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Ordentliche Gesellschafterversammlung 2006 im schriftlichen Verfahren

«Briefliche_Anrede»
«Briefl Anr 2»,

von der personlich haftenden Gesellschafterin wurden wir in Ubereinstimmung mit § 10 des Gesell-
schaftsvertrages beauftragt, die diesjihrige Gesellschafterversammlung im schriftlichen Verfahren
durchzufiihren. Der Beirat hat dem schriftlichen Verfahren seine Zustimmung erteilt und auch wir als
Treuhinderin haben gegen diesen Vorschlag keine Einwendungen.

In diesem Zusammenhang iibersenden wir Thnen als Anlage die Mappe mit den Unterlagen zur Gesell-
schafterversammlung 2006. Hierin finden Sie unter anderem:

Tagesordnung

Bericht der Geschiftsfiihrung
Bericht des Beirates
Jahresabschlufl zum 31.12.2005

Wir bitten Sie um Teilnahme an diesem schriftlichen Verfahren, indem Sie den vollstindig ausgefull-
ten und unterschriebenen Stimmzettel bis zum 11. Oktober 2006 (bei uns eingehend) per Post oder
per Telefax an uns zuriicksenden. Fiir eine wirksame Stimmabgabe ist es gemiB § 11 Ziff. 4 Satz 2 des
Gesellschaftsvertrages erforderlich, daB} Thr Stimmzettel innerhalb von vier Wochen ab Absendung
dieser Aufforderung bei uns eingeht.

Thre moglichst vollzdhlige Teilnahme an der BeschluBfassung im schriftlichen Verfahren wiirden wir
sehr begriiBen. Auf Ihr Recht, dieser Art der BeschluBfassung zu widersprechen, weisen wir in Uber-
einstimmung mit dem Gesellschaftsvertrag ausdriicklich hin. GeméB § 11 Abs. 4 des Gesellschaftsver-
trages ist die Beschluf8fassung im schriftlichen Verfahren zuldssig, es sei denn, dal mindestens 25 %
des vorhandenen Kommanditkapitals dieser Art der Abstimmung unverziiglich widersprechen.
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Wie wir Thnen bereits friiher erldutert hatten, werden wir Thr Stimmrecht nur ausiiben, wenn wir dafiir
Thre ausdriickliche Weisung erhalten haben. Sollten Sie uns keine Weisung erteilen, werden wir im
Sinne der BeschluBfihigkeit zwar weiterhin an der Gesellschafterversammlung teilnehmen; wir wer-
den uns aber bei allen Beschlu3fassungspunkten der Stimme enthalten. Wir bitten Sie daher herzlich
um Erteilung Threr Weisung.

Uber das Ergebnis der Abstimmung werden wir Sie unverziiglich unterrichten.

Ferner mochten wir uns an dieser Stelle den Hinweis erlauben, daf in letzter Zeit vermehrt Anleger
von potentiellen Kaufinteressenten kontaktiert und mittels unvollstindiger Informationen bzgl. ihrer
Beteiligung verunsichert werden. Dies kann dazu fithren, da3 die Beteiligung vorschnell und unter
Wert verkauft wird. Sollte Thnen dhnliches widerverfahren oder ein generelles Verkaufsinteresse Ihrer-
seits bestehen, empfehlen wir Thnen zum einen dringend, die steuerlichen Auswirkungen eines An-
teilsverkaufs mit Threm steuerlichen Berater zu erdértern. Zum anderen stehen Ihnen das Emissions-
haus, die Geschiftsfilhrung der Gesellschaft, Ihr Anlageberater und die Treuhinderin selbstverstind-
lich jederzeit beratend zur Seite.

Fiir Riickfragen stehen wir Thnen gern zur Verfiigung.

Mit freundlichen Griilen

M.M.Warburg & CO
Schiffahrtstreuhand GmbH

Anlagen



«Suchname», «Anlegernr», «Fonds», «Tranchen», € «Beteiligungsbetrag»

Stimmzettel
bitte bis zum 11. Oktober 2006 zuriicksenden per Post oder Telefax

M.M.Warburg & CO

Schiffahrtstrenshand GmbH

Fuhlentwiete 12

20355 Hamburg Telefax: 040/32 82 58 99

Gesellschafterversammlung 2006
der MS ,,Philadelphia®“ GmbH & Co. KG
im schriftlichen Verfahren

1. Feststellung des Jahresabschlusses 2005
U Zustimmung O Ablehnung O Enthaltung
2. Entlastung der personlich haftenden Gesellschafterin fiir ihre Geschiftsfiihrung im
Geschiiftsjahr 2005
U Zustimmung O Ablehnung O Enthaltung
3. Entlastung der Treuhandgesellschaft fiir ihre Titigkeit im Geschiftsjahr 2005
O Zustimmung O Ablehnung O Enthaltung
4. Entlastung des Beirates fiir seine Tiitigkeit im Geschiiftsjahr 2005
O Zustimmung O Ablehnung O Enthaltung
5. Wahl der Ernst & Young AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft zum Abschlufipriifer fiir
das Geschiiftsjahr 2006
O Zustimmung O Ablehnung O Enthaltung
6. Zustimmung zur Auszahlung in Hohe von 6,0 % bezogen auf das Kommanditkapital I,

wovon 5,0 % bereits im Juni 2006 ausgezahlt wurden und 1,0 % im Dezember 2006 ge-
leistet wird, sofern die Liquiditiitslage dies zuléifit und etwaige Auflagen von Kreditin-
stituten dem nicht entgegenstehen

U Zustimmung O Ablehnung O Enthaltung

Ort, Datum Unterschrift
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SCHIFPAHRTSTREUHAND -
DAS IST PARTNERSCHAFT AUF HOCHSTEM NIVEAU

ERFAHRUNG IST DURCH NICHTS ZU ERSETZEN

DiE M.M. WARBURG & CO SCHIFFAHRTSTREUHAND ist Ihr Partner bei der
Betreuung von Schiffsbeteiligungen. Wir decken als Mittler zwischen Anleger und
Schiffahrtsgesellschaft das ganze Spektrum zur intelligenten Abwicklung und
Interessenwahrnehmung ab. Angefangen bei der Fiihrung von Kapitalkonten der
Zeichner iiber die Verteilung der steuerlichen Ergebnisse bis hin zur Vornahme
von Auszahlungen sowie die Vertretung der Interessen unserer Anleger bei
Sitzungen der Gesellschaftsgremien. Ein Konzept, das seit Jahren erfolgreich im
Markt besteht: Uber 12.000 Anleger in 46 Gesellschaften mit Einlagen i.H.v. iiber
EURO 700 Mio. vertrauen auf unsere Erfahrung.

SICHERHEIT, TRADITION UND KUNDENORIENTIERTES HANDELN

Wir beriicksichtigen fiir unsere Anleger eine Vielzahl detaillierter Vorschriften
und Regularien, wobei wir stets das vorrangige Ziel unserer Kunden im Auge
behalten: Attraktive Ergebnisse in Verbindung mit zeitnaher und transparenter
Information sowie akkurater, flexibler Abwicklung im Interesse der Anleger.
Um dieses Ziel zu erreichen, gilt es immer wieder, durchaus mehr als nur den
vorgeschriebenen ,Standard® zu erfiillen. Hier sind gerade bei unvorherge-
sehenen Herausforderungen Flexibilitit und weitreichende Erfahrung gefragt,
um die Interessen unserer Kunden zuverlissig zu wahren. Wir arbeiten eng mit
der Warburg Gruppe und ihrem renommierten Stammhaus, der Privatbank
M.M.Warburg & CO, zusammen. Hieriiber profitieren wir wie kaum ein anderes
Unternehmen von den Erfahrungen, die seit 1798 mit anspruchsvollen Bank-
geschiften gesammelt wurden. Wir kooperieren ausschlieBlich mit erfolgreichen
Emissionshiusern und traditionsreichen Reedereien. Das sind viele Generationen

wertvoller Erfahrungen, die hier zusammenflieBen. Fiir Thren Erfolg.




