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KENNZAHLEN

KENNZAHLEN

ERGEBNIS EINHEIT 1.1.-30.6.2021 1.1.-30.6.2020 VERANDERUNG IN %
Umsatzerlose Mio. EUR 39,6 28,9 37,0
Betriebsergebnis* Mio. EUR 8,6 1,8 >100,0
Ergebnis vor Steuern (EBT) Mio. EUR 7,1 1.9 >100,0
ig?;tleer:ergebnis nach nicht beherrschenden Mio. EUR 4k 18 1000
* Nach betriebswirtschaftlichen Kriterien ermittelt
BILANZ EINHEIT 30.6.2021 31.12.2020 VERANDERUNG IN %
Bilanzsumme Mio. EUR 173,7 163,4 6,3
Bilanziertes Schiffsvermégen** Mio. EUR 128,0 119,7 6,9
Eigenkapital Mio. EUR 89,2 80,1 11,4
Eigenkapitalquote % 51,3 49,0 2,3 %-Punkte
Kassenbestand und Guthaben bei Mio. EUR 19,5 9,2 >100,0
** Inkl. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

MITARBEITER EINHEIT 1.1.-30.6.2021 1.1.-30.6.2020 VERANDERUNG IN %
Durchschnittliche Mitarbeiterkapazitat Vollzeitaquivalent 46 66 -30,3
Personalaufwand Mio. EUR 2,7 3,8 -28,9
Personalaufwandsquote % 6,8 13,1 -6,3 %-Punkte
SCHIFFSSPEZIFISCHE KENNZAHLEN EINHEIT 30.6.2021 31.12.2020 VERANDERUNG
Anzahl vollkonsolidierte Schiffe 18 16 + 2 Schiffe
Kapazitat TEU 37.173 37.173 -
Kapazitat dwt 553.813 528.813 +25.000 dwt

EINHEIT 1.1.-30.6.2021 1.1.-30.6.2020 VERANDERUNG IN %
Durchschnittliche Charterrate USD/Tag 12.930 8.643 49,6
Technische Verfligbarkeit % 98,00% 97,80% 0,2 %-Punkte
Beschaftigungsquote % 98,00% 95,10% 2,9 %-Punkte
AKTIE EINHEIT 1.1.-30.6.2021 1.1.-30.6.2020 VERANDERUNG IN EUR
Ergebnis je Aktie (unverwassert) EUR 0,14 0,05 0,09
Ergebnis je Aktie (verwassert) EUR 0,14 0,05 0,09
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VORSTANDS

e, geehiite Aktiondrinnen

und Aktionde, wente (eschijispewnde
der, Finst Russ AG,

die letzten anderthalb Jahre waren weltweit ge-
pragt durch die Ausbreitung der Corona-Pandemie
und ihren gesellschaftspolitischen und wirtschaft-
lichen Folgen. Mit fortschreitender Impfquote sind die
Aussichten nunmehr etwas positiver, doch die Aus-
breitung der Delta-Variante und die Langzeitfolgen
der Pandemie werden das Leben und die Wirtschaft
nachhaltig beeinflussen.

Auf den internationalen Schifffahrtsmarkten ist seit Ende
des Jahres 2020 eine deutlich positive Entwicklung zu
verzeichnen, von der wir als international agierende Ree-
derei unmittelbar profitieren. Das veranderte Konsum-
verhalten als Reaktion auf die Corona-Pandemie, viele
Staus insbesondere vor US-amerikanischen Hafen sowie
die SchlieBung asiatischer Terminals und nicht zuletzt

die Havarie der ,Ever Given" im Suezkanal haben die
Charterraten in die Hohe getrieben. Wir erwarten kurz-
fristig keine Veranderung dieses Marktumfeldes.

Im ersten Halbjahr hat die Ernst Russ Gruppe die Flot-
te ihrer vollkonsolidierten Schiffe um zwei Multipur-
pose-Schiffe erweitert, so dass nun 18 Schiffe zum
Konsolidierungskreis der Unternehmensgruppe ge-
horen. Bei zwolf weiteren Schiffen halt die ER Gruppe
zudem wesentliche Beteiligungen.

Das Beschaftigungskonzept der Flotte der Ernst Russ
Gruppe ist auf eine nachhaltige und dauerhafte Ab-
sicherung der Einnahmen ausgerichtet. In dem sehr
positiven wirtschaftlichen Umfeld konnten wir im ers-
ten Halbjahr 2021 acht Schiffe unserer Flotte zu sehr
attraktiven Raten und Laufzeiten neu verchartern. Uber
das erste Halbjahr hinweg konnten Einnahmen von
durchschnittlich 12.930 USD/Tag erzielt werden. Dies
entspricht einem Anstieg von 49,6 % im Vergleich zum
Vorjahreswert. Bei weiteren vier Schiffen laufen die
Chartervertrage im vierten Quartal 2021 und damit noch




Halbjahresbericht 2021 | Ernst Russ AG

GRUBWORT DES VORSTANDS

im aktuellen Geschaftsjahr aus, so dass wir auch fiir
diese Schiffe Charterabschliisse auf dem aktuell histo-
risch hohen Marktniveau erwarten.

