Tilgungen des Schiffshypothekendarlehens (TEUR -654) und gezahlte Darlehenszin-

sen von TEUR -161 zurückzuführen. Somit ergibt sich unter Einbeziehung des Liquiditätsvortrags

aus dem Vorjahr (TEUR 992) insgesamt ein Finanzmittelfonds zum 31 . Dezember 2024 von TEUR

1.504.

Die Finanzanlage der Gesellschaft im Geschäftsjahr 2024 kann als zufriedenstellend bewertet wer-

den.

Vermöaenslaae

Der wesentliche Vermögensgegenstand der Gesellschaft ist das Schiff, das im April 2013 erworben

und unter Zugrundelegung einer Nutzungsdauer von 20 Jahren linear abgeschrieben wird. Die Ab-

Schreibung betrug wie im Vorjahr TEUR 850.

Das Guthaben bei Kreditinstituten betrug zum 31. Dezember 2024 TEUR 469 (Vorjahr:

TEUR 992).
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Von den vertragsgemäßen Tilgungen auf das Schiffshypothekendarlehen in Höhe von insgesamt
TEUR 714 im Jahr 2024 wurden TEUR 654 plangemäß geleistet, die für Dezember 2023 vorgese-
hene Tilgung von TEUR 60 wurde von der finanzierenden Bank erst am 2. Januar 2025 belastet.
Damit valutiert das Schiffshypothekendarlehen Ende 2024 mit TEUR 3.690. In den folgenden Jah-
ren ist eine Jahrestilgung von TEUR 714 vorgesehen.

Die Bilanzsumme beträgt zum 31 . Dezember 2024 TEUR 7.680 (Vorjahr: TEUR 9.132).

Das Eigenkapital belauft sich insgesamt auf TEUR 3.838 (Vorjahr: TEUR 3.363). Die Eigenkapital-
quote beträgt zum 31. Dezember 2024 50% (Vorjahr: 37%).

Entnahmen durch die Kommanditisten sind im Berichtsjahr nicht erfolgt.

Die Vermögenslage der Gesellschaft im Geschäftsjahr 2024 kann als zufriedenstellend bewertet
werden.

III. Nachtraasbericht

Geschäftsvorfälle von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des Geschäftsjahres einge-
treten sind und sich auf die hier dargestellte Ertrags-, Finanz- und Vermögenslage auswirken, ha-
ben sich nicht ergeben

JV. Proqnosebericht

Die MS „Moldau" wird voraussichtlich am 3. April 2025 in Amsterdam ihre erste Reise antreten.

Die wirtschaftliche Entwicklung der Gesellschaft hängt im Wesentlichen von deren Einnahmen aus

dem Bareboatchartervertrag mit Laufzeit bis zum 31. Dezember 2026 ab. Aufgrund dieses verein-

harten Bareboatchartervertrags verfügt die Gesellschaft minelfristig über eine vertraglich gesi-

cherte Beschäftigung und damit über regelmäßige Einnahmen.

Unter Berücksichtigung des Cashflows und des „DSCR" zeigt die Unternehmensplanung, dass die
Gesellschaft insgesamt im Geschäftsjahr 2025 voraussichtlich ein positives handelsrechtliches
Jahresergebnis erzielen wird. Der Cashflow zum 31.12.2025 wird voraussichtlich zwischen TEUR

500 und TEUR 900 betragen. Der DSCR wird von November 2024 bis April 2025 oberhalb 1,2
erwartet.

V. Chancen- und Risikobericht

1. Chancenbericht
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Gesamtwirtschaftliche Chancen

Ein nach der Corona-Pandemie erstarktes Interesse an Reisen auf europäischen Flüssen durch

US-amerikanische Passagiere kann sich positiv auf die Nachfrage nach Urlaubsreisen und somit

nach Flusskreuzfahrtschiffen auswirken. Auch wird von Marktteilnehmern weiterhin mit einem sig-

nifikanten Nachholeffekt der Reisebuchungen gerechnet. Kurzfristig eingetrübt werden kann dieses

durch den andauernden Krieg in der Ukraine, der Buchungen von Reisen auf der Donau negativ
beeinflussen kann.