Gesellschafterversammlung 2006

MS Philadelphia GmbH & Co. KG
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Tagesordnung

der ordentlichen Gesellschafterversammlung der
MS ,,Philadelphia“ GmbH & Co. KG

1m schriftlichen Verfahren

Feststellung des Jahresabschlusses 2005

Entlastung der persénlich haftenden Gesellschafterin fiir ihre
Geschiftsfithrung im Geschiftsjahr 2005

Entlastung der Treuhandgesellschaft fiir ihre Tétigkeit im Geschiftsjahr 2005
Entlastung des Beirates fiir seine Tatigkeit im Geschéftsjahr 2005

Wahl der Ernst & Young AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft zum
Abschlusspriifer fiir das Geschiftsjahr 2006

Zustimmung zur Auszahlung in Hohe von 6,0% bezogen auf das Kommanditkapital
I, wovon 5,0% bereits im Juni 2006 ausgezahlt wurden und 1,0% im Dezember 2006
geleistet wird, sofern die Liquidititslage dies zuldsst und etwaige Auflagen von
Kreditinstituten dem nicht entgegenstehen



Bericht der Geschiftsfiihrung
tiber das Geschéftsjahr 2005

MS ,,Philadelphia®“ GmbH & Co. KG

Schiffstyp:

Bauwerft:

Baujahr:
Linge/Breite/Tiefgang:
Tragfihigkeit:
Containerkapazitit:

Geschwindigkeit:

Geschiftsfithrung:

Vertragsreeder:

Treuhandgesellschaft:

Emissionshaus:

Vollcontainerschiff

Hanjin Heavy Industries, Siidkorea
2002

282,0m/322m/13,0m

58.811 tdw

4.389 TEU

ca. 24 kn

Verwaltungsgesellschaft MS ,,Philadelphia“ mbH
Neuer Wall 77, 20354 Hamburg
Geschiftsfiihrer: Volker Redersborg, Helge JanBen

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

M.M.Warburg & CO Schiffahrtstreuhand GmbH
Fuhlentwiete 12, 20355 Hamburg
Tel.: 040 /32 82 58 0, Fax: 040 /32 82 58 99

Hamburgische Seehandlung Gesellschaft
fiir Schiffsbeteiligungen mbH & Co. KG
Neuer Wall 77, 20354 Hamburg



1 Uberblick iiber das Geschiiftsjahr 2005

Im Geschiftsjahr 2005 fuhr das Schiff wie bisher fiir Hanjin Shipping Company Ltd., Seoul, und erhielt die
vereinbarte Tagesrate von USD 22.095 bzw. ab 6. April USD 22.220. Im Berichtsjahr fielen erfreulicherweise
erneut keine Off-Hire-Tage an.

Das Berichtsjahr verlief wirtschaftlich nicht so gut wie prospektiert. Die aufgrund des schwachen USD
niedrigeren EUR-Chartereinnahmen konnten durch geringere Zinsaufwendungen und geringere
Schiffsbetriebskosten nicht kompensiert werden. Der Cash-Flow des Jahres 2005 liegt mit TEUR 3.518 um
TEUR 1.355 unter dem Prospektwert.

Die Tilgung von TUSD 2.058 p.a. auf das Hypothekendarlehen konnte planmiBig geleistet werden. Der
Tilgungsvorsprung betragt weiterhin TUSD 3.602 bzw. 1 % Jahre.

Im Juni und Dezember 2005 erfolgten Auszahlungen von 5,0% bzw. 3,0%, sodass im Berichtsjahr eine
Auszahlung von insgesamt 8,0% geleistet wurde.

Das steuerpflichtige Ergebnis fiir 2005 betrigt aufgrund des Wechsels zur Tonnagebesteuerung ca. 2,0%.

2 Einsatz und Betrieb des Schiffes

Im Berichtsjahr fuhr das Schiff unveréndert in Zeitcharter der Hanjin Shipping Company Ltd., Seoul. Die
Charterrate betrug bis zum 5. April 2005 pro Tag USD 22.095, danach USD 22.220. Das Schiff wurde im China-
America-Express Service (CAX) eingesetzt. In diesem Dienst werden die Hifen Long Beach, Busan, Shanghai
und wieder Busan und Long Beach angelaufen. Fiir diese Rundreise bendtigt das Schiff ca. 1 Monat. Es fielen im
Berichtsjahr erfreulicherweise wie schon im Vorjahr keine Ausfalltage an.

Die MS ,,Philadelphia” ist im Seeschiffsregister des Amtsgerichts Hamburg eingetragen. Gleichzeitig ist das
Schiff im sog. Bareboat-Register von Liberia registriert und fiihrt die Flagge der Republik Liberia.

Die Fithrung des Schiffes lag im Berichtszeitraum bei deutschen Kapitinen und leitenden technischen
Ingenieuren. Die Schiffsfithrung ist langfristig beim Vertragsreeder beschiftigt. Insgesamt verrichteten 21
Seeleute verschiedener Nationen ihren Dienst an Bord.

Im Dezember 2005 wurde das Schiff vom zustéindigen Inspektor besichtigt. Es zeigte sich unveréndert in einem
sauberen und gepflegten Zustand. Der Konservierungszustand ist dem Alter des Schiffes entsprechend gut. Der
Maschinenbereich gab keinen Anlass zu Beanstandungen.

Die erste Klasseerneuerung des Schiffes ist fillig im April 2007, die niichste Dockung ist ebenfalls fiir April
2007 geplant. Neben Konservierungsarbeiten an der Auflenhaut sind allgemeine Reparaturen an Deck und
Maschine geplant. Dariiber hinaus sind Modifikationen der Seitentanks geplant (siehe Ziff 8, Ausblick).

Das Schiff ist gegen Kasko-Risiken im Rahmen der Flottenpolice des Vertragsreeders versichert. Ferner besteht
eine Versicherung gegen Zeitverluste (Loss-of-Hire) bei kaskoversicherten Schiiden. Gegen Haftpflichtrisiken ist
das Schiff bei einem P&I Club versichert. Es besteht auSerdem eine Rechtschutzversicherung.



3 Marktsituation

Der weltweite Transport von Containern zur See hat auch im Jahr 2005 weiterhin stark zugenommen. Wihrend
im Jahr 2003 die Wachstumsrate bei 11,3 % und im Jahr 2004 bei 13,6 % lag, wuchs der Containerverkehr im
Jahr 2005 um 10,8 %. In absoluten Zahlen wurden im letzten Jahr 106 Millionen TEU iiber die Weltmeere
verschifft.

Zur Befriedigung des iiber mehrere Jahre anhaltenden Wachstums der Nachfrage wurden in den Vorjahren
vermehrt Neubauten bei den Schiffswerften in Auftrag gegeben, die in 2005 und in den folgenden Jahren
sukzessive der Containerschiffsflotte zugefiihrt wurden und werden. Wihrend beispielsweise das Wachstum der
Containerschiffsflotte im Jahr 2003 bei 8,9 % und im Jahr 2004 bei 9,8 % lag und damit niedriger war als die
Wachstumsraten der Nachfrage, stieg im Jahr 2005 die Kapazitit der Flotte um 13,1 % und damit stérker als die
Transportnachfrage.

