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Der vorliegende Bericht ist eine
Zusammenfassung der Lageberichte
der Ernst Russ AG und des

Ernst Russ-Konzerns fiir das
Geschiaftsjahr 2023.

1.1. GRUNDLAGEN DES KONZERNS
UND DER ERNST RUSS AG

. GESCHAFTSTATIGKEIT

Die Ernst Russ AG mit Sitz in Hamburg ist die konzern-
fiihrende Holding des Ernst Russ-Konzerns (im Folgenden:
,ER-Gruppe”). Die Ernst Russ AG mit Firmensitz in der Elb-
chaussee 370, 22609 Hamburg, Bundesrepublik Deutsch-
land, ist im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg
unter HRB 93324 eingetragen. Die Ernst Russ AG ist eine
borsengehandelte international agierende Reederei und
ein maritimer Investmentmanager. Zusammen mit ihren
Tochterunternehmen bildet die Ernst Russ AG einen

Reederei-Konzern mit Sitz in Hamburg.

Die Ernst Russ AG ist seit dem Jahr 2005 an der Borse
notiert und seit Marz 2017 im Listing-Segment ,Scale”
der Deutschen Borse AG in Frankfurt sowie an der
Mittelstandsbdrse in Hamburg gelistet.

Die ER-Gruppe betreut zum 31. Dezember 2023 eine
Flotte von 30 (Vorjahr: 29) vollkonsolidierten Schiffen.
Dieses Beteiligungsportfolio setzt sich Giberwiegend
aus Containerschiffen der GroBenklassen von 700 bis
4.200 TEU zusammen. Dieses Portfolio wird erganzt
um zwei groBere Containerschiffe mit rund 6.600
bzw. 13.400 TEU sowie einem Handysize-Bulker mit
38.000 dwt und einem Multipurpose-Schiff. Daneben
werden auch fremde Schiffe betreut.

Die ER-Gruppe prift laufend Opportunitaten am Markt —
mit dem Ziel, ihre Flotte kontinuierlich auszubauen und
zu verjingen und damit Aktionarinnen und Aktionaren
stabile und nachhaltige Wertzuwachse zu sichern. Der
Fokus liegt dabei auf Containerschiffen der Grof3en-
klassen von 700 bis 4.200 TEU. Neben den im Fokus
stehenden Schiffsklassen werden auch Investitions-
moglichkeiten in andere Handelsschiff-Segmente, wie
zum Beispiel Bulker, Multipurpose-Schiffe und Tanker,
sowie Containerschiffe anderer GroBenklassen gepriift.

Die operativen Geschaftsaktivitaten der ER-Gruppe
wurden im Berichtsjahr insbesondere im Segment
Shipping abgebildet. Dariiber hinaus war der Konzern in
den Segmenten Management Services und Other Ser-
vices tatig. Die Steuerung, die Planung und das Repor-
ting der Unternehmensgruppe durch das Management
erfolgt anhand dieser Segmente.

SHIPPING

Das Segment Shipping bildete im Berichtsjahr 2023 den
Kernbereich der Geschaftsaktivitaten der ER-Gruppe.
Dieses Segment umfasst den Betrieb der eigenen,
d.h. vollkonsolidierten Schiffe. Hierunter fallen ins-
besondere die Chartereinnahmen dieser Schiffe sowie
deren Betriebs- und Finanzierungskosten.

Insgesamt betreibt die ER-Gruppe zum 31. Dezember
2023 eine Flotte von 30 (Vorjahr: 29) im Mehrheitsbesitz
befindlichen Schiffen. Die Schiffe werden groBtenteils
gemeinsam mit strategischen Kooperationspartnern
gehalten. Das groBte Schiff der ER-Flotte hat eine
Containerstellplatzkapazitat von 13.400 TEU und zahlt
damit zur Klasse der Ultra Large Container Ships. Des
Weiteren gehoren ein Schiff der sogenannten Post-
Panamax-Klasse, vier Schiffe der Panamax-Klasse,
zwei Schiffe der Sub-Panamax-Klasse sowie acht der
Handy-Klasse zur Flotte der ER-Gruppe. Aulerdem
befinden sich zwolf Feeder-Containerschiffe im Mehr-
heitsbesitz der ER-Gruppe. Neben den vorgenannten
28 Containerschiffen zahlen ein Handysize-Bulker mit
einer Tragfahigkeit von 38.000 dwt sowie ein Multipur-
pose-Schiff zur ER-Flotte.

Im Geschaftsjahr 2023 wurden drei Containerschiffe
mit einer Stellplatzkapazitat von 1.025 TEU, 2.194 TEU
bzw. 13.400 TEU mit einem Durchschnittsalter von
rund zehn Jahren erworben. Mit diesen Akquisitionen
erganzt die ER-Gruppe erneut ihr Schiffsportfolio bzgl.
der Anzahl sowie der GréBenklasse ihrer Flotte. Dem-
gegenliber wurden zwei Containerschiffe mit einer
Stellplatzkapazitat von 2.516 TEU bzw. 3.091 TEU mit
einem Alter von jeweils 20 Jahren verauBlert. Die vor-
genannten Transaktionen tragen damit deutlich zu einer
Verjingung der konzerneigenen Flotte bei.



Die Einbindung in ein global agierendes Netzwerk von
sorgfaltig ausgewadhlten maritimen Dienstleistungs-
unternehmen ermaglicht es der ER-Gruppe, fiir den
jeweiligen Schiffstyp eine qualitativ hochwertige
Betreuung im laufenden Schiffsbetrieb zu erbringen
— sowohl fiir eigene Schiffe als auch fiir Fremd-
investitionen. Dies umfasst die gesamte Bandbreite,
beginnend mit der Identifikation und dem Ankauf sowie
der Finanzierung und Versicherung eines geeigneten
Schiffes, liber die Entwicklung einer Beschaftigungs-
strategie und die Auswahl des technischen Bereederers
und des Crewing-Unternehmens bis zur Entwicklung
und Umsetzung der richtigen Vermarktungsstrategie
mit ausgewahlten Maklerunternehmen.

Die ER-Gruppe libernimmt regelmafig selbst die voll-
umfangliche kaufmannische Betreuung. Dies umfasst
auch die Priifung und Uberwachung samtlicher Ver-
trage und der Zahlungsstrome sowie eine Budget-
kontrolle, die durch eine vollstandige und digitale Ver-
netzung der einzelnen Schiffe und Dienstleister mit
den IT-Systemen der ER-Gruppe durchgefiihrt werden
kann. Mit diesem Zugriff auf Details des Schiffsbetriebs
ermaglichen wir ein zeitnahes und aussagkraftiges
Investoren-Reporting. Die ER-Gruppe verfiigt liber ein
sehr erfahrenes, hochmotiviertes und exzellent aus-
gebildetes Team bestehend aus Schifffahrtsexperten,
Kapitalmarkt- und Finanzierungsspezialisten.

Operativer Schiffsbetrieb

Aus der Flotte der ER-Gruppe absolvierten im Geschafts-
jahr 2023 zehn Schiffe (Vorjahr: zehn) die turnusgemaBe
Klasseerneuerung — ohne Beanstandungen. Fir die
Schiffe im Management werden regelmafig die nach
Herstellervorschriften erforderlichen groBen War-
tungen der technischen Ausriistung organisiert und
tiberwacht. Im Geschaftsjahr 2023 verlief der lbrige
Schiffbetrieb in enger und guter Kooperation mit den
beauftragten Bereederungsunternehmen und den
Befrachtungsmaklern storungsfrei ohne besondere
Ereignisse.

Das fiir die Flotte der ER-Gruppe entwickelte Beschafti-
gungskonzept ist auf eine nachhaltige und dauerhafte
Absicherung der Einnahmen ausgerichtet. Im Geschafts-
jahr 2023 umfasste die ER-Flotte durchschnittlich
30 Schiffe, von denen wir in einem sich im Jahresver-
lauf eintriibenden und anspruchsvollen Marktumfeld
rund 50 % zu weiterhin auskommlichen Raten neu ver-
chartern konnten. Davon fuhren sechs Schiffe zuvor in
einem Einnahmenpool, bis sie im Jahr 2023 nach Ablauf
der jeweiligen Charter aus dem Pool ausgetreten sind.
Im Verlauf des Jahres 2023 haben sich die durchschnitt-
lich erzielten Einnahmen von rund 19.283 USD/Tag im
Januar 2023 auf rund 20.924 USD/Tag im Dezember

2023 erhoht. Uber das gesamte Jahr 2023 hinweg konn-
ten Einnahmen von durchschnittlich 20.091 USD/Tag
erzielt werden. Dies entspricht einem Anstieg von 5,4 %
im Vergleich zum Vorjahreswert von 19.057 USD/Tag.
Die durchschnittliche Restlaufzeit der Charterver-
trage der ER-Flotte betrug zum 31. Dezember 2023
15,9 Monate auf Basis der minimalen und 18,0 Monate
auf Basis der maximalen Vertragslaufzeit (31. Dezem-
ber 2022: 15,3 bis 17,4 Monate). Insgesamt sind vier-
zehn Schiffe mittel- bis langfristig und weitere zwolf
Schiffe mit einer Laufzeit von bis zu zwdlf Monaten
verchartert. Vier Schiffe erzielen weiterhin Erlose aus
Chartereinnahmepools.

Von 11.007 moglichen Einsatztagen war die Flotte
der vollkonsolidierten Schiffe der ER-Gruppe an
10.596 Tagen (96,3 %, Vorjahr: 96,1 %) einsatzfahig. Die
technischen Ausfallzeiten von 3,7 % (Vorjahr: 3,9 %)
waren insbesondere auf planmafBige Werftaufent-
halte von zehn Schiffen (Vorjahr: zehn Schiffe) sowie
auf ubliche betriebsbedingte Wartungsarbeiten und die
Zeit fur die Durchfiihrung von notwendigen Reparaturen
zurickzufihren.

Daruber hinaus kam es bei finf Schiffen im Zusammen-
hang mit Eigner- und Charterwechseln zu beschaftigungs-
losen Zeiten von insgesamt 74 Tagen. Damit lagen die tat-
sachlichen Betriebstage bei insgesamt 10.522 (Vorjahr:
10.064). Dies entspricht einer Auslastung der Flotte von
95,6 % (Vorjahr: 95,7 %).

MANAGEMENT SERVICES

In Fortsetzung der Fokussierungsstrategie auf das
Segment Shipping hat die ER-Gruppe den Geschafts-
bereich Alternative Investments, in dem das Asset-
und Fondsmanagement fiir die Asset-Klassen Lebens-
versicherungs-Zweitmarkt, Immobilien und Flugzeug
erfolgte, im ersten Halbjahr 2023 veradufBert. Seitdem
wird in diesem Segment ausschlief3lich das Asset- und
Shipmanagement fir die Flotte der ER-Gruppe sowie
fir Investoren der Assetklassen Schiff abgebildet.

OTHER SERVICES

Die Zentral-Funktionen der ER-Gruppe werden im Seg-
ment Other Services dargestellt.
ERFOLGSORIENTIERTE GESCHAFTSSTEUERUNG

Im Rahmen der Steuerung der Unternehmensgruppe

werden unterschiedliche finanzielle und nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren in den Fokus gestellt.



Fir die ER-Gruppe stellen der Umsatz und das Betriebs-
ergebnis bzw. das operative Ergebnis (EBIT vor neutra-
lem Ergebnis) die bedeutsamsten Steuerungskennzahlen
dar. Die Auslastung der Flotte stellt den wesentlichen
nichtfinanziellen Leistungsindikator dar.

Die Budgetplanung der Unternehmensgruppe erfolgt
grundsatzlich in einem jahrlichen Turnus. Diese wird
laufend aktualisiert und ein entsprechender rollieren-
der Forecast erstellt, welcher mindestens quartals-
weise dem Aufsichtsrat vorgestellt wird. Auf Grundlage
der genannten Kennzahlen werden die Aktivitaten der
einzelnen Teilbereiche des Unternehmens ausgerichtet
und durch das Controlling sowie das Management, u. a.
im Rahmen eines monatlichen Reporting, fortlaufend
lberwacht und gesteuert.

Die Leitung, Steuerung und Kontrolle der Geschafts-
aktivitaten der ER-Gruppe erfolgt durch den Vorstand
und das erweiterte Managementteam sowie auf ope-
rativer Ebene durch die Geschaftsfihrer der Tochter-
gesellschaften und die Fihrungskrafte in den einzel-
nen Abteilungen.

Die wesentlichen finanziellen Steuerungsgrof3en der
Ernst Russ AG sind das Ergebnis vor Steuern sowie die
Liquiditat.

Hinsichtlich der wesentlichen Tochtergesellschaften
und ihrer Standorte wird auf die Anteilsbesitzliste im
Konzernanhang der Ernst Russ AG flir das Geschafts-
jahr 2023 verwiesen.

Il. WIRTSCHAFTSBERICHT

In diesem Abschnitt werden die gesamtwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen sowie die Marktentwicklungen
auf dem Schifffahrtsmarkt im Berichtsjahr 2023 dar-
gestellt.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Das Jahr 2023 wurde wie bereits das Vorjahr von
zunehmenden geopolitischen Spannungen und kriege-
rischen Auseinandersetzungen gepragt und hat neben
dem Russland-Ukraine-Krieg weitere Krisenherde von
internationaler Reichweite hervorgebracht. Am 7. Okto-
ber 2023 startete die Hamas einen schweren Angriff auf
Israel, gefolgt von einer grofB3 angelegten israelischen
Militaroperation in Gaza. Seit Oktober 2023 attackierte
die jemenitische Huthi-Miliz infolge des Konfliktes im
Gaza-Streifen wiederholt Handelsschiffe im Roten Meer.
Als Reaktion griffen die USA und GrofB3britannien seit
Anfang Januar 2024 Stellungen der Huthiim Jemen an.
Mit den anhaltenden Angriffen auf Handelsschiffe im

Roten Meer wurde eine bedeutende Wirtschaftsader
getroffen, da das Rote Meer und der Suezkanal zent-
rale HandelsstraBBen zwischen Europa und Asien dar-
stellen. Durch den Kanal verlauft auch eine der wich-
tigsten Oltransportrouten von der arabischen Halbinsel
nach Europa. Rund 20.000 Schiffe pro Jahr passieren
normalerweise diese WasserstrafB3e. Im Dezember 2023
und Januar 2024 sank dagegen das liber den Kanal
abgewickelte Handelsvolumen um 42 %.

Die Weltbank unterstreicht den negativen Einfluss, den
die Covid-19-Pandemie, der Krieg in der Ukraine und
die daraus resultierenden hohe Inflation auf die Welt-
wirtschaft der Jahre 2020 bis 2025 ausgelibt hat bzw.
ausiben wird. Fir das Jahr 2023 verzeichnete die Welt-
bank ein globales BIP-Wachstum von 2,6 %. Im Jahr
2022 betrug das Wachstum noch 3,0% und im Jahr 2021
nach einem wirtschaftlichen Aufschwung trotz Corona-
Pandemie 6,2 %.

Die schwache Weltkonjunktur hatte im Jahr 2023 auch
Auswirkungen auf die deutsche Wirtschaft, die eben-
falls im gesamten Jahresverlauf 2023 von Stagna-
tion gepragt war. Ursachlich fir diese schwachere als
noch zu Jahresbeginn erwartete Entwicklung waren
neben den geopolitischen Eskalationen auch die Nach-
wirkungen der massiven Kaufkraftverluste im Zuge der
Energiepreiskrise, die den privaten Konsum geschwacht
hatten. Das preisbereinigte deutsche Bruttoinlands-
produkt (BIP) war im Jahr 2023 nach Berechnungen des
Statistischen Bundesamtes (Destatis) um 0,3 % niedriger
als im Vorjahr. Fir das kommende Jahr hat die OECD ihre
Prognose fir Deutschland halbiert. Nach Angaben des
Statistischen Bundesamtes ist die deutsche Inflations-
rate gesunken und liegt fir das Gesamtjahr 2023 bei
5,9% (6,9 % im Jahr 2022). Im Vergleich zum Gesamtjahr
und insbesondere zu den Hochststanden im November
2022 (8,8 %) war die Teuerungsrate im Dezember 2023
(3,7 %) deutlich gesunken und reagierte damit auf die
MaBnahmen, die die Europaische Zentralbank (EZB) ein-
geleitet hatte. Bereits im Juli 2022 hatte die EZB ihren
bisherigen Kurs des billigen Geldes aus den Jahren der
Null- und Negativzinsen beendet und den Leitzins, zu
dem sich Geschaftsbanken Geld von der Zentralbank lei-
hen konnen, in zehn deutlichen Schritten erhoht. Im Sep-
tember 2023 endete die Phase der Leitzinserhohungen
bei 4,5 %. Mit Blick auf das Ende des Jahres 2023 scheint
der Hohepunkt der Inflation iberwunden zu sein und das
von der EZB vorgegebene Ziel eine Inflationsrate von
rund 2% wieder in den Fokus zu riicken. Mitte Dezem-
ber 2023 beschloss die EZB erneut, die drei Leitzinssatze
nach sechs Zinsschritten im Jahr 2023 vorerst nicht
weiter zu verandern. Im Kampf gegen die Inflation hatte
auch die US-Zentralbank Federal Reserve (Fed) den Leit-
zins seit Marz 2022 von 0,25 % auf den derzeitigen Kor-
ridor zwischen 5,25 und 5,5 % erhoht und seit Juli 2023
auf gleichem Niveau belassen.



Der Euro-Referenzkurs der EZB zum US-Dollar lag
im Jahresdurchschnitt im Geschaftsjahr 2023 bei
1,0813 USD je EUR. Im Vergleich zum Jahresdurch-
schnitt 2022 von 1,053 USD je EUR wertete die Gemein-
schaftswahrung im Durchschnitt somit um rund 2,69 %
auf. Der Schlusskurs erhohte sich von 1,0666 USD je
EUR zum Ende des Jahres 2022 auf 1,105 USD je EUR
zum 31. Dezember 2023 um 3,6 %. Fir die ER-Gruppe
wirkt sich der EUR/USD-Wechselkurs insbesondere
durch die zum GrofBteil in USD vereinbarten Charter-
raten und Schiffsbetriebskosten unmittelbar auf die
Ertragslage im Segment Shipping aus.

SCHIFFFAHRTSMARKTE

Die folgenden Ausfiihrungen zur Angebots- und Nach-
frageseite der Containerschifffahrt des Jahres 2023
stellen die Entwicklung des fiir die ER-Gruppe relevan-
ten Schifffahrtsmarktes dar.

Da im Jahr 2023 ein starker makrodkonomischer
Gegenwind vorherrschte und eine Reihe von ernsten
Krisenherden folgenschwere geopolitische Spannungen
auslosten, war es ein sehr wechselhaftes Jahr fir die
internationale Schifffahrt, auch wenn nach Angaben von
Clarksons ein Wachstum des globalen Warenhandels in
Hohe von 3,0 % auf 12,4 Mrd. Tonnen/Jahr verzeichnet
wurde. Der Handel in Tonnenmeilen stieg ca. um 5%
an, inmitten von Verschiebungen im Handelsgefiige,
die zum grofBen Teil auf den Russland-Ukraine-Krieg
zurlckzufihren waren. Die Containerschifffahrts-
markte standen im Jahr 2023 vor allem angesichts des
stark gestiegenen Angebotswachstums unter Druck,
denn nach den extremen Charterratenhdochststanden
der Jahre 2021 und 2022 hatte sich auch das Order-
volumen der Containerreedereien stark vergrofBert.
Nachdem die Charterraten in der zweiten Jahres-
halfte 2022 grundsatzlich erwartungsgemanf jedoch
relativ stark abgefallen waren, wurden entsprechend
der gestiegenen Zahl an Neubaubestellungen im Jahr
2023 rund 350 Neubauten mit einer Stellplatzkapazi-
tat von insgesamt 2,2 Mio. TEU ausgeliefert. Damit ver-
doppelten sich die Auslieferungen des Vorjahres, so
dass im Jahr 2023 die hochste Anzahl an Container-
schiffen erreicht wurde, die jemals pro Jahr in Fahrt
gesetzt wurden. Dementsprechend wuchs auch das
gesamte, weltweite Schiffsangebot um 3,2 % auf
2,3 Mrd. dwt, speziell die Containerschiffsflotte wuchs
Uberproportional stark in Hohe von 8 %. Auch in den
kommenden Jahren ist das Auftragsbuch stark auf Con-
tainer- sowie auf LNG-Tanker ausgerichtet.

Zum Jahresende 2023 wurde der Welthandel durch
den Gaza-Konflikt sowie die Angriffe der jemeniti-
schen Huthi-Rebellen erheblich belastet. Die meisten
Schiffe auf den betroffenen Ost-West-Diensten wur-

den aufgrund der Huthi-Angriffe auf die langere Alter-
nativroute liber das Kap der Guten Hoffnung umgeleitet.
Diese Umroutung von Schiffen aus dem Roten Meer und
dem Golf von Aden hatte deutliche Auswirkungen auf
das Gleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage
der Schifffahrt. Clarksons Angaben zufolge gingen die
Transitfahrten von Containerschiffen durch den Suez-
kanal Mitte Januar 2024 im Vergleich zum Durchschnitt
der ersten Dezemberhalfte 2023 um 75 % zurlick.
320 Schiffe wurden lber das Kap der Guten Hoffnung
umgeleitet. Infolgedessen stieg die durchschnittliche
Beforderungsmenge im Containerverkehr seit Mitte
Dezember um bis zu 9 %. Die Frachtraten wie auch die
Charterraten stiegen dementsprechend stark an, so
dass der Abwartstrend auf dem Containermarkt Ende
des Jahres 2023 stoppte. Der Shanghai Containerized
Freight Index (SCFI), der wéchentlich veroffentlicht wird
und die Preise flr den internationalen Seefrachttrans-
port von Containern ab Shanghai widerspiegelt, stieg
durch diese Beeintrachtigungen zum Jahresende 2023
Uber den Jahresdurchschnittswert von 1.006 Punk-
ten an und erreichte zum Jahreswechsel 1.760 Punkte
(+40 % zur Vorwoche). Die Auseinandersetzungen
haben speziell auf der wichtigen Fernost-Europa-
Route zu dem hochsten Ratenstand seit flinfzehn Mona-
ten gefiihrt. Die Index-Spotraten fiir Verladungen von
Shanghai nach Europa stiegen zum Jahreswechsel
sprunghaft auf 2.694 USD/TEU. Auch im Verkehr zwi-




schen Shanghai und dem Mittelmeer stiegen die Spot-
raten um 70 % gegeniber der Vorwoche und erreichten
Ende Dezember 2023 mit 3.491 USD/TEU ebenfalls ein
15-Monats-Hoch. Unterstiitzung erfuhr die Fracht-
ratenentwicklung zusatzlich dadurch, dass im Novem-
ber 2023 die chinesischen Exporte zum ersten Mal seit
sechs Monaten wieder anzogen. Der Timecharter-Rate-
Index von Clarksons fiel bis zum 15. Dezember 2023 auf
rund 67 Punkte und lag damit noch rund 17 % liber dem
Durchschnitt des Jahres 2019. Der Indexwert stieg bis
zum Jahresende wieder leicht sowie im neuen Jahr
stark an und erreichte Ende Januar 2024 80 Punkte.
Entsprechend der Dynamik, die im Verlauf des Jahres
in der Containerschifffahrt vorherrschte, schwachte
sich der New ConTex ab. Der vom Verband Hamburger
und Bremer Schiffsmakler (VHBS) herausgegebene
Index fur Zeitcharterraten von Containerschiffen der
GroBenklassen von 1.100 TEU bis 4.250 TEU beendete
das Jahr 2023 mit einem Stand von 514 Punkten. Damit
lag der Index zum Jahresende mehr als 35 % unter dem
Niveau von Ende 2022. Die Angriffe der Huthi-Rebellen
auf Schiffe im Roten Meer und die damit verbundenen
Umroutungen um das Kap der Guten Hoffnung sorgten
auch bei diesem Indexwert fiir einen deutlichen Anstieg
auf 578 Punkte Mitte Januar 2024. Die deutlichsten
Gewinne wurden dabei mit einem Plus von 8,6 % im
2.700-TEU-Segment verzeichnet.

