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KENNZARLEN

ERGEBNIS EINHEIT 1.1. - 30.6.2019 1.1.-30.6.2018 VERANDERUNG IN %
Umsatzerlose Mio. EUR 20,8 27,9 -25,4
Betriebsergebnis* Mio. EUR -0,9 3.3 <-100
Ergebnis vor Steuern (EBT) Mio. EUR 0,2 2,9 -93.1
Ergebnis nach Steuern (EAT) Mio. EUR -0,6 2,1 <-100

* Nach betriebswirtschaftlichen Kriterien ermittelt

BILANZ EINHEIT 30.6.2019 31.12.2018 VERANDERUNG IN %
Bilanzsumme Mio. EUR 117.5 103.4 13,6
Eigenkapital Mio. EUR 58,5 51,1 14,5
Eigenkapitalquote % 49,8 49,4 0,4 %-Punkte
AKTIE EINHEIT 1.1.-30.6.2019 1.1.-30.6.2018 VERANDERUNG IN EUR
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) EUR -0,02 0,06 -0,08
Ergebnis je Aktie (verwassert) EUR -0,02 0,06 -0,08
MITARBEITER EINHEIT 1.1.-30.6.2019 1.1.-30.6.2018 VERANDERUNG IN %
Durchschnittliche Mitarbeiterkapazitat Vollzeitaquivalent 130 165 -21,2
Personalaufwand Mio. EUR 6.4 7.7 -16,9

Personalaufwandsquote % 30,8 27,6 -13,5 %-Punkte
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CRUBWORT DES
VORSTANDS

Sehr geehrte Aktiondrinnen vnd Aktiondre
werfe Gecchiftofreunde der Ernct Ruse Ab,

Im Schifffahrtsbereich ist eine weitere Ziel-
setzung, unser Engagement an direkt gehaltenen
Schiffen zu starken. Mit dem Erwerb der mehr-

wir blicken zurick auf ein ereignisreiches ers-
tes Halbjahr 2019 fir die Ernst Russ AG. Die
VerauBerung des Segments Investor Manage-
ment und damit der Verkauf der zentralen
Treuhandgesellschaft, der PECURA Anleger-
und Treuhandservice GmbH, und weiterer
Konzerngesellschaften im Juni dieses Jahres
flhren zu einer erheblichen Verschlankung der
Konzernstruktur. Wir sind dadurch auf unse-
rem Weg der Fokussierung der Unternehmens-
gruppe auf die Kerngeschaftsfelder Schiff und
Immobilie entscheidend vorangekommen.

Zuvor erfolgte im Februar 2019 der Verkauf
der im Bereich Solar tatigen Tochtergesell-
schaften der Ernst Russ Gruppe und die Ver-
auBerung samtlicher an der HAMMONIA Ree-
derei GmbH & Co. KG gehaltenen Anteile. Mit
diesen Mallnahmen haben wir die Ausrichtung
der Ernst Russ Gruppe zum Asset- und Invest-
mentmanager sowie zum Investor im ersten
Halbjahr 2019 konsequent weitergefiihrt. Wir
konnen zukunftig noch zielgerichteter und fle-
xibler innerhalb unserer zwei Kerngeschafts-
felder agieren.

heitlichen Beteiligung an einem Schiffsportfolio
bestehend aus einem Handymax-Bulker und
einem 3.100-TEU-Containerschiff im Juni 2019
konnten wir bereits Ergebnisse vorweisen. Im
gleichen Monat erweiterten wir unser Schiffs-
portfolio zudem um ein 4.200-TEU-Container-
schiff. Unser Ziel bleibt es, in diesem Bereich
nachhaltig zu wachsen.

Im Segment Shipping besteht eine erfolgreiche
Kooperation mit einem Industriepartner. Das
Joint Venture ElbFeeder betreibt mittlerweile
sieben Schiffe der Feeder-Klasse. Seit Juli 2019
erfolgt eine Vollkonsolidierung. Die sieben Schif-
fe werden somit wesentlich zum zukUnftigen
Ergebnis der Ernst Russ Gruppe beitragen. Wir
prifen sowohlim Segment Shipping als auch im
Segment Real Estate sich ergebende Opportuni-
taten und Optimierungen unserer strategischen
Ausrichtung genauso regelmafig wie das Ein-
gehen strategischer Partnerschaften.

Auch im Immobilienbereich konnten wir wichtige
Transaktionen umsetzen und die Unternehmens-
gruppe somit starken. Bereits im Februar 2019
hat die Assetando Real Estate GmbH gemeinsam
mit einem Joint-Venture-Partner drei Projekt-
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grundsticke im Pinneberger ILO-Park er-
worben, so dass dort bis zum Sommer 2021
rund 75 geforderte Wohnungen gebaut werden
konnen. Im August 2019 wurde gemeinsam mit
einem Joint-Venture-Partner ein Grundstlck
in Bad Oldesloe erworben, auf dem ab 2020
insgesamt 136 Wohnungen entstehen wer-
den. Die Ernst Russ Gruppe beabsichtigt sich
auch kunftig, neben bestehenden Fonds- und
Asset-Managementmandaten, auf dieses Seg-
ment zu konzentrieren und das Geschaftsfeld
der Forderberatung und Forderinvestments
strategisch auszubauen.

Die im ersten Halbjahr 2019 getatigten Investitionen
fuhrten zu einer Erhohung der Bilanzsumme um
14,1 Mio. EUR auf 117,5 Mio. EUR. Resultierend
aus einem Anstieg des Eigenkapitals von 51,1
Mio. EUR auf 58,5 Mio. EUR ergibt sich eine weiter-
hin hohe Eigenkapitalquote in Hohe von 49,8 %
(31. Dezember 2018: 49,4 %). Im ersten Halbjahr
wurde ein Konzernjahresfehlbetrag in Hohe von
-0,6 Mio. EUR erzielt. Wir gehen davon aus, dass
sich das Konzernperiodenergebnis in der zweiten
Jahreshalfte positiver entwickeln wird.

Auch organisatorisch haben wir die Binde-
lung unserer Kompetenzen und Ressourcen
weiterverfolgt. Mit dem geplanten Umzug des
Immobilienbereiches in die Unternehmens-

zentrale in der Elbchaussee 370 werden ab
Herbst 2019 alle Hamburger Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter an einem Standort arbeiten.

Wir danken unseren Aktionarinnen und Aktio-
naren fur das entgegengebrachte Vertrauen.
Selbstverstandlich bleibt es unser Ziel, die

Ernst Russ AG im Interesse unserer Investoren
weiter zu entwickeln.

Mit den besten Griflen,

2@_‘_\

Robert Gartner

Vorstand der Ernst Russ AG
Hamburg, 3. September 2019
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AUF EINEN

BLICK

*ER 3 Hier finden Sie die wichtigsten
Daten, Zahlen und Fakten zur
Ernst Russ Gruppe auf einen Blick:

1893

Griindung der
Traditionsreederei
Ernst Russ

Start des
Investment-
geschaftes

rund 6.000

Aktionare
zum 30.6.2019

Eigenkapitalquote
zum 30.6.2019

2005

Borsengehandelt seit 2005 an der Frankfurter Wert-
papierborse (seit 1. Marz 2017 im Scale-Segment) und an
der Hanseatischen Wertpapierborse Hamburg
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Immobilien
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NN~ Schiffe als

Eigen-/Co-
Investments

Fondsschiffe unter-
schiedlicher Typen
und GroBBen

Stand: 30.6.2019
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HIGHLIGHTS
1. HALBJAHR 2019

FEBRUAR 2019

Verkauf der Solar Sparte

2> Verkauf von 3 Konzerngesellschaften
sowie eines Fonds- und Asset-
managementvertrages der Sparte Solar

JUNI 2019

Verkauf Bereich Investor Management

2> Verkauf von 29 Treuhand- und Vertriebsgesellschaften
des ehemaligen Emmisionshausgeschaftes

2> Reduzierung der Komplexitat der Aufbauorganisation
2> Reduzierung Personal- und Sachkosten

»» Verbesserung der Kapitalmarktfahigkeit

JUNI 2019

Erwerb einer Mehrheitsbeteiligung an Schiffsportfolio
2> ER Gruppe ist Co-Investor

2> Portfolio umfasst einen Handysize-Bulker
mit 38.000 tdw, bis Juni 2020 verchartert,
und ein Containerschiff mit 3.100 TEU,
bis Mai 2022 verchartert
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FEBRUAR 2019

HAMMONIA

REEDEREI

Verkauf Anteile HAMMONIA Reederei

?» ER Gruppe verauBert Anteile (31,37 %)
an skandinavisches Family Office

FEBRUAR 2019

Geforderter Wohnungsbau:
Erwerb von Grundstiicken in Pinneberg

2> 75 offentlich geforderte Wohnungen, 4.600 gm,
Fertigstellung fir Sommer 2021 geplant

?» Gesamtinvestition Assetando: rd. 2 Mio. EUR

2> Joint Venture mit SG Bau und Immobilienvertriebs GmbH

JULI 2019

Erwerb von weiteren Anteilen am
ElbFeeder Portfolio

22 Vollkonsolidierung des Elbfeeder
Portfolios erstmalig zum 1.8.2019
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AKTIE & INVESTOR RELATIONS

ENTWICKLUNG DER AKTIE IM ERSTEN HALBJAHR 2019

Der Kurs der Ernst Russ-Aktie hat sich im ersten Halb-
jahr 2019 auf einem Niveau um die 0,80 EUR stabili-
siert. Am Jahresende 2018 betrug der Kurs 0,80 EUR
und lag zum 28. Juni 2019 bei 0,82 EUR. Die Anzahl der

im Durchschnitt borsentaglich gehandelten Aktien belief
sich dabei auf 12.170 Stick bei einem durchschnittlichen
Tagesumsatz von 9.602 EUR.

STAMMDATEN DER ERNST RUSS AKTIE ZUM 30. JUNI 2019

Aktiengattung

Anzahl der zum Borsenhandel zugelassenen Aktien

Marktsegment

Handelsplatze

Erster Handelstag / Ausgabepreis
ISIN

WKN

Borsenkirzel

Reuters

Bloomberg

Common Code

Designated Sponsor

Nennwertlose Namensaktien (Stiickaktien)
32.434.030

Scale (Frankfurter Wertpapierborse), Mittelstandsborse
Deutschland (Hanseatische Wertpapierbdorse Hamburg)

Frankfurter Wertpapierborse,
Hanseatische Wertpapierborse Hamburg

6. Oktober 2005 / 20,50 EUR
DEOOOA161077

A16107

HXCK

HXCKk.DE

HXCK:GR

022854488

ODDO SEYDLER BANK AG

VERANDERUNGEN IM VORSTAND UND AUFSICHTSRAT DER ERNST RUSS AG

Mit Wirkung zum 1. Marz 2019 wurde das bisherige Auf-
sichtsratsmitglied Robert Gartner in den Vorstand der
Ernst Russ AG berufen. Zu diesem Zweck hat Herr Gart-
ner sein Aufsichtsratsmandat mit Wirkung zum Ablauf
des 28. Februar 2019 niedergelegt.