Entsprechend der obig dargestellten Wachstumsquoten der Nachfrage und des Angebotes nach
Transportkapazititen ergibt sich bei der Betrachtung der Containerschiffscharterraten ein zweigeteiltes Bild. Zur
Veranschaulichung dient der vom Londoner Makler Howe Robinson publizierte Index fiir Charterraten fiir
Containerschiffe der Groflenklassen zwischen 250 TEU und 3.500 TEU (HRCI = Howe Robinson Container
Index). Im 1. Halbjahr 2005 stieg der HRCI von 1.884 Punkte bis auf 2.093 Punkte um rund 11% an, was einen
Anstieg auf ein historisches Rekordniveau bedeutet. In der zweiten Jahreshilfte hingegen wechselte die Tendenz
der Indexbewegung und es {iberwog der Einfluss der stetigen Flottenausweitung. In der Folge verlor der Index
bis zum Jahresende 819 Punkte (rund 39 %) und lag am 04. Januar 2006 bei 1.274 Punkten.

Wiihrend bei den Steigerungen der Ratenentwicklungen bis Mitte 2005 am stirksten die mittleren Gréfenklassen
(1.500 bis 2.000 TEU) profitierten, so mussten eben auch diese Segmente mit rund 42 bis 44 % die grofiten
Ratenabsenkungen iiber das gesamte betrachtete letzte Jahr hinnehmen. Die Feedersegmente mit maximal 725
TEU mussten in etwa 20 % Charterabsenkung im Laufe des Jahres verhiltnism#Big weniger starke Reduktionen
akzeptieren. Schiffsgrofenklassen mit 2.700 TEU und groBer waren ebenfalls nicht so stark von den
Ratenreduktionen betroffen. Durchschnittlich sank die Rate um rund 35 % im Jahr 2005. Dennoch ist
festzuhalten, dass die Charterraten im Dezember 2005 in allen Gréfenklassen auf weiterhin hohem Niveau
lagen.

Die ersten Monate im Jahr 2006 waren von Zuriickhaltung in den Chartermirkten geprigt und es wurden
verhiltnismaBig weniger Charterabschliisse getitigt als in den Vergleichsmonaten der letzten Jahre. Der
Marktindex HRCI lag mit 1.277 Punkten Mitte April 2006 auf Zhnlichem Niveau wie zum Anfang des Jahres,
nachdem er zwischenzeitlich bis auf 1.210 Punkte (Anfang Mirz) gesunken war.



4 Erléduterungen zur Bilanz

Nachfolgende Ubersicht ergibt sich nach Zusammenfassungen und Saldierungen aus der Bilanz zum 31.12.2005:

Ist
TEUR %
Vermiogen
Anlagevermdgen 25.937 97,6%
Fliissige Mittel 391 1,5%
Ubrige Aktiva 237 0,9%
26.565 100,0%
Kapital
Eigenkapital 1.648 6,2%
Langfristige Verbindlichkeiten 22.250 83,8%
Kurzfristige Verbindlichkeiten 379 1,4%
Ubrige Passiva 2.288 8,6%

26.565 100,0%
Das Anlagevermagen beinhaltet insbesondere die um die Abschreibung geminderten Anschaffungskosten des
Schiffes (TEUR 25.697).

Die fliissigen Mittel enthalten Guthaben bei Kreditinstituten und den Kassenbestand.

Bei den langfristigen Verbindlichkeiten handelt es sich um das Schiffshypothekendarlehen. Der Stand des
Schiffshypothekendarlehens betrdgt zum 31.12.2005 noch TUSD 19.553 (=TEUR 22.250) und somit noch rd.
64% des urspriinglich aufgenommenen Darlehensbetrages von TUSD 30.360.

Bewertet man das Fremdwi#hrungsdarlehen mit dem Stichtagskurs am 31.12.2005, so ergeben sich stille
Reserven von insgesamt rd. EUR 5,8 Mio. Der Tilgungsvorsprung gegeniiber dem Prospekt betriigt TUSD 3.602
bzw. 1 % Jahre (=7 Quartalstilgungen).

Betrag Zinssatz Zinsbindung

TUSD Y% bis

Schiffshypothekendarlehen Tranche I 4.553 541  03.02.2006

Schiffshypothekendarlehen Tranche II 5.000 4,03  04.04.2006

Schiffshypothekendarlehen Tranche III 5.000 445  06.11.2006

Schiffshypothekendarlehen Tranche IV 5.000 445  04.04.2007
Schiffshypothekendarlehen per 31.12.05 19.553 4,57

Der aktuelle Zinssatz fiir die mittlerweile zusammengelegten Tranchen I und II betréigt aufgrund der gestiegenen
USD-Zinssitze 6,13% bis zum 05.07.2006.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten insbesondere Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern
(TEUR 133), Darlehenszinsverbindlichkeiten (TEUR 167) sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen (TEUR 40).



Bei den iibrigen Passiva handelt es sich im Wesentlichen um die aufgrund von handelsrechtlichen
Bilanzierungsvorschriften zu bildende Riickstellung fiir drohende Verluste aus dem Chartervertrag in Héhe von
TEUR 1.737 sowie um bereits im Jahr 2005 erhaltene Chartereinnahmen fiir das Jahr 2006 (TEUR 284).

Das Eigenkapital gemifl Handelsbilanz zum 31.12.2005 setzt sich wie folgt zusammen:

Ist
TEUR

Eigenkapital
Kommanditkapital Griindungsges. 550
Kommanditkapital Tranche 2001 7.971
Kommanditkapital Tranche 2002 21.355
Kapitalriicklage (Agio) 896
Entnahmen -8.379
Verlustvortrag -21.462
Jahresfehlbetrag 717
1.648

In der Handelsbilanz werden die einzelnen Betrige saldiert z.T. auf der Aktivseite und z.T. auf der Passivseite
der Bilanz ausgewiesen.
5 Erliduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Eine Gegeniiberstellung des kalkulierten Ergebnisses gem. Prospekt mit dem tatséichlichen Ergebnis des
Geschiftsjahres 2005 zeigt folgendes Bild:

Prospekt Ist Abweichung

TEUR TEUR TEUR

Chartereinnahmen 8.876 6.475 -2.401

Zinsergebnis 46 14 -32

Auflsung Drohverlustriickstellung 0 1.333 1.333
Kursgewinne Darlehenstilgung 0 720 720
Sonstige Kursgewinne/-verluste 0 21 21
Ertriige 8.922 8.563 -359

Schiffsbetriebskosten -1.907 -1.649 258

Bereederung -311 -227 84

Zinsen Hypothekendarlehen -1.514 -732 782
Laufende Verwaltung inkl. Gewerbesteuer -317 -384 -67
Zufiihrung Drohverlustriickstellung 0 -56 -56
Abschreibung -4.772 -4.798 -26

Aufwendungen -8.821 -7.846 975

Jahresiiberschuss (Handelsbilanz) 101 717 616

Die Einnahmen Zeitcharter von TEUR 6.475 (ca. 270 Tage zu einer Rate von USD 22.220 und ca. 95 Tage zu
einer Rate von USD 22.095) weichen um TEUR 2.401 vom prospektierten Wert ab. Grund hierfiir ist der
gegeniiber Prospekt wesentlich schwiichere USD/EUR-Kurs von durchschnittlich 1,25 (Prospektkurs: USD/EUR
0,90).



Aufgrund handelsrechtlicher Bilanzierungsvorschriften war im Jahr 2004 eine Riickstellung fiir drohende
Verluste aus dem Zeitchartervertrag zu bilden, da sich liber die Restlaufzeit des Zeitchartervertrages unter
Beriicksichtigung der voraussichtlichen Aufwendungen inkl. linearer Abschreibung und des aktuellen
USD/EUR-Kurses ein Buchverlust ergibt. Im Berichtsjahr wurden hiervon TEUR 1.333 aufgelost. Die
Auflésung ist nicht liquiditétswirksam.