Der Anstieg der Charterraten spiegelt sich auch in den
Geschaftszahlen fir das erste Halbjahr 2021 wider:
Bei einem Anstieg der Umsatzerlose um 37 % von
28,9 Mio. EUR auf 39,6 Mio. EUR und gleichzeitiger Reduzie-
rung von Personalkosten hat sich das EBT von 1,9 Mio. EUR
auf 7,1 Mio. EUR erhaht. Die flissigen Mittel haben sich
im Vergleich zum 31. Dezember 2020 auf 19,5 Mio. EUR
mehr als verdoppelt. Aufgrund des Erwerbs der beiden
Multipurpose-Schiffe stieg das Schiffsvermogen um
8,3 Mio. EUR auf 128,0 Mio. EUR. Die Eigenkapitalquote
betragt 51,3% (31. Dezember 2020: 49,0 %).

Vor dem Hintergrund der fortlaufend positiven Ent-
wicklung der Schifffahrtsmarkte und der fir das Ge-
schaftsjahr 2021 weitgehend abgesicherten Be-
schaftigungssituation unserer Schiffsflotte konnten wir
auch unsere Prognose dahingehend konkretisieren, dass
wir fiir das Gesamtjahr 2021 von Umsatzerlosen in einer

Bandbreite zwischen 85,0 und 90,0 Mio. EUR und einem
Betriebsergebnis (EBIT) zwischen 24,0 und 26,0 Mio. EUR
(2,3 Mio. EUR im Geschéftsjahr 2020) ausgehen.

Auch die Entwicklung unseres Aktienkurses ist seit Ende
des Jahres 2020 sehr erfreulich. Unser Ziel bleibt es,
den Wert der Aktie und damit Ihr Investment in die Ernst
Russ AG weiterhin nachhaltig zu steigern.

Mein Dank gilt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
der Ernst Russ Gruppe fiir ihren Einsatz. AuBerdem
danke ich dem Aufsichtsrat fir die vertrauensvolle und
konstruktive Zusammenarbeit.

Mit den besten Griien -
bleiben Sie gesund!

Robert Gartner

Vorstand der Ernst Russ AG
Hamburg, 23. August 2021
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ENTWICKLUNG DER AKTIE IM ERSTEN HALBJAHR 2021

Der Eroffnungskurs 2021 der Ernst Russ-Aktie lag bei
1,31 EUR. Mit 1,25 EUR wurde Anfang Januar der Tiefst-
kurs erreicht. Seitdem ist ein stetiger Anstieg der Aktie
zu verzeichnen. Der Hochstkurs von 4,24 EUR wurde
Ende Juni 2021 erzielt und der Halbjahresschlusskurs
lag bei 3,92 EUR. Der Durchschnittskurs der Ernst Russ
Aktie im ersten Halbjahr 2021 betragt 2,36 EUR.

Januar 2021
Februar 2021
Marz 2021
April 2021

SCHLUSSKURS IN EUR
DURCHSCHNITTSKURS (2,36 EUR)

Quelle: vwd group / EQS Group AG; 2021

Die Anzahl der im Durchschnitt borsentaglich ge-
handelten Aktien belief sich dabei auf 114.660 Stiick
bei einem durchschnittlichen Tagesumsatz von
296.826,25 EUR.
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AUFSICHTSRATSWAHLEN

Durch Beschlussfassung der ordentlichen Hauptver-
sammlung der Ernst Russ AG vom 2. Juni 2021 wurde
Herr Robert Lorenz-Meyer in seinem Amt als Aufsichts-
ratsmitglied bestatigt. Zudem wurde die VergroBerung
des Aufsichtsrats von vier auf fiinf Mitglieder und eine
entsprechende Satzungsanderung beschlossen. Herr
Harald Christ wurde als weiterer Aufsichtsrat gewahlt und

ist seit der entsprechenden Satzungsanderung im Amt.
Herr Christ wurde vom Aufsichtsrat als stellvertretender
Vorsitzender gewahlt. Gemeinsam mit Herrn Alexander
Stuhlmann als Vorsitzendem, Herrn Jochen Thomas
Dohle und Herrn Ingo Kuhlmann bilden sie das Aufsichts-
gremium der Ernst Russ AG. Herr Udo Bandow steht dem
Gremium als Ehrenvorsitzender beratend zur Seite.

SATZUNGSANDERUNGEN GENEHMIGTES UND BEDINGTES KAPITAL 2021

Die Ermachtigungen des Vorstands mit Zustimmung des
Aufsichtsrats, das Grundkapital durch Ausgabe neuer
Aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder
mehrmalig um bis zu insgesamt 16.217.015 EUR zu er-
hohen (Genehmigtes Kapital 2016) sowie zur Begebung
von Schuldverschreibungen (Bedingtes Kapital 2016)
galten noch bis zum 22. Juni 2021. Durch Beschluss-
fassung der ordentlichen Hauptversammlung 2021 der
Ernst Russ AG vom 2. Juni 2021 wurde ein neues Ge-

nehmigtes Kapital 2021 sowie ein neues Bedingtes Ka-
pital 2021 in gleicher Hohe beschlossen und die Satzung
dahingehend angepasst.

