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| Kennzahlen

ERGEBNIS EINHEIT 2017 2016  VERANDERUNG IN %
Umsatzerlose Mio. EUR 44,0 40,0 10,0
Betriebsergebnis Mio. EUR 3,9 3,3 18,2
Ergebnis vor Steuern (EBT) Mio. EUR 9.3 10,2 -8,8
Ergebnis nach Steuern (EAT) Mio. EUR 6,2 6,4 -3,1
BILANZ EINHEIT 31.12.2017 31.12.2016 VERANDERUNG IN %
Bilanzsumme Mio. EUR 1181 103,56 14,6
Eigenkapital Mio. EUR 44,9 38,6 16,3
Eigenkapitalquote % 38,0 37,3 0,7 %-Punkte
MITARBEITER EINHEIT 2017 2016 VERANDERUNG IN %

Durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter

Tnur Londpersenal Mitarbeiter 188 173 8,7
Personalaufwand Mio. EUR 18,7 20,6 -9.2
Personalaufwandsquote % 42,5 51,5 -9,0 %-Punkte
AKTIE EINHEIT 2017 2016 VERANDERUNG IN EUR
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) EUR 0,17 0,20 -0,03
Ergebnis je Aktie (verwdssert) EUR 0.17 0,20 -0,03

Einen ausfiihrlicheren Uberblick
iiber die Finanzen finden Sie ab: | Seite 28
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Der Vorstand

Marktexpertise und kaufméannische Erfahrung fiihren den erfolgreich
eingeschlagenen Kurs der Ernst Russ AG fort

Das Vorstandsteam, bestehend aus Jens Mahnke, dem Sprecher, und Ingo Kuhlmann, hatim
Zuge der strategischen Neuausrichtung bewiesen, dass es den Herausforderungen des Mark-
tes mit erfolgreichen Geschaftsaktivitaten, Erfahrung und Fihrungskompetenz begegnen
kann. Zusammen verfugen die Vorstande uber ausgewiesene Marktexpertise, kaufmannischen
Sachverstand und hervorragende Kontakte zu den fur die Ernst Russ AG relevanten Marktteil-
nehmern. Sie haben im Jahr 2017 die strategische Neuausrichtung erfolgreich fortgesetzt und
werden diesen Weg im Sinne der Aktionare weiterverfolgen.

JENS MAHNKE
Sprecher des Vorstands

Jens Mahnke ist seit der Ubernahme der Konig & Cie. Gruppe
im Marz 2016 Mitglied des Vorstands der Ernst Russ AG.
Anschlieend wurde er im Juli 2016 zu dessen Sprecher
bestellt. Zuvor war er Chief Executive Officer (CEQ) der Kénig &
Cie. Gruppe. Als gelernter Schifffahrtskaufmann durchlief er
zahlreiche maritime Stationen in leitenden Positionen u.a. als
Vorstandsmitglied/Partner bei der Nordcapital Group und als
Geschaftsfihrer der Harper Petersen & Co. Seine fundierte
Schifffahrtsexpertise und sein weitreichendes Netzwerk tragen
mafigeblich zur Weiterentwicklung des Geschaftsmodells bei.
Innerhalb der Ernst Russ AG ist Jens Mahnke insbesondere fir
die Bereiche Schiff und Produktentwicklung verantwortlich.
Herr Mahnke ist verheiratet und hat vier Kinder.

INGO KUHLMANN
Mitglied des Vorstands

Ingo Kuhlmann wurde im September 2012 zum Vorstand der
Ernst Russ AG bestellt. Seit 2008 ist er innerhalb der

Ernst Russ Gruppe in unterschiedlichen leitenden Positionen
tatig, u. a. als kaufmannischer Leiter. Ingo Kuhlmann ist
Diplom-Betriebswirt und absolvierte im Jahr 2007 erfolgreich
die Prifung zum Steuerberater. Vor seiner Zeit bei der Ernst
Russ AG arbeitete er unter anderem flr die RTC Treuhand
GmbH & Co. KG, einer Wirtschaftspriufungs- und Steuer-
beratungsgesellschaft. Ingo Kuhlmann ist u. a. verantwortlich
fur die Bereiche Finanzen und Immobilien der Ernst Russ AG.
Herr Kuhlmann ist verheiratet und hat drei Kinder.
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GRUBWORT DES VORSTANDS

GRUBWORT DES VORSTANDS

Sehr geehrte Aktionarinnen und
Aktionare, werte Geschaftsfreunde,

mit diesem Geschaftsbericht mochten wir
Ihnen darlegen, wie sich unser Unternehmen
im Geschaftsjahr 2017 entwickelt hat.

Wir haben den bereits im Jahr 2016
gestarteten Transformationsprozess der
strategischen Neupositionierung erfolg-
reich fortgesetzt — die Wandlung vom
Emissionshaus zum vollintegrierten Asset-
und Investmentmanager ist uns gelungen.
Neben den Aktivitaten im Bereich Schiff
lag ein besonderer Schwerpunkt auf dem
weiteren Ausbau unseres Immobilien-
bereiches.

Unter dem Dach der Ernst Russ Maritime
Management GmbH & Co. KG haben wir
eine schlagkraftige Einheit fUr maritime
Dienstleistungen geformt und das vorher
in verschiedenen Konzerngesellschaften
erbrachte Dienstleistungsspektrum ge-
bidndelt. Durch diese Weiterentwicklung
der organisatorischen Struktur haben wir
Arbeitsablaufe optimiert und Kostensen-
kungspotenziale nutzen konnen.

Im aktuell sehr attraktiven Marktumfeld
waren wir in der Lage, funf Containerschif-
fe der aussichtsreichen Feeder-Klasse als
Eigen- bzw. Co-Investments zu erwerben.
Dabei profitieren wir von einem positiven
Angebots- und Nachfrageverhaltnis im
intraregionalen Handel und dem dadurch
deutlich verbesserten Chartermarkt,
gepaart mit historisch gunstigen Schiffs-
werten. Durch die Ubernahme konnten wir
die Flotte der aktiv gemanagten Schiffe
erfolgreich erweitern und unsere Ausrich-
tung als Partner flr professionelle und
institutionelle Anleger entlang der
gesamten maritimen Wertschopfungs-
kette starken.

Wir haben zwei Feeder-Containerschiffe

als Eigeninvestments erworben, die durch
uns betrieben werden. DarUber hinaus hat
sich die Ernst Russ Gruppe zusammen mit
einem Joint Venture Partner wesentlich an

dem Investmentvehikel ,ElbFeeder” betei-
ligt. Hierbei handelt es sich um ein Projekt
zur Einwerbung von Investorenkapital mit
Fokus auf den Feeder-Containermarkt. Die
ER Gruppe partizipiert damit nicht nur auf-
grund der angebotenen Dienstleistungen,
sondern auch als Gesellschafter am Erfolg
des Projektes. Mit diesem Investmentvehikel
haben wir bereits drei Containerschiffe
der Feeder-Klasse erworben. Der Erwerb
weiterer Schiffe zur Flottenerweiterung
befindet sich aktuell in der Umsetzung.

Mit der Zusammenlegung der Hamburger
Standorte und dem Mitte des Jahres 2018
anstehenden Umzug der Stabsabteilungen
und des Segmentes Shipping in unsere
zukunftige Unternehmenszentrale in der
Elbchaussee 370 in Hamburg wird ein
weiterer wichtiger Meilenstein in der Neu-
ausrichtung der Ernst Russ Gruppe erreicht.
Bestehende Arbeitsablaufe konnen so
effizienter gestaltet werden, das Zusammen-
arbeiten der unterschiedlichen Bereiche
wird gefordert und die Geschaftsentwick-
lungsdynamik weiter gestarkt.

Gemeinsam mit der Ecofin Gruppe haben
wir im Berichtsjahr das Unternehmen

Elbe Financial Solutions (EFS) gegriindet.
Das Joint Venture offeriert ein umfassendes
Serviceangebot fur Kreditlosungen der
schiffsfinanzierenden Branche sowie die
Entwicklung und Initilerung von Investitions-
produkten fur Schiffskredite und Assets.
Diesen Ansatz verfolgen wir auch fur
Investmentlosungen im Infrastruktur-
und Energiesektor. EFS vereint unsere
Kompetenzen als maritimer Asset-Manager
mit dem Know-how der Ecofin Holding

als global vernetzte Investmentgruppe.

Mit der weltweit agierenden Pareto Securi-
ties AS, Norwegen, haben wir ein unabhan-
giges Investmenthaus gegrindet. ,Pareto
Deutschland” bietet deutschen Kunden

und Emittenten eine breite Palette an
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Investmentprodukten vor allem im Bereich
Schifffahrt und Immobilien. Zum Spektrum
der Corporate Finance Services der Pareto
gehoren Unternehmensfinanzierungs- und
Beratungsdienstleistungen fur Banken, Eigen-
timer und Investoren. ,Pareto Deutschland”
verbindet somit unseren lokalen deutschen
Marktzugang mit den internationalen Inves-
toren- und Geschaftskontakten der Pareto
Gruppe. Erste Projekte konnten bereits
realisiert werden. So wurden zwei Tanker
erfolgreich am norwegischen Kapitalmarkt
platziert. Ferner hat Pareto Deutschland
die Restrukturierung einer Reederei erfolg-
reich begleitet.

Unseren Immobilienbereich haben wir im
abgelaufenen Geschaftsjahr mafgeblich
ausgebaut und die Marktprasenz weiter
intensiviert. Die Konzerngesellschaft Asse-
tando Real Estate GmbH hat diverse Trans-
aktionen umgesetzt, strategische Deals im
Bereich Mergers & Acquisitions getatigt
und Projekte im geforderten Wohnungsbau
entwickelt. Folgendes mochten wir beson-
ders hervorheben:

Assetando hat durch die Anbindung und
VerauBerung eines Immobilienportfolios,
bestehend aus 210 Einheiten in der Metro-
polregion Hamburg, ihre Kompetenz im
geforderten Wohnungsbau eindrucksvoll
unter Beweis gestellt.

Mit dem Erwerb von zwei Fonds- und

Assetmanagementgesellschaften wurde
das Immobilienmanagementportfolio um

2 |
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rund eine Milliarde Euro erweitert. Da die
Immobilien einen regionalen Schwerpunkt
in Nordrhein-Westfalen haben, stellt unsere
neue Niederlassung in Koln eine stabile
und nachhaltige Bewirtschaftung der
Objekte sicher.

Die erfolgreichen Aktivitaten der Ernst
Russ AG im Jahr 2017 spiegeln sich in

der konstant positiven Entwicklung der
Geschaftszahlen wider. Die Umsatzerlose
konnten um 10 % gesteigert werden und
betragen zum Ende des Geschaftsjahres
44,0 Mio. EUR. Das Konzernergebnis nach
Steuern betragt 6,2 Mio. EUR, nachdem be-
reits im Vorjahr ein sehr positives Ergebnis
in Hohe von 6,4 Mio. EUR erzielt wurde.
Auch das Eigenkapital entwickelte sich
positiv und stieg von 38,6 Mio. EUR auf
44,9 Mio. EUR. Die Eigenkapitalquote erhohte
sich von 37,3 % auf 38,0 %. Basierend auf
den guten Geschaftszahlen, entwickelte
sich im Jahr 2017 auch der Aktienkurs
sehr positiv.

Wir haben 2017 eine gute Basis geschaffen,
um auch in Zukunft wirtschaftlich erfolg-
reich zu sein. Unser Ziel bleibt es, nach-
haltig zu wachsen. Dieses Ziel verfolgen
wir engagiert und ehrgeizig. Somit bleibt

es unser Bestreben, die Ernst Russ AG im
Sinne unserer Aktionare erfolgreich weiter-
zuentwickeln.

Mit den besten Grufen,

Jens Mahnke Ingo Kuhlmann

Vorstand der Ernst Russ AG

Hamburg, im April 2018
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- Gemeinsam Werte schaffen

Die Ernst Russ Gruppe prasentiert sich heute als international agierender

Asset- und Investmentmanager. Aus uber 120 Jahren Wissen und Konnen

vereinen wir Erfahrung in den BereichW_
dienstleistungen. Mit Hilfe unseres weitreichenden Netzwﬁesm

Investoren Anlageprojekte aus einer Hand - von der Anbindung attraktiver

Assets Uber die Strukturierung, dem laufenden Management bis zum

erfolgreichen Verkauf. Hochste Qualitat fur unsere Kunden und nachhaltig

profitables Wachstum fur unsere Aktionare sind unsere Mission.
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KEYFACTS ZUM 31.12.2017

DIE ERNST RUSS AG

Auf einen Blick

Die Ernst Russ AG ist ein unabhangiger Asset- und Investmentmanager
mit einer starken Fokussierung auf Investitionen und Dienstleistungen
in den Asset-Klassen Schiff und Immobilie.
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000

W/

6.300

Aktionare

38,19 %
Dohle Gruppe

[ S—

Social Media Kanale

Twitter
@ErnstRussAG

XING
ErnstRussAG

Homepage »~

www.ernst-russ.de
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0990

Wy

durchschnittliche
Anzahl Mitarbeiter

. 138

Mitarbeiter/innen
(Landpersonal)

4,01 %
Jens Mahnke

6,40 %

MS ,CORDULA*
Schiffahrtsgesell-
schaft mbH & Co. KG

16,08 %
HSH Nordbank AG

Standorte
in Hamburg, Bremen,
Dusseldorf, Koln, London
und Shanghai

/‘Mwmh

A

Borsengehandelt seit 2 O O 5

an der Frankfurter Wertpapierborse

(seit 1.Marz 2017 im Scale Segment)
und an der Hanseatischen
Wertpapierborse Hamburg
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e . 175.000

Anleger mit rund
250.000 Fondsanteilen bei
16 Treuhandgesellschaften

<

Aktuell rund 1 9 O

verwaltete Fonds

Schiffe

'I 5 O unterschiedlicher
Rund Typen und GrofBen

Containerschiffe

So = AsE
= .
A

Asset-Klassen im Fokus:

oo
oo
O0O(888
ol
Schiff Immobilie
Aktuell rund é Mrd.EUR Fonds

0,3 Mrd. EUR Investments/
Co-Investments
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Die wichtigsten

Ereignisse

MARZ 2017

Ernst Russ AG im neuen Segment ,,Scale”
der Deutschen Borse AG gelistet

+ Deutsche Borse AG ersetzt Entry Standard .

APRIL 2017

Veroffentlichung des Geschaftsberichts 2016

durch das Listing-Segment ,Scale” mit erhdhten .

Transparenz- und Qualitdtsanforderungen

- Ernst Russ AG erfiillt vom Start an die

Anforderungen des neuen Qualitatsstandards o

innerhalb des Open Markets

+ Deutlich positive Geschaftsentwicklung

+ Umsatzerlose und Eigenkapital nahezu verdoppelt

FEBRUAR 2017
Griindung der PECURA Anleger-
und Treuhandservice GmbH

* Biindelung der Treuhandverwaltungsaktivitaten
der Ernst Russ Gruppe unter dem Markendach
der PECURA Anleger- und Treuhandservice GmbH

+ Verwaltung von rund 250.000 Fondsanteilen
von rund 175.000 Anlegern

6 |

APRIL 2017
Ernst Russ Maritime Management GmbH biindelt
maritime Kompetenz unter einem Dach

- Konzentration der bisher in verschiedenen
Konzerngesellschaften erbrachten Leistungen

- Zentralisierung des Asset- und Fondsmanagements
flr alle maritimen Investments

+ Weiterer Schritt in der strategischen Strukturierung
der Ernst Russ AG

JUNI 2017

Ernst Russ AG und Pareto Securities AS starten
g insam ein unabhéngiges Investment-
unternehmen fiir den deutschen Markt

+ Service umfasst die gesamte Bandbreite an
Corporate Finance und Fund Raising-Dienstleis-
tungen und richtet sich an deutsche Emittenten
und Kunden

+ Zusatzlich breite Palette an Investmentprodukten
fur deutsche institutionelle Investoren
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OKTOBER 2017
Ernst Russ iibernimmt zwei Containerschiffe der
Feedermax-Klasse

- Ubernahme von zwei Containerschiffen mit 2.450
und 2.785 TEU

- Weiterer Ausbau der Flotte aktiv gemanagter

Schiffe
‘. DEZEMBER 2017
o Ernst Russ AG Tochter Assetando erweitert
JUNI 2017 °. Immobilienmanagementportfolio
Ernst Russ AG und Ecofin Gruppe . * Zusammenfiihrung des Asset- und
griinden Elbe Financial Solutions ° Fondsmanagementgeschaftes mit der Cologne
. e - . Trust Real Estate GmbH und der Cologne Trust
+ Anbieter von Kreditlosungen fiir die . Fund Management GmbH
schiffsfinanzierende Branche .
. . o + Erweiterung des zu managenden
’ Entwu?kllung und In|t||er"ung pou . ° Immobilienportfolios um rd. 460.000 gm
Investitionsprodukten fir Schiffskredite und Assets M N |
) . N . ° + Neben Immobilienmandaten wird auch das
+ Gleicher Ansatz auch fiir Investmentlosungen im °. Management an neun Solarparks ibertragen
Infrastruktur- und Energiesektor o

SEPTEMBER 2017 .

Veroffentlichung des Halbjahresfinanzberichts 2017
+ Positive Geschaftsentwicklung der Ernst Russ AG
+ GroBe Fortschritte in der Neuausrichtung NOVEMBER 2017

Ernst Russ AG Tochter Assetando gelingt der strate-
gische Einstieg in den geforderten Wohnungsbau

+ VerdufBerung eines Immobilienportfolios mit 210
Einheiten im GroBraum Hamburg an einen
institutionellen Investor

+ 50 Millionen Euro Investitionsvolumen

+ Beteiligungen an weiteren Projektentwicklungen
geplant
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SCHIFFSTRACKING

Unsere Flotte

Die Ernst Russ Gruppe verfligt im traditionsreichen Schifffahrtsbereich tUber eine fundierte
Marktexpertise und greift mithilfe ihrer zahlreichen Unternehmenskooperationen auf alle
Leistungsbestandteile der maritimen Wertschopfungskette zu. Mit dem Fokus auf dem
Asset Schiff agiert Ernst Russ weltweit. Zurzeit verfigen wir Uber eine Flotte von rund

150 Container,- Tanker- und Bulk- sowie sonstigen Schiffen, die aktiv gemanagt oder als
Fondsschiffe Uber Partnerreedereien betreut werden.

A
i [}
MS.error ' ° 449
Schiffstyp: Container )
. . Flagge: Portugal °
MT King Daniel Containerkapazitat: 804 TEU A e
Schiffstyp: Tanker < o
® e A
Flagge: Marshall Islands T4 > Y < )
Tragfahigkeit: 73.720 tdw ‘ A a oV v.
[ ] 4 4
Y ° v
4 A 4 1/
Y
X [ )
v >
< A
. ° A
MS Winner °e¢
Schiffstyp: Container . >
Flagge: Portugal
Containerkapazitat: 1.819 TEU
-

MS Pauline Russ
Schiffstyp: RoRo
Flagge: Portugal
Tragfahigkeit: 7.296 tdw

A
MT Cape Bastia
Schiffstyp: Tanker

Flagge: Marshall Islands
Tragfahigkeit: 159.155 tdw

Stand: Januar 2018
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¥ CONTAINER/BULKER

® |M HAFEN BE- UND ENTLADENDE CONTAINER/BULKER/RORO
¥ TANKER

® [IM HAFEN BE- UND ENTLADENDE TANKER

MS Solong

Schiffstyp: Container
Flagge: Portugal
Containerkapazitat: 804 TEU

MS Trouper

Schiffstyp: Container
Flagge: Portugal
Containerkapazitat: 868 TEU

v, % A
< Y
&
() ° o
V- (]
® > \4
4
4 A
A A
Ie
A 4
MS Ella
Schiffstyp: Container
Flagge: Portugal
Containerkapazitat: 2.450 TEU 7
(]
{ ]

MS EF Olivia
Schiffstyp: Container
Flagge: Portugal
Containerkapazitat: 3.104 TEU
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Das Segment Shipping

der Ernst Russ Gruppe

Erwerb von fiinf Containerschiffen der
aussichtsreichen Feeder-Klasse

Auf dem Chartermarkt sind aufgrund des positiven Angebots-

und Nachfrageverhaltnisses deutliche Verbesserungen in nahe-
zu allen Schiffsklassen zu erkennen. Die Schiffswerte verhar-
ren weiterhin auf einem gunstigen Niveau. Dieses Momentum
haben wir als guten Einstiegszeitpunkt genutzt und finf Cont-
ainerschiffe der Feeder-Klasse als Eigen- bzw. Co-Investments

erworben.

Im Oktober 2017 libernahm die Ernst Russ Gruppe zwei Cont-
ainerschiffe mit 2.450 und 2.785 TEU mit einem durchschnittli-

chen Alter von knapp 12 Jahren.

Gemeinsam mit einem Joint Venture Partner hat die Ernst Russ
Gruppe das Investmentvehikel ,ElbFeeder” gegrindet. Drei
Containerschiffe der Feeder-Klasse konnten bereits erworben

werden. Weitere befinden sich in der Umsetzung.

Ernst Russ Tochter MARVEST GmbH startet
Crowdinvesting-Plattform fiir Schiffsinvestments

Transparent, digital, einfach - fiir
private und institutionelle Investoren

Das neugegrundete Unternehmen
MARVEST GmbH startet in Kliirze mit
einem initialen Investitionsobjekt die
erste Crowdinvesting-Plattform fiir
Schiffsinvestments fur private und
institutionelle Investoren in Deutsch-
land. Uber die Plattform konnen
Anleger ab einer Summe von 500 EUR
in attraktive Schifffahrtsprojekte
investieren — zu Konditionen, die in
den letzten Jahren ausschlief3lich
institutionellen Investoren vorbehal-
ten waren.

Der Crowdinvesting-Markt hat sich
in den vergangenen Jahren rasant
entwickelt und konnte auch im Jahr
2017 aufBerordentliche Zuwachse
bei der Anzahl der verschiedenen,
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finanzierten Projekte und der Zahl
der Investoren wie auch des Ge-
samtinvestitionsvolumens verbu-
chen.

Die MARVEST kombiniert dabei

die Vorteile des vollstandig trans-
parenten, direkten und digitalen
Investitionsprozesses mit der
Investitionsmoglichkeit in attrakti-
ve und aussichtsreiche Projekte in
der Schifffahrt und der maritimen
Wirtschaft.

Die MARVEST hat durch die Ein-
bindung in die Strukturen der
Ernst Russ Gruppe und dem daru-
ber hinaus bestehenden Netzwerk
zu namhaften Reedereien und
Schiffseignern Zugang zu attrak-
tiven Projekten, Schiffstypen und
Investitionsgelegenheiten.

. SHIPPING

Unser vielfaltiges Dienstleistungsangebot

Das Segment Shipping der Ernst Russ AG steht flr das aktive
Management von Schiffsinvestments, beginnend mit dem
Management von Sachwertfonds bis zur Erbringung von Bereede-
rungsdienstleistungen im taglichen Schiffsbetrieb fur eigene und
fremde Schiffe. Weiterhin ist das Segment Shipping spezialisiert
auf die Strukturierung von Schifffahrtsinvestments fur institu-
tionelle Investoren. Die langjahrige Erfahrung in den jeweiligen
Schifffahrtsmarkten ermaoglicht fur professionelle Investoren die
passende Investmentstrategie zu identifizieren und umzusetzen.

Im Geschaftsjahr 2017 hat die ER Gruppe eine Flotte von rund 150
Container-, Tanker- und Bulkschiffen sowie sonstiger Schiffe be-
treut. Dabei handelt es sich sowohl um aktiv gemanagte Schiffe als
auch um Fondsschiffe, die von Partnerreedereien gemanagt werden.
Nach mehreren Jahren in einem schwierigen Marktumfeld zeigen
sich seit dem 2. Halbjahr 2017 einsetzende deutliche Anzeichen
einer nachhaltigen Erholung der Schifffahrtsmarkte mit positiven
Auswirkungen auf die betreuten Sachwertfonds. Das sich aufhellen-
de Marktumfeld schafft Chancen fur einen Eintritt in die Schifffahrts-
markte und fihrt zu einer sich belebenden Nachfrage nach indivi-
duell strukturierten Investitionen in aussichtsreiche Schiffsklassen.

Wir sind davon uberzeugt, dass das Asset Schiff deutlich hohere
Renditen erzielen kann als vergleichbare Sachwerte mit einem ahn-
lichen Risikoprofil im heutigen Marktumfeld. Wir greifen auf enge
und vertrauensvolle Beziehungen zu samtlichen Marktakteuren
zurlck, darunter gehoren grof3e Schifffahrtsbanken, flihrende Char-
ter-Reedereien, Schiffseigner sowie global agierende Schiffsmakler.
Dieses Netzwerk ermoglicht uns einen exklusiven Zugang zu inte-
ressanten Neu-Transaktionen, Marktinformationen und sichert die
fur die erfolgreiche Umsetzung notwendige Expertise.

Die Ernst Russ Gruppe steht zusammen mit ihren Joint Venture
Partnern fur auf die Bedarfe von Investorengruppen zugeschnittene
Losungen und ist zuversichtlich, in 2018 einige interessante, schon im
vergangenen Jahr angebahnte Transaktionen realisieren zu konnen.

DIENSTLEISTUNGEN IM UBERBLICK

« Reederei- und Schiffsmaklergeschafte

* Ausubung von Tatigkeiten von Befrachtungsmaklern

« Vermittlung von Zeitchartervertragen

« Personaldienstleistungen auf dem Gebiet der Seeschifffahrt

» Kaufmannische und technische Beratungsdienstleistungen

« Vermittlung von Werftplatzen

« Serviceleistungen im Versicherungsmanagement

* Marktresearch-Tatigkeiten

« Strukturierung und Anbindung von maritimen
Eigenkapitalinvestments

* Konzeption und Ingangsetzung von Investment-
plattformen flr institutionelle Investoren

111
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LAGEPLAN

Immobilienportfolio

Unsere nationalen Immobilienprojekte verteilen sich Uber

die gesamte Bundesrepublik. Zusatzlich betreuen wir globale
Immobilienprojekte und halten direkt und indirekt Immobilien-
investments weltweit.

Assetando Real Estate als zentrale
ASSETANDO Immobilieneinheit der Ernst Russ AG

Sao Paulo, Shoppingcenter
Gesamtmietflache: 35.000 gm
Investitionsvolumen Zielfonds: 75 Mio. USD
Anteil Zielfonds: 6,12 Mio. USD

s
€

*
Hilton Hotels Corporation @W
Verschiedene Standorte, u. a. Hawaii 2N
Investitionsvolumen Zielfonds: 617,5 Mio. USD £

Anteil Zielfonds: 1,85 Mio. USD

Stand: Januar 2018




Ernst Russ AG | Geschiftsbericht 2017 REAL ESTATE

e WENIGER ALS FUNF OBJEKTE AN EINEM STANDORT

e MEHR ALS FUNF OBJEKTE AN EINEM STANDORT

Diisseldorf, Volklinger Strafle 4
Gesamtmietflache: 47.000 gm

Berlin-Brandenburg
Airport Center
Gesamtmietflache: 18.700 gm

Koln-Holweide, Biiro- und
Verwaltungszentrum AXA
Versicherung AG
Gesamtmietflache: 148.351 gm

Ho Chi Minh City,
Stadtentwicklungsprojekt
Gesamtmietflache: 730.000 gm
Investitionsvolumen Zielfonds: 300 Mio. USD
Anteil Zielfonds: 14,3 Mio. USD
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Immobilienhighlights
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ASSETANDO

Im Jahr 2017 konnten wir mit der Assetando beachtliche Erfolge erzielen.

Eine Auswahl aktueller Projekte und strategischer Themen stellen wir lhnen hier vor.

Erfolgreiche VeraufBlerung eines Immobilienportfolios

fur offentlich geforderten Mietraum

Die Konzerngesellschaft Assetando
Real Estate GmbH und die SG Bau- und
Immobilienvertriebs GmbH als Bautra-
ger- und Entwicklerkonsortium haben
ein Immobilienportfolio im Grofraum
Hamburg veraufB3ert. Das Projekt zur
Forderung offentlichen Mietraums fasst
rund 50 Mio. Euro Investitionsvolumen
und wurde von INDUSTRIA WOHNEN in
Form eines Forward Deals fur den offe-
nen Immobilien Publikumsfonds ,FOKUS
WOHNEN DEUTSCHLAND® erworben. Mit
dem Verkauf setzt die Assetando den
strategischen Schritt zur Realisierung
eigener Projektentwicklungen im Be-
reich des geforderten Wohnungsbaus
erfolgreich fort.

Erweiterung des Immobilien-
managementportfolios
um iiber 1 Mrd. Euro

Im Zuge der Zusammenfuhrung des
Asset- und Fondsmanagementgeschaftes
mit der Cologne Trust Real Estate GmbH
und der Cologne Trust Fund Management
GmbH ist es der Assetando Real Estate
GmbH gelungen das Immobilienmanage-
mentportfolio um Uber 1 Mrd. Euro zu
erweitern.

Das Portfolio umfasst 208 Wohn- und zwei
Gewerbeeinheiten an den Standorten
Hamburg-Wilhelmsburg, Horneburg, Wentorf
und Ahrensburg mit insgesamt 12.650 gm
vermietbarer Flache. Die erworbenen Projek-
te lassen Wohnungen entstehen, von denen
rund 78 % offentlich gefordert sind.

Bei allen Projekten konnte mit dem Bau
begonnen werden. Ab dem 1. Mai 2018
konnen in Wentorf bereits die ersten Woh-
nungen bezogen werden.

Die Entwicklung, Projektierung und Ver-
marktung weiterer Objekte und Portfolien
im Bereich des geforderten Wohnungsbaus
sind in Planung.

V-

L

,, Ein derartiges Geschaft
erfordert viel Vertrauen unter
den beteiligten Partnern. Gleich-
zeitig war diese Transaktion
nur maoglich, weil wir unsere
Marktprasenz in den vergan-
genen Monaten stets weiter

intensiviert haben.“

Im Rahmen der zukinftigen Zusam-
menarbeit hat die Assetando im Jahr
2018 eine Niederlassung in Koln eroff-
net. Neben dem Ausbau des Asset- und
Fondsmanagements wird gemeinsam
die Erweiterung des Property Manage-
ments angestrebt.

Ingo Kuhlmann, fiir den Immobilienbereich zu-
standiges Vorstandsmitglied der Ernst Russ AG
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Assetando als Forderberater im
geforderten Wohnungsbau

Der geforderte Wohnungsbau ist ein bedeu-
tendes Thema fur Deutschlands Ballungs-
raume. In den 77 deutschen Grofstatten
bringen rund 1 Mio. Haushalte mehr als 50 %
des Haushaltseinkommens fur die Miete auf.
Heute umfasst der Bestand 1,3 Mio. Sozial-
wohnungen, das sind 6,3 % des gesamten
Wohnungsbestandes. Bis 2020 werden in
Deutschland laut dem Bundesbauministe-
rium 350.000 neue Wohnungen pro Jahr
benotigt. 80.000 davon sollen nach Vorstel-
lung des Bundesbauministeriums pro Jahr
als Sozialwohnungen errichtet werden.

=

Die Wohnraumforderungsmafnahmen sind
in allen Bundeslandern individuell gestaltet.
In Hamburg erfolgt die Forderung von Sozial-
wohnungen Uber den maximal zu zahlenden
Quadratmeterpreis. Laut dem Hamburger

"Wir freuen uns, dass wir die
Immobilienprojekte, die wir
gemeinsam mit der SG Bau im

.Woh.nlro ekt ,Wentorf ..
e CAEE GroBBraum Hamburg realisieren,

an einen langfristigen Immobili- Senat sind allein 33 % der Hamburger
enbestandshalter mit Haushalte flr eine Sozialwohnung berechtigt.
Erfahrung im geforderten Chancen des geforderten Wohnungsbaus
Wohnungsbau verduBern bilden vergunstigtes Bauland, einfachere
konnten."* Antragsverfahren und die Umstellung von

Darlehen aus Zuschussen.
Matthias Voss,
geschaftsfiihrender Gesellschafter der

Assetando Real Estate GmbH Die Einbindung eines spezialisierten Beraters
in der fruhen Planungsphase ist unter an-
derem durch die komplexen Antragsverfah-
ren sehr zu empfehlen. Die Assetando Real
Estate GmbH hat sich das Ziel gesetzt bis
Ende 2018 fiihrender Forderberater Nord-

‘ deutschlands zu werden. AnschlieBend steht
der Ausbau einer bundesweiten Expertise an.

Das Portfolio umfasst insgesamt 23 KLASSISCHE SOZIALWOHNUNGEN IN HAMBURG
Immobilieneinheiten in 23 Fonds und

erweitert das Bestandsportfolio der
Assetando um rund 460.000 gm Miet-
fliche. Durch die Ubernahme von neun
Solarparks kann das Portfolio zudem
weiter diversifiziert werden.

Erster Forderweg

« Mieter zahlen 6,50 EUR pro gm

« Einkommensgrenze flr den ,§ 5-Schein”
liegt bei max. 15.600 EUR Netto-Einkommen
(Single-Haushalt) bzw. 23.400 EUR (Zwei
Personen) und 36.600 EUR (Familie mit zwei

Die Bestandsimmobilien verfugen uUber Anda
bonitatsstarke Mieter mit Uberwiegend Zweiter Férderweg
langfristig gesicherten Mietvertragen. - Mieter zahlen 8,60 EUR pro gm

« Einkommensgrenze liegt bei max. 19.200 EUR
Netto-Einkommen (Single-Haushalt) bzw.
28.800 EUR (Zwei Personen) und 45.120 EUR
(Familie mit zwei Kindern)
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PECURA
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Anleger- und Treuhand-
verwaltung aus einer Hand

Kompetenter Ansprechpartner fiir alle Asset-Klassen

Mit der Bundelung samtlicher Treuhandver-
waltungstatigkeiten unter dem Markendach
der PECURA Anleger- und Treuhandservice
GmbH stellt die Ernst Russ Gruppe die
Leistungsfahigkeit in der Betreuung und
Verwaltung von geschlossenen Fonds in
einer eigenstandigen Unternehmensein-
heit unter Beweis. Dabei bietet die PECURA
ihren Kunden speziell auf ihre Bediirfnisse
ausgerichtete Dienstleistungen.

Mit ihren einheitlichen Prozessen und
Systemen ist die PECURA gut gerustet, um
fur ihre Kunden eine hohe Qualitat in der
Anteilsverwaltung und Anlegerbetreuung
zu gewahrleisten sowie den stets wachsen-
den Anforderungen im Bereich Treuhand-
verwaltung gerecht zu werden.

Im Jahr 2017 verwaltete die PECURA An-
legerdaten von 16 Treuhandgesellschaften
mit mehr als 250.000 Fondsanteilen von
Uber 175.000 Anlegern. Ziel der PECURA
ist es, Kunden eine flr sie optimale Losung
anzubieten und sie bei den Herausforde-
rungen der vielfaltigen Themen im Bereich

Treuhandverwaltung wie beispielsweise
Geldwasche, FATCA oder CRS partner-
schaftlich zu unterstitzen.

Die PECURA ist dabei ein verlasslicher
erster Ansprechpartner fur die Anleger.
Durch die langjahrige Erfahrung und das
umfangreiche Wissen der Mitarbeiter im
Bereich Treuhandverwaltung ist eine
professionelle Anlegerbetreuung sicher-
gestellt. Die prazise aufeinander abge-
stimmte Softwarelandschaft gewahrleistet
zudem eine zeitnahe und zuverlassige
Bearbeitung aller Anfragen und Auftrage.

PECURA erbringt am Standort Bremen Ver-
waltungsdienstleistungen sowohl fur Treu-
handgesellschaften der Ernst Russ Gruppe
als auch fur Treuhandgesellschaften exter-
ner Fondsinitiatoren. Gerne unterstiitzen
wir auch lhr Unternehmen. Wir sind in der
Lage auch kurzfristig externe Treuhand-
portfolien zu Ubernehmen, was wir in der
Vergangenheit z.B. mit der erfolgreichen
Ubernahme der Treuhandbesténde der
Portigon AG unter Beweis stellen konnten.

(> PECURA

y» Langjahrige Erfahrung und umfangrei-
ches Wissen im Bereich Treuhandverwal-
tung sind Garant fiir eine professionelle
und zuverlassige Anlegerbetreuung und
Anteilsverwaltung. Unser Ziel ist es,
unseren Kunden eine optimale Losung
anzubieten und sie bei den Herausforde-
rungen der vielfdltigen Themen
im Bereich Treuhandverwaltung

partnerschaftlich zu unterstiitzen. **

Frauke Schiinemann, Geschaftsfiihrerin der PECURA
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| PECURA im Uberblick

TRANSPARENZ

Professionelle Kommunikation
mit unseren Kunden —
von Beginn an

MARKTKONSOLIDIERUNG

Mit unserer Ubernahme-Expertise
sind wir binnen kurzer Zeit in der Lage
externe Treuhandgesellschaften zu

DIVERSIFIKATION

Kompetenter Ansprechpartner
iibernehmen fur alle Asset-Klassen

Py \

(L
/ OOl
ERREICHBARKEIT ‘ . I
KNOW-HOW
Unser kompetentes 00
o0

Service-Team Mehr als
steht lhnen 30 Jahre ' g

werktags Erfahrung N

von 9 - 17 Uhr in der
zur Verfiigung Anleger- und ’-\/ KUNDENORIENTIERUNG

Treuhand-
verwaltung MafBgeschneiderte Losungen fir

die individuellen Bedirfnisse
unserer Kunden

DIGITALISIERUNG

Moderne Serverarchitektur
sowie individuell zugeschnittene
Softwarelosungen (z.B. Anlegerportal)

2017
SERVICEHIGHLIGHTS

g rd. 6 Mio. Druckseiten

rd. 640.000 Briefe

EFFIZIENZ

"
‘ — Einheitliche

Ansidtze und Prozesse
fir hochstmogliche
Kundenzufriedenheit

rd. 25.000 Telefonate

X
—
4
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

) ) 4

Bericht des
Aufsichtsrats
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Der Aufsichtsrat der Ernst Russ AG
besteht neben Herrn Alexander Stuhlmann
aus folgenden Personen:

JOCHEN THOMAS DOHLE
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats;
Geschaftsfuhrender Gesellschafter der

Peter Dohle Schiffahrts-KG, Hamburg

ROBERT LORENZ-MEYER
Kaufmann, Hamburg

ROBERT GARTNER
Geschaftsfihrender Gesellschafter der
Gartner Consulting GmbH, Schliersee

UDO BANDOW
Ehrenmitglied des Aufsichtsrats

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Unternehmensberater, Hamburg
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Sehr geehrte Aktionarinnen
und Aktionare,

heute prasentiert sich die Ernst Russ AG als vollintegrierter Asset-
und Investmentmanager. Sie bietet Investoren Anlageprojekte aus
einer Hand — mit einem klaren Fokus auf die Asset-Klassen Schiff

und Immobilie. Dies ist das Resultat eines im Jahr 2016 initiierten
und 2017 fortgesetzten Transformationsprozesses im Rahmen der
strategischen Neuausrichtung der Ernst Russ AG.
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Der Aufsichtsrat ist mit der Entwicklung
der Vermogens-, Finanz- und Ertragsla-
ge im Geschaftsjahr 2017 zufrieden. Der
bereits in den letzten Jahren erfreuliche
Ergebnistrend hat sich im Berichtsjahr mit
einem positiven Konzernergebnis nach
Steuern in Hohe von 6,2 Mio. EUR fort-
gesetzt. Dabei konnten die Umsatzerlose
weiter gesteigert werden und betragen nun
44,0 Mio. EUR, nachdem im letzten Ge-
schaftsjahr Umsatzerlose in Hohe von

40,0 Mio. EUR erzielt wurden. Die Liquiditat
ist aufgrund von Investitionen insbesonde-
re im Segment Shipping planmaBig um
10,5 Mio. EUR auf 17,8 Mio. EUR gesunken.

Mit dem Erwerb von zwei eigenen Cont-
ainerschiffen mit 2.450 TEU und 2.785 TEU
hat die Ernst Russ Gruppe die Flotte der
aktiv gemanagten Schiffe im Geschaftsjahr
2017 weiter ausgebaut. Dartber hinaus hat
sich die Ernst Russ Gruppe zusammen mit
einem Joint Venture Partner wesentlich an
dem Investmentvehikel ,ElbFeeder” betei-
ligt. Hierbei handelt es sich um ein Projekt
zur Einwerbung von Investorenkapital mit
Fokus auf den aussichtsreichen Feeder-
Containermarkt. Mit dieser Beteiligung hat
die Ernst Russ Gruppe ihre Ausrichtung als
professioneller Partner entlang der gesam-
ten maritimen Wertschopfungskette weiter
gestarkt.

Im Jahr 2017 konnten Joint Ventures mit
zwel international agierenden Partnern
eingegangen werden. Mit Pareto, einem
fuhrenden unabhangigen Finanzdienst-
leister im skandinavischen Markt, kann
deutschen und internationalen Anlegern
ein umfangreiches Angebot an Finanz-
dienstleistungen angeboten werden. Die
gemeinsam mit der Ecofin Holding gegrin-
dete Elbe Financial Solutions GmbH bietet
Kreditlosungen fur die maritime Finanz-
wirtschaft sowie fur die Entwicklung und
Initilerung von Investitionsprodukten fur
Schiffskredite und Assets.
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Der Aufsichtsrat ist ebenso mit der
Entwicklung des Segments Real Estate
zufrieden. Die Ernst Russ AG Tochter
Assetando Real Estate GmbH (Assetando)
hat ihre Marktprasenz im vergangenen Jahr
kontinuierlich intensiviert. Mit einer Reihe
von erfolgreichen Transaktionen konnte

sie ihren Geschaftsansatz im Immobilien-
Managementbereich weiter ausbauen.




Ernst Russ AG | Geschaftsbericht 2017

Das Segment Real Estate bildet damit die
zweite wesentliche Asset-Klasse neben
dem Segment Shipping. Als Highlights des
Immobilienjahres konnen folgende Projekte
hervorgehoben werden:

Das zu managende Immobilienportfolio

konnte im Geschaftsjahr 2017 aufgrund

des Erwerbs zweier in Koln ansassiger
Fonds- und Assetma-
nagementgesellschaf-
ten um uber eine
Milliarde Euro
erweitert werden.

Ferner konnte die As-
setando mit der Verau-
Berung eines 210 Ein-
heiten umfassenden
Immobilienportfolios
im GrofRraum Hamburg
den Einstieg in den ge-
forderten Wohnungs-
bau vollziehen. Dane-
ben hat die Assetando
im Geschaftsjahr 2017
im Auftrag von Fonds-
gesellschaften einige
Immobilien erfolgreich
am Markt veraufert.

Herr David Landgre-
be, seit Juni 2013
Vorstand der Ernst
Russ AG, hat zum

31. Oktober 2017

das Unternehmen im
gegenseitigen Einver-
nehmen verlassen, um
sich neuen Aufgaben
zu widmen. Der Auf-
sichtsrat dankt Herrn
David Landgrebe fur
seinen auflerordent-
lichen Einsatz und

die vertrauensvolle
Zusammenarbeit. Die
Ernst Russ AG wird
kunftig von den beiden
Vorstandsmitgliedern
Jens Mahnke und Ingo
Kuhlmann gefuhrt.

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats
hat sich im Geschaftsjahr 2017 nicht veran-
dert. Durch Beschlussfassung der ordent-
lichen Hauptversammlung der Ernst Russ AG
vom 14. Juni 2017 wurde Herr Robert
Lorenz-Meyer in seinem Amt bestatigt.
Gemeinsam mit den Aufsichtsratsmitglie-
dern Jochen Thomas Dohle, Robert Gartner
und Alexander Stuhlmann als Vorsitzen-
dem bilden sie das Aufsichtsratsgremium
der Ernst Russ AG. Daruber hinaus steht
Herr Udo Bandow als Ehrenvorsitzender
des Aufsichtsrats dem Gremium und dem
Vorstand beratend zur Seite.

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Gesetz,
Satzung und Geschaftsordnung obliegen-
den Uberwachungs- und Beratungsaufga-
ben mit Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit
wahrgenommen. Aufsichtsrat und Vorstand
haben im Geschaftsjahr 2017 gut und
intensiv zusammengearbeitet. Der Vor-
stand hat den Aufsichtsratsvorsitzenden
regelmafig und unverziglich tber alle
Sachverhalte von wesentlicher Bedeutung
informiert. Darudber hinaus standen Auf-
sichtsrat und Vorstand auch auf3erhalb der
Sitzungen in engem Kontakt, um einen
steten Informations- und Meinungs-
austausch zu gewahrleisten.

Im Jahr 2017 fanden insgesamt funf
Aufsichtsratssitzungen als Prasenzsitzun-
gen statt. Die Anwesenheitsquote bei den
Aufsichtsratssitzungen lag bei 95 %. Wichti-
ge Tagesordnungspunkte dieser Sitzungen
waren unter anderem:

I Berichterstattung Uber die Prufung des
Jahres- und Konzernabschlusses 2016
sowie Beschlussfassung uber die Billi-
gung des Jahres- und des Konzernab-
schlusses 2016 und die Wirdigung des
Lageberichts 2016

| Erorterung der Quartalszahlen und des
Halbjahresfinanzberichts 2017

I Berichterstattung zum Risikomanage-
ment
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I Planung und strategische Unterneh-
mensausrichtung

I Berichterstattung Uber die aktuelle Lage
der Bestandsfonds

In den einzelnen Sitzungen wurden
dariiber hinaus folgende spezifischen
Themen behandelt:

Die Sitzungsperiode startete am 8. Febru-
ar 2017.Im Fokus der Aufsichtsratssitzung
unter Teilnahme der fir die Jahresab-
schlussprifung verantwortlichen Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft, der KPMG
AG, standen die aktuelle Entwicklung der
Ernst Russ Gruppe und die wesentlichen
Punkte fur die Konzernabschlusserstel-
lung sowie -prufung. Daneben wurden
insbesondere die Moglichkeiten zur gesell-
schaftsrechtlichen Neustrukturierung der
Ernst Russ Gruppe sowie die Auswirkun-
gen des Wechsels der Aktie der Ernst Russ
AG in das neue Segment der Frankfurter
Wertpapierborse fur kleine und mittlere
Unternehmen (Scale) erlautert.