Ertraasorientierte Chancen

Die Chance der Gesellschaft besteht darin, das Schiff nach Ablauf der derzeitigen Beschäftigung

zu attraktiven Konditionen weiter zu beschäftigen bzw. zu einem attraktiven Preis zu verkaufen.
Aufgrund seiner 4-Sterne-Plus Kategorisierung und der modernen Ausstattung wird es den An-

Sprüchen der US-amerikanischen Schiffsgäste gerecht. Im Ergebnis soll durchgängig eine hohe

Auslastung des Schiffes erzielt werden, was das Schiff für potentielle Käufer bzw. Beförderungs-

nehmer / Charterer attraktiv macht. Durch einen aufstrebenden Markttrend mittel - bis langfristig
nimmt damit einhergehend auch die Wahrscheinlichkeit zu, dass die Beschäftigungsraten und so-

mit die Bareboatraten sowie die Schiffswerte in den kommenden Jahren ansteigen werden.

Chancen durch vielfältige Konzepte

DerAltersdurchschnittvon Flusskreuzfahrtpassagieren liegt bei über 50 Jahren. Diese Altersklasse

wird oft als „Best Ager" betitelt. Ihr wird eine hohe Kaufkraft nachgesagt und entspricht in etwa der
Einstiegszielgruppe für Kreuzfahrten.

Folglich ist davon auszugehen, dass bei ansonsten konstanten Rahmenbedingungen allein auf-

grund der demographischen Veränderungen die Passagierzahl der Flusskreuzfahrtschiffe wach-

sen wird. Die Zielgruppe der Generation „SOplus" wächst nicht nur in Deutschland, sondern auch

in anderen Absatzmärkten wie zum Beispiel den USA, wie die Bevölkerungspyramiden des US
Census Bureau zeigen.

Hinzu kommen Bemühungen einiger Reiseanbieter, Flusskreuzfahrtreisen vermehrt für Familien

und für jüngere Leute attraktiver zu gestalten. Hierzu gehören beispielsweise explizite Schiffsreisen

für Passagiere zwischen 21 und 45 Jahren, Reisen mit Koch- oder Yogakursen oder eine Kinder-
betreuung an Bord.

Chancen durch die Einsatzmöalichkeiten des Schiffes

Flusskreuzfahrtschiffe können viele Jahre eingesetzt werden, teilweise bis zu 40 Jahre. Wird das

Schiff - durch regelmäßige Instandhaltungs- und Renovierungsarbeiten - in einem guten Zustand
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erhalten, bietet sich hierdurch für die Gesellschaft die Chance, über Jahrzehnte Erträge aus Char-
tereinnahmen zu erzielen. Weiterhin besteht die Möglichkeit, das Schiff später in Segmenten un-
terhalb der 4-Sterne-Plus Kategorie oder als hlotelschiff einzusetzen.

Des Weiteren werden Flusskreuzfahrtschiffe auf allen großen Wasserstraßen Nordeuropas einge-
setzt. Seit der Eröffnung des Rhein-Main-Donau-Kanals im Jahr 1992 ist eine Durchquerung Eu-
ropas von Rotterdam bis ins Schwarze Meer per Schiff möglich. Aufgrund der landschaftlichen
Gegebenheiten wie Tiefe, Breite und Verlauf der Flüsse sowie bauliche Begrenzungen wie Brücken
und Schleusen in Kombination mit einschlägigen Bau- und Zulassungsvorschriften sind optimale
Schiffsdimensionen für Fahrten auf europäischen Binnengewässern von Vorteil.