Die Satzung der Ernst Russ AG konnen Sie unter folgen-
dem Link einsehen:

http://www.ernst-russ.de/de/unternehmen/satzung.html

i
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AKTIONARSSTRUKTUR DER ERNST RUSS AG ZUM 30. JUNI 2021

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
STAMMDATEN DER ERNST RUSS AKTIE ZUM 30. JUNI 2021
Aktiengattung Nennwertlose Namensaktien (Stlickaktien)
Anzahl der zum Borsenhandel zugelassenen Aktien 32.434.030
Marktsegment Scale (Frankfurter Wertpapierborse), Mittelstandsbérse

Deutschland (Hanseatische Wertpapierborse Hamburg)

Frankfurter Wertpapierborse,

Handelsplatze Hanseatische Wertpapierborse Hamburg

Erster Handelstag / Ausgabepreis 6. Oktober 2005 / 20,50 EUR
ISIN DE000A161077

WKN A16107

Borsenkiirzel HXCK

Reuters HXCKk.DE

Bloomberg HXCK:GR

Common Code 022854488

Designated Sponsor ODDO BHF Corporates & Markets AG
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TERMINE*

Dezember

2021

AKTIE & INVESTOR RELATIONS

November

207
@

Veroffentlichung
Quartalsbericht Q3 2021

Teilnahme an der
Minchner Kapitalmarkt-
konferenz (MKK)

KAPITALMARKTAKTIVITATEN

Wir haben uns als Ziel gesetzt, zuklinftig noch um-
fassender und schneller lber die Ernst Russ AG im Rah-
men unserer Investor Relations-Arbeit zu informieren.
Im Mai wurde der erste Research-Bericht der Warburg
Research GmbH veroffentlicht. Diesen sowie Updates
dazu konnen Sie auf unserer Website unter folgendem
Link einsehen:

https://ernst-russ.de/de/investor-relations/research-
berichte.html

* Die Ernst Russ AG behalt sich vor, ggf. Termine zu andern oder zu erganzen.

Angesichts der anhaltenden COVID-19-Pandemie mussten

wir in diesem Jahr erneut auf eine Hauptversammlung als
Prasenzveranstaltung und den personlichen Dialog mit
unseren Aktionaren im gewohnten Rahmen verzichten.
Der Gesetzgeber hatte Ende Marz 2020 die Moglichkeit er-
offnet, eine prasenzlose, virtuelle Hauptversammlung ab-
zuhalten und diese Mdglichkeit bis Ende 2021 verlangert.
Vor dem Hintergrund der anhaltenden Gefdahrdung durch

das Coronavirus hielten wir dies fiir die einzig verantwort-
bare Moglichkeit eine Hauptversammlung im ersten Halb-
jahr 2021 durchzufiihren.
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1.1. GRUNDLAGEN DES KONZERNS

. GESCHAFTSTATIGKEIT

Die Ernst Russ AG mit Sitz in Hamburg ist die
konzernfiihrende Holding des Ernst Russ Konzerns
(im Folgenden: ,ER Gruppe®). Zusammen mit ihren
Tochterunternehmen bildet die Ernst Russ AG einen
Reederei-Konzern.

Mit Abschluss der in den Vorjahren initiierten Neuaus-
richtung und Fokussierung der Unternehmensstrategie
auf das Segment Shipping und damit der Etablierung
eines neuen, nachhaltigen und transparenten Ge-
schaftsmodells hat die ER Gruppe ihre Segmentierung
ab dem Beginn des Geschaftsjahres 2021 angepasst.
Das Segment Shipping bildet den Betrieb der eigenen,
d.h. vollkonsolidierten Schiffe, ab. Hierunter fallen ins-
besondere die Chartereinnahmen dieser Schiffe sowie
deren Betriebs- und Finanzierungskosten. Alle Dienst-
leistungen werden im Segment Management Services
abgebildet. Hierunter fallen sowohl das Asset- und
Shipmanagement fir die Flotte der ER Gruppe als
auch das Asset- und Fondsmanagement fir Investoren
der Assetklassen Schiff und Alternative Investments.
Die Zentral-Funktionen werden weiterhin im Segment
Other Services dargestellt.

KONZERNZWISCHENLAGEBERICHT

Grundlagen des Konzerns

SHIPPING

Die ER Gruppe hat im Februar 2021 mit dem Erwerb
der Mehrheitsbeteiligungen an zwei Multipurpose-
Schiffen ihre Flotte erfolgreich erweitert und diversi-
fiziert. Es handelt sich dabei um zwei im Jahr 2007
gebaute Projektladungsschiffe mit einer Tragfahigkeit
von jeweils rund 12.500 Tonnen. Zum 30. Juni 2021 be-
finden sich 18 Schiffe im Mehrheitsbesitz der ER Grup-
pe. Bei 12 weiteren Schiffen halt die ER Gruppe zu-
dem wesentliche Beteiligungen. Unser Schiffsportfolio
setzt sich liberwiegend aus Containerschiffen der
GroBenklassen von 700 bis 6.600 TEU zusammen, er-
ganzt um einen Handysize-Bulker mit 38.000 dwt und
zwei Multipurpose-Schiffe.