Die Recyclingtatigkeit und die durchschnittliche
Geschwindigkeit von Containerschiffen sind zwei Fakto-
ren, die das stark gestiegene Angebotswachstum in der
Containerschifffahrt in begrenzten Maf3en ausgleichen
konnen. Im Jahr 2023 belief sich die Recyclingaktivi-
tat auf 82 Containerschiffe mitinsgesamt 156.000 TEU.
Im Dezember 2023 wurden bei steigenden Fracht- und
Charterraten nur vier Containerschiffe mit zusammen
5.900 TEU recycelt. Im Jahresvergleich bedeutet dies
eine extreme Steigerung, da in den Jahren 2021 und
2022 zusammen nur 28.000 TEU verschrottet wur-
den. Eine Steigerung ist diesbezliglich aber durchaus
moglich. Der Zehnjahresdurchschnitt vor der Corona-
Pandemie lag nach Clarksons bei 292.000 TEU pro Jahr.
Ein langerfristiger Trend zu langsameren Geschwindig-
keiten von Containerschiffen kann ebenfalls dazu bei-
tragen, ein gewisses Kapazitatswachstum aufzufangen.
Die durchschnittliche Betriebsgeschwindigkeit von
Containerschiffen erreichte Mitte Januar 2024 14,1 Kno-
ten, die hochste Durchschnittsgeschwindigkeit seit
Dezember 2002, da die Betreiber die Geschwindigkeit
ihrer Schiffe erhohten, um die Auswirkungen der ver-
langerten Schiffsrouten infolge des Gaza-Konfliktes
zu verringern. GroBere Containerschiffe mit mehr als
17.000 TEU haben bis Mitte Januar sogar eine durch-
schnittliche Betriebsgeschwindigkeit von 16,1 Kno-
ten erreicht, liber einen Knoten (+8 %) mehr als Mitte
Dezember 2023.

Neben den zahlreichen geopolitischen Erschutterungen
war das Jahr 2023 auch ein entscheidendes Jahr fir
die Dekarbonisierung der Schifffahrtsindustrie, da
neue Vorschriften in Kraft getreten sind und die Inter-
nationale Seeschifffahrts-Organisation IMO eine
Netto-Null-Verpflichtung vereinbart hat - mit deut-
lich sichtbaren Auswirkungen. 49 % der aktuellen
Auftragsbuch-Tonnage werden zukinftig mit alter-
nativen Kraftstoffen betrieben. Allein fir das Jahr
2023 verzeichneten die Marktbeobachter von Clark-
sons 552 Neubauauftrage fiir Schiffe mit insgesamt
33,8 Mio. BRZ, die auf alternative Kraftstoffe ausgelegt
sind (45 % aller Auftrédge nach Tonnage). Der groBte
Anteil der Auftrage entfiel dabei auf LNG-Dual-Fuel-
Schiffe (218 Auftrage). Einen Anstieg auf 135 Auftrage
konnte fiir Methanol-Dual-Fuel-Schiffe verzeichnet
werden und es wurden 46 neue LPG-betriebene
Schiffe beauftragt. Zusatzlich konnen 579 Schiffe der
bestehenden Flotte sowie der Neubaubestellungen den
Status »LNG ready« vorweisen, sie kdnnen also optio-
nal LNG als Treibstoff nutzen. 322 Schiffe haben den
Status »Ammonia ready« und 272 den Status »Metha-
nol ready«.



1.2. VERMOGENS-, FINANZ- UND
ERTRAGSLAGE

Die Ernst Russ AG hat den Konzernabschluss zum
31.Dezember 2023 nach den Vorschriften der §§ 290 ff.
des Handelsgesetzbuches sowie den erganzenden
Vorschriften des Aktiengesetzes aufgestellt. Die Dar-
stellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
basiert auf den handelsrechtlichen Werten im Konzern-
abschluss, erfolgt jedoch nach betriebswirtschaftlichen
Kriterien. Ertrage und Aufwendungen, die dem Betriebs-
ergebnis zugeordnet werden, betreffen grundsatzlich
die gewohnliche Geschaftstatigkeit der ER-Gruppe
und fallen zumeist regelmafig an. Hierunter fallen

dariiber hinaus auch Ertrage, die nicht direkt mit der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit in Zusammenhang
stehen, aber mit Aufwendungen korrespondieren, die
dem betrieblichen Bereich zugeordnet wurden. Die
Ertrage und Aufwendungen, die dem neutralen Ergeb-
nis zugeordnet werden, resultieren im Wesentlichen aus
einmaligen oder nicht mit der gewdhnlichen Geschafts-
tatigkeit zusammenhangenden Geschaftsvorfallen.

I.  VERMOGENSLAGE

Die Vermogenslage der ER-Gruppe stellt sich wie folgt
dar:

IN MIO. EUR 31.12.2023 31.12.2022 VERANDERUNG
Aktiva 340,3 283,3 57,0
Langfristiges Vermogen 2571 206,4 50,7
Entgeltlich erworbene Dienstleistungsvertrdage 0,2 0,2 0,0
Geschafts- oder Firmenwert 1,0 1.6 -0,6
Schiffe 251,8 1959 55,9
Ubrige immaterielle Vermdgensgegenstinde und Sachanlagen 0,5 0,7 -0,2
Finanzanlagen 8% 6,8 -3,6
Langfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 0,4 1,2 -0,8
Kurzfristiges Vermogen 83,2 76,9 6,3
Vorrate 225 1.8 0,7
Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 10,5 13,9 -3.4
Flissige Mittel 67,3 57,8 9,5
Rechnungsabgrenzungsposten 2,5 2,9 -0,4
Aktive latente Steuern 0.4 05 -01
Passiva 340,3 283,3 57,0
Langfristiges Kapital 263,3 212,2 51,1
Eigenkapital 2601 207,5 52,6
Langfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 3.2 4,7 -1,5
Kurzfristiges Kapital 77,0 711 59
Kurzfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 64,2 56,1 8,1
Rechnungsabgrenzungsposten 7.0 9,3 -2,3
Passive latente Steuern 58 5,7 0.1

Die Bilanzsumme hat sich zum 31. Dezember 2023
im Vergleich zum Vorjahr von 283,3 Mio. EUR um
57,0 Mio. EUR auf 340,3 Mio. EUR erhoht. Zu den einzel-
nen Bilanzpositionen werden die Veranderungen nach-
stehend ausgefiihrt.

Der Anstieg des langfristigen Vermodogens um
50,7 Mio. EUR auf 257,1 Mio. EUR ist insbesondere auf
den Erwerb von drei Containerschiffen zuriickzufiihren,
dem der Verkauf von zwei Containerschiffen gegen-
Ubersteht.



Das Anlagevermogen erhohte sich um 51,5 Mio. EUR
auf 256,7 Mio. EUR und betragt damit 75,4 % der Bilanz-
summe. Der Anstieg des Anlagevermaogens resultiert
insbesondere aus dem Anstieg des Schiffsvermogens
um 55,9 Mio. EUR. Hintergrund ist der Erwerb von drei
Containerschiffen zu Anschaffungskosten in Hohe von ins-
gesamt 90,9 Mio. EUR. Des Weiteren hat die Erhohung des
Beteiligungsansatzes an einer vollkonsolidierten Schiffs-
gesellschaft das Schiffsvermogen um 4,2 Mio. EUR erhoht.

Fir den Einbau von Ballastwasseranlagen wurden im
Berichtsjahr 3,2 Mio. EUR investiert. Den Investitionen
stehen Verkaufe von zwei Containerschiffen mit einem
Buchwertabgang von 11,0 Mio. EUR gegeniiber. Dariiber
hinaus wurden Abschreibungen auf das Schiffsvermogen
in Hohe von 31,2 Mio. EUR vorgenommen. Das Schiffsver-
mogen inkl. geleisteter Anzahlungen in Zusammenhang
mit dem Einbau von Ballastwasseranlagen stellt sich zum
31.Dezember 2023 wie folgt dar:

31.12.2023 31.12.2022 i

31.12.2023 31.12.2022 BUCHWERT BUCHWERT VERANDERUNG
KLASSE ANZAHL ANZAHL IN MIO. EUR IN MIO. EUR IN MIO. EUR
<1.000 TEU 12 12 47,7 61,9 -14,2
1.000 - 2.000 TEU 8 7 58,7 53,2 55
2.000 - 3.000 TEU 2 2 26,3 13,0 13,3
3.000 - 4.000 TEU 3 4 20,2 25,5 -5.3
> 4.000 TEU 3 2 78,7 22,6 56,1
Summe Container 28 27 231,6 176,2 55,4
Ubrige Schiffe 2 2 20,2 19,7 0,5
Summe 30 29 251,8 195,9 55,9

Das Finanzanlagevermodgen reduzierte sich um
3,6 Mio. EUR, insbesondere durch Abschreibungen
auf Ausleihungen an ein assoziiertes Unternehmen in
Hohe von 2,7 Mio. EUR sowie Abschreibungen auf eine
Beteiligung in Hohe von insgesamt 0,7 Mio. EUR, denen
Ausschiittungen in selber Hohe gegeniberstehen.
AuBlerdem verringerte sich das Finanzanlagevermogen
aufgrund von Abgangen in Hohe von 0,9 Mio. EUR, ins-
besondere in Zusammenhang mit dem Verkauf des
Geschaftsbereiches Alternative Investments und
der Schlussausschittung von einer Beteiligungs-
gesellschaft im Tankschifffahrtsbereich. Demgegen-
Uber wurden Investitionen in Hohe von insgesamt
0,7 Mio. EUR getatigt, die hauptsachlich auf ein asso-
ziiertes Unternehmen entfallen, welches eine Spezial-
Software fir die Containerschifffahrt entwickelt.

Der Buchwert der entgeltlich erworbenen Dienst-
leistungsvertrage hat sich aufgrund von planmaBigen
Abschreibungen nur geringfligig verringert.

Aus der Kaufpreisallokation der Unternehmenszukaufe
in vorangegangenen Geschaftsjahren sind Geschafts-
oder Firmenwerte entstanden, die sich im Berichtsjahr
durch planmafBige Abschreibungen um 0,6 Mio. EUR
reduziert haben.

Langfristige Forderungen und sonstige Vermogens-
gegenstdnde wurden im Berichtsjahr in Hohe von
0,8 Mio. EUR beglichen.

Das kurzfristige Konzernvermdgen erhohte sich um
6,3 Mio. EUR auf 83,2 Mio. EUR. Diese Veranderung ist
insbesondere auf die Erhohungen der flissigen Mittel
zurlickzufihren.

Der unter dem Vorratsvermoégen ausgewiesene
Bestand an Schmier- und Treibstoffen hat sich um
0,7 Mio. EUR erhoht und betragt 2,5 Mio. EUR.

Die kurzfristigen Forderungen und sonstigen Ver-
mogensgegenstande verringerten sich um 3,4 Mio. EUR.
Der Rickgang resultiert insbesondere aus dem Aus-
gleich einer Forderung im Zusammenhang mit dem
Verkauf von Kommanditanteilen an zwei Schiffs-
gesellschaften in Hohe von 2,3 Mio. EUR. Des Weiteren
sind die Forderungen aus Leistungen um 2,2 Mio. EUR
gesunken sowie Forderungen in Zusammenhang
mit Sicherheitenhinterlegungen fiir eine Garantie-
verpflichtung um 1,0 Mio. EUR ausgeglichen worden.
Demgegenuber sind die Ertragsteuerforderungen um
1,8 Mio. EUR sowie die Versicherungsforderungen um
0,7 Mio. EUR gestiegen.

Der Bestand an fliissigen Mitteln der ER-Gruppe
stieg um 9,5 Mio. EUR auf 67,3 Mio. EUR. Hinsichtlich
der Veranderung der flissigen Mittel wird auf die
Erlauterungen zur Finanzlage verwiesen.

Die aktiven latenten Steuern entfallen im Wesentlichen
auf die unterschiedliche Behandlung von Pensions-



rickstellungen in Handels- und Steuerbilanz sowie
auf den in der fir steuerliche Zwecke aufgestellten
Erganzungsbilanz aktivierten entgeltlich erworbenen
Geschaftswert.

Das Eigenkapital erhdhte sich im Vergleich zum Vor-
jahr um 52,6 Mio. EUR auf 260,1 Mio. EUR. Der Anstieg
des Eigenkapitals resultiert im Wesentlichen aus
dem Konzernjahresiiberschuss nach Minderheiten
des Geschaftsjahres in Hohe von 55,1 Mio. EUR. Wei-
tere 6,5 Mio. EUR des Konzernjahresergebnisses,
welches auf Minderheitsgesellschafter entfallt, wer-
den im Eigenkapital ausgewiesen. Minderheitsge-
sellschafter haben dariiber hinaus Einzahlungen ins
Eigenkapital in Hohe von 1,9 Mio. EUR geleistet. Dem
stehen Ausschiittungen an Minderheitsgesellschafter
von 5,0 Mio. EUR gegentiber sowie eine Reduzierung der
Anteile von Minderheitsgesellschaftern am Eigenkapital
in Hohe von 3,5 Mio. EUR aufgrund einer Aufstockung
der Kommanditanteile der ER-Gruppe an einer Schiffs-
gesellschaft.

Im Geschaftsjahr 2023 wurde eine Ausschiittung in
Hohe von 6,5 Mio. EUR in Form einer Wahldividende
beschlossen. Aktionare haben hierbei Ausschiittungs-
anspriiche in Hohe von 4,6 Mio. EUR als Sachkapital-
erhohung in die Ernst Russ AG eingelegt. Hierdurch hat
sich das gezeichnete Kapital um 1,1 Mio. EUR und die
Kapitalricklage um 3,5 Mio. EUR erhoht. 1,9 Mio. EUR
wurden in Form einer Bardividende ausgeschiittet.
Damit fiihrte die Ausschittung einer Wahldividende
insgesamt zu einer Reduzierung des Eigenkapitals der
Ernst Russ AG in Hohe von 1,9 Mio. EUR. Die Konzern-
eigenkapitalquote erhdhte sich auf 76,4 % (Vorjahr:
73,2 %).

Die langfristigen Riickstellungen und Verbindlich-
keiten verminderten sich im Vergleich zum Vorjahr um
1,5 Mio. EUR auf 3,2 Mio. EUR und entfallen in Hohe von
2,1 Mio. EUR (Vorjahr: 2,3 Mio. EUR) auf die Finanzierung
eines Schiffes der Flotte der ER-Gruppe. Der Riickgang
ist im Wesentlichen auf Tilgungsleistungen zuriickzu-
flhren.

Die langfristigen Rickstellungen haben sich um
0,1 Mio. EUR reduziert und betreffen Pensionsver-
pflichtungen der ER-Gruppe.

Der Anstieg der kurzfristigen Riickstellungen und Ver-
bindlichkeiten betragt 8,1 Mio. EUR und ist das Resul-
tat verschiedener, teils gegensatzlich wirkender Sach-
verhalte. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten erhohten
sich in Hohe von 13,6 Mio. EUR aufgrund der Aufnahme
eines kurzfristigen Darlehens in Zusammenhang mit
dem Erwerb eines Schiffes. Des Weiteren sind die Ver-
bindlichkeiten gegeniliber Minderheitsgesellschaftern,
insbesondere aufgrund von Gewinnzuweisungen flr

das Geschaftsjahr 2023, um 2,0 Mio. EUR gestiegen.
Hingegen haben sich die kurzfristigen Riickstellungen
um 5,4 Mio. EUR verringert, insbesondere aufgrund des
Verbrauchs von Riickstellungen fur ausstehende Rech-
nungen in Zusammenhang mit Klasseerneuerungen.
Des Weiteren haben sich die Verbindlichkeiten aus Lie-
ferungen und Leistungen um 1,7 Mio. EUR reduziert.

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten betrifft im
Wesentlichen bereits vereinnahmte Charterzahlungen
fur Folgeperioden. Der Riickgang betrifft insbesondere
ein Schiff, bei dem ein nicht unerheblicher Teil der Char-
ter bereits im Vorjahr vereinnahmt werden konnte und
im Berichtsjahr erfolgswirksam erfasst wurde.

Die passiven latenten Steuern resultieren aus Differen-
zen in der Schuldenkonsolidierung in Zusammenhang
mit dem in Vorjahren erfolgten Erwerb eines Schiffs-
portfolios von zwdlf Containerschiffen.



Il. FINANZLAGE

IN MIO. EUR 2023 2022
Konzernergebnis einschlieBlich Ergebnisanteil anderer Gesellschafter 81,6 83,9
Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 35,3 33,5
Veranderung der Riickstellungen -5,4 3,5
Zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 1.1 -1.9
Veranderung Working Capital -3,1 1,4
Anpassungen der Gewinne- und Verluste aus Abgang von Anlagevermagen, 74 207
Zinsergebnis, Beteiligungsertrdage und Steuern ' ’

Ertragsteuerzahlungen -2,0 -09
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 90,1 98,8
Cashflow aus Investitionstatigkeit -71,8 12,5
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -7.3 -80,6
Nettomittelzufluss 11,0 30,7
Wechselkurs- und konsolidierungskreisbedingte Anderungen -1,5 0,7
Flissige Mittel am Beginn der Periode 57,8 26,4
Fliissige Mittel am Ende der Periode 67,3 57,8

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit
betragt im Geschaftsjahr 2023 90,1 Mio. EUR (Vorjahr:
98,8 Mio. EUR). Der Riickgang resultiert neben stich-
tagsbedingten Veranderungen des Working Capitals
sowie hoheren Ertragsteuerzahlungen insbesondere
aus erhohten Auszahlungen fiir Werftaufenthalte im
Rahmen der turnusmafBigen Klasseerneuerungen.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit in Hohe von
-71,8 Mio. EUR (Vorjahr: 12,5 Mio. EUR) resultiert pri-
mar aus Investitionen im Segment Shipping. Der
Erwerb von drei Schiffen sowie Investitionen in den
Einbau von Ballastwasseranlagen fiihrten zu einem
Zahlungsmittelabfluss in Hohe von 98,0 Mio. EUR
(Vorjahr: 33,8 Mio. EUR). Die Verk&ufe von zwei Schif-
fen flihrten zu einem Zahlungsmittelzufluss in Hohe
von 26,7 Mio. EUR (Vorjahr zwei Schiffe in Hohe von
37,7 Mio. EUR). Die erhaltenen Zinsen und Dividenden
belaufen sich auf 3,3 Mio. EUR (Vorjahr: 2,5 Mio. EUR).

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit belduft sich
auf -7,3 Mio. EUR (Vorjahr: -80,6 Mio. EUR) und betrifft
im Wesentlichen Ausschiittungen und Eigenkapitalent-
nahmen von Aktionaren und Minderheitsgesellschaftern
in Hohe von 20,1 Mio. EUR (Vorjahr: 9,7 Mio. EUR). Dar-
lehenstilgungen wurden in Hohe von 22,6 Mio. EUR (Vor-
jahr: 103,0 Mio. EUR) und Zinszahlungen in Héhe von
1,6 Mio. EUR (Vorjahr 2,9 Mio. EUR) vorgenommen. Dem-
gegeniiber wurden Darlehen in Hohe von 35,7 Mio. EUR
(Vorjahr: 30,8 Mio. EUR) aufgenommen.

Somit ergibt sich zum 31. Dezember 2023 unter Berlick-
sichtigung der wechselkursbedingten Verringerung des
Finanzmittelfonds in Hohe von -1,5 Mio. EUR (Vorjahr:
Erhéhung von 0,7 Mio. EUR) eine zahlungswirksame
Erhohung des Finanzmittelfonds von 9,5 Mio. EUR. Der
Bestand des Finanzmittelfonds am Ende der Periode
betrdgt 67,3 Mio. EUR (Vorjahr: 57,8 Mio. EUR).

Die ER-Gruppe ist in der Lage sich zu finanzieren und
setzt dabei auf eine Kombination vorhandener Eigen-
mittel, Joint Venture-Partner, Bankfinanzierungen
sowie die fiir ein borsengehandeltes Unternehmen
moglichen Kapitalmaf3nahmen.