Sitzungsschwerpunkt der Aufsichts-
ratssitzung am 27. April 2017 war die
Besprechung und Billigung des Jahresab-
schlusses 2016. Im Anschluss wurde die
anstehende Jahreshauptversammlung
erortert. Daruber hinaus wurden Investi-
tionsprojekte im Schiffsbereich mit einer
moglichen Beteiligung von Joint Venture
Partnern besprochen. Des Weiteren wur-
den Moglichkeiten zur Intensivierung der
Projekte und Dienstleistungen im Bereich
des geforderten Wohnungsbaus intensiv
diskutiert.

In der Sitzung am 12. Juni 2017 wurde
dem Aufsichtsrat die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage des 1. Quartals 2017
vorgestellt. Zudem wurden die Moglichkei-
ten einer personellen Umstrukturierung
innerhalb der Ernst Russ Gruppe erlautert
sowie die Fortschritte der strategischen
Neuausrichtung des Assetmanagements
im Schiffsbereich dem Aufsichtsrat darge-
stellt und diskutiert.
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In der Sitzung am 18. September 2017
wurden dem Aufsichtsrat die Geschaftszah-
len des 1. Halbjahrs 2017 vorgestellt und
die gesellschaftsrechtlichen Entwicklungen
bei dem im Geschaftsjahr 2017 assoziierten
Unternehmen Marenave Schiffahrts AG
erlautert.
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Neben den Erlauterungen
zur Vermaogens-, Finanz-
und Ertragslage des 3.
Quartals 2017 der Ernst
Russ Gruppe beriet sich
der Aufsichtsrat in der
Sitzung am 5. Dezember
2017 Uber die strategi-
sche Ausrichtung des
Unternehmens mit der
Fokussierung auf die
Asset-Klassen Schiff
und Immobilie. Daru-
ber hinaus wurde die
Budgetierung fur das
Geschaftsjahr 2018
erlautert. Des Weiteren
wurden die Ergebnisse
einer Effizienzstudie, bei
der insbesondere die
Kostenstruktur der Ernst
Russ Gruppe hinterfragt
wurde, vorgestellt und
ausfuhrlich erortert.
Zudem wurde ausfuhrlich
Uber die Investitionen in
das Projekt ,ElbFeeder”
diskutiert.

In der Sitzung am
8. Februar 2018 behan-
delte der Aufsichtsrat in
erster Linie Themenge-
biete aus der Konzernab-
schlusserstellung fur das
Geschaftsjahr 2017. Mit
= den Wirtschaftsprufern
der KPMG AG wurden die
Prifungsschwerpunkte
S der anstehenden Kon-
: zernabschlussprufung er-
ortert. AuBerdem tausch-
te sich der Aufsichtsrat
intensiv Uber das Projekt

Hamburg, 25. April 2018

Alexander Stuhlmann

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

.ElbFeeder” und Uber den Stand der Inves-
torengesprache aus. Daneben wurde Uber

die Umsetzung des anstehenden Umzuges
der Ernst Russ Gruppe von der Burchard-

straf3e in die Elbchaussee gesprochen.

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft hat den Einzel- und Konzernabschluss
der Ernst Russ AG zum 31. Dezember 2017
und den zusammengefassten Bericht

uber die Lage der Ernst Russ AG und des
Konzerns fur das Geschaftsjahr 2017 mit
einem uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk versehen. Die Mitglieder des
Aufsichtsrats haben sich mit den Prifungs-
berichten des Wirtschaftsprifers KPMG
uber die Prufung des Einzel- und Konzern-
abschlusses der Ernst Russ AG intensiv
auseinandergesetzt. AuBerdem haben die
Aufsichtsratsmitglieder im Rahmen der
Aufsichtsratssitzung am 8. Februar 2018
die wesentlichen Abschlussthemen und in
der Aufsichtsratssitzung am 24. April 2018
die Abschlusse mit dem Prufer eingehend
diskutiert. Die Prufungsberichte und Ab-
schlussunterlagen standen den Aufsichts-
ratsmitgliedern rechtzeitig zur Verfligung.
Der Aufsichtsrat hat dem Ergebnis des
Abschlussprufers nach eigenstandiger
Prifung am 24. April 2018 ausdrucklich
zugestimmt und den vom Vorstand aufge-
stellten Konzernabschluss, den Jahresab-
schluss sowie den zusammengefassten
Bericht Uber die Lage der Ernst Russ AG
und des Konzerns fir das Geschaftsjahr
2017 gebilligt. Der Jahresabschluss ist
damit festgestellt.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des
Vorstands sowie allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern fur ihren tatkraftigen Einsatz,
ihre personlichen Beitrage und die
konstruktive Zusammenarbeit zum

Wohle des Unternehmens.

Vorsitzender des Aufsichtsrats der Ernst Russ AG
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Ernst Russ Aktie verzeichnet
Aufwartstrend in 2017

Die Entwicklung der Ernst Russ Aktie im Nach einer anschlieBenden Konsolidie-
Berichtsjahr 2017 ist durchweg positiv. rungsphase erholte sich der Aktienkurs
Der Jahresschlusskurs 2017 der Ernst und beendete das Berichtsjahr mit einem
Russ Aktie wurde bei 1,62 EUR markiert auf Jahressicht stabilen Kurs von 1,62 EUR.
und ist im Vergleich zum Schlusskurs im Am 9. Marz 2017 verzeichnete die Aktie mit
Jahr 2016 von 1,05 EUR deutlich gestie- 1,08 EUR das Jahrestief. Der durchschnitt-
gen. Dieser kontinuierliche Aufwartstrend liche Tagesumsatz an allen deutschen
zeichnete sich bis zum Hochststand von Borsen lag bei 15.378 Aktien.

1,73 EUR am 20. September 2017 ab.

Entwicklung der Ernst Russ Aktie (XETRA)
im Jahresverlauf 2017 in EUR

2,00
1,80

1,60

1,40

1,20

1,00

0,80

SCHLUSSKURS DURCHSCHNITTSKURS

Quelle: finanzen.net; 2018
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Aktionarsstruktur der Ernst Russ AG
zum 31.12.2017

4,01 %
Jens Mahnke

38,19 %
Dohle Gruppe

[ S—

6,40 %

MS ,CORDULA"
Schiffahrtsgesell-
schaft mbH & Co. KG

16,08 %
HSH Nordbank AG

Hochst-, Tiefst- und Durchschnittskurse
der Ernst Russ Aktie (Xetra) in EUR

1,60
1,40

1,20

1,00

0,80

HOCHST-, TIEFSTKURSE MONATSDURCHSCHNITT

Quelle: finanzen.net; 2018
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AKTIE & INVESTOR RELATIONS

Stammadaten der
Ernst Russ Aktie zum 31.12.2017
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Aktiengattung

Anzahl der zum Borsenhandel zugelassenen Aktien

Marktsegment

Handelsplatze

Nennwertlose Namensaktien (Stiickaktien)

32.434.030

Scale (Frankfurter Wertpapierborse)*, Mittelstandsbdrse
Deutschland (Hanseatische Wertpapierborse Hamburg)

Frankfurter Wertpapierborse,
Hanseatische Wertpapierborse Hamburg

Erster Handelstag 6.10.2005
ISIN DEO00A161077
WKN A16107
Borsenkirzel HXCK
Reuters HXCKk.DE
Bloomberg HXCK:GR

*seit 1.3.2017

Veranderungen im Vorstand und
Aufsichtsrat der Ernst Russ AG

Im Zuge der strategischen Neuausrichtung
der Ernst Russ AG besteht der Vorstand
seit dem 31. Oktober 2017 aus den beiden
Mitgliedern Jens Mahnke (Sprecher) und
Ingo Kuhlmann. David Landgrebe schied
zum 31. Oktober 2017 aus dem Vorstand
aus.

Durch Beschlussfassung der ordentlichen
Hauptversammlung der Ernst Russ AG
vom 14. Juni 2017 wurde Herr Robert
Lorenz-Meyer in seinem Amt bestatigt.

Gemeinsam mit den Aufsichtsratsmitglie-
dern Jochen Thomas Daohle, Robert Gartner
und Alexander Stuhlmann als Vorsitzen-
dem bildet er das Aufsichtsratsgremium
der Ernst Russ AG. Herr Udo Bandow steht
dem Gremium als Ehrenmitglied beratend
zur Seite.
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Kennzahlen der
Ernst Russ Aktie

| 2017 2016
Anzahl Aktien zum 31.12. 32.434.030 32.434.030
Grundkapital zum 31.12.in EUR 32.434.030 32.434.030
Jahresschlusskurs in EUR (Xetra) 1,62 1,05
Héchstkurs in EUR (Xetra) 1,73 1,63
Tiefstkurs in EUR (Xetra) 1,08 0,44
Marktkapitalisierung zum 31.12. in Mio. EUR 52,5 34,1
Ergebnis je Aktie (unverwdassert) in EUR 0,16 0,20
Ergebnis je Aktie (verwdssert) in EUR 0,16 0,20

Dividende je Aktie in EUR - -

| Finanzkalender

20. 18. 19.

JUNI SEPTEMBER SEPTEMBER
2018 2018 2018
Hauptversammlung Vert.>ffentl|chu_ng Analysten-
Halbjahresbericht
2018 2018 veranstaltung
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Zusammengefasster Bericht
uber die Lage der Ernst Russ AG
und des Konzerns fur das
Geschaftsjahr 2017

Der vorliegende Bericht ist eine Zusammenfassung der Lageberichte der
Ernst Russ AG und des Ernst Russ Konzerns fiir das Geschaftsjahr 2017.

1.1. Grundlagen des Konzerns
und der Ernst Russ AG

| I. Geschiftstatigkeit

Die Ernst Russ AG mit Sitz in Hamburg ist
die konzernfihrende Holding des Ernst

Russ Konzerns (im Folgenden: ,ER Gruppe”).

Die Ernst Russ AG mit Firmensitz in der
Burchardstrafle 8, 20095 Hamburg, Bundes-
republik Deutschland, ist im Handelsregis-
ter des Amtsgerichts Hamburg unter HRB
93324 eingetragen. Zusammen mit ihren
Tochterunternehmen bildet die Ernst Russ
AG einen maritim gepragten Dienstleis-
tungskonzern, welcher im Wesentlichen in
Deutschland an den Standorten Hamburg,
Bremen und Dusseldorf tatig ist. Im Marz
2018 wurde eine weitere Niederlassung in
Koln eroffnet. Mitte des Jahres 2018 wird die
Unternehmenszentrale in die Elbchaussee
370, 22609 Hamburg, verlegt. An dem neuen
Standort werden zukinftig sowohl die Stabs-
abteilungen als auch das Segment Shipping
vereint. Bestehende Arbeitsablaufe konnen
so effizienter gestaltet werden, das Zusam-

menarbeiten der unterschiedlichen Bereiche
wird gefordert und die Geschaftsentwick-
lungsdynamik weiter gestarkt.

Die ER Gruppe verflgt Uber eine langjahrige
Erfahrung in den Bereichen Schifffahrt und
Immobilien sowie dem Asset- und Investment-
management. Derzeit verwaltet sie rund 190
Fonds mit einem Gesamtinvestitionsvolumen
von Uber 6,0 Mrd. EUR in den Asset-Klassen
Shipping, Real Estate und Alternative Investments.
Daruber hinaus werden Assets mit einem
Gesamtinvestitionsvolumen von rund

0,3 Mrd. EUR betreut, bei denen die ER Gruppe
als Investor/Co-Investor beteiligt ist.

Die Ernst Russ AG ist seit dem Jahr 2005
borsennotiert und seit Mai 2012 im Open
Market der Deutsche Borse AG in Frankfurt
und der Mittelstandsborse in Hamburg no-
tiert. Die Deutsche Borse AG hat zum
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1.Marz 2017 ihren Entry Standard durch das
Listing-Segment ,Scale” fur Wachstumsfirmen
ersetzt. Die Ernst Russ AG gehort zu den
ersten Unternehmen, die am 1. Marz 2017
das neue Listing-Segment ,Scale” der
Deutschen Borse AG begrindet haben.

Als unabhangiger Investmentmanager
bietet die ER Gruppe auf die Bedirfnisse
und Erwartungen ihrer Anleger, Investo-
ren und Kunden individuell zugeschnittene
Anlageprojekte an. Neben der Identifikation
und dem Erwerb von Investitionsprojek-
ten erbringen wir wahrend der gesamten
Projektlaufzeit das operative Management.
Daruber hinaus bieten wir ein komplettes
Monitoring und transparentes Projektrepor-
ting fur unsere Partner.

Die operativen Geschaftsaktivitaten werden

in den Geschaftsbereichen Investor
Management, Assetmanagement und Ship
Management abgebildet. Das Investor
Management umfasst sowohl die Ein-
werbung des Kapitals von institutionellen
Anlegern als auch die treuhanderische
Verwaltung des platzierten Eigenkapitals.
Im Bereich Assetmanagement erfolgt das
aktive Management und Monitoring der
Investmentobjekte — Uber alle Asset-Klassen
hinweg. Der Reedereibetrieb sowie schiff-
fahrtsnahe Dienstleistungen werden in

dem Bereich Ship Management zusammen-
gefasst.

Unterteilt werden die von uns betreuten As-
sets in die Segmente Shipping, Real Estate
und Alternative Investments. Die Steuerung,
Planung und das Reporting unserer Unter-
nehmensgruppe durch das Management
erfolgt anhand dieser Segmente — erganzt
um die weiteren Segmente Investor
Management und Other Services.

Shipping

Im Segment Shipping bietet die ER Gruppe
ein umfassendes Dienstleistungsspektrum
an. Dies beinhaltet insbesondere den Betrieb
der Seeschifffahrt mit eigenen und fremden
Schiffen, die Vornahme von Reederei- und
Schiffsmaklergeschaften einschlief3lich der
Ausubung von Tatigkeiten von Befrachtungs-
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maklern, Vermittlern von Zeitcharterver-
tragen, Personaldienstleistungen auf dem
Gebiet der Seeschifffahrt, die Erbringung
von Reedereidienstleistungen jeder Art
sowie von kaufmannischen und technischen
Beratungsdienstleistungen und die Vermitt-
lung von Werftplatzen.

Dieser umfassende Ansatz ist eine wesentli-
che Grundlage, um eine enge Vernetzung in
den relevanten Markten und Synergien zwi-
schen den einzelnen Wertschopfungsstufen
zu schaffen. Daruber hinaus sind nachhal-
tige Wertschopfungsbeitrage sowohl flr die
Anleger und Investoren der Investitionsob-
jekte, als auch fur die Aktionare der borsen-
gehandelten Ernst Russ AG zu erzielen.

Ferner wird Uber ein Joint Venture ein Port-
folio von aktuell 12 Containerschiffen aktiv
durch Einheiten der ER Gruppe gesteuert.
Hierbei war es nicht nur Aufgabe eine geeig-
nete Struktur zu entwickeln. Insbesondere
erfolgt durch das Team die Auswahl und
Beauftragung der beteiligten Dienstleister,
ein laufendes Controlling des Geschaftsver-
laufes und Uberwachung der Performance
jedes einzelnen Schiffes, das komplette
Monitoring und die Erstellung eines transpa-
renten Projektreportings an die Investoren.

Gemeinsam mit einem Partner wurde im
Geschaftsjahr 2017 ein Investmentvehikel
fur Containerschiffe der Grof3enklasse zwi-
schen 700 und 3.500 TEU strukturiert und
gegrundet. In einem zweistufigen Prozess
ist es geplant, ein Portfolio von sechs bis
zwolf Containerschiffen zu erwerben und zu
betreiben. Zum Stichtag 31. Dezember 2017
wurden bereits zwei Schiffe als Co-Invest-
ments gekauft und Ubernommen. Ein weite-
res Schiff wurde Anfang 2018 Ubernommen.
In der zweiten Stufe soll weiteres Investo-
renkapital von institutionellen Investoren
eingeworben werden. Neben der Strukturie-
rung des Investmentvehikels werden Gesell-
schaften der ER Gruppe eine Vielzahl wei-
terer Dienstleistungen Ubernehmen. Hierzu
zahlen neben dem Sourcing und Chartering
auch das technische und operationelle Ma-
nagement sowie das Assetmanagement und
die Beauftragung der weiteren Dienstleister.
Ferner hat die ER Gruppe im Berichtsjahr
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zwei Containerschiffe mit 2.450 und 2.785
TEU bei einem durchschnittlichen Alter
von knapp 12 Jahren als Eigeninvestments
ubernommen. Die ER Gruppe erweitert
damit die Flotte der aktiv gemanagten
Schiffe und richtet sich weiter als Partner
fur professionelle und institutionelle Anle-
ger entlang der gesamten maritimen Wert-
schopfungskette aus.

Im Geschaftsjahr 2017 hat die ER Gruppe
eine Flotte von rund 150 Container-, Tanker-
und Bulkschiffen sowie sonstiger Schiffe
betreut. Dabei handelt es sich sowohl um
aktiv gemanagte Schiffe als auch um Fonds-
schiffe, die von Partnerreedereien bereedert
werden.

Real Estate

Das Segment Real Estate bildet einen
weiteren wesentlichen Kernbereich des
Geschaftsmodells der ER Gruppe. Uber
unsere Tochtergesellschaft, die Assetando
Real Estate GmbH, bieten wir vielfaltige
Dienstleistungen an. Schwerpunkt der Ta-
tigkeit sind die Beratung institutioneller und
vermaogender privater Investoren sowie das
Asset- und Fondsmanagement mit einem
aktuellen Volumen von rund 2 Mrd. EUR. Da-
ruber hinaus bildet die Beratung bei Investi-
tionen im Bereich des offentlich geforderten
Wohnungsneubaus eine Kernkompetenz
der Assetando Real Estate GmbH. Das Team
verfugt uber langjahrige und umfassende
Erfahrungen im Bereich der Akquisition,
Konzeption und dem Management von Im-
mobilieninvestments sowie Uber ein weitrei-
chendes Netzwerk zu Kooperationspartnern
und einen exklusiven Zugang zu Immobilien-
projekten.

Im Geschaftsjahr 2017 ist es gelungen, im
Wege der Zusammenfiuhrung des Asset-
und Fondsmanagementgeschaftes mit der
Cologne Trust Real Estate GmbH und der
Cologne Trust Management GmbH, das zu
betreuende Immobilienportfolio wesentlich
zu erweitern.

Mit der Anbindung und VeraufB3erung eines
210 Einheiten umfassenden Immobilien-
portfolios im GrofBraum Hamburg konnte
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die Assetando im Geschaftsjahr 2017 einen
weiteren strategischen Meilenstein er-
reichen — den Einstieg in den geforderten
Wohnungsbau.

Uberdies hilt die ER Gruppe zwei eigene
Immobilien. Hierbei handelt es sich um ein
Blrogebaude sowie ein Biro- und Lagerge-
baude, jeweils in Essen gelegen, mit Miet-
flachen von rund 20.000 bzw. rund 6.000
Quadratmetern.

Alternative Investments

Das Segment Alternative Investments
umfasst sowohl die Bewirtschaftung und
Disposition der von der ER Gruppe initiierten
Investitionsobjekte als auch das operative
Management von Investitionsobjekten, die
nicht den Segmenten Shipping oder Real
Estate zuzuordnen sind. Hierzu zahlen

z.B. die Asset-Klassen Solar, Flugzeug,
Private Equity, Infrastruktur und Lebensver-
sicherungs-Zweitmarkt.

Investor Management

Das Segment Investor Management umfasst
die treuhanderische Verwaltung des plat-
zierten Eigenkapitals sowie weitere Service-
dienstleistungen, die sich tUber die gesamte
Laufzeit eines Investments erstrecken.
Diese betreffen vor allem die Betreuung der
Anleger und Investoren in allen handels-
und gesellschaftsrechtlichen Belangen ihres
Investments. Weitere Servicedienstleistun-
gen umfassen unter anderem die laufende
Beobachtung und Einschatzung der relevan-
ten Markte, die Aufbereitung von Kennzah-
len sowie die administrative Organisation.

Im Rahmen der weiteren strategischen
Ausrichtung der ER Gruppe wurde mit der
unabhangigen, internationalen Investment-
bank Pareto Securities AS (nachfolgend
.Pareto”), welche 1986 gegriindet wurde und
sich bereits am norwegischen Markt sowie
international etabliert hat, ein unabhangiges
Investmenthaus fur den deutschen Markt
gegrundet. Pareto Deutschland verbindet
den lokalen deutschen Marktzugang der

ER Gruppe mit den internationalen Inves-
toren- und Geschaftskontakten der Pareto
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Gruppe. Der Service umfasst die gesamte
Bandbreite an Corporate Finance und Fund
Raising-Dienstleistungen.

Eine weitere starke Partnerschaft wurde
mit der Ecofin Gruppe, einem international
agierenden Investmentspezialisten, einge-
gangen. In einem neuen Unternehmen, der
Elbe Financial Solutions (EFS), biindeln die
ER Gruppe und Ecofin ihre Kompetenzen als
Dienstleister fur Banken und Investoren.
Gemeinsam sollen Kreditlosungen fur die
schiffsfinanzierende Branche sowie die
Entwicklung und Initilerung von Investiti-
onsprodukten fur Schiffskredite und Assets
umgesetzt werden. Dabei wird sich nicht
nur auf die maritime Branche beschrankt,
vielmehr gilt der gleiche Ansatz auch fur
Investmentlosungen im Infrastruktur- und
Energiesektor.

Auf mittlere Sicht wollen wir zu einer wichti-
gen und rentablen Kapitalbeschaffungsstel-
le mit angeschlossenem Assetmanagement
fur die deutsche Schifffahrt, aber auch bei
anderen Asset-Klassen, werden. Hierbei
werden die Joint Ventures mit Pareto und
Ecofin einen wesentlichen Beitrag leisten.

Erfolgsorientierte Geschaftssteuerung

Die Steuerung der Unternehmensgruppe ba-
siert auf einem stetigen und methodischen
Vorgehen. Dabei werden unterschiedliche
finanzielle und nicht finanzielle Leistungsin-
dikatoren in den Fokus gestellt.

Fir die ER Gruppe stellt der Umsatz eine
elementare Steuerungsgrof3e des operativen
Geschafts dar. Eine wesentliche Zielsetzung
der ER Gruppe besteht darin, nach den
Umsatzrickgangen in den Geschaftsjahren
seit 2009, mit kunftigem Neugeschaft in
den Segmenten Shipping, Real Estate und
Investor Management nachhaltige Erlose
zu generieren. Neben dem Umsatz stellen
das Betriebsergebnis bzw. operative Ergeb-
nis sowie die Liquiditat die bedeutsamsten
Steuerungskennzahlen dar.

Die Erhaltung einer guten Bonitat und eine
solide Eigenkapitalausstattung der ER Gruppe
sind wesentliche Voraussetzungen fur die
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Ausrichtung der Geschafts- und Finanz-
politik. Insofern stellt die Liquiditat eine
wichtige Steuerungsgrof3e dar. Die liquiden
Mittel lagen zum Jahresende 2017 auf-
grund von maf3geblichen Investitionen mit
17,8 Mio. EUR prognosegemaf3 unter dem
Vorjahresniveau. Die Konzerneigenkapital-
quote lag per 31. Dezember 2017 bei
38,0 % (Vorjahr: 37,3 %).

Die Planung der Unternehmensgruppe
erfolgt grundsatzlich in einem jahrlichen
Turnus. Die Planung wird daruber hinaus
quartalsweise aktualisiert und ein ent-
sprechender rollierender Forecast erstellt,
welcher dem Aufsichtsrat vorgestellt wird.
Auf Grundlage der genannten Kennzahlen
werden die Aktivitaten der einzelnen Teilbe-
reiche des Unternehmens ausgerichtet und
durch das Controlling fortlaufend Uberwacht
und gesteuert.

Der Erfolg und die Nachhaltigkeit der Ge-
schaftstatigkeit der ER Gruppe basiert im
Wesentlichen auf gut ausgebildeten, enga-
gierten sowie motivierten Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern, die somit einen wichtigen
nicht finanziellen Leistungsindikator der ER
Gruppe darstellen.

Die Leitung, Steuerung und Kontrolle der
Geschaftsaktivitaten der ER Gruppe erfolgt
durch den Vorstand sowie auf operativer
Ebene durch die Geschaftsfuhrer der Toch-
tergesellschaften und die Fuhrungskrafte in
den Segmenten Shipping, Real Estate, Alter-
native Investments, Investor Management
und Other Services.

Die wesentlichen Steuerungsgrof3en der
Ernst Russ AG sind das Ergebnis vor Steu-
ern, die Liquiditat sowie die Mitarbeiterka-
pazitat.

Hinsichtlich der wesentlichen Tochtergesell-
schaften und ihrer Standorte wird auf den
Konzernanhang der Ernst Russ AG flr das
Geschaftsjahr 2017 verwiesen.
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| II. Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Im Berichtszeitraum 2017 setzte sich der
kraftige Aufschwung der globalen Wirt-
schaft fort und entwickelte sich besser, als
von den fuhrenden Wirtschaftsinstituten im
Vorjahr prognostiziert. Gemaf3 dem Inter-
national Monetary Fund (IMF) betrug das
Weltwirtschaftswachstum 3,7 % und war
somit 0,3 %-Punkte hoher als im Vorjahr
angenommen. Das Deutsche Institut fur
Wirtschaftsforschung (DIW) korrigierte
ebenfalls ihre Prognose um 0,6 %-Punkte
nach oben auf 4,2 %. Grundlegend hierfur
sind laut DIW eine stabile Binnenkonjunk-
tur in den entwickelten Volkswirtschaften
sowie eine anhaltend dynamische Investiti-
onstatigkeit.

Das Welthandelsvolumen, das von be-
sonderer Relevanz fir die internationale
Schifffahrt ist, verzeichnete im Jahr 2017,
gemaf Angaben der Welthandelsorganisati-
on (WTO) und IMF, ein deutliches Wachstum
von 2,5 % (Vorjahr: 1,3 % (WTO)) und 4,7 %
(Vorjahr: 2,5 % (IMF)). Als Hauptaspekte
des Wachstums werden von der WTO der
gestiegene Einfuhrbedarf der USA sowie
die starke Leistungshilanz Chinas genannt.
Trotz der positiven Entwicklungen missen
Risiken, beispielsweise protektionistische
Tendenzen und wachsende geopolitische
Bedrohungen, weiterhin beachtet werden.

Die deutsche Wirtschaft konnte innerhalb
des Berichtszeitraums ihren Wachstums-
kurs mit 2,2 % (Hamburgisches WeltWirt-
schaftsinstitut (HWWI)) bzw. 2,5 % (IMF)
fortsetzen. Im Jahr 2016 betrug das Wachs-
tum 1,9 %. Die Wachstumsimpulse inner-
halb der Volkswirtschaft stellten die Zunah-
men in den Bereichen privater Konsum und
Bauinvestitionen dar. Hohere Mieten und
Energiepreise trugen dazu bei, dass sich die
Verbraucherpreise verteuerten. Die deut-
sche Inflationsrate stieg im Berichtsjahr
2017 auf 1,7 % (Vorjahr: 0,5 % (HWW).

Der Euro-Referenzkurs der Europaischen
Zentralbank (EZB) zum US-Dollar (USD)
wurde zum Ende des Berichtszeitraums
am 29. Dezember 2017 auf 1,1993 USD je
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EUR (Deutsche Bundesbank) festgelegt. Im
Vergleich zum Jahresschlusskurs 2016 von
1,0541 USD je EUR (30. Dezember 2016 -
Deutsche Bundesbank) wertete die Gemein-
schaftswahrung somit um knapp 14 % auf.
Zwar beliel3 die EZB ihren Zinssatz fur die
Hauptrefinanzierungsgeschafte bei 0,00 %,
kindigte aber im Oktober 2017 erstmals
eine restriktivere Geldpolitik durch die
Halbierung der monatlichen Kaufvolumina
auf 30 Milliarden Euro ihres Staats- und
Unternehmensanleihekaufprogramm (Out-
right-Monetary-Transactions (OMT)), begin-
nend ab Januar 2018, an.

Die amerikanische Notenbank Federal Re-
serve (Fed) fihrte im Berichtsjahr drei Leit-
zinserhohungen durch, zuletzt im Dezember
2017 um 0,25 %-Punkte auf ein Niveau
zwischen 1,25 % und 1,5 %.

Fur die Ernst Russ Gruppe wirkt sich der
EUR/USD-Wechselkurs unmittelbar auf die
Ertragslage im Asset- und Investmentma-
nagement aus.

Schifffahrtsmarkte

Aufgrund des Betriebes eigener Schiffe und
der starken Fokussierung der ER Grup-

pe auf Investitionen im maritimen Sektor,
haben die internationalen Schifffahrts-
markte einen wesentlichen Einfluss auf die
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Dies betrifft die Realisierbar-

keit der entsprechenden GebUhren fur die
Dienstleistungen in den Bereichen Ship Ma-
nagement, Investor Management und Asset-
management Schiff sowie die Werthaltigkeit
von Beteiligungen im Schiffsbereich der

ER Gruppe.

Der Containerschiffsmarkt zeigte Ende 2017
starke Aktivitaten bei den Linienreedereien,
was den generellen Trend des Jahres 2017
verdeutlicht und die Flotte der aufliegenden
Schiffe ohne Beschaftigung weiter reduzier-
te. In 2017 schrumpfte der Anteil der unbe-
schaftigten Containerschiffskapazitat von
340 Einheiten zu Beginn des Jahres auf 115
Schiffe Ende 2017 bzw. 2,2 % der gesam-
ten Containerschiffsflotte (Maersk Broker).
Auf der Angebotsseite nennen Analysten
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fir das Jahr 2017 eine Wachstumsrate

der gesamten Containerschiffsflotte von
4,3 % (Maersk Broker) bzw. 3,7 % (Alpha-
liner). Das Wachstum der Nachfrage nach
Containertransporten lag in 2017 bei 6,5 %
(Alphaliner) bzw. 5,2 % (Clarkson). Auch der
Chartermarkt profitierte von der starken
Transportnachfrage in 2017 mit Ratenstei-
gerungen in Uberwiegend allen Container-
segmenten gegenuber dem Vorjahr. Vor
allem die kleineren Grof3enklassen unter
4,000 TEU verzeichneten kraftige Raten-
steigerungen, welche durch niedrige freie
Kapazitaten und starke Nachfrage auf den
regionalen und Feeder-Fahrtrouten unter-
stitzt wurden. Dies ist auch am Verlauf des
Containership Timecharter Index (New Con-
tex) — einem unternehmensunabhéangigen
Index flr Zeitcharterraten von Container-
schiffen — erkennbar. Nachdem das Jahr
2016 mit 293 Punkten abgeschlossen hatte,
konnte der Index im Laufe des Jahres 2017
ordentlich zulegen und verzeichnete einen
Anstieg auf 403 Punkte (+38 %).

Die allgemeinen Marktbedingungen fur den
Bulkermarkt haben sich in 2017 gegenuber
dem schwierigen Umfeld im Jahr 2016
deutlich verbessert. Schnelleres Wachstum
im Schittguthandel und ein anhaltend
moderates Angebotswachstum haben

dazu beigetragen die Uberkapazitaten im
Markt weiter abzubauen. In den ersten
acht Monaten 2017 lagen im Bulkermarkt
die durchschnittlichen Raten pro Tag bei
9.593 USD (Clarksons Research Services
Limited). Dies entspricht einem Anstieg von
54 % gegenuber dem Jahresdurchschnitt
2016. Im September 2017 lagen die Raten fur
einen Capesize Bulker durchschnittlich bei
21.361 USD pro Tag (Clarksons), dies ent-
spricht dem hochsten Monatsdurchschnitt
der letzten drei Jahre. Der Baltic Dry Index
(BDI), ein Preisindex fur die Verschiffung
von Massengdutern, spiegelt diese Entwick-
lung wider. Im Jahr 2017 legte der Index
kraftig zu und schloss am Ende mit 1.366
Punkten. Dies entspricht einem Anstieg von
42 % gegenliber dem Vorjahr 2016 (961
Punkte). Anfang Dezember 2017 markierte
der Index auf dem Jahreshochstkurs von
1.730 Punkten. Die weltweite Bulkerflotte
verzeichnete in 2017 ein Wachstum von
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ca. 3 % (gemessen an der Tragfahigkeit
der Schiffe), was einen deutlichen Anstieg
gegenuber dem Vorjahr zeigt und durch
ein starkes Investoreninteresse und hoher
.S&P" Aktivitat (An- und Verkaufsaktivitat)
unterstutzt wird. Das Wachstum der Nach-
frageseite wird in 2017 voraussichtlich bei
4 % liegen, nachdem die Jahre 2015 und
2016 durchschnittlich mit 0,5 % abschlos-
sen. Wesentlicher Treiber bleibt nach wie
vor die starke Nachfrage aus China nach
hochwertigem Eisenerz aufgrund stei-
gender Stahlproduktion mit Importraten
fur Trockenschuttgut von ca. 7 % in 2017
(Clarksons).

Die Marktbedingungen fur Produktentanker
sind in 2017 weiter abgeschwacht und
befinden sich aktuell auf einem niedrigen
Niveau. Trotz des stetigen Anstiegs im
Seehandel mit Mineralolprodukten ist die
erhoffte Nachfrage nach Produktentankern
ausgeblieben. Zusatzlich haben die Neubau-
ten aus 2017 den Markt weiter unter Druck
gesetzt. Bei der Flotte der Produktentanker
erfolgte im Jahr 2017 ein Wachstum von
4,5 % (Clarksons) gegentiber dem Vorjahr.
Die Nachfrage wuchs um ca. 3 %. Der Baltic
Clean Tanker Index (BCTI), ein wichtiger
Preisindex fur das weltweite Verschiffen
von Olprodukten, war im Jahr 2017 erneut
starken Schwankungen unterworfen. Im
ersten Halbjahr 2017 fiel der Index vom
Jahreshoch bei 846 Punkten Anfang Januar
auf 563 Punkte Ende Juni, gefolgt von ei-
nem erneuten Anstieg auf 737 Punkte Ende
August 2017. Nach einem weiteren Abstieg
zu Beginn des 4. Quartals, erholte sich der
Index wieder und schloss zum Jahresende
bei 656 Punkten, leicht unter dem Vorjahrs-
niveau.

Immobilienmarkte

Die Immobilienmarkte waren im Berichts-
jahr deutschlandweit und vor allem fur die
bedeutendsten deutschen Immobilienmark-
te (Berlin, Dusseldorf, Frankfurt am Main,
Hamburg, Koln, Miinchen und Stuttgart)
erneut von einer positiven Entwicklung in
den wichtigsten Teilmarkten Biro-, Han-
del- und Wohnimmobilien gekennzeichnet.
Das Transaktionsvolumen stieg noch einmal
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deutlich gegentber dem Vorjahr an.

Ein anhaltend hohes Investoreninteresse
wurde unterstitzt durch ein gutes
konjunkturelles Umfeld, niedrige Arbeits-
losenzahlen und eine weiterhin anhaltende
Niedrigzinspolitik der Europaischen Zent-
ralbank (EZB). Das nach wie vor glinstige
Finanzierungsumfeld und der Mangel an
renditetrachtigen Alternativinvestments
verstarkten die Nachfrage nach Immobi-
lieninvestments. Investoren waren Jones
Lang LaSalle (JLL) zufolge vor allem klas-
sische Asset-/Fonds Manager gefolgt von
Spezialfonds und Pensionskassen. Etwas
mehr als die Halfte der Kaufer waren hier-
bei im Inland ansassig.

Das Transaktionsvolumen auf dem deutschen
Gewerbeimmobilienmarkt Gbertraf laut JLL
das gute Ergebnis aus dem Vorjahr um 7 %
und stellte mit 56,8 Mrd. Euro einen neuen
Rekord auf. Hohe Transaktionsvolumen in
den ersten drei Quartalen wurden erwar-
tungsgemaf im vierten Quartal Ubertrof-
fen. Das hohe Transaktionsvolumen ist bei
anhaltender Angebotsknappheit teilweise
mit Preissteigerungen zu erklaren, welche
im Gegenzug naturgemaf Druck auf die zu
erzielenden Renditen ausuben. Beliebteste
Assetklassen waren, gemessen am Trans-
aktionsvolumen, erneut Bliroimmobilien
(44 %) vor Einzelhandelsimmobilien (20 %)
und Logistik-/Industrie-Immobilien (15 %).

Auch im Berichtsjahr war der Wohnim-
mobilienmarkt gekennzeichnet von einem
Mangel an Wohnraum in den Ballungszent-
ren sowie von Preissteigerungen besonders
in A- aber auch in B-Lagen. Grinde fur die
steigende Nachfrage in deutschen Metro-
polregionen sind sowohl steigende Einwoh-
ner- und Beschaftigungszahlen als auch
sinkende Arbeitslosenzahlen. Dem gegen-
Uber steht der Mangel an geeigneten Fla-
chen fur Neubauaktivitaten, welcher neben
steigenden Grundstiicks- und Baukosten
die Immobilienpreise zusatzlich antreibt.
Die Neubauaktivitaten stiegen im Berichts-
zeitraum laut Prognose der Deutsche Bank
Research auf rund 305.000 fertiggestellte
Wohneinheiten (2016: fast 280.000). Dem
gegenuber steht ein Bedarf von mindestens
350.000 neuen Wohneinheiten pro Jahr. Die-
se angespannte Marktlage fuhrte dazu, dass
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auf Teilmarkten wie Minchen und Hamburg
ein Wohnungsleerstand quasi nicht existent
ist. Die Hauspreise legten im vergangen
Jahr deutlich im mittleren bis oberen ein-
stelligen Prozentbereich zu, in Teilmarkten
sogar noch dynamischer. Mit dieser Entwick-
lung einher steigen ebenfalls die Mieten.

Der Transaktionsmarkt war tberwiegend
gekennzeichnet von Portfoliodeals. Die Top-
Deals 2017 bewegten sich gemaf Trend-
barometer Immobilien-Investmentmarkt
2018 von Ernst & Young mehrheitlich im
Bereich von 100 bis 200 Mio. EUR wobei
vor allem Inlander an den Transaktionen
auf Kaufer- und Verkauferseite beteiligt
waren (75 % bzw. 70 %).

Die Entwicklung insbesondere des natio-
nalen Immobilienmarktes hat einen we-
sentlichen Einfluss auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Dies
betrifft die Wertentwicklung konzerneigener
Immobilien sowie die Realisierung von Miet-
ertragen und entsprechende Geblhren fur
die Dienstleistungen im Assetmanagement
und Investor Management sowie die Wert-
haltigkeit von Beteiligungen.

Investor Management

Die aus diesen Tatigkeiten vereinnahmten
Treuhand- und Servicegebihren, die von
den laufenden Fonds gezahlt werden, sind
ein wesentlicher Faktor fur die Umsatzerlo-
se und das Rohergebnis der ER Gruppe. Es
handelt sich hierbei um Ertrage, die Uber ei-
nen langeren Zeitraum jahrlich wiederkeh-
rend erzielt werden und somit zur Stabilitat
des wirtschaftlichen Erfolgs der ER Gruppe
beitragen. Seit Beginn der Krise im Jahr
2008 wurde eine hohe Anzahl von Einzel-
schiffsfonds restrukturiert. Dennoch kam es
zu Fondsinsolvenzen und Objektverkaufen.
Das verwaltete Treuhandkapital verringerte
sich im Berichtszeitraum auf rund 2,7 Mrd. EUR
zum 31. Dezember 2017 (Vorjahr: rund

3,6 Mrd. EUR). Negativ wirken sich die Insol-
venzen insbesondere auf den Umsatz und
die Werthaltigkeit von Forderungen der

ER Gruppe aus. Neben dem entgangenen
Umsatz waren auf bestehende Forderungen
in den vergangenen Jahren kumuliert
Wertberichtigungen in Hohe von ins-
gesamt 19,5 Mio. EUR vorzunehmen.
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1.2. Vermogens-, Finanz- und an. Hierunter fallen darlber hinaus auch
Ertragslage der ER Gruppe Ertrage, die nicht direkt mit der gewohnli-
chen Geschaftstatigkeit in Zusammenhang
Die Ernst Russ AG hat den Konzernab- stehen, aber mit Aufwendungen, die dem
schluss zum 31. Dezember 2017 nach den betrieblichen Bereich zugeordnet wurden.
Vorschriften des Handelsgesetzbuches Die Ertrage und Aufwendungen, die dem
§§ 290 ff. HGB sowie den erganzenden neutralen Ergebnis zugeordnet werden,
Vorschriften des Aktiengesetzes aufge- resultieren im Wesentlichen aus einma-
stellt. Die Darstellung der Vermogens-, ligen oder nicht mit der gewohnlichen
Finanz- und Ertragslage basiert auf den Geschaftstatigkeit zusammenhangenden
handelsrechtlichen Werten im Konzern- Effekten.

abschluss, erfolgt jedoch nach betriebs-

wirtschaftlichen Kriterien. Ertrage und

Aufwendungen, die dem Betriebsergebnis | I.Vermégenslage

zugeordnet werden, betreffen grundsatz-

lich die gewohnliche Geschaftstatigkeit der Die Vermogenslage der ER Gruppe stellt

ER Gruppe und fallen zumeist regelmafig sich wie folgt dar:
IN MIO. EUR 31.12.2017 31.12.2016  VERANDERUNG
Aktiva 118,1 103,5 14,6
Langfristiges Vermodgen 71,7 52,2 19,5
Entgeltlich erworbene Dienstleistungsvertrage 13,2 17,1 -39
Geschafts- oder Firmenwert 6,8 7.3 -0,5
Schiffe 16,4 0,0 16,4
Ubrige immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen 1,3 1,5 -0,2
Finanzanlagen 33,5 22,4 1,1
Langfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 0,5 3,9 -3.4
Kurzfristiges Vermadgen 46,4 51,3 -4,9
Vorrate 12,3 7,7 4,6
Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermadgensgegenstande 13,9 11,9 2,0
Wertpapapiere 0,1 0,1 0,0
Flussige Mittel 17.8 28,3 -10,5
Rechnungsabgrenzungsposten 0,9 0,6 0,3
Aktive latente Steuern 1.4 2,7 -1.3
Passiva 118,1 103,5 14,6
Langfristiges Kapital 83,0 64,5 18,5
Eigenkapital 44,9 38,6 6,3
Passiver Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung 3,5 8,5 -5,0
Langfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 34,6 17,4 17,2
Kurzfristiges Kapital 35,1 39,0 -3,9
Kurzfristige Rickstellungen und Verbindlichkeiten 29,0 32,4 -3.4
Passive latente Steuern 4.1 5,0 -0.9
Rechnungsabgrenzungsposten 2,0 1,6 0,4
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Die Bilanzsumme hat sich zum 31. Dezember
2017 im Vergleich zum Vorjahr von
103,5 Mio. EUR um 14,6 Mio. EUR auf
118,1 Mio. EUR erhoht. Die Erhohung
resultiert insbesondere aus dem Erwerb
von zwei Containerschiffen, deren Kauf

im Wesentlichen fremdfinanziert ist. Zu
den einzelnen Veranderungen wird nach-
stehend ausgefuhrt.

Die Erhohung des langfristigen Vermogens
um 19,5 Mio. EUR auf 71,7 Mio. EUR ist ins-
besondere auf den Anstieg des Anlagever-
mogens zuruckzufuhren.

Das Anlagevermogen erhohte sich um
22,8 Mio. EUR auf 71,1 Mio. EUR und betragt
damit 60,2 % der Bilanzsumme.

Der Anstieg des Anlagevermogens resultiert
insbesondere aus dem Erwerb von zwei
Containerschiffen zu Anschaffungskosten in
Hohe von 16,7 Mio. EUR. Nach planmaRBigen
Abschreibungen betragt der Buchwert zum
31. Dezember 2017 16,4 Mio. EUR.

Des Weiteren erhohte sich das Finanz-
anlagevermogen um 11,1 Mio. EUR auf

33,5 Mio. EUR im Wesentlichen aufgrund
eines Anstiegs der Anteile an assoziierten
Unternehmen. Hier ist insbesondere die
Beteiligung der ER Gruppe an dem Invest-
mentvehikel ElbFeeder zu nennen, das in
den Feeder-Containermarkt investiert. Der
Buchwert zum 31. Dezember 2017 betragt
7,2 Mio. EUR. Darlber hinaus erhohte sich
im Rahmen der At-Equity-Bewertung der
Beteiligungsansatz an einem Immobilien-
fonds um 4,7 Mio. EUR. Des Weiteren wurde
zusammen mit einem Joint Venture Partner
die Pareto Holding GmbH gegriindet, dessen
Beteiligungsansatz 1,0 Mio. EUR betragt.
Dem gegenuber wurden auf3erplanmafiige
Abschreibungen auf mehrere Beteiligungen
insbesondere im Schiffssegment in Hohe von
3,0 Mio. EUR vorgenommen.

