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Deutsches Finanzdienstleistungs-Informationszentrum GmbH

Premicon AG




Die D.F.l.-AnALYSE

EMmISSIONSERFAHRUNG

Seit ihrer Griindung im Jahr 1998 hat die Premicon AG per 31.12.2008 insge-
samt 17 geschlossene Fonds mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von iiber
460 Millionen Euro aufgelegt. Mehr als 200 Millionen Euro Eigenkapital konnte
Premicon bei insgesamt weit iber 5.000 Anlegern einwerben, wobei sich ein
Fonds per Ende 2008 noch in der Platzierung befand. Die Wiederbeteiligungs-
quote betrdgt angabegemaB rund 25 Prozent. Das hinsichtlich der Dauer der
Geschaftstatigkeit insgesamt relativ geringe Eigenkapitalvolumen von knapp 200
Millionen Euro zeugt von einer sehr selektiven Auswahl der zu finanzierenden
Fondsobjekte, was der Unternehmensphilosophie von Premicon entspricht.
Zwolf Beteiligungsangebote finanzierten insgesamt 22 Flusskreuzfahrtschiffe,
wobei ein Schiff eines insgesamt drei Schiffe umfassenden Flottenfonds bereits
2007 wieder verkauft wurde. Ein Fonds besteht aus der Beteiligung an einer
Hochseehandelsflotte mit derzeit neun Containerschiffen, die (ber 543 bis
1.730 Container-Stellplatze (TEU) verfligen. Daneben platzierte Premicon jeweils
einen Fonds mit einem Hochsee-Kreuzfahrtschiff, einer Biodieselanlage und
zwei Einkaufscentern in den USA. Der US-Fonds wurde nach dem Verkauf der
beiden Objekte in 2001 bereits wieder aufgelost. Aufgrund der bereits Ende
2008 einsetzenden Finanz- und Wirtschaftskrise und des dadurch deutlich
schlechteren Marktumfeldes wurde der in Platzierung befindliche Fonds, der in
ein Containerschiff investieren sollte, Anfang 2009 vom Markt genommen. Die
Anleger haben angabegemaB ihre bereits eingezahlte Kapitaleinlage inklusive
Agio sowie Uberdies eine Verzinsung in Hohe von acht Prozent pro Jahr zurlick-
erhalten. Das Jahr 2009 stellte Premicon vor weitere Herausforderungen. So
mussten laut Leistungsbilanz nach gravierender Anderung der wirtschaftlichen
und rechtlichen Rahmenbedingungen im Mai 2009 fir die Premicon Biodiesel
GmbH & Co. Lubmin KG GlaubigerschutzmaBnahmen eingeleitet werden. Uber-
dies fiel im September ein Charterer von bis dato drei Flusskreuzfahrtschiffen
aus. Da diese Ereignisse nach Abschluss des Geschaftsjahres 2008 eingetreten
sind, sind sie nicht Bestandteil dieser Analyse.

VOLLSTANDIGKEIT

Die Leistungshilanz umfasst insgesamt 68 Seiten und ist damit angenehm
iibersichtlich. Sie ist sorgfaltig aufbereitet und gut strukturiert und gemessen
am D.F.|.-Leistungshilanz-Fragenkatalog weitgehend vollstandig. Der Stand
der steuerlichen Anerkennung wird allerdings nicht aufgefiihrt. Zudem sind die
steuerlichen Ergebnisse nur kumuliert und nicht separat fir die Investitionspha-
se angegeben. Abweichungen wahrend der Investitionsphase werden bis auf
eine Ausnahme grundsatzlich nicht naher erldutert und der Soll-Ist-Vergleich
erfolgt — ein Fonds ausgenommen — lediglich fir die Mittelherkunft (Eigen- und
Fremdkapital), nicht aber fiir die Mittelverwendung. Eventuelle Auswirkungen
auf die Betriebsphase halten sich in diesem Fall jedoch in Grenzen, da es bei den
emittierten Fonds in der Regel nur zu marginalen Uberplatzierungen kam. Der
erwirtschaftete Cash-Flow (liquider Uberschuss vor Ausschiittung und Tilgung)
ist jeweils nicht separat angegeben, kann aber aus den aufgefiihrten Daten
leicht errechnet werden. Neben Angaben zu den verantwortlichen Personen
im Unternhemen enthalt die Leistungsbilanz Angaben zu den einzelnen Fonds,
die auf jeweils zwei Seiten transparent und ausfihrlich dargestellt werden. Eine
zusammenfassende Ergebnisiibersicht der fahrenden Flotte sowie Details zu den
relevanten Mérkten ermdglichen einen schnellen Uberblick iiber die Ergebnisse
und Hintergriinde und geben einen Ausblick auf die kiinftige Entwicklung der
Fonds. Auch zu der Unternehmensgruppe finden sich umfangreiche Informa-
tionen, es fehlen lediglich Details, wie etwa die Aufteilung des Aktienkapitals
unter den Aufsichtsraten. Die wirtschaftliche Entwicklung im Krisenjahr 2009
und die damit verbundenen MaBnahmen der Premicon AG zur Bewaltigung der
Herausforderungen, die sich fiir die Gruppe ergaben, werden ausfihrlich und
transpararent dargestellt.