I1l. ERTRAGSLAGE

Die Ertragslage der ER-Gruppe im Geschaftsjahr 2023
stellt sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:

IN MI0. EUR 2023 2022 VERANDERUNG
Umsatzerlose 202,7 191,7 11,0
Gesamtleistung 202,7 191,7 11,0
Sonstige betriebliche Ertrage 19,6 30,7 -111
Materialaufwand -95.0 -89,7 -5,3
Personalaufwand Land -4,8 -4,8 0,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5,9 -6,2 0,3
EBITDA 116,6 121,7 -5,1
Abschreibungen -30,0 -31,6 1,6
Betriebsergebnis (EBIT) 86,6 90,1 -3,5
Andere betriebliche Ertrage 4,3 53 -1,0
Andere betriebliche Aufwendungen -5,6 -9,5 39
Andere Abschreibungen -2,0 -0,6 -1,4
Neutrales Ergebnis -3,3 -4,8 1,5
Ertrage aus sonstigen Beteiligungen 2,3 2,6 -0,3
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdage 1.3 0,5 0.8
Abschreibungen auf Finanzanlagen -3.4 -1.3 -2,1
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1.3 -2,8 1.5
Zins- und Beteiligungsergebnis -1,1 -1,0 -0,1
Ergebnis vor Steuern (EBT) 82,2 84,3 -2,1
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -0,6 -0,4 -0,2
Konzernergebnis vor nicht beherrschenden Anteilen 81,6 83,9 -2,3
Auf andere Gesellschafter entfallender Gewinn -26,5 -36,6 10,1

Konzernergebnis nach nicht beherrschenden Anteilen 55,1 47,3 7.8




Die Umsatzerlése sind im Berichtszeitraum um
11,0 Mio. EUR auf 202,7 Mio. EUR gestiegen. Im Prognose-
bericht des Vorjahres wurden Umsatzerlése in einer
Bandbreite von 180,0 bis 200,0 Mio. EUR erwartet. Die
Erwartung wurde im Halbjahresbericht 2023 nach oben
korrigiert und eine Bandbreite zwischen 190,0 und

210,0 Mio. EUR prognostiziert. Die Entwicklung der
Umsatzerlose deckt sich damit mit den Erwartungen
aus dem Prognosebericht des Halbjahresberichtes 2023.

Die Umsatzerlose setzen sich im Einzelnen wie folgt
zusammen:

IN MIO. EUR 2023 2022 VERANDERUNG VERANDERUNG
Umsatzerlose 202,7 191,7 11,0 57 %
Shipping 195,5 183,4 12,1 6,6 %
Management Services 10,0 11,0 -1,0 -9.1%
Other Services 0.4 0.4 0,0 0,0 %
Konsolidierung -3,2 -31 -01 3.2%

Die Umsatzerlose aus dem Segment Shipping erhohten
sich um 12,1 Mio. EUR und entsprechen im Geschafts-
jahr 2023 rund 96 % der gesamten Umsatzerlose.
Die Erhohung resultiert aus gestiegenen Charter-
einnahmen in Zusammenhang mit dem Betrieb der
Schiffe. Die erzielte durchschnittliche Charterrate pro
Tag im Geschaftsjahr 2023 hat sich von 19.057 USD
auf 20.091 USD erhoht. Dariber hinaus haben sich die
Beschaftigungstage aufgrund des Ausbaus der Flotte von
10.064 im Vorjahr auf 10.522 Tage erhoht. Gegenlaufig
wirkte sich die Entwicklung des USD-Wechselkurses
aus. Hier betrug der Jahresdurchschnitt 1,0813 EUR/USD
im Vergleich zu 1,053 EUR/USD im Vorjahr.

Der Riickgang der Umsatzerlose im Segment Manage-
ment Services resultiert in Hohe von 1,2 Mio. EUR aus
dem unterjahrigen Verkauf des Geschaftsbereichs
Alternative Investments. Demgegeniiber sind die
Crewing-Ertrage um 0,3 Mio. EUR gestiegen.

Die Umsatze im Segment Other Services sind kons-
tant geblieben und betreffen vornehmlich Ertrage aus
Geschaftsbesorgungsvertragen und ibrige Dienst-
leistungen.

Die Gesamtleistung der ER-Gruppe entspricht der Ent-
wicklung der Umsatzerlose.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von
19,6 Mio. EUR sind im Vergleich zum Vorjahr um
11,1 Mio. EUR gesunken. Die Reduzierung resultiert im
Wesentlichen aus geringeren Verauf3erungsgewinnen
aus Schiffsverkaufen. Im Berichtsjahr wurden zwei
Schiffe mit einem Gewinn in Hohe von 15,7 Mio. EUR
verkauft, nachdem im Vorjahr drei Schiffe mit einem
Gewinn in Hohe von 20,8 Mio. EUR veraufBlert wur-
den. Des Weiteren ist im Vorjahr ein Gewinn im
Zusammenhang mit der Aufnahme eines Minderheits-

gesellschafters bei zwei vollkonsolidierten Einschiffs-
gesellschaften in Hohe von 5,5 Mio. EUR entstanden.
Ferner sind die Ertrage aus Versicherungserstattungen
um 1,2 Mio. EUR auf 1,1 Mio. EUR gesunken. Die Ertrage
aus abgeschriebenen Forderungen sind hingegen um
0,7 Mio. EUR gestiegen.

Der Materialaufwand erhohte sich im Berichtsjahr
um 5,3 Mio. EUR, im Wesentlichen aufgrund der um
5,0 Mio. EUR gestiegenen Schiffsbetriebs- und Crewing-
Kosten im Zusammenhang mit der Vergrof3erung der
Schiffsflotte bzw. der hoheren Zahl an Betriebstagen.
Im Materialaufwand sind auch Dockungskosten in Hohe
von 14,4 Mio. EUR (Vorjahr: 14,3 Mio. EUR) enthalten.
Des Weiteren sind die Personalkosten der bei der ER-
Gruppe angestellten Seeleute im Materialaufwand aus-
gewiesen. Auf die Seeleute entfallen Personalkosten
in Hohe von 4,2 Mio. EUR (Vorjahr: 4,2 Mio. EUR) bei
einer durchschnittlichen Mitarbeiterkapazitat auf Voll-
beschéftigtenbasis in Hohe von 45 (Vorjahr: 45). Neben
den Schiffsbetriebskosten haben sich die Aufwendungen
aus bezogenen Crewing-Dienstleistungen fiir fremde
Schiffe um 0,4 Mio. EUR auf 5,5 Mio. EUR erhoht.

Der Personalaufwand Land hat sich im Vergleich
zum Vorjahr nicht verandert und betragt weiterhin
4,8 Mio. EUR.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in
Hohe von 5,9 Mio. EUR lagen um 0,3 Mio. EUR unter
dem Vorjahreswert. Der Rickgang resultiert ins-
besondere aus geringeren Aufwendungen aus Wert-
berichtigungen auf Versicherungsforderungen in Hohe
von 0,4 Mio. EUR sowie im Vorjahr angefallenen Kos-
ten in Zusammenhang mit Prospekthaftungsrisiken in
Hohe von 0,5 Mio. EUR. Dariiber hinaus enthalten die
sonstigen betrieblichen Aufwendungen Aufwendungen
fir Versicherungen und lbrige Geblihren in Hohe



von 1,0 Mio. EUR (Vorjahr: 0,8 Mio. EUR), Rechts- und
Beratungskosten in Hohe von 0,8 Mio. EUR (Vorjahr:
0,6 Mio. EUR), Raumkosten in Héhe von 0,7 Mio. EUR
(Vorjahr: 0,7 Mio. EUR) sowie Steuerberatungs- und
Prifungskosten in Hohe von 0,6 Mio. EUR (Vorjahr
0,6 Mio. EUR).

Das EBITDA der ER-Gruppe hat sich von 121,7 Mio. EUR
um 5,1 Mio. EUR auf 116,6 Mio. EUR verringert.

Die Abschreibungen in Héhe von 30,0 Mio. EUR (Vorjahr:
31,6 Mio. EUR) betreffen das Sachanlagevermogen und
die immateriellen Vermogensgegenstande. Der Riick-
gang betrifft um 1,4 Mio. EUR gesunkene planmaBige
Abschreibungen auf das Schiffsvermogen resultierend
aus der geringeren degressiven Abschreibung im Ver-
gleich zum Vorjahr. Die Abschreibungen auf Software
sind um 0,2 Mio. EUR gesunken.

Das Betriebsergebnis (EBIT vor neutralem Ergeb-
nis) und damit operative Ergebnis der ER-Gruppe
ist mit 86,6 Mio. EUR positiv und liegt aufgrund des
beschriebenen Geschaftsverlaufs im Berichtsjahr
2023 um 3,5 Mio. EUR unter dem Vorjahreswert von
90,1 Mio. EUR. Im Prognosebericht des Vorjahres wurde
flir das Geschaftsjahr 2023 ein Betriebsergebnis in
der Bandbreite von 57,0 und 77,0 Mio. EUR erwartet.
Im Halbjahresbericht fiir das 1. Halbjahr 2023 wurde
die erwartete Bandbreite auf 70,0 und 90,0 Mio. EUR
angehoben. Die Erwartung aus dem Prognosebericht
des Halbjahres wurde damit erfiillt.

Das neutrale Ergebnis ist im abgelaufenen Geschaftsjahr
in Hohe von 3,3 Mio. EUR negativ (Vorjahr: -4,8 Mio. EUR).
Ursachlich dafiir ist insbesondere das negative Ergebnis
aus Wahrungskursdifferenzen in Hoéhe von -1,6 Mio. EUR,
welches im Vorjahr noch -4,3 Mio. EUR betrug. Des
Weiteren sind auBerplanmafBige Abschreibungen auf
das Schiffsvermogen in Hohe von 1,3 Mio. EUR sowie
Wertberichtigungen und weitere Aufwendungen in
Zusammenhang mit einer Beteiligung an einem asso-
ziierten Unternehmen in Hohe von 1,0 Mio. EUR ent-
halten. Dariber hinaus werden Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwerte in Hohe von 0,6 Mio. EUR
(Vorjahr: 0,6 Mio. EUR) im neutralen Ergebnis aus-
gewiesen. Ebenso im neutralen Ergebnis enthalten sind
Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen in Hohe
von 1,3 Mio. EUR. Diese betreffen insbesondere die Auf-
losung einer Garantierickstellung.

Das Zins- und Beteiligungsergebnis betragt -1,1 Mio. EUR
(Vorjahr: -1,0 Mio. EUR). Den Ausschiittungen und
Beteiligungsertragen von verbundenen Unternehmen
und Ubrigen Beteiligungen in Hohe von 2,3 Mio. EUR ste-
hen Abschreibungen auf das Finanzanlagevermaogen in
Hohe von 3,4 Mio. EUR gegeniiber. Das Zinsergebnis ist
im Berichtsjahr ausgeglichen (Vorjahr: -2,3 Mio. EUR).

Das Ergebnis vor Steuern (EBT) im Jahr 2023 betragt
82,2 Mio. EUR (Vorjahr: 84,3 Mio. EUR).

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag belaufen
sich fir das Geschaftsjahr 2023 auf einen Aufwand in
Héhe von 0,6 Mio. EUR (Vorjahr: Aufwand von 0,4 Mio. EUR).
Hiervon entfallen 0,2 Mio. EUR (Vorjahr: 0,1 EUR) auf
latente Steueraufwendungen. Die laufenden Steuer-
aufwendungen betreffen Gewerbe- und Korperschaft-
steuer, Solidaritatszuschlag und die entsprechenden aus-
landischen Einkommen- bzw. Ertragsteuern.

Der auf andere Gesellschafter entfallende Gewinn
verringerte sich von 36,6 Mio. EUR auf 26,5 Mio. EUR.
Die Minderheitsgesellschafter sind im Wesentlichen
an einzelnen Schiffsgesellschaften der ER-Gruppe
beteiligt und partizipieren damit am Konzernjahres-
ergebnis.

Insgesamt resultiert aus den beschriebenen Effekten
ein positives Konzernergebnis nach Minderheiten von
55,1 Mio. EUR (Vorjahr: 47,3 Mio. EUR).

IV. GESAMTAUSSAGE ZUM
GESCHAFTSVERLAUF

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der ER-Gruppe
hat sich im Geschaftsjahr 2023 positiv entwickelt. Die
Unternehmensgruppe konnte im Berichtsjahr von
den getatigten Investitionen und dem nachhaltigen
Beschaftigungskonzept der Flotte profitieren. Das
Betriebsergebnis ist deutlich positiv. Das Konzern-
ergebnis nach Steuern und vor Minderheiten betragt
81,6 Mio. EUR. Die ER-Gruppe verfiigt zum 31. Dezem-
ber 2023 im Vergleich zum Vorjahr aufgrund des posi-
tiven operativen Cashflows liber eine um 9,5 Mio. EUR
gestiegene Liquiditat. Die Konzerneigenkapitalquote
erhohte sich von rund 73,2 % auf rund 76,4 %. Nach Ein-
schatzung des Vorstands ist die Geschaftsentwicklung
unter den gegebenen Bedingungen insgesamt gut.



V. VERMOGENS-, FINANZ- UND
ERTRAGSLAGE DER ERNST RUSS AG
UND AUSBLICK

Der Jahresabschluss der Ernst Russ AG wird eben-
falls nach den Vorschriften des HGB und des AktG auf-
gestellt. Die Darstellung der Vermogens- und Ertrags-
lage basiert auf den handelsrechtlichen Werten, erfolgt
jedoch nach betriebswirtschaftlichen Kriterien.

VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Die nachfolgende Tabelle enthalt Angaben aus der
Bilanz der Ernst Russ AG.

IN MIO. EUR 31.12.2023 31.12.2022 VERANDERUNG
Aktiva 154,5 98,1 56,4
Langfristiges Vermogen 1301 82,9 47,2
Immaterielle Vermdégensgegenstande und Sachanlagen 0,4 0,4 0,0
Finanzanlagen 129,7 82,5 47,2
Kurzfristiges Vermogen 24,4 15,2 9,2
Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 21,9 141 7.8
Flissige Mittel 2,4 1,0 1,4
Rechnungsabgrenzungsposten 0,1 0,1 0,0
IN MIO. EUR 31.12.2023 31.12.2022 VERANDERUNG
Passiva 154,5 98,1 56,4
Langfristiges Kapital 134,3 741 60,8
Eigenkapital 134,3 73,5 60,8
Langfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 0.0 0,6 -0,6
Kurzfristiges Kapital 20,2 24,0 -3,8
Kurzfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 20,2 24,0 -3,8

Die immateriellen Vermogensgegenstande und Sach-
anlagen haben sich nur geringfligig verandert.

Der Anstieg der Finanzanlagen zum 31. Dezem-
ber 2023 um 47,2 Mio. EUR auf 129,7 Mio. EUR resul-
tiert im Wesentlichen aus Investitionen in Hohe von
62,0 Mio. EUR insbesondere im Segment Shipping. Die
Investitionen resultieren im Wesentlichen aus einer
konzerninternen Umstrukturierung einer Schiffsflotte.
Demgegeniiber wurden Desinvestitionen in Hohe von
12,4 Mio. EUR getatigt, die im Wesentlichen Entnahmen

aus der Kapitalriicklage von Tochtergesellschaften im
Segment Shipping betreffen. Abschreibungen wurden
in Hohe von 2,7 Mio. EUR und Zuschreibungen in Hohe
von 0,4 Mio. EUR vorgenommen.

Die Erhohung der kurzfristigen Forderungen und
sonstigen Vermogensgegenstande um 7,8 Mio. EUR
auf 21,9 Mio. EUR resultiert im Wesentlichen aus einem
Anstieg der Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen in Hohe von 7,2 Mio. EUR. Ursachlich hierfir
sind insbesondere Forderungen im Zusammenhang



mit Gewinnzuweisungen von Tochtergesellschaften
im Segment Shipping fiir das Geschaftsjahr 2023.
Des Weiteren sind die Ertragsteuerforderungen um
2,1 Mio. EUR angestiegen. Demgegeniber ist die Bar-
hinterlegung bei einer Bank in Hohe von 1,0 Mio. EUR
zuriickgezahlt worden.

Der Anstieg der fliissigen Mittel von 1,0 Mio. EUR zum
31.Dezember 2022 um 1,4 Mio. EUR auf 2,4 Mio. EUR
zum 31.Dezember 2023 deckt sich nicht mit der Pro-
gnose des Vorjahres, in der von einer konstanten
Liquiditatslage ausgegangen wurde.

Das Eigenkapital erhohte sich insbesondere aufgrund
des Jahresiberschusses in Hohe von 62,7 Mio. EUR
flir das Geschaftsjahr 2023 um 60,8 Mio. EUR auf
134,3 Mio. EUR. Die Ausschittung in Form einer Wahl-
dividende an die Aktionare unter Beriicksichtigung
der Sachkapitalerhohung hat das Eigenkapital um
1,9 Mio. EUR reduziert. Hierzu wird auf die Erlauterungen
zur Veranderung des Eigenkapitals in der Vermogens-
lage des Konzerns verwiesen.

Die langfristigen Riickstellungen und Verbindlich-
keiten haben sich aufgrund von Tilgungen reduziert.

Der Riickgang der kurzfristigen Riickstellungen und
Verbindlichkeiten um 3,8 Mio. EUR auf 20,2 Mio. EUR
resultiert insbesondere aus Darlehenstilgungen gegen-
Uber zwei Tochterunternehmen, wodurch sich die Ver-
bindlichkeiten gegentiiber verbundenen Unternehmen
um 2,6 Mio. EUR reduziert haben. Die sonstigen Rick-
stellungen haben sich um 0,9 Mio. EUR verringert, wobei
der Riickgang insbesondere auf Garantieriickstellungen
entfallt. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen haben sich um 0,2 Mio. EUR nur geringfiigig
verringert.

ERTRAGSLAGE

Die nachfolgende Tabelle enthadlt die wesentlichen
Posten der Ertragslage der Ernst Russ AG fiir das
Geschaftsjahr 2023 im Vergleich zu dem Geschafts-
jahr 2022. Die Ertragslage der Ernst Russ AG ist im
Geschaftsjahr 2023 mafBgeblich durch Umsatzerlose aus
konzerninternen Dienstleistungen, gestiegenen sonsti-
gen betrieblichen Ertragen sowie Ausschiittungen aus
verbundenen Unternehmen gepragt. Die Ertrage und
Aufwendungen aus konzerninternen Belangen sind im
Konzernabschluss zu eliminieren.

IN MIO. EUR 2023 2022 VERANDERUNG
Umsatzerlose 3,6 3,4 0,2
Sonstige betriebliche Ertrdge 2,5 0,6 1.9
Personalaufwendungen -31 -31 0,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen -3,7 -3,7 0,0
Beteiligungsergebnis 67,2 79 59,3
Abschreibungen -3,5 -0,3 -3,2
Sonstiges Finanzergebnis -0,2 -0,2 0,0
Steuerergebnis -01 0,0 -01
Jahresergebnis 62,7 4,6 58,1

Die Umsatzerlose enthalten im Geschaftsjahr 2023 im
Wesentlichen Ertrage fir Dienstleistungen gegeniiber
verbundenen Unternehmen.

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrage
resultiert aus um 0,9 Mio. EUR hoheren Ertragen aus
der Auflosung von Riickstellungen, insbesondere
Garantierickstellungen. Dariber hinaus sind Ertrage
aus der Zuschreibung von Finanzanlagevermdgen
in Hohe von 0,4 Mio. EUR enthalten. Ebenso sind die
Ertrage aus Kostenweiterbelastungen um 0,3 Mio. EUR
gestiegen. Aus dem Verkauf des Geschaftsbereichs

Alternative Investments resultiert ein Erlés in Hohe
von 0,1 Mio. EUR.

Die Personalaufwendungen blieben konstant bei
3,1 Mio. EUR. Die durchschnittliche Mitarbeiterkapazitat
verringerte sich von 22 im Vorjahr auf 21 im Berichts-
jahr.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind
im Berichtsjahr konstant geblieben. Die Kosten fir
Rechts- und Beratungskosten sind um 0,3 Mio. EUR
in Zusammenhang mit der Abwicklung von Prospekt-



haftungsklagen sowie aufgrund der Wahldividende
gestiegen. Dem gegeniiber sind die Aufwendungen aus
Wahrungskursverlusten um 0,1 Mio. EUR gesunken. Des
Weiteren sind insbesondere Miet- und Raumkosten in
Hohe von 0,7 Mio. EUR (Vorjahr: 0,7 Mio. EUR) sowie
Abschluss-, Priifungs- und Steuerberatungskosten in
Héhe von 0,3 Mio. EUR (Vorjahr: 0,3 Mio. EUR) enthalten.

Das Beteiligungsergebnis erhohte sich im Vergleich
zum Vorjahr um 59,3 Mio. EUR auf 67,2 Mio. EUR. Neben
Ausschiittungen enthalt das Beteiligungsergebnis auch
Ertrage aus der Gewinnzuweisung von Tochtergesell-
schaften fiir das Geschaftsjahr 2023. Der Anstieg ent-
fallt in Hohe von 50,3 Mio. EUR auf eine Ausschiittung
von einer auslandischen Tochtergesellschaft.

Die Abschreibungen betreffen mit 0,2 Mio. EUR (Vorjahr:
0,4 Mio. EUR) Abschreibungen auf Vermogensgegen-
stande des Sachanlagevermdgens und immaterielle
Vermogensgegenstande. Darliber hinaus entfallen
3,3 Mio. EUR auf Abschreibungen auf Ausleihungen
und weitere Forderungen gegen eine Beteiligungs-
gesellschaft.

Das sonstige Finanzergebnis in Hohe von -0,2 Mio. EUR
(Vorjahr: -0,2 Mio. EUR) enthalt Zinsertrage in Hohe
von 0,2 Mio. EUR (Vorjahr: 0,2 Mio. EUR) sowie Zins-
aufwendungen in Hohe von 0,4 Mio. EUR (Vorjahr:
0,4 Mio. EUR).

Das im Vorjahr prognostizierte positive Ergebnis vor
Steuern, welches auf Vorjahresniveau liegt, wurde
damit im Berichtsjahr mit 62,8 Mio. EUR im Vergleich
zu 4,6 Mio. EUR im Vorjahr deutlich tGbertroffen. Hinter-
grund sind getatigte Ausschittungen aus Tochter-
gesellschaften, insbesondere von einer auslandischen
Tochtergesellschaft.

Aufgrund der Verflechtungen der Ernst Russ AG mit den
Konzerngesellschaften gelten die in den Abschnitten
.Chancen- und Risikobericht” und ,Prognosebericht”
getroffenen Annahmen und Pramissen auch fir die
Muttergesellschaft. Der Ausblick auf das Geschafts-
jahr 2024 der Ernst Russ AG ergibt ein positives Ergeb-
nis vor Steuern, welches voraussichtlich deutlich uber
Vorjahresniveau liegen wird. In diesem Zusammenhang
gehen wir ebenso von einer gesteigerten Liquiditats-
lage aus, die allerdings stichtagsbedingt erheblich
von Ausschittungen aus Tochtergesellschaften oder
Investitionen in Neugeschaft gepragt sein kann.