Herr Ingo Kuhlmann ist mit Wirkung zum Ablauf des 31.
Marz 2019 aus dem Vorstand der Ernst Russ AG aus-
geschieden. Auf der Hauptversammlung der Ernst Russ
AG am 24. Juni 2019 wurde er in den Aufsichtsrat gewahlt.

Der Aufsichtsrat der Ernst Russ AG besteht nunmehr aus
den Mitgliedern Alexander Stuhlmann (Vorsitzender), Jo-
chen Thomas Dohle (stellvertretender Vorsitzender), Ingo
Kuhlmann und Robert Lorenz-Meyer. Ehrenvorsitzender
des Aufsichtsrats ist Herr Udo Bandow. Er steht dem Gre-
mium beratend zur Seite.

Herr Jens Mahnke ist am 1. Juli 2019 aus dem Vorstand
der Ernst Russ AG ausgeschieden. Herr Robert Gartner
ist damit einziges Vorstandsmitglied der Ernst Russ AG.
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SATZUNGSANDERUNGEN

Die Mindestanzahl der Vorstandsmitglieder wurde durch  te Komplexitat sowie aus Kostengesichtspunkten vor-
Beschlussfassung der Hauptversammlung am 24. Juni  geschlagen und eroffnet die Moglichkeit, die Gesellschaft
2019 von zwei Personen auf eine Person herabgesetzt. zukinftig nur noch durch einen Vorstand zu vertreten.
Diese Anderung wurde zur Anpassung an die reduzier-

AKTIONARSSTRUKTUR DER ERNST RUSS AG ZUM 30. JUNI 2019

38,2%
Dohle
Gruppe 16,1%
Hamburg Commercial
Bank AG*
9.1%
JaJo Beteiligungs-
gesellschaft
mbH & Co. KG
6,4%
MS ,CORDULA*
30,2% Schiffahrtsgesellschaft
Streubesitz mbH & Co. KG

* vormals HSH Nordbank AG

NACHSTE TERMINE

Dezember

ZO—‘ 9 Am 11. Dezember 2019 sind
wir auf der Minchner Kapital-

marktkonferenz vertreten.
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KONZERNZWISCHENLAGEBERICHT

Grundlagen des Konzerns

1.1. GRUNDLAGEN DES KONZERNS

I.  WIRTSCHAFTSBERICHT

Die Entwicklung der weltweiten Wirtschaftsleistung hat
sich in der ersten Jahreshalfte 2019 abgeschwacht, da
die politischen Rahmenbedingungen durch diverse Un-
sicherheiten gepragt sind. Die Weltbank hat dement-
sprechend ihre Prognose fiir die globale Wirtschafts-
leistung im laufenden Jahr auf 2,6 % reduziert. Im
kommenden Jahr konnte das Wachstum nach Angaben
des neuen Weltbank-Prasidenten David Malpass auf
2,7 % leicht ansteigen.

Die schwachere Dynamik des ersten Halbjahres 2019
wurde nach Angaben des Frihjahrsgutachtens der fih-
renden deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute sowohl
von dem internationalen Umfeld als auch von branchen-
spezifischen Ereignissen ausgelost. Im zweiten Halbjahr
2018 ist die weltweite Produktion deutlich langsamer ex-
pandiert als zuvor. Auch zu Beginn des laufenden Jah-
res zeigt sich die Weltkonjunktur noch schwach. Gegen
eine weitere Wachstumsverlangsamung spricht aller-
dings, dass in jlingster Zeit einige Frihindikatoren ein
freundlicheres Bild zeichnen. Auf internationaler Ebene
belasten zurzeit der Handelsstreit zwischen den USA und
China sowie das weiterhin ungeklarte Brexit-Verfahren.
National wird die konjunkturelle Erholung durch den
Fachkraftemangel, durch Lieferengpasse sowie durch
Schwierigkeiten in der Autoindustrie gebremst.

Auch der Welthandel wird in diesem Jahr weniger stark
zulegen als erwartet. Das Welthandelsvolumen, das be-
sonders fur die internationale Schifffahrt relevant ist,

wird von der Welthandelsorganisation (WTQ) fur das
Jahr 2019 mit einem Wachstum von 2,6 % prognostiziert.
Im Vorjahr ist der Welthandel nach Berechnungen der
WTO-Wirtschaftsexperten um 3 % gewachsen. Wenn die
handelspolitischen Spannungen sich wie erwartet ab-
schwachen sollten, halt die WTO fur das Jahr 2020 aber-
mals ein Wachstum von 3 % fur maglich.

Im bisherigen Jahresverlauf 2019 gab es im Vergleich
zum Vorjahr verhaltnismafBig wenig Bewegungen auf
den internationalen Schifffahrtsmarkten. Fur die Ernst
Russ Gruppe (ER Gruppe) sind insbesondere die Ent-
wicklungen der Container-, Bulk- und Tankermarkte re-
levant. Nachdem im dritten Quartal 2018 die Charterraten
fur Containerschiffe in nahezu allen Gro3enklassen einen
kraftigen Anstieg verzeichnen konnten, entwickelten sich
die Raten seit dem vierten Quartal 2018 rucklaufig und
befinden sich seit dem ersten Quartal 2019 in einer sta-
bilen Seitwartsbewegung. Lediglich in dem Segment der
Schiffe der Panamax-Klasse und grof3er konnten Raten-
anstiege verzeichnet werden, wohingegen der Feeder-
markt konstant flach verlaufen ist. Generell bleibt das
Wachstum im Jahr 2019 im Weltcontainerverkehr bis-
lang deutlich hinter dem Tempo der Vorjahre zurlck. Dies
lasst sich vor allem durch die Beflirchtung um einen ge-
ringeren Anstieg des Handelswachstums sowie auch
durch eine Vielzahl politischer und wirtschaftlicher Un-
sicherheitsfaktoren (Wachstumsverlangsamung in China,
Brexit, Handelsstreit zwischen China und den USA, Sank-
tionen) begrinden.

Im Bulkermarkt stand der Baltic Dry Index, ein Preisindex
fur die Verschiffung von Massengutern, zum Jahresende
2018 bei 1.271 Punkten und sank bis Ende Januar 2019
auf 601 Punkte. Seit Februar 2019 befindet sich der Index
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in einer sprunghaften Aufwartsbewegung und notierte
im Juni 2019 mit 1.354 Punkten auf Vorjahresniveau, be-
vor er seinen Trend bis auf ein 5-Jahreshoch von 2.170
Punkten im Juli 2019 fortsetzte. Dies spiegelt sich auch
in den steigenden Charterraten wider, vor allem in dem
Segment der Capesize-Bulker (180.000 dwt) und Pa-
namx-Bulker (82.000 dwt). Hintergrund fur die Erholung,
sei laut Marktmeinung die verstarkte Nachfrage fur Eisen-
erzlieferungen von Westaustralien nach China sowie der
starke Getreideexport an der Ostklste Stidamerikas.

Der Spot-Zeitchartmarkt in der Tankschifffahrt stieg
gemafl dem Baltic Clean Tanker Index, einem wichtigen
Preisindex fiir das weltweite Verschiffen von Olprodukten,
zum Jahresende 2018 stark an. Seitdem befindet sich der
Index in einer ricklaufigen Entwicklung und verweilt ak-
tuell auf einem niedrigen Niveau.

Im ersten Halbjahr 2019 setzte sich deutschlandweit und
vor allem auf den bedeutendsten deutschen Immobilien-
markten (Berlin, Disseldorf, Frankfurt am Main, Ham-
burg, Koln, Minchen und Stuttgart) die positive Ent-
wicklung der Vorjahre in den wichtigsten Teilmarkten
Biro-, Handels- und Wohnimmobilien fort. Der Wohn-
immobilienmarkt, der einen wesentlichen Schwerpunkt
unserer Geschaftstatigkeit im Immobilienbereich bildet,
ist von einem Mangel an Wohnraum in den Ballungs-
zentren und von Preissteigerungen besonders in A- aber
auch in B-Lagen gekennzeichnet. Zu den Grinden fur
eine steigende Nachfrage in deutschen Metropolregionen
zahlen sowohl die steigenden Einwohner- und Be-
schaftigungszahlen, als auch die geringen Arbeitslosen-
zahlen. Dem gegenuber steht der Mangel an geeigneten
Flachen fir Neubauaktivitaten, welcher neben steigen-
den Grundstlcks- und Baukosten die Immobilienpreise
zusatzlich antreibt. Die Neubauaktivitaten hinken dem
steigenden Bedarf an neuen Wohneinheiten nach wie vor
deutlich hinterher. Diese angespannte Marktlage fuhrte
dazu, dass auf Teilmarkten wie Minchen und Hamburg
ein Wohnungsleerstand quasi nicht existent ist.

. GESCHAFTSTATIGKEIT

Die ER Gruppe verflgt Uber langjahrige Erfahrung in den
Bereichen Schifffahrt und Immobilien sowie dem Asset-
und Investmentmanagement. Aktuell werden Assets mit
einem Gesamtvolumen von 2,5 Mrd. EUR (31.12.2018:
2,9* Mrd. EUR) betreut. Die Reduzierung resultiert im
Wesentlichen aus dem Verkauf der Solar-Sparte sowie
dem Verkauf des Asset- und Fondsmanagements fur die
Private Equity - und Infrastruktur Fonds.
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Im Segment Shipping haben wir die mehrheitliche Be-
teiligung an einem Schiffsportfolio bestehend aus einem
Handymax-Bulker und einem 3.100-TEU-Containerschiff
ibernommen. Der Handysize-Bulker wurde im Jahr
2018 in China gebaut, hat eine Kapazitat von 38.000 tdw
und ist bis Juni 2020 verchartert. Das Containerschiff
wurde im Jahr 2008 in Europa gebaut und ist langfristig
bis Mai 2022 verchartert. Des Weiteren haben wir ein
im Jahr 2010 in Taiwan gebautes 4.200-TEU-Container-
schiff erworben. Die eigene Flotte der Ernst Russ AG
verfligt nach diesen Transaktionen zum 30. Juni 2019
Uber sechs Schiffe.

Im Segment Real Estate hat die zentrale Immobilien-
einheit der ER Gruppe, die Assetando Real Estate GmbH,
Beteiligungen an drei Projektgrundsticken im Pinne-
berger ILO-Park erworben. Gemeinsam mit einem Joint-
Venture-Partner sollen bis zum Sommer 2021 insgesamt
75 geforderte Wohnungen fertiggestellt werden.

Die strategische Ausrichtung der ER Gruppe sieht eine
Fokussierung auf die Bereiche Asset- Investment und
Asset-Management vor. Die Konzentration liegt dabei
auf den Kerngeschaftsfeldern Shipping und Real Es-
tate. Zur Scharfung dieses Profils hat die ER Gruppe
im ersten Halbjahr 2019 eine Reihe von Transaktionen
erfolgreich umgesetzt:

Mit dem Verkauf der PECURA Anleger- und Treuhand-
service GmbH und weiterer Konzerngesellschaften hat
sich die ER Gruppe vollstandig vom Segment Investor
Management getrennt. Bei den verauflerten Gesell-
schaften handelt es sich vornehmlich um Gesellschaften
des Treuhand- und Vertriebsgeschaftes. Da die ER Grup-
pe nicht plant, weitere geschlossene Fonds aufzulegen,
war die VeraufBlerung dieser Gesellschaften die logi-
sche Konsequenz. Uberdies wirkt sich die Transaktion
langfristig positiv auf die Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns aus. Insbesondere haben sich
die Verpflichtungen aus § 172 Abs. 4 HGB und aus der
Prospekthaftung in erheblichem Umfang reduziert.