INVESTITION UND EXITS

Das geplante Investitionsvolumen aller auswertbaren Fonds, die sich noch in
der Bewirtschaftung befinden, wurde innerhalb des Toleranzbereichs von plus/
minus fiinf Prozent eingehalten. Auch die Platzierungsvolumina wichen bis auf
eine Ausnahme bei allen auswertbaren Fonds nur marginal von den Sollvorga-
ben ab. Lediglich das eingeworbene Kommanditkapital der Reedereibeteiligung
(Kapitalerhéhung) tbersteigt die Prospektannahme um mehr als fiinf Prozent.
Kosteniiberschreitungen wéhrend der Investitionsphase waren demgemal aus-
geschlossen oder nur marginal. Der Fonds "Biodiesel" wurde in 2005 und 2006
platziert und das Werk 2007 iibernommen. Hinsichtlich der Fertigstellung und
Ubernahme war es bereits zu erheblichen Prospektabweichungen gekommen,
im Mai 2009 mussten aufgrund von Zahlungsschwierigkeiten Glaubigerschutz-
maBnahmen eingeleitet werden. Soll-Ist-Vergleiche fiir dieses Angebot sowie
flr das vom Markt genommene Containerschiff MS/Atlanticon sind in der Lei-
stungsbilanz nicht enthalten, der jeweilige Sachverhalt wird jedoch ausftihrlich
erlautert. Das steuerliche Ergebnis liegt bei der Mehrzahl der Fonds iiber Plan,
bei einem im Plan und vier Fonds bleiben hinter den Planvorgaben zurlick. Dies
ist jedoch nicht negativ zu werten, weil die Abweichungen groBtenteils aus
Kosteneinsparungen, also besseren wirtschaftlichen Ergebnissen, resultieren. Der
US-Fonds wurde 1999/2000 platziert und mit Zustimmung aller Anleger durch
Verkauf in 2001 friihzeitig wieder beendet. Die Anleger erhielten 110 Prozent
des Nominalkapitals zuzliglich der geplanten Ausschiittung von acht Prozent pro
Jahr. In der Tabelle (siehe rechte Seite) wurde diese Ausschiittung fiir ein Jahr
angenommen, so dass sich ein Gesamtriickfluss von 118 Prozent der Einlage
ergibt. Laut Leistungsbilanz errechnet sich ohne Berticksichtigung des US-Dollar-
Kurses eine Rendite von 8,1 Prozent pro Jahr (Methode interner ZinsfuB, nicht
mit fester Verzinsung vergleichbar). Unter Einbeziehung der damals giinstigen
Wechselkursentwicklung habe die Rendite 21,6 Prozent pro Jahr betragen.