1.3. PERSONAL

Die wesentlichen Personalkennzahlen der ER-Gruppe
entwickelten sich im Vergleich zum Vorjahr wie folgt:

2023 2022

Mitarba terkapasitst /.
- davon Mitarbeiter an Land 34 38

- davon Seeleute 45 45
Personalaufwand in Mio. EUR 9.0 9,0
- davon Personalaufwand Land 4,8 4,8

- davon Personalaufwand Seeleute 4,2 4,2

*Vollzeitaquivalent




1.4. CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Unternehmerisches Handeln und das Ergreifen von
Chancen erfordern das bewusste Eingehen von Risi-
ken. Diese unternehmerischen Entscheidungen sind
adaquat, soweit sich aus dem Handeln oder Unter-
lassen wirtschaftliche Vorteile fiir die ER-Gruppe
ergeben. Risiken im hier verwendeten Sinne bezeichnen
die Moglichkeit kiinftiger negativer Einflisse auf die
wirtschaftliche Lage (Ertrags- und Vermogenslage und
/ oder Liquiditat) und die Entwicklung der ER-Gruppe.
Chancen wiederum stellen die Mdglichkeit kiinftiger
positiver Einfliisse dar. Diese Chancen und Risiken
haben jeweils eine spezifische Eintrittswahrschein-
lichkeit. Die Ziele der ER-Gruppe sind in der Unter-
nehmensplanung festgelegt und bilden die Grundlage
des unternehmerischen Handelns. Ereignisse, die die
Erreichung der aktuellen Planung — und damit der Ziele
— gefahrden konnten, sind als Risiko zu identifizieren und
zu behandeln. Dabei ist nicht die Vermeidung samtlicher
potenzieller Risiken, sondern ein kontrollierter Umgang
mit diesen die angemessene Vorgehensweise.

Fir 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 Bedrohungen 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 potenziell
bedeutende Bedrohungen aus Risiken ebenso wie ein
mogliches Ausfallen von Chancen rechtzeitig erkannt
und geeignete GegenmafBnahmen ergriffen werden. So
konnen die gesetzten Unternehmensziele eingehalten
und das Unternehmensergebnis insgesamt verbessert
und bestehende Chancen konsequent genutzt werden.
Dies ist eine Voraussetzung, um den Unternehmens-
wert steigern zu konnen.

. RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
1.1. ZIELSETZUNG UND AUSGESTALTUNG

Die ER-Gruppe verfiigt Giber ein Risikomanagement-
system, dessen wichtigste Aufgabe es ist, das Erreichen
der Unternehmensziele sicherzustellen. Hierfir mis-
sen gesetzliche Anforderungen erfillt und die Eintritts-
wahrscheinlichkeiten von Chancen und Risiken ein-
geschatzt werden. Besondere Beachtung finden hier
bestands- und entwicklungsgefahrdende Risiken, aber
auch andere zielbedrohende Risiken missen friihzeitig

erkannt und beherrscht werden. Nur so kann das unter-
nehmerische Handeln, das auf die Nutzung von Chancen
sowie eine hohe Wertschopfung ausgerichtet ist, opti-
mal unterstiitzt werden und zum Erfolg fihren.

Die ER-Gruppe verfligt liber ein zentral organisier-
tes Risikomanagementsystem, das alle Aktivitaten
des Konzerns abdeckt, ein einheitliches und methodi-
sches Vorgehen sicherstellt sowie ein detailliertes Bild
der wesentlichen Risiken aufzeigen soll. Der Risiko-
managementansatz der ER-Gruppe basiert auf einer
fortlaufenden Analyse der Geschaftstatigkeit und der
damit verbundenen Prozesse, einer zeitnahen Ana-
lyse erkannter Soll-Ist-Abweichungen sowie einer
permanent stattfindenden Kommunikation der Risiko-
verantwortlichen mit dem Risikocontrolling und dem
Vorstand. Hierbei stellen die systematische Risikoidenti-
fikation und -bewertung, respektive die Quantifizierung
(Auspragung) sowie die Einschatzung der Eintrittswahr-
scheinlichkeit integrale Bestandteile des Systems dar.
Darauf basierend kann eine adaquate Risikosteuerung
im Rahmen von MaBnahmen zur Vermeidung, Ver-
minderung, Abwalzung oder Akzeptanz der Risiken ent-
wickelt und durchgefiihrt werden. Fir jedes Risiko wer-
den ein Risikoverantwortlicher und ein Risikomanager
benannt. Dem Risikomanager obliegen insbesondere die
Bewertung des Risikos sowie die Definition von Hand-
lungsalternativen und MaBnahmen. Zusammen mit
dem Risikoverantwortlichen steuert er operativ samt-
liche Aktivitaten bezuglich dieses Risikos. Sollte es zu
wesentlichen Anderungen im Hinblick auf einzelne Risi-
ken kommen, werden diese unverziiglich vom jeweili-
gen Risikoverantwortlichen an das Risikocontrolling
und den Vorstand kommuniziert. Zur Beurteilung, ob
eine bestandsgefahrdende Entwicklung vorliegt, wird
die Risikotragfahigkeit der ER-Gruppe fortlaufend ana-
lysiert, festgelegt und Uberprift. Die Risikotragfahig-
keit beschreibt das maximale RisikoausmaB, das die
ER-Gruppe ohne Gefahrdung eines Fortbestands tra-
gen kann. Hierbei berticksichtigt die ER-Gruppe, dass
bestandsgefahrdende Entwicklungen in der wirtschaft-
lichen Lage oder in regulatorischen und geschaftlichen
Gegebenheiten begriindet sein konnen. Der Bericht
Uber das Risikoportfolio wird zwischen dem Risiko-
controlling und dem Vorstand mindestens quartals-
weise besprochen und bei Bedarf unverzuglich an den
Aufsichtsrat der Ernst Russ AG weitergeleitet. Die Uber-
wachung der Risiken ist ein fortlaufender Prozess.

Die standige Weiterentwicklung des Risikomanage-
mentsystems ist eine wichtige Voraussetzung fur
die Mdglichkeit der zeitnahen Reaktion auf sich ver-
andernde Rahmenbedingungen. Diese konnen direkt
oder indirekt Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der ER-Gruppe haben.



1.2. RISIKOKATEGORIEN

Im Rahmen der Geschaftstatigkeit der ER-Gruppe
bestehen grundsatzlich die folgenden Risikokategorien:
Risiken im Segment Shipping und Management Services,
finanzwirtschaftliche Risiken und sonstige Risiken.

1.3. RISIKOKLASSIFIZIERUNG

Samtliche identifizierten Risiken werden nach ein-
heitlichen Ma3staben anhand quantitativer und quali-
tativer Indikatoren klassifiziert. Fiir die spezifischen
Anforderungen der ER-Gruppe wurde eine zwei-
dimensionale Risk-Map entwickelt, in der die Risi-
ken entsprechend ihrer erwarteten Eintrittswahr-
scheinlichkeit (in %) und Auspragung (in EUR) erfasst
werden. Bezogen auf die Eintrittswahrscheinlich-
keit wird zwischen vier Klassen unterschieden: sehr
unwahrscheinlich (1 % bis 10 %), unwahrscheinlich
(>10 % bis 30 %), maglich (>30% bis 50 %) und wahr-
scheinlich (>50 %). Bei Bestehen der rechnungs-
legungsbezogenen Voraussetzungen werden Risiken
zusatzlich unter den Haftungsverhaltnissen im Anhang
angegeben. Fir Risiken, deren Eintritt moglich oder
sogar wahrscheinlich ist, werden — bei Vorliegen der
Voraussetzungen — Riickstellungen oder Verbindlich-
keiten passiviert bzw. Wertberichtigungen bei Ver-
mogensgegenstanden vorgenommen. Bei dem Grad der
Schadenshohe liegt folgende Abgrenzung vor: gering
(<1,0 Mio. EUR), mittel (> 1,0 Mio. EUR bis 5,0 Mio. EUR),
erheblich (>5,0 Mio. EUR bis 20,0 Mio. EUR) und kritisch
(>20,0 Mio. EUR).

Die ER-Gruppe unterscheidet zudem zwischen Brutto-
risiken, bei denen der potenzielle Schadenswert vor Ein-
leitung von GegenmafBnahmen zur Risikobegrenzung
bewertet wird, und Nettorisiken. Dieses sind Risiken
nach Bericksichtigung der umgesetzten Gegenmal3-
nahmen (inkl. der Kosten der Gegenmafinahmen, wie
z.B. Versicherungen und Prozesskosten). Im Ergebnis
erfolgt die Einordnung der identifizierten Risiken in
Folge der Kombination der Dimensionen (Eintrittswahr-
scheinlichkeit und Netto-Schadenshdhe). Unterteilt wird
dann in relevante Risiken, Risiken, die die voraussicht-
liche Entwicklung der ER-Gruppe wesentlich beein-
flussen, und bestandsgefahrdende Risiken. Jedes Risiko
wird mindestens vierteljahrlich kritisch bewertet.

1.4. RECHNUNGSLEGUNGSBEZOGENES
INTERNES KONTROLLSYSTEM

Das konzernweit implementierte, rechnungslegungs-
bezogene, interne Kontrollsystem (IKS) und das Risiko-
managementsystem, welches die Organisations-, Kon-
troll- und Uberwachungsstrukturen, -verfahren sowie

MaBnahmen zur Sicherung der OrdnungsmaBigkeit und
Verlasslichkeit der internen und externen Rechnungs-
legung sowie mafBgeblichen Gesetze und Vorschriften
regelt, wird stetig weiterentwickelt.

Ziel dieser Systeme ist es, samtliche Geschaftsvorfalle
in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften,
der Satzung und internen Bestimmungen vollstandig,
zeitnah und richtig zu erfassen, zu verarbeiten, darzu-
stellen und zu dokumentieren.

Das konzernweit implementierte, rechnungslegungs-
bezogene, interne Kontroll- und Risikomanagement-
system umfasst die fiir die Konzern- bzw. Einzel-
abschlusserstellung der Ernst Russ AG und aller
wesentlichen Tochter- und Beteiligungsgesellschaften
mafigeblichen Prozesse. Wesentliche Eckpunkte zur
Sicherstellung der Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems und des Risiko-
managementsystems sind die Funktionstrennung zwi-
schen den Abteilungen und den abteilungsinternen
Aufgabenverteilungen. Wichtig ist auBerdem die
Durchfiihrung von Kontrollprozessen hinsichtlich der
gesetzlichen Vorschriften und satzungsmafigen Rege-
lungen sowie hinsichtlich der internen Anweisungen
und Verfahrensweisungen. Auch das auf das EDV-Sys-
tem bezogene Berechtigungskonzept spielt eine ent-
scheidende Rolle. Zur Umsetzung und Sicherstellung
des Risikomanagementsystems werden ggf. auch
externe Dienstleister als Experten hinzugezogen.

1. CHANCENBERICHT

Das Erkennen und Nutzen von Chancen ist zentraler
Bestandteil der strategischen Ausrichtung der ER-
Gruppe. Die systematische Beobachtung und Analyse
von Entwicklungen auf den relevanten Markten, ins-
besondere dem Schifffahrtsmarkt, sowie das Erkennen
von wirtschaftlichen Trendentwicklungen bilden die
Grundlage fur eine erfolgreiche Identifikation von Chan-
cen. Ziel der ER-Gruppe ist es, die sich bietenden Chan-
cen bestmoglich zu nutzen, um somit ein langfristiges
und profitables Wachstum gewahrleisten zu konnen.
Vor diesem Hintergrund wird auf folgende Chancen
verwiesen:

Langjdhrige Erfahrung
Die langjahrige Schifffahrts- und Finanzierungs-
expertise, das Renommee des Traditionsunternehmens

.Ernst Russ” sowie der damit verbundene Zugang zu

international agierenden Marktteilnehmern ist fir
die ER-Gruppe eine wesentliche Basis des kiinftigen
Erfolgs. Wir sehen groBBe Chancen, dass die ER-Gruppe
weitere gewinnbringende Projekte realisiert und auf
diese Weise die Attraktivitat des Konzerns fir poten-
zielle Investoren steigert.



Fokus

Die Fokussierung der Unternehmensstrategie auf
das Segment Shipping fiihrt zur Biindelung von Res-
sourcen mit dem Ziel des stetigen Ausbaus fundier-
ter Spezialkenntnisse. Das Leistungsspektrum der
Unternehmensgruppe in diesem Segment erstreckt
sich auf die Bereiche Transaktionen und Finanzierung,
Asset Management, Ship Operations, Befrachtung, Ver-
sicherungsmanagement, Rechnungswesen, Controlling
und Risikomanagement. Die langjahrige Erfahrung der
ER-Gruppe im maritimen Sektor, fundierte Marktkennt-
nisse, der Kapitalmarktzugang sowie starke Partner-
schaften spielen dabei eine entscheidende Rolle. Fiir
uns stellt die konsequente Fokussierung eine wesent-
liche Grundlage des Erfolgs der ER-Gruppe dar.

Entwicklung der Schifffahrtsmarkte

Die Schifffahrt ist stark abhangig von den Rahmen-
bedingungen in den weltweiten Volkswirtschaften. Die
Dynamik des globalen Wirtschaftswachstums, das
Welthandelsvolumen und die Schifffahrtsmarkte wur-
den im Jahr 2023 insbesondere durch eine Reihe von
Krisenherden und geopolitische Spannungen, wie den
Russland-Ukraine-Krieg, den Gaza-Konflikt und die
Angriffe der jemenitischen Huthi-Rebellen im Roten
Meer, beeinflusst. Nach den extremen Charterraten-
hochststanden in den Jahren 2021 und 2022, standen
die Containerschifffahrtsmarkte im Jahr 2023 ins-
besondere aufgrund des stark gestiegenen Angebots-
wachstums zunehmend unter Druck. Sowohl die Fracht-
als auch die Charterraten fielen im Jahresverlauf ab.
Zum Jahreswechsel war jedoch aufgrund der Umrou-
tungen von Schiffen aufgrund der Angriffe der Huthi-
Rebellen im Roten Meer ein erneuter Anstieg der Raten
zu verzeichnen.

Die ER-Gruppe geht davon aus, dass die Charterraten in
den fiir die ER-Gruppe relevanten GroBBenklassen auch
in den kommenden Monaten aufgrund einer grof3eren
Zahl an Neuauslieferungen unter Druck bleiben, aber
sich auf den fir die ER-Gruppe relevanten Charter-
markten auf einem auskommlichen Niveau normali-
sieren (zur ausfiihrlichen Darstellung der Prognose
auf den internationalen Schifffahrtsmarkten siehe
Abschnitt 1.5 Prognosebericht).

Da die Containerschifffahrt in ihrer Alleinstellung ein
Uberdurchschnittlich effizientes, umweltgerechtes und
besonders im Feeder-Segment flexibles Warentrans-
portmittel ist, bieten sich eine Vielzahl an Chancen und
Opportunitaten, um an der derzeitigen Dynamik und
der kunftigen Entwicklung des globalen Wirtschafts-
wachstums erfolgreich zu partizipieren. Durch eine kon-
junkturelle Erholung ergibt sich die Chance auf einen
Anstieg des Welthandels und eine wachsende Nach-
frage nach Containertransportleistungen. Dies ist eben-
falls der Fall, wenn die zunehmende Industrialisierung

der Wirtschaftsregionen und der steigende Konsum in
Lateinamerika, Asien und Afrika zu einem starkeren
Warenaustausch untereinander sowie mit den Industrie-
nationen fiihrt. Die ER-Gruppe sieht in der aktuellen Ent-
wicklung der Schifffahrtsmarkte und der Partizipation
der ER-Flotte an dem globalen Wirtschaftswachstum
trotz der aktuellen geopolitischen Verwerfungen eine
groBe Chance. Zudem kann ein konsequentes Kapazi-
tatsmanagement Charter- und Frachtraten stiitzen.

Nach einer spurbaren Abkihlung bei den Kauf- und
Verkaufsaktivitdten sind die Preise fiir Container-
schiffe nach ihrem Hohenflug im Jahr 2021 um mehr
als die Halfte gefallen. Durch einen weiteren Anstieg
der Neubauauslieferungen in den Jahren 2023 und 2024
wird sich diese Preisentwicklung voraussichtlich fort-
setzen, so dass sich interessante Opportunitaten fur
Investoren im Segment Containerschiff ergeben kon-
nen. Flr die ER-Gruppe bieten sich damit Gelegenheiten,
das Flottenwachstum durch eigene Investitionen erfolg-
reich fortzusetzen. Daneben priift die ER-Gruppe sich
ergebende Opportunitaten auch in anderen Handels-
schiff-Segmenten, wie z.B. Bulker, Multipurpose-Schiffe
und Tanker.

Bestehende Flotte

In den vergangenen Jahren konnte die ER-Gruppe
ein Portfolio aus eigener Tonnage und Joint Venture-
Beteiligungen stetig ausbauen. Zum 31. Dezember
2023 betreute die ER-Gruppe eine Flotte von 30 voll-
konsolidierten Schiffen.

Die Unternehmensgruppe verfolgt einen konserva-
tiven und nachhaltigen Investitionsansatz und plant
zukiinftig insbesondere in den Schiffsklassen Contai-
ner, Bulker, Tanker und Multipurpose weiter zu wach-
sen. Mit der Akquisition eines 13.400 TEU-Container-
schiffes erganzte die ER-Gruppe im Berichtsjahr ihr
Schiffsportfolio beziiglich der GroBenklasse ihrer Flotte.
Die ER-Gruppe setzt zudem auf eine Verjlingung ihrer
Flotte. Diese hat sie im Berichtsjahr mit dem Verkauf
von zwei 20 Jahre alten Containerschiffen erfolgreich
vorangetrieben.

Ein stetig wachsendes Schiffsportfolio soll bestandige
Einnahmen erzielen, die Aktiondaren und Investoren
stabile und nachhaltige Ertrage sowie Wertzuwachse
sichern.

Solide Kapitalausstattung und angemessene
Risikostruktur

Die ER-Gruppe hat ihre finanzielle Starke in den ver-
gangenen Geschaftsjahren genutzt, um die Darlehen zur
Finanzierung ihrer Flotte weitgehend zuriickzufiihren.
So belaufen sich die Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten zum 31. Dezember 2023 auf lediglich
2,3 Mio. EUR. Die Eigenkapitalquote betragt 76,4 %. Mit



dieser finanziellen Starke sieht sich die Unternehmens-
gruppe fiir die anstehenden Aufgaben und Geschafts-
aktivitaten sehr gut geriistet. Der ER-Gruppe bietet sich
damit ein groBer Handlungsspielraum fir zukinftige
Investitionen. Auch ist die Unternehmensgruppe
dadurch in der Lage, sich ergebende Opportunitaten
schnell und flexibel umsetzen zu konnen.

Positiv wirkt sich dariiber hinaus auch die in den ver-
gangenen Jahren vorangetriebene Reduzierung der
Haftungsverhaltnisse und Risiken aus. Insbesondere
die VerauBerung des Segments Investor Management
im Jahr 2019 war dabei ein wesentlicher Schritt zur
Zukunftsfahigkeit der ER-Gruppe und beinhaltete den
Wegfall der potenziellen Verpflichtungen aus der Stel-
lung als Treuhandkommanditistin nach § 172 Abs. 4
HGB sowie eine deutliche Reduzierung der Prospekt-
haftungsrisiken. Die Reduzierung der Prospekt-
haftungsrisiken konnte im Berichtsjahr weiter fort-
gesetzt werden. Die im Konzernanhang ausgewiesenen
Biirgschaften und anderen Verpflichtungen haben sich
zudem wahrend der vergangenen Jahre kontinuier-
lich auf 5,4 Mio. EUR zum 31. Dezember 2023 reduziert.
Zusammenfassend sehen wir aufgrund der genannten
Entwicklungen sehr gute Chancen, dass sich die ER-
Gruppe am Markt weiterhin positiv entwickelt und
erfolgreich wachst.

Schlanke Unternehmensorganisation
Organisatorisch verfolgt die ER-Gruppe eine klare
Biindelung ihrer Ressourcen und Kompetenzen. In den
vergangenen Jahren wurden diesbezlglich diverse
MaBnahmen erfolgreich umgesetzt. So erfolgte zum
Beispiel die Zusammenlegung aller Standorte in unsere
Unternehmenszentrale in Hamburg und die Anzahl der
Mitarbeiter wurde kontinuierlich der Unternehmens-
grofe angepasst. Flache Hierarchien sorgen zusatzlich
fur eine schnelle Reaktionsgeschwindigkeit. Mit einem
konsequenten Kostenmanagement und Investitionen in
die digitale Infrastruktur haben wir unser Unternehmen
fir die Zukunft aussichtsreich positioniert.

Chancen durch unsere Mitarbeiter

Die ER-Gruppe verfligt Gber ein sehr erfahrenes,
hochmotiviertes und exzellent ausgebildetes Team
bestehend aus Schifffahrtsexperten, Kapitalmarkt-
und Finanzierungsspezialisten. Die Expertise der Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter sowie ihre Identifikation
mit dem Unternehmen bilden eine wesentliche Grund-
lage, flexibel und schnell auf sich verandernde Rahmen-
bedingungen zu reagieren.

Unser Ziel ist es, die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
entsprechend ihrer Kompetenzen und Fahigkeiten zu
fordern und langfristig an die ER-Gruppe zu binden. Wir
fordern verschiedene Aktivitaten, um das Engagement,
das Fachwissen und die Zufriedenheit unserer Mit-

arbeiter zu steigern. Die konsequente Aus- und Weiter-
bildung aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter steht im
Mittelpunkt dieses Handelns. Dazu zahlt auch die Ent-
wicklung von Leistungstragern zu Fihrungskraften.
Lange Unternehmenszugehorigkeiten sowie eine
geringe Fluktuation bestatigen diesen Ansatz. Gut aus-
gebildete Fach- und Fiihrungskrafte sind das wesent-
liche ,Asset”, zukilinftige Chancen umzusetzen und
Opportunitaten des Marktes nutzen zu konnen sowie
innovative Losungen und Produkte zu positionieren.

Starke Partnerschaften

Die ER-Gruppe verfiigt iber langjahrige starke Partner-
schaften mit renommierten europdischen Reedereien,
welche Uber die vergangenen Jahre durch anhaltend
gute Performance und Transparenz stetig ausgebaut
werden konnten. Dabei spielt das gegenseitige Ver-
trauen eine wesentliche Rolle. Bereits in der Ver-
gangenheit wurden Schiffsinvestitionen zusammen mit
diesen Joint Venture-Partnern erfolgreich abgewickelt
und trugen somit zur stetigen Flottenentwicklung der
ER-Gruppe bei. Daher werden auch zukiinftig weitere
strategische Investments mit diesen Industriepartnern
angestrebt. Diese ,Hybrid-Ownership Modelle", in wel-
chen sich die Partner nicht nur auf der Eigenkapitalseite
beteiligen, sondern in der Regel auch durch die Bereit-
stellung einer langerfristigen Beschaftigung als Char-
terer der Schiffe auftreten, bieten beiden Seiten stra-
tegische Vorteile. Durch eine langfristige Charter der
Partner konnen fiir die ER-Gruppe nachhaltige Umsatz-
erlose gesichert und somit das grundsatzliche Risiko-
profil dieser Investitionen reduziert werden. Diese
engen Verbindungen zu Industriepartnern stellen einen
wichtigen Erfolgsfaktor fur die zuklnftige strategische
Weiterentwicklung der ER-Gruppe dar und zeigen das
groBe Vertrauen, welches die Partner in die tagliche
Arbeit der ER-Gruppe setzen.