Die ER Gruppe hat ihre Anteile an der HAMMONIA Ree-
derei GmbH & Co. KG veradufBert. Die von der Reederei er-
brachten Dienstleistungen sollen zukunftig von der ER
Gruppe oder Uber andere strategische Partner erbracht
werden. Der erzielte Kaufpreis hat die Liquiditatslage des
Unternehmens erheblich gestarkt.

Ferner hat die ER Gruppe ihre in der Sparte Solar agieren-
den Tochtergesellschaften veraufert und konnte damit ein
deutliches positives Entkonsolidierungsergebnis erzielen.

* Mit dem Verkauf von 29 Konzerngesellschaften und damit der Trennung vom Segment Investor Management erfolgte auch eine endglltige Abkehr vom ehemaligen
Emissionsgeschdft und der damit verbundenen urspriinglichen Ermittlung der Assets under Management anhand des verwalteten Eigen- und Fremdkapitals. Mit dem
erfolgreichen Wandel zum Asset- und Investmentmanager wird nun eine Ermittlung anhand einer aktuellen Bewertung des betreuten Assets vorgenommen. Zum
30.06.2019 wurde erstmalig die neue Berechnungssystematik angewendet. Die Vorjahresangaben wurden entsprechend angepasst.
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Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der ER Gruppe

1.2. VERMOGENS-, FINANZ- UND die nicht direkt mit der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
ERTRAGSLAGE DER ER GRUPPE in Zusammenhang stehen, aber mit Aufwendungen, die

dem betrieblichen Bereich zugeordnet wurden. Die Er-
Die Ernst Russ AG hat den Konzernabschluss zum  trage und Aufwendungen, die dem neutralen Ergebnis
30. Juni 2019 nach den Vorschriften des Handelsgesetz- zugeordnet werden, resultieren im Wesentlichen aus
buches §§ 290 ff. HGB sowie den erganzenden Vor- einmaligen oder nicht mit der gewohnlichen Geschafts-
schriften des Aktiengesetzes aufgestellt. Die Darstellung  tatigkeit zusammenhangenden Geschaftsvorfallen.
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage basiert auf den
handelsrechtlichen Werten im Konzernabschluss, erfolgt
jedoch nach betriebswirtschaftlichen Kriterien. Ertrage  I.  VERMOGENSLAGE
und Aufwendungen, die dem Betriebsergebnis zugeordnet
werden, betreffen grundsatzlich die gewohnliche Ge- Die Vermaogenslage der ER Gruppe zum 30. Juni 2019
schaftstatigkeit der ER Gruppe und fallen zumeist regel- stellt sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:
mafig an. Hierunter fallen dartber hinaus auch Ertrage,

IN MI0. EUR 30.6.2019 31.12.2018 VERANDERUNG
Aktiva 117,5 103,4 141
Langfristiges Vermdgen 89,0 61,4 27,6
Entgeltlich erworbene Dienstleistungsvertrage 4,2 7,4 -3,2
Geschafts- oder Firmenwert 3.9 5,1 -1,2
Schiffe 57,2 22,0 35,2
Ubrige immaterielle Vermdgensgegenstiande und Sachanlagen 0,7 0.9 -0,2
Finanzanlagen 18,8 24,3 -5,5
Langfristige Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 4,2 17 2,5
Kurzfristiges Vermadgen 28,5 42,0 -13,5
Vorrdte 71 6,9 0.2
Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 1M1 16,6 -5,5
Wertpapiere 0.1 0.1 0,0
Flussige Mittel 8.0 16,5 -8,5
Rechnungsabgrenzungsposten 0,7 0,6 0.1
Aktive latente Steuern 1,5 1.3 0.2
Passiva 117,5 103,4 141
Langfristiges Kapital 92,4 70,4 22,0
Eigenkapital 58,5 51,1 7.4
Passiver Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung 0,8 09 -01
Langfristige Rickstellungen und Verbindlichkeiten 38,1l 18,4 14,7
Kurzfristiges Kapital 25,1 33,0 -7.9
Kurzfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 23,0 289 -59
Rechnungsabgrenzungsposten 1.9 19 0,0

Passive latente Steuern 0,2 2,2 -2,0
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Die Vergleichbarkeit der Vermogenslage der ER Gruppe
zum 30. Juni 2019 mit dem 31. Dezember 2018 ist ins-
besondere aufgrund der VerauBerung des Segments
Investor Management und damit einhergehend der Ent-
konsolidierung von 29 bisher im Konsolidierungskreis der
ER Gruppe enthaltenen Gesellschaften nur eingeschrankt
moglich. Eine detaillierte Ubersicht dieser Auswirkungen
ist dem Konzernanhang auf Seiten 31 f. zu entnehmen.

Die Bilanzsumme hat sich im Vergleich vom 31. De-
zember 2018 zum 30. Juni 2019 von 103,4 Mio. EUR um
14,1 Mio. EUR auf 117,5 Mio. EUR erhoht.

Das langfristige Vermdgen erhohte sich von 61,4 Mio. EUR
um 27,6 Mio. EUR auf 89,0 Mio. EUR und betragt damit
75,7 % der Bilanzsumme. Diese Veranderung resultiert
insbesondere aus Investitionen in das Schiffsvermaogen.
Im ersten Halbjahr wurde ein 4.200-TEU-Containerschiff
sowie die Anteilsmehrheit an einer Schiffsgesellschaft
mit einem 3.100-TEU-Containerschiff sowie einem
Handymax-Bulker mit einer Tragfahigkeit von 38.000 tdw
erworben. Der Buchwert der drei neuen Schiffe betragt
zum 30. Juni 2019 35,7 Mio. EUR. Die entgeltlich er-
worbenen Dienstleistungsvertrage sowie der Geschafts-
oder Firmenwert haben sich durch die Verkaufe von
Tochtergesellschaften bzw. der VerauBBerung des Seg-
ments Investor Management um 3,2 Mio. EUR reduziert.
Daruber hinaus erfolgten planmaBige Abschreibungen in
Hohe von 1,0 Mio. EUR.

Das Finanzanlagevermagen verringerte sich um 5,5 Mio.
EUR auf 18,8 Mio. EUR. Aus dem Verkauf der Anteile an
der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG resultierte
eine Reduzierung um 6,2 Mio. EUR. Ferner hat sich das
Finanzanlagevermogen aufgrund des Verkaufs der Be-
teiligungen im Segment Investor Management um 1,2 Mio.
EUR reduziert. Daridber hinaus haben Liquiditatsaus-
schiuttungen aus einem Immobilienfonds zu einer Redu-
zierung um 0,6 Mio. EUR gefihrt. Dem gegentber wurden
Investitionen im Segment Real Estate in Hohe von 2,3 Mio.
EUR getatigt.

Fur den VerauBerungspreis der PECURA Anleger- und
Treuhandservice GmbH wurde eine mittelfristige Raten-
zahlung vereinbart. Ebenso wurden Forderungen gegen
ehemalige Tochtergesellschaften, die im Rahmen der
Entkonsolidierung erstmals im Konzernabschluss aus-
zuweisen sind, in eine mittelfristige Darlehensforderung
umgewandelt. Die langfristigen Forderungen und sons-
tigen Vermogensgegenstande erhohten sich daher um
2,5 Mio. EUR.

Das kurzfristige Vermaogen reduzierte sich von 42,0 Mio.
EUR um 13,5 Mio. EUR auf 28,5 Mio. EUR. Diese Ver-
anderung resultiert im Wesentlichen aus der Ver-
minderung der flissigen Mittel aufgrund der getatigten
Investitionen im Segment Shipping. Die Verringerung der
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kurzfristigen Forderungen und sonstigen Vermogens-
gegenstande ergibt sich aus einem Rickgang der For-
derungen aus Leistungen in Hohe von 3,6 Mio. EUR, ins-
besondere aufgrund der VeraufB3erung des Segments
Investor Management. Aus demselben Grund haben sich
die Forderungen aus Ertragsteuervorauszahlungen um
1,2 Mio. EUR vermindert.

Die fliissigen Mittel verminderten sich um 8,5 Mio. EUR
auf 8,0 Mio. EUR. Zu weiteren Erlauterungen hinsichtlich
der Veranderung der liquiden Mittel wird auf die Aus-
fuhrungen zur Finanzlage verwiesen.

Das Eigenkapital erhohte sich zum 30. Juni 2019 im
Vergleich zum 31. Dezember 2018 um 7,4 Mio. EUR auf
58,5 Mio. EUR. Der Anstieg des Eigenkapitals resultiert im
Wesentlichen aus einem Anstieg der Anteile von Minder-
heitsgesellschaftern am Eigenkapital. Aufgrund der Erst-
konsolidierung der MS "JULIA" Schiffahrtsgesellschaft
mbH & Co. KG entfallen auf die Minderheitsgesellschafter
7,0 Mio. EUR des neubewerteten Eigenkapitals. Des Wei-
teren haben die Minderheitsgesellschafter einer Tochter-
gesellschaft 1,0 Mio. EUR in das Eigenkapital eingezahlt.
Dem gegenuber hat das negative Konzernperiodenergeb-
nis das Eigenkapital vermindert. Die Eigenkapitalquote
erhohte sich geringfligig auf 49,8 % (31. Dezember 2018:
49,4 %).

Der Unterschiedsbetrag aus Kapitalkonsolidierung
verringerte sich aufgrund von erfolgswirksamen Auf-
losungen planmaBig um 0,1 Mio. EUR.

Die langfristigen Riickstellungen und Verbindlich-
keiten erhohten sich um 14,7 Mio. EUR auf 33,1 Mio.
EUR. Im Zusammenhang mit dem Erwerb der Mehr-
heit der Anteile an einer Schiffsgesellschaft wer-
den die entsprechenden Verbindlichkeiten gegentber
der finanzierenden Bank im Konzernabschluss aus-
gewiesen. Der langfristige Anteil der Verbindlichkeit
betragt 12,5 Mio. EUR. Zur Finanzierung des Erwerbs
eines 4.200-TEU-Containerschiffes hat ein Beteiligungs-
unternehmen ein langfristiges Darlehen in Hohe von
4,5 Mio. EUR gewahrt. Dem gegentber wurde in Hohe
von 1,3 Mio. EUR langfristige Verbindlichkeiten getilgt.
Darlber hinaus ist im Zuge der VerauBerung des Seg-
ments Investor Management eine langfristige Garantie-
ruckstellung in Hohe von 1,0 Mio. EUR entfallen.