Die Kursgewinne aus der Darlehenstilgung sind ebenfalls nicht liquidititswirksam.

Die Schiffsbetriebskosten liegen um TEUR 258 unter dem Prospektwert. Wie auf der Einnahmenseite hingt
dies vornehmlich mit dem schwachen USD/EUR-Kurs zusammen. Kursbereinigt entsprechen die Kosten — trotz
der erhdhten Versicherungskosten — in etwa dem Prospektansatz.

Der Zinsaufwand Hypothekendarlehen ist um TEUR 782 niedriger als geplant, da zum einen der prospektierte
Zinssatz (5,5%) von den tatséichlich vereinbarten Zinssitzen (ca. 4,6%) abweicht und zum anderen bereits
erhebliche Sondertilgungen geleistet wurden.

Zur Sicherung der ersten Auszahlungsrate im Juni des Geschiftsjahres 2006 wurde im Berichtsjahr 2005 ein
Devisentermingeschiift getitigt. Aufgrund handelsrechtlicher Bilanzierungsvorschriften war zum Bilanzstichtag
eine Riickstellung fiir drohende Verluste aus Devisentermingeschiften in Hohe von TEUR 56 zu bilden. Die
Zufiihrung ist nicht liquiditatswirksam.

6 Liquiditiit und Auszahlungen

Eine Gegeniiberstellung des prospektierten Liquidititsergebnisses mit dem tatsichlichen Liquidititsergebnis
zeigt folgendes Bild:

Prospekt Ist Abweichung

TEUR TEUR TEUR

Jahresiiberschuss 101 717 616

+ Abschreibung 4.772 4.798 26

- Auflgsung Drohverlustriickstellung 0 -1.333 -1.333
+ Zufithrung Drohverlustriickstellung 0 56 56
- Kursgewinn Darlehenstilgung 0 -720 -720
Cash-Flow 4.873 3.518 -1.355

- Ifd. Tilgung (zum Buchwert) -2.287 -2.342 -55

+ Kursgewinn Darlehenstilgung 0 720 720

+ Einzahlung Kommanditkapital 0 5 5

- Investition ins Anlagevermdgen 0 -240 -240

- Auszahlungen -2.880 -2.393 487

in % des nom. Kapitals 10,0% 8,0% -2,0%
Liquidititsergebnis 2005 -294 -732 -438

+ Liquiditit zum 31.12.2004 886 487 -399
Liquiditiit zum 31.12.2005 592 -245 -837

Der Cash-Flow liegt mit TEUR 3.518 um TEUR 1.355 unter dem Prospektwert. Dies hiingt ausschlieBlich mit
dem schwachen USD/EUR-Kurs und den entsprechend niedrigeren EUR-Einnahmen zusammen, die durch die
geringeren Zinsaufwendungen und geringeren Schiffsbetriebskosten nicht vollstindig kompensiert werden
konnten.



Im Jahr 2005 wurde die Regeltilgung von TUSD 2.058 geleistet.

Die Investition ins Anlagevermdgen betrifft insbesondere anteilige Anschaffungskosten fiir einen
Ersatzpropeller (TEUR 206). Der Ersatzpropeller wurde gemeinsam mit einer Schwestergesellschaft angeschafft.

Im Juni 2005 wurde die vorgesehene Auszahlung von 5,0 % ausgezahlt. Die fiir das 2. Halbjahr 2005 im
Prospekt vorgesehene weitere Auszahlung von 5,0 % wurde aufgrund des schwachen USD auf 3,0% abgesenkt.

7 Steuerliche Verhiiltnisse
Die Gesellschaft wird beim Finanzamt Hamburg-Mitte unter der Steuernummer 74/273/00077 gefiihrt.

Mit Wirkung zum 01.01.2004 hat die Gesellschaft die Option zur Tonnagebesteuerung ausgeiibt. Die laufenden
Einkiinfte werden daher ab dem Jahr 2004 pauschal anhand der Nettoraumzahl des Schiffes ermittelt und
betragen jahrlich nur noch ca. TEUR 53 bzw. 0,2%. Individuelle Sonderbetriebsausgaben, wie z.B. Zinsen fiir
die Anteilsfinanzierung, sind ab diesem Zeitpunkt nicht mehr abzugsfihig.

Der Unterschiedsbetrag des Schiffes (Differenz von Teilwert und Buchwert des Schiffes), der im Rahmen des
Wechsels zur Tonnagesteuer auf den 01.01.2004 zu ermitteln ist, ist auf Basis von Schiffswertgutachten negativ.
D.h. bei Verkauf des Schiffes oder eines Kommanditanteils wiire - unabhiingig vom tatséchlich erzielten
VerdufBerungsgewinn - kein Unterschiedsbetrag zu versteuern. Es ist davon auszugehen, dass der negative
Unterschiedsbetrag - trotz der vorliegenden Schiffswertgutachten - vom Finanzamt problematisiert wird.

Es wurde auflerdem ein Unterschiedsbetrag im Fremdwihrungsdarlehen ermittelt, der per 01.01.2004 TEUR
8.192 bzw. ca. 27,4% betrug und bei Tilgung des Darlehens entsprechend anteilig aufzulésen und zu versteuern
ist.

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

Prospekt Ist Abweichung

TEUR TEUR TEUR

Ifd. Tonnagesteuergewinn 54 53 -1

Auflésung Unterschiedsbetrag (Darlehen) 0 712 712
Steuerliches Ergebnis 54 765 711

- Ergebnisanteil Griindungsgesellschafter 0 -184 -184
Steuerliches Ergebnis Tranche 2001 / 2002 54 581 635
in % des nom. Kapitals 0,2% 2,0% 1,8%

Das steuerliche Ergebnis fiir das Jahr 2005 betréigt TEUR 581 bzw. ca. 2,0%.



Die bisherigen steuerlichen Ergebnisse in % stellen sich wie folgt dar:

Prospekt Ist Abweichung
Y% Y Y%
Tranche 2001
2001 -50,1% -55,8% -3,7%
2002 -4,1% 0,0% 4,1%
2003 -8,1% 0,0% 8,1%
Tonnagesteuer ab 2004 0,2% 2,0% 1,8%
2005 0,2% 2,0% 1,8%
-61,9% -51,8% 10,1%
Tranche 2002
2001 - - -
2002 -54,2% -48,5% 5,7%
2003 -8,1% -2,4% 5,7%
Tonnagesteuer ab 2004 0,2% 2,0% 1,8%
2005 0,2% 2,0% 1,8%
-61,9% -46,9% 15,0%

8 Ausblick

Im Jahr 2006 gehen die zu leistenden Zeitcharterraten termingerecht und vollstindig ein. Seit dem 04.04.2006
betriigt die Charterrate USD 22.345 pro Tag. Es gab bisher keine Ausfalltage.

Am 1. April kollidierte das MS , Philadelphia“ auf der Reise von Busan nach Shanghai bei schlechtem Wetter
und ungiinstigen Sichtverhiltnissen etwa 60 sm vor Shanghai in chinesischen Gewissern mit dem chinesischen
Frachter MV ,XIEN JIE“.. Es entstanden Schidden am eigenen Schiff (Tank 3 eingebeult) und am
Kollisionsgegner. Der Schaden am eigenen Schiff betrigt ca. TUSD 80, ist, da er unterhalb der Kaskofranchise
liegt, von der Gesellschaft zu tragen und wird im Rahmen der ersten Klasseerneuerung im April 2007 repariert.
Der Schaden des Kollisionsgegners wird auf ca. TUSD 150 -180 geschitzt. Dieser muss nicht von der
Gesellschaft libernommen werden, nachdem man sich nach Beratung mit dem P&I Vertreter sowie dem
Havariekommissar des VHT auf eine vergleichsweise Zahlung von TUSD 2 an die Gegenseite einigen konnte.