Auf Dienstleistungsvertrage in Form von
Treuhand-, Shipmanagement-, Bereede-
rungs-, Crewing- und Managementvertragen
sind im Berichtsjahr Abschreibungen in Hohe
von 5,1 Mio. EUR vorgenommen worden, von
denen 2,3 Mio. EUR auBerplanmaBig waren.
Im Rahmen der Unternehmenserwerbe der
Cologne Trust Real Estate GmbH sowie der
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Cologne Trust Fonds Management GmbH
(nachfolgend zusammen Cologne Trust)

wurden weitere Dienstleistungsvertrage
in Hohe von 1,2 Mio. EUR aktiviert.

Aus der Kaufpreisallokation der Unterneh-
menszukaufe im vorangegangenen Geschafts-
jahr sind Geschafts- oder Firmenwerte
entstanden, die im Berichtsjahr in Hohe von
0,8 Mio. EUR planmaBig abgeschrieben
wurden. Aus dem Kauf von weiteren Anteilen
an einem Tochterunternehmen hat sich
darUber hinaus ein Geschafts- oder Firmen-
wert in Hohe von 0,4 Mio. EUR ergeben.

Die langfristigen Forderungen und sonstigen
Vermogensgegenstande haben sich gegen-
uber dem Vorjahr um 3,4 Mio. EUR vermin-
dert. Ursachlich dafur sind insbesondere
Wertberichtigungen auf Forderungen gegen
eine Objektgesellschaft.

Das kurzfristige Konzernvermaogen vermin-
derte sich um 4,9 Mio. EUR auf 46,4 Mio. EUR
im Wesentlichen aufgrund eines Ruckgangs
der flissigen Mittel in Zusammenhang mit
Investitionen in das Finanzanlagevermaogen.

Aufgrund bestehender Verkaufsabsichten
werden im Vorratsvermogen zwei Immobilien
in Essen ausgewiesen. Im Berichtsjahr ist ein
Grundstuck in Leipzig mit einem Buchwert

in Hohe von 1,0 Mio. EUR zu einem Verkaufs-
preis in Hohe von 1,3 Mio. EUR verauBert
worden. Daneben wurde eine Immobilie mit
Anschaffungskosten in Hohe von 5,5 Mio. EUR
erworben, die im Geschaftsjahr 2018 zu einem
Verkaufspreis in Hohe von 7,9 Mio. EUR wieder
verkauft wurde. Darlber hinaus umfasst das
Vorratsvermaogen unfertige Leistungen in Zu-
sammenhang mit noch nicht abgerechneten
Nebenkosten fir die Gebaude in Essen in Hohe
von 0,6 Mio. EUR sowie Schmierstoffe flr zwei
Containerschiffe in Hohe von 0,2 Mio. EUR.

Die kurzfristigen Forderungen und sonstigen
Vermogensgegenstande erhohten sich um
2,0 Mio. EUR. Ursachlich hierfur ist insbe-
sondere ein Anstieg der Forderungen gegen
Beteiligungsunternehmen aufgrund von ein-
maligen Liquidationsgebuhren in den Seg-
menten Shipping und Real Estate. Dartber
hinaus erhohte sich der aktive Rechnungs-
abgrenzungsposten um 0,3 Mio. EUR.
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Der Bestand an flussigen Mitteln der ER
Gruppe verminderte sich im Wesentlichen
aufgrund der Investitionen in Schiffsprojek-
te um 10,5 Mio. EUR auf 17,8 Mio. EUR. Die
Entwicklung deckt sich mit der Prognose des
Vorjahres, bei der die ER Gruppe von einem
nicht unwesentlich geringeren Bestand an
liguiden Mitteln aufgrund von Investitionen
in den Segmenten Shipping und Real Estate
ausgegangen war. Hinsichtlich der Verande-
rung der flussigen Mittel wird auf die Erlau-
terungen zur Finanzlage verwiesen.

Die aktiven latenten Steuern entfallen im
Wesentlichen auf in der Handelshilanz und
im Rahmen der Erstkonsolidierung gebil-
deten Drohverlustruckstellungen. Aufgrund
der zum Teil erfolgten erfolgswirksamen
Auflosung dieser Rickstellungen haben sich
die aktiven latenten Steuern entsprechend
vermindert.

Das Eigenkapital von 44,9 Mio. EUR erhohte
sich im Vergleich zum Vorjahr um 6,3 Mio.
EUR, im Wesentlichen bedingt durch das
positive Konzernjahresergebnis zum

31. Dezember 2017. Die Konzerneigen-
kapitalquote stieg auf 38,0 % (Vorjahr:

37,3 %).

Der passive Unterschiedsbetrag aus der Ka-
pitalkonsolidierung zum 31. Dezember 2016
konnte, da sich die mit dem Unterschieds-
betrag zusammenhangenden moglichen
Risiken nicht materialisiert haben, im Be-
richtsjahr in Hohe von 5,6 Mio. EUR erfolgs-
wirksam aufgelost werden. Dem gegenuber
entstand im Rahmen der Erstkonsolidierung
der Neuakquisitionen ein passiver Unter-
schiedsbetrag in Hohe von 0,6 Mio. EUR.

Die langfristigen Ruckstellungen und Ver-
bindlichkeiten erhohten sich im Vergleich
zum Vorjahr um 17,2 Mio. EUR auf 34,6 Mio.
EUR. Ursachlich hierfur sind im Wesent-
lichen ein Anstieg der Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten und hier insbe-
sondere die Darlehensaufnahme in USD zur
Finanzierung von zwei Containerschiffen mit
einem Gegenwert von 16,1 Mio. EUR. Das
Darlehen wird ab dem Geschaftsjahr 2018
getilgt, wobei fur einen Teil des Darlehens
eine ,pay-as-you-earn”-Struktur vereinbart
wurde. Der Zinssatz ist abhangig vom LIBOR.
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Des Weiteren wurden im Rahmen des Un-
ternehmenserwerbs Cologne Trust zwei
Darlehensverpflichtungen gegentber Kre-
ditinstituten in Hohe von 0,9 Mio. EUR mit
ubernommen. Dem gegenuber wurde im
Geschaftsjahr 2017 mit den finanzierenden
Banken eine Neustrukturierung einer Ver-
bindlichkeit vereinbart, so dass die Verpflich-
tung in voller Hohe erfolgswirksam aufgelost
werden konnte. Hierzu verweisen wir auf den
Nachtragsbericht im Geschaftsbericht 2016
auf Seite 107.

Die langfristigen Rickstellungen haben sich
nur unwesentlich um 0,1 Mio. EUR erhoht
und betragen zum 31. Dezember 2017

4,0 Mio. EUR. Hierunter wird insbesondere
eine Pensionsruckstellung ausgewiesen.

Die kurzfristigen Ruckstellungen und Ver-
bindlichkeiten verminderten sich unter ande-
rem aufgrund eines Rlckgangs der kurzfris-
tigen Rickstellungen in Hohe von 8,0 Mio.
EUR. Zum einen konnte im Berichtsjahr eine
Ruckstellung fur Prospekthaftungsrisiken
anteilig in Hohe von 3,0 Mio. EUR aufgelost
werden, zum anderen reduzierten sich die
Ruckstellungen fur Risiken gemaf3 § 172 Abs.
4 HGB im Rahmen der Treuhandtatigkeit um
1,3 Mio. EUR. Daruber hinaus verminderten
sich die Ruckstellungen fur drohende
Verluste in Hohe von 1,2 Mio. EUR, wovon
1,7 Mio. EUR verbraucht bzw. aufgelost und
0,5 Mio. EUR zugefihrt wurden.

Die passiven latenten Steuern resultieren im
Wesentlichen aus im Rahmen von Erstkon-
solidierungen aufgedeckten stillen Reserven
bei immateriellen Vermogensgegenstanden.
Im Rahmen der Abschreibungen der imma-
teriellen Vermogensgegenstande reduzieren
sich die passiven latenten Steuern entspre-
chend.

Daneben erhohte sich der passive Rech-
nungsabgrenzungsposten von 1,6 Mio. EUR
auf 2,0 Mio. EUR aufgrund von vorab verein-
nahmten Treuhandgebuhren, die Ertrag in der
Zukunft darstellen.
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| II. Finanzlage

Ernst Russ AG | Geschaftsbericht 2017

I IN MIO. EUR 2017 2016
Konzernergebnis einschlieBlich Ergebnisanteil anderer Gesellschafter 6,2 6,4
Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermaogens 8,8 13,1
Abnahme der Rickstellungen -9.5 -7.1
Zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage -11,3 -10.1
Veranderung Working Capital 4,2 2,5
Anpassungen der Zinsertrage, Beteiligungsertrage und Steuern -2,4 -0,2
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit -4,0 4,6
Cashflow aus Investitionstatigkeit -4,9 14,3
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -0,8 -3,3
Nettomittelzufluss / -abfluss -9,7 15,6
Wechselkursbedingte Anderungen -0,6 -0,1
Konsolidierungskreisbedingte Veranderung -0,2 0.0
Flissige Mittel am Beginn der Periode 28,3 12,8
Fliissige Mittel am Ende der Periode 17,8 28,3

Der Cashflow aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit betragt im Geschaftsjahr 2017
-4,0 Mio. EUR (Vorjahr: 4,6 Mio. EUR). Im
Vergleich zum Vorjahresberichtszeitraum
bedeutet dies eine Verringerung von 8,6
Mio. EUR. Der Ruckgang resultiert im
Wesentlichen aus — bei annahernd glei-
chem Konzernperiodenergebnis — einem
geringeren Saldo aus Abschreibungen

und Zuschreibungen auf Gegenstande des
Anlagevermaogens, dem im Vergleich zum
Vorjahr hoheren Verbrauch und der Auflo-
sung von Ruckstellungen einem hoheren
Saldo zahlungsunwirksamer Ertrage und
Aufwendungen und hoheren Gewinnen aus
dem Abgang von Gegenstanden des Anla-
gevermaogens. Gegenlaufig hat sich die Ent-
wicklung des Working Capital ausgewirkt.

Die Ertrage des Vorjahres waren insbeson-
dere durch die Reduzierung von Bankver-
bindlichkeiten und Zahlungseingange auf
abgeschriebene Forderungen gepragt.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit
in Hohe von -4,9 Mio. EUR (Vorjahr:

14,3 Mio. EUR) ergibt sich primar aufgrund
von Auszahlungen fur die Investitionen

in das Finanzanlagevermaogen in Hohe

von 9,0 Mio. EUR im Zusammenhang mit
dem Erwerb von Schiffsbeteiligungen.
Dem gegenuber wurden Einzahlungen aus
Abgangen von Gegenstanden des Finanz-
anlagevermogens in Hohe von 3,6 Mio. EUR
erzielt. Im Vorjahr waren konsolidierungs-
kreisbedingte Veranderungen im Rahmen
der erstmaligen Einbeziehung von Konzern-
gesellschaften in Hohe von 11,1 Mio. EUR
zu verzeichnen, die im Geschaftsjahr

-0,2 Mio. EUR betrugen. Des Weiteren bein-
haltet der Cashflow aus Investitionstatigkeit
erhaltene Zinsen und Dividenden in Hohe
von 1,6 Mio. EUR (Vorjahr: 0,9 Mio. EUR).
Der im Berichtsjahr getatigte Erwerb von
zwei Containerschiffen erfolgte gegen Uber-
nahme von Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten und damit im Wesentlichen
ohne Auswirkungen auf die Finanzlage.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatig-
keit belduft sich auf -0,8 Mio. EUR (Vorjahr:
-3,3 Mio. EUR) und betrifft im Wesentlichen
geleistete Zinszahlungen von -0,6 Mio. EUR
sowie Tilgungen von Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten.
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Somit ergibt sich zum 31. Dezember 2017
unter Berucksichtigung von wechsel-
kursbedingten Anderungen des Finanz-
mittelfonds in Hohe von -0,6 Mio. EUR
(Vorjahr: -0,1 Mio. EUR) sowie konsoli-
dierungskreisbedingten Veranderungen

| III. Ertragslage

Die Ertragslage der ER Gruppe im Ge-
schaftsjahr 2017 stellt sich im Vorjahres-
vergleich wie folgt dar:
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eine zahlungswirksame Verringerung des
Finanzmittelfonds von rund 10,5 Mio. EUR.
Der Bestand des Finanzmittelfonds am
Ende der Periode betragt 17,8 Mio. EUR
(Vorjahr: 28,3 Mio. EUR).

IN MIO. EUR 2017 2016 VERANDERUNG
Umsatzerlése 44,0 40,0 4,0
Bestandsverdanderungen 0,0 -0,2 0,2
Gesamtleistung 44,0 39,8 4,2
Sonstige betriebliche Ertrage 15,5 11.3 4,2
Materialaufwand -14.9 -6,1 -8,8
Personalaufwand -18,7 -20,6 1.9
Sonstige betriebliche Aufwendungen -14,4 -17,2 2,8
Abschreibungen -7,6 -3.9 -3,7
Betriebsergebnis 3,9 2.3 0,6
Andere betriebliche Ertrdage 6,4 23,7 -17.3
Andere betriebliche Aufwendungen -1,5 -3.4 1,9
Andere Abschreibungen -4,7 -3.9 -0,8
Neutrales Ergebnis 0,2 16,4 -16,2
Ertrage aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 4,4 -4,0 8,4
Ertrage aus sonstigen Beteiligungen 3,0 1,0 2,0
Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 0.1 0.1 0.0
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 1.7 2.1 -0,4
Abschreibungen auf Finanzanlagen * -3.0 -7.6 4,6
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1,0 -1 0,1
Zins- und Beteiligungsergebnis 592 -9,5 14,7
Ergebnis vor Steuern (EBT) 9.3 10,2 -0,9
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -3.0 -3.7 0,7
Sonstige Steuern -0,1 -0.1 0,0
Konzernergebnis vor nicht beherrschenden Anteilen 6,2 6,4 -0,2
* And aiuftWeértpapraehdesld ileteitererddeiender Gewinn -0.6 -0.2 -0.4
Konzernergebnis nach nicht beherrschenden Anteilen 5,6 6,2 -0,6
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Die Umsatzerlose sind im Berichtszeitraum
um 4,0 Mio. EUR auf 44,0 Mio. EUR gestiegen.
Die Entwicklung entspricht weitestgehend
den Erwartungen aus dem Prognosebericht
des Vorjahres, in dem von einem moderaten
Wachstum ausgegangen wurde. Die Umsatz-
erlose liegen etwas Uber den Erwartungen,
da einige erst fur 2018 erwarteten Erlose

I IN MIO. EUR
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bereits im aktuellen Geschaftsjahr realisiert
werden konnten. Dartber hinaus wird der
Verkaufspreis fur das Grundstick in Leipzig
in Hohe von 1,3 Mio. EUR unter den Umsatz-
erlosen im Segment Real Estate ausgewie-
sen. Die Umsatzerlose setzen sich im Einzel-
nen wie folgt zusammen:

2017 2016 VERANDERUNG
Umsatzerlose 44,0 40,0 4,0
Shipping 21,3 19.7 1.6
Investor Management 12,4 15,2 -2,8
Real Estate 6,8 1.4 5,4
Alternative Investments 1.4 1.4 0.0
Other Services 2.1 2.3 -0,2

Die Erlose aus dem Segment Shipping
erhohten sich mit 1,6 Mio. EUR erheblich
und machten im Geschaftsjahr 2017 rund
48 % der Umsatzerlose aus. Der Anstieg re-
sultiert insbesondere aus dem Dienstleis-
tungsbereich Crewing. Hier war ein Anstieg
um 3,0 Mio. EUR aufgrund des erstmalig
ganzjahrigen Ausweises entsprechender
Erlose zu verzeichnen. Dem gegenuber re-
duzierten sich die Umsatzerlose fur Sales &
Profit Fees um 0,1 Mio. EUR. Die Umsatzer-
0se im Bereich Assetmanagement Ship-
ping waren leicht rucklaufig.

Die Erlose des Segments Investor Manage-
ment betragen 12,4 Mio. EUR (Vorjahr:

15,2 Mio. EUR) und machen rund 28 % der
gesamten Erlose der ER Gruppe aus. Die
Minderung resultiert aus dem Ruckgang
des bestehenden Treuhandgeschafts

und deckt sich mit den Erwartungen

des Prognoseberichts des Vorjahres.

Die Umsatzentwicklung im Segment Real
Estate war im Berichtsjahr sehr positiv. Hier
konnte der Umsatz erheblich gesteigert
werden und betragt 6,8 Mio. EUR. Zum einen
konnten aufgrund von Immobilienverkaufen
und neu abgeschlossenen Mietvertragen die
Provisionen hieraus um 2,2 Mio. EUR erhoht

werden. Zum anderen haben sich die Fonds-
und Assetmanagementgebuhren aufgrund
des erstmalig ganzjahrigen Ausweises von
Erlosen aus der Akquisition der WestFonds
um 1,1 Mio. EUR erhoht. Daruber hinaus
wird unter den Umsatzerlosen im Segment
Real Estate der Verkaufserlos aus dem ver-
auBerten Grundstick in Leipzig in Hohe von
1,3 Mio. EUR ausgewiesen.

Die Umsatzerlose im Segment Other
Services betreffen im Wesentlichen Ertrage
aus Geschaftsbesorgungsvertragen, Weiter-
belastungen an Fonds, Gebihren fur

das Zins- und Wahrungsmanagement

sowie Ertrage aus Buchhaltungsaufgaben.

Die Bestandsveranderungen hangen mit
Veranderungen der noch nicht abgerech-
neten Nebenkosten der unter dem Vor-
ratsvermaogen ausgewiesenen Immobilien
zusammen.

Die Gesamtleistung der ER Gruppe im
Geschaftsjahr 2017 betrug 44,0 Mio. EUR
und erhohte sich im Vorjahresvergleich
um 4,2 Mio. EUR.
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Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe
von 15,5 Mio. EUR sind im Vergleich zum
Vorjahr um 4,2 Mio. EUR gestiegen. Diese
enthalten im Wesentlichen Ertrage aus
der Auflosung des passiven Unterschieds-
betrages aus der Kapitalkonsolidierung
von WestFonds in Hohe von 5,6 Mio. EUR
(Vorjahr: 3,3 Mio. EUR), Ertrage aus der
Auflosung von Rickstellungen in Hohe
von 3,5 Mio. EUR (Vorjahr: 1,1 Mio. EUR)
insbesondere aus der Auflosung von
Ruckstellungen aus Prospekthaftungs-
risiken sowie Ertrage aus der Zuschreibung
bzw. Realisierung bereits wertberichtig-
ter Forderungen in Hohe von 2,8 Mio. EUR
(Vorjahr: 2,6 Mio. EUR). Darliber hinaus
sind Ertrage aus der Zuschreibung auf
das Finanzanlagevermogen in Hohe von
1,0 Mio. EUR (Vorjahr: 0,8 Mio. EUR) unter
den sonstigen betrieblichen Ertragen
ausgewiesen.

Der Materialaufwand erhohte sich im
Berichtsjahr um 8,8 Mio. EUR, im Wesent-
lichen aufgrund von Aufwendungen fur
bezogene Leistungen in Zusammenhang
mit Crewingdienstleistungen. Aufgrund der
Anderung des Arbeitnehmeriberlassungs-
gesetzes (AUG) und der daraufhin erfolgten
Umstellung, das Seepersonal ab dem

1. April 2017 nicht mehr in der ER Gruppe
anzustellen, wurde die Gestellung der
Seeleute durch Subdienstleister erbracht
und deren Leistungen unter den Aufwen-
dungen fur bezogenen Leistungen ausge-
wiesen. Hieraus ergibt sich ein gestiegener
Materialaufwand in Hohe von 5,7 Mio. EUR.
Des Weiteren sind im Materialaufwand
Schiffsbetriebskosten flir zwei erworbene
Containerschiffe in Hohe von 1,3 Mio. EUR
enthalten, die insbesondere Reparatur-
kosten nach Erwerb der Schiffe betreffen.
Dartber hinaus sind Aufwendungen aus
dem Immobilienverkauf der Immobilie in
Leipzig in Hohe von 1,0 Mio. EUR im Material-
aufwand ausgewiesen.

Der Personalaufwand hat sich im Vergleich
zum Vorjahr von 20,6 Mio. EUR auf 18,7 Mio.
EUR reduziert. Die Mitarbeiterkapazitat
auf Vollbeschaftigtenbasis hat sich von
durchschnittlich 275 im Jahr 2016 auf
218 vermindert und belauft sich zum

31. Dezember 2017 auf 193 Mitarbeiter
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(Kopfe). Der Riickgang resultiert im Wesent-
lichen aus der Anderung des Arbeitnehmer-
liberlassungsgesetzes (AUG) und der darauf-
hin erfolgten Umstellung, das Seepersonal
ab dem 1. April 2017 nicht mehrin der ER
Gruppe anzustellen. Hierbei ist zu bertck-
sichtigen, dass das Seepersonal erstmalig
mit Erwerb der Ernst Russ Reederei zum
1. April 2016 der ER Gruppe zuzuordnen
war. Gegenlaufig wirkt sich die ganzjahrige
Einbeziehung der Konig & Cie. Gruppe
sowie von WestFonds aus.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
in Hohe von 14,4 Mio. EUR lagen um 2,8 Mio.
EUR unter dem Vorjahreswert (17,2 Mio. EUR).
Darin enthalten sind Wertberichtigungen
und Abschreibungen von Forderungen in
Hohe von 3,2 Mio. EUR (Vorjahr: 5,3 Mio.
EUR), Rechts- und Beratungskosten in Hohe
von 3,4 Mio. EUR (Vorjahr: 3,9 Mio. EUR),
Aufwendungen fir Raumkosten und
Leasing in Hohe von 2,4 Mio. EUR (Vor-
jahr: 2,4 Mio. EUR) und Aufwendungen fir
Versicherungen der ER Gruppe in Hohe

von 1,0 Mio. EUR (Vorjahr: 0,8 Mio. EUR).

Die Abschreibungen betreffen das Sach-
anlagevermogen und die immateriellen
Vermogensgegenstande in Hohe von
3,5 Mio. EUR (Vorjahr: 3,9 Mio. EUR).
Daruber hinaus sind Abschreibungen
auf Forderungen aus Darlehens- und
Treuhandgebihren in Hohe von 4,2 Mio. EUR
enthalten.

Das Betriebsergebnis (EBIT vor neutralem
Ergebnis) und damit operative Ergebnis
der ER Gruppe ist mit 3,9 Mio. EUR positiv
und liegt aufgrund des beschriebenen
Geschaftsverlaufs im Berichtsjahr 2017
um 0,6 Mio. EUR Uber dem Vorjahreswert
von 3,3 Mio. EUR. Das im Vorjahr sowie im
Zuge der Zwischenberichterstattung zum
30. Juni 2017 im Rahmen der Prognose
erwartete positive Betriebsergebnis,
welches nahezu das Niveau des Geschafts-
jahres 2016 erreicht, wurde damit Uber-
schritten. Ursachlich hierfur ist die leicht
bessere operative Geschaftsentwicklung.

Das neutrale Ergebnis ist im abgelaufenen

Geschaftsjahr in Hohe von 0,2 Mio. EUR
leicht positiv. Im Zuge der Mitwirkung der
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beteiligten ER Gesellschaften an der Re-
strukturierung der Finanzierungsstruktur
bei vier Schiffsgesellschaften und des
Schiffsverkaufs in zwei Fallen konnte mit
den finanzierenden Banken durch Zahlung
von insgesamt 0,6 Mio. EUR sowie Bereit-
stellung eines Abrufkredites von insgesamt
bis zu 0,4 Mio. EUR eine Neustrukturierung
der Verpflichtung in Hohe von insgesamt
2,9 Mio. EUR erreicht werden. Daraus ergibt
sich ein positiver Effekt auf das neutrale
Ergebnis in Hohe von 2,5 Mio. EUR. Ertrage
aus der Auflosung von Rickstellungen,
insbesondere fur mogliche Inanspruchnah-
men nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB, sind in
Hohe von 1,7 Mio. EUR im neutralen Er-
gebnis enthalten. Daruber hinaus wurden
die im Rahmen von Erstkonsolidierungen
gebildeten Drohverlustrickstellungen im
Berichtsjahr teilweise aufgelost bzw. neue
Rickstellungen zugefihrt. Im Saldo ergibt
sich daraus ein neutraler Ertrag in Hohe
von 0,7 Mio. EUR. Negativ wirken sich die
auBerplanmafBigen Abschreibungen auf
entgeltlich erworbene Dienstleistungsver-
trage in Hohe von 2,5 Mio. EUR, Abschrei-
bungen auf Vermogensgegenstande des
Umlaufvermogens in Hohe von 1,4 Mio.
EUR, planmaBige Abschreibungen auf Ge-
schafts- oder Firmenwerte in Hohe von

0,8 Mio. EUR sowie ein negatives Wahrungs-
kursergebnis in Hohe von 0,6 Mio. EUR aus.
Die Abschreibungen auf entgeltlich erwor-
bene Dienstleistungsvertrage sind insbe-
sondere auf gesunkene Charterraten in
einzelnen Schiffsklassen zuruckzufihren.

Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode
einbezogenen assoziierten Unternehmen
betragt 4,4 Mio. EUR (Vorjahr: -4,0 Mio.
EUR) und resultiert insbesondere aus der
positiven Entwicklung einer Beteiligung an
einem Immobilienfonds, dessen Immobilie
im Berichtsjahr erfolgreich unter Mitwirkung
der Assetando verauf3ert werden konnte.
Dem gegenuber haben Einrichtungs- und
Reparaturkosten zu einem negativen anteiligen
Ergebnis des Projektes ElbFeeder in Hohe
von 0,5 Mio. EUR geflhrt.

Im Zins- und Beteiligungsergebnis in Hohe
von 5,2 Mio. EUR (Vorjahr: -9,5 Mio. EUR)
sind dartber hinaus Abschreibungen auf
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Finanzanlagen und Wertpapiere des Um-
laufvermogens in Hohe von 3,0 Mio. EUR
(Vorjahr: 7,6 Mio. EUR) sowie Ertrage aus
sonstigen Beteiligungen von 3,0 Mio. EUR
(Vorjahr: 1,0 Mio. EUR) enthalten. In dem
sonstigen Beteiligungsergebnis ist insbe-
sondere der VerauBBerungsgewinn eines
ehemaligen assoziierten Unternehmens in
Hohe von 1,5 Mio. EUR enthalten. DarUber
hinaus war fur das Geschaftsjahr 2016 ein
positives Zinsergebnis von 0,7 Mio. EUR
(Vorjahr: 1,0 Mio. EUR) zu verzeichnen.

Das Ergebnis vor Steuern (EBT) im
Jahr 2017 betragt 9,3 Mio. EUR (Vorjahr:
10,2 Mio. EUR).

Die Steuern belaufen sich fur das Ge-
schaftsjahr 2017 auf einen Aufwand in
Hohe von 3,1 Mio. EUR (Vorjahr: 3,8 Mio.
EUR) und setzen sich aus Gewerbe- und
Korperschaftsteuer, Solidaritatszuschlag,
den entsprechenden auslandischen Ein-
kommen- bzw. Ertragsteuern sowie den
sonstigen Steuern zusammen. Der Auf-
wand betrifft fast ausschlieflich laufende
Steuern. Die Veranderung der aktiven und
passiven latenten Steuern ist im Ergebnis
annahernd neutral.

Insgesamt resultiert aus den beschriebe-
nen Effekten ein positives Konzernergebnis
nach Minderheiten von rund 5,6 Mio. EUR
(Vorjahr: 6,2 Mio. EUR).

IV. Gesamtaussage zum
Geschaiftsverlauf

Der Fokus der Geschaftstatigkeit der ER
Gruppe lag im Geschaftsjahr 2017 auf

der Erweiterung der Segmente Shipping
und Real Estate, was sich im erheblichen
Anstieg der Umsatzerlose in diesen Seg-
menten widerspiegelt. Es wurden in diesen
Segmenten wesentliche Investitionen
getatigt. Das Betriebsergebnis ist deutlich
positiv. Aufgrund des herausfordernden
Marktumfelds waren weitere Wertberichti-
gungen auf Beteiligungen und Forderungen
sowie die Bildung weiterer Rickstellun-
gen jedoch unvermeidbar. Diese belasten
zwar das Konzernergebnis, wirkten sich
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aber nicht direkt auf die Liquiditat der ER
Gruppe aus. Das Konzernergebnis nach
Steuern und vor Minderheiten betragt
rund 6,2 Mio. EUR. Die ER Gruppe verfligt
zum 31. Dezember 2017 im Vergleich zum
Vorjahr aufgrund von Investitionen uber
eine, mit einem Betrag in Hohe von rund
17,8 Mio. EUR, verringerte Liquiditatslage.
Die Konzerneigenkapitalquote erhohte sich
von rund 37,3 % auf rund 38,0 %. Nach
Einschatzung des Vorstands ist die Ge-
schaftsentwicklung unter den gegebenen
Bedingungen insgesamt zufriedenstellend.

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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V. Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Ernst Russ AG und Ausblick

Der Jahresabschluss der Ernst Russ AG
wird ebenfalls nach den Vorschriften des
HGB und des AktG aufgestellt. Die Dar-
stellung der Vermogens- und Ertragslage
basiert auf den handelsrechtlichen Werten,
erfolgt jedoch nach betriebswirtschaftli-
chen Kriterien.

Vermogens- und Finanzlage
Die nachfolgende Tabelle enthalt Angaben
aus der Bilanz der Ernst Russ AG.

I AKTIVA IN MIO. EUR 31.12.2017 31.12.2016 VERANDERUNG
Aktiva 72,1 66,1 6,0
Langfristiges Vermodgen 59,7 54,8 4,9
Immaterielle Vermdgensgegenstdande und Sachanlagen 0,6 0,6 0,0
Finanzanlagen 58,1 51,1 7.0
Langfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 1,0 3.1 -2,1
Kurzfristiges Vermadgen 12,4 11,3 1.1
Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 8,3 8,1 0,2
Wertpapiere 0.1 0,1 0.0
Flussige Mittel 3,6 2,7 0,9
Rechnungsabgrenzungsposten 0,4 0,4 0,0
PASSIVA IN MIO. EUR 31.12.2017 31.12.2016 VERANDERUNG
Passiva 72,1 66,1 6,0
Langfristiges Kapital 38,3 41,9 -3,6
Eigenkapital 34,7 39,0 -4,3
Langfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 3,6 2,9 0,7
Kurzfristiges Kapital 33,8 24,2 9.6
Kurzfristige Rickstellungen und Verbindlichkeiten 33,4 24,1 9.3
Rechnungsabgrenzungsposten 0,4 0,1 0,3
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Der Anstieg der Finanzanlagen zum 31.
Dezember 2017 um 7,0 Mio. EUR auf 58,1
Mio. EUR (Vorjahr: 51,1 Mio. EUR) resultiert
im Wesentlichen aus dem Joint Venture
ElbFeeder in Hohe von 9,0 Mio. USD (7,7
Mio. EUR), in dem zum 31. Dezember 2017
zwei Schiffe erworben wurden. Des Weite-
ren haben sich die Wertpapiere des Anla-
gevermogens aufgrund des Erwerbs von
Aktien an der Marenave Schiffahrts AG in
Hohe von 0,3 Mio. EUR erhoht. Dem gegen-
uber haben sich die Anteile an verbundene
Unternehmen um insgesamt 1,5 Mio. EUR
reduziert. Der Rlckgang resultiert aus Ab-
schreibungen in Hohe von 3,9 Mio. EUR und
Abgangen in Hohe von 1,5 Mio. EUR, denen
Zugange in Form von Unternehmensgrun-
dungen bzw. Einzahlungen in Ricklagen in
Hohe von 3,1 Mio. EUR und Zuschreibungen
in Hohe von 0,9 Mio. EUR gegenuberstehen.

Die langfristigen Forderungen und sonstigen
Vermogensgegenstande betreffen die
Forderung gegen eine Tochtergesellschaft.
Der Ruckgang resultiert aus dem Zahlungs-
ausgleich eines Teils der Forderungen.

Der Anstieg der kurzfristigen Forderungen
und sonstigen Vermogensgegenstande um
0,2 Mio. EUR auf 8,3 Mio. EUR resultiert

im Wesentlichen aus einem Anstieg der
Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen in Hohe von 1,1 Mio. EUR. Hier
werden im Wesentlichen konzerninterne
Vorgange ausgewiesen, die im Rahmen der
Aufstellung des Konzernabschlusses zu
eliminieren waren. Daruber hinaus erhoh-
ten sich die Steuerforderungen um 0,4 Mio.
EUR. Dem gegenuber wurde eine unter
den sonstigen Vermogensgegenstanden
ausgewiesene Forderung gegenuber einer
Objektgesellschaft in Hohe von 1,3 Mio.
EUR wertberichtigt.

In den Wertpapieren werden Anteile an
der HAMMONIA Schiffsholding AG in Hohe
von 0,1 Mio. EUR ausgewiesen (Vorjahr:
0,1 Mio. EUR).

Der Anstieg der flussigen Mittel um 0,9 Mio.
EUR von 2,7 Mio. EUR zum 31. Dezember
2016 auf 3,6 Mio. EUR zum 31. Dezember
2017 deckt sich nicht mit den Annahmen
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des Prognoseberichtes des Vorjahres.
Hier wurde von einer leicht verringerten
Liquiditatslage ausgegangen. Die Progno-
seabweichung ergibt sich, da ein Teil der
geplanten Investitionen erst Anfang 2018
getatigt wurden.

Das Eigenkapital verringerte sich aufgrund
des Jahresfehlbetrages in Hohe von

4,3 Mio. EUR auf 34,7 Mio. EUR fur das
Geschaftsjahr 2017.

Die langfristigen Ruckstellungen und Ver-
bindlichkeiten erhohten sich um 0,7 Mio.
EUR auf 3,6 Mio. EUR. Der Anstieg resul-
tiert aus einer erfolgreichen Vereinbarung
mit einem Garantienehmer, die Ausgleichs-
verpflichtung ratierlich bis ins Jahr 2020
zu tilgen. Aufgrund der Vereinbarung
konnte ein Teil der gebildeten Ruckstellung
in Hohe von 0,3 Mio. EUR erfolgswirksam
aufgelost werden.

Der Anstieg der kurzfristigen Ruckstellun-
gen und Verbindlichkeiten um 9,3 Mio. EUR
auf 33,4 Mio. EUR resultiert im Wesentli-
chen aus einer Erhohung der gewahrten
Darlehen von Tochterunternehmen in
Hohe von 10,4 Mio. EUR. Demgegenuber
reduzierten sich die kurzfristigen Ruck-
stellungen um 1,8 Mio. EUR, insbesondere
aufgrund der bereits erlauterten Vereinba-
rung mit einem Garantienehmer.
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Ertragslage

Die nachfolgende Tabelle enthalt die
wesentlichen GroBen der Ertragslage der
Ernst Russ AG fiur das Geschaftsjahr 2017
im Vergleich zu dem Geschaftsjahr 2016.
Die Ertragslage der Ernst Russ AG ist im
Geschaftsjahr 2017 mafBgeblich durch Um-

I IN MIO. EUR
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satzerlose aus konzerninternen Dienstleis-
tungen, gestiegene Personalkosten sowie
Abschreibungen auf Anteile an verbun-
denen Unternehmen gepragt. Die Ertrage
und Aufwendungen aus konzerninternen
Belangen waren im Konzernabschluss zu
eliminieren.

2017 2016 VERANDERUNG
Umsatzerlose 6,2 71 -0.9
Sonstige betriebliche Ertrage 5.1 32,8 -27,7
Personalaufwendungen -6,9 -5,1 -1.8
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5,2 -6,6 1.4
Beteiligungsergebnis 2,4 2,6 -0,2
Abschreibungen -7.4 -24,1 16,7
Sonstiges Finanzergebnis 1,6 0,5 1.1
Steuerergebnis -0,1 -0,4 0,3
Jahresergebnis -4,3 6,8 -111

Die Umsatzerlose enthalten im Geschafts-
jahr 2017 im Wesentlichen Ertrage fur
Dienstleistungen gegenuber verbundenen
Unternehmen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage ent-
halten im Geschaftsjahr 2017 im Wesent-
lichen Gewinne aus der VeraufB3erung von
Finanzanlagevermogen. Hierin ist insbe-
sondere der Verauf3erungsgewinn aus
dem Verkauf eines Teils der Anteile an der
eFonds AG in Hohe von 1,1 Mio. EUR sowie
der Verkauf einer ehemaligen Tochterge-
sellschaft mit einem Verkaufsgewinn in
Hohe von 0,6 Mio. EUR enthalten. Des Wei-
teren enthalten die sonstigen betrieblichen
Ertrage Zuschreibungen auf das Finanz-
anlagevermogen in Hohe von 1,1 Mio. EUR
sowie Ertrage aus der Herabsetzung von
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen
in Hohe von 1,2 Mio. EUR. Die Ertrage des
Vorjahres waren insbesondere durch die
Reduzierung von Bankverbindlichkeiten
und Zahlungseingange auf abgeschriebene
Forderungen gepragt.

Die Personalaufwendungen erhohten sich
um rund 1,8 Mio. EUR auf 6,9 Mio. EUR.
Die durchschnittliche Mitarbeiterkapazi-
tat erhohte sich von 41 im Vorjahr auf 50
im Berichtsjahr. Neben dem Anstieg der
Mitarbeiterkapazitat sind daruber hinaus
die im Berichtsjahr geleisteten Abfin-
dungen in Hohe von 0,7 Mio. EUR flr die
erhohten Personalaufwendungen verant-
wortlich. Der Anstieg deckt sich nicht mit
den Aussagen des Prognoseberichtes des
Vorjahres. Verantwortlich hierflr sind Ver-
anderungen innerhalb des Konzerns und
erhohte Anforderungen an die Stabsab-
teilungen der Ernst Russ AG.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
enthalten im Wesentlichen Rechts- und
Beratungskosten in Hohe von 1,6 Mio. EUR
(Vorjahr: 1,6 Mio. EUR), Mietkosten in Hohe
von 0,8 Mio. EUR (Vorjahr 0,9 Mio. EUR),
Aufwendungen fir Versicherungen und
Beitrage in Hohe von 0,7 Mio. EUR (Vorjahr:
0,6 Mio. EUR), Abschluss- und Prifungs-
kosten in Hohe von 0,3 Mio. EUR (Vorjahr:
0,3 Mio. EUR) und Aufwendungen aus
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Kursdifferenzen in Hohe von 0,1 Mio. EUR
(Vorjahr: 0,5 Mio. EUR).

Das Beteiligungsergebnis verringerte sich
im Vergleich zum Vorjahr um 0,2 Mio. EUR
auf 2,4 Mio. EUR. Das Beteiligungsergebnis
betrifft im Wesentlichen eine Ausschuttung
der WestFonds Immobilien-Anlagegesell-
schaft mbH in Hohe von 2,4 Mio. EUR.

Die Abschreibungen betreffen mit 3,9 Mio.
EUR (Vorjahr: 17,6 Mio. EUR) insbesondere
Abschreibungen auf Anteile an verbundenen
Unternehmen sowie mit 3,5 Mio. EUR (Vor-
jahr: 6,3 Mio. EUR) Abschreibungen auf Ver-

mogensgegenstande des Umlaufvermaogens,

die den Ublichen Charakter Ubersteigen.

Das sonstige Finanzergebnis in Hohe von
1,6 Mio. EUR (Vorjahr: 0,5 Mio. EUR) ent-
halt Zinsertrage in Hohe von 2,2 Mio. EUR
(Vorjahr: 1,9 Mio. EUR). Hierbei handelt es
sich im Wesentlichen um Zinsertrage aus
Forderungen gegen eine ehemalige Kon-
zerngesellschaft in Hohe von 1,4 Mio. EUR
(Vorjahr: 1,5 Mio. EUR), die in voller Hohe
wertberichtigt wurden. Des Weiteren erga-
ben sich Ertrage aus der Reduzierung des
Abzinsungsbetrages einer konzerninternen
Forderung in Hohe von 0,7 Mio. EUR. Da-
ruber hinaus sind Zinsertrage aus Forde-
rungen gegen verbundene Unternehmen

in Hohe von 0,1 Mio. EUR (Vorjahr: 0,4 Mio.
EUR) enthalten. Dem stehen Zinsaufwen-
dungen in Héhe von 0,6 Mio. EUR (Vorjahr:
1,4 Mio. EUR) gegeniiber. Der Riickgang der
Zinsaufwendungen resultiert insbesondere
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aus geringeren Zinsaufwendungen fur Dar-
lehen von Kreditinstituten.

Das im Vorjahr prognostizierte positive
Ergebnis vor Steuern wurde im Berichts-
jahr nicht erreicht. Ursachlich hierfir sind
insbesondere die im Berichtsjahr hoheren
Personalkosten sowie die Abschreibungen
auf das Finanzanlagevermaogen. Da ein we-
sentlicher Teil des Gewinns der ER Gruppe
in Tochterkapitalgesellschaften erzielt wur-
de, die im Geschaftsjahr 2017 nicht an die
Ernst Russ AG ausgeschuttet haben, ergibt
sich eine weitere Differenz zwischen dem
Konzernergebnis und dem Jahresergebnis
der Ernst Russ AG.

Aufgrund der Verflechtungen der Ernst
Russ AG mit den Konzerngesellschaften
gelten die im Abschnitt ,Prognosebericht”
getroffenen Annahmen und Pramissen auch
fur die Muttergesellschaft. Der Ausblick

auf das Geschaftsjahr 2018 der Ernst Russ
AG ergibt ein positives Ergebnis vor Steu-
ern, welches damit deutlich Uber Vorjah-
resniveau liegen wird. Die Liquiditatslage
wird sich aufgrund von Investitionen in
Neugeschaft planmaBig leicht verringern.
Hingegen wird sich die Mitarbeiterkapazitat
aufgrund der erwarteten Geschaftsentwick-
lung leicht unter Vorjahresniveau bewegen.

| 1.3 Personal
Die wesentlichen Personalkennzahlen

entwickelten sich im Vergleich zum
Vorjahr wie folgt:

2017 2016

| Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter 233 287
Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter (nur Landpersonal) 188 173
Durchschnittliche Mitarbeiterkapazitat * 218 275

zzgl. Auszubildende 4 4
Personalaufwand in Mio. EUR 18,7 20,6

* Vollzeitaquivalent

Der Rickgang resultiert im Wesentlichen
aus der Anderung des Arbeitnehmeruber-
lassungsgesetzes (AUG) und der daraufhin

erfolgten Umstellung, das Seepersonal
ab dem 1. April 2017 nicht mehr in der
ER Gruppe anzustellen.
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| 1.4 Chancen- und Risikobericht

Unternehmerisches Handeln und das Ergrei-
fen von Chancen erfordern das bewusste Ein-
gehen von Risiken. Diese unternehmerischen
Entscheidungen sind adaquat, soweit sich aus
dem Handeln oder Unterlassen wirtschaftli-
che Vorteile fur die ER Gruppe ergeben. Risi-
ken im hier verwendeten Sinne bezeichnen
die Moglichkeit kinftiger negativer Einflisse,
Chancen die von positiven Einfllissen, auf die
wirtschaftliche Lage (Ertrags- und Vermo-
genslage und/oder Liquiditat) und die Ent-
wicklung der ER Gruppe. Diese Chancen und
Risiken haben eine spezifische Eintrittswahr-
scheinlichkeit. Die Ziele der ER Gruppe sind

in der Planung des Unternehmens festgelegt
und bilden die Grundlage des unternehmeri-
schen Handelns des Managements und der
Belegschaft. Ereignisse, die die Erreichung
der aktuellen Planung — und damit der Ziele -
gefahrden konnten, sind als Risiko zu identi-
fizieren und zu behandeln. Dabei ist nicht die
Vermeidung samtlicher potenzieller Risiken,
sondern ein kontrollierter Umgang mit diesen
die angemessene Vorgehensweise.

Fur die Einschatzung von Chancen und
Risiken gilt grundsatzlich ein kurzer bis
mittelfristiger Zeitraum. Das Management
von Chancen und Risiken erstreckt sich auf
samtliche Unternehmen der ER Gruppe.

Aufgrund einer moglichst umfassenden
Kenntnis der Auswirkungen moglicher Bedro-
hungen konnen Risiken bewusst eingegangen
und es kann ein Gleichgewicht zwischen dem
Nutzen von Chancen und dem Eingehen von
Risiken hergestellt werden.

Insgesamt soll erreicht werden, dass poten-
ziell bedeutende Bedrohungen aus Risiken
ebenso wie ein maogliches Ausfallen von
Chancen rechtzeitig erkannt und geeignete
Gegenmaflnahmen ergriffen werden. So
konnen das Unternehmensergebnis insge-
samt verbessert und bestehende Chancen
konsequent genutzt werden. Dadurch steigert
sich der Unternehmenswert.
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| I. Risikomanagementsystem
I 1.1. Zielsetzung und Ausgestaltung

Die ER Gruppe verfugt Uber ein Risikoma-
nagementsystem, dessen wichtigste Auf-
gabe es ist, das Erreichen der Unterneh-
mensziele sicherzustellen. Hierfir mussen
gesetzliche Anforderungen erflllt und die
Eintrittswahrscheinlichkeiten von Chancen
und Risiken eingeschatzt werden. Beson-
dere Beachtung finden hier bestands- und
entwicklungsgefahrdende Risiken, aber
auch andere zielbedrohende Risiken mus-
sen fruhzeitig erkannt und beherrscht wer-
den. Nur so kann das unternehmerische
Handeln, das auf die Nutzung von Chancen
sowie eine hohe Wertschopfung ausgerich-
tet ist, optimal unterstutzt werden und zum
Erfolg fUhren.