Die kurzfristigen Riickstellungen und Verbindlich-
keiten reduzierten sich um 5,9 Mio. EUR auf 23,0 Mio.
EUR. Ursachlich hierfir ist insbesondere ein Rick-
gang der kurzfristigen Rickstellungen um 7,2 Mio. EUR.
Die Steuerrtickstellungen in Hohe von 2,9 Mio. EUR
sowie die Personalrickstellungen in Hohe von 1,4 Mio.
EUR verringerten sich durch zahlungswirksame Ver-
brauche sowie durch die Entkonsolidierung von ehe-
maligen Tochtergesellschaften. Des Weiteren sind die
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Rickstellungen flr Verpflichtungen gemaf3 § 172 Abs. 4
HGB sowie Garantierlckstellungen in Hohe von 2,0 Mio.
EUR durch die VerauBBerung des Segments Investor
Management entfallen. Dariber hinaus haben sich die
kurzfristigen sonstigen Verbindlichkeiten um 1,0 Mio.
EUR und die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen um 0,6 Mio. EUR reduziert. Dem gegenlber
wurde eine Kontokorrentlinie in Hohe von 3,1 Mio. EUR
zur Zwischenfinanzierung eines Schiffserwerbs in An-
spruch genommen.

Die ausgewiesenen passiven latenten Steuern er-
gaben sich aus den in Vorjahren vorgenommenen Erst-
konsolidierungen aufgrund der Aufdeckung von stillen
Reserven und Lasten. Aufgrund der VerauBBerung des
Segments Investor Management reduzierten sich die
passiven latenten Steuern analog zum Abgang der ent-
sprechenden Vermogensgegenstande und Schulden.

Il. FINANZLAGE

Fir die ersten sechs Monate des Geschaftsjahres 2019
betragt der Cash Flow aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit -0,1 Mio. EUR (Vorjahresvergleichszeitraum:
-1,3 Mio. EUR) und resultiert insbesondere aus geringeren
Auszahlungen fur im vergangenen Jahr gebildete Rick-
stellungen und Ertragsteuerauszahlungen.

Der Cash Flow aus der Investitionstatigkeit belauft
sich auf -14,9 Mio. EUR (Vorjahresvergleichszeitraum:
2,2 Mio. EUR). Die Investitionen betreffen insbesondere
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den Kauf eines 4.200 TEU-Containerschiffes in Hohe von
8,9 Mio. EUR, den Erwerb der Mehrheit der Anteile an
einer Schiffsgesellschaft in Hohe von 6,6 Mio. EUR, den
Abgang der Liquiditat aus dem Verkauf des Segments
Investor Management in Hohe von 3,9 Mio. EUR und In-
vestitionen im Segment Real Estate. Dem gegenuber
wurden Gegenstande des Finanzanlagevermogens fur
7,6 Mio. EUR verauBert.

Der Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit in Hohe
von 3,6 Mio. EUR (Vorjahresvergleichszeitraum: -0,8 Mio.
EUR) betrifft im Wesentlichen die Aufnahme eines Dar-
lehens zur Schiffsfinanzierung in Hohe von 4,4 Mio. EUR
sowie die Einzahlung eines Minderheitsgesellschafters in
Hohe von 1,0 Mio. EUR. Dem gegentber wurden Zins- und
Tilgungsleistungen, insbesondere im Segment Shipping,
in Hohe von 1,9 Mio. EUR geleistet.

Somit ergibt sich zum 30. Juni 2019 unter Beruck-
sichtigung von wechselkursbedingten Anderungen der li-
quiden Mittel eine zahlungswirksame Verminderung des
Finanzmittelfonds von 11,5 Mio. EUR auf 4,9 Mio. EUR. Der
Finanzmittelfonds setzt sich aus liquiden Mitteln in Hohe
von 8,0 Mio. EUR sowie einer in Anspruch genommenen
Kontokorrentlinie in Hohe von 3,1 Mio. EUR zusammen.
Zum 31. Dezember 2018 betrugen die liquiden Mittel
16,5 Mio. EUR.




KONZERNZWISCHENLAGEBERICHT

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der ER Gruppe

I1l. ERTRAGSLAGE

Die Ertragslage der ER Gruppe im 1. Halbjahr 2019 stellt
sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:
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IN MIO. EUR 1. HJ 2019 1.HJ 2018 VERANDERUNG
Umsatzerldse 20,8 279 =71
Bestandsveranderungen -0,4 0,2 -0,6
Gesamtleistung 20,4 28,1 -7,7
Sonstige betriebliche Ertrage 1.7 51 -3.4
Materialaufwand -89 -14,0 51
Personalaufwand -6,4 =77 1.3
Sonstige betriebliche Aufwendungen -6,1 -5,7 -0.4
Abschreibungen -1,6 -2,5 09
Betriebsergebnis -0,9 3,3 -4,2
Andere betriebliche Ertrage 2,6 09 1.7
Andere betriebliche Aufwendungen -1,9 -0,6 -1,3
Andere Abschreibungen -1.1 -1,0 -01
Neutrales Ergebnis -0,4 -0,7 0,3
Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 0,0 -0,6 0,6
Ertrage aus sonstigen Beteiligungen 1,6 0,8 0.8
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 0,8 0,8 0,0
Abschreibungen auf Finanzanlagen * 0,0 -01 0.1
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -0,9 -0,6 -0,3
Zins- und Beteiligungsergebnis 1,5 0,3 1,2
Ergebnis vor Steuern (EBT) 0,2 2,9 -2,7
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -0,8 -0,7 -01
Sonstige Steuern 0,0 -0,1 0.1
Konzernergebnis vor nicht beherrschenden Anteilen -0,6 21 -2,7
Auf andere Gesellschafter entfallender Gewinn 0,0 0.0 0.0
Konzernergebnis nach nicht beherrschenden Anteilen -0,6 21 -2,7

* und auf Wertpapiere des Umlaufvermodgens

Im Berichtszeitraum wurden Umsatzerlése in Hohe
von 20,8 Mio. EUR erzielt, die unter dem Wert des ent-
sprechenden Vorjahreszeitraums (27,9 Mio. EUR) liegen.
Die im Prognosebericht des Geschaftsberichtes 2018
dargestellte erhebliche Erhohung der Umsatzerldse
wurde bisher nicht erreicht. Aufgrund des geplanten
Erwerbs der Anteilsmehrheit an dem Schiffsportfolio
Elbfeeder Anfang des 2. Halbjahres wird aber weiterhin
von einer Umsatzsteigerung im Geschaftsjahr 2019 im
Vergleich zum Vorjahr ausgegangen. Der Rickgang der

Umsatze im Vergleich zum Vorjahreszeitraum resultiert
insbesondere aus gesunkenen Erlosen im Segment Real
Estate. Hier war im Vergleichszeitraum unter anderem
der VerauBerungserlos fir die Immobilie in Essen in
Hohe von 7,9 Mio. EUR ausgewiesen. Die Umsatzerlose
im Segment Shipping haben sich aufgrund vom Schiffs-
kaufen um 1,9 Mio. EUR auf 12,8 Mio. EUR erhoht. Im Seg-
ment Investor Management, das noch bis Ende Mai 2019
im Konzernabschluss bericksichtigt wurde, reduzierte
sich die Anzahl der treuhanderisch verwalteten Fonds
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weiter, so dass sich die entsprechenden Umsatzerlose
im Berichtszeitraum planmafig um 1,3 Mio. EUR redu-
ziert haben.

Der Rickgang der sonstigen betrieblichen Ertrage um
3,4 Mio. EUR auf 1,7 Mio. EUR resultiert im Wesentlichen
aus geringeren Ertragen aus der Auflosung des passi-
ven Unterschiedsbetrages aus Kapitalkonsolidierung in
Hohe von 1,5 Mio. EUR. Die Ertrage aus der Auflosung
von Rickstellungen, insbesondere von Rickstellungen
fur Prospekthaftungsrisiken, sind ebenfalls um 1,1 Mio.
EUR gesunken. Dariber hinaus waren im Vorjahr Ver-
sicherungsentschadigungen aufgrund eines technisch
bedingten Ausfalls eines unserer Containerschiffe in
Hohe von 1,0 Mio. EUR enthalten.

Der deutliche Rickgang des Materialaufwandes um
5,1 Mio. EUR auf 8,9 Mio. EUR resultiert insbesondere aus
im Vorjahr angefallenen Aufwendungen in Zusammen-
hang mit dem Verkauf einer Immobilie in Essen in Hohe
von 5,5 Mio. EUR. Dem gegenuber sind die Aufwendungen
flr bezogene Leistungen um 0,4 Mio. EUR gestiegen, be-
dingt durch hohere Schiffsbetriebskosten aufgrund einer
groferen Schiffsflotte.

Der Personalaufwand hat sich im ersten Halbjahr
des laufenden Geschaftsjahres gegenlber dem ent-
sprechenden Vorjahreswert um tber 1,3 Mio. EUR redu-
ziert. Die durchschnittliche Mitarbeiterkapazitat hat sich
von 165 auf 130 planmaBig verringert. Aufgrund des Ver-
kaufs des Segments Investor Management betragt die
Mitarbeiterkapazitat 90 zum 30. Juni 2019.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhohten
sich im Vergleich zum Vorjahreswert um 0,4 Mio. EUR
und betragen 6,1 Mio. EUR. Gestiegene Aufwendungen
aus Wertberichtigungen auf Forderungen aus Leis-
tungen in Hohe von 0,3 Mio. EUR trugen mafBigeblich
zur Veranderung der sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen bei.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegen-
stande und das Sachanlagevermogen verminderten sich
um 0,9 Mio. EUR. Den um 1,3 Mio. EUR gesunkenen plan-
mafligen Abschreibungen auf immaterielle Vermogens-
gegenstande stehen um 0,4 Mio. EUR gestiegene Ab-
schreibungen auf das Schiffsvermogen gegentber.

Das Betriebsergebnis und somit das operative Ergebnis
der ER Gruppe liegt mit einem Wert von -0,9 Mio. EUR
unter dem Vergleichswert des Vorjahres (3,3 Mio. EUR).

Das neutrale Ergebnis der ER Gruppe fur das erste
Halbjahr 2019 ist um 0,3 Mio. EUR gestiegen und betragt
-0,4 Mio. EUR. Das neutrale Ergebnis enthalt im Berichts-
zeitraum insbesondere Ertrage aus der Auflosung von
Rickstellungen in Hohe von 0,8 Mio. EUR sowie das Ent-
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konsolidierungsergebnis aus dem Verkauf der Sparte
Solar in Hohe von 1,2 Mio. EUR. Dem gegenuber ist der
Entkonsolidierungsverlust aus dem Verkauf des Seg-
ments Investor Management in Hohe von 1,6 Mio. EUR,
0,4 Mio. EUR planmaBige Abschreibungen auf Geschafts-
und Firmenwerte sowie 0,7 Mio. EUR Aufwendungen aus
Wertberichtigungen auf Darlehensforderungen enthalten.

Das Zins- und Beteiligungsergebnis ist fir das erste
Halbjahr 2019 in Hohe von 1,5 Mio. EUR positiv und liegt
1,2 Mio. EUR Uber dem Wert fur den Vorjahresvergleichs-
zeitraum. Der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus
gestiegenen Ausschuttungen bzw. Gewinnanteilen aus
Beteiligungsunternehmen. Des Weiteren war das Vor-
jahresergebnis durch ein negatives Beteiligungsergeb-
nis eines assoziierten Unternehmens belastet.