ZIELERREICHUNG

Die kumulierten Ausschiittungen der Premicon AG wurden bisher bei drei Viertel
der auswertbaren Fonds, fiir die ein Soll-Ist-Vergleich der laufenden Ergebnisse
sinnvoll moglich ist, mindestens wie geplant geleistet, lediglich drei Fonds blei-
ben hinter den Planvorgaben um mehr als fiinf Prozent zuriick. In der Summe
belaufen sich die Ausschiittungen der Premicon-Fonds auf knapp 94 Prozent
der Planwerte und liegen damit nur knapp unterhalb des Vorjahreswertes. Der
Fonds "Kreuzfahrtschiffe 2003" wurde in den Soll-Ist-Vergleich nicht mit ein-
bezogen, da eines der drei Schiffe in 2007 verkauft wurde. Auch die auf aktives
Flottenmanagement ausgerichtete Reederei-Beteiligung ist nicht Bestandteil
der Auswertung, da diese zu Anfang bereits zwei Schiffe mehr umfasste als
vorgesehen und zwischenzeitlich weitere fiinf Schiffe erworben und drei ver-
kauft wurden. Insofern ist ein Soll-Ist-Vergleich nicht sinnvoll darstellbar. Der
Fonds verflgt jedoch gegenliber dem Prospekt tber einen erheblich héheren
Liquiditatsstand (8,7 Millionen Euro). Die Uberschiisse (Cash-Flow) liegen in
der Summe bei knapp 98 Prozent der Planvorgaben und damit nahezu auf dem
Vorjahresniveau. Bei vier Gesellschaften sind die erwirtschafteten Uberschiisse
allerdings geringer als prospektiert, teilweise bedingt durch ungtinstige Wah-
rungseffekte. Das Einnahmerisiko der Schiffsgesellschaften wird bei aktuell 13
der 21 Flusskreuzfahrtschiffen der Premicon-Flotte durch den Ausgleich der
Chartereinnahmen Uber einen Einnahmepool reduziert. Die Fremdkapitaltilgung
erfolgt bei allen Fonds wie geplant und liegt auch kumuliert exakt auf dem pro-
spektierten Niveau. Die Liquiditat zum Jahresende (Saldo der kurzfristig falligen
Aktiva und Passiva nach Ausschiittung) liegt in jeweils sechs Fallen im und unter
Plan, wobei der Soll-Ist-Vergleich durch die geringfiigigen Uberplatzierungen in
der Investitionsphase leicht verzerrt wird. Im Berichtsjahr wurden die Ausschiit-
tungen zum Teil zur Starkung und Aufrechterhaltung der Liquiditat reduziert und
damit mit kaufmannischer Vorsicht verniinftigt vorgesorgt.
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Die Premicon AG ist ein erfahrener Initiator.
| Branche | ersterfonds |  Anzahl | Gesamtinvestition* | Eigenkapital*

Die Bewertung erfolgt anhand der
Dauer der Emissionstatigkeit sowie

Schiffsfonds 1999 15 405,9 197,7 Anzahl und Volumen der bisherigen
US-Immobilienfonds** 1999 1 18,4 79 Fonds des Initiators. Berticksichtigt
Energiefonds 2005 1 400 174 wird auch die Positionierung zur
! ! Emissionserfahrung anderer Hauser
Gesamt 17 464,3 223,0 der jeweiligen Branche.
in Mio. Euro in Mio. Euro

* ohne MS/Atlanticon ** Umrechnungskurs USD/EUR=0,9

VOLLSTANDIGKEIT
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Die Leistungshilanz ist weitgehend vollstandig.

D.F-Anforderungen erfll "o teilweise | nein | Bemerkungen

" Die Bewertung bestimmt sich nach
Allgemeine Angaben

der Vollstandigkeit der Leistungs-

Angaben zur Unternehmensgruppe v bilanz geméB dem D.F.|.-Leistungs-

Angaben zu den verantwortlichen Personen v bilanz-Fragenkatalog. Das Fehlen
. . v oder Vorliegen von Informationen

Abbildung aller emittierten Fonds wird entsprechend der Relevanz

Angaben zu rlickabgewickelten Fonds v fiir den Informationsgehalt der Lei-

Angaben (iber laufende Emissionen v stungsbilanz gewichtet.