Die ER Gruppe verfugt Uber ein zentral or-
ganisiertes Risikomanagementsystem, das
alle Aktivitaten des Konzerns abdeckt, ein
einheitliches und methodisches Vorgehen
sicherstellt sowie ein detailliertes Bild der
wesentlichen Risiken aufzeigen soll. Der
Risikomanagementansatz der ER Gruppe
basiert auf einer fortlaufenden Analyse der
Geschaftstatigkeit und der damit verbun-
denen Prozesse, einer zeitnahen Analyse
erkannter Soll-Ist-Abweichungen sowie
einer permanent stattfindenden Kommu-
nikation der Risikoverantwortlichen mit
dem Risikocontrolling und dem Vorstand.
Hierbei stellen die systematische Risiko-
identifikation und -bewertung, respektive
die Quantifizierung (Auspragung) sowie die
Einschatzung der Eintrittswahrscheinlich-
keit integrale Bestandteile des Systems
dar. Darauf basierend kann eine adaquate
Risikosteuerung im Rahmen von Ma@3-
nahmen zur Vermeidung, Verminderung,
Abwalzung oder Akzeptanz der Risiken
entwickelt und durchgeftuhrt werden. Fir
jedes Risiko werden ein Risikoverantwortli-
cher und ein Risikomanager benannt. Dem
Risikomanager obliegen insbesondere die
Bewertung des Risikos sowie die Definition
von Handlungsalternativen und Maf3nah-
men. Zusammen mit dem Risikoverant-
wortlichen steuert er operativ samtliche
Aktivitaten bezlglich dieses Risikos. Sollte
es zu wesentlichen Anderungen im Hin-
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blick auf einzelne Risiken kommen, werden
diese unverzuglich vom jeweiligen Risiko-
verantwortlichen an das Risikocontrolling
und den Vorstand kommuniziert. Der
Bericht Uber das Risikoportfolio wird im
Vorstand diskutiert und mindestens quar-
talsweise oder bei Bedarf unverziglich an
den Aufsichtsrat der Ernst Russ AG weiter-
geleitet. Die Uberwachung der Risiken ist
ein fortlaufender Prozess.

Die standige Weiterentwicklung des Risi-
komanagementsystems ist eine wichtige
Voraussetzung fur die Moglichkeit der
zeitnahen Reaktion auf sich verandernde
Rahmenbedingungen. Diese konnen direkt
oder indirekt Einfluss auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der ER Gruppe
haben.

I 1.2. Risikokategorien

Im Rahmen der Geschaftstatigkeit der ER
Gruppe bestehen grundsatzlich die fol-
genden Risikokategorien: (strategische)
Risiken aus dem Marktumfeld, geschafts-
spezifische bzw. operative Risiken, finanz-
wirtschaftliche Risiken und Compliance-Ri-
siken.

I 1.3. Risikoklassifizierung

Samtliche identifizierten Risiken werden
nach einheitlichen Maf3staben anhand
quantitativer und qualitativer Indikatoren
klassifiziert. Fur die spezifischen Anforde-
rungen der ER Gruppe wurde eine zwei-
dimensionale Risk-Map entwickelt, in der
die Risiken entsprechend ihrer erwarteten
Eintrittswahrscheinlichkeit (in %) und Aus-
pragung (in EUR) erfasst werden. Bezogen
auf die Eintrittswahrscheinlichkeit wird
zwischen vier Klassen unterschieden: sehr
unwahrscheinlich (1 % bis 10 %), unwahr-
scheinlich (> 10 % bis 30 %), maoglich (> 30 %
bis 50 %) und wahrscheinlich (> 50 %). Bei
Bestehen der rechnungslegungsbezogenen
Voraussetzungen werden, soweit Risiken
sehr unwahrscheinlich oder unwahr-
scheinlich sind, entsprechende Haftungs-
verhaltnisse im Anhang angegeben. Fur
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Risiken deren Eintritt moglich oder sogar
wahrscheinlich ist werden — bei Vorliegen
der Voraussetzungen — Rlckstellungen
oder Verbindlichkeiten passiviert bzw.
Wertberichtigungen bei Vermogensgegen-
standen vorgenommen. Bei dem Grad der
Schadenshohe liegt folgende Abgrenzung
vor: gering (< 100 TEUR), mittel (> 100 TEUR
bis 1,0 Mio. EUR), erheblich (> 1,0 Mio. EUR
bis 5,0 Mio. EUR) und kritisch (> 5,0 Mio.
EUR). Die ER Gruppe unterscheidet zudem
zwischen Bruttorisiken, bei denen der po-
tentielle Schadenswert vor Einleitung von
Gegenmalnahmen zur Risikobegrenzung
bewertet wird, und Nettorisiken. Dieses
sind Risiken nach Berucksichtigung der
umgesetzten GegenmaBnahmen (inkl. der
Kosten der Gegenmafnahmen, wie z.B.
Versicherungen und Prozesskosten). Im
Ergebnis erfolgt die Einordnung der identi-
fizierten Risiken in Folge der Kombination
der Dimensionen (Eintrittswahrschein-
lichkeit und Schadenshohe). Unterteilt
wird dann in relevante Risiken, Risiken,
die die voraussichtliche Entwicklung der
ER Gruppe wesentlich beeinflussen, und
bestandsgefahrdende Risiken. Jedes Risiko
wird mindestens vierteljahrlich kritisch
bewertet.

I 1.4. Rechnungslegungsbezogenes
internes Kontrollsystem

Das konzernweit implementierte, rech-
nungslegungsbezogene, interne Kont-
rollsystem (rIKS) und das Risikomanage-
mentsystem, welches die Organisations-,
Kontroll- und Uberwachungsstrukturen,
-verfahren sowie Ma3inahmen zur Siche-
rung der Ordnungsmafigkeit und Verlass-
lichkeit der internen und externen Rech-
nungslegung sowie mafigeblichen Gesetze
und Vorschriften regelt, wird stetig weiter
entwickelt.

Ziel dieser Systeme ist es, samtliche Ge-
schaftsvorfille in Ubereinstimmung mit
den gesetzlichen Vorschriften, der Satzung
und internen Bestimmungen vollstandig,
zeitnah und richtig zu erfassen, zu verar-
beiten, darzustellen und zu dokumentieren.
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Das konzernweit implementierte, rech-
nungslegungsbezogene, interne Kontroll-
und Risikomanagementsystem umfasst
die flr die Konzern- bzw. Einzelabschluss-
erstellung der Ernst Russ AG und aller we-
sentlichen Tochtergesellschaften maf3geb-
lichen Prozesse. Wesentliche Eckpunkte
zur Sicherstellung der Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems und des Risikomanage-
mentsystems sind die Funktionstrennung
zwischen den Abteilungen und den abtei-
lungsinternen Aufgabenverteilungen. Wich-
tig ist auBerdem die Durchfihrung von
Kontrollprozessen hinsichtlich der gesetz-
lichen Vorschriften und satzungsmaRigen
Regelungen sowie hinsichtlich der internen
Anweisungen und Verfahrensweisen. Auch
das auf das EDV-System bezogene Berech-
tigungskonzept spielt eine entscheidende
Rolle. Zur Umsetzung und Sicherstellung
des Risikomanagementsystems werden
ggf. auch externe Dienstleister als Exper-
ten hinzugezogen.

| II. Chancenbericht

Die ER Gruppe verfugt Uber langjahrige
Erfahrung in den Geschaftsbereichen
Investor Management, Assetmanagement
und Ship Management sowie in den von ihr
betreuten Segmenten Shipping, Real Esta-
te und Alternative Investments. Die erhohte
Fokussierung auf Dienstleistungen im ma-
ritimen Umfeld und im Immobiliensektor
sowie der Ausbau des Assetmanagements
fuhren zur Blindelung der Ressourcen und
zum stetigen Ausbau fundierter Spezial-
kenntnisse in diesen Segmenten. Dariber
hinaus hat es sich die ER Gruppe zur Auf-
gabe gemacht, ihre Fach- und Fuhrungs-
krafte zu fordern und deren Entwicklung
durch individuelle FordermaBnahmen zu
unterstutzen, was als wesentliches ,Asset”
angesehen werden kann. Wahrend der ver-
gangenen Jahre hat die ER Gruppe nicht
nur ihre Erfahrungen ausgebaut und sich
weiterentwickelt, sondern auch zu strate-
gischen Geschaftspartnern und Aktionaren
eine starke Bindung aufgebaut. Diese Fak-
toren sind die wesentliche Grundlage fur
nennenswerte Chancen, die sich fur die ER
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Gruppe auch in der Zukunft ergeben.

Das Erkennen und Nutzen von Chancen

ist zentraler Bestandteil der strategischen
Neuausrichtung der ER Gruppe. Die sys-
tematische Beobachtung und Analyse von
Entwicklungen auf den relevanten Markten
sowie das Erkennen von wirtschaftlichen
Trendentwicklungen bildet die Grundlage
fur eine erfolgreiche Identifikation von
Chancen. Ziel der ER Gruppe ist es, die sich
bietenden Chancen bestmaoglich zu nutzen,
um somit ein langfristiges und profitables
Wachstum gewahrleisten zu konnen.

Vor diesem Hintergrund ist auf folgende
Chancen zu verweisen:

Langjahrige Erfahrung

Das Geschaftsmodell der ER Gruppe
basiert auf einer weitgehenden Abdeckung
der gesamten Wertschopfungskette von
Investitionsobjekten. Dies umfasst die
Akquisition und Anbindung von Investitions-
objekten sowie die treuhanderische Ver-
waltung im Bereich Investor Management
sowie das aktive Assetmanagement mit
dem Schwerpunkt in den Segmenten
Shipping und Real Estate.

Dieser Ansatz ist eine wesentliche Grund-
lage, um eine enge Vernetzung in den re-
levanten Markten, Synergien zwischen den
einzelnen Unternehmensbereichen und
einen nachhaltigen Mehrwert sowohl fur
die Anleger und Investoren der Investiti-
onsprojekte der ER Gruppe als auch fir die
Kunden der angebotenen Dienstleistungen
sowie fur die Aktionare der Ernst Russ AG
zu erzielen.

Stdrken ausbauen

Die ER Gruppe hat ihr maritimes Dienst-
leistungsangebot um kaufmannische sowie
technische Reedereitatigkeiten erweitert
und damit den Geschaftsbereich Ship
Management ausgebaut. Die neue strategi-
sche Ausrichtung ist Beleg dafur, dass die
ER Gruppe aktiv an der Konsolidierung des
Schifffahrtsmarktes teilnimmt. In Zukunft
wird die ER Gruppe unter anderem als
maritimer Assetmanager auftreten, der
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die Verantwortung fur den Betrieb eigener
sowie fremder Schiffe Gbernimmt und suk-
zessive sein Schiffsportfolio erweitert. Die
Kernkompetenz der ER Gruppe in Verbin-
dung mit der langjahrigen Schifffahrts-Ex-
pertise der integrierten Unternehmen, das
Renommee des Traditionsunternehmens
.Ernst Russ” sowie der damit verbundene
Zugang zu international agierenden Werf-
ten und Charterern, sind fur die ER Gruppe
eine wesentliche Basis fur ihren kunftigen
Erfolg. Wir sehen gro3e Chancen, dass die
ER Gruppe weitere gewinnbringende Pro-
jekte im Schifffahrtssegment realisiert und
auf diese Weise die Attraktivitat des Kon-
zerns flr potenzielle Investoren steigert.

Die ER Gruppe konnte sich in den vergan-
genen Jahren erfolgreich in verschiedenen
Segmenten des Assetmanagements und
somit in der vor- und nachgelagerten Wert-
schopfungskette der von ihr angebotenen
Finanzprodukte positionieren. Die jahre-
lange Erfahrung der ER Gruppe in diesem
Sektor und ein Netz erfahrener Partner

in der maritimen Wirtschaft versetzen die
ER Gruppe in die Lage, sich erfolgreich in
diesem Bereich zu positionieren. Daraus
ergibt sich ein Fokus weg vom klassischen
Emissionshaus zugunsten des margen-
starkeren Neugeschafts.

Marktpotenzial nutzen

Das Marktpotenzial von Investitionen in
Sachwerte, wie die von der ER Gruppe
angebotenen Asset-Klassen Shipping und
Real Estate, steigt durch die anhaltende
Niedrigzinspolitik der Notenbanken insbe-
sondere im Euroraum. Aufgrund der wei-
terhin hohen Renditeanforderungen sowie
der geringen Nachfrage nach zinsgebun-
denen Kapitalanlagen nimmt die Relevanz
von Sachwertinvestitionen fur institutionel-
le Investoren zu. Zudem besteht ein hoher
weltweiter Anlegerbedarf von sowohl pro-
fessionellen und institutionellen Investoren
als auch privaten Anlegern. Im Zuge einer
sich in den kommenden Jahren fortsetzen-
den Erholung der Weltkonjunktur und der
Finanzmarkte besteht die Chance, dass die
Anleger ihre Zurtckhaltung aufgeben. Wir
sind davon uberzeugt, dass diese Branche
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der ER Gruppe weiterhin viele Opportuni-
taten bieten wird, da wir sowohl tUber die
innerbetrieblichen Voraussetzungen ver-
fugen als auch den aufsichtsrechtlichen
Anforderungen gerecht werden. Dies ist
die Grundlage fur ein breites Anleger-
spektrum und um nachhaltig Vertrauen
zu schaffen. Die ER Gruppe sieht daher
ein grofles Potenzial zugunsten sachwert-
basierter Kapitalanlagen in der aktuellen
Marktsituation.

Konsolidierung und Erholung der
Schifffahrtsmarkte

Die internationalen Schifffahrtsmarkte ha-
ben nach schwierigen vergangenen Jahren
in 2017 eine leicht positive Entwicklung
verzeichnet. Die ER Gruppe geht davon aus,
dass sich die positive Marktentwicklung
weiter fortsetzen wird. Dies betrifft sowohl
eine Anpassung der Angebotskapazitaten
(Abbau des Angebotsiiberhangs) als auch
eine Konsolidierung unter den Reedern, die
den Markt mittel- und langfristig wieder
auf eine stabilere Grundlage, insbesondere
im Hinblick auf die Entwicklung der Char-
terraten und damit auch der Schiffswerte,
zuruckfuhren konnen.
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Wir sehen die Chance, im Rahmen von Pro-
jekten im Bereich Assetmanagement und
bei maritimen Dienstleistungen, erheblich
von einem Aufschwung der Schifffahrts-
markte profitieren zu konnen und prufen
fortlaufend Erweiterungsmoglichkeiten
unseres Dienstleistungsspektrums im ma-
ritimen Bereich. Sofern die konjunkturelle
Erholung und damit auch die Nachfrage
nach Containertransportleistungen starker
als zurzeit prognostiziert ausfallen sollten,
wird diese Chance noch vergrofBert,

Starkung der Immobilienaktivitdten

Bereits in der Vergangenheit hat die ER
Gruppe umfangliche Immobilienaktivitaten
gemanagt und koordiniert. Im Geschafts-
jahr 2017 wurde insbesondere das Seg-
ment Real Estate stark erweitert und macht
den Anspruch der Ernst Russ AG deutlich,
als kompetenter Dienstleister in verschie-
denen Asset-Klassen am Markt prasent zu
sein. Uber unsere Tochtergesellschaft, die
Assetando Real Estate GmbH, bieten wir
umfassende Dienstleistungen im Immo-
biliensegment an. Das Team verflgt Uber
langjahrige und umfassende Erfahrungen
im Bereich der Akquisition, Konzeption und
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dem Management von Immobilieninvest-
ments sowie Uber ein weitreichendes Netz-
werk von Kooperationspartnern und einen
hervorragenden Zugang zu Immobilienpro-
jekten. Schwerpunkt der Tatigkeit ist die
Beratung institutioneller und vermogender
privater Immobilieninvestoren.

Auf Basis einer deutlich steigenden Zahl an
Immobilienberatungsmandaten und unter
Beachtung eines zu managenden Immobili-
envermogens mit einem Volumen von rund
2 Mrd. EUR wird die erfolgreiche Arbeit
weiter ausgebaut. Neben dem Fondsma-
nagement werden die Aktivitaten auf die
Fortfuhrung und Erweiterung diverser
Beratungsmandate mit institutionellen
sowie vermogenden privaten Mandanten
gerichtet sein. Chancen ergeben sich durch
eine wachsende Nachfrage im Bereich des
.bezahlbaren” Wohnens. So wird ein Fokus
in der Fortfihrung der Schwerpunkttatig-
keit im Bereich der Beratung bei Projekt-
entwicklungen und von Investitionen beim
geforderten Wohnungsneubau liegen.

Weitere Vorteile des Investor Managements

Das aktive Management von Sachwerten
stellt eine ausgesprochene Kernkompetenz
der ER Gruppe dar. Die Regulierung und
Konsolidierung sowohl des Marktes fur
Alternative Investmentfonds als auch des
Schifffahrtsmarktes bieten Moglichkeiten
fur die ER Gruppe, sich noch starker in
diesem Segment zu positionieren. Neben
der treuhanderischen Verwaltung des
platzierten Eigenkapitals sowie weiteren
Servicedienstleistungen fur aktuell rund
175.000 Anleger und 186 laufende Fonds
hat die ER Gruppe in den vergangenen Jah-
ren systematisch samtliche Treuhandver-
waltungsaktivitaten gebundelt. Dadurch ist
die ER Gruppe in der Lage auch kurzfristig
externe Treuhandportfolien zu Uberneh-
men. Wir sehen die Chance im Rahmen der
Unternehmensintegrationen das Investor
Management weiterhin erfolgreich starken
zu konnen.
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Starke Partner

Die Aktien der Ernst Russ AG werden zum
31. Dezember 2017 zu einem grofen Anteil
von der Dohle Gruppe gehalten. Die enge
Verbindung zu diesem Partner stellt einen
wichtigen Erfolgsfaktor fur die zukunftige
strategische Weiterentwicklung der

ER Gruppe dar.

Weitere Chancen sehen wir in der Zusam-
menarbeit mit unseren neuen strategi-
schen Partnern. Gemeinsam mit unserem
Joint Venture Partner, der Ecofin Holding,
grindeten wir im Geschaftsjahr 2017 die
Elbe Financial Solutions GmbH (EFS). Es
sollen Kreditlosungen flr die schiffsfinan-
zierende Branche sowie die Initilerung von
Investitionsprodukten flr Schiffskredite
und Assets entwickelt werden.

Mit der weltweit agierenden Pareto Securi-
ties AS, Norwegen, grindete die ER Gruppe
die Pareto Holding GmbH. Die Pareto Hol-
ding GmbH und ihre Tochtergesellschaften
eroffnen internationale Investmentmog-
lichkeiten sowie ein umfangreiches Ange-
bot an Finanzdienstleistungen fur deut-
sche und internationale Anleger. ,Pareto
Deutschland” verbindet somit den lokalen
deutschen Marktzugang der Ernst Russ AG
mit den internationalen Investoren- und
Geschaftskontakten der Pareto Gruppe.

Chancen durch unsere Mitarbeiter

Die Zukunftsfahigkeit unserer Unterneh-
mensgruppe hangt im hohen Maf3e davon

ab, flexibel und schnell auf sich verandernde
Rahmenbedingungen zu reagieren. Die Exper-
tise unserer Mitarbeiter sowie ihre Identifika-
tion mit dem Unternehmen bilden hierflr eine
wesentliche Grundlage. Ziel ist es, die Mitar-
beiter entsprechend ihrer Leistungsbereit-
schaft und ihren Fahigkeiten zu fordern und
langfristig an unser Unternehmen zu binden.
Wir unternehmen verschiedene Aktivitaten,
um das Engagement, das Fachwissen und die
Zufriedenheit unserer Mitarbeiter zu steigern.
Die konsequente Aus- und Weiterbildung aller
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter steht im
Mittelpunkt dieses Handelns.
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Gut ausgebildete Fach- und Fihrungskrafte
bilden somit ein wesentliches ,Asset”, zukunf-
tige Chancen umzusetzen und Opportunita-
ten des Marktes zu nutzen sowie innovative
Losungen und Produkte zu positionieren.

Durch die stete Erweiterung des Konzern-
verbundes sehen wir wesentliche Chancen,
dass Mitarbeiter der Unternehmen von diesen
Zusammenschlussen profitieren und es zu
einem nutzenbringenden Wissensaustausch
zwischen den Fachkraften kommt. Die Integ-
ration und Zusammenarbeit der Mitarbeiter
konnte im Geschaftsjahr 2017 erfolgreich
fortgesetzt werden.

Vorteile des Borsenlistings der Ernst Russ AG

Die fortlaufende Geschaftsstrategie der ER
Gruppe setzt eine solide Eigenkapitalbasis
voraus. Um den Anforderungen steigender
Finanzierungsbedarfe Rechnung zu tragen,
erfullt die ER Gruppe mit der Notierung der
Aktie der Ernst Russ AG im Listing-Seg-
ment ,Scale” (ehemals Entry Standard)

an der Frankfurter Wertpapierborse und
an der Mittelstandsborse Deutschland
(Hanseatische Wertpapierborse Hamburg)
sowie den damit verbundenen Transparen-
zanforderungen, die Voraussetzungen um
den Zugang zu Investoren und Wachstums-
kapital zu gewahrleisten.

Die Deutsche Borse AG (DBAG) hat ein
neues Segment eingeflhrt, das das bis-
herige Segment Entry Standard im Open
Market zum 1. Marz 2017 ersetzt. Das neue
Listing-Segment ,Scale” soll vor allem
kleinen und mittleren Unternehmen (KMU)
den Zugang zu nationalen und internati-
onalen Investoren erleichtern. Die DBAG
entspricht damit sowohl dem gestiegenen
Finanzierungsbedarf von KMU als auch der
entsprechenden Nachfrage auf Investoren-
seite und erhoht damit Transparenz und
Qualitat zugleich. Die Ernst Russ AG ist seit
dem 1. Marz 2017 im neuen Segment ,Sca-
le” gelistet und erfullt somit die erhohten
Einbeziehungsfolgepflichten der Deutschen
Borse AG.
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| III. Risikobericht

I 1. Strategische Risiken bzw.
Risiken aus dem Marktumfeld

Die Entwicklung auf den globalen Fi-
nanz- und Kapitalmarkten sowie auf den
Schifffahrts- und Immobilienmarkten hat
mafgeblichen Einfluss auf die unterneh-
merische Entwicklung der ER Gruppe.
Wirtschaftskrisen, aber auch sich langsa-
mer als prognostiziert erholende Markte,
wie z.B. der Schifffahrtsmarkt, konnen
wesentlichen Einfluss auf die Entwicklung
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Ernst Russ Gruppe haben. Dies gilt
sowohl fur potentielles Neugeschaft, d.h.
die Entwicklung und Platzierung neuer
Investmentanlagen und Dienstleistungen,
als auch fur die bestehenden Produkte und
Dienstleistungen der ER Gruppe.

Die ER Gruppe geht davon aus, dass es

zu einer fortschreitenden Marktkonso-
lidierung der Schifffahrtsmarkte sowie
innerhalb der Branche fur geschlossene
Sachwertinvestments kommen wird. Der
Erwerb der Konig & Cie. Gruppe und der
Ernst Russ Reederei sowie von WestFonds
und Cologne Trust sind Beleg dafur, dass
sich die ER Gruppe aktiv an der Markt-
konsolidierung auf dem Schifffahrts- und
Immobilienmarkt beteiligt. Sollten sich

die Markte langsamer als geplant erholen
und/oder die Investitionszuruckhaltung
der Kunden in geschlossene Sachwert-
investments bzw. in ER Produkte langer
anhalten, konnte die prognostizierte Liqui-
ditats- und Ertragsentwicklung mit einer
entsprechenden zeitlichen Verzogerung
realisiert werden.

| 2. Geschaftsspezifische bzw.
operative Risiken

Aufgrund ihrer Geschaftstatigkeit in den
Geschaftsbereichen Investor Management,
Assetmanagement und Ship Management
ist die ER Gruppe verschiedenen ge-
schaftsspezifischen Risiken ausgesetzt.
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I 2.1. Risiken im Zusammenhang mit dem
Bereich Investor Management

I 2.1.1. Platzierungsfdhigkeit und
Wettbewerbsrisiko

Durch die Umfirmierung und Neustruk-
turierung der seit 1985 bestehenden HCI
Gruppe ist die Ernst Russ AG als Asset-
und Investmentmanager mit Schwerpunkt
auf die Segmente Shipping und Real Estate
entstanden. Die Beteiligungsangebote und
Dienstleistungen der ER Gruppe stehen im
Wettbewerb mit einer Vielzahl an Pro-
dukten anderer Anbieter. Ferner hat das
Ausbleiben oder die zeitlichen Verzoge-
rungen bei der Platzierungsfahigkeit von
Investitionsprojekten mitunter erhebliche
Auswirkung auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der ER Gruppe.

I 2.1.2. Risiken im Zusammenhang mit
Schadensersatzforderungen

Einzelne Gesellschaften der ER Gruppe,
die eigenstandig die wirtschaftliche und
rechtliche Struktur der Beteiligungsange-
bote entwickeln, haften grundsatzlich fur
die mangelfreie Konzeption und Prospek-
tierung der Fonds. Als Konzeptionar bzw.
Anbieter der Produkte unterliegen diese
Gesellschaften folgenden Risiken:

Fur die platzierten Beteiligungsangebote
der ER Gruppe wurden Verkaufsprospekte
erstellt, um den Anlegern eine ausreichen-
de Information fur ihre Anlageentschei-
dung zur Verfligung zu stellen. Die fur
den Inhalt verantwortlichen Konzernge-
sellschaften haften gegenuber den Anle-
gern grundsatzlich fur die Vollstandigkeit,
Klarheit und Richtigkeit der Angaben in
den Verkaufsprospekten. Dariber hinaus
bestehen Haftungsrisiken fur die aus der
ER Gruppe stammenden Grindungsge-
sellschafter eines Fonds, sofern ihnen
Pflichtverletzungen gegenuber den An-
legern vorzuwerfen sind oder ihnen das
Fehlverhalten von Vertriebspartnern bei
der Platzierung des betreffenden Fonds
zugerechnet wird.
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Fur die Treuhanderinnen gelten nach
MafBgabe der jeweils geschlossenen Treu-
handvertrage unterschiedliche, ggf. auch
vorvertragliche Sorgfaltspflichten, deren
Verletzung zur Haftung auf Schadenersatz
gegenuber den Anlegern fuhren kann.

Die Treuhanderin setzt sich kritisch mit
Themen, die ihre Anleger betreffen, aus-
einander und kommt ihren Sorgfalts- und
Treuepflichten jederzeit nach.

Insgesamt belaufen sich die geltend
gemachten Anspruche von Anlegern auf
Ridckabwicklung von Beteiligungen und
Schadensersatz gegenuber Unternehmen
der ER Gruppe — aufgrund ihrer Stellung
als Prospektverantwortliche bzw. Grin-
dungsgesellschafter der Fonds — zum

31. Dezember 2017 auf rund 119 Mio. EUR
(Vorjahr: 147 Mio. EUR). Davon betreffen
die gerichtlich geltend gemachten
Anspriche ca. 117 Mio. EUR (Vorjahr:
110 Mio. EUR). Dabei stellt sich die Ge-
samtsumme hinsichtlich der Eintrittswahr-
scheinlichkeit der Einzelrisiken durchaus
differenziert dar. Die Durchsetzbarkeit der
Inanspruchnahmen wird im Rahmen des
Risikomanagementprozesses mindestens
guartalsweise bewertet. Zum 31. Dezem-
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ber 2017 wird die Durchsetzbarkeit von
rund 76 % der o.g. Anspriche von Anlegern
als unwahrscheinlich bzw. sehr unwahr-
scheinlich eingeschatzt (Eintrittswahr-
scheinlichkeit von 1 % bis 30 %). Soweit
aus kaufmannischer Vorsicht erforderlich,
d.h. wenn eine Inanspruchnahme der ER
Gruppe moglich oder sogar wahrscheinlich
ist, sind fur geltend gemachte und mogli-
che Ansprlche Ruckstellungen in Hohe
von 1,3 Mio. EUR (Vorjahr: 5,0 Mio. EUR)
gebildet worden. Die ER Gruppe vertei-
digt sich vollumfanglich gegen erhobe-

ne Anspriche und stellt gegebenenfalls
eigene Schadensersatzanspriche. In der
Konzeptionsphase eines Fonds werden
intern hochste Qualitatsstandards an-
gelegt. Die von der ER Gruppe erstellten
Prospekte orientieren sich an dem vom
Institut der Wirtschaftsprifer in Deutsch-
land e.V. (IDW) herausgegebenen Standard
.Grundsatze ordnungsmafiger Beurteilung
von Verkaufsprospekten Uber offentlich
angebotene Vermdgensanlagen® (IDW S 4).
Unterstutzt wurden diese durch ein um-
fangreiches Netz qualifizierter externer
Berater. Dartber hinaus kann die ER Gruppe
eine rund 30-jahrige Erfahrung bei der
Prospektierung vorweisen.

Es kann jedoch zum heutigen Zeitpunkt
nicht ausgeschlossen werden, dass ein-
zelne Anleger erfolgreich Anspriche
gegentber Gesellschaften der ER Gruppe
durchsetzen. Damit konnen die Ricknahme
der Anteile der Fondsgesellschaft gegen
Erstattung der Beteiligungssumme zzgl.
Zinsen, dartber hinaus gehender Ersatz
entgangenen Gewinns und entsprechende
Aufwendungen fur Gerichts- und Rechts-
beratungskosten verbunden sein. Ferner
ist nicht ausgeschlossen, dass weitere
Schadensersatzansprliche geltend ge-
macht werden.

Soweit in diesem Zusammenhang
Fondsanteile zuriickgenommen werden
mussten, besteht das Risiko, dass diese
nicht sofort weiterveraufBert werden konn-
ten. Des Weiteren konnte der Marktwert
der Fondsanteile nicht dem von der jewei-
ligen Konzerngesellschaft im Rahmen der
Ruckabwicklung an den jeweiligen Anleger
zu zahlenden Erstattungsbetrag entspre-
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chen. Sofern der Zeitwert der Fondsanteile,

d.h. der Barwert der zukunftig antizipierten
Ruckflusse aus der Beteiligung, nicht dem
im Rahmen der Rickabwicklung zu zah-
lenden Betrag entspricht, hatte dies gege-
benenfalls bilanzielle Wertberichtigungen
der Anteile zur Folge. Daruber hinaus
wurde Liquiditat fur die Zahlung des Er-
stattungsbetrages zur Verfligung zu stellen
sein. Sollten sich Risiken im Zusammen-
hang mit Schadensersatzforderungen im
wesentlichen Umfang realisieren und Ab-
wehrmafnahmen nicht greifen, konnte die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
ER Gruppe erheblich negativ beeinflusst
werden. Gleiches gilt, wenn der bestehen-
de Versicherungsschutz versagt werden
bzw. der Schaden nicht durch eine Versi-
cherung gedeckt werden wirde.

| 2.1.3. Risiken aus Haftungsverhaltnissen
im Rahmen der Produktanbindung

Die ER Gruppe hat fir die konzeptionell
vorgesehene Besicherung von Produkten
Bilrgschaften gegeniber den Banken ab-
gegeben, die bei diesen Garantieprodukten
die Ruckzahlung des eingesetzten Kapitals
der Investoren absichern. Diese Burg-
schaften weisen eine zu den Garantien der
Banken analoge Laufzeit auf. Die Garantien
sind zum Teil durch Inhaberschuldver-
schreibungen und Zero Bonds abgedeckt.
Die Entwicklung des latenten Risikos aus
der Inanspruchnahme einer dieser Blrg-
schaften hangt in erheblichem Maf3e von
den zukunftig erzielbaren Ertragen aus
den angebundenen Assets, hauptsachlich
Schiffsbeteiligungen, ab. Diese werden
vom Risikocontrolling laufend untersucht
und bewertet. Aktuell ergibt sich aus den
Liquiditats- und Ertragsprognosen eine
maogliche Inanspruchnahme. Fur das Risiko
der teilweisen Inanspruchnahme wurde
eine Ruckstellung in Hohe von 1,0 Mio. EUR
(Vorjahr: 4,5 Mio. EUR) gebildet. Aufgrund
von Vereinbarungen zu Beginn des Jahres
2016 in Hohe der maximalen Inanspruch-
nahme konnte die Riuckstellung erheblich
vermindert werden.
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Die ER Gruppe ist im Rahmen der Platzie-
rung von Fonds in einer Reihe von Fallen
Haftungsverhaltnisse eingegangen. Im
gegenwartigen Umfeld besteht das Risiko,
dass sie hier in Anspruch genommen wird.
Die vorstehend beschriebenen Sachver-
halte konnten bei deren Eintreten einen
erheblichen negativen Einfluss auf die
Vermaogens-, Finanz und Ertragslage der
ER Gruppe haben.

| 2.2. Risiken im Zusammenhang mit
treuhanderischen Verwaltung im Bereich
Investor Management

Der Bereich Investor Management umfasst
ebenfalls Servicedienstleistungen gegen-
uber Fondsgesellschaften und die treu-
handerische Verwaltung des platzierten
Eigenkapitals. Dieses beinhaltet die Be-
treuung der Anleger in allen gesellschafts-
rechtlichen und regulatorischen Belangen
ihres Fondsengagements.

| 2.2.1. Ertrags- und Liquiditatsrisiken aus
Haftungsverhaltnissen

Die bestehenden Fondsmodelle der ER
Gruppe sehen regelmafig vor, dass ein-
zelne Gesellschaften der ER Gruppe bei
den Bestandsfonds als Grindungsgesell-
schafter oder als Kommanditisten durch
die Ubernahme von Kommanditanteilen
beteiligt sind. Daruber hinaus sind sie
ggf. als Treuhandkommanditisten fur die
Anleger tatig. Aus diesem Grund sind die
entsprechenden Gesellschaften im Han-
delsregister mit den jeweiligen Hafteinla-
gen eingetragen.

Gemal den prospektierten Liquiditats- und
Auszahlungsplanen wurden regelmafiig
(hauptsachlich in der Anfangsphase der
Fonds) Zahlungen an die Anleger und an
die beteiligten Gesellschaften der ER Gruppe
vorgenommen, die nicht durch entsprech-
ende handelsrechtliche Gewinne gedeckt
waren (nachfolgend ,Liguiditdtsauszahlungen®).
In diesem Fall besteht fur die im Handels-
register eingetragenen Kommanditisten,
wozu auch Anleger gehoren konnen, das
Risiko der Haftung nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB.
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Die Haftung nach §§ 171,172 Abs. 4 HGB
bedeutet, dass die eingetragenen Kom-
manditisten gegenuber den Glaubigern
der Fondsgesellschaft in Hohe der zurlck-
gewahrten Einlage haften; jedoch nicht
uber den Betrag der im Handelsregister
eingetragenen Hafteinlage hinaus. Hier-
bei sind im Einzelfall bereits geleistete
Wiedereinlagen zu bertcksichtigen. Die
Inanspruchnahme der Kommanditisten
erfolgt meist dann, wenn der Fonds insol-
vent ist und die Anspriche der Glaubiger
mit den vorhandenen liquiden Mitteln nicht
befriedigt werden konnen. Die Inanspruch-
nahme im Rahmen dieser Haftung konnte
zunachst zu einem erheblichen Liquiditats-
abfluss fur die ER Gruppe fuhren. Aufgrund
des jeweiligen Treuhandvertrages sind die
nicht im Handelsregister eingetragenen
und uber die Treuhandkommanditisten
beteiligten Anleger — im Falle der Inan-
spruchnahme der Treuhandkommandi-
tistin — zum Ausgleich verpflichtet. Dieser
Ausgleichsanspruch ware mit dem Risiko
einer zeitlichen Verzogerung des Zah-
lungseingangs gegentber den betroffenen
Anlegern individuell durchzusetzen. Die ER
Gruppe verfigt Uber die technischen und
organisatorischen Mittel, dieses entspre-
chend zu realisieren. In der Vergangenheit
haben die beteiligten Glaubiger primar den
Geschaftsbetrieb aufrechterhalten wollen.
In den Fallen, bei denen dies jedoch nicht
maoglich war, sind im Geschaftsjahr 2017
zur Vermeidung von Insolvenzen vermehrt
insolvenzfreie Verkaufe unter Berucksichti-
gung von Verzichtserklarungen vereinbart
worden. Sofern eine Insolvenz unvermeid-
bar war, wurden in der Vergangenheit in
der Mehrzahl der Falle die Anleger direkt
aus §§ 171,172 Abs. 4 HGB in Anspruch
genommen. In vereinzelten Ausnahmefal-
len kam es schon zu Inanspruchnahmen
von Gesellschaften der ER Gruppe nach

88 171,172 Abs. 4 HGB, bei denen die ER
Gruppe unwesentliche Betrage gezahlt hat.
Gemeinsam konnten fur alle Beteiligten
tragbare Konzepte entwickelt werden. Die
von der ER Gruppe geleisteten Zahlungen
lagen deutlich unter den gebildeten Rick-
stellungen.

Dem hier beschriebenen Risiko wird durch
eine Begleitung der Insolvenzfalle und die
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aktive Unterstitzung der Insolvenzver-
walter durch die Treuhandgesellschaften
begegnet. Die ER Gruppe arbeitet weiterhin
an Losungen, die das Risiko eines anfang-
lichen mitunter erheblichen Liquiditatsab-
flusses mindern sollen. Es wird von einem
erfolgreichen Abschluss dieses Prozesses
ausgegangen, der gleichwohl fir jeden Ein-
zelfall gesondert konzipiert werden muss.

Im Jahr 2017 konnte mit der finanzieren-
den Bank fur einen weiteren Immobilien-
fonds Haftungs- und Forderungsbeschran-
kungsvereinbarungen getroffen werden,
die das Haftungsrisiko der betreffenden
Anleger und des Treuhanders unter be-
stimmten Voraussetzungen begrenzen
bzw. reduzieren.

Der Gesamtbetrag, der in der Vergangen-
heit vorgenommenen Liquiditatsauszah-
lungen im Sinne der §§ 171,172 Abs. 4
HGB betragt zum Ende des Geschaftsjah-
res 281 Mio. EUR (Vorjahr: 274 Mio. EUR).
Bei den Fondsgesellschaften, flr die eine
Inanspruchnahme der ER Gruppe derzeit
nicht ausgeschlossen werden kann, wird
der risikobehaftete Betrag der zuruckzu-
zahlenden Liquiditatsauszahlungen auf
rund 16,4 Mio. EUR (Vorjahr: 46,6 Mio. EUR)
geschatzt. Der Rlckgang ist insbesondere
auf ein Abschmelzen des Risikos im
Bereich Immobilien sowie diverse insol-
venzfreie Schiffsverkaufe zurtckzuflhren.
Im Falle der Ruckzahlung von Liquiditats-
auszahlungen seitens der Treuhandkom-
manditisten entstunde ein Regressan-
spruch aus dem Treuhandvertrag gegen
die einzelnen Anleger in Hohe des auf den
des treuhanderisch verwalteten Kapitals
entfallenden Teils der Rlckzahlungen.
Unter Berucksichtigung derartiger Regres-
sanspriuche geht die ER Gruppe von einem
verbleibenden Risiko in Hohe von 1,6 Mio.
EUR (Vorjahr: 5,4 Mio. EUR) aus. Fir das
Risiko, dass die Regressanspruche gegen-
uber einzelnen Anlegern nicht durchsetz-
bar sind, wurden Rlckstellungen in Hohe
von 1,1 Mio. EUR im Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2017 (Vorjahr: 2,5 Mio.
EUR) gebildet. Fir die Inanspruchnahme
der Haftung nach §§ 171,172 Abs. 4 HGB
von Ernst Russ Gesellschaften fur die auf
eigene Rechnung gehaltenen Anteile an
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Fondsgesellschaften ist ein Betrag in Hohe
von 4,0 Mio. EUR (Vorjahr: 3,6 Mio. EUR)
anschaffungskostenmindernd im Kon-
zernabschluss zum 31. Dezember 2017
berlcksichtigt. Vor diesem Hintergrund
wird fur das laufende und fur das folgende
Geschaftsjahr nicht von Liquiditatseng-
passen ausgegangen. Sollten sich Risiken
im wesentlichen Umfang realisieren und
Abwehrmafinahmen nicht greifen, konnte
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der ER Gruppe erheblich negativ beein-
flusst werden.

| 2.2.2. Ertrags- und Liquiditatsrisiken durch
den Riickgang von Treuhand- und
Servicegebiihren

Die Ertrdage aus Treuhand- und Servicege-
bihren der Bestandsfonds der ER Gruppe
— Uber alle Asset-Klassen hinweg — tragen
gegenwartig gemeinsam mit dem Segment
Shipping wesentlich zum wirtschaftlichen
Erfolg der ER Gruppe bei. Sofern einzel-
ne Bestandsfonds aufgrund schwieriger
Marktverhaltnisse oder aufgrund von Wah-
rungsschwankungen unter der geplanten
Performance liegen, stunden betroffene
Gesellschaften der ER Gruppe im Rahmen
der Restrukturierung — sofern moglich

und notwendig — Treuhand- und Service-
gebuhren. Dies hat eine Verzogerung der
Zahlung zur Folge und wirkt sich damit auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der ER Gruppe aus. Auch im Geschaftsjahr
2017 musste in wenigen Einzelfallen teil-
weise sogar der vollstandige Verlust der
gestundeten und noch ausstehenden Treu-
hand- und Servicegebihren hingenom-
men werden. Die Forderungen werden zur
jeweiligen Insolvenztabelle angemeldet. Es
kann jedoch nicht ausgeschlossen werden,
dass die ER Gruppe im Rahmen notwendi-
ger Restrukturierungsmafnahmen Bei-
trage in Form von weiteren Stundungen
leisten wird und/oder den endgultigen
Verzicht von Treuhand- und Servicegebih-
ren hinnehmen muss.

Die Liquiditatssituation war im Geschafts-
jahr 2017 bei einer Vielzahl von Fonds-
gesellschaften weiterhin angespannt. Die
auf den einzelnen Schifffahrtsmarkten

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
Chancen- und Risikobericht

CX

im Durchschnitt erzielbaren Charterraten
reichen weiterhin in vielen Fallen nicht aus,
um den vollstandigen Kapitaldienst und/
oder die Schiffsbetriebskosten bzw. anfal-
lenden Dockungskosten zu leisten. Daruber
hinaus sind die Liquiditatsreserven vieler
Schiffsgesellschaften — nach nahezu zehn
Jahren Schifffahrtskrise — weitestgehend
aufgezehrt. Die Zahlungsfahigkeit vieler
Schiffsgesellschaften hangt in hohem
MafBe vom Wohlwollen der finanzieren-
den Banken ab. Mit diesen wurden neue
Finanzierungskonzepte ausgearbeitet, die
teilweise mit Verzichten und Stundun-

gen seitens der Banken verbunden sind.
Gleichzeitig ist der Spielraum der finan-
zierenden Banken in den vergangenen
Jahren noch enger geworden. In vielen
Fallen ist bei anstehender Klassedockung
der Verkauf der Schiffe die einzige Mog-
lichkeit, um Fondsinsolvenzen abzuwen-
den. Dies wirkte sich auch auf die Flotte
der ER Gruppe aus. Gleichwohl konnten

im Geschaftsjahr 2017 eine Vielzahl von
Schiffen insolvenzfrei verkauft werden,

so dass die ER Gruppe noch einen Teil der
Treuhand- und ServicegebUhren erhielt.
Die ER Gruppe hat insgesamt tGber 19,5 Mio.
EUR Wertberichtigungen auf Forderungen
gebildet. Allerdings sind erneute Wertbe-
richtigungen auf die zukunftigen Forderun-
gen aus Treuhand- und Servicegebuhren
aufgrund der weiterhin angespannten
Marktlage nicht auszuschlie3en. Es besteht
somit weiterhin das Risiko, dass sich die
wirtschaftliche Entwicklung negativ auf
die laufenden Erlose aus dem Betrieb der
Schiffe, aus denen die anfallenden Gebuh-
ren und Kosten zu begleichen sind, auswir-
ken. Diesem Umstand wurde in den Pla-
nungsannahmen der ER Gruppe fir 2018
bereits entsprechend Rechnung getragen.
Mogliche Wertberichtigungen, die Uber die
Planungsannahmen hinausgehen, konnten
erheblichen Einfluss auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der ER Gruppe
haben.

In Zukunft wird es von entscheidender
Bedeutung sein, wie sich die jeweiligen As-
setmarkte und die damit verbundene Ein-
nahmesituation der entsprechenden Fonds
entwickelt. Im Hinblick auf den grofiten Teil
des Produktportfolios der ER Gruppe wird
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die Entwicklung der Schifffahrtsmarkte,
und hier insbesondere die der Charterra-
ten fur die jeweiligen Schiffsklassen, den
groften Ausschlag geben.

| 2.3. Risiken im Zusammenhang mit
Assetmanagementdienstleistungen

Die ER Gruppe bietet Assetmanagement-
dienstleistungen in den Segmenten Ship-
ping, Real Estate und Alternative Invest-
ments an.

I 2.3.1. Ertrags- und Liquiditatsrisiken durch
den Riickgang von Ertragen fiir Asset-
managementdienstleistungen

Die Schifffahrtsmarkte durchliefen in

den vergangenen Jahren eine schwierige
Marktphase. Im Geschaftsjahr 2017 haben
sich die Marktbedingungen, insbesondere
im Bereich der Container und Bulker, stabi-
lisiert. Die ER Gruppe geht davon aus, dass
sich dieser positive Trend weiter fortsetzen
wird und es mittel- und langfristig zu einer
Marktkonsolidierung kommen wird. Prazi-
se Markteinschatzungen fur das Charter-
ratenniveau in den einzelnen Sektoren sind
aufgrund der Volatilitat der Entwicklungen
in den vergangenen Jahren kaum moglich.
Die Erfahrungen haben jedoch gezeigt,
dass die nach wie vor zunehmende Globali-
sierung — insbesondere fur die Schifffahrt -
langfristige Wachstumspotenziale bietet.