Auf der Einnahmenseite wird es in 2006 aufgrund des weiterhin schwachen USD zu geringeren EUR-
Einnahmen kommen.

Auf der Ausgabenseite werden Einsparungen insbesondere bei den Zinsaufwendungen sowie voraussichtlich bei
den Schiffsbetriebskosten erzielt werden konnen. Im Geschiiftsjahr 2007 wird bei den Schiffsbetriebskosten
insbesondere aufgrund des geplanten Werftaufenthaltes im Zusammenhang mit der ersten Klasseerneuerung mit
hoheren Kosten gerechnet. In den geplanten Werftkosten in Hhe von TUSD 680 sind Kosten fiir
Modifikationen der Seitentanks (Einbringen von zusitzlichen Versteifungen) in Héhe von TUSD 300 enthalten.
Aufgrund von in der jiingsten Vergangenheit bei dhnlich konstruierten, groien Schiffen gewonnenen
Erkenntnissen sind diese Modifikationen notwendig, um eine Rissbildung in den Tanks und Seitenwinden zu
verhindern. Es hat sich gezeigt, dass diese Rissbildung auf eine Konstruktionsschwiche der Schiffe
zuriickzufiihren ist. Die Klassifikationsgesellschaft hat zwischenzeitlich die diesbeziiglichen Bauvorschriften
gedindert und empfiehlt fiir Schiffe, die vor Anderung der Bauvorschriften hergestellt wurden, entsprechende
Modifikationen.



Eine Gegeniiberstellung der Prospektwerte mit den Planwerten (angenommener Kurs: ca. USD/EUR 1,27) fiir
das Jahr 2006 zeigt folgendes Bild:

Prospekt Plan Abweichung

TEUR TEUR TEUR

Chartereinnahmen 8.926 6.347 -2.579

Zinsergebnis 40 0 -40

Kursgewinne Darlehenstilgung 0 537 537
Ertriige 8.966 6.884 -2.082

Schiffsbetriebskosten -1.965 -1.781 184
Bereederung -313 -222 91

Zinsen Hypothekendarlehen -1.387 =779 608
Laufende Verwaltung inkl. Gewerbesteuer -170 -235 -65
Treuhandschaft -153 -150 3

Abschreibung -3.976 -3.976 0

Aufwendungen -7.964 -7.143 821
Jahresfehlbetrag (Handelsbilanz) 1.002 -259 -1.261
+ Abschreibung 3.976 3.976 0

- Kursgewinn Darlehenstilgung 0 -537 -537
Cash-Flow 4.978 3.180 -1.798

- Ifd. Tilgung (zum Buchwert) -2.287 -1.757 530
+ Kursgewinn Darlehenstilgung 0 537 537
- Auszahlung -2.880 -1.793 1.087

in % vom nom. Kapital 10,0% 6,0% -4,0%
Liquidititsergebnis 2006 -189 167 356

+ Liquiditit zum 31.12.2005 592 -248 -840
Liquiditiit zum 31.12.2006 403 -81 -484

Bei den Tilgungen ist geplant, eine Quartalstilgung (TUSD 515) mit den bereits geleisteten Sondertilgungen zu
verrechnen. Der Tilgungsvorsprung betriige dann am Ende des Jahres 2006 immer noch 1,5 Jahre.

Von der geplanten Auszahlung von 2 x 5,0% (=10,0%) fiir das Jahr 2006, wurde ein Teil von 5,0%
prospektgemil zum 01.06.2006 geleistet. Von den restlichen 5,0% wird aufgrund des weiterhin schwachen USD
nur 1% am Ende des Jahres geleistet werden kénnen.

Das steuerliche Ergebnis fiir das Jahr 2006 wird voraussichtlich ca. 1,6% betragen.

Wir mochten erneut darauf hinweisen, dass ein gegeniiber dem Prospektansatz weiterhin deutlich schwicherer
USD auch in der Zukunft zu reduzierten Auszahlungen fiihren kann. Die Prospektkalkulation geht ab dem Jahr
2007 von einem Kurs von USD/ EUR 0,95 aus. Aktuell liegt der USD/EUR-Kurs bei ca. 1,25. Dies bedeutet,
dass die aus dem USD-Betriebsiiberschuss zu generierende EUR-Liquiditit um ca. 24% unter dem
Prospektansatz liegt. Bei einem weiterhin stabilen Schiffsbetrieb auf der USD-Seite sowohl im Bereich der
Chartereinnahmen als auch im Bereich der Schiffsbetriebskosten reichen die erzielten Einsparungen im Bereich
der Zinsen nicht aus, um diese Abweichung zu kompensieren. Dariiber hinaus ist zu erwarten, dass auch die
Zinskosten in den nichsten Jahren aufgrund der Zinsentwicklung, verbunden mit dem Auslauf der
Zinsfestschreibungen in 2006 und 2007, steigen werden.



Die Gesellschafterversammlung fiir das Jahr 2005 ist im schriftlichen Verfahren vorgesehen

Hamburg, im Juli 2006

Die Geschiftsfithrung der
MS “Philadelphia® GmbH & Co. KG






MS "Philadelphia” GmbH & Co. KG - Prospektvergleich

Betridge in TEUR

2001 2002 2003 2004 2005 Summe
Einsatztage
- Prospekt 0 270 360 360 360 1,350
- Ist 0 270 361 366 365 1,362
Abweichung 0 0 1 6 5 12
Netto-Charterertrage
- Prospekt 0 6,325 8,468 8,517 8,565 31,875
- Ist 0 5,931 6,773 6,302 6,248 25,254
Abweichung 0 -394 -1,695 -2,215 -2,317 -6,621
Schiffsbetriebskosten
- Prospekt 0 -1,315 -1,798 -1,852 -1,907 -6,872
- Ist 0 -879 -1,465 -1,573 -1,649 -5,566
Abweichung 0 436 333 279 258 1,306
Verwaltungskosten
- Prospekt -75 -291 -307 -312 -317 -1,302
- Ist -23 -415 -423 -297 -384 -1,542
Abweichung 52 -124 -116 15 -67 -240
Zinsen Fremdkapital
- Prospekt 0 -1,414 -1,769 -1,646 -1,514 -6,343
- Ist 0 -697 -812 -685 -732 -2,926
Abweichung 0 77 957 961 782 3,417
Sonstige Zinsen
- Prospekt -367 -3 55 46 -269
- Ist 1 -483 -31 15 14 -484
Abweichung 1 -116 -28 -40 -32 -215
Abschreibung
- Prospekt 0 -8,246 -6,871 -5,726 -4,772 -25,615
- Ist 0 -8,285 -6,908 -5,757 -4,798 -25,748
Abweichung 0 -39 -37 -31 -26 -133
Drohverlustriickstellung
- Prospekt 0 0 0 0 0 0
- Ist -267 267 0 -3,070 1,277 -1,793
Abweichung -267 267 0 -3,070 1,277 -1,793
Griindungskosten
- Prospekt -5,317 -6,071 0 0 0 -11,388
- Ist -5,216 -6,315 0 0 0 -11,531
Abweichung 101 -244 0 0 0 -143
Sonstiges
- Prospekt 0 0 0 0 0 0
- Ist -575 792 2,355 1,213 741 4,526
Abweichung -575 792 2,355 1,213 741 4,526
Jahresiiberschuss
- Prospekt -5,392 -11,379 -2,280 -964 101 -19,914
- Ist -6,080 -10,084 -511 -3,852 717 -19,810
Abweichung -688 1,295 1,769 -2,888 616 104
steuerliches Ergebnis
Tranche 2001
- Prospekt -50.1% -4.1% -8.1% 0.2% 0.2% -61.9%
- Ist -55.8% 0.0% 0.0% 2.0% 2.0% -51.8%
Abweichung -5.7% 4.1% 8.1% 1.8% 1.8% 10.1%
Tranche 2002
- Prospekt 0.0% -54.2% -8.1% 0.2% 0.2% -61.9%
- Ist 0.0% -48.5% -2.4% 2.0% 2.0% -46.9%
Abweichung 0.0% 5.7% 5.7% 1.8% 1.8% 15.0%
Ausschiittungen
- Prospekt 0.0% 0.0% 10.0% 10.0% 10.0% 30.0%
- Ist 0.0% 0.0% 10.0% 10.0% 8.0% 28.0%
Abweichung 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% -2.0% -2.0%
Tilgung in TUSD
- Prospekt 0 1,029 2,058 2,058 2,058 7,203
- Ist 0 2,573 4,116 2,058 2,058 10,805
Abweichung 0 1,544 2,058 0 0 3,602



Bericht des Beirates zum Geschéftsjahr 2005 mit Ausblick auf 2006 + 2007.