Angaben zur wirtschaftlichen Entwicklung
Soll-/Ist-Vergleich Investitionsphase v * Nur Mittelherkunft
Soll-/Ist-Vergleich Betriebsphase v ** Ein Fonds ohne kumulierten Cash Flow

AN

Erlduterungen zu Abweichungen *** Keine Erlduterungen zu Abweichungen in der Investitionsphase
Angabe steuerlicher Anerkennungsstand X

Entwicklung nach Stichtag/Aussicht

AN

Die Leistungsbilanz enthalt keine Priifungsbescheinigung einer
Wirtschaftspriifungsgesellschaft.

AN

Testat

INVESTITION UND EXITS Tkek kR

Die Investitionsphasen liefen weit iberwiegend plangemaB. Ein erster Exit brachte ein gutes Ergebnis fiir die Anleger (Stand 31.12.2008).

Die Bewertung erfolgt anhand des
Anteils der Fonds, die jeweils im

Branche Investitionsvolumen

geringer  im Plan héher besser imPlan  schlechter  Anzahl Kapitalriickfluss oder iber Plan liegen sowie der

Schiffsfonds 0 14 0 7 1 4 0 - kumulierten Zielerreichung (siehe
- Grafik linke Seite). Zentral ist der
US-Immobilienfonds . . . ! 118 % kumulierte Cash-Flow, also der li-
Energiefonds - - - - - - - - quide erwirtschaftete Uberschuss,
Gesamt 0 14 0 7 1 4 1 118 % der fiir Auszahlungen, Tilgungen

und die Zufiihrung zur Liquiditatsre-

Im Plan = Planwert +/- 5 %. Jeweils Anzahl Fonds, sofern Soll-Ist-Vergleich sinnvoll bzw. méglich. Steuerliches Ergebnis: Kumulierte Werte. Kapitalriickfluss: Gesamtriickfluss — orye zur Verfilgung steht.

inkl. Riickfiihrung der Einlage unter Beriicksichtigung der Ausschiittung fir ein Jahr.

ZIELERREICHUNG

Die Ergebnisse der noch laufenden Fonds sind insgesamt gut.

Branche

Ausschiittungen kumuliert

Ausschiittungen kumuliert * Tilgung/Stand Fremdkapital

L. 8. 8.8 8¢

Die Bewertung erfolgt anhand des
Anteils der Fonds, die jeweils im

- im Plan - unter Plan iiber Plan besser imPlan  schlechter  oder iiber Plan liegen sowie der
Schiffsfonds - 7 - 0 1 0 kumulierten Zielerreichung (siehe
- Grafik linke Seite). Zentral ist der
US-Immobilienfonds - : - . . . kumulierte Cash-Flow, also der li-
Energiefonds - - - - - - quide erwirtschaftete Uberschuss,
- - e der fir Auszahlungen, Tilgungen
im Plan und die Zufiihrung zur Liquiditatsre-

Gesamt - 7 - 0 n 0 serve zur Verf[]gugng stehqt.

Cash-Flow kumuliert *

Branche Cash-Flow kumuliert

Stand Liquiditatsreserve

- im Plan _ unter Plan iiber Plan iiber Plan imPlan  unter Plan
Schiffsfonds - 5 - 6 0 6
US-Immobilienfonds - - - - - -
Energiefonds - - - - - -

Im Plan = Planwert +/- 5 %. Jeweils Anzahl der noch laufenden Fonds, sofern Soll-Ist-Vergleich sinnvoll bzw. méglich. Cash-Flow = Liquider Uberschuss vor Ausschiittung

und Tilgung (Stand 31.12.2008)

GESAMTBEWERTUNG

gut




Fazit

Eine gute Leistungsbilanz.