Im ersten Quartal 2021 wurden umfangreiche In-
standhaltungsarbeiten bei einem Schiff der ER-Flot-
te umgesetzt. Im Zusammenhang mit diesen Arbei-
ten fand auch turnusgeman die Klasseerneuerung fiir
dieses Schiff statt. Der lbrige Schiffsbetrieb verlief in
enger und guter Kooperation mit den beauftragten Be-
reederungsunternehmen und Befrachtungsmaklern
storungsfrei und ohne besondere Ereignisse.

Das Beschaftigungskonzept ist auf eine nachhaltige
und dauerhafte Absicherung der Einnahmen aus-
gerichtet. In einem weiterhin deutlich positiven Markt-
umfeld konnten wir im ersten Halbjahr 2021 acht
Schiffe unserer Flotte zu sehr attraktiven Raten und
Laufzeiten neu verchartern. Dies fihrte im Verlauf
des ersten Halbjahres 2021 zu einem kontinuierlichen
Anstieg der durchschnittlich erzielten Einnahmen
von rd. 10.500 USD/Tag im Dezember 2020 auf rd.
14.300 USD/Tag im Juni 2021. Uber das erste Halbjahr
hinweg konnten daher Einnahmen von durchschnitt-
lich 12.930 USD/Tag erzielt werden. Dies entspricht
einem Anstieg von 49,6 % im Vergleich zum Vorjahres-
wert von 8.643 USD/Tag. Zum aktuellen Zeitpunkt liegt
die durchschnittliche Charterrate auf Basis der aktu-
ell geschlossenen Vertrage bei rd. 16.000 USD/Tag.
Bei weiteren vier Schiffen laufen die Chartervertrage
im 4. Quartal 2021 und damit noch im aktuellen Ge-
schaftsjahr aus, so dass wir auch fiir diese Schiffe
Charterabschlisse auf dem aktuell historisch hohen
Marktniveau erwarten. Insgesamt sind sechs Schiffe
mittel- bis langfristig und weitere neun Schiffe mit bis
zu zwolf Monaten Laufzeit verchartert. Drei Schiffe er-
zielen Erlose aus Chartereinnahmenpools.

Von 3.196 moglichen Einsatztagen war die Flotte der
vollkonsolidierten Schiffe der ER Gruppe im Berichts-
zeitraum an 3.131 Tagen (98,0 %, Vorjahresvergleichs-
zeitraum: 97,8 %) einsatzfahig. Die technischen Ausfall-
zeiten von 2,0 % (Vorjahresvergleichszeitraum: 2,2 %)
waren insbesondere auf den Werftaufenthalt eines
Schiffes sowie auf libliche betriebsbedingte Storungen
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und die Zeit flr die Durchfiihrung von notwendigen Re-
paraturen zuriickzufiihren.

Dariiber hinaus gab es keinerlei Aufliegezeiten, so dass
auch die tatsachlichen Betriebstage bei insgesamt 3.131
(Vorjahresvergleichszeitraum: 2.422) lagen. Dies ent-
spricht einer Auslastung der Flotte von 98,0 % (Vor-
jahresvergleichszeitraum: 95,1 %).

MANAGEMENT SERVICES

Anfang April 2021 haben wir unseren Geschaftsbereich
Fonds Management Bremen verauf3ert. Damit ver-
bunden war der Abgang von fiinf Konzerngesellschaften
und rund 40 weiteren Beteiligungen. In diesem Zu-
sammenhang reduzierte sich die Mitarbeiterzahl um
sechs Personen.

Ernst Russ AG | Halbjahresbericht 2021

Im Geschaftsbereich Management Services werden
zum 30. Juni 2021 Assets mit einem Gesamtinvestitions-
volumen von rund 0,6 Mrd. EUR (31. Dezember 2020:
0,8 Mrd. EUR) betreut. Zum 30. Juni 2021 betragt die
Anzahl der betreuten Fonds 22 (31. Dezember 2020: 67).
Die Veranderungen resultieren im Wesentlichen aus
dem Verkauf des Geschaftsbereiches Fonds Manage-
ment Bremen.
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Die Entwicklung der weltweiten Wirtschaftsleistung
war in der ersten Jahreshalfte 2021 wie schon im Jahr
2020 gepragt durch die globale COVID-19-Pandemie und
ihre weitreichenden Auswirkungen. Nach duBlerst nega-
tiven Effekten im Jahr 2020 ging die Weltkonjunktur im
Laufe des ersten Halbjahres 2021 auf Erholungskurs.
Das fiir die internationale Schifffahrt besonders wich-
tige Welthandelsvolumen lag zum Anfang des zweiten
Quartals 2021 wieder lber dem Vorkrisenniveau und
auch die Stimmungsindikatoren zeichneten ein ins-
gesamt positives Bild der weltwirtschaftlichen Lage.
Lieferengpasse bei Vorprodukten sorgten fiir einen
leichten Dampfer bei den Erwartungen, wodurch je-
doch die positive Grunddynamik der Gesamtkonjunktur
nicht beeintrachtigt wurde. Chinas Exporte haben im
Juni 2021 Gberraschend um fast ein Drittel gegeniiber
dem Juni 2020 zugelegt. Laut der Statistik der chine-
sischen Zollbehorde stiegen die Ausfuhren der Volks-
republik im Vorjahresvergleich um 32,2 % auf rund
281 Mrd.USD und lbertrafen die Erwartungen der Wirt-
schaftsexperten deutlich. Die Einfuhren nahmen sogar
um 36,7 % auf rund 230 Mrd. USD zu. Chinas Importplus
lag damit sogar niedriger als im Vormonat Mai, fiir den
noch ein Anstieg von 51 % gemeldet wurde. Die Volks-
republik erreichte wieder angestammte Zuwachsraten
beim Bruttoinlandsprodukt (BIP), da die privaten Haus-
halte ihren Konsum forcierten. Ahnlich entwickelte sich
die Konjunktur in den Vereinigten Staaten, wo allein im
Juni per Saldo 850.000 neue Jobs geschaffen wurden.
Dementsprechend wurde in den USA verstarkt konsu-
miert. Auch in Europa ging es zuletzt aufwarts. Nach
Angaben der Statistikbehorde Eurostat stieg das BIP in
der Eurozone im Vergleich zum Vorquartal um 2 %. Fur
die EU ergab sich dadurch insgesamt ein Wachstum von
1,9 %. Mehr und mehr Branchen partizipierten am Auf-
schwung und viele Lander, wie auch Deutschland, waren
im ersten Halbjahr 2021 daran beteiligt.