Die Dienstleistungsvergttungen im Im-
mobiliensegment sind im Wesentlichen
abhangig von der Vermietungssituation
der betreuten Immobilien. Aus einem
moglichen Anstieg der Leerstande wirden
sich geringere Immobilienwerte, Mietein-
nahmen und Dienstleistungsvergutungen
ergeben und damit negative Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der ER Gruppe.

Die Stimmung an den internationalen
Finanzmarkten war im Jahr 2017 von einer
hohen Volatilitat gepragt, was sich auch
auf die Lebensversicherungs-Zweitmark-
te auswirkte. Auf der Investorenseite ist
weiterhin eine deutliche Zurtckhaltung
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zu spuren. Wenngleich einzelne Markt-
teilnehmer (besonders in GroBbritannien)
den Handel mit Policen wieder aufgenom-
men haben, verharrt dieser weiterhin auf
niedrigem Niveau. Dies wirkt sich entspre-
chend auf die Unternehmen aus, die sich
auf den Ankauf und Handel von Lebens-
versicherungs-Zweitmarktpolicen spezia-
lisiert haben. Die beiden fur die ER Gruppe
relevanten Lebensversicherungs-Zweit-
markte (GroBbritannien und Deutschland)
sind aufgrund ihrer unterschiedlichen
Modelle differenziert zu betrachten. Die
Ausfihrungen bzgl. gesunkener Nachfrage
und eingeschrankter Handelsmoglichkei-
ten gelten jedoch fur die einzelnen Markte
gleichermafen, wobei der wiederaufge-
nommene Handel vornehmlich im briti-
schen Markt splrbar ist. Auch bei den von
der ER Gruppe emittierten und verwalteten
Lebensversicherungsfonds kann es zu Per-
formanceproblemen kommen, die die Er-
trage aus dem Bereich Assetmanagement
beeintrachtigen und Reputationsprobleme
verursachen konnen. Daneben konnte dies
auch bei sonstigen von der ER Gruppe auf-
gelegten Fonds (z.B. Flugzeug-, Solar- und
Dachfonds) eintreten. AuBerdem haben die
vorstehend beschriebenen Sachverhalte
negativen Einfluss auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der ER Gruppe.

I 2.3.2. Risiken im Bereich Ship Management

Die ER Gruppe bietet Dienstleistungen in

den Bereichen technisches und kommerzi-
elles Ship Management, Crewmanagement,
Versicherung sowie Werftenvermittlung an.

Die Risiken ergeben sich insbesondere

aus dem volatilen Schifffahrtsmarkt, der
Abhangigkeit der Dienstleistungsvergutung
von zukunftigen Chartereinnahmen der
betreuten Schiffe und der damit einherge-
henden Unsicherheit bzgl. der Hohe und
Langfristigkeit der Vergutungen.

Darulber hinaus bestehen insbesondere
Haftungsrisiken aus der Bereederung von
Schiffen, die u.a. aus der Verursachung von
grob fahrlassigen Schaden an den eigenen
Schiffen, fremden Schiffen, Hafenanlagen
u.A. entstehen konnen. Dariiber hinaus
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kann es dazu kommen, dass es bei Unzu-
verlassigkeit, schlechter Liquiditatslage
sowie Insolvenz von Sub-Dienstleistern zu
Vertragsstrafen aufgrund von Schlechtleis-
tung kommen kann. Die ER Gruppe begeg-
net dem Risiko durch eine genaue Auswahl
des Bordpersonals, einem professionellen
Management und der sorgfaltigen Auswahl
von Sub-Managern. Dardber hinaus ist ein
vollumfanglicher Versicherungsschutz in
dem Segment von wesentlicher Bedeutung.
Trotz der risikoreduzierenden MafBinahmen
und der moglichst genauen Einhaltung der
Sorgfaltspflichten ist bei Eintritt der be-
schriebenen Risiken mit Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der ER Gruppe zu rechnen.

| 2.4. Risiken in Zusammenhang mit Eigen-
investments im Schifffahrtssegment

Aufgrund des Erwerbs von zwei Container-
schiffen als Eigeninvestments ist die

ER Gruppe spezifischen, damit in Zusam-
menhang stehenden Risiken ausgesetzt.
Dem Risiko der negativen Entwicklung der
Charterratenhohe wird mit der Verchar-
terung durch renommierte und erfahrene
Befrachtungsunternehmen begegnet. Die
Finanzierung der Schiffe erfolgte neben
Eigenmitteln der ER Gruppe auch mit
Bankkrediten (siehe hierzu Abschnitt 3.
.Finanzwirtschaftliche Risiken").

Die ER Gruppe arbeitet verstarkt an der
Strukturierung komplexer Portfoliostruk-
turen fur Schiffsgesellschaften. Zusammen
mit erfahrenen Partnern hat die ER Grup-
pe an Ausschreibungen zum Erwerb von
Schiffsportfolios teilgenommen. Die ER
Gruppe kann dabei ihre umfangreiche sowie
langjahrige Expertise einsetzen und auf ein
Netzwerk starker Partner zuruckgreifen.
Sie Ubernimmt damit die Aufgabe eines
unabhangigen Investmentmanagers. Ende
2015 ist es der ER Gruppe gelungen, ein
Schiffsportfolio zu akquirieren, das aktuell
12 Schiffe umfasst. Das Management dieser
Feeder-Flotte wird wesentliche Dienstleis-
tungsertrage generieren. Daruber hinaus
wird die Assetmanagement-Kompetenz
innerhalb des Unternehmens um weitere
Leistungskomponenten erganzt.
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Der Erhalt des in das Schiffsportfolio ge-
leisteten Eigenkapitals in Hohe von 3,6 Mio.
USD sowie die Hohe der Dienstleistungser-
trage sind im Wesentlichen von den Char-
tereinnahmen im Feederschiffssegment
abhangig. Die ER Gruppe geht davon aus,
dass das gewahrte Eigenkapital spatestens
am Ende der Nutzungsdauer der Schif-

fe in voller Hohe zuridckgezahlt werden
kann und Dienstleistungsertrage in nicht
unerheblichem Umfang Uber die Laufzeit
generiert werden konnen. Sollten sich die
Chartereinnahmen allerdings unterhalb
der geplanten Charterratenentwicklung
bewegen, hatten der Ausfall der Eigenkapi-
talrickzahlung sowie die geringen Char-
tereinnahmen negative Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der ER Gruppe. Fur die im Berichtsjahrin
das Projekt ElbFeeder geleistete Einlage

in Hohe von 9,0 Mio. USD (umgerechnet

7,7 Mio. EUR) in Form von Eigenkapital
gelten dieselben Ausfihrungen.

| 2.5. Sonstige operative Risiken
I 2.5.1. Liquiditatsrisiken

Eine solide Eigenkapitalausstattung sowie
Liquiditat sind wesentliche Steuerungs-
grof3en der ER Gruppe. Wie vorstehend
beschrieben, besteht fur die ER Gruppe
weiterhin ein Liquiditatsrisiko. Dies ist vor
allem auf die Abhangigkeit der Marktent-
wicklungen in den vom Assetmanage-
ment betreuten Segmenten, insbesondere
Shipping und Real Estate, die Platzierungs-
fahigkeit der von der ER Gruppe angebo-
tenen Kapitalanlagen sowie auf die mogli-
chen Verzogerungen bei der Begleichung
von Treuhandforderungen zuruckzufuhren.
Diesem Liquiditatsrisiko wird jedoch mit
einer an die Marktlage des Jahres 2018
angepassten, konservativen Liquiditats-
und Ertragsplanung der ER Gruppe Rech-
nung getragen. Daruber hinaus verfugt die
ER Gruppe im Rahmen ihres Controllings
und Rechnungswesens Uber ein sehr gut
strukturiertes Liquiditats- und Forde-
rungsmanagement. Dabei werden beide
Bereiche zusatzlich aktiv von der Fondsbe-
treuung sowie dem Restrukturierungsteam
unterstutzt. Ferner werden die getroffenen

|61




X

62 |

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
Chancen- und Risikobericht

MaBnahmen kontinuierlich weiterentwi-
ckelt, damit sich die Risikotragfahigkeit
sowie die Eigenkapital- und Liquiditatssi-
tuation verbessern. Sollten die getroffenen
MafBnahmen nicht greifen und die kinftige
Entwicklung sich negativer gestalten, als
dies in der Planung berucksichtigt wurde,
hatte dies erhebliche negative Auswirkun-
gen auf die Liquiditat der ER Gruppe.

| 2.5.2. Ertrags- und Liquiditatsrisiken im
Zusammenhang mit Beteiligungen und
Finanzierungen

Die ER Gruppe halt Anteile an verschie-
denen Gemeinschaftsunternehmen sowie
diversen Minderheitsbeteiligungen, u.a. an
Fonds, einer Reederei, einem 3.100 TEU
Schiff, Immobiliengesellschaften und Joint
Venture Gesellschaften mit internationa-
len Partnern. Diese Beteiligungen wurden
zum Abschlussstichtag einem Werthal-
tigkeitstest unterzogen und bei Bedarf im
Einzelfall abgewertet. Der Grund fur die
Abwertung sind zum GrofB3teil die sich nur
langsam erholenden Schifffahrtsmarkte.
Es ist jedoch nicht auszuschliel3en, dass
auch in den kommenden Jahren weitere
negative Wertkorrekturen erforderlich
werden. Die ER Gruppe fihrt zur Frih-
erkennung dieser Risiken ein zeitnahes
Monitoring der Beteiligungen durch.

Ferner halt die ER Gruppe im Zusammen-
hang mit der Anbindung von Schiffen und
dem Liquiditatsmanagement der Immobili-
en einzelne Eigenkapital- und Fremdkapi-
talpositionen in Objektgesellschaften. Diese
Beteiligungen und Darlehensforderungen
wurden zum Abschlussstichtag einer Be-
wertung unterzogen. Grundsatzlich besteht
in der Zukunft das Risiko, dass sich bei
einer Verschlechterung der Marktentwick-
lung oder einer Anderung der rechtlichen
und steuerlichen Rahmenbedingungen die
Ertrage der Fondsgesellschaften redu-
zieren konnten. Weitere Wertkorrekturen
konnten dann erforderlich werden. Eine
rechtliche Anderung konnte beispielswei-
se aus den internationalen Bestrebungen
resultieren, die Umweltbelastung durch die
Seeschifffahrt zu reduzieren. Im Rahmen
der Beurteilung der Einbringlichkeit von
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Darlehensforderungen gegen Immobilien-
fonds sind bereits 100 % der ausgereich-
ten Darlehen wertberichtigt worden. Die
vorstehend beschriebenen Sachverhalte
konnten weiterhin einen negativen Einfluss
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der ER Gruppe haben.

| 2.5.3. Personalrisiken

Der Erfolg und die Nachhaltigkeit der Ge-
schaftstatigkeit der ER Gruppe basiert auf
gut ausgebildeten, engagierten und moti-
vierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.
Ein personeller Abgang dieser leistungs-
starken und qualifizierten Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter konnte das Unternehmen
empfindlich treffen. Vor dem Hintergrund
der schwierigen Marktentwicklung sowie
aufgrund von Synergieeffekten, war es al-
lerdings unvermeidlich, auch im Jahr 2017
die Kostenstruktur den Marktbedingungen
anzupassen. Im Verlauf des Jahres 2017
kam es zusatzlich zum durchgefuhrten
Personalabbau zu Eigenkindigungen von
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, deren
Stellen teilweise nicht nachbesetzt bzw.
deren Aufgaben umverteilt wurden. Fur
die Sicherung der personellen Ressourcen
in der ER Gruppe sind bereits bedarfs-
gerechte und zielorientierte Maflnahmen
getroffen worden. Die konsequente Aus-
und Weiterbildung sowie Entwicklung aller
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter steht im
Mittelpunkt dieses Handelns. Die vorste-
hend beschriebenen Risiken konnten bei
deren Eintreten negativen Einfluss auf die
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der
ER Gruppe haben.

| 2.5.4. Informationstechnische Risiken

Zur Minimierung des Risikos von System-
ausfallen hat die ER Gruppe zahlreiche
SicherheitsmafBnahmen ergriffen. Dazu
gehoren u.a. die Virtualisierung aller
Server und die regelmafige Sicherung
der virtuellen Maschinen, der Einsatz einer
Backup-Strategie inkl. Lagerung der Backups
an einem anderen Standort und Notfall-
plane inkl. eines Disaster-Recovery-
Konzeptes. Zum Schutz der IT-Systeme
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und Daten werden u.a. Zugriffskontroll-
systeme, Verschliusselungssoftware fur
Festplatten und personenbezogene Daten-
dateien, welche die Hoheit der ER Gruppe
verlassen, genutzt. Dieses gilt fur den
Einsatz von sicherheitskritischen Netz-
werkdaten, Firewallsystemen, LAN-Port-
controlling, USB-Portcontrolling, Viren-
schutzprogrammen sowie Systemen fur
URL-Filtering und Intrusion-Prevention.
Das genannte Risiko konnte bei dessen
Eintritt negativen Einfluss auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der
ER Gruppe haben.

| 2.5.5. Reputationsrisiken

Eine Grundlage des Erfolges der ER Grup-
pe ist ihre Reputation bzw. das Vertrauen
der Anleger, Kunden und Geschaftspartner
in die Professionalitat der Mitarbeiter so-
wie die Qualitat der Produkte und Dienst-
leistungen. Der wirtschaftliche Misserfolg
eines einzelnen Fonds bzw. einer einzelnen
Kapitalanlage oder einer Dienstleistung
kann — unabhangig von den Ursachen fiur
diese Entwicklung — zu Reputationsscha-
den fihren. Um insbesondere Reputations-
schaden zu vermeiden, hat die ER Gruppe
die Aktivitaten des Bereichs Investor
Management forciert und ein verstarktes
Controlling implementiert. Trotz dieser
MaBBnahmen kann es weiterhin zu erheb-
lichen negativen Auswirkungen auf die
Rentabilitat einzelner Fonds bzw. Kapital-
anlagen kommen. Die Abwendung dieser
Risiken erfordert detaillierte Restrukturie-
rungskonzepte unter Einbeziehung aller
beteiligten Parteien.

Die vorstehend beschriebenen Sachver-
halte haben Einfluss auf die Reputation der
ER Gruppe mit entsprechenden negativen
Auswirkungen auf die zukinftige Vermo-
gens-, Finanz und Ertragslage.
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I 3. Finanzwirtschaftliche Risiken
I 3.1. Allgemeine Finanzierungsrisiken

Die Qualitat der Investmentkonzeption
hangt mafgeblich davon ab, dass adaqua-
te Investitionsobjekte angebunden und
finanziert werden konnen. Die Vorfinan-
zierung dieser Objekte durch Banken, bis
zur vollstandigen Einwerbung des Eigen-
kapitals der Anleger, war dabei ein we-
sentliches Element des Geschaftsmodells
der ER Gruppe. Infolge der grundlegend
veranderten Finanzierungsbedingungen
und -moglichkeiten sowie der anhalten-
den restriktiven Kreditvergabe der Ban-
ken — hinsichtlich Eigenkapitalvor- und
-zwischenfinanzierungen — werden vo-
raussichtlich derartige Finanzierungen
mittel- bis langfristig nicht zur Verfligung
stehen. Insofern sollen verstarkt Investiti-
onsobjekte gemeinsam mit finanzstarken
Partnern angebunden werden. Durch die
veranderten Finanzierungsbedingungen ist
es fur die ER Gruppe schwieriger Investiti-
onsobjekte anzubinden. Bei der Durchfuh-
rung entsprechender Investitionen konnte
ein Liquiditatsrisiko in Folge ausbleibender
Einnahmen aus Konzeptions- und Ver-
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triebsgebuhren entstehen. Die vorstehend
beschriebenen Finanzierungsrisiken konn-
ten bei deren Eintreten negativen Einfluss
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der ER Gruppe haben.

I 3.2. Risiken im Zusammenhang mit bestehenden
Finanzierungen

Zur Finanzierung der im Geschaftsjahr
2017 gekauften Containerschiffe wurde ein
USD-Darlehen im Gegenwert von 16 Mio.
EUR aufgenommen. Die Ernst Russ AG hat
zwei Tochtergesellschaften hierfur eine
Garantie in Hohe von umgerechnet 9,1 Mio.
EUR gegeben. Aufgrund der aktuellen
Marktwerte der Containerschiffe wird nicht
mit einer Inanspruchnahme gerechnet.

Daruber hinaus bestanden bei der Ernst
Russ AG projektbezogene Darlehen Uber
4,75 Mio. USD zuzuglich Zinsen vom Bank-
haus Wolbern i.L. im Zusammenhang mit
der Bestellung von insgesamt neun Cont-
ainerschiffen mit einem Kooperationspart-
ner. Diese Verpflichtung konnte im Ge-
schaftsjahr 2016 erfolgswirksam reduziert
werden. Zum Ende des Geschaftsjahres
2017 besteht noch eine Restschuld in Hohe
von 1,8 Mio. USD gegenuber der EIS Einla-
gensicherungsbank GmbH, die als Abwick-
lungsgesellschaft des Bankhaus Waolbern
i.L. fungiert.

Auf Ebene der Konig & Cie. GmbH & Co. KG
bestand daruber hinaus eine Verbindlich-
keit zum 31. Dezember 2016 gegenuber
der Commerzbank und der SEB in Hohe
von 2,9 Mio. EUR, die aus der Enthaftung
der Gesellschaft im Jahr 2010 resultierte.
Die Ruckzahlung der Verpflichtung war
abhangig von bestimmten Ertragskenn-
zahlen. Zu Beginn des Jahres 2017 konnte
fur die Verbindlichkeit gegen Zahlung von
0,6 Mio. EUR zur Aufrechterhaltung des
Schiffbetriebes sowie Bereitstellung eines
Abrufkredites in Hohe von 0,4 Mio. EUR
eine Neuordnung vereinbart werden, so
dass die Verbindlichkeit erfolgswirksam
aufgelost werden konnte.

Ernst Russ AG | Geschaftsbericht 2017

Des Weiteren beinhaltete der Erwerb von
WestFonds zwei Darlehen, die im Jahr
2009 zur Finanzierung des Gebaudes bei
der WestFonds Immobiliengesellschaft
Objekt Essen Schnieringshof 10-14 mbH
aufgenommen wurden und zum 31. De-
zember 2017 bei 7,4 Mio. EUR valutieren.
Die Darlehen sind bei Verkauf, spatestens
am 31. Dezember 2019, fallig

Daruber hinaus beinhaltete der Erwerb
von Cologne Trust Darlehen in Hohe von
0,9 Mio. EUR.

Die ER Gruppe versucht sich dariber
hinaus weitgehend unabhangig von
Bankdarlehen aufzustellen. Wesentliche
Fremdfinanzierungen werden erst nach
umfangreicher Prifung abgeschlossen. Sie
mussen Uberzeugende Vorteile fur die ER
Gruppe im Zusammenhang mit kinftigen
Ertragspotentialen sowie nach Abwagung
aller Risiken und Chancen bieten.

I 3.3. Wahrungskursrisiko

Ein Wahrungskursrisiko besteht insbe-
sondere dann, wenn Forderungen oder
Verbindlichkeiten bzw. bereits kontrahierte
Geschafte in einer anderen als der funkti-
onalen Wahrung des jeweiligen Unterneh-
mens der ER Gruppe existieren. In diesem
Fall konnen Wahrungskursschwankungen
den Wert der Forderungen und Verbind-
lichkeiten in der funktionalen Wahrung
verandern und Einfluss auf die Ertrags-
sowie Finanzlage nehmen. Fir die Geschafts-
tatigkeit der ER Gruppe ist insbesondere
die Entwicklung des Wahrungskursverhalt-
nisses des US-Dollars zum Euro relevant.
In Einzelfallen konnen Wahrungssiche-
rungsgeschafte zur Verringerung entspre-
chender Risiken abgeschlossen werden.
Aktuell bestehen durch den Erwerb von
zwei Containerschiffen und die Ubernahme
der dazugehorigen Fremdkapitalfinanzie-
rungen Verbindlichkeiten in US-Dollar, die
bei einer nicht erwarteten Aufwertung des
US-Dollars zum Euro negativen Einfluss
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der ER Gruppe haben konnten.
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| 3.4. Zinsanderungsrisiko

Ein Zinsanderungsrisiko besteht fir die
ER Gruppe grundsatzlich im Zusammen-
hang mit ausgereichten Darlehen bzw.
verzinslichen Forderungen sowie den zur
Refinanzierung aufgenommenen variabel
verzinsten Krediten. Aktuell bestehen in
der ER Gruppe keine Zinssicherungsge-
schafte, da das absolute Risiko im Zusam-
menhang mit einer fristenkongruenten Re-
finanzierung gering ist, bzw. der Kosten-/
Nutzenaspekt in keinem wirtschaftlich
sinnvollen Verhaltnis zum zu zahlenden
Absicherungspreis steht. Zinsanderungs-
risiken bestehen auch durch den Erwerb
zweier Containerschiffe und der Fremd-
finanzierung in US-Dollar. Bei Eintreten
steigender US-Dollar-Zinsen konnte die
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der
ER Gruppe negativ beeinflusst werden.

I 3.5. Risiken in Bezug auf die Verwendung
von Finanzinstrumenten

Es liegen aktuell keine Risiken in Bezug auf
die Verwendung von Finanzinstrumenten
vor, da solche derzeit nicht bestehen.

| 4. Compliancerisiken

Die Aktivitaten der ER Gruppe unterliegen
diversen Rechtsvorschriften sowie unter-
nehmensinternen Richtlinien. Zur Steue-
rung der identifizierten Compliancerisiken
hat die ER Gruppe konzernweit gultige
Verhaltensrichtlinien und Arbeitsanwei-
sungen implementiert. Inhaltlich umfassen
die Richtlinien und Arbeitsanweisungen
u.a. den Umgang mit vertraulichen Infor-
mationen, Datenschutz, Geldwasche, IT-Si-
cherheit, betrieblichem Gesundheitsschutz
sowie Zuwendungen gegenuber Geschafts-
partnern und Mitarbeitern.

Bei der Ernst Russ AG ist der Umgang mit
vertraulichen Informationen von beson-
derer Bedeutung. Daher erfolgt dieser
stets mit grofter Sorgfalt. Die ER Gruppe
hat starkes Vertrauen in ihre Mitarbeiter.
Dieses Vertrauen basiert auf einem hohen
Verantwortungsbewusstsein der Mitar-
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beiter. Sie behandeln Unternehmensdaten
und strategische Informationen streng ver-
traulich. Dabei hat sich die ER Gruppe zum
Ziel gesetzt, die in der Vergangenheit prak-
tizierte offene Unternehmenspolitik fort-
zufUhren und Uber die Publizitatspflichten
hinausgehend mit den Investoren und der
Offentlichkeit zu kommunizieren. Selbst-
verstandlich werden die Mitarbeiter dazu
angehalten, samtliche Geschaftsgeheim-
nisse absolut vertraulich zu behandeln.

Die Reputation und der wirtschaftliche Er-
folg der ER Gruppe konnen durch Compli-
anceverstof3e erheblich gefahrdet werden,
was es unbedingt zu vermeiden gilt. Durch
die Starkung und kontinuierliche Weiter-
entwicklung des internen Kontrollsystems
werden die Complianceanforderungen zu-
nehmend in die operativen Geschafts- und
Finanzprozesse integriert und Uberpruft.
Auf diese Weise konnen Kontrollschwa-
chen identifiziert und als Risiken in das
Risikomanagementsystem aufgenommen
werden. Die Risiken werden in den vorhan-
denen Strukturen konsistent durch die je-
weiligen Risikoverantwortlichen gesteuert
und kontrolliert. Dennoch ist nicht auszu-
schlieBen, dass die vorstehend beschriebe-
nen Risiken — mit entsprechend negativem
Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der ER Gruppe — eintreten.

I 5. Gesamtaussage zur Risikosituation
der ER Gruppe

Die Einschatzung zur Risikosituation der
ER Gruppe ist das Ergebnis der Beur-
teilung aller wesentlichen Einzelrisiken
und Risikokategorien. Insbesondere die
Entwicklung der internationalen Schiff-
fahrtsmarkte und des Immobilienmarktes
hat dabei einen entscheidenden Einfluss
auf die Risikosituation der ER Gruppe, die
sich im Vergleich zum Vorjahr strukturell
nicht verandert hat. Die ER Gruppe hat
angemessene und geeignete MafBinahmen
eingeleitet, um allen bekannten Risiken
zu begegnen. Nach gegenwartiger Ein-
schatzung des Vorstands bestehen flur die
ER Gruppe keine bestandsgefahrdenden
Risiken.
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| 1.5. Prognosebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der im Berichtsjahr begonnene Aufschwung
der Weltwirtschaft setzt sich, gemaf3 den
Prognosen fuhrender Wirtschaftsinstitute,
auch im Jahr 2018 fort und wird sowohl un-
ter den entwickelten Volkswirtschaften als
auch unter den Schwellenlandern an Breite
gewinnen. So erhohte der International
Monetary Fund (IMF) seine Wachstums-
prognosen fur die Jahre 2018 und 2019 auf
3,9 %. Stimuliert vom Aufschwung in Euro-
pa und Asien sowie der Steuerreform der
USA, rechnet der IMF mit einer weiteren
Beschleunigung des Weltwirtschaftswachs-
tums. Das Deutsche Institut fur Wirtschafts-
forschung (DIW) bestatigt dies und erwartet
ein weltweites Bruttoinlandsprodukt 2018
um 4,1 % und 2019 um 3,9 % Uber dem je-
weiligen Vorjahr. Als Risiken fur das globale
Wachstum, werden eine insgesamt weniger
expansive Geldpolitik in den USA und im Eu-
roraum, politische Unsicherheiten und mog-
liche Handelsbeschrankungen aufgefuhrt.

Die Projektionen zum Welthandel fallen bei
den Wirtschaftsinstituten ebenfalls optimis-
tisch aus. Der IMF erwartet ein Wachstum
des Welthandelsvolumens von 4,6 % fur 2018
und 4,4 % fur 2019. Die Welthandelsorgani-
sation (WTO) dagegen schatzt die Situation
vorsichtiger ein und prognostiziert ein ge-
ringeres Wachstum von 3,2 % fur 2018. Der
hohe Handelszuwachs sei laut WTO fur 2018
nicht zu halten, da eine restriktivere Geld-
politik mit steigenden Zinsen in den USA und
der Eurozone belastend wirken konnte.

Fur Deutschland erwartet das Hamburger
WeltWirtschaftsInstitut (HWWI) im Jahr
2018 eine Wachstumsrate von 2,1 %. Somit
wurde sich der Aufschwung leicht abge-
schwacht zum Berichtszeitraum fortsetzen.
Die anhaltend hohe Investitionsbereitschaft
von Unternehmen durch eine hohe Kapazi-
tatsauslastung, die staatlichen Investitionen
im Bereich des Wohnungsbaus und der
Infrastruktur, begunstigen laut des HWWI
die Binnenkonjunktur. Der IMF folgt der
Annahme und weist in seinem Bericht eine
Wachstumsprognose von 2,3 % fur 2018
aus. Risiken wie etwa ein ,harter” Brexit
oder etwa eskalierende Konflikte um Nord-
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korea oder im Nahen Osten, konnen jedoch
Einfluss nehmen auf die anhaltend positive
Entwicklung — noch zeigen sich die deut-
schen Unternehmen jedoch positiv auf die
aktuelle Geschaftslage und das Jahr 2018,
wie der ifo Geschaftsklimaindex zeigt.

Die Erwartung ist, dass die Inflationsrate auf
1,8 % ansteigen wird und nahe des Infla-
tionsziels der EZB von zwei Prozent liegt
(HWWI).

In den Vorhersagen der Experten zur weite-
ren Entwicklung des Wahrungspaares EUR/
USD im Prognosejahr wird der EUR leicht
favorisiert (Deutsche Bank). Unterstitzt wird
diese Annahme durch die Geldpolitik der
Europaischen Zentralbank (EZB) sowie die
konjunkturelle Entwicklung in der Eurozone.
Fir Ende 2018 prognostiziert die Deutsche
Bank einen Kurs von 1,28 USD je EUR. Die
amerikanische Notenbank Federal Reserve
(Fed) hat angekiindigt drei Leitzinserhohun-
gen in diesem Jahr durchzufuhren. Die EZB
wird ab Januar 2018 ihren Nettoerwerb von
Vermogenswerten auf 30 Mrd. EUR bis Ende
September 2018 halbieren und konnte den
Anfang einer weniger expansiven Geldpolitik
einlauten. Der Zinssatz fur Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte soll weiterhin bei 0,00 %
verbleiben und frihestens im Jahr 2019
erhoht werden.

Wahrungskursschwankungen im EUR/USD
konnen den Wert der Forderungen und Ver-
bindlichkeiten in der funktionalen Wahrung
verandern und die Ertrags- und Finanzlage
der Ernst Russ Gruppe beeinflussen.

Schifffahrtsmarkte

Fur die Nachfrage nach Containerschiffs-
transporten gehen sowohl Alphaliner als
auch Clarksons von einem Wachstum von
ca. 50 % in 2018 aus. Auf der Angebotssei-
te gehen die Analystenmeinungen fur das
Jahr 2018 etwas auseinander: Alphaliner
nimmt ein Wachstum von 5,6 % an, wah-
rend Clarksons lediglich 4,1 % prognos-
tiziert. Auch am Chartermarkt sehen die
Analysten fur 2018 einen weiteren Raten-
anstieg aufgrund von besseren Marktbe-
dingungen sowie einer ausgewogeneren
Angebots-Nachfrage Struktur. Laut Maersk
Broker wird es in einigen der Feeder-Seg-
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mente sogar nahezu eine Vollbeschafti-
gung geben, was sich dann vor allem auch
auf die Raten in 2019 auswirken wird.

Fdr die Flotte der Bulker prognostiziert
Clarksons ein Wachstum von 1,8 % in 2018,
wohingegen die Nachfrage in 2018 mit 2,7 %
leicht starker wachsen soll. Somit wird in
2018 die Nachfrage das Flottenwachstum
im zweiten Jahr in Folge Ubersteigen und
die Zahl der aufliegenden Schiffe ohne
Beschaftigung weiter reduzieren. Laut den
Analysten soll 2018 ein weiteres positives
Jahr in der Bulkschifffahrt werden.

Bei den Produktentankern wird fur das
Jahr 2018 ein gegenuber dem Vorjahr ge-
stiegenes Nachfragewachstum von 2,4 %
erwartet. Das Flottenwachstum in 2018
liegt laut Clarksons bei ca. 2 bis 3 % und
liegt damit auf einem ahnlichen Niveau
wie das Nachfragewachstum. Der relativ
positive Ausblick auf die Nachfrage nach
Produktentankern sollte eine allmahliche
Verbesserung der Marktbedingungen er-
moglichen. Der weitere Ausbau der Raffi-
neriekapazitaten im Mittleren Osten und
Asien sowie die gestiegene Olnachfrage in
den Entwicklungsregionen, ermoglichen
zudem zusatzliches Wachstum fur die
Nachfrage nach Seehandel mit Mineralol-
produkten.

Immobilienmarkte

Deutschland sollte aufgrund seiner stabi-
len wirtschaftlichen Rahmendaten auch im
Jahr 2018 ein attraktiver Markt fur Immo-
bilieninvestoren sein. Die Entwicklung der
Vorjahre, die von steigenden Preisen fur
Immobilien und Mieten gekennzeichnet
sind, werden vermutlich weiter anhalten.
Gewisse Unsicherheiten bestehen hinsicht-
lich der kunftigen Kapitalmarktentwick-
lung, wobei mehrheitlich eher mit einem
moderaten Zinsanstieg im Jahresverlauf
gerechnet wird. Mittelfristig kann ein wei-
terer Zinsanstieg jedoch starkere Auswir-
kungen auf die Wirtschaftsdynamik und
den Immobilienmarkt haben.

Aktuell deuten viele Anzeichen darauf, dass
das Jahr 2018 ein ebenso erfolgreiches
Jahr fur Gewerbeimmobilientransaktionen
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werden kann wie das Berichtsjahr. Mogli-
che weitere Preissteigerungen fir Gewer-
beimmobilien konnten aber weiteren Druck
auf die Renditen austben. Der Mangel an
attraktiven Alternativinvestments wird das
Interesse an Immobilien weiter auf einem
hohen Niveau halten.

Fur den deutschen Wohnimmobilienmarkt
geht die Deutsche Bank Research fur das
Jahr 2018 von einer weiter dynamischen
Entwicklung der Mieten und Immobilien-
preise, besonders in den Metropolen, sowie
von geringen Leerstandsquoten aus. Die
Fertigstellungen im Wohnungsneubau wer-
den den Nachfrageuberhang vermutlich

in den Metropolregionen abermals nicht
kompensieren konnen. Besonders inter-
essant durfte erneut der Wohnungsmarkt
in Berlin sowie Hamburg und - aufgrund
des anstehenden Brexit — der Frankfurter
Wohnungsmarkt sein, welcher schon im
Berichtszeitraum eine besondere Dynamik
aufwies.

Einschdtzung des Vorstands der Ernst Russ AG

zur Entwicklung der ER Gruppe im kommenden
Geschaftsjahr

Im Geschaftsjahr 2018 werden die Berei-
che Ship Management und das Assetma-
nagement fur die Segmente Shipping und
Real Estate die wichtigsten Saulen unserer
Geschaftsaktivitat darstellen.

Im Segment Shipping liegt der Fokus
neben dem Management der bestehen-
den Investments und der Erbringung von
maritimen Dienstleistungen flr eigene und
fremde Schiffe, auf der Anbindung weite-
rer Assets. Das zur Anbindung der Assets
notwendige Kapital konnte dabei aus dem
Bereich Investor Management oder durch
eigene Mittel bereitgestellt werden. Das
Segment Shipping wird prognosegemani
das umsatzstarkste Segment der ER Grup-
pe im Geschaftsjahr 2018 darstellen. Die
Umsatzerlose werden sich im Vergleich
zum Vorjahr leicht erhohen.

Das Segment Real Estate wurde durch die
Transaktionen mit WestFonds und Cologne
Trust deutlich gestarkt. Gebundelt sind die
Immobilientatigkeiten in der Tochtergesell-
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schaft Assetando Real Estate GmbH, die
mit einem weitreichenden Netzwerk und
einem erfahrenen Team ein hohes Ser-
vicelevel anbieten kann. Die Erweiterung
dieses Segmentes steht auch im Jahr 2018
stark im Fokus der Geschaftsaktivitaten
der ER Gruppe. Fir den Ausbau der Immo-
bilientatigkeiten sind weitere Investitionen
durch Eigenmittel der ER Gruppe geplant.
Die Umsatzerlose aus dem Fonds- und
Assetmanagement werden sich deutlich
erhohen. Aufgrund von Sondereffekten
werden sich die Umsatzerlose insgesamt
im Jahr 2018 verdoppeln.

Treuhandnahe Dienstleistungen stellen im
Segment Investor Management im Jahr
2018 die wesentliche Einnahmequelle dar.
Samtliche Dienstleistungen dieses Be-
reiches werden seit dem 1. Januar 2017
einheitlich von der PECURA Anleger- und
Treuhandservice GmbH erbracht. Die
einheitlichen und effizienten Strukturen
schaffen einen Wettbewerbsvorteil, die der
ER Gruppe im Jahr 2018 weitere externe
Mandate einbringen kann. In unserer Un-
ternehmensplanung flr das Geschaftsjahr
2018 sind aus Vorsichtsgriunden lediglich
bereits angebundene Vertrage berucksich-
tigt, daher werden sich die Umsatzerlose
im Vergleich zum Vorjahr, infolge von
Abgangen einiger Investments, reduzieren.
Daneben werden wir voraussichtlich, wie
in den vorangegangenen Jahren, fur das
Jahr 2018 Wertberichtigungen auf kinftig
entstehende Forderungen in diesem Be-
reich vornehmen mussen.

Daruber hinaus verwaltet die ER Gruppe
im Segment Alternative Investments wei-
tere Investitionsobjekte, z.B. in den As-
setklassen Erneuerbare Energien, Private
Equity, Lebensversicherungs-Zweitmarkt
und Infrastruktur. Die Umsatzerlose in die-
sem Segment werden hoher als im Vorjahr
prognostiziert.

Im Ergebnis werden sich die Umsatzerlose
uber alle Segmente hinweg im Geschafts-
jahr 2018 moderat erhohen.
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Um den Marktbedingungen gewachsen zu
sein, hat die ER Gruppe sowohl im Be-
richtsjahr als auch in den davorliegenden
Jahren mit umfassenden und erfolgreichen
MaBnahmen zur Kosteneinsparung die
Voraussetzung geschaffen, eine schlanke
Unternehmensorganisation zu etablieren.
Auch im Geschaftsjahr 2017 konnten wir
unsere Budgetziele erreichen. Fur das
Geschaftsjahr 2018 wurde im Rahmen
eines Bottom-up/Top-down Prozesses eine
kostenbewusste und an die Entwicklung
unserer Ertragspotenziale angepasste
Budgetplanung vorgenommen.

Insgesamt wird fur das Geschaftsjahr 2018
ein positives Betriebsergebnis (Ergebnis
vor neutralem Ergebnis sowie vor Zins-
und Beteiligungsergebnis und Steuern)
erwartet, welches auf dem Niveau des
Vorjahresergebnisses liegt. Wir gehen da-
von aus, dass sich die zuvor beschriebenen
wesentlichen Risiken im Planunashorizont
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nicht realisieren. Der durchschnittliche
Mitarbeiterbestand (ohne Seeleute) der ER
Gruppe wird sich aufgrund der herbeige-
fuhrten schlankeren Unternehmensorga-
nisation leicht reduzieren. Um zusatzliche
Strukturen aufzubauen und neue Assets
anzubinden, sind im Geschaftsjahr 2018
Investitionen insbesondere in den Segmen-
ten Shipping und Real Estate geplant. Da-
her ist zum Jahresende 2018 im Vergleich
zum 31. Dezember 2017 von einem leicht
geringeren Bestand an liquiden Mitteln
auszugehen.

Zur Prognose der Ernst Russ AG verweisen
wir auf Punkt 1.2.V.

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
Prognosebericht/Sonstige Angaben

| 1.6. Sonstige Angaben

Schlusserkldrung des Vorstands geman

§ 312 Abs. 3 AktG

Der Vorstand der Ernst Russ AG hat fur das
Geschaftsjahr 2017 einen Abhangigkeitsbe-
richt fur alle Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen gemaf3 § 312 AktG erstellt.

Der Bericht enthalt folgende Schlusserkla-
rung des Vorstands: ,Die Ernst Russ AG,
Hamburg, hat bei den im Bericht uber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
aufgeflhrten Rechtsgeschaften nach den
Umstanden, die dem Vorstand zum Zeit-
punkt bekannt waren, in dem das Rechts-
geschaft vorgenommen wurde, bei jedem
Rechtsgeschaft eine angemessene Gegen-
leistung erhalten. Es wurden keine Maf3nah-
men auf Veranlassung oder im Interesse
der herrschenden oder eines mit diesen
verbundenen Unternehmen getroffen oder
unterlassen.”
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| Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir
die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2017

| IN TEUR ZIFFER * 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016
1. Umsatzerlose (11) 44.040 39.955
2. Erhohung (Vorjahr: Verminderung)
) ) 15 -119
des Bestands an unfertigen Erzeugnissen
3. Sonstige betriebliche Ertrage (12) 23.578 34.969
4. Materialaufwand (13)
a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe -1.289 -93
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen -13.634 -6.033
5. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter -16.644 -18.712
b) Soziale Abgaben und A‘gfwendungenfur 2133 1866
Altersversorgungund fur Unterstiitzung
- davon fir Altersversorgung 142 TEUR
(Vorjahr: 137 TEUR)
6. Abschreibungen (14)
a) auf|mmater|.elle Vermogensgegenstande des 6807 6396
Anlagevermogens und Sachanlagen
b) auf Vermdégensgegenstande des
Umlaufvermogens, soweit diese die in der
Kapitalgesellschaft iiblichen Abschreibungen 5539 -1.466
Uberschreiten
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen (15) -16.027 -20.619
8. Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 4.388 -3.990
9. Ertrage aus Beteiligungen 1.556 976
- davon aus verbundenen Unternehmen 78 TEUR
(Vorjahr: 47 TEUR)
10. Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermaogens 109 72
11. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage (16) 1.720 2.117
12. Abschreibungen §uf Finanzanlagen und Wertpapiere (17) -3.020 7557
des Umlaufvermogens
13. Zinsen und ahnliche Aufwendungen (18) -1.039 -1.064
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (19) -2.929 -3.715
- davon Ertrage aus der Veranderung
latenter Steuern 53 TEUR (Vorjahr: Aufwand
in Hohe von 3.932 TEUR)
15. Ergebnis nach Steuern 6.345 6.459
16. Sonstige Steuern (20) -108 -76
17. Konzernjahresiiberschuss einschlieBlich
nicht beherrschende Anteile Ly eSS
18. Auf nicht beherrschende Anteile 679 157
entfallender Konzernjahresiiberschuss
19. Konzernjahresiiberschuss nach
nicht beherrschenden Anteilen S E2Z8
20. Verlustvortrag -1.206 -7.432
21. Konzernbilanzgewinn (Vorjahr: Konzernbilanzverlust) 4.352 -1.206

* Die Ziffer bezieht sich auf die Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung im Konzernanhang

72 |
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| Konzernbilanz zum 31. Dezember 2017

| AKTIVA IN TEUR ZIFFER * 31.12.2017 31.12.2016
A. Anlagevermégen (4) 71.116 48.274
I. Immaterielle Vermodgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Dienstleistungsvertrage 13.172 17.124
2. Entgeltlich erworbene Konzessionen und Lizenzen 869 1.037
3. Geschafts- oder Firmenwert 6.822 7.270
4. Geleistete Anzahlungen 45 0
Il. Sachanlagen
1. Schiffe 16.376 0
2. Bauten auf fremden Grundstiicken 5 7
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung 335 449
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1.151 1.047
2. Beteiligungen 18.174 19.975
3 Auslgai_hungen anpnternehmen, mit denen ein 580 570
Beteiligungsverhaltnis besteht
4. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 13.434 626
5. Wertpapiere des Anlagevermdgens 153 169
B. Umlaufvermdgen 44.569 51.855
|. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 174 0
2. Unfertige Leistungen 630 615
3. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude 11.538 7.049
Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande (5)
1. Forderungen aus Leistungen 7.660 8.242
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 69 295
o e e e e 2
4. Sonstige Vermdgensgegenstande 4111 5.730
Ill. Sonstige Wertpapiere 39 53
IV. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 17.755 28.273
C. Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten 972 628
D. Aktive latente Steuern 1.442 2.722
Bilanzsumme 118.099 103.479
| PASSIVA IN TEUR ZIFFER * 31.12.2017 31.12.2016
A. Eigenkapital (6) 44.856 38.585
|. Gezeichnetes Kapital 32.434 32.434
Il. Kapitalricklage 6.657 6.657
I1l. Bilanzgewinn (Vorjahr: Bilanzverlust) 4.352 -1.206
IV. Kumuliertes lbriges Eigenkapital 48 77
V. Nicht beherrschende Anteile 1.365 623
B. Unterschiedsbetrag aus Kapitalkonsolidierung (7) 3.493 8.486
C. Riickstellungen 19.636 27.632
1. Rickstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen (8) 1.869 2.003
2. Steuerrilickstellungen 3.971 2.519
3. Sonstige Rickstellungen (9) 13.796 23.110
D. Verbindlichkeiten (10) 44.029 22.177
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 26.129 12.167
2. Erhaltene Anzahlungen 424 459
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.494 1.722
4. Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen 879 874
5. Verbindlichkeiten gegeniber Unternehmen, mit denen ein 1947 1.458
Beteiligungsverhaltnis besteht
6. Sonstige Verbindlichkeiten 12.856 5.497
E. Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 2.039 1.599
F. Passive latente Steuern 4.046 5.000
Bilanzsumme 118.099 103.479

* Die Ziffer bezieht sich auf die Erlauterung zur Konzernbilanz im Konzernanhang
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Konzernkapitalflussrechnung nach DRS 21

TEUR
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1.1.-31.12.2017

1.1.-31.12.2016

Konzernperiodenergebnis einschliefilich
Ergebnisanteil anderer Gesellschafter

Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermaogens
Abnahme / Zunahme der Rickstellungen

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrage

Zunahme der Vorrate, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
anderer Aktiva, die nicht der Investitionstatigkeit zugeordnet sind

Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Gewinne (-) / Verluste (+) aus dem Abgang von Gegenstdnden des Anlage-
vermaogens

Zinsaufwendungen / Zinsertrage

Sonstige Beteiligungsertrage

Ertragsteueraufwand / -ertrag

Ertragsteuerzahlungen

Cash flow aus laufender Geschéftstatigkeit

Auszahlungen flr Investitionen in das immaterielle Anlagevermadgen
Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstanden des Sachanlagevermadgens
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermaogen

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermdgens

Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen

Veranderung des Finanzmittelfonds aufgrund von Zugangen und Abgangen
zum Konsolidierungskreis

Erhaltene Zinsen
Erhaltene Dividenden

Cash flow aus Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von Gesellschaftern des
Mutterunternehmens

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen von anderen Gesellschaftern

Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von
(Finanz-) Krediten

Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten
Gezahlte Zinsen

Cash flow aus Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds

Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds
Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