Die 1998 gegriindete Premicon AG verfiigt
iiber ein Management mit langjahriger
Erfahrung in der Schifffahrt und hat sich als
Spezialist fiir Flusskreuzfahrtschiffe auf dem
deutschen Markt mittlerweile etabliert. Pre-
micon ist in diesem Segment seit langem mit
Abstand Marktfiihrer. Seit 1998 hat Premicon
insgesamt 16 Fonds mit einem Gesamtinves-
titionsvolumen von iiber 460 Millionen Euro
platziert. Ein Fonds mit einem Containerschiff
befand sich Ende 2008 noch in Platzierung,
der Vertrieb wurde aber aufgrund der ungiin-
stigen Entwicklungen des Schifffahrtsmarktes
Anfang 2009 eingestellt. Das insgesamt eher
geringe Eigenkapitalvolumen von iiber 220
Millionen Euro per Ende 2008 zeugt davon,
dass das Unternehmen bei der Auswahl der
zu finanzierenden Fondsobjekte sehr selektiv
vorgegangen ist. Lediglich zwei Gesellschaften

1. 8.8.8.828*

investieren nicht in die Schifffahrt, sondern
in ein Biodieselwerk und zwei US-Einkaufs-
center in den USA. Die Investitionsphasen
verliefen weit iiberwiegend plangemaB, der
bisher einzige US-Immobilienfonds wurde mit
einem guten Ergebnis fiir die Anleger bereits
nach kurzer Laufzeit wieder aufgelost. In der
Summe iiber alle Fonds erreichen sowohl die
Einnahmeiiberschiisse als auch die geleisteten
Ausschiittungen annahernd die vorgesehenen
Prospektwerte, die Fonds leisten ihre Tilgungen
wie vorgesehen und erreichen insofern eine
gute Performance. Der Biodiesel-Fonds konnte
indes die Erwartungen nicht erfiillen, er geriet
Anfang 2009 in Zahlungsschwierigkeiten. Die
Leistungsbilanz beantwortet nahezu alle Fragen
des D.F.l.-Leistungsbilanz-Fragenkatalogs und
ist nach Abschluss des Berichtsjahres insgesamt
mit gut zu bewerten.

Eigenkapital in Prozent

W Schiffsfonds: 88,7 %
Immobilen USA: 3,5%
Biodiesel: 7.8 %

Anteil der einzelnen Branchen nach platziertem Eigenkapital

Zielerreichungsgrad

[ Auszahlungen kumuliert [

Cash-Flow kumuliert

938%]

i 7713

93,8%]|

Gesamt —

0% 50 %

100 %

Summe Ist zu Soll (jeweils absolute Werte) der auswertbaren Fonds

gut

1. 0.8 6 0*BA(



Der INITIATOR

Premicon AG

Einsteinstr. 3

81675 Miinchen

Telefon: 089 / 457470-0
Telefax: 089 / 457470-10
Internet: www.premicon.de

Die Premicon AG wurde 1998 gegriindet und
hat ihre Geschaftstatigkeiten seitdem auf die
Handels- und Kreuzschifffahrt — insbesondere
auf die Flusskreuzschifffahrt — konzentriert.
Lediglich zwei Unternehmensbeteiligungen
investierten in andere Segmente. Unter den
Anbietern von Schiffsfonds mit Flusskreuzfahrt-
schiffen etablierte sich Premicon inzwischen
angabegemaB als Marktfihrer. Die Aktienge-
sellschaft biindelt unter ihrem Dach insgesamt
elf Tochtergesellschaften und hélt zusammen
mit den Aktionaren mittelbar 98,3 Prozent des
Aktienkapitals der KoIn-Diisseldorfer Deutsche
Rheinschiffahrt AG, ein Traditionsunternehmen
der deutschen Flussschifffahrt, dessen Flotte
aus 13 Tagesausflugsschiffen besteht. Die
Unternehmensgruppe Gbernimmt nicht nur
die Aufgaben der Konzeption, des Vertriebs
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Klaus Hi\d-ebrand A\exanderNothegger Dr. Jan Erbguth

und der Verwaltung der Unternehmensbeteili-
gungen, sondern auch Dienstleistungen wie die
Bestellung, Finanzierung, Bauaufsicht, Betrieb,
Vercharterung und Geschaftsbesorgung der
Flotte. Das Grundkapital betragt 4.060.000
Euro und ist voll eingezahlt. 51 Prozent des
Grundkapitals werden von den drei Vorstanden
(Stand Ende 2008) gehalten, wovon mit 36,75
Prozent der Aktien der groBte Anteil auf Klaus
Hildebrand entfallt. Die beiden weiteren Akti-
onare, die jeweils 24,5 Prozent des Kapitals
halten, gehéren dem Aufsichtsrat der Premicon
AG an. Die Vorstande Klaus Hildebrand und
Alexander Nothegger verfiigen tiber langjahrige
Erfahrung in der Konzeption und Verwaltung
von geschlossenen Schiffsbeteiligungen. Seit
dem Jahr 2009 ist Rechtsanwalt Dr. Jan Erbguth
weiteres Mitglied im Vorstand der Premicon AG.