Im Frihjahr 2021 konnte in Deutschland die dritte
Infektionswelle erfolgreich zuriickgedrangt werden.
Trotz der bestehenden Produktionseinschrankungen
infolge stockender Zulieferungen aus dem In- und Aus-
land sowie der verbleibenden Pandemierisiken zeigen
die Unternehmen hohe Zuversicht in die konjunkturelle
Entwicklung der zweiten Jahreshalfte 2021. Nach einem
gesamtwirtschaftlich durchwachsenen ersten Quar-
tal 2021 zeigen sich in den Monaten April, Mai und Juni
deutliche Zeichen der Erholung im Einzelhandel, beim
Tourismus sowie bei der Stabilisierung der Produk-
tion. Auch in Deutschland stiitzt der private Konsum die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage in einer ohnehin be-
reits starken Konjunktur.

Die Inflationsrate in Deutschland lag im Juni 2021
bei 2,3 %. Nach einem kontinuierlichen Anstieg seit

KONZERNZWISCHENLAGEBERICHT
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Jahresbeginn hat sich die Teuerung zum Vormonat
(+2,5 %) somit etwas abgeschwacht. Wie das Statis-
tische Bundesamt mitteilt, stiegen die Verbraucher-
preise im Vergleich zum Mai 2021 um 0,4 %. Im Jahres-
vergleich erhéhten sich die Warenpreise von Juni 2020
bis Juni 2021 tGberdurchschnittlich um 3,1 %. Die Prei-
se flir Energieprodukte lagen dabei mit +9,4 % weiter-
hin deutlich liber der Gesamtteuerung (+10,0 % im
Mai 2021). Hier wirkten sich neben dem aktuellen An-
stieg der Energiepreise auch temporare Sondereffekte
erhohend auf die Teuerungsrate aus, insbesondere die
zu Jahresbeginn eingefiihrte CO2-Abgabe sowie die
niedrigen Preise fur Energieprodukte vor einem Jahr.
Besonders glinstig waren damals Mineralolprodukte.
Teurer binnen Jahresfrist wurden daher vor allem Heiz-
ol (+42,5%) und Kraftstoffe (+23,5 %).

Insgesamt ist die deutsche Wirtschaft mit dem Ende
des Corona-Lockdowns im Friihjahr wieder in die
Wachstumsspur zurickgekehrt. Das BIP stieg nach
Berechnungen des Statistischen Bundesamtes von
April bis Juni um 1,5% zum Vorquartal. Damit blieb
das Wachstumstempo zwar hinter den Erwartungen
der Okonomen zuriick, zu Jahresbeginn in der drit-
ten Corona-Welle war das BIP allerdings nach neu-
esten Berechnungen mit minus 2,1 % starker ein-
gebrochen als gedacht. Als Treiber des Aufschwungs
wirkten anschlieBend hohere private und staatliche
Konsumausgaben. Viele Dienstleistungsbereiche konn-
ten unterstutzt durch die fortschreitenden Lockerun-
gen der pandemie-einschrankenden Mafinahmen ihre
wirtschaftlichen Aktivitaten wieder aufnehmen. Zum
Ende des zweiten Quartals 2021 ist die wirtschaftliche
Erholung nun im vollen Gange.

Im bisherigen Jahresverlauf 2021 entwickelte sich die
internationale Schifffahrt sehr positiv, nachdem die
COVID-19-Pandemie Warenangebot und -nachfrage
aus dem Gleichgewicht gebracht hatte. Der Welthandel
hatte sich im Jahr 2020 stark beruhigt, gab aber be-
reits im April 2020 ein Zeichen der Besserung mit dem
ersten sprunghaften Anstieg der US-amerikanischen
Warennachfrage. Die Schifffahrt verzeichnete nach-
folgend aufgrund des erhdohten Frachtaufkommens
und der Pandemie-Situation erste Staus vor US-Ha-
fen. Der Warennachschub aus Asien stockte, zudem er-
schwerten die Havarie der ,Ever Given” im Suezkanal,
mehrere Streiks und erneute Corona-Ausbriiche in chi-
nesischen Hafen die Situation. Fir die ER Gruppe sind
insbesondere die Entwicklungen der Container und
Bulkermarkte relevant.