6.237

8.769

-9.495

-11.327

-4.797

9.007

-1.509

-685

-1.556

2.928

-1.603

-4.031

-165

-580

3.563

-9.041

=241

1.344

-4.898

-175

-622

=797

-9.726

-564

-238

28.273

=117:755

6.383

13.148

-7.148

-10.141

-1.352

3.877

-529

-1.052

-976

3.714

-1.340

4.584

-636

5.865

-99

1.373

-4.215

11.143

36

14.333

38

8.000

-11.102

-291

-3.342

15.575

-77

12.775

28.273

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds: Der Finanzmittelfonds entspricht den
in der Bilanz ausgewiesenen fliissigen Mitteln und beinhaltet im Wesentlichen
Guthaben bei Kreditinstituten



pericht 2016




a KONZERNABSCHLUSS Ernst Russ AG | Geschiftsbericht 2017

| Entwicklung des Konzerneigenkapitals

EIGENKAPITAL DES

GEZEICHNETES

IN TEUR KAPITAL KAPITALRUCKLAGE
NACH § 272 ABS. 2 NACH § 272 ABS. 2

NR. 1-3 HGB NR. 4 HGB SUMME
Stand 1.1.2016 26.209 2.421 0 2.421
Einstellung in Kapitalriicklage 0 0 962 962
L(ianpiiatséerhéhung durch Sach- 6.225 3274 0 3274
Konzernjahresiberschuss 0 0 0 0
Ubriges Konzernergebnis 0 0 0 0
Minderheitenkapital 0 0 0 0
Konzerngesamtergebnis 0 0 0 0
Stand 31.12.2016 32.434 5.695 962 6.657
Stand 1.1.2017 32.434 5.695 962 6.657
Konzernjahresiberschuss 0 0 0 0
Ubriges Konzernergebnis 0 0 0 0
Minderheitenkapital 0 0 0 0
Konzerngesamtergebnis 0 0 0 0

Stand 31.12.2017 32.434 5.695 962 6.657
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KONZERNABSCHLUSS a

NICHT

KONZERN-
MUTTERUNTERNEHMENS BEHERRSCHENDE
EIGENKAPITAL
ANTEILE
ERWIRT- AUSGLEICHS-
SCHAFTETES KUMULIERTES UBRIGES POSTEN FUR
KONZERNEIGEN- EIGENKAPITAL SUMME  \NTEILE ANDERER SUMME
KAPITAL GESELLSCHAFTER
BILANZGEWINN AUSGLEICHSPOSTEN AUS
/ BILANZ- DER UMRECHNUNG VON
VERLUST ~ FREMDWAHRUNGSABSCHLUSSEN
-7.432 112 21.310 0 21.310
0 0 962 0 962
0 0 9.499 0 9.499
6.226 0 6.226 157 6.383
0 -35 -35 0 -35
0 0 0 466 466
6.226 -35 6.191 623 6.814
-1.206 77 37.962 623 38.585
-1.206 77 37.962 623 38.585
5.558 0 5.558 679 6.237
0 -29 -29 0 29
0 0 0 63 63
5.558 -29 5.529 742 5.529
4.352 48 43.491 1.365 44.856
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| Konzern-Anlagenspiegel -
Entwicklung der immateriellen Vermogensgegenstande

ANSCHAFFUNGSKOSTEN

ZUGANGE AUS

IN TEUR 1.1.17 UNTERNEHMENS- ZUGANG  UMBUCHUNGEN ABGANG 31.12.17
ERWERBEN
Entgeltlich erworbene
Dienstleistungsvertrage 21.923 1172 0 0 0 23.095
Entgeltlich erworbene
Konzessionen und Lizenzen 66.913 130 121 0 0 67.164
Geschafts- oder Firmenwert 8.842 362 0 0 0 9.204
Geleistete Anzahlungen 0 0 45 0 0 45

Summe immaterielle

. . 97.678 1.664 166 0 0 99.508
Vermogensgegenstande

Konzern-Anlagenspiegel -
Entwicklung der Sachanlagen

ANSCHAFFUNGSKOSTEN

ZUGANGE AUS

IN TEUR 1.1.17 UNTERNEHMENS- ZUGANG UMBUCHUNGEN ABGANG 31.12.17
ERWERBEN

Schiffe 0 0 16.653 0 0 16.653
Bauten auf fremden Grundstiicken 261 0 0 0 0 261
technische Anlagen und Maschinen 0 0 0 0 0 0
andere__ Anlagen, Betriebs- und 3.856 3 58 0 0 3917
Geschaftsausstattung

Summe Sachanlagen 4.117 3 16.711 0 0 20.831

Konzern-Anlagenspiegel -
Entwicklung der Finanzanlagen

ANSCHAFFUNGSKOSTEN

ZUGANGE AUS

IN TEUR 1.1.17 UNTERNEHMENS- ZUGANG UMBUCHUNGEN ABGANG 31.12.17
ERWERBEN

Anteile an verbundenen 1988 154 0 0 25 2117

Unternehmen

Beteiligungen 48.993 288 504 379 -1.010 49.154

Ausleihungen an Unternehmen mit

denen ein Beteiligungsverhaltnis 7.249 0 10 0 0 7.259

besteht

Beteiligungen an assoziierten 11.685 0 14.008 322 878 24493

Unternehmen

Wertpapiere des Anlagevermogens 405 75 0 -57 -34 389

Summe Finanzanlagen 70.320 517 14.522 0 -1.947 83.412

Gesamtsumme 172.115 2.184 31.399 0 -1.947 203.751
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KUMULIERTE ABSCHREIBUNGEN BUCHWERT
1.1.17 ABSCHREIBUNGEN ZUSCHREIBUNGEN ABGANG 31.12.17 31.12.17 31.12.16
-4.799 -5.124 0 0 -9.923 13.172 17.124
-65.876 -419 0 0 -66.295 869 1.037
-1.572 -810 0 0 -2.382 6.822 7.270
0 0 0 0 0 45 0
-72.247 -6.353 0 0 -78.600 20.908 25.431
KUMULIERTE ABSCHREIBUNGEN BUCHWERT
1.1.17 ABSCHREIBUNGEN ZUSCHREIBUNGEN ABGANG 31.12.17 31.12.17 31.12.16
0 =277 0 0 =277 16.376 0
-254 -2 0 0 -256 5 7
0 0 0 0 0 0 0
-3.407 -175 0 0 -3.582 335 449
-3.661 -454 0 0 -4.115 16.716 456
KUMULIERTE ABSCHREIBUNGEN BUCHWERT
1.1.17 ABSCHREIBUNGEN ZUSCHREIBUNGEN ABGANG 31.12.17 31.12.17 31.12.16
-941 0 0 -25 -966 1.151 1.047
-29.019 -3.007 1.046 0 -30.980 18.174 19.975
-6.679 0 0 0 -6.679 580 570
-11.069 0 0 0 -11.0569 13.434 626
-236 0 0 0 -236 153 169
-47.934 -3.007 1.046 -25 -49.920 33.493 22.387
-123.842 -9.814 1.046 -25 -132.635 71.117 48.274
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Konzernanhang der

Ernst Russ AG

fur das Geschaftsjahr 2017

| Allgemeine Angaben

Die Ernst Russ AG mit Firmensitz in der
Burchardstrafle 8, 20095 Hamburg, Bun-
desrepublik Deutschland, ist im Handels-
register des Amtsgerichts Hamburg unter
HRB 93324 eingetragen.

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe
von 32.434.030,00 EUR ist eingeteilt in
32.434.030 nennwertlose auf den Namen
lautende Stickaktien.

Die Ernst Russ AG ist seit dem Jahr 2005
borsennotiert und seit Mai 2012 im Entry
Standard der Deutsche Borse AG in Frank-
furt und der Mittelstandsborse in Hamburg
notiert. Die Deutsche Borse AG hat zum 1.
Marz 2017 ihren Entry-Standard durch das
Listing-Segment ,Scale” fur Wachstumsfir-
men ersetzt. Die Ernst Russ AG gehort zu
den ersten Unternehmen, die am 1. Marz
2017 das neue Listing-Segment ,Scale” der
Deutschen Borse AG begrindet haben.
Zum 31. Dezember 2017 werden nach den
der Gesellschaft bekannten Informationen
12.386.630 Aktien (38,19 %) durch Herrn
Jochen Dohle, Deutschland, sowie durch ihn
beherrschte bzw. mafigeblich beeinflusste
Unternehmen, 5.215.596 Aktien (16,08 %)
durch die HSH Nordbank AG, 2.075.415
Aktien (6,40 %) durch die MS ,CORDULA"
Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG und
1.300.000 Aktien (4,01 %) durch Herrn Jens
Mahnke gehalten. Die verbleibenden Aktien
befinden sich im Streubesitz.

Die Ernst Russ AG und ihre Tochterun-
ternehmen (im Folgenden: ,ER Gruppe”)
bilden einen Dienstleistungskonzern, der
im Wesentlichen in Deutschland tatig ist.
Die Geschaftsaktivitaten des Konzerns
umfassen insbesondere den Betrieb der
Seeschifffahrt mit eigenen und fremden
Schiffen, die Vornahme von Reederei-
und Schiffsmaklergeschaften einschliel3-
lich der Ausubung von Tatigkeiten von
Befrachtungsmaklern, Vermittlern von
Zeitchartervertragen, die Erbringung von
Reedereidienstleistungen jeder Art sowie
von kaufmannischen und technischen
Beratungsdienstleistungen. Des Weiteren
ist der Konzern in der treuhanderischen
Verwaltung des platzierten Eigenkapitals
(Investor Management) sowie im Manage-
ment des Fondsvermdgens (Assetmanage-
ment) tatig.

| (1) Grundlagen

Der Konzernabschluss der Ernst Russ AG

zum 31. Dezember 2017 sowie die Vorjah-
resangaben wurden nach den Vorschriften
der §§ 290 ff. HGB aufgestellt.

Die Gliederung der Bilanz erfolgt nach der
Vorgabe des § 266 HGB. Fur die Aufstel-
lung der Gewinn- und Verlustrechnung
wurde das Gesamtkostenverfahren gemaf
§ 275 Abs. 2 HGB angewandt.
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Einzelne Posten der Gewinn- und Verlust-
rechnung sowie der Bilanz sind zur Ver-
besserung der Ubersichtlichkeit der Dar-
stellung zusammengefasst. Des Weiteren
werden zur Ubersichtlichkeit und Klarheit
Posten erganzt. Diese Posten werden im
Anhang erlautert.

Die Deutschen Rechnungslegungsstan-
dards (DRS) Nr. 8 (weitestgehend), 13, 17,
18 (weitestgehend), 19, 20 (weitestgehend),
21,22, 23 und 24 wurden bei der Erstellung
des Konzernabschlusses berucksichtigt.

Der Konzernabschluss wurde in Euro
aufgestellt. Sofern nicht anderweitig dar-
gestellt, sind alle Betrage in Tausend Euro
(TEUR) angegeben.

Fdr die Aufstellung des Konzernabschlus-
ses wurde von der Pramisse der Unterneh-
mensfortfuhrung ausgegangen.

Der Konzernabschluss und der zusam-
mengefasste Bericht Uber die Lage der
Ernst Russ AG und des Konzerns werden
im Bundesanzeiger veroffentlicht.

| (2) Konsolidierung
I (a) Konsolidierungsgrundsitze

In den Konzernabschluss der ER Gruppe
sind alle wesentlichen in- und auslandi-
schen Tochterunternehmen einbezogen,
bei denen die Ernst Russ AG direkt oder
indirekt die Moglichkeit zur Beherrschung
der Finanz- und Geschaftspolitik hat.

Die Kapitalkonsolidierung fur von der ER
Gruppe gegrundeten oder von fremden
Dritten erworbenen Unternehmen, die im
Rahmen der Vollkonsolidierung in den
Konzernabschluss einbezogen werden,
erfolgte zum Erwerbszeitpunkt nach der
Erwerbsmethode gemaf3 § 301 HGB. Im
Rahmen der dabei verwendeten Neube-
wertungsmethode werden die Anschaf-
fungskosten der erworbenen Anteile

mit dem darauf entfallenden Anteil der
zum Zeitwert bewerteten Vermogens-
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gegenstande, Schulden, Rechnungsab-
grenzungsposten und Sonderposten des
Tochterunternehmens zum Erwerbszeit-
punkt verrechnet. Ein aus der Verrechnung
entstehender positiver Unterschiedsbetrag,
soweit werthaltig, wird als derivativer Ge-
schafts- oder Firmenwert aktiviert. Nega-
tive Unterschiedsbetrage, die aus der Ka-
pitalkonsolidierung zum Erwerbszeitpunkt
entstehen, werden nach dem Eigenkapital
als ,Unterschiedsbetrag aus Kapitalkonso-
lidierung” ausgewiesen.

Die Aufstockung von Anteilen an vollkon-
solidierten Tochterunternehmen wird als
Erwerbsvorgang im Konzernabschluss
abgebildet.

Aufwendungen und Ertrage sowie Forde-
rungen und Verbindlichkeiten zwischen
konsolidierten Unternehmen werden
geman §§ 303, 305 HGB eliminiert. Zwi-
schenergebnisse sind, sofern wesentlich,
gemaf § 304 HGB herausgerechnet.

Von der ER Gruppe gemeinschaftlich mit
anderen Partnern gefiuhrte Unternehmen
sowie assoziierte Unternehmen, bei denen
der Konzern uber einen mafB3igeblichen
Einfluss auf die Finanz- und Geschaftspoli-
tik verfugt, ohne jedoch die Moglichkeit zur
Beherrschung zu haben, werden nach der
Equity-Methode in den Konzernabschluss
einbezogen. Gesellschaften, bei denen

ein mafl3geblicher Einfluss besteht, dieser
jedoch nicht ausgeibt wird, werden als
Beteiligungen ausgewiesen.

Die Abschlisse der Ernst Russ AG sowie
der einbezogenen Tochter-, assoziierten
und Gemeinschaftsunternehmen werden
nach einheitlichen Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden aufgestellt. Das Rea-
lisations- sowie Imparitatsprinzip wurden
dabei beachtet. Die Abschlisse der ein-
bezogenen Tochterunternehmen sind auf
den Abschlussstichtag der Ernst Russ AG
erstellt worden.
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I (b) Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis der ER Gruppe
beinhaltet neben der Ernst Russ AG wei-
tere 103 (Vorjahr: 158) Gesellschaften,
wovon drei (Vorjahr: drei) auslandische
Unternehmen sind. Des Weiteren werden
vierzehn (Vorjahr: dreizehn) inlédndische
und ein (Vorjahr: null) ausléandisches Un-
ternehmen nach der Equity-Methode in den
Konzernabschluss einbezogen.

Die Veranderung des Konsolidierungs-
kreises resultiert im Wesentlichen aus
diversen konzerninternen Umwandlungs-
vorgangen: 32 Gesellschaften wurden im
Berichtsjahr auf andere Konzerntochter-
unternehmen verschmolzen bzw. sind

auf andere Konzerntochterunternehmen
angewachsen. Ferner sind 27 haftungs-
beschrankte Unternehmergesellschaften
aus Wesentlichkeitsgrinden nicht mehr
im Konsolidierungskreis enthalten. Fur
drei Gesellschaften wurde im Berichtsjahr
die Liquidationsschlussbilanz erstellt und
eine Gesellschaft wurde verauf3ert. Funf
Gesellschaften wurden gegrindet und vier
Gesellschaften wurden im Berichtsjahr
erworben. Die wesentlichen Auswirkungen
der Akquisitionen auf den Konzernab-
schluss sind im Konzernanlagenspiegel
und unter den Erlauterungen zum passiven
Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonso-
lidierung dargestellt.
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Zur Ubersicht wird auf die Aufstellung des
Anteilsbesitzes zum 31. Dezember 2017 in
der Anlage zum Konzernanhang verwiesen.

Tochtergesellschaften, bei denen gemaf

§ 296 Abs. 1 HGB erhebliche andauernde
Beschrankungen die Ausubung der Rechte
des Mutterunternehmens in Bezug auf das
Vermaogen oder die Geschaftsfihrung die-
ses Unternehmens nachhaltig beeintrach-
tigen oder die gem. § 296 Abs. 2 HGB, ent-
weder allein oder gemeinsam mit anderen
Tochterunternehmen, keinen wesentlichen
Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns haben, wurden
nicht in den Konzernabschluss im Wege
der Vollkonsolidierung einbezogen.

Daruber hinaus wurden im vorangegange-
nen Geschaftsjahr sieben Ein-Schiffs-Per-
sonengesellschaften, die im Rahmen des
Unternehmenskaufes der Konig & Cie.
Gruppe sowie der Sacheinlage der Ernst
Russ Reederei GmbH & Co. KG erworben
wurden, aufgrund einer VeraufBerungsab-
sicht gemaf § 296 Abs. 1 Nr. 3 HGB nicht
in den Konsolidierungskreis aufgenom-
men. Die VerauB3erungen von Anteilen an
Kommanditbeteiligungen verbunden mit
der Mehrheit der Stimmrechte sind bis
zum Aufstellungszeitpunkt fur finf Gesell-
schaften erfolgt. Zwei weitere Gesellschaf-
ten haben im Berichtsjahr die wesentlichen
Vermogensgegenstande veraufBert.




Ernst Russ AG | Geschaftsbericht 2017

I (3) Erlduterung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

I (a) Immaterielle Vermégenswerte

Erworbene immaterielle Vermogenswerte
werden mit ihren fortgefuhrten Anschaf-
fungskosten oder dem niedrigeren bei-
zulegenden Wert am Abschlussstichtag
aktiviert.

KONZERNANHANG
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Zur Klarheit und Ubersichtlichkeit wurde
der Posten entgeltlich erworbene Dienst-
leistungsvertrage eingefugt. Hierunter
werden die fortgefihrten Anschaffungs-
kosten der im Rahmen von Unternehmens-
erwerben angeschafften Dienstleistungs-
vertrage ausgewiesen.

Erworbene immaterielle Vermogenswerte
werden ab dem Zeitpunkt der Bereitstellung
linear Uber die erwartete wirtschaftliche
Nutzungsdauer wie folgt abgeschrieben:

NUTZUNGSDAUER IN JAHREN

Dienstleistungsvertrage
Vertriebspartnerstamm
Markenrechte

Software

1-14

Im Konzern bestehen keine selbst erstell-
ten immateriellen Vermogenswerte.
Geschafts- oder Firmenwerte werden Uber

I (b) Sachanlagen

Vermogenswerte des Sachanlagevermaogens
werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten aktiviert und planmaBig linear ent-
sprechend der voraussichtlichen wirtschaft-
lichen Nutzungsdauer abgeschrieben.

eine Nutzungsdauer von zehn Jahren ab-
geschrieben.

Die planmafBigen Abschreibungen erfol-
gen konzerneinheitlich Uber die folgenden
Nutzungsdauern:

NUTZUNGSDAUER IN JAHREN

Mietereinbauten

Sonstige Betriebs- und Geschédftsausstattung

Mietdauer, max. 5 - 10

3-14

Die im Berichtsjahr erworbenen Container-
schiffe werden bei einer angenommenen
Nutzungsdauer von 25 Jahren unter der
Bericksichtigung des jeweiligen Schiffsal-
ters Uber eine Restnutzungsdauer von 11
bzw. 15 Jahren planmaflig abgeschrieben.

Geringwertige Wirtschaftsguter des Sach-
anlagevermogens mit einem Wert von un-
ter 150 EUR werden im Jahr des Zugangs
vollstandig abgeschrieben. Bei Vermogens-
gegenstanden mit einem Wert von mehr
als 150 EUR und weniger als 1.000 EUR
wird ein Sammelposten gebildet, der Uber
einen Zeitraum von finf Jahren abge-
schrieben wird.
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I (c) Finanzanlagen

Das Finanzanlagevermogen wird mit den
Anschaffungskosten oder dem niedrigeren
beizulegenden Wert angesetzt. AuBerplan-
mafige Abschreibungen auf Beteiligungen
bzw. Ausleihungen werden vorgenommen,
soweit der anteilige Unternehmens- bzw.
Ridckzahlungswert dauerhaft unter die
Anschaffungskosten gesunken ist. Zu-
schreibungen werden auf den Betrag der
friheren Abschreibungen begrenzt.

Auf eine Anpassung der Bewertung der
Anteile an den assoziierten Unternehmen
an die konzerneinheitliche Bewertung
wurde, mit einer Ausnahme, aus Grinden
der Wesentlichkeit verzichtet.

I (d) Vorrite

Die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe bein-
halten im Wesentlichen Schmierstoffe fur
den Betrieb zweier Containerschiffe und
werden mit ihren Anschaffungskosten
unter Berucksichtigung der Durchschnitts-
wertmethode gemaf § 240 Abs. 4 HGB an-
gesetzt. Die Bewertung erfolgt zum jeweils
niedrigen Betrag von Anschaffungskosten
oder Marktpreis.

Unter den unfertigen Leistungen werden
die noch nicht abgerechneten Nebenkos-
ten gegenuber Mietern ausgewiesen. Die
Bewertung erfolgt zu Einstandspreisen
unter Berucksichtigung des Niederstwert-
prinzips.

Unter dem Posten zum Verkauf bestimm-
te Grundstlcke werden zwei bebaute
Grundstlicke in Essen ausgewiesen. Die
Bewertung erfolgt zum jeweils niedrigeren
Betrag von Anschaffungskosten und beizu-
legendem Zeitwert.

Bei Wegfall der Grinde, die zu einer Wert-
minderung des Vorratsvermogens gefthrt
haben, wird eine entsprechende Wertauf-
holung vorgenommen.

Ernst Russ AG | Geschaftsbericht 2017

I (e) Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstande / Sonstige Wertpapiere

Die Forderungen und sonstigen Vermo-
gensgegenstande sowie die flUssigen
Mittel sind mit ihrem Nennbetrag oder dem
niedrigeren ihnen am Bilanzstichtag beizu-
legenden Wert angesetzt. Bei erkennbaren
Einzelrisiken werden Abschreibungen auf
den niedrigeren beizulegenden Wert vorge-
nommen.

Wertpapiere des Umlaufvermogens wer-
den zu dem niedrigeren Wert aus Anschaf-
fungskosten oder, soweit moglich, dem
Borsen- oder Marktpreis bzw. andernfalls
dem beizulegenden Wert am Bilanzstichtag
angesetzt.

I (f) Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Als Rechnungsabgrenzungsposten werden
auf der Aktivseite Ausgaben, die Aufwen-
dungen fur eine bestimmte Zeit nach dem
Abschlussstichtag darstellen, ausgewiesen.

I (g) Pensionsriickstellungen

Die Ruckstellungen fur Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen werden auf Basis
der Anwartschaftsbarwertmethode gemaf
den Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. Klaus
Heubeck berechnet. Als Finanzierungsen-
dalter wurde das 60. Lebensjahr zugrunde
gelegt.

Fir die Berechnung der Rickstellungen
wurde von der Vereinfachungsregel gem.
§ 253 Abs. 2 Satz 2 HGB Gebrauch ge-
macht und von einem Zinssatz von 3,68 %
(Vorjahr: 4,01 %) mit einer angenommenen
Restlaufzeit von 15 Jahren ausgegangen.
Der Berechnung liegt eine angenommene
Rentenanpassung in Hohe von 2 % p.a.
zugrunde.

Die ER Gruppe hat darlber hinaus fir
einzelne Mitarbeiter Zuwendungen an
Unterstitzungskassen geleistet, die als
beitragsorientierte Plane einzustufen sind.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr betrugen
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die Aufwendungen aus diesen Leistungen
insgesamt 6 TEUR (Vorjahr: 7 TEUR).

I (h) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen berucksich-
tigen alle erkennbaren Risiken und unge-
wissen Verbindlichkeiten sowie drohende
Verluste aus schwebenden Geschaften. Sie
werden in Hohe des Betrages gebildet, der
nach vernunftiger kaufmannischer Beur-
teilung notwendig ist. Bei der Bewertung
des Erflllungsbetrages werden Kosten-
steigerungen bertcksichtigt. Die sonstigen
Rdckstellungen mit einer Laufzeit von
mehr als einem Jahr werden mit fristad-
aquaten Zinssatzen abgezinst, die von der
Deutschen Bundesbank bekannt gegeben
werden.

Im Falle von Ruckstellungen im Zusam-
menhang mit Rechtsstreitigkeiten und
den daraus entstehenden Verpflichtungen
gegenlber Dritten werden diese gemaf
IDW RS HFA 34 saldiert mit den daraus
resultierenden Ansprichen aus der beste-
henden D&O Versicherung ausgewiesen.

I (i) Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden mit dem Erfil-
lungsbetrag angesetzt.

I (j) Passiver Rechnungsabgrenzung

Als Rechnungsabgrenzungsposten werden
auf der Passivseite Einnahmen, die Ertrage
fur eine bestimmte Zeit nach dem Ab-
schlussstichtag darstellen, ausgewiesen.

| (k) Latente Steuern

Latente Steuern werden fur zeitliche
Unterschiede zwischen den handelsrecht-
lichen und steuerlichen Wertansatzen von
Vermogensgegenstanden, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten ermittelt.
Dabei werden bei der Ernst Russ AG nicht
nur die Unterschiede aus den eigenen
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Bilanzpositionen einbezogen, sondern auch
solche, die bei Personengesellschaften
bestehen, an denen die Ernst Russ AG als
Gesellschafterin beteiligt ist. Zusatzlich zu
den zeitlichen Bilanzierungsunterschieden
werden steuerliche Verlustvortrage, sofern
sie innerhalb der nachsten funf Jahre
hochstwahrscheinlich mit steuerpflichtigen
Einkommen verrechnet werden konnen,
berlcksichtigt.

Die latenten Steuern werden anhand
der Steuersatze bemessen, die nach der
derzeitigen Rechtslage gelten bzw. zum
Realisationszeitpunkt erwartet werden.

Latente Steueranspriche und -schulden
werden bei Vorliegen der Voraussetzungen
saldiert ausgewiesen.

Eine sich insgesamt ergebende Steuer-
belastung wird in der Bilanz als passive
latente Steuer angesetzt. Von dem Wahl-
recht zum zusammengefassten Ansatz
eines aktiven latenten Steuertberhangs
aufgrund sich ergebender Steuerentlas-
tungen nach §§ 274 Abs. 1 Satz 2, 306 HGB
wird Gebrauch gemacht.

I (1) Wahrungsumrechnung

Geschaftsvorfalle, die in fremder Wahrung
anfallen, werden mit dem Kurs am Tag des
Geschaftsvorfalls umgerechnet. Fremd-
wahrungsforderungen, deren Restlaufzeit
weniger als ein Jahr betragt, werden mit
dem Devisenkassamittelkurs am Bilanz-
stichtag bewertet. Alle Gbrigen Fremdwah-
rungsforderungen werden mit dem jewei-
ligen Kurs am Bilanzstichtag, hochstens
jedoch mit dem Entstehungskurs umge-
rechnet. Fremdwahrungsverbindlichkeiten,
deren Restlaufzeit weniger als ein Jahr
betragt, werden mit dem Devisenkassa-
mittelkurs am Bilanzstichtag bewertet.
Alle Ubrigen Fremdwahrungsverbindlich-
keiten werden mit dem Entstehungskurs
oder zum hoheren Kurs am Bilanzstichtag
angesetzt.
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| Erlauterungen zur Konzernbilanz

| (4) Anlagevermégen
I (a) Immaterielle Vermdgensgegenstidnde

Die Entwicklung der einzelnen Posten der
immateriellen Vermogensgegenstande der
ER Gruppe ist im Konzernanlagespiegel
dargestellt.

Im Rahmen der Erstkonsolidierung der
Konig & Cie. GmbH & Co. KG und der Konig
& Cie. Holding GmbH & Co. KG (im Folgen-
den zusammen: Kdnig & Cie.) sowie der
Ernst Russ Reederei GmbH & Co. KG (im
Folgenden Ernst Russ Reederei) wur-

den im vergangenen Geschaftsjahr stille
Reserven bis zur Hohe des Zeitwertes

der erworbenen Vermogensgegenstande
aufgedeckt. Die stillen Reserven betreffen
im Wesentlichen Dienstleistungsvertrage,
die in einem gesonderten Posten unter den
Immateriellen Vermogensgegenstanden
ausgewiesen werden.

Im Berichtsjahr wurden im Rahmen der
Erstkonsolidierung der Assetando Proper-
ty Management GmbH (ehemals: Cologne
Trust Real Estate GmbH) und der Cologne
Trust Fund Management GmbH (nachfol-
gend zusammen: Cologne Trust) entgelt-
lich erworbene Dienstleistungsvertrage in
Hohe von 1.172 TEUR aktiviert. Die plan-
mafige lineare Abschreibung richtet sich
nach der angenommenen Vertragslaufzeit.

Aus der Erstkonsolidierung von Konig &
Cie. zum 31. Januar 2016 ergab sich ein
Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von
4.729 TEUR, der in voller Hohe dem Ge-
schaftsbereich Konig & Cie. zugeordnet
wurde. Aus der Erstkonsolidierung der
Ernst Russ Reederei zum 30. April 2016
ergab sich ein Geschafts- oder Firmenwert
in Hohe von 3.179 TEUR, der in voller Hohe
dem Geschaftsbereich Ernst Russ Ree-
derei zugeordnet wurde. Im Berichtsjahr
wurden aufgrund der durchgefuhrten Neu-
ausrichtung des Konzerns, insbesondere
zu Planungs- und Reportingzwecken, neue
Geschaftsbereiche und Segmente definiert
und die Geschafts- oder Firmenwerte auf
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diese Segmente aufgeteilt. Danach ergibt
sich zum 1. Januar 2017 ein Geschafts-
oder Firmenwert im Segment Shipping in
Hohe von 6.272 TEUR, der in Hohe von
686 TEUR planmaBig abgeschrieben wurde
und zum 31. Dezember 2017 5.586 TEUR
betragt. Fur das Segment Investor Ma-
nagement ergibt sich zum 1. Januar 2017
ein Geschafts- oder Firmenwert in Hohe
von 998 TEUR, der in Hohe von 124 TEUR
planmaBig abgeschrieben wurde und zum
31. Dezember 2017 874 TEUR betragt.

Im Zuge des Erwerbs von weiteren 15 %

an der Tochtergesellschaft Assetando Real
Estate GmbH von einem Mitgesellschafter
ergibt sich ein Geschafts- oder Firmenwert
in Hohe von 362 TEUR, der in voller Hohe
dem Segment Real Estate zugeordnet wird.
Die Abschreibung erfolgt planmaBig linear
mit einer Nutzungsdauer von zehn Jahren.

I (b) Sachanlagevermadgen

Hinsichtlich der Entwicklung des Sachan-
lagevermogens wird auf den Konzernanla-
gespiegel der ER Gruppe verwiesen.

Der Ausweis der im Berichtsjahr erworbe-
nen Containerschiffe erfolgte im Bereich
des Sachanlagevermogens unter der ge-
sonderten Bilanzposition.

I (c) Finanzanlagen

Hinsichtlich der Entwicklung des Finanzan-
lagevermogens wird auf den Konzernanla-
gespiegel der ER Gruppe verwiesen.

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes zum
31. Dezember 2017 ist in der Anlage zu
diesem Anhang dargestellt.

Der ausgewiesene Buchwert der Betei-
ligungen an assoziierten Unternehmen
entspricht dem niedrigeren Wert aus
anteiligem Eigenkapital an dem jeweiligen
assoziierten Unternehmen und dem beizu-
legenden Zeitwert.
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| (5) Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstiande

Die Forderungen haben in Hohe von
492 TEUR (Vorjahr: 3.867 TEUR) eine
Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.
Davon entfallen 446 TEUR (Vorjahr:
2.637 TEUR) auf Forderungen aus Liefer-
ungen und Leistungen und 46 TEUR
(Vorjahr: 1.205 TEUR) auf sonstige
Vermogensgegenstande. Dartber hinaus
haben alle verbleibenden Forderungen
eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Die sonstigen Vermogensgegenstande ent-
halten in Hohe von 1,3 Mio. EUR Guthaben
bei Kreditinstituten, die zu Sicherungszwe-
cken Dritter zu deren Gunsten verpfandet
sind.

Die Forderungen gegen Unternehmen mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht,

beinhalten mit 51 TEUR (Vorjahr: 157 TEUR)
Forderungen aus Leistungen.

I (6) Eigenkapital

Die Veranderung der Eigenkapitalkompo-
nenten ist in der Entwicklung des Konzer-
neigenkapitals dargestellt.

| (a) Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe
von 32.434.030,00 EUR ist eingeteilt in
32.434.030 nennwertlose auf den Namen
lautende Stuckaktien. Der Vorstand hatte
aufgrund der am 14. September 2011
eingetragenen Ermachtigung der Hauptver-
sammlung durch Beschluss vom 21. April
2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrats die
Erhohung des Grundkapitals gegen Sach-
einlage um 6.225.000,00 EUR (6.225.000
Aktien) auf 32.434.030,00 EUR beschlossen.

Mit Beschluss vom 23. Juni 2016 hat die
Hauptversammlung den Vorstand ermach-
tigt, das Grundkapital bis zum 22. Juni
2021 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
durch Ausgabe neuer, auf den Namen lau-
tender Stlckaktien gegen Bar- und/oder
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Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig
um bis zu insgesamt 16.217.015,00 EUR
zu erhohen (Genehmigtes Kapital 2016).
Wird das Grundkapital gegen Bareinlagen
erhoht, ist den Aktionaren ein Bezugsrecht
zu gewahren. Gemaf § 186 Abs. 5 Aktien-
gesetz konnen die neuen Aktien auch von
einem Kreditinstitut mit der Verpflichtung
Ubernommen werden, sie den Aktionaren
zum Bezug anzubieten. Der Vorstand wird
jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Akti-
onare einmalig oder mehrmalig auszu-
schlief3en,

I flr Spitzenbetrage,

I soweit es erforderlich ist, um Glaubi-
gern der von der Gesellschaft oder ihren
Konzerngesellschaften ausgegebenen
Schuldverschreibungen mit Wandlungs-
oder Optionsrechten bzw. einer Wand-
lungspflicht ein Bezugsrecht auf neue
Aktien in dem Umfang zu gewahren, wie
es ihnen nach Ausubung ihres Wand-
lungs- oder Optionsrechts bzw. einer
Wandlungspflicht zustehen wiurde,

I bei einer Kapitalerhohung gegen Ba-
reinlagen, wenn der Ausgabebetrag der
neuen Aktien den Borsenpreis von Aktien
der Gesellschaft gleicher Ausstattung
nicht wesentlich im Sinne des § 186 Abs.
3 Satz 4 Aktiengesetz unterschreitet und
die unter Ausschluss des Bezugsrechts
gemal § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz
ausgegebenen Aktien insgesamt zehn
Prozent des Grundkapitals nicht Uber-
schreiten, und zwar weder im Zeitpunkt
des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt
der Auslbung dieser Ermachtigung.

Auf diese Begrenzung sind diejenigen
Aktien anzurechnen, die zur Bedienung
von Schuldverschreibungen mit Wand-
lungs- oder Optionsrechten oder einer
Wandlungspflicht ausgegeben wurden
oder auszugeben sind, sofern die Schuld-
verschreibungen wahrend der Laufzeit
dieser Ermachtigung unter Ausschluss
des Bezugsrechts in entsprechender
Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4
Aktiengesetz von der Gesellschaft oder
einer ihrer Tochtergesellschaften aus-
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gegeben wurden. Ferner sind auf diese
Begrenzung die Anzahl verauB3erter
eigener Aktien anzurechnen, sofern die
VerauBBerung wahrend der Laufzeit die-
ser Ermachtigung unter Ausschluss des
Bezugsrechts gemal § 186 Abs. 3 Satz 4
Aktiengesetz erfolgt,

I bei einer Kapitalerhohung gegen Sach-
einlagen.

Der Vorstand wird ferner ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats die weite-
ren Einzelheiten der Kapitalerhohung und
ihrer Durchfihrung, insbesondere den
Inhalt der Aktienrechte und die Bedingun-
gen der Aktienausgabe, festzulegen. Der
Aufsichtsrat wird ermachtigt, die Fassung
der Satzung entsprechend der jeweiligen
Inanspruchnahme des genehmigten Kapi-
tals anzupassen.

Weiterhin ist der Vorstand ermachtigt, das
Grundkapital der Gesellschaft um bis zu
16.217.015,00 EUR durch Ausgabe von

bis zu 16.217.015 neuen, auf den Namen
lautende Stlckaktien bedingt zu erhohen
(.Bedingtes Kapital 2016"). Das bedingte
Kapital wird nur verwendet, soweit

I die Inhaber bzw. Glaubiger von Schuld-
verschreibungen mit Wandlungs- oder
Optionsrechten, die von der Gesellschaft
oder deren unmittelbaren oder mittelba-
ren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften
aufgrund des Ermachtigungsbeschlus-
ses der Hauptversammlung vom 23.
Juni 2016 ausgegeben wurden, von den
Wandlungs- oder Optionsrechten tat-
sachlich Gebrauch machen oder,

I die Inhaber bzw. Glaubiger von Schuld-

verschreibungen mit Wandlungspflichten,

die von der Gesellschaft oder deren un-
mittelbaren oder mittelbaren Mehrheits-
beteiligungsgesellschaften aufgrund des
Ermachtigungsbeschlusses der Haupt-
versammlung vom 23. Juni 2016 ausge-
geben wurden, ihre Pflicht zur Wandlung
erfullen

und soweit kein Barausgleich stattfindet
oder bereits existierende Aktien zur Bedie-
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nung eingesetzt werden. Die Ausgabe der
neuen Aktien erfolgt zu dem nach Mal3gabe
des Ermachtigungsbeschlusses der Haupt-
versammlung vom 23. Juni 2016 jeweils
zu bestimmenden Options- bzw. Wand-
lungspreis. Die neuen Aktien nehmen vom
Beginn des Geschaftsjahres an, in dem sie
durch die Ausibung von Wandlungs- bzw.
Optionsrechten oder durch die Erfillung
von Wandlungspflichten entstehen, am
Gewinn der Gesellschaft teil.

Der Vorstand ist ermachtigt, die weiteren
Einzelheiten der Durchfiihrung der be-
dingten Kapitalerhohung festzusetzen. Der
Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung
der Satzung entsprechend der jeweiligen
Inanspruchnahme des bedingten Kapitals
anzupassen; das Gleiche gilt fur den Fall,
dass die Ermachtigung vom 23. Juni 2016
zur Begebung von Wandel- oder Options-
schuldverschreibungen nicht wahrend
der Laufzeit der Ermachtigung ausgeubt
wird, sowie im Fall der Nichtausnutzung
des bedingten Kapitals nach Ablauf der
AusUbungsfristen fur Options- oder Wand-
lungsrechte bzw. flr die Erfullung der
Wandlungs- oder Optionspflichten.

I (b) Kapitalriicklage

Im Zusammenhang mit der im Geschafts-
jahr 2015 von der Hauptversammlung am
31. August 2015 beschlossenen Kapital-
herabsetzung wurden 2.420.645,00 EUR in
die Kapitalricklage gemal3 § 272 Abs. 2
Nr. T HGB eingestellt.

Der Vorstand hat aufgrund der am 14. Sep-
tember 2011 eingetragenen Ermachtigung
der Hauptversammlung durch Beschluss
vom 21. April 2016 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die Erhohung des Grundka-
pitals gegen Sacheinlage der Ernst Russ
Reederei GmbH & Co. KG um 6.225.000,00
EUR auf 32.434.030,00 EUR beschlossen.
Der den Nennbetrag ubersteigende Wert
der Sacheinlage in Hohe von 3.274.350,00
EUR wurde in die Kapitalricklage gemafR
§ 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB eingestellt.

Im Zuge der Vereinbarungen hinsichtlich
der Beordnung der Ausgleichsverpflich-
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tungen gegentber den Banken hat ein
Minderheitsgesellschafter der Ernst Russ
AG einen Teilbetrag der Ubernommenen
Forderungen gegen die Ernst Russ AG in
Hohe von 962.033,40 EUR in die Kapital-
rucklage gemall HGB 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB
eingestellt.

I (7) Passiver Unterschiedsbetrag aus der
Kapitalkonsolidierung

Aus der Erstkonsolidierung der West-
Fonds Immobilien Anlagegesellschaft
mbH (im Folgenden WestFonds) ergab
sich ein passiver Unterschiedsbetrag in
Hohe von 10.870 TEUR. Der Erstkonsoli-
dierungszeitpunkt war der 31. Juli 2016.
WestFonds ist insbesondere im Bereich
Fonds- und Assetmanagement im Immo-
biliensektor tatig. Daruber hinaus halten
zwei Tochtergesellschaften Grund- bzw.
Immobilienvermogen. Der passive Unter-
schiedsbetrag beruht in voller Hohe auf
moglichen zukunftigen Aufwendungen im
Zusammenhang mit Haftungsrisiken, die
sich bis zum Jahr 2020 vermindern. Im
Zuge des Abschmelzens des Risikos ist
der passive Unterschiedsbetrag anteilig er-
folgswirksam aufzulosen. Im Berichtsjahr
2017 wurden 4.661 TEUR aufgelost und
unter den sonstigen betrieblichen Ertragen
ausgewiesen. Der passive Unterschieds-
betrag betragt flr diesen Sachverhalt zum
31. Dezember 2017 2.867 TEUR.

Des Weiteren resultierte der passive
Unterschiedsbetrag aus der Erstkon-
solidierung der Assetando Projektent-
wicklungsgesellschaft Leipzig GmbH &
Co. KG (ehemals: PE Projekt-Entwick-
lungsgesellschaft mbH u. Co. Blro- und
Businesscenter Leipzig Park KG). Der
Erstkonsolidierungszeitpunkt war der 31.
Dezember 2016. Die Gesellschaft hatte ein
Grundstick in ihrem Besitz. Dem passiven
Unterschiedsbetrag in Hohe von 889 TEUR
standen keine erwarteten kinftigen Auf-
wendungen oder Verluste entgegen. Da der
passive Unterschiedsbetrag im Wesentli-
chen nicht-monetaren, nicht-abnutzbaren
Vermogensgegenstanden zuzuordnen ist,
verblieb der Unterschiedsbetrag bis zum
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Abgang der nicht-monetaren Vermogens-
gegenstande. Im Berichtsjahr wurde das
Grundstick als wesentlicher nicht-mone-
tarer Vermogensgegenstand verauflert, so
dass der passive Unterschiedsbetrag in
voller Hohe aufgelost wurde.

Darlber hinaus ergab sich ein passiver
Unterschiedsbetrag in Hohe von 69 TEUR
aus der Erstkonsolidierung der Konig &
Cie. Private Equity Management GmbH.
Erstkonsolidierungszeitpunkt war der 30.
November 2016. Die Gesellschaft ist im Be-
reich Assetmanagement im Sektor Private
Equity tatig. Dem passiven Unterschieds-
betrag stehen keine erwarteten kunftigen
Aufwendungen oder Verluste entgegen. Da
der passive Unterschiedsbetrag im We-
sentlichen nicht-monetaren, abnutzbaren
Vermaogensgegenstanden zuzuordnen ist,
wurde der passive Unterschiedsbetrag ab
dem 1. Januar 2017 planmaRig Uber die
Nutzungsdauer der abnutzbaren Vermo-
gensgegenstande erfolgswirksam auf-
gelost. Im Berichtsjahr wurden 17 TEUR
erfolgswirksam aufgelost. Somit betragt
der passive Unterschiedsbetrag 52 TEUR.

Aus der Erstkonsolidierung von Cologne
Trust ergibt sich ein passiver Unterschieds-
betrag in Hohe von 574 TEUR. Der Erstkonso-
lidierungszeitpunkt ist der 31. Dezember
2017. Cologne Trust ist insbesondere im
Bereich Fonds- und Assetmanagement im
Immobiliensektor tatig. Der passive Unter-
schiedsbetrag beruht in voller Hohe auf
einem moglichen zukinftigen Ausgleichs-
anspruch gegenuber einem Beratungs-
unternehmen.
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| (8) Pensionsriickstellungen

Der Unterschiedsbetrag zwischen den

in der Bilanz ausgewiesenen Pensions-
rickstellungen, dessen Berechnung ein
durchschnittlicher Marktzinssatz aus den
vergangenen zehn Jahren zu Grunde liegt,
und der Pensionsverpflichtung auf Basis
eines 7-Jahres-Durchschnitts betragt 122
TEUR (Vorjahr: 114 TEUR).