Globales Netzwerk

Die ER-Gruppe ist in ein global agierendes Netzwerk
maritimer Dienstleistungsunternehmen eingebunden.
Dazu gehoren inshesondere renommierte und
erfahrene technische Manager sowie Befrachtungs-
unternehmen. Die Einbindung in dieses Netzwerk
ermoglicht es der Unternehmensgruppe, eine qualita-
tiv hochwertige Betreuung im laufenden Schiffsbetrieb
zu erbringen und die idealen Beschaftigungen fiir ihre
Flotte zu finden.

Dariber hinaus profitiert die ER-Gruppe von der star-
ken Verbindung mit der Dohle-Gruppe, Hamburg, und
ihrer langjahrigen Erfahrung als technischer Mana-
ger sowie in den Bereichen Crewing, Versicherungen,
Bereederung sowie Befrachtung. Die Aktien der Ernst
Russ AG werden zum 31. Dezember 2023 zu einem gro-
Ben Anteil von der Dohle-Gruppe gehalten.



Der Zugang zu global agierenden An- und Verkaufs-
maklern (sogenannten , S&P“-Brokern) versetzt die ER-
Gruppe in die Lage, attraktive Opportunitaten am Markt
flexibel umsetzen zu kdnnen.

Nachhaltiges Handeln*

In den letzten Jahren hat die ER-Gruppe kontinuier-
lich daran gearbeitet, in einem angemessenen Umfang
die Aktivitaten im Bereich ESG (Environment, Social,
Governance) zu starken und nachhaltige Ergebnisse
zu erzielen. Wir handeln verantwortlich und unser Ziel
ist es, in allen Bereichen und bei allen Unternehmens-
entscheidungen Themen der Nachhaltigkeit zu bertiick-
sichtigen. Insbesondere unterstiitzen wir das Ziel der
IMO, bis 2050 Klimaneutralitat in der internationalen
Seeschifffahrt zu erreichen. In diesem Zusammen-
hang setzt sich die ER-Gruppe intensiv mit der Nutzung
von alternativen Schiffsbrennstoffen auseinander. Um
die angestrebte CO,-Reduzierung zu erreichen, prift
die ER-Gruppe ferner fortlaufend die Verjlingung und
Optimierung ihrer Flotte. Die Anforderungen des IMO-
Energieeffizienz-Index ,Energy Efficiency Existing
Ship Index” (EEXI) und die Zertifizierungen des Carbon
Intensity Indicator (Cll) sind mit Beginn des Jahres 2023
in Kraft getreten. Seit Anfang des Jahres 2024 wird
auBBerdem der Schiffsverkehr in den EU-Emissions-
handel einbezogen. Diese Vorgaben sind die zentrale
Richtschnur der ER-Gruppe und bieten fiir die Unter-
nehmensgruppe zugleich die Chance, sich positiv vom
Wettbewerb zu unterscheiden.

Die Geschwindigkeitsreduzierung bei Seeschiffen, das
sogenannte ,Slow Steaming” (das bereits 3,5 % unter
dem Durchschnittswert des Jahres 2022 liegt), ist des
Weiteren eine besonders einfache und effektive Maf3-
nahme, um Kraftstoff einzusparen und Emissionen zu
senken.

Rahmenbedingungen fiir Schiffsfinanzierungen

Die vergangenen Jahre waren durch stark steigende
Zinsen im US-Dollar- und Euro-Bereich sowie durch
hohe Inflationsraten gekennzeichnet. Die Rahmen-
bedingungen fiir neue Finanzierungen haben sich
dadurch deutlich verteuert. Andererseits standen diese
Jahre im Zeichen vieler positiver Entwicklungen im
Schifffahrtsmarkt und insbesondere in der Container-
schifffahrt. Die ER-Gruppe hat dies genutzt und ihre
Schiffshypothekendarlehen nahezu vollstandig zuriick-
gezahlt. Fir die Finanzierung des weiteren Wachs-
tums und des zukiinftigen Ausbaus der Flotte setzt die
ER-Gruppe auf eine Kombination vorhandener Eigen-
mittel, Joint Venture-Partner, Bankfinanzierungen
sowie die flir ein borsengehandeltes Unternehmen
moglichen KapitalmaBBnahmen. Aufgrund des deut-
lich gestiegenen Zinsniveaus war es fur die zuletzt
getatigten Transaktionen vorteilhaft auf vorhandene
Eigenmittel zurtickzugreifen.

* Nicht gepriifte Angabe

Der Mangel an wirtschaftlich sinnvollen Investitions-
maglichkeiten auf dem Secondhand-Markt wurde durch
die Einflihrung neuer strenger Umweltregularien ver-
starkt. Auch bezlglich der Kreditvergabe der finanzie-
renden Banken hat sich der Fokus neu ausgerichtet.
Dadurch kann aktuell ein geringes Finanzierungs-
niveau in der Containerschifffahrt beobachtet werden.
Durch die hohe Quote der zurlickgefiihrten Kredite sind
die Bankhauser bestrebt, die Kosten auf ein attrakti-
ves Niveau zu fiihren, woraus sich zukiinftige Chancen
flir weiteres, nachhaltiges Wachstum der ER-Gruppe
ergeben konnte.

Borsenlisting der Ernst Russ AG

Die Geschaftsstrategie der ER-Gruppe setzt eine
solide Eigenkapitalbasis sowie Finanzierungsmoglich-
keiten voraus. Um den Anforderungen steigender
Finanzierungsbedarfe Rechnung zu tragen, erfiillt die
ER-Gruppe mit der Notierung der Aktie der Ernst Russ
AG im Listing-Segment , Scale” an der Frankfurter Wert-
papierborse und an der Mittelstandsborse Deutschland
(Hanseatische Wertpapierborse Hamburg) sowie den
damit verbundenen Transparenzanforderungen, die
Voraussetzungen, um den Zugang zu Investoren und
Wachstumskapital zu gewahrleisten. Die Ernst Russ
AG liefert ihren Aktionaren auch liber die gesetzlichen
Anforderungen hinaus regelmafige Informationen. Frei-
willige Quartalsmitteilungen sowie regelmafige Teil-
nahmen an Investorenkonferenzen sollen einen stetigen
Informationsfluss der Anleger und der interessierten
Offentlichkeit zum Unternehmen erméglichen. Das Ziel
dieser Mafinahmen ist die Steigerung der Visibilitat und
Transparenz der Ernst Russ AG. Insbesondere profes-
sionellen und institutionellen Investoren bietet die Ernst
Russ AG aufgrund ihres Kapitalmarktzugangs interes-
sante Investitionsmoglichkeiten. Hieraus ergeben sich
Chancen fiir die ER-Gruppe, in Zukunft weiter nach-
haltig und erfolgreich zu wachsen.

I1l. RISIKOBERICHT

1. RISIKEN IM SEGMENT SHIPPING UND
MANAGEMENT SERVICES

1.1. Abhéngigkeit von der Entwicklung der
Weltwirtschaft

Die Schifffahrtsmarkte sind stark abhangig von der
Entwicklung der Weltwirtschaft. Wirtschaftskrisen
sowie andere krisenhafte Ereignisse, Handelskonflikte
und konjunkturelle Schwankungen sowie die durch
verschiedene Einfliisse bedingten Anderungen von
Ladungsstrémen und -preisen insbesondere von Ol-,
Massen- und Konsumgiitern kénnen einen kritischen Ein-
fluss auf die Entwicklung der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der ER-Gruppe nehmen. Im Berichtsjahr



2023 waren insbesondere der Russland-Ukraine-Krieg,
der Gaza-Konflikt sowie die Angriffe der jemenitischen
Huthi-Rebellen im Roten Meer von entscheidender
Bedeutung.

Nach Charterratenhdchststanden in den Jahren 2021
und 2022 hat sich das Ordervolumen der Container-
reedereien stark vergroflert — verbunden mit einer
Normalisierung der Charterraten (zur ausfihrlichen
Darstellung der Prognose auf den internationalen Schiff-
fahrtsmarkten siehe Abschnitt 1.5 Prognosebericht).
Sollten die Fracht- und Charterraten aus diesen Griin-
den nicht den erwarteten Ergebnisbeitrag leisten, konnte
dies einen negativen Einfluss auf die Ergebnis- und
Liquiditatssituation der ER-Gruppe haben. Es besteht
grundsatzlich das Risiko einer weiteren Markteintriibung
auf dem gesamten Schifffahrtsmarkt oder dem Markt
fir einzelne Schiffsklassen. Eine Verschlechterung
der Schifffahrtsmarkte konnte einen negativen Ein-
fluss in kritischer Hohe auf die Charterraten und damit
auf die Ertragslage der ER-Gruppe haben. Die ER-
Gruppe begegnet diesem Risiko mit einem nachhaltigen
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Beschaftigungskonzept ihrer Flotte. Zum 31. Dezem-
ber 2023 betragt die durchschnittliche Restlaufzeit der
Chartervertrage der ER-Flotte 18,0 Monate (maximale
Vertragslaufzeit).

1.2. Risiken beim Schiffsbetrieb

Aufgrund des Betriebs von Schiffen als Eigeninvest-
ments ist die ER-Gruppe spezifischen, im Zusammenhang
mit dem Betrieb von Schiffen stehenden Risiken aus-
gesetzt. Dazu zahlen insbesondere Havarien, Kollisionen,
Grundberiihrungen und andere navigatorische Risiken,
Cyberangriffe, Krieg, Terrorismus, Piraterie, Unwetter-
bedingungen, Naturkatastrophen, Feuer und Explosionen.
Die genannten Ereignisse konnen den Schiffsbetrieb
erheblich beeinflussen bzw. komplett zum Erliegen brin-
gen, zu grof3en Schaden am Schiff und der Ladung bis hin
zum Totalverlust, zu Verletzungen und Todesfallen oder
zu Umweltschdden fiihren. Dies konnte zu erheblichen
Kosten sowie Reputationsschaden fiihren.

Fir die Flotte der ER-Gruppe werden, sofern kauf-
mannisch sinnvoll, die schifffahrtsiiblichen Ver-
sicherungen wie z.B. Kasko-, Kriegs-, Haftpflicht- und
Besatzungsversicherungen sowie eventuell Ver-
sicherungen fiir den Ausfall von Hire-Zahlungen
abgeschlossen. Abgesehen von eventuellen Eigen-
anteilen bei einigen Versicherungen ist es nicht maglich,
alle Risiken durch einen Versicherungsschutz abzu-
decken. Es kann somit nicht vollstandig ausgeschlossen
werden, dass Schiffsgesellschaften in Einzelfallen
Kosten aufgrund entstandener Schaden teilweise oder
komplett selbst tragen missen.

Es besteht ferner die Gefahr der Nichteinhaltung von
nationalen und internationalen Bestimmungen und
Gesetzen, insbesondere Sanktionsbestimmungen, deren
Konsequenzen in der Regel nicht durch Versicherungen
gedeckt sind. Die Einhaltung einer gebiihrenden Sorg-
faltspflicht vor dem Abschluss von Reise- oder Zeit-
chartervertragen und ein regelmafiges Monitoring
zur Einhaltung der Bestimmungen dienen der Minimie-
rung dieser Risiken. Ferner erfolgt vor dem Befahren
bestimmter Gebiete sowie in gebotenen Einzelfallen
eine Uberpriifung der Ladungsdokumente, soweit dies
im Container Trade moglich ist. Das Eintreten dieses
Risikos konnte zu erheblichen negativen Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der ER-
Gruppe flihren.

1.3. Vertragspartnerrisiko
Das Beschaftigungskonzept fir die ER-Flotte ist auf

eine nachhaltige und dauerhafte Absicherung der Ein-
nahmen ausgerichtet. Die Zusammenarbeit mit renom-



mierten und erfahrenen Befrachtungsunternehmen
ermoglicht es, bestmaogliche Charterabschliisse fir die
Schiffe zu erzielen. Trotzdem ist nicht auszuschlief3en,
dass ein Charterer aufgrund finanzieller Probleme bis
hin zur Anmeldung der Insolvenz seinen vertraglichen
Pflichten nicht nachkommt und die Charterraten nicht,
nicht in voller Hohe oder nicht rechtzeitig zahlt. Eine
alternative Beschaftigung konnte in diesem Fall mog-
licherweise erst mit Verzogerung, unter Inkaufnahme
einer Positionierungsreise oder zu schlechteren Kondi-
tionen geschlossen werden. Ferner besteht das Risiko,
dass der Charterer beispielsweise Bunkerbestellungen
oder Hafendienstleistungen nicht bezahlt und Gesell-
schaften der ER-Gruppe dafiir haftbar gemacht werden.

Ferner besteht das Risiko, dass Charterer versuchen,
die bestehenden Chartervertrage zu fiir die ER-Gruppe
unglinstigeren Konditionen nachzuverhandeln. Fiir die
Schiffsgesellschaften der ER-Flotte, die Mitglied in
einem Einnahmepool sind, besteht liberdies das Risiko,
dass der Pool die Poolraten nicht wie geplant zahlt oder
die Zahlungen ganz ausfallen, beispielsweise weil ein
Charterer eines Schiffes die Charterraten nicht verein-
barungsgeman leistet.

Die ER-Gruppe begegnet den in diesem Abschnitt
genannten Risiken mit der sorgfaltigen Auswahl der
Charterer bzw. Poolmanager, einer Zusammenarbeit
mit renommierten und erfahrenen Befrachtungs-
unternehmen, Bereederern und Subdienstleistern
und einem aktiven Vertragsmanagement. Ein diversi-
fiziertes Beschaftigungskonzept mit variierenden kurz-,
mittel- und langfristigen Charterlaufzeiten, die Ver-
charterung an verschiedene Linienreedereien sowie
die Beschaftigung einzelner Schiffe in Einnahmepools
sorgt fir eine weitere Risikominimierung. Das Eintreten
dieser Risiken konnte zu erheblichen negativen Aus-
wirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der ER-Gruppe fiihren.

1.4. Schiffsbetriebskostenrisiko

Unvorhersehbare Schaden und gestiegene Kosten
flir notwendige Reparaturen konnen die Ertragslage
der ER-Gruppe belasten. Dies gilt ebenfalls fiir nicht
geplante Kosten bzw. einen aus unterschiedlichen
Grinden unerwarteten Kostenanstieg fiir Hafenanlaufe,
Kanalpassagen, Werftaufenthalte, Bunker, Schmier-
ole, Ersatzteile, Gehalter der Besatzungen, Service-
leistungen, Transporte, Besatzungswechsel und die
Rickflihrung sogenannter ,blinder Passagiere”. Dies
konnte zu negativen Auswirkungen in erheblicher Hohe
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der ER-
Gruppe fihren. Ein konsequentes Kostenmanagement
sowie die Zusammenarbeit mit erfahrenen Dienst-
leistern tragen zur Minimierung dieses Risikos bei.

1.5. Off-Hire-/Einnahmenausfallrisiko

Es besteht das Risiko, dass Schiffe der ER-Flotte
voriibergehend nicht einsatzfahig sind. Dies kann
einerseits durch hohere Gewalt, Krieg, kriegerische
Ereignisse oder Piraterie bedingt sein. Zur Minimie-
rung dieses Risikos werden im Vorwege umfangreiche
Risikoanalysen durchgefiihrt. Andererseits sind Aus-
fallzeiten aufgrund von Krankheit oder Quarantane
moglich. Diesem Risiko wird mit der Durchfiihrung
entsprechender vorbereitender SchutzmafBnahmen
begegnet. Ferner konnen Schiffe aufgrund von Arrest
durch Behorden oder technisch bedingter Ausfall-
zeiten voribergehend nicht einsatzfahig sein. Regel-
mafige Wartungen sowie die Einhaltung der erforder-
lichen Regularien, wie beispielsweise des International
Safety Management (ISM)-Codes, dienen der Risiko-
minimierung. Ebenso fiihren unvorhergesehene Warte-
zeiten in der Werft zu Off-Hire-Zeiten. Eine Unter-
brechung der Serviceleistung des Schiffes kann im
Konflikt mit dem jeweiligen Chartervertrag stehen. Je
nach Ausgestaltung des Vertrages kann der Charterer
die Zahlung der vereinbarten Charterraten bis zum Zeit-
punkt der Wiederaufnahme des Services einstellen oder
im Falle eines langeren Ausfalls des Schiffes auch den
Chartervertrag kiindigen und Forderungen fiir Folge-
schaden stellen. Lieferkettenengpasse, lange Warte-
zeiten fir Ersatzteile und fehlende Werftkapazitaten
sowie daraus resultierende Verzogerungen konnen
ebenfalls zu Ausfallzeiten fihren. Ferner besteht das
Risiko, dass eine fehlende Anschlussbeschaftigung
oder Positionierungsreisen bei Charterwechseln zu
Ausfallzeiten und Bunkerkosten fiihren. Die ER-Gruppe
begegnet diesem Risiko mit der Beauftragung renom-
mierter und erfahrener Befrachtungsunternehmen.

1.6. Risiko des Wertverlustes von Schiffen

Des Weiteren kann sich der Wert der Schiffe Gber den
altersbedingten Wertverlust hinaus reduzieren, was
zu auBerplanmafBigen Abschreibungen und geringeren
Verkaufserlosen als erwartet fiihren kann. Im Berichts-
jahr wurden auBerplanmafBige Abschreibungen auf
das Schiffsvermadgen in Hohe von 1,4 Mio. EUR vor-
genommen. Die ER-Gruppe begegnet diesem Risiko mit
der Vercharterung durch renommierte und erfahrene
Befrachtungsunternehmen und einem aktiven Manage-
ment und Controlling des Schiffsportfolios. Durch ein
qualitativ hochwertiges technisches Management,
laufende Inspektionen an Bord und Einhaltung von
Wartungsintervallen kann dieses Risiko weiter mini-
miert werden. AuBerdem erfolgen bereits beim Schiffs-
erwerb eine sorgfaltige Analyse und Bewertung der
Beschaftigungssituation fiir das entsprechende Schiff.
Bei plotzlich eintretenden externen Ereignissen, wie
beispielsweise Kriegen oder Pandemien, besteht



zudem das Risiko, dass aufgrund der Unvorhersehbar-
keit ein rechtzeitiges Handeln nicht madglich ist. Die-
ses Risiko konnte einen negativen Einfluss auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der ER-Gruppe in
erheblicher Hohe haben.

1.7. Risiken aus Dienstleistungsvertriagen

Die ER-Gruppe bietet verschiedene Dienstleistungen im
Segment Management Services an. Es besteht ein all-
gemeines Einnahmerisiko insbesondere fiir Erlése aus
Bereederungsvertragen, Operations- und Befrachtungs-
aktivitaten sowie sonstigen Servicetatigkeiten aufgrund
von Volatilitaten am Schifffahrtsmarkt, der Abhangigkeit
der Dienstleistungsvergiitung von zukiinftigen Charter-
einnahmen der betreuten Schiffe sowie der damit ein-
hergehenden Unsicherheit bzgl. der Hohe und Lang-
fristigkeit der Vergiitung. Darliber hinaus bestehen
Haftungsrisiken aus der Bereederung von Schiffen, die
aus der Verursachung von grob fahrlassigen Schaden
aufgrund von nicht vollig auszuschlieBenden Risiken in
der Schifffahrt, wie z.B. Kollisionen, Grundberiihrung,
Befahren von Kriegsgebieten, Piraterie, Terroran-
schlagen, Fahrtin Eisgebieten, Umweltverschmutzungen
(insbesondere Olaustritt), Beschadigungen von Anlagen,
Ladungsschaden, entstehen konnen. Des Weiteren kann
es bei Unzuverlassigkeit, schlechter Liquiditatslage
sowie Insolvenz von Sub-Dienstleistern zu Vertrags-
strafen aufgrund von mangelhaften oder komplett aus-
fallenden Leistungen kommen.

Die ER-Gruppe begegnet diesen Risiken mit einer
genauen Auswahl des Bordpersonals, regelmaBliger
Weiterbildung sowie Trainings und Audits, einem pro-
fessionellen Management sowie der sorgfaltigen Aus-
wahl von Sub-Managern. Ebenso ist ein umfassender
Versicherungsschutz von wesentlicher Bedeutung.
Trotz der risikoreduzierenden Malnahmen und der
moglichst genauen Einhaltung der Sorgfaltspflichten
ware bei Eintritt der beschriebenen Risiken mit erheb-
lichen Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der ER-Gruppe zu rechnen.