Michael Lange, Vorsitzender, 81827 Miinchen, Tsingtauer Str. 105, Tel.: 089-439846-0 // Fax: -10.
Karl Dieter Schréder, Bielefeld. - Herbert Juniel, Bremen. E-mail: info@lange-vermoegen.de.

MS ,,PHILADELPHIA*

In Charter bei Hanjin bis Mitte 2012 - Schiffsmarkte haben konsolidiert.
6% Ausschittung fiir 2006 - der schwache $-Kurs trifft uns hart.

Das Wichtigste zuerst: Wir haben 2005 nur noch knapp befriedigend verdient. Der Uberschuss lag mit 3,89
Mio.€ (einschl. 570 T€ Minderaufwand Tilgung $-Darlehen) um fast 1,0 Mio.€ unter Prospekt-Niveau.
Letztmalig hatten 2004 Sonderertrdge in Héhe von 550 T€ aus $-Terminverkdufen zum Ergebnis
beigetragen. Seit Anfang 2005 miissen wir unsere $-Ertrdge zum Tageskurs in € tauschen.

Beim Vergleich von Ist und Prospekt ist zu beachten, dass bei Prospektierung der US-$ (iber dem € stand
(0,9% = 1€). Wenn wir beim Tausch von $ in € ein Drittel weniger erhalten, I&asst sich das nicht ausgleichen.
Bis einschl. 2004 waren wir durch Terminsicherungen abgedeckt. Diese Ertrage fehlen ab 2005. Zusétzlich
belastet der drastische Zinsanstieg flir $-Kredite. Die gtinstig geschlossenen Tranchen laufen Ende 2006 und
Anfang 2007 aus. Wir missen neu kalkulieren. Hilfreich: Zum Ausgleich stehen Reserven bereit. Ende 2005
bestand ein Polster von 3,6 Mio.$ (= 1,7 Jahre) Sonder-Tilgung.

Ausblick: Wir missen uns darauf einstellen, dass bereits 2006 die Ausschlittung auf 6% zuriickgenommen
wird. Aber: Auch dann missen wir nicht wirklich unzufrieden sein. Denn: 6% fast steuerneutrale
Ausschiittung sind noch eine gute Sache. Und: Der Wert unserer Schiffsanteile liegt bei ca. 100%. Trotzdem:
Etwas traurig sind wir schon. Unsere Charter liegt - auch nach der Ratenkonsolidierung seit Friihjahr 2005 -
noch immer deutlich (ca. 25%) unter dem aktuellen Marktniveau. Wir sollten uns aber (liber die Differenz zur
aktuellen Marktrate nicht zu sehr drgern. Wir sind 2002 (aus Sicherheitsgriinden) bewusst mit einer Langfrist-
Charter gestartet. Wichtig: Freuen kénnen wir uns (iber Substanzgewinne aufgrund der drastischen
Steigerung der Schiffswerte (Neubaupreise seit 2002 um 50% gestiegen). Richtig gut verdienen werden
wir - nach heutigem Kenntnisstand - nach Ablauf der 10-jdhrigen (9+1) Erstcharter ab Mitte 2012 mit einer
realistischen Charter-Erwartung von 28.000-30.000 $/Tag.

Marktwerte: Mit der strukturellen Ratenbesserung und dem héheren (langfristigen) Ertragswert hat sich der
Wert unserer Schiffsanteile - trotz der aktuellen Minderertrage - stabilisiert. Kurse von 90-110% sind eine
verniinftige Bewertung. Im Markt-Héhepunkt waren es 120%. Das Jahr 2005 wird wohl als Ausnahmejahr
in die Annalen der Seeschifffahrt eingehen. Es zeigte die extremen Auswirkungen von Uber- und
Unterversorgung am Schiffsmarkt. Es gilt die Opec-Ol-Formel: 5% Unterversorgung treibt den Olpreis (oder
das Raten-Niveau) um 25-30% nach oben. Natlirlich auch umgekehrt.

Fir Schiffsanleger gilt: Weniger die Kurzfrist-Zahlen entscheiden den Anlageerfolg. Die Gesamt-Rechnung
liber die volle Betriebs- (Einnahme) Zeit von voraussichtlich 25 Jahren muss stimmen. Die hohe und eher
weiter zunehmende Bedeutung des Seeverkehrs sollte flir gute (Gesamt-) Zahlen sorgen.

1. Die Charterméarkte haben nach dem Extremhoch im Mai 2005 auf Normal-Niveau korrigiert.

Marktentwicklung: Die Charterraten fir Containerschiffe erreichten im Frihjahr 2005 ungekannte und
ungeahnte Hohen. Alle Schiffsgrolen meldeten All-time-high (,Allzeithoch®). Der hohen Nachfrage nach
Frachtraum stand ein zu geringes Angebot an Transportkapazitadt gegeniber. Und: Wenn eine Reederei
Fracht zu fahren hat, zahlt sie bei knappem Angebot (fast) jeden Preis.

Beschaftigung: Hanjin Shipping mit Laufzeit bis Mitte 2012. Aktuelle Rate: 22.345 $/Tag. Vertragsreeder: Laeisz.
Schiffsdaten: 4.379 (hom. 3.015) Container - 58.000 tdw - 24 kn - 400 FEU - Hanjin/Korea - Indienst: April 2002.
Versichert mit: 35 Mio.€ + 23 Mio.$. Loss of Hire: 22.500 $/Tag (ab 15.Tag). Flagge: Liberia. Besatzung: 21 Mann.
Ausschittung 2006: 6% (5% Juni + 1% Dezember). Insgesamt (Ende 2006): 34%. KG-Kapital: 29,8 Mio.€.
Schiffs-Darlehen (Ende 2006): 18,0 (21,1) Mio.$. Tilgungsvorsprung: 3,0 Mio.$ (~ 1,5 Jahre). Komplett-Entschuldung: 2014.
Sil. Verlustzuweisungen (2007-2003): -51%. Tonnage-Gewinn: 0,2% p.a. + ca. 2% Wahrung. Auflose-Gewinn: -17%.
Anteilswert (Zweitmarkt): 90G - 110B. Gebundenes Kapital (Ende 2006): 39%. Steuerlicher Wert Schenkung: 10%.