Die Containerschifffahrtsmarkte setzten ihre spektaku-
lare Entwicklung im ersten Quartal 2021 fort, nachdem
sie bereits im zweiten Halbjahr 2020 kraftig zugelegt
hatten. Mit der raschen Erholung des Seecontainer-
handels in Kombination mit bemerkenswerten logisti-
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schen Stérungen und moderatem Angebotswachstum
kamen mehrere Faktoren zusammen, die insbesondere
die Markte fiir Boxenfracht und Containerschiffe auf
auBergewohnliche Hochststande getrieben haben. Der
Hohenflug an den Containermarkten gewann im zweiten
Quartal noch einmal an Auftrieb. Auch der Zeitcharter-
markt hat angezogen und alle Rekorde aus den Jah-
ren 2005 bis 2008 ubertroffen. Die Frachtraten hatten
im Januar ihren vorlaufigen Zenit erreicht und waren
in den Wochen darauf marginal gefallen. Mit der Ha-
varie der ,Ever Given" im Suezkanal stiegen sie erneut
an, unterstutzt durch sich stark erholende Volumina in
Kombination mit Hafeniiberlastungen und logistischen
Storungen. Der Juni 2021 war der starkste Einzelmonat
fir Containerschiffs-Charterraten seit Aufzeichnung
(Durchschnittserlose bei 41.538 USD/Tag gem. Angaben
von Clarksons). Am Zeitchartermarkt hat sich die Zahl
der Abschliisse wahrenddessen stark ausgediinnt, weil
fast keine Schiffe mehr zeitnah verfligbar waren und
sich die Aktivitat zunehmend auf Anliefertermine ab
Herbst bis weit ins kommende Jahr richtete. Bei den
groBen Schiffen sind inzwischen Fiinfjahresperioden
Standard. Fir solche Laufzeiten wurden im Juni gem.
Clarksons-Angaben einige Schiffe mit einer Kapazitat
von 5.500 und 6.800 TEU zu Raten von uiber 45.000 USD/
Tag geschlossen. Fiir Feederschiffe sind zwei Jahre bis
drei Jahre die Norm - bei steigender Tendenz.