1.8. Regulatorische Risiken

Die Mitgliedsstaaten der International Maritime Orga-
nisation (Internationale Seeschifffahrtsorganisation,
IMO) haben sich das Ziel gesetzt, in der internationalen
Seeschifffahrt bis zum Jahr 2050 Klimaneutrali-
tat zu erreichen. Zur Erreichung dieses Ziels wurden
Zwischenziele vereinbart: Bis zum Jahr 2030 sollen die
Treibhausgasemissionen um mindestens 20 % und bis
zum Jahr 2040 um mindestens 70 % sinken - jeweils
im Vergleich zum Jahr 2008. Um dieses Ziel zu erfiillen,
besteht ein Bedarf an erneuerbaren Kraftstoffen, um

die Umwelt- und Klimaauswirkungen der Schifffahrt
kurz- und langfristig zu verringern. Energietrager wie
z.B. Wasserstoff, Ammoniak, Methanol und fliissige
organische Wasserstofftrager (LOHC), die gesamte
Technologieentwicklung, ihre Produktion sowie Lage-
rung und Transport sind mit groBen Anpassungen, gro-
Ben Forschungs- aber auch Investitionsanstrengungen
verbunden. Die maritime Industrie hat in den ver-
gangenen Jahren in den Klima- und Umweltschutz
investiert und wird solche Aktivitaten zukiinftig ver-
starken. Fiir die Gewahrleistung von einheitlichen und
zielgerichteten Instrumenten sind Verscharfungen
bestehender Regulierungen sowie die Entwicklung
weiterer MaBnahmen durch die IMO zu erwarten. Die
Anforderungen des IMO-Energieeffizienz-Index Energy
Efficiency Existing Ship Index (EEXI) und die Zerti-
fizierungen des Carbon Intensity Indicator (Cll) sind mit
Beginn des Jahres 2023 in Kraft getreten. Die Reise-
und Verbrauchsdaten von Schiffen mit einer Brutto-
raumzahl (BRZ) groBer als 5.000 (CIl) bzw. 400 BRZ
(EEXI) werden damit erfasst, um hieraus den neuen
Energieeffizienzfaktoren fiir das vorhandene Schiff
(EEXI) sowie jahrlich das Cll-Rating zu ermitteln. Fer-
ner wird der internationale Schiffsverkehr ab dem
Jahr 2024 in den EU-Emissionshandel einbezogen. Die
Emissionshandelsverpflichtung findet in drei Stufen
statt: 2024 mussen Seeverkehrsunternehmen Zerti-
fikate fur 40 % ihrer Emissionen erwerben, 2025 fir
70 % und ab 2026 fir 100 %. Ab dem Jahr 2024 fallen
alle Fahrten zwischen EU-Hafen sowie Aufenthalte in
EU-Hafen zu 100 % unter das EU-Emissionshandels-
system. Fiur Fahrten zwischen einem EU-Hafen und
einem Drittlandhafen werden 50 % berucksichtigt.
Neben CO, werden ab dem Jahr 2026 auch andere kri-
tische Treibhausgase, wie beispielsweise Methan mit-
einbezogen. Die Kosten fiir den Erwerb der Emissions-
zertifikate werden, soweit maglich, in voller Hohe an
den Charterer weiterbelastet. Aber auch hierbei besteht
das Risiko, dass der Charterer seinen Verpflichtungen
gegeniiber der ER-Gruppe nicht bzw. nicht recht-
zeitig nachkommt. Diese Verordnungen haben das
Potenzial, die Schiffstatigkeit stark zu beeinflussen.
Eine Verscharfung der bestehenden gesetzlichen
Anforderungen oder des regulatorischen Rahmens zur
Reduzierung von Treibhausgasemissionen, von Unter-
wasserlarm, von Luft- und Wasserverschmutzung oder
weiterer Umwelteinflisse konnte zudem dazu fih-
ren, dass sich Energietrager und im Allgemeinen der
Schiffsbetrieb verteuern. Altere Schiffe und Schiffe,
die mit alterer Technik ausgestattet sind, bergen das
Risiko, dass sie hohere Kosten verursachen, da die
Ausgaben fir Reparatur und Instandhaltung fir diese
Schiffe zunehmend steigen. Im Vergleich zu Neubauten
generieren altere Schiffe oftmals geringere Einnahmen.
Bei neuen Investitionen steht die ER-Gruppe vor der
Herausforderung, die richtige Technologie zu wahlen,
da die verschiedenartigen Antriebstechnologien fur



alternative Kraftstoffe bislang nicht hinreichend ent-
wickelt worden sind. Bei der Nutzung von existierenden
Technologien besteht das Risiko, dass sich andere bzw.
neue Technologien durchsetzen, weil sie beispielsweise
gesellschaftlich starker akzeptiert sind. Dies konnte
sich insgesamt negativ auf die Erreichung der mittel-
und langfristigen Zielstellungen auswirken, langfristig
hohere Kosten nach sich ziehen und somit einen nega-
tiven Einfluss in erheblicher Hohe auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der ER-Gruppe haben.

2. FINANZWIRTSCHAFTLICHE RISIKEN
2.1. Allgemeine Finanzierungsrisiken

Fir die Finanzierung ihres Wachstums setzt die ER-
Gruppe auf eine Kombination vorhandener Eigenmittel,
Joint Venture-Partnern, Bankfinanzierungen sowie
die fir ein borsengehandeltes Unternehmen mog-
lichen KapitalmaBBnahmen. Die von den Finanzierungs-
gebern geforderten Verzinsungen oder die zu stellen-
den Zusatzsicherheiten konnen die Rentabilitat einer
Investition spiirbar negativ beeinflussen. Die Finanz-
markte sind seit dem Jahr 2022 gepragt von einem
Umfeld stark steigender Zinsen und hoher Inflations-
zahlen. Grundsatzlich haben sich bei der lber-
wiegenden Anzahl der Banken die Kriterien zur Kredit-
vergabe gedndert. Dies zeichnet sich insbesondere
durch teilweise kiirzere Kreditlaufzeiten bei alterer,
gebrauchter Schiffstonnage ab, als man dies friiher
kannte. Des Weiteren legen die Banken zunehmend
Wert auf ESG-Gesichtspunkte sowie auch auf das
Design der zur Finanzierung angefragten Schiffe, da
diese einen unmittelbaren Einfluss auf die zukiinftige
Vermarktungsfahigkeit haben. Sollten sich die all-
gemeinen Finanzierungsbedingungen weiter negativ
entwickeln, ware es auch fiir die ER-Gruppe schwieri-
ger, Investitionsobjekte anzubinden und damit Wachs-
tum zu generieren. Die vorstehend beschriebenen
Finanzierungsrisiken konnten bei deren Eintreten nega-
tiven Einfluss in erheblicher Hohe auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der ER-Gruppe haben.

2.2. Risiken im Zusammenhang mit zukiinftigen
Finanzierungen

Zur Umsetzung der Schiffsfinanzierung sind den
finanzierenden Banken Ublicherweise umfangreiche
Sicherheiten zu gewahren: Schiffshypotheken sowie
die Abtretung samtlicher Chartereinnahmen, Ver-
sicherungserstattungen sowie der librigen Ein-
nahmen. Des Weiteren beinhalten die Kreditvertrage
diverse, marktiibliche Covenants-Regelungen, ins-
besondere die Verpflichtung, ein festgelegtes Verhalt-
nis von Marktwert des Schiffes zu aktuellem Darlehens-

bestand (Loan-to-Value, LTV) nicht zu iberschreiten.
Sollten diese Covenants-Regelungen, z.B. bei einem
gesunkenen Marktwert des Schiffes, nicht eingehalten
werden, besteht fir die ER-Gruppe das Risiko, weitere
Sicherheiten zu stellen, Biirgschaften einzugehen oder
Sondertilgungen zu leisten. Dariber hinaus ist Gblicher-
weise in den Schiffsgesellschaften eine Mindestliquidi-
tatsreserve vorzuhalten, die Gber die Laufzeit des Schif-
fes gebunden ist und nicht fur alternative Investments
zur Verfligung steht, da auch Ausschiittungen aus den
Schiffsgesellschaften oft an eine gute Performance
der Schiffe geknipft sind. Aufgrund der Tilgung von
Darlehen zur Finanzierung der ER-Flotte in Vorjahren
betragen die Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten zum 31.Dezember 2023 lediglich 2,3 Mio. EUR.
Sofern in Zukunft weitere Schiffsfinanzierungen im
Rahmen von Schiffserwerben aufgenommen werden,
konnen bei Eintritt der beschriebenen Risiken diese zu
erheblichen negativen Einflissen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der ER-Gruppe fiihren.

Wesentliche Fremdfinanzierungen werden erst nach
umfangreicher Prifung abgeschlossen. Sie mis-
sen lUberzeugende Vorteile fiir die ER-Gruppe im
Zusammenhang mit kiinftigen Ertragspotentialen sowie
nach Abwagung aller Risiken und Chancen bieten.

2.3. Wahrungskursrisiko

Ein Wahrungskursrisiko besteht insbesondere dann,
wenn Forderungen oder Verbindlichkeiten bzw. bereits
kontrahierte Geschafte in einer anderen als der funktio-
nalen Wahrung des jeweiligen Unternehmens der ER-
Gruppe existieren. In diesem Fall konnen Wahrungs-
kursschwankungen den Wert der Forderungen und
Verbindlichkeiten in der funktionalen Wahrung ver-
andern und Einfluss auf die Ertrags- sowie Finanzlage
nehmen. Fir die Geschaftstatigkeit der ER-Gruppe ist
insbesondere die Entwicklung des Wahrungskursver-
haltnisses des US-Dollars zum Euro relevant. In Einzel-
fallen konnen Wahrungssicherungsgeschafte zur Ver-
ringerung entsprechender Risiken abgeschlossen
werden. Die Fremdwahrungsverbindlichkeiten wurden
bereits im Berichtsjahr 2022 erheblich reduziert. Eine
Schwachung des US-Dollars zum Euro in ungeplanter
Hohe konnte einen negativen Einfluss in mittlerer ins-
besondere auf die Ertragslage der ER-Gruppe haben,
da Umsatzerlose und Schiffsbetriebskosten im Wesent-
lichen in US-Dollar vereinnahmt werden. Eine Starkung
des US-Dollar gegeniliber dem Euro wiirde dazu fih-
ren, dass die verbliebenen Fremdwahrungsverbind-
lichkeiten einen hoheren Euro-Wert aufweisen wirden.
Die ER-Gruppe prift laufend die Attraktivitat moglicher
Sicherungsgeschafte.



2.4. Zinsianderungsrisiko

Ein Zinsanderungsrisiko besteht fir die ER-Gruppe
grundsatzlich im Zusammenhang mit ausgereichten
Darlehen bzw. verzinslichen Forderungen sowie den
zur Refinanzierung aufgenommenen variabel ver-
zinsten Krediten. Aktuell bestehen in der ER-Gruppe
keine Zinssicherungsgeschafte, da das absolute Risiko
im Zusammenhang mit einer fristenkongruenten
Refinanzierung gering ist bzw. der Kosten-/Nutzena-
spekt in keinem wirtschaftlich sinnvollen Verhaltnis
zum zu zahlenden Absicherungspreis steht. Weiter stei-
gende Zinsen konnten solche Zinssicherungsgeschafte
in der nahen Zukunft wieder interessanter fir die ER-
Gruppe machen. Zinsanderungsrisiken bestehen auch
in Zusammenhang mit bestehenden Finanzierungen der
Schiffsflotte, da die Zinsen meist abhangig vom SOFR
(vormals LIBOR) bzw. den nachfolgenden alternativen
Referenzzinssatzen sind. So stiegen die Zinssatze fiir
Tagesgeld in US-Dollar, auf deren Grundlage der Basis-
zinssatz SOFR berechnet wird, von ca. 4,30 % im Januar
2023 auf ca. 5,30 % Ende des Jahres 2023. Aufgrund
des aktuell sehr geringen Bestandes an zinstragenden
Finanzverbindlichkeiten hat ein Anstieg des SOFR nur
geringe Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der ER-Gruppe. Sollten sich die Finanzver-
bindlichkeiten in Zukunft wieder erhohen, wiirde das
Risiko deutlich an Relevanz zunehmen.

2.5. Risiken in Bezug auf die Verwendung von
Finanzinstrumenten

Es liegen aktuell keine Risiken in Bezug auf die Ver-
wendung von Finanzinstrumenten vor, da solche zum
31.Dezember 2023 nicht bestehen.

3. SONSTIGE RISIKEN
3.1. Personalrisiken

Der Erfolg und die Nachhaltigkeit der Geschaftstatig-
keit der ER-Gruppe basieren auf gut ausgebildeten,
engagierten und motivierten Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern. Ein personeller Abgang dieser leistungs-
starken und qualifizierten Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter konnte das Unternehmen empfindlich treffen.
Gerade aufgrund der aktuellen Herausforderung, quali-
fizierte Fachkrafte am Arbeitsmarkt zu finden, wirken
solche Abgange besonders schwer. Fir die Siche-
rung der personellen Ressourcen in der ER-Gruppe
sind bereits bedarfsgerechte und zielorientierte Maf3-
nahmen getroffen worden. Die konsequente Aus- und
Weiterbildung sowie Entwicklung aller Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter stehen im Mittelpunkt dieses Handelns.
Die vorstehend beschriebenen Risiken kdnnten bei

deren Eintreten einen negativen Einfluss in mittlerer
Hohe auf die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der
ER-Gruppe haben.

3.2. Informationstechnische Risiken

Zur Minimierung des Risikos von Systemausfallen hat
die ER-Gruppe zahlreiche SicherheitsmaBnahmen
ergriffen. Dazu gehoren neben dem Einsatz moder-
ner hochwertiger Technik u.a. die Virtualisierung aller
Server und die regelmafige Sicherung der virtuellen
Maschinen, der Einsatz einer Backup-Strategie inkl.
Spiegelung der Backups an einem anderen Standort
und Notfallpléane inkl. eines Desaster-Recovery-Kon-
zeptes. Zum Schutz der IT-Systeme und Daten werden
u.a. Zugriffskontrollsysteme, Verschliisselungssoft-
ware fir Festplatten und personenbezogene Daten-
dateien, welche die Hoheit der ER-Gruppe verlassen,
genutzt. Dieses gilt fir den Einsatz von sicherheits-
kritischen Netzwerkdaten, Firewall-Systemen, LAN-
Portcontrolling, USB-Portcontrolling, Virenschutz-
programmen sowie Systemen fir URL-Filtering und
Intrusion-Prevention. Das genannte Risiko konnte bei
dessen Eintritt einen negativen Einfluss in mittlerer
Hohe auf die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der
ER-Gruppe haben. Um die potenziellen Auswirkungen
dieses Risikos zu begrenzen, hat die ER-Gruppe eine
entsprechende Cyberversicherung abgeschlossen.
AuBerdem werden alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
in den relevanten Unternehmensbereichen jahrlich auf
dem Gebiet der IT-Sicherheit geschult.

3.3. Reputationsrisiken

Eine Grundlage des Erfolges der ER-Gruppe ist ihre
Reputation bzw. das Vertrauen der Aktionarinnen und
Aktionare sowie der Geschaftspartner. Reputations-
risiken konnen allgemein durch eine Verschlechterung
der wirtschaftlichen Verhéltnisse, Anderungen der
Strategie oder aufgrund operativer Risiken eintreten.
Zur Minimierung dieses Risikos setzt die ER-Gruppe auf
eine konstruktive Zusammenarbeit der Bereiche Unter-
nehmenskommunikation, Risikomanagement sowie den
jeweiligen Spezialisten der einzelnen Fachbereiche. Die
vorstehend beschriebenen Sachverhalte haben Einfluss
auf die Reputation der ER-Gruppe mit entsprechenden
negativen Auswirkungen auf die zukinftige Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage.

3.4. Compliance-Risiken
Die Aktivitaten der ER-Gruppe unterliegen diver-

sen Rechtsvorschriften sowie unternehmens-
internen Richtlinien. Zur Steuerung der identifizierten



Compliance-Risiken hat die ER-Gruppe konzernweit
glltige Verhaltensrichtlinien und Arbeitsanweisungen
implementiert. Inhaltlich umfassen die Richtlinien und
Arbeitsanweisungen u.a. den Umgang mit vertraulichen
Informationen, Datenschutz, Geldwaschepravention, IT-
Sicherheit sowie Zuwendungen gegeniiber Geschafts-
partnern und Mitarbeitern.

Fir die ER-Gruppe ist der Umgang mit vertraulichen
Informationen von besonderer Bedeutung. Daher
erfolgt dieser stets mit groBter Sorgfalt. Die ER-Gruppe
hat starkes Vertrauen in ihre Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter. Dieses Vertrauen basiert auf einem hohen
Verantwortungsbewusstsein der Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter. Sie behandeln Unternehmensdaten
und strategische Informationen streng vertraulich.
Dabei hat sich die ER-Gruppe zum Ziel gesetzt, die in
der Vergangenheit praktizierte offene Unternehmens-
politik fortzufiihren und Uber die Publizitatspflichten
hinausgehend mit den Investoren und der Offentlich-
keit zu kommunizieren. Selbstverstandlich werden
die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter dazu angehalten,
samtliche Geschaftsgeheimnisse absolut vertraulich
zu behandeln.

Die Reputation und der wirtschaftliche Erfolg der ER-
Gruppe konnen durch Compliance-VerstoB3e erheblich
gefahrdet werden, was es unbedingt zu vermeiden

gilt. Durch die Starkung und kontinuierliche Weiter-
entwicklung des internen Kontrollsystems werden die
Compliance-Anforderungen zunehmend in die opera-
tiven Geschafts- und Finanzprozesse integriert und
Uberprift. Auf diese Weise konnen Kontrollschwachen
identifiziert und als Risiken in das Risikomanagement-
system aufgenommen werden. Die Risiken werden
in den vorhandenen Strukturen konsistent durch die
jeweiligen Risikomanager und -verantwortlichen
gesteuert und kontrolliert. Dennoch ist nicht auszu-
schlieBen, dass die vorstehend beschriebenen Risi-
ken — mit entsprechend negativem Einfluss auf die
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der ER-Gruppe

— eintreten.

3.5. Ertrags- und Liquiditéatsrisiken im Zusammenhang
mit Beteiligungen und Finanzierungen

Die ER-Gruppe halt Anteile sowie Darlehensforde-
rungen an bzw. gegenlber verschiedenen Gemein-
schaftsunternehmen sowie Minderheitsbeteiligungen,
u.a. an Fonds und Joint Venture-Gesellschaften mit
internationalen Partnern. Zum 31. Dezember 2023
bestanden z.B. Forderungen aus Ausleihungen an ein
assoziiertes Unternehmen in Hohe von 2,7 Mio. EUR.
Diese Positionen wurden zum Abschlussstichtag
einem Werthaltigkeitstest unterzogen und wurde dabei
aus Vorsichtsgrinden in voller Hohe wertberichtigt.
Grundsatzlich besteht in der Zukunft das Risiko, dass
sich bei einer Verschlechterung der Marktentwicklung
oder einer Anderung der rechtlichen und steuerlichen
Rahmenbedingungen die Ertrage der Beteiligungs-
unternehmen und Schuldner reduzieren konnten. Wei-
tere Wertkorrekturen, insbesondere im Bereich des
Finanzanlagevermaogens, konnten dann erforderlich
werden. Ein zusatzlicher Anpassungsbedarf kann
sich beispielsweise aus den internationalen Regula-
rien, die Umweltbelastung durch die Seeschifffahrt zu
reduzieren, ergeben. Die ER-Gruppe fihrt zur Frih-
erkennung dieser Risiken ein regelmafBiges Monitoring
der Beteiligungen durch. Die vorstehend beschriebenen
Sachverhalte konnten weiterhin einen negativen Ein-
fluss in erheblicher Hohe auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der ER-Gruppe haben.

3.6. Risiken im Zusammenhang mit
Schadensersatzforderungen

Die geltend gemachten Anspriiche von Anlegern auf
Riickabwicklung von Fondsbeteiligungen und Schadens-
ersatz aufgrund von Prospekthaftung gegeniiber Unter-
nehmen der ER-Gruppe belaufen sich zum 31. Dezem-
ber 2023 auf knapp 2,7 Mio. EUR (Vorjahr: 3,9 Mio. EUR).
Diese werden vollstandig gerichtlich geltend gemacht.
Die Durchsetzbarkeit der Inanspruchnahmen wird im



Rahmen des Risikomanagementprozesses monatlich
bewertet. Zum 31. Dezember 2023 wird die Durchsetz-
barkeit der Anspriiche in Hohe von 0,1 Mio. EUR als
unwahrscheinlich und in Hohe von 2,6 Mio. EUR als sehr
unwahrscheinlich eingeschatzt.

Die ER-Gruppe verteidigt sich vollumfanglich gegen
erhobene Anspriiche und stellt gegebenenfalls eigene
Schadensersatzanspriiche. Es kann jedoch zum heuti-
gen Zeitpunkt nicht vollstandig ausgeschlossen werden,
dass einzelne Anleger erfolgreich Anspriiche gegen-
lber Gesellschaften der ER-Gruppe durchsetzen kon-
nen. Damit konnen die Ricknahme der Fondsanteile
gegen Erstattung der Beteiligungssumme zzgl. Zin-
sen, dariber hinaus gehender Ersatz entgangenen
Gewinns und entsprechende Aufwendungen fir
Gerichts- und Rechtsberatungskosten verbunden sein.
Sollten sich Risiken im Zusammenhang mit Schadens-
ersatzforderungen im wesentlichen Umfang realisie-
ren und AbwehrmafBnahmen nicht greifen, konnte die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der ER-Gruppe
negativ beeinflusst werden.

3.7. Ertrags- und Liquiditatsrisiken aus

Haftungsverhiltnissen

Gemal den seinerzeit prospektierten Liquiditats- und
Auszahlungsplanen wurden fiir in der Vergangenheit
aufgelegte Fonds regelmaBig (hauptséachlich in der
Anfangsphase der Fonds) Auszahlungen an die Anleger
und an die beteiligten Gesellschaften der ER-Gruppe
vorgenommen, die nicht durch entsprechende handels-
rechtliche Gewinne gedeckt waren (,Liquiditatsaus-
zahlungen®). Fir die Inanspruchnahme der daraus
resultierenden Haftung nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB von
Gesellschaften der ER-Gruppe fir die auf eigene Rech-
nung gehaltenen Anteile an Fondsgesellschaften ist ein
Betrag in Héhe von 0,8 Mio. EUR (Vorjahr: 0,7 Mio. EUR)
anschaffungskostenmindernd im Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2023 berilicksichtigt. Eine Inan-
spruchnahme konnte negativen Einfluss auf die Finanz-
lage der ER-Gruppe haben.

3.8. Risiken im Zusammenhang mit der VerduBerung
des Segments Investor Management

Mit der VerauBBerung des Segments Investor Manage-
ment im Jahr 2019 hat die Ernst Russ AG diverse Ver-
kaufergarantien abgegeben sowie die Kauferseite von
verschiedenartigen Risiken freigestellt. Diese Haftungs-
risiken sind der Hohe nach begrenzt, konnen aber bei
Eintritt einen negativen Einfluss in mittlerer Hohe auf
die Ertrags- und Liquiditatslage der ER-Gruppe haben.
Die in Vorjahren beschriebenen Risiken in Zusammen-
hang mit offenen Forderungen sowie Dienstleistungs-

vertragen sind bereits vollstandig durch Zahlungs-
ausgleich beendet. Es verbleiben lediglich Risiken in
Zusammenhang mit der steuerlichen Freistellungs-
erkldarung. Fir einen Teil der Haftungsrisiken wur-
den bereits in Vorjahren Riickstellungen in Hohe von
0,2 Mio. EUR gebildet.

3.9. Risiken im Zusammenhang mit der VerduBerung
des Segments Real Estate

Die Ernst Russ AG hat bei der Verauf3erung des Seg-
ments Real Estate im Jahr 2020 diverse Verkaufer-
garantien abgegeben sowie die Kauferseite von Risi-
ken freigestellt. Anspriiche der Kauferseite aus diesen
Garantien, mit Ausnahme von steuerlichen Risiken,
sind im ersten Halbjahr 2022 ausgelaufen. Es erfolgte
keine Inanspruchnahme der Garantien und Frei-
stellungserklarungen.