Das Ergebnis vor Steuern fur das erste Halbjahr liegt
mit 0,2 Mio. EUR unter dem entsprechenden Vorjahres-
wert (2,9 Mio. EUR).

Daraus resultiert ein Konzernperiodenergebnis nach
Minderheiten, das im Berichtszeitraum mit -0,6 Mio.
EUR unter dem entsprechenden Vorjahreswert (2,1 Mio.
EUR) liegt.

1.3. CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Die Chancen und Risiken, die fur das Geschaft der ER
Gruppe bestehen, wurden im Chancen- und Risikobericht
des Geschaftsberichts fir das Jahr 2018 ausflhrlich
beschrieben (vgl. dort Seite 36 bis 46). In diesem Zu-
sammenhang wurde auch das Risikomanagementsystem
der ER Gruppe erlautert. Aufgrund des Verkaufs des Seg-
ments Investor Management haben sich diverse Ande-
rungen bezlglich der Chancen- und Risikosituation der
ER Gruppe ergeben, die im Folgenden dargestellt werden.
Im Ubrigen gelten die Angaben des Geschaftsberichts
2018 unverandert weiter.

I.  CHANCENBERICHT

Mit dem Verkauf des Segmentes Investor Management
sowie der VerauBerung der in der Sparte Solar agieren-
den Tochtergesellschaften unterstreicht die ER Gruppe
ihre Fokussierungsstrategie auf die Kerngeschaftsfelder
Schiff und Immobilie. Die konsequente Fokussierung stellt
eine wesentliche Grundlage fur das Geschaftsmodell der
ER Gruppe dar.

Mit dem Erwerb weiterer Schiffe bestehen gute Chan-
cen flr die ER Gruppe, an der Erholung des Schifffahrts-
marktes teilzunehmen. Mit den im ersten Halbjahr 2019
erworbenen Schiffen bzw. maB3geblichen Anteilen an
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Schiffen partizipiert die ER Gruppe sowohl mit den an-
gebotenen Dienstleistungen als auch als Gesellschafter
am Erfolg der Projekte. Unser Ziel bleibt es, in diesem
Bereich nachhaltig zu wachsen und Schiffsinvestments
in der Weise zu tatigen, dass eine Vollkonsolidierung er-
folgen kann.

Im Immobilienbereich ergeben sich erhebliche Chancen
durch eine wachsende Nachfrage nach ,bezahlbarem
Wohnraum®. Die Assetando als zentrale Immobilienein-
heit konnte im ersten Halbjahr erneut eine Transaktion
auf diesem Gebiet durchfihren. Auch in Zukunft wird
sich die Ernst Russ Gruppe, neben bestehenden Fonds-
und Asset-Managementmandaten im Immobilienbereich,
verstarkt auf dieses Segment konzentrieren. Auch das
Eingehen strategischer Partnerschaften im Immobilien-
bereich, das die ER Gruppe prift, konnte erhebliche
Chancen eroffnen.

Il. RISIKOBERICHT

Die Strategie der ER Gruppe sieht eine Fokussierung auf
die Bereiche Asset-Management und -Investment in den
Segmenten Shipping und Real Estate vor. Voraussetzung
fur die Erreichung der mit dieser Geschaftsstrategie
verbundenen Ziele ist, die historisch gewachsene, sehr
komplexe und Uberladene Konzernstruktur unter Be-
ricksichtigung haftungs- und steuerrechtlicher sowie
risikorelevanter Implikationen zu vereinfachen und zu
verschlanken. Mit dem im Juni 2019 durchgefihrten
Verkauf des Geschaftsbereichs Investor Management,
d.h. dem Verkauf der PECURA Anleger- und Treuhand-
service GmbH sowie von Treuhand- und Vertriebsgesell-
schaften, konnte sich die ER Gruppe von teilweise erheb-
lichen Risiken im Zusammenhang mit dem ehemaligen
Emissionshausgeschaft, insbesondere aus §§ 171, 172
Abs. 4 HGB und aus der Prospekthaftung, in betracht-
lichem Umfang befreien.

Bei den folgenden Risiken haben sich im Gegensatz zum
Geschaftsbericht 2018 relevante Parameter verandert:

ERTRAGS- UND LIQUIDITATSRISIKEN AUS
HAFTUNGSVERHALTNISSEN

Gemal den seinerzeit prospektierten Liquiditats- und
Auszahlungsplanen, wurden regelmaBig (hauptsach-
lich in der Anfangsphase der Fonds) Auszahlungen an
die Anleger und an die beteiligten Gesellschaften der ER
Gruppe vorgenommen, die nicht durch entsprechende
handelsrechtliche Gewinne gedeckt waren (nachfolgend
LLiguiditatsauszahlungen®). In diesem Fall besteht fir die
im Handelsregister eingetragenen Kommanditisten, in
erster Linie Treuhandgesellschaften aber teilweise auch
Anleger, das Risiko der Haftung nach §§ 171, 172 Abs.
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4 HGB. In vereinzelten Ausnahmefallen kam es bereits
zu Inanspruchnahmen in Gesellschaften der ER Gruppe
nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB, bei denen die ER Gruppe un-
wesentliche Betrage gezahlt hat. Gemeinsam konnten fir
alle Beteiligten tragbare Konzepte entwickelt werden. Die
von der ER Gruppe geleisteten Zahlungen lagen deutlich
unter den gebildeten Rickstellungen.

Durch den Verkauf der Treuhandgesellschaften der ER
Gruppe ist dieses Risiko entfallen. Der im Geschafts-
bericht 2018 ausgewiesene Gesamtbetrag, der in der Ver-
gangenheit vorgenommenen Liquiditatsauszahlungen im
Sinne der §§ 171, 172 Abs. 4 HGB an Unternehmen der ER
Gruppe, betrug 233 Mio. EUR. Bei Fondsgesellschaften,
fur die eine Inanspruchnahme der ER Gruppe nicht aus-
geschlossen werden konnte, wurde der risikobehaftete
Betrag der zurlickzuzahlenden Liquiditatsauszahlungen
zum 31. Dezember 2018 auf rund 15,0 Mio. EUR geschatzt.

LIQUIDITATS- UND ERTRAGSRISIKEN AUS
SCHADENSERSATZFORDERUNGEN

Nach dem Verkauf der ehemaligen Treuhand- und Ver-
triebsgesellschaften der ER Gruppe belaufen sich die
geltend gemachten Anspriche von Anlegern auf Rick-
abwicklung von Beteiligungen und Schadensersatz
gegenuber Unternehmen der ER Gruppe — aufgrund ihrer
Stellung als Prospektverantwortliche bzw. Griindungs-
gesellschafterin der Fonds — zum 30. Juni 2019 nunmehr
auf rund 24,7 Mio. EUR (31. Dezember 2018: 120 Mio. EUR).
Davon betreffen die gerichtlich geltend gemachten An-
spriiche ca. 22,7 Mio. (31. Dezember 2018: 116 Mio. EUR).
Die Durchsetzbarkeit der Inanspruchnahmen wird im
Rahmen des Risikomanagementprozesses mindestens
quartalsweise bewertet. Zum 30. Juni 2019 wird die
Durchsetzbarkeit nahezu aller geltend gemachten An-
spriche von Anlegern als unwahrscheinlich bzw. sehr
unwahrscheinlich eingeschatzt (Eintrittswahrschein-
lichkeit von 1 % bis 30 %). Soweit aus kaufmannischer
Vorsicht erforderlich, sind Rickstellungen gebildet wor-
den. Zum 30. Juni 2019 betragen diese 0,1 Mio. EUR (31.
Dezember 2018: 0,3 Mio. EUR). Die ER Gruppe verteidigt
sich weiterhin vollumfanglich gegen erhobene Ansprliche
und stellt gegebenenfalls eigene Schadenersatzan-
spriche. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden,
dass gegebenenfalls einzelne Anleger erfolgreich An-
spriche gegeniber Gesellschaften der ER Gruppe
durchsetzen konnen.
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RISIKEN IN ZUSAMMENHANG MIT
DER VERAUSSERUNG DES SEGMENTS
INVESTOR MANAGEMENT

Mit der VerauBerung des Geschaftsbereiches Investor
Management hat die Ernst Russ AG diverse Verkaufer-
garantien abgegeben sowie die Kauferseite von ver-
schiedenartigen Risiken freigestellt. Diese Haftungs-
risiken sind der Hohe nach begrenzt, konnen aber bei
Eintritt einen negativen Einfluss auf die Ertrags- und
Liguiditatslage der ER Gruppe haben. Fir einen Teil der
Haftungsrisiken wurden bereits Rickstellungen gebildet.

Fur die Kaufpreisforderung aus dem Anteilsiber-
tragungsvertrag der PECURA Anleger- und Treuhand-
service GmbH hat die Ernst Russ AG mit der Kauferseite
eine mittelfristige Laufzeit vereinbart. Es besteht das Risi-
ko, dass die Kaufpreisraten verspatet gezahlt werden oder
vollstandig ausfallen und damit die Vermaogens-, Finanz-
und Ertragslage der ER Gruppe negativ beeinflussen.

Die ER Gruppe hatte bis zur VerauBerung des Geschafts-
bereichs Investor Management verschiedenartige
konzerninterne Forderungen, die mit Entkonsolidierung
der verauBlerten Gesellschaften erstmalig im Konzern-
abschluss ausgewiesen werden. Diese Forderungen
wurden in eine Darlehensforderung umgewandelt und
eine mittelfristige Tilgungsvereinbarung geschlossen.
Eine verspatete Zahlung der Tilgungsraten oder ein voll-
standiger Ausfall der Tilgungsraten hatte einen negativen
Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
ER Gruppe.

Zwischen der ER Gruppe und der PECURA Anleger- und
Treuhandservice GmbH bestehen Dienstleistungsver-
trage, auf deren Basis die ER Gruppe Asset-Management-
dienstleistungen erbringt. Hier besteht ebenfalls das Ri-
siko, dass die zukunftigen Vergltungen verspatet gezahlt
werden oder vollstandig ausfallen.

Die Werthaltigkeit der verschiedenen Forderungen sowie
der zukunftigen Vergutungsanspriche aus den Dienst-
leistungsvertragen ist dabei insbesondere abhangig
von der wirtschaftlichen Situation der Treuhandgesell-
schaften und damit zusammenhangend mit der Einbring-
lichkeit der Treuhand- und Servicegeblhren im Bereich
Investor Management.

RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT
EIGENINVESTMENTS IM SCHIFFFAHRTSSEGMENT

Die ER Gruppe hat im ersten Halbjahr des Geschaftsjahres
2019 einen wesentlichen Anteil an einem Schiffsportfolio
bestehend aus einem 3.100-TEU-Containerschiff und einem
Handymax-Bulker sowie einem 4.200-TEU-Containerschiff
erworben. Diese Schiffsinvestments sind, wie auch die
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bisherigen Schiffsinvestments, spezifischen Risiken aus-
gesetzt. Eine Verschlechterung der Schifffahrtsmarkte hat
einen negativen Einfluss auf die Charterraten und damit
auf die Ertragslage der ER Gruppe. Des Weiteren kann sich
der Wert der Schiffe reduzieren, was zu auf3erplanmafigen
Abschreibungen und geringeren Verauf3erungserlos als er-
wartet fihren kann. Die ER Gruppe begegnet dem Risiko
mit der Vercharterung durch renommierte und erfahrene
Befrachtungsunternehmen und einem aktiven Manage-
ment und Controlling des Schiffsportfolios.

Insgesamt hat sich die Risikosituation der ER Gruppe
durch den Verkauf der 29 Konzerngesellschaften deut-
lich verbessert.

1.4. PROGNOSEBERICHT

Der International Monetary Fund (IMF) hat in diesem Jahr
mehrmals die Vorhersage fir das Wachstum der Welt-
wirtschaft nach unten korrigiert. Das Plus wird 2019
laut der aktualisierten Konjunkturprognose nunmehr
bei 3,2 % liegen. Die Absenkung begrindet der IMF unter
anderem mit den Strafzollen, die von den USA und China
verhangt werden. Durch US-Sanktionen drohen globale
Lieferketten im Technologiesektor Schaden zu nehmen.
Auch die vom Brexit ausgeldoste Unsicherheit und die geo-
politischen Spannungen in der Golfregion dampfen nach
IMF-Angaben die Konjunkturperspektiven.

Fir das Jahr 2020 kurzte der IMF seine Wachstums-
prognose ebenfalls um 0,1 Prozentpunkte auf 3,5 % und er-
ganzte, dass dieser Wert weiterhin sinken konne, falls die
Handelskonflikte im Technologiesektor anhielten. Auch die
Unsicherheit Gber die kiinftigen Handelsbeziehungen zwi-
schen Grofbritannien und der Europaischen Union misse
schnellstmoglich beseitigt werden. Ein ungeordneter Bre-
xit konne die Weltwirtschaft belasten, so der IMF.

Der Welthandel wird in diesem Jahr ebenfalls weniger
stark zulegen als erwartet, die Welthandelsorganisation
(WTO) rechnet fiir 2019 mit einem Wachstum von 2,6 %.
Fir das Jahr 2020 wird allerdings eine Abschwachung
der handelspolitischen Spannungen prognostiziert, so
dass im kommenden Jahr nach WTO-Angaben abermals
das Wachstum von 3,0 % maoglich ist.

Generell herrscht Zuversicht beziglich der Entwicklung
des Containermarktes im zweiten Halbjahr 2019 sowie
auch im Jahr 2020. Positive Signale lassen sich u. a. da-
raus ableiten, dass zahlreiche Linienreedereien bereits
Charterinteresse fur die kommenden Monate anzeigen.
Dies gilt vor allem fir den Post-Panamax-Bereich (Schif-
fe groBer als 5.500 TEU). Im Segment der Feederschiffe
(700 bis 3.000 TEU) wird der Ausblick durch die Biinde-
lung der Ladungsvolumina der Linienreedereien zur Er-
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zielung von Skaleneffekten und somit die Verdrangung
kleinerer durch grof3ere Tonnage sowie das anhaltend
niedrige Niveau an Verschrottung alterer Tonnage weiter-
hin gedruckt. Allerdings besteht in diesem Segment ein
breites volkswirtschaftliches Wachstum bei gleich-
zeitiger Stagnation der Flottenentwicklung, wodurch
eine Supply-Demand-Licke entsteht. GemafR Markt-
meinung kann diese Licke in 2020 durch die Einflihrung
der neuen Brennstoffregularien weiter verstarkt werden,
da der Einbau von ,Scrubbern” (Abgasanlagen) auf den
groferen Einheiten die Nachfrage nach Ersatz-Tonnage
wahrend der Einbauzeit steigert.

Im Bulkermarkt hat sich die Stimmung nach dem Ein-
bruch des Marktes im ersten Quartal 2019 wieder auf-
gehellt und auch die Terminpreiskurve fir Fracht deutet
auf kontinuierliche Verbesserungen in den kommenden
Monaten hin. Der Ausblick fur den Bulkermarkt wird auf-
grund der nun beginnenden Getreidesaison im US-Golf
sowie durch einen erfreulichen Ladungszustrom in Sud-
ostasien als glinstig bewertet, auch wenn der Handels-
konflikt zwischen China und den USA den Agrarhandel
zwischen den Landern beeintrachtigt und die Schweine-
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pest in China die Importnachfrage fir Sojabohnen be-
lastet. Entscheidend fur den Eisenerzexport aus Brasilien
wird sein, wie schnell sich die Produktionsvolumina nach
dem jingsten Dammbruch Ende Januar 2019 erholen.

Im Tankermarkt herrscht durch die letzten Vorfalle
in der Strafle von Hormus (Iran, Persischer Golf) Ver-
unsicherung bezulglich der Sicherheit der Schiffe und der
Handelsroute. Zusatzlich driickten hohe Instandhaltungs-
arbeiten der Raffinerien das Angebot in der ersten
Jahreshalfte 2019. Allerdings zeigt sich im Tankermarkt,
ahnlich wie im Containermarkt, eine Supply-Demand-
Licke auf, welche durch den Einbau von ,Scrubbern”
weiter unterstitzt wird. Grundsatzlich stimmen die fun-
damentalen Fakten und lassen auch im Tankermarkt auf
eine Verbesserung in der zweiten Jahreshalfte hoffen.

Deutschland ist aufgrund seiner stabilen wirtschaft-
lichen Rahmendaten auch im Jahr 2019 ein attraktiver
Markt fuir Immobilieninvestoren. Die Entwicklung der
Vorjahre, die von steigenden Preisen fir Immobilien und
Mieten gekennzeichnet ist, wird nach Einschatzung von
Immobilienexperten im weiteren Verlauf des Jahres 2019
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anhalten und auch der Ausblick fiir 2020 ist optimistisch.
Bei Wohnimmobilien ist mit stabilen bis leicht steigenden
Preisen zu rechnen. Weiter steigende Preise wiirden zu-
satzlichen Druck auf die Renditen ausiben. Aus Mangel
an attraktiven Alternativinvestments wird das Interesse
an Immobilien weiter auf einem hohen Niveau verharren.
Die im Wirtschaftsbericht dargestellte Entwicklung auf
dem Wohnimmobilienmarkt wird sich fortsetzen.

Die Erwartungen fir die Geschaftsentwicklung der
ER Gruppe im Jahr 2019 wurden ausfihrlich im Ge-
schaftsbericht 2018 auf den Seiten 46 bis 49 be-
schrieben. Wesentliche Anderungen haben sich im Be-
richtszeitraum insbesondere durch den Verkauf des
Segments Investor Management ergeben. Fir dieses
Segment waren - bezogen auf das Geschaftsjahr 2019
- ab dem Ubertragungszeitpunkt Umsatzerldse in Hohe
von 4,5 Mio. EUR sowie ein Betriebsergebnis (Ergebnis
vor neutralem Ergebnis sowie Zins- und Beteiligungs-
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ergebnis und Steuern) in Hohe von 1,5 Mio. EUR geplant.
Insgesamt erwarten wir flir das Geschaftsjahr 2019 un-
verandert ein positives Betriebsergebnis, welches je-
doch insbesondere aufgrund der Entkonsolidierung des
Segments Investor Management nicht das Vorjahres-
niveau erreicht.

Des Weiteren wird sich aus diesem Grund auch der Mit-
arbeiterbestand im Vergleich zum Vorjahr erheblich re-
duzieren. Im Rahmen unserer Fokussierungsmafnahmen
haben wir die — durch den Verkauf des Segments Investor
Management — neu gewonnene finanzielle Flexibilitat ge-
nutzt und einige zusatzliche Investitionen in den Segmen-
ten Shipping und Real Estate wahrgenommen, um weiteres
Wachstum zu generieren. Da diese Investitionen erst in den
Folgejahren zu Ruckflissen fuhren, ist zum Jahresende
2019 im Vergleich zum 31. Dezember 2018 von einem ver-
ringerten Bestand an liquiden Mitteln auszugehen.
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KONZERN-GEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM
1. JANUAR BIS ZUM 30. JUNI 2019

IN TEUR ZIFFER*  1.1.-30.6.2019 1.1.-30.6.2018
1. Umsatzerlése (4) 20.793 27.907
2. Verminderung / Erhdhung des Bestandes an unfertigen Erzeugnissen -365 195
3. Sonstige betriebliche Ertrage (5) 4.386 6.038
4. Materialaufwand (6)
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs und Betriebsstoffe -495 -5.939
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen -8.428 -8.044

5. Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter -5.507 -6.658
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und fur
; -888 -1.065
Unterstitzung
- davon fir Altersversorgung -49 TEUR (Vorjahr: -52 TEUR)
6. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermogens 7) 21939 2883
und Sachanlagen
b) auf Vermdgensgegenstdnde des Umlaufvermégens, soweit diese die 699 621
in der Kapitalgesellschaft Ublichen Abschreibungen iberschreiten
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen (8) -7.995 -6.343
8. Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen -10 -626
9. Ertrage aus Beteiligungen 1.451 878
- davon aus verbundenen Unternehmen 366 TEUR
(Vorjahr: 33 TEUR)
10. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 791 754
11. Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermogens (9) =13 -115
12. Zinsen und ahnliche Aufwendungen =875 -585
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (10) =779 -731
- davon Ertrage aus der Veranderung latenter Steuern 404 TEUR
(Vorjahr: 412 TEUR)
14. Ergebnis nach Steuern -572 2.162
15. Sonstige Steuern -30 -58
16. Konzernjahresfehlbetrag (Vorjahr: Konzernjahresiiberschuss) 602 2104
einschlieBlich nicht beherrschende Anteile :

17. Auf nicht beherrschende Anteile entfallender Konzernjahresiiberschuss -7 -34
18. Konzernjahresfehlbetrag (Vorjahr: Konzernjahresiiberschuss) 609 2.070
nach nicht beherrschenden Anteilen :