Fur unseren Schiffstyp (Panmax mit 4.400-TEU Brutto-Kapazitét) wurden in der Spitze 45.000 $/Tag fiir
einen 1-Jahres-Chartervertrag bezahlt. Wer sich fir 5 Jahre festlegte, zahlte ca. 36.000 $ pro Tag. Erst im
Herbst 2005 kam es zu einer starkeren Reaktion. Die Extrem-Raten wurden auf Normal-Niveau korrigiert.
Besonders positiv fir freie Schiffe war im Frihjahr 2005 der Doppel-Effekt: Hohe Rate und lange Laufzeit.
Das multiplizierte den Ertragswert. Wir missen uns leider noch langer gedulden, um vergleichbare (Sonder-)
Erfolge verbuchen zu kénnen. Dies wird erst im Anschluss an die Erstcharter méglich sein.
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Am Chartermarkt ist seit Herbst 2005 (leider) wieder Normalitét eingekehrt. Die Extrem-Knappheit ist Vergangenheit. Die von
Rekordraten getriebene Orderwelle fiir Schiffs-Neubauten wird sich 2006 und 2007 in hohen Ablieferungszahlen niederschlagen. Der
Markt hat die Ubertreibungen korrigiert. Das Ratenniveau fiir 4.500-TEU-Schiffe lag Mitte 2006 bei 28.000-30.000$.

Aber: Im professionellen Schiffsmarkt ist der Tonnagezufluss inzwischen ,eingepreist'. Marktfithrer Maersk Broker sieht fir 2006 und
2007 die Raten fiir 4.500-TEU-Schiffe bei 26.000 bis 30.000 $/Tag. Ab Mitte 2008 seien festere Raten méglich. Bei Neubau-Preisen
von ca. 70 Mio.$ (einschl. Bauzeitzinsen etc.) rentieren sich neue Auftrage nur bei Raten => 30.000$. Unser Schiff kostete uns
komplett ca. 45 Mio.$. Wir kénnen an den gestiegenen Baupreisen und den Neuchartern fiir Panmax-Schiffe ablesen, dass unser
Schiff heute einen deutlich héheren Marktwert hat. Einen Ertragssprung kénnen wir bei Ablauf der Erstcharter erwarten.

Denn: Charterer Hanjin hat nur Optionsrecht auf 1 Jahr Verlangerung - aber kein Optionsrecht zum Kauf des Schiffes. Nach dann 10
Jahren Betriebszeit sind erst 40% der Betriebszeit des Schiffes ,verbraucht'. Es verbleibt nach Tilgung der Schiffs-Darlehen eine
lange Ertragsphase - zu hoffentlich deutlich hoheren Raten. Kalkuliert waren 25.750 $/Tag.

1. Guter Tilgungsvorsprung (1,5 Jahre) - 2006 Ausschiittung 6% - Anteilswert ca. 100%.
Zwischenbilanz: Unsere Schiffsbeteiligung ,Philadelphia” hat sich wirtschaftlich befriedigend entwickelt. Hierzu 4 wichtige Fakten:

e Es kommen sichere Chartereinnahmen. Der $-Kurs konnte besser sein. Die Kurssicherungen sind (leider) 2004 ausgelaufen.
Wir kdnnen (mdissen) uns bis zum Ablauf der Erstcharter auf 6% Ausschiittung einrichten.

e Wir haben Reserven gelegt. Per Ende 2006 stellt sich der Tilgungsvorsprung auf 3,0 Mio.$ (~ 1,5 Jahre). Durch den
geringeren Schuldenstand sparen wir Zinsen. Bei den stark gestiegenen $-Zinsen ist dies von besonderer Wichtigkeit. Nach
heutigem Kenntnisstand werden wir die Komplett-Entschuldung Ende 2016 erreichen - nach 13,5 gegeniiber prospektiert 14
Jahren. Ab 2017 sind dann Ausschiittungen von >15% eine realistische Erwartung

e Wir haben hohes Potential im Schiffswert. Wir haben fiir 45 Mio.$ gekauft. Der heutige Preis betragt ca. 70 Mio.$.

e Der ,innere Wert" - Basis fiir die Bewertung im Zweitmarkt - liegt mit der generellen Marktbesserung (seit Prospektierung) und
stark gestiegenen Schiffspreisen bei 90-110%.

Zweitmarkt: Einen ,persénlichen Schiffsverkauf' kann jeder Gesellschafter - bei Bedarf und nach eigener Entscheidung - selbst
vornehmen. Im Zweitmarkt werden fiir Schiffsanteile mit (steuergtinstigen) Ausschiittungen gute Preise bezahit.

Generell gilt: Die maximalen Renditen werden iiber ldngere Behaltzeiten erreicht. (je /dnger desfo vorteilhafter’). Wichtig am
Zweitmarkt ist nicht der schnelle Verkauf, sondern die Moglichkeit, bei Bedarf schnell verkaufen (oder gut beleihen) zu kénnen.
T-Steuer: Die Option zur pauschalen Tonnagesteuer erfolgte - wie prospektiert - zum 1.1.2004. Wir werden iiber die gesamte
Laufzeit nur einen pauschalen Gewinn von 0,20% p.a. zu versteuern haben zzgl. Wéhrungsgewinnen aus $-Schiffsdarlehen (ca. 2%
p.a. bis zur Riickzahlung). Der niedrige Steuergewinn verbessert die Netto-Rendite der Ausschiittungen. Der bei Schiffs- oder
Anteilsverkauf anzusetzende Ubergangsverlust (,negative Riicklage®) betragt -16%. Wichtig: Mit den genannten Werten steht fest,
dass beim Schiffsverkauf bzw. bei Anteilsverkaufen keine Steuer anfillt.

2. Einsatz des Schiffes: Bei Hanjin Shipping im Trade China - US-Westkiiste - China.

MS ,Philadelphia“ féhrt fur Hanjin Shipping im China America Express Service (CAX-Dienst) zwischen Fernost und US-Westkiiste.
Die Rundreise iiber Long Beach, Pusan, Shanghai, Pusan, Long Beach dauert ca. 30 Tage. Wir fahren Liberia-Flagge mit niedrigen
Heuerkosten. Ergebnis stabilisierend wirkten 2005 die (noch) gunstigen Zinskonditionen. Der Zinsaufwand betrug 718 T€ gegeniiber
prospektiert 1.514 T€. Die technische Performance des Schiffes war gut. Die Fahrplan gesteuerte Geschwindigkeit von
durchschnittlich 22,7 kn wurde problemlos erreicht und eingehalten.

Nachstehend Ist-Zahlen fiir 2005, Planzahlen fiir 2006 und eine Prognose fiir 2007 (einschl. Dockungskosten: ca. 400 T$):

gerechnet 2006+2007: 1,25 $/€ 2005 Ist 2006 Plan 2007 Prognose
Raten pro Tag in $ (brutfo) - durchschnittlich 22.135% 22.292% 22.386$
Betriebsergebnis in € (Dockung 2007) +3.320 TE€ +3.275 T€ +3.500 T€
+ Minderaufwand $-Tilgung +572 T€ +430 T€ +315 T€
prospektiert (kalkuliert 1,0 $/€) +4.826 T€ +4.938 T€ +4.162 T€
Darlehen-Stand Prospekt (Plan-Tilgung: 2.000 T$) 23.155T$ 21.097 T$ 19.036 T$
Schiffs-Darlehen Ist 19.553 T$ 18.010 T$ 16.980 T$
Ausschiittungen: 8% 6% 6%

Ausschiittung (2006): 6% (5% Juni + 1% Dezember). Insgesamt (dann): 34%. 2007 und spéter: 6%.
Tilgungsvorab (Ende 2006): 3,0 Mio.$ = 1,5 Jahre. Komplett-Entschuldung: Ende 2016.