I (9) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen betreffen im
Wesentlichen Ausgleichsverpflichtungen

Verbindlichkeitenspiegel per 31.12.2017

TEUR

RESTLAUFZEIT BIS
ZU EINEM JAHR
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sowie Garantien von insgesamt 4.075 TEUR
(Vorjahr: 5,574 TEUR), Ruickstellungen fir
drohende Verluste in Hohe von 1.747 TEUR
(Vorjahr: 2.946 TEUR), Personal in Hohe von
2.064 TEUR (Vorjahr: 2.681 TEUR), Verpflich-
tungen aus drohenden bzw. eingetretenen
Rechtsstreitigkeiten von 1.317 TEUR (Vorjahr:
5.021 TEUR), sowie wahrscheinliche Riickzah-
lungsverpflichtungen fir vorab empfangene
Ausschittungen nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB
in Hohe von 1.127 TEUR (Vorjahr:

2.467 TEUR).

I (10) Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten stellen sich wie folgt
dar:

RESTLAUFZEIT VON
MEHR ALS EINEM
JAHR UND BIS

ZU FUNF JAHREN

RESTLAUFZEIT
VON MEHR ALS
FUNF JAHREN

Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten
Erhaltene Anzahlungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegenlber
verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Sonstige Verbindlichkeiten
- davon aus Steuern

- davon aus sozialer Sicherheit

24.494 1.017

5.162

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstitu-
ten in Hohe von 7.350 TEUR, die in Zu-
sammenhang mit der Immobilie in Essen
stehen, sind durch Verpfandung samtlicher
Mietzinsforderungen sowie die im Grund-
buch eingetragenen Buchgrundschulden in
Hohe von 11.657 TEUR abgesichert.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditin-
stituten in Hohe von 16.131 TEUR fur die
Finanzierung von zwei Containerschiffen
sind besichert mit Schiffshypotheken
sowie durch Abtretung samtlicher Char-
tereinnahmen, Versicherungserstattun-
gen sowie der ubrigen Einnahmen. Neben
einem festen Tilgungsbetrag erfolgt die
Rudckzahlung auf Basis einer ,pay as you
earn” Vereinbarung.
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Verbindlichkeitenspiegel per 31.12.2016

RESTLAUFZEIT BIS RESTLAUFZEIT VON RESTLAUFZEIT
ZU EINEM JAHR MEHR ALS EINEM VON MEHR ALS
JAHR UND BIS FUNF JAHREN
TEUR ZU FUNF JAHREN
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 3.067 8.128 972
Erhaltene Anzahlungen 459 - -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.722 - -
Verbindlichkeiten gegentiiber verbundenen Unter- 874
nehmen
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit 1458 ~ ~
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht ’
sonstige Verbindlichkeiten 1.085 4.412 -
- davon aus Steuern 248 - _
- davon aus sozialer Sicherheit 5 - -
Aus einer Garantieverpflichtung gegentber Verbindlichkeiten eine Verbindlichkeit in

einem Kreditinstitut wird unter den sonstigen Hohe von 1.125 TEUR ausgewiesen.

| Erlauterungen zur Konzerngewinn-
und verlustrechnung

| (11) Umsatzerlése

Die Umsatzerlose setzen sich wie folgt

zusammen:
TEUR 2017 2016
l Shipping 21.316 19.721
Investor Management 12.418 15.213
Real Estate 6.784 1.408
Alternative Investments 1.448 1.353
Other Services 2.074 2.260
Gesamtumsatzerlése 44.040 39.955
Die Umsatzerlose im Segment Other Gebuhren fur das Zins- und Wahrungs-
Sevices betreffen im Wesentlichen Ertrage management sowie Dienstleistungen an
aus Geschaftsbesorgungsvertragen, Fonds.
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Hinsichtlich der geographischen Verteilung
der Umsatzerlose, die nach dem Standort
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der Konzerngesellschaft ermittelt wird,
ergeben sich die folgenden Informationen:

| TEUR 2017 2016
Inland 43.474 39.543
Ausland 566 412

I (12) Sonstige betriebliche Ertrige

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthal-
ten neben Ertragen aus der Auflosung des
passiven Unterschiedsbetrages in Hohe
von 5.567 TEUR (Vorjahr: 3.342 TEUR) im
Wesentlichen unter dem periodenfremden
Ergebnis unter Ziffer (21) aufgefihrte Er-
trage aus der Auflosung von Rickstellun-
gen sowie Ertrage aus abgeschriebenen
Forderungen. In den sonstigen betrieblichen
Ertragen sind daruber hinaus Ertrage aus
der Wahrungsumrechnung in Hohe von
272 TEUR (Vorjahr: 525 TEUR) enthalten.
Ferner waren hier im Vorjahr Ertrage aus
der Reduzierung von Bankverbindlichkei-
ten in Hohe von insgesamt 13.310 TEUR
enthalten.

Im Zuge der Mitwirkung der beteiligten ER
Gesellschaften an der Restrukturierung
der Finanzierungsstruktur bei vier Schiffs-
gesellschaften und des Schiffsverkaufs in
zwei Fallen konnte mit den finanzierenden
Banken durch Zahlung von insgesamt 600
TEUR zur Aufrechterhaltung des Schiffbe-
triebes sowie Bereitstellung eines Abruf-
kredites zu Gunsten zweier Schiffsgesell-
schaften von insgesamt bis zu 390 TEUR
eine Neustrukturierung der Verpflichtung
in Hohe von insgesamt 2.872 TEUR erreicht
werden. Dies fihrt zu einem sonstigen
betrieblichen Ertrag in gleicher Hohe.

| (13) Materialaufwand

Die Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe betreffen im Wesentlichen
Aufwendungen aus dem Immobilienver-
kauf der Immobilie in Leipzig in Hohe von
1.049 TEUR. Daruber hinaus sind Schmier-

und Treibstoffe aus dem Betrieb von zwei
Containerschiffen in Hohe von 187 TEUR
enthalten.

Die Aufwendungen fur bezogene Leistun-
gen enthalten im Wesentlichen Fremdleis-
tungen im Zusammenhang mit Crewing-
dienstleistungen in Hohe von 6.746 TEUR
(Vorjahr: 951 TEUR). Dariiber hinaus sind
Aufwendungen aus der Unterbereederung
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in Hohe von 3.628 TEUR (Vorjahr: 3.457 TEUR)
entstanden.

I (14) Abschreibungen

Die Abschreibungen auf Vermogensgegen-
stande des Umlaufvermogens, soweit die-
se die in der Kapitalgesellschaft tUblichen
Abschreibungen Uberschreiten, belaufen
sich im Geschaftsjahr 2017 auf insgesamt
5.539 TEUR (Vorjahr: 1.466 TEUR) und
beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen
aus der Wertberichtigung von Darlehens-
und Treuhandforderungen gegen eine
Fondsgesellschaft.

In Hohe von 2.506 TEUR (Vorjahr: 1.766
TEUR) wurden auBerplanmaBige Abschrei-
bungen auf immaterielle Vermogensgegen-
stande aufgrund von voraussichtlich dauer-
haften Wertminderungen vorgenommen.

KONZERNANHANG
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I (15) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
enthalten im Wesentlichen Aufwendungen
aus der Wertberichtigung von Forderungen
aus Leistungen in Hohe von 3.205 TEUR
(Vorjahr: 5.274 TEUR), Aufwendungen aus
Rechts- und Beratungskosten 3.439 TEUR
(Vorjahr: 3.919 TEUR) sowie Aufwendungen
fur Raumkosten in Hohe von 2.092 TEUR
(Vorjahr: 2.090 TEUR).

In den sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen sind daruber hinaus Aufwendungen
aus der Wahrungsumrechnung von 830
TEUR (Vorjahr: 613 TEUR) enthalten.

I (16) Sonstige Zinsen und dhnliche Ertridge

Im Geschaftsjahr ergaben sich Zinsertrage
aus der Abzinsung von Ruckstellungen in
Hohe von 10 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR).

I (17) Abschreibungen auf Finanzanlagen und
Wertpapiere des Umlaufvermogens

Die Abschreibungen betreffen im We-
sentlichen Abschreibungen auf Anteile an
Beteiligungsgesellschaften von 3.007 TEUR
(Vorjahr: 7.279 TEUR).

| (18) Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Im abgelaufenen Geschaftsjahr sind Zins-
aufwendungen aus der Aufzinsung von
Ruckstellungen in Hohe von 192 TEUR
(Vorjahr: 121 TEUR) entstanden.

I (19) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Als Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag sind die in den einzelnen Landern
gezahlten oder geschuldeten Steuern auf
Einkommen und Ertrag sowie die latenten
Steuern erfasst. Die Steuern vom Einkom-
men und vom Ertrag setzen sich dabei aus
Gewerbesteuer, Korperschaftsteuer, Soli-
daritatszuschlag und den entsprechenden
auslandischen Einkommen- bzw. Ertrag-
steuern zusammen.

|95

e}




e

96 |

KONZERNANHANG
Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Bei in Deutschland ansassigen Unterneh-
men in der Rechtsform einer Kapitalgesell-
schaft fallt Korperschaftsteuer in Hohe von
15 % (Vorjahr: 15 %) sowie ein Solidaritats-
zuschlag in Hohe von 5,5 % (Vorjahr: 5,5 %)
der geschuldeten Korperschaftsteuer an.
Zusatzlich unterliegen diese Gesellschaf-
ten sowie in Deutschland ansassige Toch-
terunternehmen in der Rechtsform einer
Personengesellschaft der Gewerbesteuer,
deren Hohe sich nach den gemeindespe-
zifischen Hebesatzen bestimmt. Bei im
Ausland ansassigen Unternehmen betragt
der Steuersatz 20 % (Vorjahr: 20 %).
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Im Rahmen der Mindestbesteuerung sind
die korperschaft- und gewerbesteuerlichen
Verlustvortrage in Deutschland nur einge-
schrankt nutzbar. Danach ist eine positive
steuerliche Bemessungsgrundlage bis zu
1.000 TEUR unbeschrankt nutzbar. Dariber
hinausgehende Betrage sind bis maximal
60 % um einen vorhandenen Verlustvor-
trag zu kirzen.

Die aktiven latenten Steueranspriche

und die passiven latenten Steuerschulden

ergeben sich aus den temporaren Differen-
zen und steuerlichen Verlustvortragen wie
folgt:

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
AKTIVE PASSIVE AKTIVE PASSIVE
LATENTE LATENTE LATENTE LATENTE
STEUERN STEUERN STEUERN STEUERN
Immaterielle Vermdgensgegenstande - 4.427 - 5.646
Finanzanlagen -- 7 -- 7
Vorrate 449 -- 449 -
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 74 1 80 4
Sonstige Wertpapiere -- 4 - 4
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 5 22 4 38
tRUUncgkesr:ellungen flir Pensionen und dhnliche Verpflich- 503 164 506 T4
Sonstige Rickstellungen 897 -- 2.447 --
Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten 90 - 90 --
Temporare Differenzen 2.018 4.625 3.576 5.863
Verlustvortrage 3 -- 9 --
Gesamt 2.021 4.625 3.585 5.863
Saldierung -579 -579 -863 -863
Bilanzansatz 1.442 4.046 2.722 5.000
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Der Berechnung wurde in 2017 ein Steuer-
satz von 32,28 % (Vorjahr 32,27 %) zu-
grunde gelegt, der sich aus dem Korper-
schaftsteuersatz von 15,0 %, dem Solida-
ritatszuschlag in Hohe von 5,5 % von der
Karperschaftsteuer und dem in Hamburg
sowie Bremen geltenden Gewerbesteuer-
satz von 16,45 % (Vorjahr 15,83 %) zusam-
mensetzt. Unternehmen in der Rechtsform
einer Personengesellschaft unterliegen der
Gewerbesteuer.

Aktive latente Steuern auf temporare
Differenzen und steuerliche Verlustvortra-
ge werden bilanziert, sofern deren Reali-
sierung in der nahen Zukunft hinreichend
gesichert erscheint. Die Werthaltigkeit der
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortra-
ge ist durch die Verrechnungsmaglichkeit
mit passiven latenten Steuerverpflichtun-
gen gegeben.

Die aktiven latenten Steuern auf Basis der
temporaren Differenzen entfallen im We-
sentlichen auf in der Handelsbilanz und im
Rahmen der Erstkonsolidierung gebildeten
Drohverlustruckstellungen. Im Vorjahr
entfielen die aktiven latenten Steuern auf
Basis der temporaren Differenzen im We-
sentlichen auf in der Handelsbilanz und im
Rahmen der Erstkonsolidierung gebildeten
Drohverlustruckstellungen. Die passiven
latenten Steuern resultieren im Wesentli-
chen aus im Rahmen der Erstkonsolidie-
rung aufgedeckten stillen Reserven bei
immateriellen Vermogensgegenstanden.
In den Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag sind periodenfremde Ertrage von
417 TEUR (Vorjahr: 2.467 TEUR) aus Steuer-
erstattungen sowie aus der Auflosung von
Steuerruckstellungen enthalten. Zudem
sind periodenfremde Aufwendungen von
1.381 TEUR (Vorjahr: 374 TEUR) enthalten.

I (20) Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern beinhalteten im We-
sentlichen Aufwendungen fir Grundsteuer.

KONZERNANHANG
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| (21) Periodenfremdes Ergebnis

Im abgelaufenen Geschaftsjahr resultieren
periodenfremde Ertrage aus der Auflosung
von Ruckstellungen in Hohe von 6.213
TEUR (Vorjahr: 10.945 TEUR) und Ertrage
aus bereits abgeschriebenen Forderungen
in Hohe von 2.786 TEUR (Vorjahr: 2.611
TEUR). Der Ausweis erfolgt in den sonsti-
gen betrieblichen Ertragen. DarUber hinaus
bestanden keine wesentlichen perioden-
fremden Aufwendungen und Ertrage.

| Sonstige Angaben
I (22) Nachtragsbericht

Mit Kaufvertrag vom 8. Marz 2018 hat die
ER Gruppe die Immobilie in der Litzow-
strafle in Essen zu einem Verkaufspreis

in Hohe von 7.900 TEUR veraufBert. Der
VerauBerungspreis wird in voller Hohe im
Geschaftsjahr 2018 unter den Umsatzerlo-
sen ausgewiesen. Der Buchwertabgang der
Immobilie in Hohe von 5.538 TEUR wird im
Materialaufwand gezeigt. Ubergang von
Besitz, Nutzen und Lasten wird im Laufe
des ersten Halbjahres 2018 sein.

Neben den vorstehend dargestellten
Begebenheiten sind bisher keine weite-
ren Vorgange von besonderer Bedeutung
eingetreten.

| (23) Mitarbeiterzahl

In den Geschaftsjahren 2017 bzw. 2016
waren durchschnittlich 233 bzw. 287 ange-
stellte Mitarbeiter beschaftigt. Der Rick-
gang resultiert im Wesentlichen aus der
Anderung des Arbeitnehmeriiberlassungs-
gesetzes (AUG) und der daraufhin erfolgten
Umstellung, das Seepersonal ab dem 1.
April 2017 nicht mehr in der ER Gruppe
anzustellen.

Im Geschaftsjahr waren keine Mitarbeiter

in nach § 310 HGB anteilsmalig einbezo-
genen Unternehmen beschaftigt.
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| (24) Haftungsverhiltnisse und sonstige
finanzielle Verpflichtungen

Einzelne Gesellschaften der ER Gruppe
sind bei Bestandsfonds als Treuhandkom-
manditistin fur die Anleger im Handelsre-
gister mit der jeweiligen Hafteinlage dieser
Anleger eingetragen. Entsprechend der
vorgesehenen Ausschuttungspraxis einer
Reihe von Fonds, nicht durch Gewinne
gedeckte Liquiditatsiberschisse an die
Anleger auszuschutten, besteht fur diese
Fonds grundsatzlich die Haftung nach

88 171,172 Abs. 4 HGB, die den einge-
tragenen Kommanditisten, und damit die
jeweiligen Gesellschaften der ER Gruppe
als Treuhandkommanditistin, trifft. Dies
bedeutet, dass die zur Unterschreitung der
Hafteinlage fuhrenden Ausschuttungen an
die jeweiligen Fondsgesellschaften zurtck-
zuzahlen sind. Dieser Fall tritt in der Praxis
generell dann ein, wenn der Fonds insol-
vent wird und die Ansprlche der Glaubiger
nicht mehr befriedigen kann. Dies kann
zunachst zu einem erheblichen Liquiditats-
abfluss fur die ER Gruppe aus der Haftung
einzelner Gesellschaften der ER Gruppe
als Treuhandkommanditistin nach §§ 171,
172 Abs. 4 HGB fuhren. Ein aus dem
Treuhandvertrag resultierender Regres-
sanspruch der Treuhandkommanditistin
gegen den Anleger ware jedoch individuell
durchzusetzen. Dem hier beschriebenen
Risiko wird durch eine Begleitung der
Insolvenzfalle und die aktive Unter-
stutzung der Insolvenzverwalter durch

die Treuhandgesellschaften begegnet.

Bei den Fondsgesellschaften belauft
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sich der Gesamtbetrag der nicht durch
Gewinne gedeckten Ausschuttungen

auf 281 Mio. EUR (Vorjahr 274 Mio. EUR).
Die jeweiligen Gesellschaften der ER Grup-
pe hatten im Falle einer Inanspruchnahme
einen korrespondierenden Erstattungsan-
spruch gegen den einzelnen Anleger, dem
die Mehrausschtttungen zugeflossen sind.

Fur die Inanspruchnahme der Haftung
nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB von Gesell-
schaften der ER Gruppe fur die auf eigene
Rechnung gehaltenen Anteile an Fonds-
gesellschaften ist ein Betrag in Hohe von
4,0 Mio. EUR (Vorjahr 3,6 Mio. EUR) an-
schaffungskostenmindernd im Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2017 bertck-
sichtigt.

Gegenuber einer zum 31. Dezember 2017
nicht in den Konsolidierungskreis einbe-
zogenen Tochtergesellschaft hat die ER
Gruppe eine Verpflichtung aus nicht geleis-
teter Hafteinlage in Hohe von 1,7 Mio. EUR.
Mit der finanzierenden Bank wurde eine
Vereinbarung geschlossen, wonach diese
die Hafteinlage nicht einfordern wird.

Es verbleibt ein mogliches Risiko, dass

bei einer Insolvenz der Gesellschaft Ubrige
Glaubiger Anspriche geltend machen. Auf-
grund der positiven Liquiditatsaussichten
der Gesellschaft sieht die ER Gruppe die
Eintrittswahrscheinlichkeit als unwahr-
scheinlich an.

Zum 31. Dezember 2017 bestehen daruber
hinaus die folgenden Haftungsverhaltnisse
und sonstige finanziellen Verpflichtungen:

31.12.2017 31.12.2016
TEUR TEUR TUSD TEUR TEUR TUSD
I
Birgschaften und andere Verpflichtungen 4.193 3.402 949 5.459 3.478 2.088
Kinftige Zahlungen in operating leases 3.588 3.588 3.956 3.956
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Im Folgenden sind die wesentlichen
Haftungsverhaltnisse kurz erlautert:

Die ER Gruppe hat fir mehrere Fonds
Burgschaften in Hohe von insgesamt
rund 3,2 Mio. EUR gewahrt. Alle Fonds
haben Ausschuttungen in den vergange-
nen Geschaftsjahren vorgenommen. In
Hohe der erwarteten Inanspruchnahme
wurden Ruckstellungen in Hohe von

1,2 Mio. EUR gebildet. Der Differenz-
betrag wird unter den Haftungsverhalt-
nissen ausgewiesen. In Hohe der gebildeten
Rickstellung kann eine Inanspruchnahme
nicht ausgeschlossen werden.

Fur zwei Immobilienfonds wurden meh-
reren Anlegern Ruckflussgarantien in
Hohe von 3,3 Mio. EUR gewahrt, wovon
die Anleger bereits Ausschittungen in
Hohe von 1,8 Mio. EUR erhalten haben.
Unter Berucksichtigung von Liquidi-
tatsprognosen wurden Ruckstellungen
in Hohe von 0,9 Mio. EUR gebildet. Es
ergeben sich dariber hinaus Haftungs-
verhaltnisse in Hohe von 0,7 Mio. EUR. In
Hohe der gebildeten Rickstellung kann
eine Inanspruchnahme nicht ausge-
schlossen werden.

Die ER Gruppe hat sich gegentber einer
Beteiligungsgesellschaft verpflichtet,
dieser regelmaflig ausreichend Liqui-
ditat fur deren Aufwendungen aus der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit bis zu
einem bestimmten vereinbarten Betrag
zur Verfugung zu stellen. Die Zusage

ist derzeit auf maximal 1,0 Mio. USD
beschrankt. Aus der Inanspruchnahme
dieser Zusage resultiert ein gleichwerti-
ger Anspruch der ER Gruppe gegen die
Fondsgesellschaft, der jedoch bis auf

KONZERNANHANG
Sonstige Angaben

weiteres gestundet wird. Die Inanspruch-
nahme dieser Zusage erfolgt je nach
Bedarf und es kann daher nicht adaquat
geschatzt werden, ob und in welcher
Hohe ein Liquiditatsbedarf bestehen
wird. Da der daraus resultierende An-
spruch gegen die Fondsgesellschaft fur
werthaltig erachtet wird, ist keine Risiko-
vorsorge erforderlich.

I Die ER Gruppe hat im Rahmen der
Sacheinlage der Ernst Russ Reederei
die Sicherheitenstellung fur drei Schiffs-
gesellschaften, die zum 31. Dezember
2017 als Tochterunternehmen nicht in
den Konsolidierungskreis einbezogen
wurden, Ubernommen. Als Sicherheiten
wurden die Kommanditbeteiligungen
sowie die stillen Beteiligungen an sieben
Schiffsgesellschaften verpfandet. Der
Buchwert der Beteiligungen betragt zum
31. Dezember 2017 insgesamt 0,4 Mio.
EUR. Im Geschaftsjahr 2018 wurden die
Sicherheitsabtretungen von der finanzie-
renden Bank zurickerworben, so dass
die ER Gruppe ab dem Geschaftsjahr
2018 uber die Kommanditbeteiligungen
frei verfugen kann.

Fur die unter den Haftungsverhaltnissen
ausgewiesenen Verpflichtungen wird die
Wahrscheinlichkeit der Inanspruchnah-
me als unwahrscheinlich eingeschatzt,
da insoweit mit ausreichenden Liquidi-
tatsruckflussen aus bzw. ausreichender
Liquiditatsausstattung in den betroffenen
Gesellschaften gerechnet wird.

Die zukunftigen Zahlungsverpflichtungen
aus Miet- und Leasingvertragen bestehen
samtlich fur ,operating leases” und setzen
sich wie folgt zusammen:

TEUR RESTLAUFZEIT BIS RESTLAUFZEIT VON MEHR ALS

ZU EINEM JAHR EINEM BIS ZU FUNF JAHREN
31. Dezember 2017 1.303 2.285
31. Dezember 2016 2.096 1.860
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| (25) Kapitalflussrechnung

Die wesentlichen nicht zahlungswirksamen
Investitions- und Finanzierungsvorgange
und Geschaftsvorfalle betreffen einen
nicht zahlungswirksamen Ertrag in Hohe
von 2.872 TEUR aus der Reduzierung der
Verbindlichkeit gegenuber der SEB und

der Commerzbank.

Daruber hinaus entfielen nicht zahlungs-
wirksame Ertrage auf die Auflosung des
passiven Unterschiedsbetrages aus der
Kapitalkonsolidierung in Hohe von

5.567 TEUR. Des Weiteren haben sich
nicht zahlungswirksame Ertrage in Hohe
von 4.963 TEUR aus dem Ergebnis aus
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen
ergeben. Dem stehen nicht zahlungs-
wirksame Aufwendungen aus dem
Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten
Unternehmen in Hohe von 575 TEUR
gegenuber.

| (26) Aufsichtsrat und Vorstand
Der Aufsichtsrat der Ernst Russ AG setzte
sich im Geschaftsjahr 2017 wie folgt

Zzusammen:

I Herr Alexander Stuhlmann, Unterneh-
mensberater, Hamburg (Vorsitzender)
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I Herr Jochen Thomas Dohle, Schifffahrts-
kaufmann, Hamburg (stellvertretender
Vorsitzender)

I Herr Robert Gartner, Kaufmann,
Schliersee

I Herr Robert Lorenz-Meyer, Kaufmann,
Hamburg

Zu Vorstanden der Gesellschaft waren im
Geschaftsjahr 2017 bestellt:

I Herr Jens Mahnke, Kaufmann, Hamburg
(Sprecher des Vorstands)

I Herr Ingo Kuhlmann, Kaufmann,
Sittensen

I Herr David Landgrebe, Jurist, Hamburg
(bis 31. Oktober 2017)

Seit dem 15. September 2017 ist Herr Jens
Mahnke Mitglied des Aufsichtsrats der
Marenave Schiffahrts AG.

| (27) Organbeziige

Die Gesamtbezuige inklusive der Sach-
bezige setzen sich wie folgt zusammen:

| IN TEUR 2017 2016
Vorstand 2.491 1.407
Aufsichtsrat 120 108
Gesamt 2.611 1.515

Der Anstieg der Vorstandsbezuge resultiert
im Wesentlichen aus dem Ausstieg von
Herrn David Landgrebe und den damit zu-
sammenhangenden Abfindungszahlungen.
Herr David Landgrebe hat im Zuge seines
Ausscheidens zusatzlich einen Beraterver-
trag fur den Zeitraum vom 1. November

bis 31. Dezember 2017 erhalten. Hierfur

erhielt er ein Honorar in Hohe von 50 TEUR
(netto).

Einem Vorstandsmitglied wurde in der Ver-
gangenheit ein Darlehen gewahrt. Das Darle-
hen valutiert zum 31. Dezember 2017 in Hohe
von 25 TEUR. Das Darlehen wird mit einem
Zinssatz in Hohe von 2 % p.a. verzinst.
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| (28) Honorar des Abschlusspriifers

Das im Konzernabschluss berechnete
Honorar des Abschlussprufers betrug im
Geschaftsjahr 2017 360 TEUR (Vorjahr:
786 TEUR) und setzt sich wie folgt zusammen:

| ART DER LEISTUNG IN TEUR 2017 2016
Abschlussprifung 277 288
Andere Bestatigungsleistungen 0 120
Steuerberatung 4 19
Sonstige Leistungen 79 359

| (29) Befreiungsvorschriften fiir I (30) Sonstiges

konsolidierte Unternehmen
Der Konzernabschluss wurde vom Vor-

Fir die HCI Hanseatische Capitalbera- stand am 17. April 2018 aufgestellt und
tungsgesellschaft mbH & Co. KG, Rote Anna damit zur Vorlage an den Aufsichtsrat
Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG, HCI freigeben. Der Konzernabschluss wird dem
Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Aufsichtsrat in der Aufsichtsratssitzung
HCI Vermogensanlage GmbH & Co. KG, HCI vom 24, April 2018 zur Billigung vorgelegt
Treuhand fur Vermogensanlagen GmbH & werden.

Co. KG, HCI Treuhand SERVICE GmbH & Co.
KG, Aconses GmbH & Co. KG, Konig & Cie.
GmbH & Co. KG, , MS ,KING ALBERT" Schif- Hamburg, den 17. April 2018
fahrts GmbH & Co. KG, Ernst Russ Maritime
Management GmbH & Co. KG, MS ,Rita”
Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG, MS
.Ella” Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co.
KG, Assetando Essen GmbH & Co. KG, Ernst
Russ Marine Advisors GmbH & Co. KG und
die HCI Treuhand GmbH & Co. KG werden
die Befreiungsvorschriften nach § 264 (b)
HGB in Anspruch genommen.

’fo

Jens Mahnke Ingo Kuhlmann

Vorstand der Ernst Russ AG
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Anteilsbesitzliste
der Ernst Russ AG
fur das Geschaftsjahr 2017

I SITZ BETEILIGUNG LAND  EIGENKAPITAL ERGEBNIS
A.Vollkonsolidierte verbundene Unternehmen

HCI Fonds Geschaftsfihrungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% D 7.944,09 1.369,39
ﬁ%IHHansoe.al;iGsche Capitalberatungsgesellschaft Hamburg 100,00% D -629.942.29 470.478.72
HCI Treuhand GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D -531.703,68 1.003.431,82
HCI Institutional Funds GmbH i. L. Hamburg 100,00% D -303.161,85 -21.546,42
HSC Hanseatische Sachwert Concept GmbH Hamburg 100,00% D 341.567,47 12.100,12
HCI Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG Hamburg 100,00% D 10.267.098,38 -1.245.921,17
g‘:s"gﬁztd?:f‘tb\'/"vg‘f;‘]zlssS‘AA‘ZSCt:e‘”n”‘:ﬂSbE';G Diisseldorf 80,00% D 23.496,70 -5.912,05
HCI Vermogensanlage GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D 9.393.,32 -5.263,67
agﬁ?gsglsniaéi;cbhHe Cappiial Asset Hamburg 100,00% D -955.356,30 150.132,53
gf{:gﬁ;afiéﬂrVermogensa”‘age” Hamburg 100,00% D 75.000,00 58.729.85
Verwaltung HCI Treuhand GmbH Bremen 100,00% D 28.060,27 619,98
HCI Treuhand SERVICE GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D -364.079,70 -889.079,70
Verwaltung HCI Treuhand SERVICE GmbH Hamburg 100,00% D 28.228,01 695,58
Aconses GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D 126.149,00 -6.773,90
Aconses Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 28.961,13 824,25
if“gtgﬂiﬁ??!:jﬁ;?bG'jh'bL"arke“”gse”ice Hamburg 100,00% D 145.921,02 65.424.74
fﬂobtﬁ Q”C”Oa. iéhiffahrtsgese““ha“ Hamburg 100,00% D 314.310,74 14.310,74
Rote Anna Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% D 27.333,85 758,36
Ernst Russ Schiff Beteiligungen GmbH Hamburg 100,00% D 5.612.943,81 -60.165,93
\?g'rba%tEh;”gfn”bd:”zwei””dseChZiQSte Hamburg 100,00% D 7.831.848,87 -1.303.747,88
eg‘rbﬁtﬁg:g;"bﬂe”"ier“”dsemiQSte Hamburg 100,00% D 238118472 -996.866,50
PECURA Anleger- und Treuhandservice GmbH Bremen 100,00% D 1.911.266,56 930.061,06
Assetando Real Estate GmbH Hamburg 94,90% D 2.193.958,22 1.512.906,45
SIS RUSS MRS MOMSEeme Hamburg 100,00% D 690221946 -8.047.322,40

GmbH & Co. KG
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| SITZ BETEILIGUNG LAND EIGENKAPITAL ERGEBNIS
XV:lztgF;g”ed;e:[‘S‘C”:]‘;tf’t'“nigh Diisseldorf 94,90% D 16.932.777.28 11.933.921,94
Ernst Russ Marine Advisors GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D 99.192,45 -807,55
HCI Beteiligungsverwaltung GmbH Hamburg 100,00% D 25.395,12 349,72
:‘ucr'g';’;fﬁ;tf;gj g‘;ﬁpt:ﬁberat“r‘g Hamburg 100,00% D -1.668.220,77  -829.636,36
HCI Vertriebsverwaltung GmbH Hamburg 100,00% D 27.295,27 838,74
HCI Real Estate Asset Management GmbH Hamburg 100,00% D 157.253,78 342.677,23
HSC Fonds Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% D 251.215,19 217.731,19
. . Oststein-

HSC Geschaftsfihrungsgesellschaft mbH bek 100,00% D 314.150,61 155.076,70
Hanseatische Immobilien Management GmbH Bremen 100,00% D 29.513,20 2.469,14
:fe”dseeral;'jgzeta'n:”b”;"b'“e” Management Bremen 100,00% D 32.331,31 4.240,03
HCAM Asset Management UK Ltd. B\éVrIEShslor; 100,00% GB 127.186,72 23.981,69
HCI U.S.A. Management Services Company LLC ~ Wilmington 100,00% USA 198.322,53 -27.682,09
WestFonds Gesellschaft fur geschlossene Diisseldorf 100,00% D 78.851,38 11.188,17
Immobilienfonds mbH

WestFonds Verwaltung GmbH Schonefeld 100,00% D 96.324,90 39.924,80
HCAM Portfolio Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 47.906,99 3.914,20
HCAM Portfolio Management GmbH Hamburg 100,00% D 39.312,84 7.901,87
HCI Vermogensanlage Verwaltung GmbH Hamburg 100,00% D 30.093,69 1.150,79
Ernst Russ Shipping Verwaltung GmbH Hamburg 100,00% D 26.393,98 -53,09
Vemwaliving [RICl irewlhant e Hamburg 100,00% D 28.109,33 729,08
Vermogensanlagen GmbH

Cg‘r%va[l’mﬁgg'éem?:k“h'”a“”S Hamburg 100,00% D 47.065.24 20.768,42
HCAM Investment Management UK Ltd. gingsor. 100,00% 68 219.834,55 77.629.13
HCI Hanseatische Beteiligungstreuhand GmbH Bremen 100,00% D 464.961,08 174.215,43
HCI Treuhand fir Registerverwaltung GmbH Bremen 100,00% D 30.987,43 2.227,48
Bluewater Treuhand GmbH Hamburg 100,00% D -19.604,02 -52.126,16
Verwaltung HSC Aufbauplan Schiff GmbH Hamburg 100,00% D 31.060,00 7.375,20
Verwaltung HSC Aufbauplan Portfolio GmbH Hamburg 100,00% D 30.976,01 7.260,47
Verwaltung HSC Protect-Fonds GmbH Hamburg 100,00% D 23.585,40 310,43
L"fgligf_”;g;;:‘é’%\gfbauma” und Hamburg 100,00% D 115.813,57 -2.201,38
Ernst Russ Consulting GmbH Hamburg 100,00% D 25.000,00 535.974,60 (1)
COMBITRADE GmbH Hamburg 100,00% D -341.474,25 -111.610,68 (1)
Ernst Russ Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% D 59.107,33 4.209,09
Verwaltungsgesellschaft Konig & Cie. Holding Hamburg 100.00% D 22.302.97 453,76

mbH
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I SITZ BETEILIGUNG  LAND  EIGENKAPITAL ERGEBNIS
Verwaltung Mercator Navigation GmbH Hamburg 100,00% D 25.538,65 2.863,49
Deepwater Maritime Invest GmbH Hamburg 100,00% D 840.537 44 285.971,67
Ritella Schiffverwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% D 28.337,14 4.046,69
MS "Rita" Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. K6 Hamburg 98,00% D 30.818,75  -916.876,17
MS "Ella" Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG Hamburg 98,00% D 52.753,39 -810.542,00
WestFonds Holtland Grundstiicksgesellschaft. Diisseldorf 94.90% D 52.981.08 6.712.44
Voorburg und s'Hertogenbosch mbH
WestFonds Immobilien Gesellschaft Objekt . o
Eesan Sahnistinaahot 10-14 mbH Diisseldorf 94,90% D 958.920,18 404.267,75
WestFonds-PHG-Gesellschaft BI-Fonds 23 mbH  Disseldorf 94,90% D 24.126,27 -5.880,95
;V;iiga”dS’PHG’Gese“SCha“ RI-Fene Disseldorf 94,90% D 62.471.91 5.111,51
g"ffﬁg&”dS'PHG’G‘“‘SB“SC“” R-Femde Dusseldorf 94,90% D 32.879,49 -4.575,35
évrenflfo”ds FeRESvRmmegens e RItINgS Disseldorf 94,90% D 5.931,50 -5.187,70
AWffT:E‘lf'”idSL'PHG’GGSB“SC“” R-Femde Dusseldorf 94,90% D 16.229.82 154146
vaiiga”idi’we’eese“SCha“ RI-Fene Disseldorf 94,90% D 12.479,48 -1.606.84
AWDef;Eﬁ'”idSL'PHG’GGSB“SC“” R-Femde Dusseldorf 94,90% D 17.139,30 -1.030,65
JlestFonds-PHG-Gesellschaft WestFonds Diisseldorf 94,90% D 20.639,49 -3.671,88
ot ondsPHG-Gesellschatt RIll-Fonds Diisseldorf 94.90% D 16.543,27 ~4.744,38
Assetando Hospitality GmbH (ehemals: West- o -
Fonds-PHG-Gesellschaft RWI-Fonds 125 mbH) Hamburg 94.90% D 6.931.64 6.423,60
West_Eonds—PHG»Gesellschaft KA Deutschland Diisseldorf 94.90% D 21.673.60 574.86
Beteiligungsgesellschaft mbH
ZV:QEO”dS’PHG’Gese“SCha“ WiesilFomnes Disseldorf 94,90% D 34.134,53 2291029
WestFonds Bl Management GmbH Disseldorf 94,90% D 57.208,10 12.257,54
?if;ii’;fi‘fﬂﬁ'?fe““ha“ tiesirends Diisseldorf 94,90% D 16.155,52 229719
AW;SSEOi”SS’PHG’GeSE““ha“ WestiFenes Disseldorf 94,90% D 16.111,57 322,52
\évethSFsoquz;f:iﬁese““ha“ tiesirends Diisseldorf 94,90% D 19.763,10 -4.709,19
?g?ﬁﬁffﬂij'}'i’eese““ha“ WestiFenes Disseldorf 94,90% D 27.137.80 861,56
;VEDS:T]FSQdS'PHG'Gese““ha“ tiesirends Diisseldorf 94,90% D 19.572,15 4.568,82
WestFonds Dachfonds Schiffe GmbH Disseldorf 94,90% D -127.498,30 -11.522,11
WestFonds-PHG-Gesellschaft Bi-Fonds 12 mbH Disseldorf 94,90% D 19.812,19 -4.335,45
WestFonds-PHG-Gesellschaft BI-Fonds 14 mbH  Diisseldorf 94,90% D 22.039,64 -3.596,38
Vn\wli}s_ltl;'inds—PHG—Gesellschaft Bi-Fonds 18 S Diisseldorf 94.90% D 29.201.77 2142.03
\{V;Zt?;gﬁ’THG’Gese““ha“ Ell-Femaks Diisseldorf 94,90% D 28.260,21 2.238,69
WestFonds Geschaftsfihrungsgesellschaft Diisseldorf 94.90% D 108.472.16 46,84

1 mbH
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Kénig & Cie. GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D -12.990.493,77 802.630,47
Verwaltung Konig & Cie. GmbH Hamburg 100,00% D 40.243,48 2.392,00
Assetando Essen GmbH & Co. KG Hamburg 94,90% D 280.127,16 -119.872,84
Assetando Property Management GmbH .. 0
(ehemals: Cologne Trust Real Estate GmbH) Keln 80.67% D 158.614,60 151.242.74
Cologne Trust Fund Management GmbH Koln 80,67% D 378.286,25 146.138,55
Assetando Dritte Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% D 32.408,02 1.119,28
Hollandfonds-Immobilien Vertriebs GmbH Hamburg 100,00% D -2.387.089,27 -36.131,81
Kénig & Cie. Treuhand GmbH Hamburg 100,00% D 11.603.921,22 1.175.693,75
Konig & Cie. New Energy GmbH Hamburg 100,00% D 23.875,67 8.857,05
Verwaltung Konig & Cie. Reederei GmbH Hamburg 100,00% D 17.320,04 -1.535,67
MS "KING ALBERT" Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D -199.198,95 130.544,16
?:’enu'gaﬁdc'g'm?gdsmte'“9“”95 UmE Hamburg 100,00% D -59.075,46 17.723,58
53° North Capital Advisors GmbH Hamburg 100,00% D 1.937.646,88 498.752,08
GMS Trading Germany UG o B
{haftungsbesehrank) Hamburg 100,00% D 21.736,72 918,45
Merkens Fonds GmbH Kéln 80,67% D 579.305,32 390.842,44
ﬁﬁls_‘t Treuhand- und Verwaltungsgesellschaft Bremen 94.90% D 29.118.40 6.964.05
B. Nach der Equity-Methode einbezogene Unternehmen
grif:lagtcioférg T+H Schiffahrts Leer 36,37% D -20.641.044,46 -12.610.790,63 (4)
o SIEL Pl T S s Leer 25.67% D -14.273.80445 -9.835.247,23 (4
EFS Holding S.A. Luxemburg 50,00% LUX 166.619,68 -133.380,32

Marshall

ElbFeeder Inc. Islands 49,99% MHL 14.905.501,24 -103.893,86
Pareto Holding GmbH Hamburg 50,00% D 2.487.44554 -47.554,46
Marenave Schiffahrts AG Hamburg 29,98% D -40.904.29543 -14.415.644,11 (3)
MS "Tasman Castle” GmbH & Co. KG Hamburg 50,00% D -12.141.52599 -5.395.247,42 (5
R Sl S Sl ag 2wl 50,00% D -26.986.970,03 -15.822.020,88 (3)
Zucllis RS SISl oerEit Jeg zn- 50,00% D -26.260.101,40 -17.460.183,57 (3
OSM Ship Management GmbH Hamburg 50,00% D 198.471,89 42.402,07 (4)
Fernando Feeder Parent GmbH & Co. KG Hamburg 45,00% D -7.667.113,87 32.717,68
Fernando Feeder Parent o
Viarueluneseesallseiea ma Hamburg 45,00% D 27.561,02 970,38
WestFonds b5 Biropark Aachen Laurensberg KG Disseldorf 49,09% D 8.407.790,71 4.451.383,49 (3)
JestFonds b Falazzo Forentino Disseldort 45,57% D 1.053.758,86  -204.399,21 (4)
WestFonds 5 Walle-Center Bremen KG i.L. Disseldorf 45,99% D 1.513.344,72 23.672,75 (4)
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C. Nicht in den Konzernabschluss der Ernst Russ AG gemaB § 296 HGB einbezogene Tochterunternehmen
sowie Beteiligungen gemaB § 271 HGB der Ernst Russ AG oder eines Tochterunternehmens

Verwaltungsgesellschaft Ocean Shipping | mbH Hamburg 100,00% D 22.591,85 -470,31 (4)*
eFonds AG Minchen 18,00% D 9.994.641,71 74.361,46 (3)
Europa Schiffsfonds Verwaltungs GmbH Hamburg 48,50% D 36.679,04 3.155,64 (4)
HCI MS "Serena” Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 4.419,03 -111,84 (4)
HCI Aircraft Management GmbH OStSteb'gl; 100,00% D 80.408,95 20.557,85 (3)°
Verwaltung MS "Tasman Castle” GmbH Hamburg 50,00% D 20.046,50 501,12 (4)
HCI Real Estate BRIC GmbH & Co. KG Hamburg <1,00% D 101.412.844,86 1.510.498,54 (4
MS "Elisabeth-S." Verwaltungs GmbH Sizgnza"p; 47,50% D 30.637,31 1.209,70 (3)
MS "Mia-S." Verwaltungs GmbH Siﬁ‘;nzav;'n' 47,50% D 29.529.60 1.150,31 (3)
Ol iErs e SEesRlisEneE (U Bremen 100,00% D 19.314,38 4.752,92 (3
Projektentwicklung mbH
Beluga C-Serie Beteiligungs GmbH Bremen 50,00% D 110.430,64 -14.128,80 (3)
Bulk Transport Verwaltungs GmbH Emden 50,00% D 48.264,01 2.434,59 (3)
Carisbrooke Verwaltungs GmbH Leer 50,00% D 48.449,58 -4.444,81 (3)
gqabrlw—{sbrooke Yichang Verwaltungsgesellschaft Leer 50.00% D 16.945.79 214032 (&)
E)nrt;tlje RKS Shipping Verwaltungsgesellschft Hamburg 50.00% D 22.26653 288,20 (3)
Dritte INDO GmbH Emden 50,00% D 63.302,98 -196,02 (3)
Ile Verwaltungs-GmbH Jork 50,00% D 14.734,43 -6.403,92 (3)
\nl:lt')FEFﬁCAN Carriers Verwaltungsgesellschaft WEV\;FeltS}; 50.00% D KA. KA. (&)
INTERSCAN Verwaltungs GmbH i.L. Wev;leelfh 50,00% D 36.059,13 -10.556,57 (7)
JPW Schiffahrtsverwaltungs-GmbH DElhmoerr; 50,00% D 38.360,16 1.918,97 (4
LPG Carrier Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% D 44.807,16 -3.399,12 (3)
i Hamburg 50,00% D 115.579,17 12.026,95 (7)
o o . Eckern-
MS "2. Kahrs” Verwaltungs GmbH i.L. forde 47,00% D 33.867,15 1.387,11 (5)
o o . Eckern-
MS "3. Kahrs" Verwaltungs GmbH i.L. forde 47,00% D 33.707,02 1.399,99 (5)
o o . Eckern-
MS "4. Kahrs" Verwaltungs GmbH i.L. forde 47,00% D 32.622,48 1.425,99 (5)
0 .‘ . Eckern-
MS "5. Kahrs" Verwaltungs GmbH i.L. forde 47,00% D 32.054,88 1.425,56 (5)
MS "Bulk Asia" Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 12.733,98 -14.490,17 (3)
MS "Bulk Europe” Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 46.807,19 13.852,95 (3)
E"ribf"’”rad S"H+H Schepers Verwaltungs Elsfleth 47,50% D 27.574,87 1.843,18 (4)
gibaoinl_stant\n S" H+H Schepers Beteiligungs Jork 47.50% D 27.521.48 5.986.17 (5)
MS "Ellen S" H+H Schepers Beteiligungs GmbH Elsfleth 47,50% D 7.983,71 -21.286,56 (3)
MS "Helene S" H+H Schepers Verwaltungs Elsfleth 47.50% D 27.662.95 1.843.07 (4)