2. Risikobericht

Gesamtwirtschaftliche und politische Risiken

Eine negative gesamtwirtschaftliche und/oder politische Entwicklung in den Heimatländern der
Gäste und/oder in den Reisezielländern kann zu einer sinkenden Nachfrage nach Urlaubsreisen
führen. Im Extremfall kann eine Reisewarnung - jede in irgendeiner Form veröffentlichte, an die
Staatsangehörigen der USA und/oder Australiens gerichtete Warnung der Außenministerien der
Vereinigten Staaten von Amerika und/oder Australiens vor Reisen in mindestens eines der Länder,
auf die sich das Kreuzfahrtprogramm bezieht - zu einem kompletten Reiseausfall führen. Eine
sinkende bzw. im Extremfall ausbleibende Nachfrage nach Reisen kann zu einer Reduktion bzw.
einem Einnahmenausfall der Gesellschaft und/oder einer negativen wirtschaftlichen Lage bis zum
Ausfall der Vertragspartner der Gesellschaft (TLB und / oder River Services) führen, so dass sie
ihren vertraglichen Verpflichtungen, Z.B. im Insolvenzfall, nicht nachkommen können.

Branchenspezifische Risiken

Die weitere Entwicklung der Gesellschaft hängt vor allem von der weiteren Entwicklung des Fluss-
kreuzfahrtmarktes ab. Die Kreuzfahrtbranche gehört in der Touristik zu den wachstumsstarken
Branchen, welche der hohen Marktnachfrage unter anderem durch einen weiteren Flottenausbau
Rechnung trägt, wodurch ein Überangebot entstehen könnte. Dieses würde sich negativ auf die
Konditionen einer Weiterbeschäftigung bzw. Veräußerung des Schiffes auswirken.

Ein weiteres branchenspezifisches Risiko besteht darin, dass eine weiterhin steigende Nachfrage
nach Flusskreuzfahrtreisen - und der damit einhergehende Flottenausbau - zu einem Engpass an
qualifiziertem Fachpersonal für Flusskreuzfahrtschiffe, insbesondere bei den Kapitänen, führen
kann. Dieser Personalmangel könnte zu steigenden Personal- und Schiffsversicherungskosten
führen.
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Die Änderung der rechtlichen Rahmenbedingungen oder der behördlichen Genehmigungspraxis
in der Flusskreuzfahrtbranche kann zu Mehrkosten bzw. einer Reduktion der Einnahmen der Ge-

Seilschaft führen. Im Extremfall kann die Gesellschaft ihren Verpflichtungen aus dem Beförde-
rungsvertrag nicht nachkommen, was eine Vertragskündigung durch den Beförderungsnehmer und
dem damit einhergehenden Einnahmenausfall zur Folge hätte.

Ertraasorientierte Risiken

Durch den Bareboatvertrag sind die Einnahmen der Gesellschaft aus der Vermietung des Schiffes
bis zum Ende des Jahres 2026 vertraglich gesichert.

Allerdings kann höhere Gewalt zu Anpassungen der ursprünglich vereinbarten Chartereinnahmen
und folglich zu Einnahmeausfällen führen. Darüber hinaus besteht das Risiko, dass sich die Ge-
Seilschaft aufgrund steigender Umweltstandards an Investitionen auf dem Schiff beteiligen muss,
die damit zu Zusatzkosten führen werden. Zudem besteht das Risiko, das es durch den Betrieb
des Schiffes zu Schäden am Schiff selbst, zum Nachteil für Passagiere oder der Umwelt kommt.
Im Falle, dass diese Schäden nicht versichert oder versicherbar sind bzw. die Versicherungsleis-
tungen nicht ausreichen, besteht das Risiko, dass diese Schäden die Ertragssituation der Gesell-
schaft negativ beeinflussen.

Zinsänderunasrisiko und Liauiditätsrisiko

Der Zinssatz des Schiffshypothekendarlehens war bis zum 31. Januar 2023 gebunden, der An-
schlusszinssatz beträgt 4,01% p. a. bis Januar 2030.