BR-Arbeit: Die Zusammenarbeit zwischen GF, Vertragsreeder und BR ist problemfrei und konstruktiv. Die GF hat uns in relevanten
Fragen angesprochen und umfanglich informiert. Der Vertragsreeder hat gut gewirtschaftet. In der BR-Sitzung am 30. Juni 2006
wurden in Anwesenheit des Priifers der Abschluss 2005 besprochen, die Vorschau 2006 diskutiert und die Tagesordnung der
schriftichen GV formuliert. Problemfragen stehen nicht an. Der BR empfiehlt die Annahme aller Einzelpunkte.

Michael Lange Vorsitzender des Beirates MS ,Philadelphia“ Miinchen, den 10. August 2006
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M S " Philadelphia” GmbH & Co. KG
Hamburg

Jahresabschluss
31. Dezember 2005

- Testatsexemplar -



El] ERNST & YOUNG

Bestdtigungsvermerk

An die MS "Philadelphia® GmbH & Co. KG, Hamburg

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrech-
nung sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung der MS "Philadel phia"
GmbH & Co. KG, Hamburg, fir das Geschaftgahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2005 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung des Jahres-
abschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften sowie den
ergdnzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags liegen in der Verantwor-
tung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefilhrten Prifung eine Beurteilung Uber den
Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmaliger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstéRe, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze
ordnungsmaliger Buchfiihrung vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die
Geschéftstatigkeit und (ber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mégliche Fehler berticksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfiihrung und
Jahresabschluss Uiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsdtze und der
wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prtfung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.



El] ERNST & YOUNG

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften sowie den ergénzen-
den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags und vermittelt unter Beachtung der
Grundsédtze ordnungsmaliger Buchfilhrung ein den tatsichlichen Verhétnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Hamburg, 27. Marz 2006

Ernst & Young AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Klein Semmerow
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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MS "Philadelphia” GmbH & Co. KG, Hamburg

Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2005

1.

12.

13.

. Umsatzerl6se

. Schiffsbetriebsaufwand
a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebstoffe

und bezogene Waren
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen

. Personalaufwand

a) Heuern fur fremde Seeleute
b) Soziale Abgaben

. Sonstige betriebliche Ertrage
. Sonstige betriebliche A ufwendungen

. Reedereiiiberschuss

. Abschreibungen

. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

. Steuern vom Ertrag

Jahresiiberschuss (Vj. Jahresfehlbetrag)
Gutschrift (Vj. Belastung) auf Kapitalkonten

Bilanzgewinn

2004

EUR EUR TEUR
6.475.485,84 6.531

184.841,04 179
1.074.467,49 1.049
125930853 1228

591.364,29 556
70.896,89 60
66226118 _ | 616

2.278.442,92 1.495

529.407.49 3.607

6.302.951,56 2.575

4.797.842,00 5.757

15.378,80 15

733.308,40 685

70.000,00 0

717.179,96 3.852

717.179,96 3.852

0,00 0




MS "Philadelphia” GmbH & Co. KG, Hamburg
Anhang fur 2005

Allgemeine Hinweise

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

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren unter
Beriicksichtigung des Kontenrahmens des Verbands Deutscher Reeder erstellt wor-
den.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Fur die Aufstellung des Jahresabschlusses waren unverandert die nachfolgenden
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden maligebend.

Das Seeschiff wird zu Anschaffungskosten abziglich planméaRiger Abschreibungen
unter Berlcksichtigung der steuerlich zuldssigen Nutzungsdauer bewertet. Die Ab-
schreibung erfolgt nach degressiver Methode mit 16,66 % vom Restwert und einer
Nutzungsdauer von 12 Jahren. Die Abschreibung wurde unter Berlicksichtigung des
geschatzten Schrottwertes von EUR 90,00 je Tonne Leergewicht (TEUR 1.696)
ermittelt.

Bei den Finanzanlagen werden die Anteilsrechte zu Anschaffungskosten bzw.
niedrigeren beizulegenden Werten angesetzt.

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

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstiande sind zum Nennwert ange-
setzt.

Die Steuerriickstellungen und die sonstigen Riickstellungen bericksichtigen alle
ungewissen Verbindlichkeiten und drohenden Verluste aus schwebenden Geschaf-
ten. Sie sind in der H6he angesetzt, die nach verninftiger kaufmannischer Beurtei-
lung notwendig ist.
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Verbindlichkeiten sind mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt.

Wahrungsumrechnung

Vermébgensgegenstdnde und Schulden, die auf fremde Wahrungen lauten, wurden
grundsatzlich mit dem Kurs zum Zeitpunkt der Erstverbuchung oder mit dem
niedrigeren (Vermdgensgegenstdnde) bzw. héheren (Schulden) Stichtagskurs be-
wertet. Insbesondere zum Bilanzstichtag eingetretene Kursverluste wurden durch
Neubewertung berlicksichtigt.

Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermdgen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermégens ist im Anlagenspiegel
dargestellt.

Finanzanlagen

Die Gesellschaft ist Eigentimerin der Philadelphia Shipping & Trading Corporation,
einer Gesellschaft liberianischen Rechts. Eine Kapitaleinlage ist nicht zu leisten.

Kommanditanteile

Die Kommanditeinlagen sind vollstdndig eingezahlt.

Verbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten und die Besicherung der Verbindlichkeiten sind im Verbindlich-
keitenspiegel im Einzelnen dargestellt.
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Sonstige Angaben

Hafteinlage

Die im Handelsregister in H6he von TEUR 29.876 eingetragene Hafteinlage war
urspringlich in voller Hohe erbracht. Durch die getatigten Entnahmen lebt die
Haftung in H6he von TEUR 8.379 wieder auf.

Personlich haftender Gesellschafter

Personlich haftender Gesellschafter der MS ,Philadelphia® GmbH & Co. KG,
Hamburg, ist die Verwaltungsgesellschaft MS ,Philadelphia“® mbH, Hamburg, mit
einem gezeichneten Kapital von EUR 26.000,00.

Geschiftsfiihrung

Im Geschéftsjahr oblag die Geschéaftsfihrung der Verwaltungsgesellschaft
MS ,Philadelphia® mbH, Hamburg. Gesché&ftsfihrer der Komplementdr — GmbH
waren am Bilanzstichtag:

Volker Redersborg, Prokurist der Reederei F. Laeisz G.m.b.H., Rostock

Helge Janlen, Prokurist der  Hamburgische  Seehandlung
Gesellschaft fur Schiffsbeteiligungen mbH & Co.
KG, Hamburg
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Beirat

Die Gesellschaft hat einen Beirat, der sich aus folgenden Personen zusammensetzt:

Michael Lange, selbststandiger Finanzkaufmann (Vorsitzender)
Karl Dieter Schréder, selbststédndiger Wirtschaftsberater (stellvertretender
Vorsitzender)

Herbert Juniel, Rechtsanwalt

Mitarbeiter

Die Gesellschaft beschaftigt keine eigenen Mitarbeiter.

Ergebnisverwendung

Der Jahrestberschuss 2005 von EUR 717.179,96 wird den Kapitalkonten
gutgeschrieben.

Hamburg, im Marz 2006

Geschéftsfihrung
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FREUNDE DER
HAMBURGISCHEN SEEHANDLUNG WISSEN,

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

6konomischem Erfolg und Ansehen verhalf.

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

uns doch den zeitlosen Werten und MaBstiben des ersten ,,.Seehindlers” verpflichtet.

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

Prognosen fiir Ihre Kapitalanlagen.

Damit soll das unternehmerische Engagement unserer Anleger belohnt werden, eine

besonders knappe und wertvolle Ressource unserer Volkswirtschaft.

HAMBURGISCHE SEEHANDLUNG
) A

KAPITAL IN GUTER GESELLSCHAFT




AN

M. M.WARBURG & CO SCHIFFAHRTSTREUHAND
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FUHLENTWIETE I2 - 20355 HAMBURG - POSTFACH 30 36 99 - 20312 HAMBURG
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