GmbH
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MS "Hellespont Trader” Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
MS "Hellespont Trinity" Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
l(\allribﬂe‘_ltespontﬂooper Verwaltungs Hamburg 50.00% D KA KA.
MS "Jula S" H+H Schepers Verwaltungs GmbH Elsfleth 47,50% D 28.662,64 1.760,56 (3)
o Nl 0 Bad Zwi-
MS “Julius-S." Verwaltungs GmbH schenahn 49,00% D 40.916,51 920,36 (3)
MS "Karin S" H+H Schepers Beteiligungs GmbH Elsfleth 47,50% D -40.204,27 2.188,88 (4)
MS "Lantau Bay" Verwaltungs-GmbH Schilp/Rd. 50,00% D 30.263,67 900,53 (3)
MS “Lantau Beach" Verwaltungs-GmbH Schilp/Rd. 50,00% D 30.022,71 813,91 (3)
MS "Lantau Bee" Verwaltungs- GmbH Schilp/Rd. 50,00% D 28.196,60 837,85 (3)
MS "Lantau Breeze" Verwaltungs-GmbH Schilp/Rd. 50,00% D 29.114,75 900,53 (3)
MS “Lantau Bride" Verwaltungs-GmbH Schilp/Rd. 50,00% D 28.684,00 837,85 (3)
MS “Lantau Bridge" Verwaltungs-GmbH Schilp/Rd. 50,00% D 28.724,75 901,03 (3)
g"nsqb':are” S"H+H Schepers Verwaltungs Elsfleth 47,50% D 27.182,91 178535 (4)
T " . Eckern-
MS "SLEIPNER" Verwaltungs GmbH i.L. forde 47,00% D 32.628,83 1.426,67 (4)
M/S "Steinwall* Verwaltungs GmbH Drocmsee: 50,00% D 66.478,30 -2.974,10 (3)
mksﬂ_'lThomas Mann" Schiffahrtsgesellschaft Rendsburg 50.00% D 27.653.88 111311 )
MS "Vogebulker" Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 32.483,40 614,92 (4)
MS "Vogecarrier" Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 30.898,47 537,92 (3)
iundnoalfsslghepers Verwaltungs GmbH MS Siignza\/\r/]\r; 47.50% D 35.097.07 1.280.62 (3)
E::géf:schepers Verwaltungs GmbH MS "Jo- SEéi(;nZav;/w\r; 47.50% D 35.561.30 1.319.63 (3)
MT “Nordamerika" Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 3.120,58 1.930,80 (3)*
Reederei M. Lauterjung Canbulk GmbH Emden 50,00% D 71.775,26 -183,20 (3)
Reederei Rambow MS "Benedikt Rambow Drochter- 49.00% D 26.861.28 1.660.14 (3)
Verwaltungsgesellschaft mbH sen
Reederei Rambow MS "Helmuth Rambow " Drochter- 49.00% D 28.205.94 1.705.99 (3)
Verwaltungsgesellschaft mbH sen
Reederei Rambow MS "Karin Rambow" Verwal- Drochter- 49.00% D 27.156.32 1.706.47 (3)
tungsgesellschaft mbH sen
Reederei Rambow MS "Malte Rambow" Verwal- Drochter- 49.00% D 26.513.99 1.108.08 (3)
tungsgesellschaft mbH sen
Verwaltung MS "Auguste Schulte" GmbH i.L. Hamburg 50,00% D 31.177.16 1.178,47 (7)
Reederei Wilfried und Sven Rambow
MS “Bianca Rambow" Verwaltungsgesellschaft  Drochtersen 49,00% D 31.365,37 1.701,69 (3)
mbH
. . . Haren/
Sibum Schiffahrtsverwaltungs GmbH i.L. Ems 50,00% D 18.973,70 -23.294,59 (7)
Verwaltung MS "APULIA" GmbH Hamburg 51,00% D 34.886,42 1.269,82 (4)
Verwaltung MS "Arnold Schulte" Gesellschaft Hamburg 50.00% D 26.072,86 1.072.86 (3)

mbH
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Verwaltung MS ,Baltic Castle” 0

Schiffahrtsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% D 36.606,25 1.887,69 (3)
Verwaltung MS "PIONEER LAKE" GmbH i.L. Hamburg 48,50% D 26.339,82 1.874,80 (5)
Verwaltung MS "HAMMONIA BEROLINA" GmbH Hamburg 48,50% D 37.446,07 2.032,83 (4)
Verwaltung MS "HAMMONIA BREMEN" o B

Schiffahrts GmbH Hamburg 48,50% D 7.410,71 14.840,00 (3)
Verwaltung MS "HAMMONIA EMDEN" GmbH Hamburg 51,00% D 23.981,76 1.764,19 (3)*
Verwaltung MS "HAMMONIA FORTUNA" GmbH Hamburg 51,00% D 39.247,97 11.982,51 (3)*
Verwaltung MS "HAMMONIA HAMBURG" o

Schiffahrts GmbH Hamburg 48,50% D 23.981,76 1.764,19 (3)
Verwaltung MS "HAMMONIA HUSUM" GmbH Hamburg 48,50% D 24.480,26 2.059,93 (3)
Verwaltung MS "HAMMONIA JORK" o

Schiffahrts GmbH Hamburg 48,50% D 7.389,24 -14.840,62 (3)
Verwaltung MS "HAMMONIA PACIFICUM" GmbH Hamburg 51,00% D 41.310,01 14.384,87 (3)*
Verwaltung MS "HAMMONIA PALATIUM" GmbH Hamburg 48,50% D 28.283,72 2.140,00 (3)
Verwaltung MS "Heinrich von Kleist" o

ST s EE: b Hamburg 50,00% D 18.987,40 186,40 (3)
Verwaltung MS "JPO Cancer” o B
Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48,00% D 31.831,65 1.278,89 (3)
Verwaltung MS "JPO Capricornus” o

Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48.00% D 33.340.45 272,43 (3)
Verwaltung MS "JPO Gemini” o

Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 50,00% D 37.881,90 1.375,25 (3)
Verwaltung MS "JPO Scorpius” o

Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48.00% D 34.510.37 41012 (3)
Verwaltung MS "Kaspar Schulte” o

Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% D 26.667,01 1.667,01 (3)
Verwaltung MS "LETAVIA" Schiffahrts GmbH Hamburg 48,50% D 32.978,53 2.115,94 (3)
Verwaltung MS "MT Schliter® GmbH i.L. Hamburg 50,00% D 22.376,92 384,26 (7)
Verwaltung MS "TS Schliter” GmbH i.L. Hamburg 50,00% D 29.588,09 1.067,17 (5)
Verwaltung MS "WS Schliter” GmbH i.L. Hamburg 50,00% D 24.410,89 1.822,18 (7)
Verwaltung MS "Max Schulte” o

Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% D 28.777,86 3.777,86 (3)
Verwaltung MS "Amanda’ GmbH HarEen:‘; 50,00% D 16.178,11 217811 (7)
Verwaltung MT "Hellespont Pride” GmbH Hamburg 50,00% D 31.462,63 1.007,67 (3)
Verwaltung MT "Hellespont Progress” GmbH Hamburg 50,00% D 30.077,08 946,97 (3)
Verwaltung MT "Hellespont Promise” GmbH Hamburg 50,00% D 31.444,70 1.006,42 (3)
Verwaltung MT "Hellespont Prosperity” GmbH Hamburg 50,00% D 30.897,58 1.061,57 (3)
Verwaltung MT "Hellespont Triumph" GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
Verwaltung MT "Protector” GmbH Hamburg 50,00% D 29.928,94 894,32 (3)
Verwaltung MT "Providence” GmbH Hamburg 50,00% D 25.403,16 111,18 (7)
Verwaltung Sagittarius Schiffahrtsgesellschaft Stade 100,00% D 32.828.76 127716 (3)*
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Znebh}_rlwte RKS Shipping Verwaltungsgesellschaft Hamburg 100,00% D 20.778.16 288,20 (3)°
Komrowski & Kriger Bulkschiffahrtsgesell- Hamburg 50.00% D 51.078.05 11.416.83 (3)
schaft mbH
MC-Beteiligungs- und Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 119.607,10 -9.762,43 (3)
MS "Frisian Commander" Verwaltungs GmbH Emden 50,00% D 37.718,22 924,27 (3)
MS "Frisian Pioneer" Verwaltungs GmbH i.L. Emden 50,00% D 35.659,59 972,89 (5)
MS “Frisian Sky" Verwaltungs GmbH Emden 50,00% D 38.531,63 860,63 (3)
MS "Frisian Star" Verwaltungs GmbH Emden 50,00% D 35.590,53 746,64 (5)
Verwaltungsgesellschaft MS "Pasadena” mbH Rostock 50,00% D 29.791,48 1.659,13 (3)
Verwaltungsgesellschaft MS "Patagonia” mbH Rostock 50,00% D 30.056,93 1.659,32 (3)

o . . Bad Zwi-
Rudolf Schepers GmbH MS "Katharina-S. 49,00% D 43.238,57 907,08 (3)
schenahn

Verwaltung "EURO MAX" Passat o
Schiffahrtsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% D 27.786,41 708,99 (4)
\r/nebrl_vlvaltung Aquarius Schiffahrtsgesellschaft Stade 50.00% D 36.214.85 1.059.78 (3)
Verwaltung MS "Abram Schulte” GmbH Hamburg 50,00% D 26.900,72 1.900,72 (3)
Verwaltung MS "CAPE GEORGE" o
Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% D 54.616,86 2.082,13 (3)
Verwaltung MS "Friedrich Schulte” o
Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% D 28.241,87 3.241,87 (3)
Verwaltung MS Stadt Bremen T+H 0
Schiffahrts GmbH Leer 50,00% D 25.385,48 385,48 (3)
Verwaltung MS Stadt Emden T+H o
Schiffahrts GmbH Hamburg 50,00% D 29.851,73 341,25 (3)
Verwaltung MS Stadt Flensburg T+H o ~
Schiffahrts GmbH Hamburg 50,00% D 29.164,69 152,98 (3)
Verwaltung MS Stadt Rotenburg T+H o
Schiffahrts GmbH Hamburg 50,00% D 29.011,92 327,65 (3)
MS “Jasper S" H+H Schepers o B
Beteiligungs GmbH i.L. Jork 47,50% D 27.521,99 6.096,50 (5)
Beluga P-Serie Beteiligungs GmbH Bremen 50,00% D 322,10 -16.512,36 (3)
MS "Warnow Orca” Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
MT Hellespont Charger Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
MT Hellespont Chieftain Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
MT Hel}lespont Challenger Verwaltungs Hamburg 50.00% D KA KA.
GmbH i.L.
MT Hel.lespont Centurion Verwaltungs Hamburg 50.00% D KA. KA.
GmbH i.L.
PSV Hellespont Daring Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 25.116,54 554,46 (4)
PSV Hellespont Dawn Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 25.925,30 556,91 (4)
PSV Hellespont Defiance Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 23.878,09 661,35 (4)
PSV Hellespont Drive Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 24.069,28 659,55 (4)
Verwaltung MS "HAMMONIA KORSIKA" GmbH Hamburg 48,50% D 24.796,41 1.959.57 (3)
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Verwaltung MS "HAMMONIA MALTA" GmbH Hamburg 51,00% D 26.498,48 1.959,76 (3)*
| Sino Ship Verwaltungs GmbH Emden 50,00% D 41.768,73 2.038,45 (3)
Il Sino Ship Verwaltungs GmbH Emden 50,00% D 39.321,90 2.139,00 (4)
Wolfgang Hammann Bereederungs GmbH Drochtersen 48,00% D 111.044,34 3.490,94 (4)
HCI Real Estate BRIC Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% D 47.276,52 5.716,28 (3)*
Hanseatische Immobilienfonds Holland VIII o .
Verwelivnesaesallschat: mistk b, L Bremen 100,00% D 16.127,17 3.420,25 (3)
Hanseatische Immobitienfonds_Holland Xl Bremen 100,00% D 19.266.99 2.437.83 (3)*
Verwaltungsgesellschaft mbH i. L.

Hanseatische Immobilienfonds Holland XII o .
Verwelivnesaesallschat: mist i, L Bremen 100,00% D 19.094,46 -4.739,14 (3)
Hanseatische Immobitienfonds_Holland XIV Bremen 100,00% D 18.216.66 S6.752,65 (3)*
Verwaltungsgesellschaft mbH i. L.

Hanseatische Immobilienfonds Holland XX o .
Verwaltungsgesellschaft mbH i. L. Bremen 100.00% D 2.993.02 -2.565.69 (3)
Hanseatische Immobitienfonds_Holland XXI Bremen 100,00% D 21.878.66 S1.944.39 (3)*
Verwaltungsgesellschaft mbH i. L.

Hanseatische Immobilienfonds Holland XXII o .
Verwelivnesaesallschat mist i, L Bremen 100,00% D 14.795,59 2.908,47 (3)
Hanseatische Immobitienfonds_Holland XX Bremen 100,00% D 15.395.,70 3.649.13 (3)*
Verwaltungsgesellschaft mbH i. L.

Hanseatische Immobilienfonds Holland XXIV Bremen 100,00% D 20.120,39 1.893.93 (3)*
Verwaltungsgesellschaft mbH

Hanseatische Immobilienfonds Holland XXV Bremen 100,00% D 24.005.48 142213 (3)*
Verwaltungsgesellschaft mbH

Hanseatische Immobilienfonds Holland XXVI Bremen 100,00% D 21.387,60 2.857.28 (3)*
Verwaltungsgesellschaft mbH

Hanseatische Immobilienfonds Osterreich Bremen 100,00% D 45.068.30 367,05 (3)*
Verwaltungsgesellschaft mbH

Hanseatische Immobme.nfonds USA Il Verwal- Bremen 100.00% D 25.882.74 451,73 (3)*
tungsgesellschaft mbH i. L.

HCI Swiss Fonds | Verwaltungsgesellschaft mbH i. L. Bremen 100,00% D 26.27517 -9.094,26 (3)*
?gl'lSRcehaalﬁEmﬁ SIRIC Poeling Verwelivmgsge- Hamburg 100,00% D 219.531,67 49.523.81 (3)°
HCI Immobilien Geschaftsfiihrungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% D 59.141,70 12.935,37 (3)*
l\:iré’;‘;gg%bHuCr'gBG“r;%';“mOb‘“e FIOGINETEM ERT= T 100,00% D 30.178.66 2.456,00 (3)*
Zfl'lsRcehaalftEfézf Growih | USA Yervelitngsge- Hamburg 100,00% D 38.458,68 1.460,95 (3)*
Eg;ﬁg'gﬁf)"“ds ezl 2 LIS et Bremen 100,00% D 2.940,06 837,90 (3)*
ElgécicrglgLigonds Il Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100.00% D 4.305,09 1.053.81 (3)°
EIECSICShcr?;Lstf)onds Il Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100.00% D 1.392.68 231,73 (3)*
ElgécicrglgLigonds IV Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100.00% D 1.391.72 32276 (3)°
Eg;;crha.'gﬁff“dsVverwa“””gs e Heirtung e Bremen 100,00% D 185951 235,90 (3)*
ElgécicrglgLigonds VI Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100.00% D 2.572.66 896,77 (3)*
EIECSICShcr?;Lstf)onds VIl Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100.00% D 1.407.27 235,90 (3)*
HCI Schiffsfonds VIl Verwaltungs UG (haf- Bremen 100.00% D 3.232.67 815.31 (3)°

tungsbeschrankt)
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E'gs'cshcrg'r:fkstf)onds P e tumes Be dreimes- Bremen 100,00% D 2.465,31 1.281.83 (3)"
Eli;:]egc:}tsfonds | Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100.00% D 2.943.91 728,46 (3)*
Elgslcl?hergitte)fonds Il Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100,00% D 4.098,72 74210 (3)*
Eli;:]egc:}tsfonds 11l Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100.00% D 5.560.64 627.34 (3)*
It-)lgslcl'«;ﬁgitte)fonds IV Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100,00% D 1.169.52 232,50 (3)*
Eli;:]egc:}tsfonds V Verwaltungs UG (haftungs- Bremen 100.00% D 4.975.07 565.71 (3)*
HCI Rendltefondg. Premium | Verwaltungs UG Bremen 100,00% D 2.971.78 866,39 (3)°
(haftungsbeschrankt)

HCI Renditefond;v Premium Il Verwaltungs UG Bremen 100.00% D 5.404,22 574.86 (3)°
(haftungsbeschrankt)

HCI Rendltefondg. Premium Il Verwaltungs UG Bremen 100,00% D 4£.922.22 514,31 (3)°
(haftungsbeschrankt)

HCI 1100 TEU Sc.hiffsfonds | Verwaltungs UG Bremen 100.00% D 1.912.33 685.49 (3)*
(haftungsbeschrankt)

HCI 1100 TEU Sc.hlffsfonds Il Verwaltungs UG Bremen 100,00% D 4.979.53 160,81 (3)*
(haftungsbeschrankt)

HCI Exclusiv Sch.ivffsfonds Il Verwaltungs UG Bremen 100.00% D 5.404,22 574.86 (3)°
(haftungsbeschrankt)

:'ucn'gizg‘;;ﬁgiﬁf“'ca Vemliiime U (e Bremen 100,00% D 1.222,21 -235,30 (3)°
IS-ICCArH;]Lnt;noma | Verwaltungs UG (haftungsbe- Bremen 100.00% D 2.607.36 477.00 (3)*
Jade C Verwaltungs UG (haftungsbeschréankt) Leer 50,00% D 4.665,84 589,99 (4)
Jill C Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Leer 50,00% D 4.731,92 603,19 (4)
Emily C Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Leer 50,00% D 4.868,42 834,09 (4)
Anna C Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Leer 50,00% D 4.367,64 702,48 (4)
Dina C Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Leer 50,00% D 4.009,26 499,65 (3)
Margﬂrete C Verwaltungs UG (haftungsbe- Leer 50.00% D KA. KA.
schrankt)

Z?QS;EUC Vet lungs U6 (s Leer 50,00% D 3.363,12 41,93 (4)
Verwaltung MS Weisshorn GmbH (vormals Drochter- o

Verwaltung SP 10. GmbH) sen 50.00% D 27.309.17 890.95 (&)
XVZimanl;ugg ?AWS grc;tgg)rn GmbH (vormals Ver- Drochtseerr; 50.00% D 28.511.42 1.206.89 (5)
zﬁ!iﬂs Sibum Verwaltungs UG (haftungsbe- HaEen:; 50.00% D 523.59 174.06 (3)
MS Alexander Sibum Verwaltungs UG (haf- Haren/ 50.00% D 180.80 508,78 (3)
tungsbeschrankt) Ems

Islshdr:anat;z Verwaltungs UG (haftungsbe- Jork 50.00% D 304013 292.87 (3)
Llcehi:nhi?)lene Verwaltungs UG (haftungsbe- Jork 50,00% D -585.83 267174 (4)
Ile de Re Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Jork 50,00% D -4.296,76 -414,99 (3)
Islsheranet;Jmon Verwaltungs UG (haftungsbe- Jork 50.00% D 4.270,22 2337.92 (3)

. . . Haren/

MS "Gerd" Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Ems 50,00% D 3.564,29 1.675,35 (3)
Verwaltung Konig & Cie. Britische Leben GmbH Hamburg 100,00% D 9.176,71 -17.548,24 (3)*
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\é;r;v:ltung Konig & Cie. Zweite Britische Leben Hamburg 100,00% D 41.723.09 35769 (3)*
Verwaltung Deepsea Oil Explorer GmbH Hamburg 50,00% D 107.623,28 -9.754,02 (4)
xzrhagementgeseltschaft Deepsea Oil Explorer Hamburg 50.00% D 163.155.05 16.903,71 (4)
Sch|ff5fonds”Europa | Verwaltungs UG (haf- Hamburg 49.00% D 1.538,01 634 (3)
tungsbeschrankt)

zcirggi?;on Verwaltungs UG (haftungsbe- Drochtseerr; 48.00% D 4.909,30 2.093.84 (3)
zf\cshrgrt]i\tr;tor Verwaltungs UG (haftungsbe- Drochtseerr; 48.00% D 4.881.88 2.098.76 (3)
SEclherr?kctr;ﬁfahrt Verwaltungs-UG (haftungsbe- Drochtseerr; 48.00% D 5.670,33 2.160,60 (3)
zf\cshr;t]i\tr;hoft Verwaltungs-UG (haftungsbe- Drochtseerr; 48.00% D 2.379.07 908,07 (4)
iéﬁurr;vgitr)der Verwaltungs-UG (haftungsbe- Drochtseerr; 48,00% D 3.624.52 2.762.55 (3)
Geja C Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt)

(vormals MS "Katja" Verwaltungs UG (haftungs- Hamburg 100,00% D 3.954,49 916,00 (3)*
beschréankt))

HCI Schiffsverwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 45.598,55 3.692,10 *
HCI Wohnimmobilienfonds SPV GmbH Hamburg 88,00% D 6.147,69 -2.316,38 (3)*
HCI Wohnimmobilienfonds Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 21.043,92 -1.816,85 (3)*
MS C__oueep Verwaltungs UG (haftungsbe- Hamburg 100.00% D KA. KA. B
schrankt) i.L.

V"Ciltiggf’gm;i‘h”")eterW“”f Schiffahrtsver- 6 ;ckstadt 100,00% D 68.613,54 1.953,64 (4)°
MS Emotion Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 100,00% D k.A. k.A. *
MS Enterprise Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 860,03 -1.429,50 (3)*
MS Eternity Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 100,00% D k.A. k.A. *
JPW 2700 Schiffahrtsverwaltungs-GmbH Gluckstadt 100,00% D 29.546,93 517,01 (4)*
Natacha C Verwaltungs UG (haftungsbe- Hamburg 100,00% D 1.833.35 1.378.60 (4)*

schrankt)

Vectis Harrier C Verwaltungs UG (haftungsbe-
schrénkt) (vormals MS "Angelika" Verwaltungs Bremen 100,00% D 1.833,76 1.379.10 (4)*
UG (haftungsbeschrankt))

\éi[gvhﬁlgﬁs”%n%ﬂ Beieligungsgesellise e Vele - 100,00% D 19.048,06 269541 (3)*
4. Verw. Reederei Marten GmbH i.L. Gr‘izn\’:'e: 50,00% D KA. KA.

5. Verw. Reederei Marten GmbH i.L. G“{Envsv'e; 50,00% D KA. KA.
Beluga F-Serie Besteller GmbH i.L. Bremen 50,00% D k.A. k.A.

HCI Shipping Opportunity Management GmbH o

(vormals HCI 17. Vorratsgesellschaft mbH) Hamburg 50.00% D 21.085,61 2.002.44 (3)
MarCalabria Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 25.395,15 2.780,27 (3)
MarChaser Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 50,00% D -986,55 1.753.17 (3)

MarChicora Verwaltungs UG (haftungsbe-
schrénkt) (vormals MS Elena Verwaltungs UG Hamburg 50,00% D 4.063,41 2.496,49 (3)
(haftungsbeschrankt))

MarComanche Verwaltungs UG

(haftungsbeschrankt) Hamburg 50,00% D -838,57 -3.517,11 (3)
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MS "ANGELN" Verwaltungs UG (haftungsbe-
schrankt) (vormals MS "Carola” Verwaltungs Hamburg 49,00% D 3.423,56 1.522,88 (3)
UG (haftungsbeschrankt))

MS "Birk" Verwaltungs UG (haftungsbe-
schrankt) (vormals MS "Amanda” Verwaltungs Hamburg 49,00% D 3.543,84 1.513,48 (3)
UG (haftungsbeschrankt))

MS "HR Constellation” Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% D 20.292,02 1.753,84 (3)
MS "HR Constitution" Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% D 20.660,54 1.818,49 (3)
MS Endeavour Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 28.010,59 11.062,19 (3)
MS Facility Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D 26.890,59 -166,00 (4)
MS Favourisation Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 36.804,60 18.076,05 (3)
MS Frequency Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D 27.053,37 -140,00 (4)
MS "Hermann-S." Schiffahrtsverwaltung GmbH S?j‘;nzavp: 47,50% D 31.472.13 124321 (3)
MS Magician Verwaltung GmbH i.L. Hamburg 50,00% D 25.894,74 -180,50 (4)
MS "Majesty" Verwaltung GmbH i.L. Hamburg 50,00% D 26.695,58 0,00 (4)
MS Margaretha Green Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 18.526,56 1.294,35 (3)
MS Maria Green Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 18.536,89 1.294,35 (3)
MS Marion Green Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 18.538,33 1.294,45 (3)
MS Mastery Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 19.598,80 1.880,86 (3)
MS "Missunde" Verwaltungs UG (haftungsbe-

schrankt) (vormals MS "Alana” Verwaltungs UG Hamburg 49,00% D 3.424,77 1.387,55 (3)
(haftungsbeschrankt))

MS Motivation Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 19.148,19 1.813,60 (3)
MS PAVIAN Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% D 31.180,35 978,00 (5)
MS Recognition Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 20.843,58 1.796,73 (3)
MS Recommendation Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 18.410,41 699,42 (4)
MS Resolution Verwaltungs GmbH Hamburg 47,50% D 45.588,57 26.92717 (3)
MS Revolution Verwaltungs GmbH Hamburg 47,00% D 30.868,65 12.251,46 (3)
MS "Sandwig" Verwaltungs UG (haftungsbe-

schrankt) (vormals MS "Berta" Verwaltungs UG Hamburg 49,00% D 3.426,44 1.395,82 (3)
(haftungsbeschrankt))

MS Trustful Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.

MS "Voge Dignity" Verwaltungs GmbH Hamburg 49,00% D 29.453,06 798,12 (3)
MS "Warnow Vaquita" Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.

MS Werder Bremen Verwaltung GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.

:VILT Hellespont Commander Verwaltungs GmbH Hamburg 50.00% D KA. KA

MT Hellespont Crusader Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
Verwaltung Leo Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 49,00% D 29.959,39 206,56 (3)
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Verwaltung MS "Allegoria” GmbH Hamburg 51,00% D 23.325,66 858,86 (4)*
Verwaltung MS "HAMMONIA FRANCIA" GmbH Hamburg 50,00% D 19.911,90 1.865,55 (3)
\éggévﬁétcuhna%tMnfdeO DELPHINUS® Schiffahrts- Stade 48,00% D 34.981,32 229,58 (3)
z;rl\g:r:tauf?%whéa JPO DORADO" Schiffahrtsge- Stade 100,00% D 30.931,82 331,70 (3)°
Zfr’;;“fil;;‘ga NS "JIPO VIELA” Selivifiaiirisgesell= Stade 48,00% D 34.061.33 230,70 (3)
Verwaltung MS "Renate P" GmbH (vormals Drochter- 0
Verwaltung MS "Husky Runner” GmbH) sen 50.00% D 31.402,32 1.229.89 (3)
Verwaltung MS "Vogerunner" GmbH Hamburg 49,00% D 27.779,00 509,59 (5)
Vierte RRS Verwaltungs GmbH sifmgnzav:]; 50,00% D 35.110,90 1.192.68 (3)
Zweite RRS Verwaltungs GmbH sif]gnzav:]; 50,00% D 35.456,75 121639 (3)
iBfluga Shipping "JD12000-14" GmbH & Co. KG Bremen 50.00% D KA. KA.
Beluga Shipping "QS310" GmbH & Co. KG i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
Beluga Shipping "QS309" GmbH & Co. KG i.L. Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
&HCA!)VII\QSNIA XXV" Schiffahrtsgesellschaft mbH Hamburg 28.57% D 1.934.26 563191 (3)
&HcAgMpigNlA XXVI" Schiffahrtsgesellschaft mbH Hamburg 28.57% D 1.697.68 5.634.42 (3)
HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG Hamburg 31,37% D 15.228.770,70 -3.339.372,28 (3)
HSC Shipping Protect Il GmbH & Co. KG Hamburg <1,00% D -75.939,46 -22.869,06 (3)*
HSC Shipping Protect Il VV GmbH & Co. KG Hamburg <1,00% D 26.292.553,51 1.141.948,15 (3)*
Wilming-
HCI Townsend USA Fund Managers LLC ton, Dela- 51,00% USA 170.024,22 -1.320,563 (3)*
ware
HSC Life Policy Pooling S.a.r.l. Luxemburg 100,00% LUX 12.500,00 (3)
?f;;f;:;?ld Alellzndl 0T UE s gates Hamburg 100,00% D 449,54 947,10 (3)
iHLCI Treuhand Swiss | UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00% D 369.91 1.062.53 (3)°
iHCLI Treuhand USA Il UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00% D 1.532.07 596,14 (3)°
E‘f}l;r:;t:‘?id Dizgellanrent | UL (iafiungste: Hamburg 100,00% D 369,91 1.062,53 (3)*
HCI Treuhand Real Estate UG (haftungsbe-
schrankt) (vormals HCI Treuhand Osterreich Il Hamburg 100,00% D 1.794,97 -596,14 (3)*
UG (haftungsbeschrankt))
:I(:Cr:rgr:;tt)\and Osterreich IV UG (haftungsbe- Hamburg 100,00% D 2.455,84 196,99 (3)*
HCI Treuhand Holland UG (haftungsbeschrankt)
(vormals HCI Treuhand Holland XIII UG (haf- Hamburg 100,00% D 3.016,45 -596,80 (3)*
tungsbeschrankt))
Z'ccr'];rf;t:‘a”d Az 21U sfungste: Hamburg 100,00% D 5.215,50 672,24 (3)
MT "Gaschem Ice" Verwaltungs-Unternehmer-
gesellschaft (haftungsbeschrankt) (vormals Y
MarCherokee Verwaltungs UG (haftungsbe- Hamburg 50,00% D 3.209.32 1:466,36
schréankt))
MT "Gaschem Snow" Verwaltungs-Unterneh-
mergesellschaft (haftungsbeschrankt) (vor- Hamburg 50.00% D 3.120,38 1.533.80

mals MS "Sabrina"” Verwaltungs UG (haftungs-
beschrénkt))
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gcshr.;ra]sf’)la”d terwaltimge LI {rafiung sbe- Jork 50,00% D 2.664,41 1.040,08 (3)
'\b"eicsr:fsr:i‘)’“”ge” W nmellners 1 eliumse= Emden 50,00% D 4.151,82 1.409,01 (3)
';'%(;T&é” RUSS” Sehnifiahrisgeselisehait midli Hamburg 99,00% D  -6.751.105,58  1.666.605,21 (3)
gscgp&u" RUSS” selifiirisgesellstinsiit bl ET——_— 99.00% D -7.399.539,78 -2.488.459,59 (3)
ming?gLsEGRuss Selififiahrisgesellsehai Hamburg 99,00% D 347.805,45 15.970.969,57 (3)
Zfr’;;“fil;;‘ga M il Rues” SeliiiEnrisgesell Hamburg 100,00% D 25.225.98 237402 (3)
!slrl‘;“fhl:’f?%q"ga Lowise Rues” Sehiifiimsge- Hamburg 100,00% D 25.111,74 488,26 (3)°
\ésggﬁgcuh”a%tMnfbﬁARouNE RUSS” SeliiiEiiris= - T 100,00% D 25.709,93 145,34 (3)
!slrl‘;“fhl:’f?%q"ga Elisabeth RUss” SEifiEisee- IR 100,00% D 25.977,14 412,55 (3)°
verwaltung M5 "PAULINE RUSS” Sehiffahrtsoe= amburg 100,00% D 25.757.68 193,09 (3)*
!slrl‘;“fhl:’f?%q"ga Frieaih RUsS” SEREINTEEE- TR 100,00% D 25.977.80 413,21 (3)*
verwaltung MS "Antje Russ™ Schiffahrtsgesell:  amburg 100,00% D 26.211,62 647,03 (3)*
!slrl‘;“fhl:’f?%q"ga RIELENE RUSS” SEiairisee- IR 100,00% D 37.591,81 -5.834,75 (3)*
Ernst Russ Shipbroker GmbH & Co. KG Hamburg 15,00% D 2.389.023,56 2.286.596,78 (3)
Seahawk Maritime Tankers Ltd. Mlas’é:zlsl 100,00%  MHL KA. KA.
King "D Tankschiffahrts GmbH Hamburg 100,00% D 55.328,70 5.118,78 (3)*
MS "King Robert" Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 22.157,22 -1.346,00 (4)
Immobiliengesellschaft Objekte Plaza Potsdam
und Wiesbaden Karlheinz Sternkopf GmbH & Disseldorf 6,20% D 9.587.953,98 549.486,90 (3)
Co. KG
SIGNA 05/HGA Luxemburg Objekt Ikaros Immo- . o .
bilentonde GmbH & Co. Ko Diisseldorf <1,00% D 41.587.172,91 n/a (4)
évnist)tliogdCSfKDGusse‘dorfT'efe”bro'Cherweg Diisseldorf 6,29% D 4.039.248,25 649.117,45 (4)
Westfonds MP Hotels Holland GmbH & Co. KG Disseldorf 9.75% D 8.081.241,46 422.380,85 (3)
Westfonds MP Hotels Deutschland GmbH & Co. KG  Disseldorf 6,13% D 9.834.827,76 627.275,87 (4)
King "B" Schiffahrts GmbH Hamburg 100,00% D 29.212,76 306,08 (3)*
MS "KING BASIL" Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D -18.529.115,79 -4.312.293,21 (3)
MS "KING BYRON" Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D -22.274.975,00 -2.164.529,47 (3)"
MS "KING BRUCE" Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D -18.726.450,85 -4.438.835,82 (3)
MS "KING BRIAN" Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% D -20.634.907,87 -4.065.105,57 (3)"
Aframax-Tanker Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 57.964,67 15.352,47 (3)**
Bravo-Tanker Dritte Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 172.210,96 151.744,07 (3)
Verwaltung Konig & Cie. Deutsche Leben GmbH Hamburg 100,00% D 780.784,18 72.784,80 (3)*
Bravo-Tanker Zweite Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 99.750,12 23.626,79 (3)
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é\:;eb\'t—{e Harmstorf & Co. Schiffsbeteiligungs Hamburg 50.00% D 2.812.63 -12.935.00 (3)
Bravo-Tanker Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 126.037,66 22.797,35 (3)
MS "AGAMAN" Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 26.202,32 -860,20 (3)*
Baxley-Tanker Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 57.300,13 7.751,17 (3)
Bravo-Tanker Vierte Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 73.021,55 23.045,19 (3)
King A Containerschiff Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 100,00% D 19.131,60 -1.476,85 (3)*
éiﬂr;ﬁ”“r‘g N € Cie, Deviseie Lebem & Hamburg 100,00% D 128.218.,46 28.349,50 (3)
King "C" Tankschiffahrts GmbH i.L. Hamburg 100,00% D 13.298,63 -1.650,00 (3)*
Bravo-Tanker Fiinfte Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 38.106,61 7.823,54 (3)
Bravo-Tanker Sechste Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% D 63.026,89 10.284,43 (3)
Cape Ray Schiffahrts GmbH Hamburg 50,00% D 37.842,82 5.064,73 (3)
Verwaltung MS Stadt Minchen T + H Schif- 0

fahrts GmbH il Leer 50,00% D k.A. k.A.
Verwaltung Thien + Heyenga Reederei GmbH Leer 50,00% D k.A. k.A.

o o q AR Haren/

MS "ARTUS" Schiffahrts- u. Beteiligungs GmbH Ems 40,00% D k.A. k.A.
Harmstorf & Co. Schiffsbeteiligungs GmbH i. L. Hamburg 50,00% D 63.757,25 -3.105,28 (6)
CR Schiffahrts GmbH Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
Superflex Schiffahrts GmbH Hamburg 50,00% D 61.042,22 -10.114,99 (4)
Konig & Cie. Beteiligungsverwaltung GmbH i.L. Hamburg 100,00% D 1.217,63 -2.085,95 (4)*
Assetando Hollandimmobilien Verwaltungs

GmbH (ehem. KC Immobilienfonds Verwaltungs Hamburg 100,00% D 28.028,69 725,15 (3)*
GmbH)

Konig & Cie. Shipping and Chartering GmbH Hamburg 100,00% D 81.586,21 11.828,66 (4)*
KC Zweite Immobilienfonds Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 33.685,84 -691,13 (4)*
\éﬁnrﬁ’jlittng Zyyeiie Ve < (eyenes Reeeere! Hamburg 50,00% D 75.813,44 13.107.76 (4)
m’?t‘gn%scg‘m‘gger”at"’”alPr'vate Sty Ver= Hamburg 100,00% D 37.046,82 2.940,56 (4)°
gfﬂ"b‘ai%j'ig'“te Equitty lInvesiiment Comsull: - I 100,00% D 16.954,23 2321775 (4)
KC Dritte Immobilienfonds Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 36.953,08 4.028,85 (4)*
\éizvrﬁ:\tjenftrfwz:ltgeiwcb‘s Ersita Ung) Zweiie Hamburg 100,00% D 83.399.67 24.241,40 (4)*
\;firv";?étégiify‘)g'r%SHC‘E' . Dmsrmaiienel Hamburg 100,00% D 36.176.38 3.275,52 (4)°
MT "King Edwin" Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D k.A. k.A. *
King Adrian Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D k.A. k.A. *
King "F" Schiffahrts GmbH Hamburg 100,00% D k.A. k.A. *
Verwaltung Kénig & Cie. Infrastructure GmbH Hamburg 100,00% D 38.130,36 2.874,78 (3)*
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éi‘rgﬁltung Kdnig & Cie. Schiffahrts Investment Hamburg 100,00% D KA. KA. N
Verwaltung Konig & Cie. Schiffsportfolio GmbH Hamburg 100,00% D k.A. k.A. *
g?nng%& Cie. Hollandimmobilienverwaltung Hamburg 100,00% D 30.286.40 5.927.02 (3)*
Cg:ﬁaﬁucr:;véinﬁ'mmOb‘“e”fO”dS Hamburg 100,00% D 10.675,93 680,33 (4)*
T+H MS STADT HEILBRONN Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% D 26.916,31 1.024,25 (4)
T+H MS STADT SCHWERIN Verwaltung GmbH Leer 50,00% D k.A. k.A.
T+H MS STADT HANNOVER Verwaltung GmbH Leer 50,00% D k.A. k.A.
T+H MS STADT AACHEN Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
T+H MS STADT KOLN Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% D k.A. k.A.
T+H MS STADT ROSTOCK Verwaltung GmbH Leer 50,00% D k.A. k.A.
T+H MS STADT DRESDEN Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% D 37.311,83 4.042,13 (4)
King "D" Tankschiffahrts Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% D 79.814,98 27.397,82 (3)*
Verwaltung Konig & Cie. Schiffsinvest UG Hamburg 100,00% D k.A. k.A. *
ﬁggb&egig};m‘;b&e&?”ds Welislbuire-rel- Hamburg 5.05% D 432637482 84.033,88 (3)
EOC”C‘)QK&GC'E' Devisehe Wehmimmeilien Emib Hamburg <1,00% D 2.161.616,01 43.854,47 (4)*
Zweite KC Windfarm GmbH Leer 100,00% D 15.800,06 -7.509,84 (3)*
Konig & Cie. Immobilienfonds IV o .
_Pakhuis-Amsterdam’ GmbH & Co. KG i. L. Leer 16,36% D 1.081.022,76 33.966,44 (4)
Fernando Feeder Holding GmbH & Co. KG Hamburg 45,00% D -7.270.368,18 -7.365.322,95 (3)
Ef;gfﬁg}%geeder HeIEing Vereliungegesell- Hamburg 45,00% b 25.943.81 1.748.97 (3)
Ef;gft”iigeeder selifierwRlingegesell- Hamburg 45,00% D 48.843,69 26.524,13 (3)
E"OS k%hance" Selififiahrisgesellsehai ml & Hamburg 45,00% D -4.253.449.15 -4231.028,38 (3)
';fé Danes” Selhifahrispeselisehai Mo € Co. - Ry 45,00% D -1.927.30255 -1.904.881,78 (3)
zSC;DEgarture" Schiffahrtsgesellschaft mbH Hamburg 45.00% D S711.479.64 689.058.87 (3)
E"OS K[(’;ream Seliiiirisgesslleehai mid & Hamburg 45,00% D -1.204.72457 -1.182.303,80 (3)
MS “ldo" Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG Hamburg 45,00% D -1.282.650,69 -1.260.229,92 (3)
E"OS K"éea”d' Selifiirisgesellsehai midl & Hamburg 45,00% D -827.425,84  -805.005,07 (3)
'(\:"OS K“é'”or seliifinrisgeselleeieii fmidl & Hamburg 45,00% ) -878.286,62  -855.865.85 (3)
::IGS Music” Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. Hamburg 45.00% D -909.799.34 -887.378.57 (3)
I(\:/IOS KTGrouper Schiffahrtsgesellschaft mbH & Hamburg 45.00% D 291.096.46 268.675.69 (3)
o e SEEhIEEES e n Hamburg 45,00% D -80414411  -781.723,34 (3)
MS "Winner" Schiffahrtsgesellschaft mbH & Hamburg 45.00% D 174622042 -1.721.799.65 (3)

Co. KG
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| SITz BETEILIGUNG LAND  EIGENKAPITAL ERGEBNIS
(I\:/IOS. &AGndante" Schiffahrtsgesellschaft mbH & Hamburg 45.00% D 545.729.92 550.729.92 (3)
2/15 ‘Qéoveon" Schiffahrtsgesellschaft mbH & Hamburg 45.00% D 2900.725.13 905.725.13 (3)
GSI Helbra Verwaltungs GmbH Kéln 80,67% D 20.467,99 -1.310,41 (3)*
GSI Leasing GmbH Kéln 80,67% D 27.028,81 2.695,67 (3)*
GSI Solarfonds Drei Verwaltungs GmbH Koln 80,67% D 24.770,86 200,64 (3)*
GSI Triebwerke Drei Verwaltungs GmbH Kéln 80,67% D 20.829.66 -3.249,56 (3)*
GSI Triebwerke Vier Verwaltungs GmbH Koln 80,67% D 24.936,96 231,21 (3)*
GSI Triebwerke Zwei Verwaltungs GmbH Koln 80,67% D 17.697,67 -13.938,47 (3)*
GSI Solarfonds Zwei Verwaltungs GmbH Koln 80,67% D 24.113,47 65,54 (3)*
HSC Optivita UK | General Partner Limited Windsor 100,00% GB 6.321,00 1.086,00 *
HSC Optivita UK Il General Partner Limited Windsor 100,00% GB 6.321,00 1.086,00 *
HSC Optivita UK Il General Partner Limited Windsor 100,00% GB 6.321,00 1.086,00 *
HSC Optivita VIl UK General Partner Limited Windsor 100,00% GB 6.321,00 1.086,00 *
HSC Optivita VIII UK General Partner Limited Windsor 100,00% GB 6.235,00 1.086,00 *
HSC Optivita X UK General Partner Limited Windsor 100,00% GB 6.351,00 1.085,00 *
HSC Optivita XI UK General Partner Limited Windsor 100,00% GB 5.293,00 1.020,00 *

Legende: (1) vor Ergebnisabfiihrung (2) Ergebnis lag zum Zeitpunkt der Aufstellung noch nicht vor (3) Ergebnis 2016 (4) Ergebnis 2015
(5) Ergebnis 2014 (6) Ergebnis 2013 (7) Ergebnis 2012 * Eine Konsolidierung unterbleibt gemas § 296 Abs. 2 HGB
“* Eine Konsolidierung unterbleibt gemaf § 296 Abs. 1 Nr. 3 HGB *** Eine Konsolidierung unterbleibt gemaf § 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB
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des Abschlussprufers

Wir haben den von der Ernst Russ AG,
Hamburg, aufgestellten Konzernabschluss
— bestehend aus Konzernbilanz, Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung, Kon-
zernkapitalflussrechnung, Entwicklung des
Konzerneigenkapitals und Konzernanhang

- sowie ihren Bericht Uber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns (Konzern-
lagebericht) fiir das Geschaftsjahr vom 1.
Januar bis 31. Dezember 2017 geprdft. Die
Aufstellung von Konzernabschluss und Kon-
zernlagebericht nach den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften liegt in der Ver-
antwortung des Vorstands der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgeflhrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprufung
nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festge-
stellten deutschen Grundsatze ordnungs-
mafiger Abschlussprifung vorgenommen.
Danach ist die Priufung so zu planen und
durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoRe, die sich auf die Darstellung des
durch den Konzernabschluss unter Be-
achtung der Grundsatze ordnungsmafiger
Buchflhrung und durch den Konzernlage-
bericht vermittelten Bildes der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswir-
ken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaft-
liche und rechtliche Umfeld des Konzerns
sowie die Erwartungen tber mogliche Feh-
ler berucksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise fur die Angaben im
Konzernabschluss und Konzernlagebericht

uberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beur-
teilung der Jahresabschlisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unterneh-
men, der Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises, der angewandten Bilanzierungs-
und Konsolidierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen des Vorstands
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prufung eine hinreichend sichere
Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen
Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der

bei der Prifung gewonnenen Erkenntnis-
se entspricht der Konzernabschluss den
gesetzlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
maBiger Buchfihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Der Konzernlagebericht steht

in Einklang mit dem Konzernabschluss,
entspricht den gesetzlichen Vorschriften,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zukunftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 20. April 2018

Heckert Bultmann
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
KPMG AG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
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| Disclaimer

| Vorausschauende Angaben

Diese Unterlagen enthalten unter anderem
vorausschauende Aussagen und Informa-
tionen Uber kunftige Entwicklungen, die
auf Uberzeugungen des Vorstands der
Ernst Russ AG sowie auf Annahmen und
Informationen beruhen, die der Ernst Russ
AG gegenwartig zur Verfligung stehen.
Worte wie ,erwarten”, ,einschatzen”,
.annehmen”, ,beabsichtigen”, ,planen”,
,sollten”, ,konnten” und ,projizieren”
sowie ahnliche Begriffe in Bezug auf

das Unternehmen sollen solche voraus-
schauenden Angaben anzeigen, die
Unsicherheitsfaktoren unterworfen sind.

Viele Faktoren konnen dazu beitragen,
dass sich die tatsachlichen Ergebnisse
der ER Gruppe wesentlich von den
Zukunftsprognosen unterscheiden,
die in solchen vorausschauenden
Aussagen getroffen werden.

Die Ernst Russ AG dbernimmt keine
Verpflichtung gegeniiber der Offent-
lichkeit, vorausschauende Aussagen
zu aktualisieren oder zu korrigieren.
Samtliche vorausschauenden Aussagen
unterliegen unterschiedlichen Risiken
und Unsicherheiten, durch welche die
tatsachlichen Ergebnisse zahlenmallig
von den Erwartungen abweichen konnen.
Die vorausschauenden Aussagen geben
die Sicht zu dem Zeitpunkt wieder,

zu dem sie gemacht wurden.

| Clarkson Research Services Limited

Clarkson Research Services Limited
(CRSL) have not reviewed the context

of any of the statistics or information
contained in the commentaries and all
statistics and information were obtained
by ER from standard CRSL published
sources. Furthermore, CRSL have not
carried out any form of due diligence
exercise on the information, as would be
the case with finance raising documentation
such as Initial Public Offering (IPOs) or
Bond Placements. Therefore reliance on
the statistics and information contained
within the commentaries will be for the
risk of the party relying on the information
and CRSL does not accept any liability
whatsoever for relying on the statistics
or information.
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