Die Transportnachfrage fir Konsumwaren hat in der
Pandemie stark angezogen, so dass das Angebot an
Laderaum und an Leercontainern nicht Schritt hal-
ten konnte. Infolgedessen wurden in den zwei Quarta-
len Q4/2020 bis einschlieBlich Q1/2021 nach Angaben
von The Maritime Overview Containerschiffsneubauten
mit einer Kapazitat von zusammen tber 2,1 Mio. TEU
bestellt. Dies entsprach liber 9% der in Fahrt be-
findlichen Flottenkapazitat. Ungenutzte Kapazitat bzw.
aufliegende Schiffstonnage nahm im Laufe des ers-
ten Halbjahres 2021 stark ab. Als Reaktion auf die Co-
vid-19-Pandemie hatten Reedereien noch erhebliche
Containerschiffskapazitaten stillgelegt — fir Ende Mai
2020 verzeichnete Clarksons einen Spitzenwert von liber
11 % der Flottenkapazitat (einschlieBlich 3% der Flotte,
die aufgrund einer Scrubber-Nachriistung ausfiel). Im
ersten Quartal 2021 ging dieser Wert aber bereits auf
etwa 4%, d.h. auf rund eine Mio. TEU, zurlick. Fur ge-
brauchte Tonnage verzeichnete Alphaliner fir die ersten
sechs Monate des Jahres 2021 301 Transaktionen mit
einer Gesamtkapazitat in Hohe von 1.025.000 TEU. Das
Volumen stellt die groBte TEU-Menge dar, die jemals in
einem Zeitraum von sechs Monaten gekauft und verkauft
wurde und deutet darauf hin, dass Eigner und Reederei-
en auf eine anhaltend starke Nachfrage nach Container-
schiffen in der Zukunft vertrauen. Nach Angaben von
Clarksons sind die Preise fiir Secondhand-Schiffe in den
Sektoren Containerschiff und Massengutfrachter (+124 %
in H1/2021, +38 % in H1/2021) relativ stark gestiegen.
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Der Bulkermarkt entwickelte sich ebenfalls posi-
tiv und die Ertrage erreichten zum Ende des ersten
Halbjahres 2021 ein 11-Jahres-Hoch. Die bereits be-
schriebenen Rahmenbedingungen wie die Uberlastung
der Hafen unterstutzten diese Entwicklungen auch im
Dry-Bulk-Bereich. Die Einnahmen auf dem Bulkermarkt
lagen nach den Berechnungen von Clarksons im Durch-
schnitt bei 21.039 USD/Tag, dem héchsten Halbjahres-
durchschnitt seit dem ersten Halbjahr 2010. Bei der
Einzelbetrachtung der Monate waren die Frachtraten im
Juni 2021 die hochsten fiir einen einzelnen Monat seit
September 2008. Die Durchschnittsverdienste fiir Pa-
namaxe (22.040 USD/Tag) und Supramaxe (21.890 USD/
Tag) lbertrafen die fiir Capesize-Schiffe (19.635 USD/
Tag). Der Shanghai Containerized Freight Index (SCFI),
der die Entwicklung der Frachtraten von Container-
transporten abbildet, die vom Hafen von Shanghai,
dem grofBten Containerhafen der Welt, ausgehen, er-
reichte am 18. Juni 2021 den neuen Hochststand von
3.748 Punkten (das Vierfache des Durchschnitts im
ersten Halbjahr 2020). Die Bulkschifffahrt profitierte
zunehmend von einem breiten Aufschwung der welt-
weiten Rohstoffnachfrage. Die Stahlproduktion hat
sich im Laufe des ersten Halbjahres 2021 erholt, so
dass die monatlichen Mengen hoher lagen als vor der
Corona-Krise. Auch die Mengen an Halb- und Fertig-
erzeugnissen, d.h. an Stahlprodukten aller Art, die
grofBtenteils von kleineren Bulkern, vor allem von Su-
pramax- und Handysize-Bulkern, gefahren werden,
stiegen an. Der Getreidesektor konnte ebenso hohe Zu-
wachse verzeichnen, unterstiitzt durch die gestiegene
Nachfrage in China nach der Erholung des Schweine-
bestandes, der vor zwei Jahren infolge der Schweine-
pest drastisch dezimiert worden war. Riickenwind er-
fuhr der Bulker-Spotmarkt auch zunehmend aus dem
Kohlesektor. Die Nachfrage fiir Kraftwerkskohle in
China nahm rapide zu. Das positive Gesamtbild wird
durch das marginale Wachstum des Tonnageangebots
abgerundet. Wahrend des zweiten Quartals legte der
Baltic Dry-Index um rund 50 % zu — mit einer zum Ende
der Berichtsperiode steilen Aufwartskurve im Pana-
max-Segment und einem moderaten sowie konstanten
Aufwartstrend fiir Supramax- und Handysize-Schiffe.
Die durchschnittliche Tagesrate des Panamax-Seg-
ments im Spotgeschaft verbesserte sich im zweiten
Quartal um 34 % auf rund 36.000 USD/Tag. Fir die Su-
pramax- bzw. Handysize-Schiffe ging es bei steigen-
der Tendenz um 37 % bzw. um 14 % auf 32.000 und auf
27.500 USD/Tag aufwarts.
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1.2. VERMOGENS-, FINANZ- UND
ERTRAGSLAGE DER ER GRUPPE

Die Ernst Russ AG hat den Konzernzwischenabschluss
zum 30. Juni 2021 nach den Vorschriften des Handels-
gesetzbuches §§ 290 ff. HGB sowie den erganzenden Vor-
schriften des Aktiengesetzes aufgestellt. Die Darstellung
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage basiert auf
den handelsrechtlichen Werten im Konzernzwischen-
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 regelmaBig an. Hierunter fallen dariiber
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hinaus auch Ertrage, die nicht direkt mit der gewdhn-
lichen Geschaftstatigkeit in Zusammenhang stehen, aber
mit Aufwendungen, die dem betrieblichen Bereich zu-
geordnet wurden. Die Ertrage und Aufwendungen, die
dem neutralen Ergebnis zugeordnet werden, resultieren
im Wesentlichen aus einmaligen oder nicht mit der ge-
wohnlichen Geschaftstatigkeit zusammenhangenden Ge-
schaftsvorfallen.

I.  VERMOGENSLAGE

Die Vermogenslage der ER Gruppe zum 30. Juni 2021
stellt sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:

IN MI10. EUR 30.6.2021 31.12.2020 VERANDERUNG
Aktiva 173,7 163,4 10,3
Langfristiges Vermaogen 138,5 133,6 4,9
Entgeltlich erworbene Dienstleistungsvertrdge 0,3 0,4 -0,1
Geschafts- oder Firmenwert 2,5 2,8 -0,3
Schiffe 128,0 119,7 83
Ubrige immaterielle Vermégensgegenstande und Sachanlagen 0.4 0.4 0,0
Finanzanlagen 7,3 8,5 -1,2
Langfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 0,0 1,8 -1.8
Kurzfristiges Vermogen 35,2 29,8 54
Vorrate 1.4 1,0 0,4
Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdande 12,0 18,1 -6,1
Flussige Mittel 19,5 9,2 10,3
Rechnungsabgrenzungsposten 1.8 0,9 0,9
Aktive latente Steuern 0,5 0,6 -0.1
Passiva 173,7 163,4 10,3
Langfristiges Kapital 140,8 141,8 -1,0
Eigenkapital 89,2 80,1 9.1
Passiver Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung 0,5 0,5 0,0
Langfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 51,1 61,2 -10,1
Kurzfristiges Kapital 32,9 21,6 11,3
Kurzfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 31,4 20,8 10,6
Rechnungsabgrenzungsposten 1,5 0,8 0,7
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Die Bilanzsumme hat sich im Vergleich vom 31. De-
zember 2020 zum 30. Juni 2021 von 163,4 Mio. EUR um
10,3 Mio. EUR auf 173,7 Mio. EUR erhght.