Sitz: Minchen
Grlindungsjahr: 1998
Grundkapital/Stammkapital: 4.060.000 EUR
Handelsregister: HRB 122442

Vorstand:

Klaus Hildebrand

Thomas Wirmer (bis 31.12.2008)
Alexander Nothegger
Dr. Jan Erbguth (seit 01.09.2009)

Aktionare:

Dr. Matthias Cremer

Klaus Hildebrand
Alexander Nothegger
Dr. Stefan Schwarz
Thomas Wirmer

Verbundene Unternehmen:
(mittelbar)

Premicon Kreuzfahrt GmbH
Premicon Seereederei GmbH

Premicon Flussreisen GmbH

Premicon Beteiligungsgesellschaft mbH
Premicon Rhein Donau FluBschiffahrts GmbH
Premicon Line GmbH

Premicon Biodiesel GmbH

Premicon Container Reederei GmbH
Premicon Cruise Ltd. Zypern

KoIn-Disseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt AG (98,3 %*)

Transocean Flussreisen GmbH**

* gehalten von der Premicon Beteiligungsgesellschaft sowie den Aktiondren der Premicon AG

** seit Dezember 2009

D.F.l.-Analyse - Premicon AG - Leistungsbilanz 2008
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Deutsches Finanzdienstleistungs-Informationszentrum GmbH
Stresemannstr. 163

22769 Hamburg

Telefon (040) 5 14 44 150

Telefax (040) 5 14 44 180

www.dfi-analyse.de

E-Mail:info@dfi-analyse.de

Die BEWERTUNGSSTUFEN

ausgezeichnet befriedigend
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WicHTiGE HINWEISE

Die D.F.l.-Leistungshilanz-Analyse bewertet Leistungsbilanzen von
Initiatoren geschlossener Fonds nach dem Informationswert sowie
dem in der Leistungshilanz dokumentierten Erfolg des Initiators. In
vier Kategorien stellt das D.F.I. jeweils auf einer sechs Wertungsstu-
fen umfassenden Skala seine Einschétzung der Leistungsbilanz bzw.
der Initiatorenleistung dar. Die Gesamtbewertung ist eine wertende
Gesamtschau der Zwischenergebnisse. Die D.F.I.-Leistungsbilanz-Analyse
basiert ausschlieBlich auf den in der Leistungshilanz veréffentlichten
Informationen, welche von der D.F.I. GmbH nicht auf Richtigkeit oder
Vollstandigkeit Giberprift werden. AuBerhalb der Leistungsbilanz bzw.
nach Drucklegung der Leistungsbilanz veréffentlichte oder verflig-

bare Informationen finden nur dann Berlicksichtigung, wenn sie in
der Analyse ausdriicklich erwahnt sind. Die D.F.l.-Leistungsbilanz-
Analyse bewertet die Entwicklung bisheriger Fonds des Initiators in
der Vergangenheit. Sie trifft keine Aussagen zur Qualitat und den
Erfolgsaussichten seiner aktuellen oder zukiinftigen Angebote und
enthélt keine Bonitatspriifung. Mit der D.F.l.-Leistungsbilanz-Analyse
wird keine Kauf- oder Vermittlungsempfehlung der Produkte des
Initiators ausgesprochen. Beurteilung durch die D.F.I. GmbH erfolgt
ohne Haftungsobligo.

Analysegrundlage: Leistungsbilanz zum 31.12.2008 vom Januar 2010 e Analysedatum: 01.03.2010

Verantwortlich fiir den Inhalt: D.F.I. Deutsches Finanzdienstleistungs-Informationszentrum GmbH e Stresemannstr. 163 22769 Hamburg
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