4. GESAMTAUSSAGE ZUR CHANCEN- UND
RISIKOSITUATION DER ER-GRUPPE

Die Einschatzung zur Risikosituation der ER-Gruppe
ist das Ergebnis der Beurteilung aller wesentlichen
Einzelrisiken und Risikokategorien. Aufgrund des fort-
laufenden Ausbaus der eigenen Schiffsflotte hat ins-
besondere die Entwicklung der internationalen Schiff-
fahrtsmarkte und speziell des Containerschiffsmarktes
einen entscheidenden Einfluss auf die Risikosituation
der ER-Gruppe. Die ER-Gruppe hat angemessene und
geeignete MaBnahmen eingeleitet, um allen bekannten
Risiken zu begegnen. Nach gegenwartiger Einschatzung
des Vorstands bestehen fiir die ER-Gruppe keine
bestandsgefahrdenden Risiken. Insgesamt hat sich die
Risikosituation der ER-Gruppe, inshesondere in den
Bereichen der finanzwirtschaftlichen und sonstigen
Risiken, weiter positiv entwickelt. Die Risikosituation
in den Segmenten Shipping und Management Services
ist aufgrund der abgeschwachten Schifffahrtsmarkte
und dem Anstieg der Regulatorik herausfordernder
geworden. Die zukiinftige Herausforderung der ER-
Gruppe besteht darin, weiterhin nachhaltig zu wach-
sen und auskommliche Beschaftigungen fir ihre Flotte
zu erzielen — bei gleichzeitiger Berlicksichtigung der
aktuellen und kiinftigen Anforderungen an eine weitest-
gehend CO,-neutrale Schifffahrt. Mit ihrer finanziel-
len Starke sieht sich die Unternehmensgruppe fir die
anstehenden Aufgaben und Geschaftsaktivitaten sehr
gut gerustet.



1.5. PROGNOSEBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltbank hat zu Beginn des Jahres 2024 prognosti-
ziert, dass sich das weltweite Wachstum im Jahr 2024
zum dritten Mal in Folge verlangsamen werde. Demnach
werde die gesamte erste Halfte der 2020er Jahre durch
die COVID-19-Pandemie, den Krieg in der Ukraine und
den daraus resultierenden Anstieg der Inflation sowie
der Zinssatze auf der ganzen Welt gepragt werden.

Die starken geopolitischen Spannungen stellen ein
erhebliches kurzfristiges Risiko fiir die Wirtschafts-
tatigkeit und die Inflation dar, insbhesondere wenn der
Konflikt im Nahen Osten die Energiemarkte storen
sollte, kommentiert die Industriestaatenorganisation
OECD die aktuelle Situation der Weltwirtschaft. Im
Landervergleich wird Deutschland laut der OECD-Pro-
gnose auch im Jahr 2024 schlecht abschneiden. Fir
die Vereinigten Staaten sei 2,6 % und fiir Spanien 1,5%
Wachstum maoglich. In den USA stiitze sich das Wachs-
tum weiterhin auf die Ausgaben der privaten Haushalte
und die gute Arbeitsmarktlage. Die deutsche Wirtschaft
werde aber im laufenden Jahr nur um 0,3 % wachsen.
Die Prognose habe sich damit halbiert. Noch im Novem-
ber des vergangenen Jahres waren die Wirtschafts-
experten davon ausgegangen, dass die deutsche Wirt-
schaft 2024 um 0,6 % wachst. Fir die Weltwirtschaft ist
die OECD optimistischer geworden und prognostiziert
nun ein Wachstum von 2,9 %.

Die Europdische Zentralbank (EZB) hat den Leitzins, zu
denen sich Banken frisches Geld bei der Notenbank
besorgen konnen, auch Anfang des Jahres 2024 kons-
tant bei 4,5 % gehalten. Der Leitzins ist im Januar 2024
das dritte Mal in Folge weder gestiegen noch gesunken.
Diese Entscheidung der europaischen Wahrungshiter
wurde von Wirtschaftsexperten erwartet. Das Deut-
sche Institut fir Wirtschaftsforschung (DIW Berlin)
erwartet im Jahr 2024 erste Leitzinssenkungen. Die
EZB geht davon aus, dass die Inflation den jingsten
Euroraum-Projektionen zufolge im Laufe des Jahres
2024 zuriickgehe, bevor sie sich im Jahr 2025 dem
Zwei-Prozent-Ziel annahern werde. Im Januar 2024 lag
die Inflationsrate im Euroraum bereits bei 2,8 %. Auch
die US-Notenbank Federal Reserve (Fed) beendete
ihre Reihe von Leitzinsanhebungen im Jahr 2023 und
belie den Zinssatz in der Spanne von 5,25 bis 5,5 %.
Auf diesem hohen Niveau verharrte der geldpolitische
Schlisselsatz, zu dem sich Geschaftsbanken Zentral-
bankgeld leihen konnen, seit Juli 2023. Die OECD pro-
gnostiziert fur das Jahr 2024 einen Riickgang der US-
Inflationsrate auf 2,8 %.

Schifffahrtsmarkte
Aus heutiger Sicht werden der Welthandel und die Schiff-
fahrt des Jahres 2024 durch mehrere, bedeutende Ein-

flisse gepragt werden. Nachdem bereits im Jahr 2023
die hohen Uberkapazitaten den Containerschifffahrts-
markt beeinflusst haben, werden sie dieses Segment
voraussichtlich auch im Jahr 2024 und in den kommen-
den Jahren begleiten. Im Jahr 2023 haben die Rekordaus-
lieferungen zu einem Flottenwachstum von 8 % gefiihrt,
2024 wird nach Angaben von Clarksons ein weiteres
Jahr mit Rekordzugangen folgen. Bis Ende 2024 wird
sich die Kapazitat der weltweiten Containerschiffsflotte
demnach auf nahezu 30 Mio. TEU belaufen. Die Aus-
lieferungen werden mit rund 480 Neubauten und einer
Gesamtkapazitat von 3,1 Mio. TEU im Jahr 2024 die Aus-
lieferungen des Jahres 2023 nochmals lbertreffen.

Ein weiterer Faktor, der den Welthandel und die Schiff-
fahrt voraussichtlich auch im Jahr 2024 bestimmen wird,
ist die andauernde Angriffsgefahr der jemenitischen
Huthi im Roten Meer. Am 12. Januar 2024 erfolgte auf die
Angriffe der Huthi-Miliz eine umfangreiche militarische
Reaktion unter Fiihrung der USA und GrofBbritanniens.
Bislang konnte aber noch nicht verhindert werden, dass
Schiffe angegriffen werden und Fahrten durch den
Suezkanal um das Kap der Guten Hoffnung umgeleitet
werden missen. Die Umleitungen vom Suezkanal und
dem Roten Meer erforderten zusatzliche Schiffe, um die
Asien-Europa-Dienste und die Hafen am Roten Meer zu
bedienen; auch die Nachfrage nach Feeder-Tonnage im
Mittelmeer stieg. Die Charterraten sind dadurch nach
Angaben von Alphaliner in allen Segmenten gestiegen.
Die groB3ten Zuwachse konnten die Panamax-Einheiten
mit einer Kapazitat von 4.000 TEU bis 5.299 TEU und
die Feedermax-Schiffe mit einer Kapazitat zwischen
2.000 TEU und 2.600 TEU verzeichnen. Es ist nicht abzu-
sehen, wie lange die Angriffe der Huthi auf die Schiff-
fahrtim Roten Meer andauern und in welchem Zeitraum
weiterhin hohere Kosten und deutlich hohere Fracht-
und Charterraten entstehen werden, nach Clarksons
planen aber viele Linienreedereien bis weit in das erste
Quartal 2024 die Umroutungen ihrer Schiffe.

Der dritte Faktor, der die Schifffahrt sehr viel berechen-
barer beeinflussen wird als die geopolitischen
Spannungen der letzten Monate und Jahre, ist die
Dekarbonisierung. Zum 1. Januar 2024 wurde der
Geltungsbereich des Emissionshandelssystem ETS
auf den Seeverkehr ausgeweitet. Um Schiffsrouten, die
durch die Europaische Union fiihren, zu befahren, mis-
sen seit Jahresbeginn EU-Emissionszertifikate (EUAs)
erworben werden (50 % der Emissionen auf Fahrten zwi-
schen EU- und Nicht-EU-Hafen und 100 % der Emissio-
nen auf Fahrten innerhalb der EU und wahrend des Auf-
enthalts in einem EU-Hafen). Dabei gilt eine dreijahrige
Einfihrungsphase: EUAs werden fir 40 % der gelten-
den CO,-Emissionen im Jahr 2024, 70% im Jahr 2025
und 100 % der geltenden CO,-, Methan- und Stickoxid-
Emissionen ab 2026 erforderlich sein. Die Summe der
fur die Schifffahrt erforderlichen EUAs kdnnte sich



nach Informationen von Clarksons auf der Grundlage
der derzeitigen CO,-Preise und Handelsmuster im Jahr
2024 auf 3,3 Mrd. USD und im Jahr 2026 auf 8,2 Mrd. USD
belaufen. Die allgemeine Absicht des EU-Emissions-
handelssystems besteht darin, durch die schrittweise
Verringerung des Angebots an Emissionszertifikaten
Anreize flr Industrieunternehmen zu schaffen, ihre
Geschaftsaktivitaten auf weniger kohlenstoffintensive
Tatigkeiten umzustellen, da die Hohe der CO,-Bepreisung
in den nachsten Jahren zunehmen wird.

Prognose zur Entwicklung der ER-Gruppe im
Geschaftsjahr 2024

Die ER-Gruppe verzeichnete auch im Jahr 2023 trotz
stark ricklaufiger Chartermarkte dank des lang-
fristigen Beschaftigungskonzeptes ein gutes Geschafts-
jahr mit einer robusten Ertragslage. Nach der deut-
lichen Korrektur im zweiten Halbjahr 2022 bewegt
sich der Chartermarkt nun wieder auf einem normalen
Niveau.

Fir das Geschaftsjahr 2024 sind bereits rund 81 % der
konsolidierten Umsatzerlose der ER-Gruppe durch
bestehende Chartervertrage gesichert und rund 12 %
der geplanten Umsatzerlose entfallen auf Charter-
erlose aus Einnahmepools. Die verbleibenden 8 % der
geplanten Umsatzerlose sind noch nicht gesichert und
unterliegen einem erheblichen Marktrisiko.

Vor diesem Hintergrund gehen wir davon aus, dass sich
die konsolidierten Umsatzerlose der ER-Gruppe im
Geschaftsjahr 2024 voraussichtlich in einer Bandbreite
zwischen 155 und 175 Mio. EUR (2023: 202,7 Mio. EUR)
bewegen. Bei groftenteils durch Budgets vorgegebenen,
konstanten Kostenerwartungen werden sich etwaige
Schwankungen in den Charterraten nahezu vollstandig
auf das Betriebsergebnis (Konzernergebnis vor Zinsen
und Steuern, bereinigt um neutrale Aufwendungen
und Ertrége; EBIT) der ER-Gruppe auswirken. Damit
wird das Betriebsergebnis gemaf aktueller Prognose
voraussichtlich in einer Bandbreite zwischen 47 und
67 Mio. EUR (2023: 86,6 Mio. EUR) liegen. Zur besse-
ren Vergleichbarkeit weisen wir darauf hin, dass das
EBIT bereinigt um VerauBBerungsgewinne aus Schiffen
und Anteilen an Schiffsgesellschaften im Jahr 2023
rund 70 Mio. EUR betrug.

Die Prognose basiert auf einer planerischen Flotten-
grofe von durchschnittlich rund 30 Schiffen und auf
den Annahmen einer fortlaufend stabilen Entwicklung
der Chartermarkte, einer plangemafBen Auslastung der
Flotte der ER-Gruppe in Hohe von rund 97,7 % (2023:
95,6 %) sowie eines durchschnittlichen Wechselkurses
in Hohe von 1,7000 USD/EUR (2023: 1,0813).

1.6. SONSTIGE ANGABEN

SCHLUSSERKLARUNG DES VORSTANDS
GEMASS § 312 ABS.3 AKTG

Der Vorstand der Ernst Russ AG hat fiir das Geschafts-
jahr 2023 einen Abhdngigkeitsbericht fir alle
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemafB
§ 312 AktG erstellt.

Der Bericht enthalt folgende Schlusserklarung des Vor-
stands: ,Die Ernst Russ AG, Hamburg, hat bei den im
Bericht lGiber die Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen aufgeflihrten Rechtsgeschaften nach den
Umstanden, die dem Vorstand zum Zeitpunkt bekannt
waren, in dem das Rechtsgeschaft vorgenommen
wurde, bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene
Gegenleistung erhalten. Es wurden keine Mafinahmen
auf Veranlassung oder im Interesse der herrschen-
den oder eines mit diesen verbundenen Unternehmen
getroffen oder unterlassen.”

Hamburg, den 13. Mdrz 2024

26‘“\

Robert Gartner

Vorstand der Ernst Russ AG



Ernst Russ AG, Hamburg

Bilanz zum 31. Dezember 2023

Aktiva

A. Anlagevermégen

I ielle Ver
1. Entgeltlich erworbene Software und Lizenzen
2. Geleistete Anzahlungen

Il. Sachanlagen

1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

2. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Beteiligungen
3. Ausleihungen an Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
4. Wertpapiere des Anlagevermogens

B. Umlaufvermégen

I.  Forderungen und ige Ver

1. Forderungen aus Leistungen

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht
4. Sonstige Vermogensgegenstande

Il.  Guthaben bei Kreditinstituten

31.12.2023
EUR EUR
162.235,00
4.720,00 166.955,00
175.878,80
0,00 175.878,80

129.183.830,92
79.122,41

1,00
449.235,45

229,96
19.244.810,45

0,00
2.681.972,46

129.712.189,78
130.055.023,58

21.927.012,87

2.369.711,90
24.296.724,77

151.091,35

154.502.839,70

31.12.2022
EUR EUR
172.668,00
66.588,75 239.256,75
159.592,95
21.329,87 180.922,82

79.443.132,85
374.808,23

2.200.000,00
450.985,45

360.373,33
12.004.317,69

33.167,50
1.672.130,29

82.468.926,53
82.889.106,10

14.069.988,81

1.026.477,18
15.096.465,99

102.848,82

98.088.420,91

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
— bedingtes Kapital EUR 16.217.015,00 (i. Vj. EUR 16.217.015,00) —
Il. Kapitalriicklage

Gewinnriicklage

IV. Bilanzgewinn

B. Riickstellungen
1. Steuerriickstellungen
2. Sonstige Riickstellungen

C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
—davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 0,00 (i. Vj. EUR 192.199,51) —
—davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i. Vj. EUR 587.342,27) —
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen
—davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 15.805,21 (i. Vj. EUR 180.306,95) —
3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen
—davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 17.878.197,58 (i. Vj. EUR 20.485.180,33) —
4. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht
—davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 3.440,00 (i. Vj. EUR 3.440,00) —
5. Sonstige Verbindlichkeiten
— davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 247.626,27 (i. Vj. EUR 304.506,35) —
—davon aus Steuern EUR 47.289,49
(i. Vi. EUR 87.793,74) —

31.12.2023
EUR

33.500.286,00
10.196.998,32

8.514.607,84
82.130.138,22

134.342.030,38

103.137,76
1.912.602,50
2.015.740,26

0,00

15.805,21

17.878.197,58

3.440,00

247.626,27

18.145.069,06

154.502.839,70

ERNST
RUSS

Passiva

31.12.2022
EUR

32.434.030,00
6.657.028,40
8.514.607,84
25.882.776,73

73.488.442,97

42.902,74
2.804.099,79
2.847.002,53

779.541,78

180.306,95

20.485.180,33

3.440,00

304.506,35

21.752.975,41

98.088.420,91



Ernst Russ AG, Hamburg

& ERNST
RUSS

Gewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023

EUR EUR EUR EUR
1. Umsatzerlose 3.584.199,64 3.393.282,77
2. Sonstige betriebliche Ertrdge 2.512.700,41 598.933,97
3. Personalaufwand
a) Gehalter 2.668.037,48 2.791.220,87
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 392.661,77 3.060.699,25 346.129,58 3.137.350,45
— davon fiir Altersversorgung
EUR 12.994,40 (i. Vj. EUR 11.352,40) -
4. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermdgensgegenstande 159.605,21 344.158,44
des Anlagevermdgens und Sachanlagen
b) auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermdgens, soweit 602.933,40 762.538,61 0,00 344.158,44
diese die in der Kapitalgesellschaft tiblichen Abschreibungen
liberschreiten
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 3.717.149,85 3.656.653,72
6. Ertrage aus Beteiligungen 67.179.617,98 7.941.158,14
- davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 66.717.141,89 (i. Vj. EUR 7.938.430,64) —
7. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrége 141.827,11 148.093,53
—davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 261,66 (i. Vj. EUR 17.301,98) -
8. Abschreibungen auf Finanzanlagen und 2.703.618,00 0,00
auf Wertpapiere des Umlaufvermogens
9. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 368.874,82 364.955,24
—davon an verbundene Unternehmen
EUR 354.468,559 (i. Vj. EUR 355.063,79) -
10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 101.208,11 -8.298,49
11. Ergebnis nach Steuern 62.704.256,50 4.586.649,05
12. Sonstige Steuern -29.910,99 1.568,27
13. Jahresiiberschuss 62.734.167,49 4.585.080,78
14. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 25.882.776,73 21.297.695,95
15. Ausschiittungen aus Bilanzgewinn des Vorjahres -6.486.806,00 0,00
16. Bilanzgewinn 82.130.138,22 25.882.776,73




Ernst Russ AG, Hamburg
Anhang fiir das Geschaftsjahr 2023

1.  Allgemeine Angaben zu Inhalt und Gliederung des Jahresabschlusses

1.1 Allgemeine Angaben

Die Ernst Russ AG mit Firmensitz in der Elbchaussee 370, 22609 Hamburg, Bundesrepublik
Deutschland, ist im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 93324 eingetragen.

Die Geschéftsaktivitidten der Ernst Russ AG bestehen im Wesentlichen aus dem Erwerb und
Halten von Beteiligungen an anderen Unternehmen, insbesondere aus dem Bereich der See-
schifffahrt. Dariiber hinaus umfasst der Unternechmensgegenstand den Betrieb der Seeschiff-
fahrt, insbesondere die Vornahme von Reederei- und Schiffsmaklergeschiften, die Vermittlung
von Zeitchartervertragen sowie die Erbringung von Reedereidienstleistungen jeder Art. Sat-
zungsgemal ist zudem die Konzeption und der Vertrieb von Finanz- und Beteiligungsproduk-
ten, insbesondere in den Bereichen der Schifffahrt und Immobilien, Aufgabe der Gesellschaft.
Aktuell wird dieser Unternehmensgegenstand nicht ausgeiibt. Ferner ist zudem die Ubernahme
von immobilienbezogenen Dienstleistungen, wie z. B. das Fonds- und Assetmanagement und
die Immobilienverwaltung, Gegenstand des Unternehmens. Mit dem Verkauf des Segments
Real Estate im November 2020 wird dieser Unternehmensgegenstand nicht mehr ausgeiibt. Bis
zum Verkauf des Geschéftsbereiches Alternative Investments im ersten Halbjahr 2023 wurden

Fonds- und Assetmanagement-Dienstleistungen fiir diesen Bereich erbracht.

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von 33.500.286,00 EUR ist eingeteilt in 33.500.286
nennwertlose auf den Namen lautende Stiickaktien. Der Vorstand hat aufgrund der am 15. Juni
2021 eingetragenen Erméachtigung der Hauptversammlung durch Beschluss vom 6. Juni 2023
mit Zustimmung des Aufsichtsrats die Erhdhung des Grundkapitals gegen Sacheinlage um
1.066.256,00 EUR auf 33.500.286,00 EUR beschlossen. Der den Nennbetrag iibersteigende
Wert der Sacheinlage in Hohe von 3.539.969,92 EUR wurde in die Kapitalriicklage gemaf
§ 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB eingestellt.



Die Ernst Russ AG ist seit dem Jahr 2005 an der Borse notiert und seit Mai 2012 im Entry Stan-
dard der Deutsche Borse AG in Frankfurt am Main und der Mittelstandsborse in Hamburg gelis-
tet. Die Deutsche Borse AG hat zum 1. Mérz 2017 ihren Entry-Standard durch das Listing-
Segment ,,Scale fiir Wachstumsfirmen ersetzt. Die Ernst Russ AG gehdrt zu den ersten Unter-
nehmen, die am 1. Mérz 2017 das neue Listing-Segment ,,Scale” der Deutschen Borse AG be-
griindet haben. Seit dem 16. Dezember 2019 gehort das Scale-Segment zum sogenannten
. KMU-Wachstumsmarkt“. Hierbei handelt es sich um eine Kategorie von multilateralen Han-
delsplédtzen in Europa, die speziell auf kleine und mittlere Unternehmen (kurz ,,KMU*) ausge-

richtet sind und EU-weite Standards erfiillen.

Zum 31. Dezember 2023 werden nach den der Gesellschaft bekannten Informationen
12.960.083 Aktien (38,7 %) durch Herrn Jochen Doéhle, Deutschland, sowie durch ihn be-
herrschte bzw. maligeblich beeinflusste Unternehmen gehalten. Zudem werden 3.090.028 Ak-
tien (9,2 %) durch die JaJo Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Hamburg, und 2.171.499
Aktien (6,5 %) durch die MS ,,CORDULA* Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG, Hamburg,

gehalten. Die verbleibenden Aktien befinden sich im Streubesitz.

Der Jahresabschluss der Ernst Russ AG, Hamburg, zum 31. Dezember 2023, wurde unverandert
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB und den ergin-
zenden Bestimmungen des Aktiengesetzes aufgestellt. Allerdings wurden im Berichtsjahr die
entsprechenden Befreiungsvorschriften in Anspruch genommen und auf die Erstellung eines

Anlagenspiegels und einer Anteilsbesitzliste verzichtet.

Die Gliederung der Bilanz erfolgt nach der Vorgabe des § 266 HGB. Fiir die Aufstellung der
Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gemdll § 275 Abs. 2 HGB
angewendet. Der Jahresabschluss wurde in Euro aufgestellt. Fiir die Aufstellung des Jahresab-

schlusses wurde von der Pramisse der Unternechmensfortfiihrung ausgegangen.