19. Gewinnvortrag 10.568 4.352
20. Konzernbilanzgewinn 9.959 6.422

* Die Ziffer bezieht sich auf die Erlduterung im Konzernanhang.
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KONZERNBILANZ ZUM 30. JUNI 2019
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AKTIVA IN TEUR 30.6.2019 31.12.2018
A. Anlagevermogen 84.830 59.685
|. Immaterielle Vermogensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Dienstleistungsvertrage 4.213 7.381
2. Entgeltlich erworbene Konzessionen und Lizenzen 463 545
3. Geschafts- oder Firmenwert 3.939 5118
4. Geleistete Anzahlungen 0 80
Il. Sachanlagen
1. Schiffe 57.208 22.042
2. Bauten auf fremden Grundstlicken &7 60
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 161 170
IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1.092 1.050
2. Beteiligungen 5.844 12.487
3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 2.090 1.343
4. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 9.621 9.230
5. Wertpapiere des Anlagevermdgens 142 179
B. Umlaufvermogen 30.427 41.777
I. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 708 195
2. Unfertige Leistungen 365 730
3. Zum Verkauf bestimmte Grundsticke und Gebaude 6.000 6.000
Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen aus Leistungen 1.983 5.613
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 21 84
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 3.615 4.805
4. Sonstige Vermdgensgegenstande 9.586 7.736
I1l. Sonstige Wertpapiere 127 127
IV. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 8.021 16.487
C. Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten 737 587
D. Aktive latente Steuern 1.484 1.358
Bilanzsumme 117.478 103.407
PASSIVA IN TEUR 30.6.2019 31.12.2018
A. Eigenkapital 58.456 51.095
|. Gezeichnetes Kapital 32.434 32.434
II. Kapitalriicklage 6.657 6.657
IIl. Bilanzgewinn 9.959 10.568
IV. Kumuliertes Ubriges Eigenkapital 41 21
V. Nicht beherrschende Anteile 9.365 1.415
B. Unterschiedsbetrag aus Kapitalkonsolidierung 773 902
C. Riickstellungen 8.266 16.474
1. Rickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 1.782 1.803
2. Steuerrickstellungen 1.135 4.054
3. Sonstige Rickstellungen 5.349 10.617
D. Verbindlichkeiten 47.855 30.899
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 37.800 22.318
2. Erhaltene Anzahlungen 411 468
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.090 1.702
4. Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 64 44
5. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 5171 1.104
6. Sonstige Verbindlichkeiten 3.319 5.263
E. Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 1.897 1.860
F. Passive latente Steuern 230 2177
Bilanzsumme 117.478 103.407




Halbjahresbericht 2019 | Ernst Russ AG KONZERNZWISCHENABSCHLUSS

KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

TEUR 1.1.-30.6.2019 1.1.-30.6.2018
Konzernperiodenergebnis einschlieBlich Ergebnisanteil anderer Gesellschafter -602 2.104
Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermaogens 1.912 2971
Abnahme der Rickstellungen -2.643 -2.357
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 1.195 6
Abnahme / Zunahme‘der Vorrate, Fvovrderg'n.gen aus Lieferunge.n und Leistungen sowie 1.660 3416
anderer Aktiva, die nicht der Investitionstatigkeit zugeordnet sind

Abnahme/Zgnahme d_er Verbindl\'ch_k_eiten aus Ligferur?gen und__L_eistL_mgen sowie _ 836 _4.475
anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Gewinne (-) / Verluste (+) aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermagens -128 104
Zinsaufwendungen / Zinsertrage 84 -169
Sonstige Beteiligungsertrage -1.451 -878
Ertragsteueraufwand / -ertrag 779 731
Ertragsteuerzahlungen -1.773 -2.756
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit -131 -1.303
Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen 112 -29
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermdgens 4 0
Auszahlungen flr Investitionen in das Sachanlagevermogen -9.085 -74
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermdgens 7.591 3.977
Auszahlunge_r_\ fur Investitionen in das Finanzanlagevermogen und das ubrige 4384 2571
Umlaufvermogen

Veranderung des Finanzmittelfonds aufgrund von Zu- und Abgangen 10472 0
zum / aus dem Konsolidierungskreis

Erhaltene Zinsen 76 84
Erhaltene Dividenden 1.288 789
Cash flow aus Investitionstatigkeit -14.870 2.176
Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen von anderen Gesellschaftern 1.000 12
Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an andere Gesellschafter 0 -128
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von Krediten 4.454 0
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und Krediten -1.241 -228
Gezahlte Zinsen -647 -458
Cash flow aus Finanzierungstatigkeit 3.566 -802
Zahlungswirksame Verdanderungen des Finanzmittelfonds -11.435 71
Wechselkursbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds =117 38
Konsolidierungskreisbedinigte Anderungen des Finanzmittelfonds 0 132
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 16.487 17.755
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 4.935 17.996
ZUSAMMENSETZUNG DES FINANZMITTELZ: 1.1.-30.6.2019 1.1.-30.6.2018
Flussige Mittel (i. W. Guthaben bei Kreditinstituten) 8.021 17.996
Kontokorrentlinie -3.086 0

4.935 17.996
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ENTWICKLUNG DES KONZERNEIGENKAPITALS

EIGENKAPITAL DES

GEZEICHNETES "
IN TEUR KAPITAL KAPITALRUCKLAGE

NACH § 272 ABS. 2 NACH § 272 ABS. 2

NR. 1-3 HGB NR. 4 HGB SUMME
Stand 1.1.2018 32.434 5.695 962 6.657
Konzernjahresiiberschuss 0 0 0 0
Ubriges Konzernergebnis 0 0 0 0
Minderheitenkapital 0 0 0 0
Konzerngesamtergebnis 0 0 0 0
Stand 31.12.2018 32.434 5.695 962 6.657
Stand 1.1.2019 32.434 5.695 962 6.657
Konzernjahresfehlbetrag 0 0 0 0
Ubriges Konzernergebnis 0 0 0 0
Minderheitenkapital 0 0 0 0
Konzerngesamtergebnis 0 0 0 0
Stand 30.6.2019 32.434 5.695 962 6.657
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NICHT
cH KONZERN-
MUTTERUNTERNEHMENS BEHERRSCHENDE
EIGENKAPITAL
ANTEILE
ERWIRT- AUSGLEICHS-
SCHAFTETES KUMULIERTES UBRIGES POSTEN FUR
KONZERN- EIGENKAPITAL SUMME ANTEILE ANDERER SUMME
EIGENKAPITAL GESELLSCHAFTER
BILANZGEWINN / AUSGLEICHSPOSTEN AUS DER
BILANZ- UMRECHNUNG VON
VERLUST FREMDWAHRUNGSABSCHLUSSEN
4.352 48 43.491 1.365 44.856
6.216 0 6.216 167 6.383
0 -27 -27 0 -27
0 0 0 -117 -117
6.216 -27 6.189 50 6.239
10.568 21 49.680 1.415 51.095
10.568 21 49.680 1.415 51.095
-609 0 -609 7 -602
0 20 20 0 20
0 0 0 7.943 7.943
-609 20 -589 7.950 7.361
9.959 41 49.091 9.365 58.456
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VERKURZTER KONZERNANHANG

ALLGEMEINE ANGABEN

(1) INFORMATIONEN ZU GESELLSCHAFT
UND KONZERN

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 Ernst Russ AG ist seit dem Jahr 2005 borsennotiert
und seit Mai 2012 im Entry Standard der Deutsche Borse
AG in Frankfurt und der Mittelstandsborse in Hamburg
gelistet. Die Deutsche Borse AG hat zum 1. Marz 2017
ihren Entry-Standard durch das Listing-Segment ,Scale”
fur Wachstumsfirmen ersetzt. Die Ernst Russ AG gehort
zu den ersten Unternehmen, die am 1. Marz 2017 das
neue Listing-Segment ,Scale” der Deutschen Borse AG
begriindet haben.

Zum 30. Juni 2019 werden nach den der Gesellschaft
bekannten Informationen 12.386.630 Aktien (38,2 %)
durch Herrn Jochen Dohle, Deutschland, sowie durch
ihn beherrschte bzw. mafigeblich beeinflusste Unter-
nehmen, 5.215.596 Aktien (16,1 %) durch die Hamburg
Commercial Bank AG (vormals HSH Nordbank AG),
2.953.302 Aktien (9,1 %) durch die JaJo Beteiligungs-
gesellschaft mbH & Co. KG und 2.075.415 Aktien (6,4 %)
durch die MS ,CORDULA" Schiffahrtsgesellschaft mbH
& Co. KG gehalten. Die verbleibenden Aktien befinden
sich im Streubesitz.

Die Ernst Russ AG und ihre Tochterunternehmen
(im Folgenden: ,ER Gruppe"”) bilden einen Dienst-
leistungskonzern, der im Wesentlichen in Deutsch-
land tatig ist. Die Geschaftsaktivitaten des Konzerns
umfassen insbesondere den Betrieb der Seeschiff-
fahrt mit eigenen und fremden Schiffen, die Vor-
nahme von Reederei- und Schiffsmaklergeschaften
einschlieflich der Austbung von Tatigkeiten von Be-
frachtungsmaklern, Vermittlern von Zeitcharterver-
tragen, die Erbringung von Reedereidienstleistungen
jeder Art sowie von kaufmannischen und techni-
schen Beratungsdienstleistungen. Daruber hinaus
gehort der Erwerb und die VerauBBerung sowie das
Halten von Immobilien und deren ErschlieBung zum
Geschaftszweck der ER Gruppe. Des Weiteren ist
der Konzern im Management des Fondsvermogens
(Assetmanagement) sowie im Bereich der Konzeption
und Vertrieb von Finanz- und Beteiligungsprodukten,
insbesondere aus dem Bereich der Seeschifffahrt
und der Immobilien, tatig.

Der Zwischenabschluss und der Zwischenlagebericht
sind entsprechend § 317 HGB weder einer Prifung noch
einer priferischen Durchsicht durch einen Abschluss-
prufer unterzogen worden.

(2) BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Der Konzernzwischenabschluss der Ernst Russ AG zum
30. Juni 2019 wird nach den Vorschriften des Handels-
gesetzbuches §§ 290 ff. HGB aufgestellt.

Die fir den Konzernzwischenabschluss der ER Gruppe an-
gewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ent-
sprechen den im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2018
dargestellten Methoden. Der Konzernzwischenabschluss
zum 30. Juni 2019 ist daher im Zusammenhang mit dem
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2018 zu lesen.