Liquiditätsrisiken bestehen darin, dass die Gesellschaft den gegenwärtigen oder künftigen Zah-
lungsverpflichtungen nicht vollständig bzw. zeitgerecht nachkommen kann. So ist bspw. im Falle,
dass die Gesellschaft - als Kreditnehmer des Schiffshypothekendarlehens - mit einer Monatsrate
länger als zehn Bankarbeitstage im Rückstand bleibt, vereinbart, dass die finanzierende Bank den
Darlehensvertrag fristlos kündigen kann. Die finanzierende Bank kann den Darlehensvertrag dar-
über hinaus aus einem wichtigen Grund oder im Falle, dass der Schuldendeckungskoeffizient
(DSCR) unter einen Wert von 1,0 sinkt und über einen Zeitraum von einem Jahr unter diesem Wert
verbleibt, fristlos kündigen. Eine solche Kündigung hätte sowohl eine Liquiditätsbelastung der Ge-
Seilschaft durch eine Vorfälligkeitsentschädigung als auch das Risiko einer zu schlechteren Kondi-
tion möglichen bzw. im Extremfall einer nicht möglichen Refinanzierung und einer damit einherge-
henden erzwungenen Schiffsveräußerung zu einem eventuell nicht günstigen Zeitpunkt zur Folge.

Der Schuldendeckungskoeffizient lag im Berichtszeitraum vom November 2023 bis Oktober 2024
bei 1,01. Voraussichtlich liegt der Wert im kommenden Berichtszeitraum über 1,2.

Die Liquiditätssituation der Gesellschaft kann darüber hinaus durch niedrigere Chartereinnahmen
nach Ablauf der Beschäftigung sowie künftige Betriebs-/Liegekosten gefährdet werden. Durch eine
mögliche Anschlussbeschäftigung in Form eines weiteres Bareboatchartervertrages würden sich
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die Risiken solcher Kosten erheblich reduzieren, insbesondere Risiken durch die Repair & Mainte-
nance-Kosten, denn der Charterer ist für diese Kosten verantwortlich.

VI. Angaben nach § 24 Vermöqensanlaqenaesetz

Im Berichtsjahr 2024 wurden keine Auszahlungen (Entnahmen) auf das Kommanditkapital an die
beiden Gründungskommanditisten (HT Hamburgische Treuhandlung GmbH & Co. KG und hlam-
burgische Seehandlung Gesellschaft für Schiffsbeteiligungen mbhl & Co. KG) der MS „Moldau"
Gmbh & Co. KG, i.H.v. geleistet. Daneben wurde 2024 an die Treuhandlung eine feste Vergütung
i.H.v.EUR 57.012,92 gezahlt.

Die Mitglieder des Beirats erhielten im Geschäftsjahr 2024 für Ihre Tätigkeit eine feste Vergütung

i.H.v. insgesamt EUR 6.716,54. Als Geschäftsführungs- und Haftungsvergütung an die persönlich

haftende Gesellschafterin wurden im Berichtsjahr EUR 41.118,90 als feste Vergütung gezahlt.

VII. Gesamtaussaqe

Die Gesellschaft verfügt über Vertragspartner, mit denen bereits eine langjährige Zusammenarbeit
besteht.

Zur Vermeidung eines Liquiditätsrisikoswird regelmäßig eine Liquiditätsvorschau erstellt, die einen
Überblick über die Liquiditätslage der Gesellschaft und die Einhaltung des Mindestschuldendienst-
deckungskoeffizienten vermittelt. Weitere Risiken werden von der Geschäftsführung überwacht, so
dass die Maßnahmen zur Schadensvermeidung bzw. Reduzierung rechtzeitig eingeleitet werden
können.

Zusammenfassend geht die Geschäftsführung davon aus, dass für 2025 der aus dem
Bareboatchartervertrag resultierende Cash-Flow ausreicht, um sämtliche fällige Verbindlichkeiten
bedienen zu können.

Hamburg, den 10. April 2025

MS „Moldau" GmbH & Co. KG

:'^
/

/ H^lae Jä/nßen

-Geschäftsführer-
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsätze
ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild
der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht
der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäftsergebnisses und die Lage der
Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes
Bild vermittelt wird, und die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Hamburg, 10. April 2025

MS "Moldau" GmbH & Co. KG

Die Geschäftsführung

/ ^

/Helg^Jai46en

MS "Moldau" GmbH & Co. KG, Hamburg
31.12.2024

Die Geschäftsführung





Helge Janßen
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