1.2 GroBenmerkmale

Die Gesellschaft gilt nach § 267 Abs. 1 HGB als kleine Kapitalgesellschaft. Gro3enabhéngige

Erleichterungsvorschriften wurden teilweise in Anspruch genommen.



2.  Grundsatze der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie zur Wah-

rungsumrechnung

Anlagevermégen

2.1 Immaterielle Vermogensgegenstinde und Sachanlagen

Die Bewertung der Immateriellen Vermogensgegenstinde und der Sachanlagen erfolgt zu An-
schaffungskosten, vermindert um planmifBige Abschreibungen. Die Immateriellen Vermogens-
gegenstdnde und Sachanlagen werden linear entsprechend der voraussichtlichen wirtschaftli-

chen Nutzungsdauer abgeschrieben.

2.2 Finanzanlagen

Das Finanzanlagevermogen wird mit den Anschaffungskosten oder dem niedrigeren beizule-
genden Wert angesetzt. AullerplanmifBige Abschreibungen werden vorgenommen, soweit der
anteilige Unternehmens- bzw. Riickzahlungswert dauerhaft unter den Buchwert gesunken ist.

Zuschreibungen werden auf den Betrag der fritheren Abschreibungen begrenzt.

Umlaufvermoégen

2.3 Forderungen und sonstige Vermogensgegenstiande sowie Guthaben bei
Kreditinstituten

Die Forderungen und sonstigen Vermodgensgegenstinde sowie die fliissigen Mittel sind mit
ihrem Nennbetrag oder dem niedrigeren ihnen am Bilanzstichtag beizulegenden Wert angesetzt.
Bei erkennbaren Einzelrisiken werden Wertberichtigungen auf den niedrigeren beizulegenden

Wert vorgenommen.

2.4 Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Als Rechnungsabgrenzungsposten werden auf der Aktivseite Ausgaben, die Aufwendungen fiir

eine bestimmte Zeit nach dem Abschlussstichtag darstellen, ausgewiesen.



2.5 Latente Steuern

Latente Steuern werden fiir zeitliche Unterschiede zwischen den handelsrechtlichen und steuer-
lichen Wertansitzen von Vermogensgegenstanden, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten
ermittelt. Dabei werden bei der Ernst Russ AG nicht nur die Unterschiede aus den eigenen Bi-
lanzpositionen einbezogen, sondern auch solche, die bei Personengesellschaften bestehen, an
denen die Ernst Russ AG als Gesellschafter beteiligt ist. Zusétzlich zu den zeitlichen Bilanzie-
rungsunterschieden werden steuerliche Verlustvortridge, sofern sie innerhalb der néchsten fiinf
Jahre hochstwahrscheinlich mit steuerpflichtigen Einkommen verrechnet werden konnen, be-
riicksichtigt. Die latenten Steuern werden anhand der Steuersétze bemessen, die nach der derzei-
tigen Rechtslage gelten bzw. zum Realisationszeitpunkt erwartet werden. Latente Steueransprii-
che und -schulden werden bei Vorliegen der Voraussetzungen saldiert ausgewiesen. Das Wahl-

recht zum Ansatz aktiver latenter Steuern wurde nicht wahrgenommen.



Riickstellungen und Verbindlichkeiten

2.6 Riickstellungen

Die Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkei-
ten. Sie werden in Hohe des Betrages gebildet, der nach verniinftiger kaufméannischer Beurtei-
lung notwendig ist. Bei der Bewertung des Erfiillungsbetrages werden Kostensteigerungen be-
riicksichtigt. Die sonstigen Riickstellungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr werden
mit fristaddquaten Zinssédtzen abgezinst, die von der Deutschen Bundesbank bekannt gegeben

werden.

2.7 Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden mit dem Erflillungsbetrag angesetzt.

Wahrungsumrechnung

Geschiftsvorfille, die in fremder Wiahrung anfallen, werden mit dem Kurs am Tag des Ge-
schiftsvorfalls in Euro umgerechnet. Fremdwahrungsforderungen, deren Restlaufzeit weniger
als ein Jahr betrdgt, werden mit dem Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag bewertet. Alle
iibrigen Fremdwahrungsforderungen werden mit dem jeweiligen Kurs am Bilanzstichtag, hochs-
tens jedoch mit dem Entstehungskurs in Euro umgerechnet. Fremdwihrungsverbindlichkeiten,
deren Restlaufzeit weniger als ein Jahr betrdgt, werden mit dem Devisenkassamittelkurs am
Bilanzstichtag bewertet. Alle iibrigen Fremdwihrungsverbindlichkeiten werden mit dem Ent-

stehungskurs oder zum héheren Kurs am Bilanzstichtag angesetzt.



3.  Erlauterungen der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung

Erlauterungen der Bilanz

3.1  Immaterielle Vermogensgegenstinde und Sachanlagen

Die Immateriellen Vermogensgegenstinde und das Sachanlagevermdgen betreffen im Wesentli-

chen Software sowie Betriebs- und Geschéftsausstattung.

3.2 Finanzanlagen

Das Finanzanlagevermodgen umfasst insbesondere die Anschaffungskosten fiir Anteile an ver-
bundenen Unternehmen. Im Berichtsjahr wurden auBlerplanméflige Abschreibungen auf das
Finanzanlagevermdgen in Hohe von 2.704 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR) vorgenommen. Die Ab-
schreibungen betreffen im Wesentlichen Ausleihungen an ein Unternehmen, mit dem ein Betei-

ligungsverhéltnis besteht.

3.3 Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen im Wesentlichen konzerninterne
Forderungen aus Darlehensgewdhrungen, phasengleichen und anderen Gewinnausschiittungen
sowie aus der Kostenumlage. Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen enthalten in

Hohe von 1.067 TEUR (Vorjahr: 65 TEUR) Forderungen aus Leistungen.

3.4 Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhidltnis besteht, betreffen

im Vorjahr in voller Héhe Zinsforderungen.

3.5 Sonstige Vermogensgegenstinde

Bei den sonstigen Vermogensgegenstanden handelt es sich im Wesentlichen um Steuerforde-

rungen.



Die sonstigen Vermdgensgegenstiande des Vorjahres enthalten in Héhe von 1.045 TEUR Gut-

haben bei Kreditinstituten, die zu Sicherungszwecken Dritter zu deren Gunsten verpfandet sind.

3.6 Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von 33.500.286,00 EUR ist eingeteilt in 33.500.286

nennwertlose auf den Namen lautende Stiickaktien. Im Geschéftsjahr 2023 wurde eine Aus-

schiittung in Héhe von 6.486.806,00 EUR in Form einer Wahldividende beschlossen. Aktionére
haben hierbei Ausschiittungsanspriiche in Hohe von 4.606.225,92 EUR als Sachkapitalerh6hung
in die Ernst Russ AG eingelegt. Hierdurch hat sich das gezeichnete Kapital um 1.066.256,00

EUR erhoht. 1.880.580,08 EUR wurden in Form einer Bardividende ausgeschiittet.

Mit Beschluss vom 2. Juni 2021 hat die Hauptversammlung den Vorstand erméchtigt, das

Grundkapital bis zum 1. Juni 2026 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer, auf

den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmalig

um bis zu insgesamt 15.150.759,00 EUR zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2021). Wird das

Grundkapital gegen Bareinlagen erhoht, ist den Aktiondren ein Bezugsrecht zu gewadhren. Ge-

mafB § 186 Abs. 5 Aktiengesetz konnen die neuen Aktien auch von einem Kreditinstitut mit der

Verpflichtung libernommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten. Der Vorstand

wird jedoch erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionére ein-

malig oder mehrmalig auszuschlieBBen,

- fiir Spitzenbetrage,

- soweit es erforderlich ist, um Glaubigern der von der Gesellschaft oder ihren Konzern-
gesellschaften ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrech-
ten bzw. einer Wandlungspflicht ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu
gewidhren, wie es ihnen nach Ausiibung ihres Wandlungs- oder Optionsrechts bzw. ei-
ner Wandlungspflicht zustehen wiirde,

- bei einer Kapitalerh6hung gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Ak-
tien 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 gemdll § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz ausgegebenen Aktien insge-
samt zehn Prozent des Grundkapitals nicht tiberschreiten, und zwar weder im Zeitpunkt
des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausiibung dieser Erméachtigung. Auf diese
Begrenzung sind diejenigen Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Schuldver-

schreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten oder einer Wandlungspflicht ausge-



geben wurden oder auszugeben sind, sofern die Schuldverschreibungen wéhrend der
Laufzeit dieser Erméchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender
Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz von der Gesellschaft oder einer ihrer
Tochtergesellschaften ausgegeben wurden. Ferner sind auf diese Begrenzung die An-
zahl verduBerter eigener Aktien anzurechnen, sofern die VerduBerung wéhrend der
Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts geméfl § 186 Abs. 3
Satz 4 Aktiengesetz erfolgt,

- bei einer Kapitalerh6hung gegen Sacheinlagen.

Der Vorstand wird ferner mit Zustimmung des Aufsichtsrats erméchtigt, die weiteren Einzelhei-
ten der Kapitalerh6hung und ihrer Durchfiihrung, insbesondere den Inhalt der Aktienrechte und
die Bedingungen der Aktienausgabe, festzulegen. Der Aufsichtsrat wird erméchtigt, die Fassung
der Satzung entsprechend der jeweiligen Inanspruchnahme des genehmigten Kapitals anzupas-

sen.

Weiterhin ist der Vorstand erméchtigt, 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
Stiickaktien bedingt zu erhdhen (Bedingtes Kapital 2021). Das bedingte Kapital wird nur ver-
wendet, soweit

- die Inhaber bzw. Glaubiger von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Options-
rechten, die von der Gesellschaft oder deren unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheits-
beteiligungsgesellschaften aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversamm-
lung vom 2. Juni 2021 ausgegeben wurden, von den Wandlungs- oder Optionsrechten
tatsdachlich Gebrauch machen oder,

- die Inhaber bzw. Gldaubiger von Schuldverschreibungen mit Wandlungspflichten, die
von der Gesellschaft oder deren unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungs-
gesellschaften aufgrund des Erméchtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 2.
Juni 2021 ausgegeben wurden, ihre Pflicht zur Wandlung erfiillen

und soweit kein Barausgleich stattfindet oder bereits existierende Aktien zur Bedienung einge-

setzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach Maligabe des Erméachtigungs-

beschlusses der Hauptversammlung vom 2. Juni 2021 jeweils zu bestimmenden Options- bzw.

Wandlungspreis. Die neuen Aktien nechmen vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie

durch die Ausiibung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder durch die Erfiillung von Wand-

lungspflichten entstehen, am Gewinn der Gesellschaft teil.



Der Vorstand ist erméchtigt, die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapital-
erhohung festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist ermédchtigt, die Fassung der Satzung entsprechend
der jeweiligen Inanspruchnahme des bedingten Kapitals anzupassen; das Gleiche gilt fir den
Fall, dass die Erméchtigung vom 2. Juni 2021 zur Begebung von Wandel- oder Optionsschuld-
verschreibungen nicht wiahrend der Laufzeit der Erméchtigung ausgeiibt wird, sowie im Fall der
Nichtausnutzung des bedingten Kapitals nach Ablauf der Ausiibungsfristen fiir Options- oder
Wandlungsrechte bzw. fiir die Erfiillung der Wandlungs- oder Optionspflichten.

3.7 Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage entfillt in Héhe von 9.234.964,92 EUR (Vorjahr: 5.694.995,00 EUR) auf
die Ricklage gem. § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB und in Héhe von 962.033,40 EUR (Vorjahr:
962.033,40 EUR) auf die Riicklage gem. § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB. Der Anstieg der Kapitalriick-
lage resultiert aus der im Berichtsjahr getétigten Sachkapitalerh6hung in Zusammenhang mit
der Wahldividende.

3.8 Gewinnriicklagen

Hierbei handelt es sich in voller Hohe um andere Gewinnriicklagen.

3.9 Steuerriickstellungen

Die Steuerriickstellungen betreffen in voller Hohe Ertragsteuern fiir das aktuelle Geschaftsjahr

und die Vorjahre.



3.10 Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen in Hohe von 1.913 TEUR (Vorjahr: 2.804 TEUR) enthalten im
Wesentlichen Personalkostenriickstellungen in Hoéhe von 850 TEUR (Vorjahr: 766 TEUR),
Ausgleichsverpflichtungen sowie Garantien gegeniiber Dritten in Hohe von 600 TEUR (Vor-
jahr: 1.574 TEUR) sowie Riickstellungen im Zusammenhang mit Priifungs- und Steuerbera-
tungskosten in Hohe von 315 TEUR (Vorjahr: 254 TEUR).

3.11 Verbindlichkeiten

Zum 31. Dezember 2023 haben sdmtliche Verbindlichkeiten eine Restlaufzeit von bis zu einem
Jahr.

Von den zum 31. Dezember 2022 gegeniiber Kreditinstituten ausgewiesenen Verbindlichkeiten
bestehen Verbindlichkeiten in Héhe von 192 TEUR mit einer Restlaufzeit von weniger als ei-
nem Jahr und Verbindlichkeiten in Héhe von 587 TEUR mit einer Restlaufzeit von einem bis
fiinf Jahren. Es bestehen keine Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als fiinf Jah-

ren.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen resultieren im Wesentlichen aus
Darlehensverbindlichkeiten in Hohe von 17.742 TEUR (Vorjahr: 18.276 TEUR).
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3.12 Haftungsverhaltnisse

Die Haftungsverhiltnisse der Gesellschaft gestalten sich insgesamt wie folgt:

31.12.2023 31.12.2022 (angepasst)
TEUR TEUR TUSD TEUR TEUR TUSD
gesamt gesamt
Summe der
Haftungs-
verhéltnisse 5.326 5.236 100 12.362 12.269 100

Die wesentlichen Haftungsverhéltnisse werden im Folgenden kurz erléutert:

11

Gegendiiber zwei in Abwicklung befindlichen Schiffsgesellschaften hat die Ernst Russ AG
eine Liquiditdtszusage in Hohe von insgesamt 100 TUSD gewahrt. Mit einer Inanspruch-
nahme wird nicht gerechnet, da insoweit eine ausreichende Liquiditdtsausstattung in die-
sen Gesellschaften besteht.

Im Zuge eines Immobilienverkaufs hat die Ernst Russ AG fiir eine Immobiliengesell-
schaft eine nachrangige Gewdhrleistungsbiirgschaft in Hohe von 433 TEUR gegeniiber
dem Immobilienerwerber abgegeben. Sollten Gewihrleistungsanspriiche geltend gemacht
werden, wiren diese erst von dem Schuldner und nachfolgend von vorrangigen Biirgen zu
bedienen. Es wird erwartet, dass der Schuldner und die vorrangigen Biirgen iiber ausrei-
chende finanzielle Mittel verfligen. Dariiber hinaus sind bisher keine Méangel bekannt
oder Gewihrleistungsanspriiche geltend gemacht worden. Insofern wird die Inanspruch-
nahme als unwahrscheinlich eingeschétzt.

Mit der VerduBerung des Segments Investor Management hat die Ernst Russ AG diverse
Verkdufergarantien abgegeben sowie die Kéuferseite von verschiedenartigen Risiken
freigestellt. Die Garantien entfallen zum 31. Dezember 2023 nur noch auf die Freistellung
von steuerlichen Risiken. Diese Haftungsrisiken sind der Hohe nach auf einen Betrag von
650 TEUR begrenzt. Bisher sind keine der Garantien in Anspruch genommen worden, die
Eintrittswahrscheinlichkeit hierfiir wird als gering eingeschétzt.

Mit der VerduBerung des Segments Real Estate hat die Ernst Russ AG diverse Verkéufer-
garantien abgegeben sowie die Kéuferseite von verschiedenartigen Risiken freigestellt.
Die Garantien entfallen zum 31. Dezember 2023 nur noch auf die Freistellung von steuer-

lichen Risiken. Diese Haftungsrisiken sind der Hohe nach auf einen Betrag von



4.153 TEUR begrenzt. Bisher sind keine der Garantien in Anspruch genommen worden,

die Eintrittswahrscheinlichkeit hierfiir wird als gering eingeschétzt.

Erlauterungen der Gewinn- und Verlustrechnung

3.13 Umsatzerlose

Die Umsatzerlose resultieren im Wesentlichen aus der Konzernumlage an verbundene Unter-
nehmen in Héhe von 3.103 TEUR (Vorjahr: 3.057 TEUR).

3.14 Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrige betreffen Ertrige aus Weiterbelastungen in Héhe von
381 TEUR (Vorjahr: 88 TEUR) und Gewinne aus dem Verkauf von Finanzanlagevermdgen in
Hoéhe von 120 TEUR (Vorjahr: 1 TEUR). Dariiber hinaus sind Ertrdge aus der Zuschreibung

von Finanzanlagevermdgen in Hohe von 423 TEUR enthalten.

Die periodenfremden Ertrdge enthalten im Wesentlichen Ertrdge aus der Auflosung von Riick-
stellungen in Héhe von 1.121 TEUR (Vorjahr: 174 TEUR).

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen sind dariiber hinaus Ertrdge aus der Wahrungsumrech-
nung in Héhe von 243 TEUR (Vorjahr: 122 TEUR) enthalten.

3.15 Abschreibungen auf Vermégensgegenstande des Umlaufvermoégens, so-
weit diese die in der Kapitalgesellschaft iiblichen Abschreibungen liber-

schreiten

Hierunter werden im Berichtsjahr Wertminderungen auf Forderungen gegen ein assoziiertes

Unternehmen ausgewiesen.
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3.16 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen Rechts- und Beratungs-
kosten in Hohe von 684 TEUR (Vorjahr: 386 TEUR (angepasst)), Miet- und Raumkosten in
Hohe von 665 TEUR (Vorjahr: 670 TEUR (angepasst)), Aufwendungen fiir Versicherungen und
Beitrdge in Hohe von 137 TEUR (Vorjahr: 69 TEUR) sowie Abschluss-, Steuerberatungs- und
Priifungskosten in Hohe von 295 TEUR (Vorjahr: 334 TEUR). Dariiber hinaus sind Aufwen-
dungen aus der Bildung einer Drohverlustriickstellung in Hohe von 400 TEUR angefallen. Des
Weiteren sind im Vorjahr Aufwendungen im Zusammenhang mit einem Vergleich in Héhe von

528 TEUR fiir die Beilegung eines streitigen Sachverhalts enthalten.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind dariiber hinaus Aufwendungen aus der Wéh-

rungsumrechnung in Hoéhe von 371 TEUR (Vorjahr: 502 TEUR) enthalten.

3.17 Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Die sonstigen Zinsen und dhnlichen Ertrdge enthalten im Wesentlichen Zinsertrage aus Forde-

rungen gegen Beteiligungsunternehmen in Hohe von 75 TEUR (Vorjahr: 23 TEUR).

3.18 Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Die Zinsen und dhnlichen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen Zinsaufwendungen aus
Darlehensverpflichtungen gegeniiber verbundenen Unternechmen in Héhe von 354 TEUR (Vor-
jahr: 355 TEUR (angepasst)).

3.19 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

In den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sind Aufwendungen in Héhe von 153 TEUR
(Vorjahr: 63 TEUR) fiir den laufenden Veranlagungszeitraum sowie periodenfremde Aufwen-

dungen in Hohe von 7 TEUR (Vorjahr: 51 TEUR) und periodenfremde Ertrdge in Héhe von 59
TEUR (Vorjahr: 8§ TEUR) enthalten.
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3.20 Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern beinhalten insbesondere Erstattungen fiir Umsatzsteuern aus Vorjahren

sowie Aufwendungen fiir die Kraftfahrzeugsteuer.
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4. Sonstige Angaben

4.1 Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Der Gesamtbetrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen betragt 678 TEUR (Vorjahr:
1.021 TEUR) und resultiert im Wesentlichen aus dem aktuellen Mietverhiltnis. Es bestehen
keine Verpflichtungen gegeniiber verbundenen oder assoziierten Unternehmen (Vorjahr:
152 TEUR).

4.2 Beschiftigte

Die Gesellschaft beschiftigte neben dem Vorstand durchschnittlich 21 (Vorjahr: 23) Mitarbeite-

rinnen und Mitarbeiter.

4.3 Honorar des Abschlusspriifers

Auf die Angabe gemall § 285 Nr. 17 HGB wird verzichtet, da das fiir das Geschéftsjahr 2023
berechnete Honorar des Abschlusspriifers fiir die Gesellschaft in der Angabe zum Honorar des
Abschlusspriifers des Konzernabschlusses der Ernst Russ AG, in den die Gesellschaft mit ein-
bezogen wird, enthalten ist.

4.4 Vorstand

Herr Robert Gértner, Vorstand der Ernst Russ AG, Schliersee, war im Geschéftsjahr 2023 allei-

niger Vorstand.
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4.5 Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der Ernst Russ AG setzte sich im Geschaftsjahr 2023 wie folgt zusammen:

Herr Harald Christ, Unternehmensberater Christ&Company Consulting GmbH, Berlin
(Vorsitzender)

Herr Jochen Thomas Dohle, Geschiftsfilhrender Gesellschafter der Peter Dohle Schif-
fahrts-KG, Hamburg (stellvertretender Vorsitzender)

Herr Ingo Kuhlmann, Geschéftsfithrender Gesellschafter der RTC Business Partners
GmbH, Sittensen

Herr Robert Lorenz-Meyer, Unternehmensberater, Hamburg

4.6 Nachtragsbericht

Mit Verschmelzungsvertrag vom 15. Februar 2024 ist vereinbart worden, dass die Ernst Russ

Schiff Beteiligungen GmbH mit Beginn des 2. Januar 2024 (Verschmelzungsstichtag) auf die

Ernst Russ AG verschmilzt. Die Ernst Russ AG erzielt daraus einen Verschmelzungsgewinn in

Hohe von 71.546 TEUR. Dariiber hinaus erhéhen sich folgende Bilanzpositionen bei der Ernst

Russ AG:

Anteile an verbundenen Unternehmen: +20.667 TEUR
Forderungen gegen verbundene Unternehmen: +32.011 TEUR
Guthaben bei Kreditinstituten: +17.827 TEUR

Die Eintragung im Handelsregister ist noch ausstehend und wird voraussichtlich Ende des ersten
Quartals 2024 erfolgen.
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4.7 Konzernverhiltnisse

Die Gesellschaft stellt zum 31. Dezember 2023 cinen Konzernabschluss gemdll § 290 Abs. 1

HGB auf. Der Konzernabschluss und der zusammengefasste Bericht iiber die Lage der Ernst

Russ AG und des Konzerns werden im Bundesanzeiger verdffentlicht.

Hamburg, den 13. Mérz 2024

Ernst Russ AG

Robert Gértner
Vorstand
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