(3) KONSOLIDIERUNGSKREIS

Der Konsolidierungskreis der ER Gruppe hat sich zum
30. Juni 2019 im Vergleich zum 31. Dezember 2018 von
102 Gesellschaften auf 59 Gesellschaften reduziert. Ur-
sachlich ist, neben verschiedenen konzerninternen
Verschmelzungen und Liquidationen, eine Transaktion,
in der das Segment Investor Management veraufert
wurde. Die Transaktion umfasste insgesamt 29 Tochter-
gesellschaften und erfolgte zum 31. Mai 2019. Die Ent-
konsolidierung dieser 29 Tochtergesellschaften hat
sich wie nachfolgend dargestellt auf die wesentlichen
Bilanzpositionen der ER Gruppe ausgewirkt (Kaufpreis-
forderungen sind unberiicksichtigt):

BILANZ ZUM 31. MAI 2019

TEUR

Immaterielle Vermogensgegenstande -2.396
Finanzanlagen -1.163
Forderungen aus Leistungen -3.135
Sonstige Vermdgensgegenstande -2.450
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten -5.584
Steuerriickstellungen -2.223
Sonstige Rickstellungen -2.625
Rechnungsabgrenzungsposten -1.174
Passive latente Steuern -1.494




VERKURZTER KONZERNANHANG

Die 29 entkonsolidierten Tochtergesellschaften haben im
Zeitraum 1. Januar bis 31. Mai 2019 folgende Ertrage und
Aufwendungen erzielt:

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
VOM 1. JANUAR BIS 31. MAI 2019

TEUR

Umsatzerlose 3.726
Sonstige betriebliche Ertrage 1.226
Personalaufwand -927
Abschreibungen -577
Sonstige betriebliche Aufwendungen -3.017
Ertrage aus sonstigen Beteiligungen 474
Steuern vom Einkommen und Ertrag -460

ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN-
GEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG

(4) UMSATZERLOSE

Die Umsatzerlose setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 1.1.-30.6.2019 1.1.-30.6.2018
Shipping 12.775 10.902
Real Estate 3.524 10.772
Investor Management 3,333 4.672
Alternative Investments 761 986
Other Services 400 575
Gesamtumsatzerlose 20.793 27.907

(5) SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betragen 4.386 TEUR
(Vorjahresvergleichszeitraum: 6.038 TEUR) und resul-
tieren im Wesentlichen aus dem Entkonsolidierungs-
ergebnis aus dem Verkauf der Solarsparte in Hohe
von 1.206 TEUR, Ertragen aus der Auflosung von Riick-
stellungen von 953 TEUR (Vorjahresvergleichszeit-
raum: 1.799 TEUR), der Realisierung von bereits ab-
geschriebenen Forderungen in Hohe von 373 TEUR
(Vorjahresvergleichszeitraum: 465 TEUR) und Er-
tragen aus der Wahrungsumrechnung in Hohe von
235 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 233 TEUR). Ver-
sicherungsentschadigungen sind in Hohe von 154 TEUR
(Vorjahresvergleichszeitraum: 1.095 TEUR) enthalten.
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(6) MATERIALAUFWAND

Die Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe ent-
halten im Wesentlichen Aufwendungen fir Schmier- und
Treibstoffe in Zusammenhang mit dem Schiffsbetrieb. Im
Vorjahr waren hierunter Aufwendungen aus dem Buch-
wertabgang in Zusammenhang mit dem Verkauf der Im-
mobilie in Essen in Hohe von 5.538 TEUR enthalten.

Die Aufwendungen fir bezogene Leistungen enthalten
im Wesentlichen Schiffsbetriebskosten in Hohe von
3.840 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 2.018 TEUR),
Aufwendungen fir Fremdleistungen im Zusammenhang
mit Crewingdienstleistungen in Hohe von 3.564 TEUR
(Vorjahresvergleichszeitraum: 4.201 TEUR) sowie Auf-
wendungen aus der Unterbereederung in Hohe von
654 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 1.292 TEUR).

(7) ABSCHREIBUNGEN AUF IMMATERIELLE
VERMOGENSGEGENSTANDE DES
ANLAGEVERMOGENS UND SACHANLAGEN

Die Abschreibungen in Hohe von 1.939 TEUR (Vorjahres-
vergleichszeitraum: 2.883 TEUR) resultieren in Hohe von
1.102 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 2.386 TEUR)
aus planmaBigen Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte und in Hohe von 837 TEUR (Vorjahres-
vergleichszeitraum: 496 TEUR) aus planmafigen Ab-
schreibungen auf Sachanlagen.

(8) SONSTIGE BETRIEBLICHE
AUFWENDUNGEN

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von
7.995 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 6.343 TEUR)
enthalten Aufwendungen aus der Entkonsolidierung der
Treuhand- und ehemaligen Vertriebsgesellschaften in
Hohe von 1.590 TEUR, Aufwendungen fir Rechts-, Pri-
fungs- und Beratungskosten von 1.511 TEUR (Vorjahres-
vergleichszeitraum: 1.457 TEUR), Wertberichtigungen
auf Forderungen von 1.359 TEUR (Vorjahresvergleichs-
zeitraum: 1.028 TEUR), Miet- und Leasingkosten von
945 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 1.266 TEUR)
sowie Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
in Hohe von 203 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum:
342 TEUR).
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(9) ABSCHREIBUNGEN AUF
FINANZANLAGEN UND WERTPAPIERE
DES UMLAUFVERMOGENS

Die auBerplanmafBigen Abschreibungen betreffen im
Wesentlichen Abschreibungen auf Beteiligungen in Hohe
von 11 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 115 TEUR).

(10) STEUERN VOM EINKOMMEN
UND VOM ERTRAG

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag, einschlief3-
lich der Steuern fir Vorjahre, in Hohe von 779 TEUR
(Vorjahresvergleichszeitraum: 731 TEUR) enthalten lau-
fenden Steueraufwand in Héhe von 1.183 TEUR (Vor-
jahresvergleichszeitraum: 1.143 TEUR) sowie einen
latenten Steuerertrag in Hohe von 404 TEUR (Vorjahres-
vergleichszeitraum: 412 TEUR).

ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

(11) KUMULIERTES UBRIGES EIGENKAPITAL

Im kumulierten Ubrigen Eigenkapital werden die Zeit-
wertanderungen von zur VerauBerung verfligbaren
Finanzinstrumenten und der Ausgleichsposten aus
der Umrechnung von Abschlissen in Fremdwahrung
ausgewiesen.

VERKURZTER KONZERNANHANG

SONSTIGE INFORMATIONEN

(12) HAFTUNGSVERHALTNISSE UND
SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Einzelne Gesellschaften der ER Gruppe waren bei Be-
standsfonds als Treuhandkommanditistin fir die Anleger
im Handelsregister mit der jeweiligen Hafteinlage dieser
Anleger eingetragen. Entsprechend der vorgesehenen
Ausschuttungspraxis einer Reihe von Fonds, nicht durch
Gewinne gedeckte Liquiditatstiberschlisse an die An-
leger auszuschutten, besteht fir diese Fonds grundsatz-
lich die Haftung nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB, die den ein-
getragenen Kommanditisten, und damit die ehemaligen
jeweiligen Gesellschaften der ER Gruppe als Treuhand-
kommanditistin, trifft. Dies bedeutet, dass die zur Unter-
schreitung der Hafteinlage flihrenden Ausschittungen an
die jeweiligen Fondsgesellschaften zurtickzuzahlen sind.
Dieser Fall tritt in der Praxis generell dann ein, wenn der
Fonds insolvent wird und die Anspriche der Glaubiger
nicht mehr befriedigen kann. Dies hatte zu einem erheb-
lichen Liquiditatsabfluss fur die ER Gruppe aus der Haf-
tung einzelner Gesellschaften der ER Gruppe als Treuhand-
kommanditistin nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB flhren konnen.
Durch den Verkauf der Treuhandgesellschaften der ER
Gruppe zum 31. Mai 2019 ist das hier beschriebene Risiko
in voller Hohe entfallen (31. Dezember 2018: 233 Mio. EUR).

Zum 30. Juni 2019 bestehen dartber hinaus die folgen-
den Haftungsverhaltnisse und sonstige finanziellen Ver-
pflichtungen:

30.6.2019 31.12.2018
TEUR TEUR TUSD TEUR TEUR TUSD
Birgschaften und andere Verpflichtungen 4.324 2917 1.405 4.531 2.505 2.320
Kinftige Zahlungen in operating leases 1.053 1.053 - 2.374 2.374 --

Es bestehen keine Haftungsverhaltnisse oder sons-
tige finanzielle Verpflichtungen gegeniber nicht-
konsolidierten verbundenen Tochterunternehmen.

(13) NACHTRAGSBERICHT

Mit Vertrag vom 23. Juli 2019 hat die Ernst Russ AG zu-
satzlich zu den bisher gehaltenen Anteilen weitere 2 %
der Aktienanteile an der ElbFeeder Inc. erworben. Damit
ist die Ernst Russ AG in Besitz von 51,995 % der An-
teile. Die ElbFeeder Inc. ist Uber Tochtergesellschaften
in Besitz von sieben Containerschiffen. Mit Erwerb der
Aktienmehrheit wird die Ernst Russ AG die Elbfeeder Inc.
und ihre Tochtergesellschaften in den Konsolidierungs-
kreis aufnehmen und vollkonsolidieren. Dadurch wird

sich das Schiffsvermdgen um 45 Mio. EUR, die Verbind-
lichkeiten gegentber Kreditinstituten um 29 Mio. EUR
und der Posten .nicht beherrschende Anteile” am Eigen-
kapital um 9 Mio. EUR erhohen. Gleichzeitig reduzieren
sich die Anteile an assoziierten Unternehmen in Hohe
von 7 Mio. EUR.




VERKURZTER KONZERNANHANG

(14) AUFSICHTSRAT UND VORSTAND

Der Aufsichtsrat der Ernst Russ AG setzte sich im
ersten Geschaftshalbjahr 2019 wie folgt zusammen:

3»» Herr Alexander Stuhlmann, Unternehmensberater,

Hamburg (Vorsitzender)

3»» Herr Jochen Thomas Dohle, Schifffahrtskaufmann,

Hamburg (stellvertretender Vorsitzender)

»» Herr Robert Gartner, Kaufmann,
Schliersee (bis 28. Februar 2019)

»» Herr Ingo Kuhlmann, Steuerberater,
Sittensen (ab 24. Juni 2019)

»» Herr Robert Lorenz-Meyer, Kaufmann, Hamburg

Zu Vorstanden der Gesellschaft waren im ersten
Geschaftshalbjahr 2019 bestellt:

»» Herr Jens Mahnke, Kaufmann,
Hamburg (bis 1. Juli 2019)

»» Herr Ingo Kuhlmann, Steuerberater,
Sittensen (bis 31. Marz 2019)

»» Herr Robert Gartner, Kaufmann,
Schliersee (ab 1. Marz 2019)

Hamburg, 3. September 2019

21;\

Robert Gartner

Vorstand der Ernst Russ AG

Ernst Russ AG

Halbjahresbericht 2019
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DISCLAIMER

VORAUSSCHAUENDE ANGABEN

Diese Unterlagen enthalten unter anderem voraus-
schauende Aussagen und Informationen uber kiinftige
Entwicklungen, die auf Uberzeugungen des Vorstands der
Ernst Russ AG sowie auf Annahmen und Informationen be-
ruhen, die der Ernst Russ AG gegenwartig zur Verfligung
stehen. Worte wie ,erwarten”, ,einschatzen”, ,annehmen”,
.beabsichtigen”, .planen”, ,sollten”, .konnten” und ,projizie-
ren” sowie ahnliche Begriffe in Bezug auf das Unternehmen
sollen solche vorausschauenden Angaben anzeigen, die Un-
sicherheitsfaktoren unterworfen sind.

Viele Faktoren konnen dazu beitragen, dass sich die tat-
sachlichen Ergebnisse der ER Gruppe wesentlich von den
Zukunftsprognosen unterscheiden, die in solchen voraus-
schauenden Aussagen getroffen werden.

Die Ernst Russ AG Gbernimmt keine Verpflichtung gegen-
tiber der Offentlichkeit, vorausschauende Aussagen zu aktu-
alisieren oder zu korrigieren. Samtliche vorausschauenden
Aussagen unterliegen unterschiedlichen Risiken und Un-
sicherheiten, durch welche die tatsachlichen Ergebnisse
zahlenmafig von den Erwartungen abweichen konnen. Die
vorausschauenden Aussagen geben die Sicht zu dem Zeit-
punkt wieder, zu dem sie gemacht wurden.

CLARKSON RESEARCH
SERVICES LIMITED

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