Das langfristige Vermodgen erhdohte sich von
133,6 Mio. EUR um 4,9 Mio. EUR auf 138,5 Mio. EUR und be-
tragt damit 79,7 % der Bilanzsumme. Diese Veranderung
resultiert insbesondere aus Investitionen in zwei Multipur-

30.06.2021 BUCHWERT
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pose-Schiffe Anfang des Jahres 2021 mit Anschaffungs-
kosten von insgesamt 10,4 Mio. EUR. Des Weiteren wurden
bereits Anzahlungen fiir den Einbau von Ballastwasser-
anlagen bei Schiffen der ER Flotte in Hohe von 0,5 Mio. EUR
getatigt. Den Investitionen in das Schiffsvermdgen stehen
planmaBige Abschreibungen auf das Schiffsvermogen in
Hohe von 3,5 Mio. EUR gegentiber. Das Schiffsvermogen
stellt sich zum 30. Juni 2021 wie folgt dar:

31.12.2020 BUCHWERT

SCHIFFSTYP GROSSE BAUJAHR IN MIO. EUR IN MIO. EUR VERANDERUNG
Container 3.091 TEU 2006 7,5 7,7 -0,2
Container 1.341 TEU 2010 7,0 7,0 0,0
Container 1.341 TEU 2010 7,0 7,0 0,0
Container 1.710 TEU 2008 6,1 6,2 -0,1
Container 1.700 TEU 2008 6,1 6,2 -0,1
Container 1.338 TEU 2007 5,1 5,2 -01
Container 698 TEU 2008 2,7 2,8 -0,1
41,5 421 -0,6

Bulker 39.959 dwt 2018 1535 15,9 -0,4
Container 3.091 TEU 2008 8,8 9.1 -0,3
24,3 25,0 -0,7

Container 2.785 TEU 2007 7,7 7.9 -0,2
Container 2.450 TEU 2003 58 6,0 -0,2
Container 3.091 TEU 2003 6,0 6,1 -0,1
19,5 20,0 -0,5

Container 4,178 TEU 2010 8,2 8,4 -0,2
Container 679 TEU 2007 3.1 32 -0,1
Container 6.589 TEU 2010 15,3 15,7 -0,4
Container 3.091 TEU 2003 5,9 53 0,6
Multipurpose 12,652t 2007 5,9 0,0 5,9
Multipurpose 12.744 ¢ 2007 4,3 0,0 4,3
128,0 119,7 8,3
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Der Riickgang des Finanzanlagevermagens resultiert in
Hohe von 1,7 Mio. EUR aus der Vollkonsolidierung eines
Multipurpose-Schiffes, welches zum 31. Dezember 2020
noch als Beteiligung gehalten wurde. Dem stehen In-
vestitionen gegeniiber, u.a. in Hohe von 0,3 Mio. EUR in
ein Unternehmen, welches eine Spezial-Software fir die
Containerschifffahrt entwickelt. Die langfristigen Forde-
rungen und sonstigen Vermogensgegenstande haben
sich durch den Zahlungsausgleich vermindert.

Das kurzfristige Vermodgen erhohte sich von
29,8 Mio. EUR um 5,4 Mio. EUR auf 35,2 Mio. EUR. Diese
Veranderung resultiert im Wesentlichen aus dem An-
stieg der fliissigen Mittel aufgrund des positiven opera-
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tiven Cashflows. Die Verringerung der kurzfristigen For-
derungen und sonstigen Vermogensgegenstinde ergibt
sich aus der Riickflihrung von zwei Ende vergangenen
Jahres gewahrten Darlehen an Einschiffsgesellschaf-
ten in Hohe von 7,0 Mio. EUR. Des Weiteren haben sich
die Ertragsteuerforderungen um 0,4 Mio. EUR sowie
die Forderungen aus Versicherungserstattungen um
0,5 Mio. EUR verringert. Die Forderungen aus Leistun-
gen haben sich um 1,8 Mio. EUR erhoht.

Die fliissigen Mittel erhohten sich um 10,3 Mio. EUR auf
19,5 Mio. EUR. Zu weiteren Erlauterungen hinsichtlich
der Veranderung der liquiden Mittel wird auf die Aus-
fihrungen zur Finanzlage verwiesen.
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Das Eigenkapital erhohte sich zum 30. Juni 2021 im
Vergleich zum 31. Dezember 2020 um 9,1 Mio. EUR auf
89,2 Mio. EUR. Der Anstieg des Eigenkapitals resul-
tiert zum einen aus dem positiven Konzernperioden-
ergebnis nach nicht beherrschenden Anteilen in Hohe
von 4,4 Mio. EUR. Zum anderen erhdhte sich der An-
teil der Minderheitsgesellschafter am Eigenkapital um
5,3 Mio. EUR auf 28,0 Mio. EUR. Der Anstieg ergibt sich
im Wesentlichen aus der Erstkonsolidierung von zwei
Multipurpose-Schiffen in Hohe von 2,1 Mio. EUR, der
Einzahlung eines Minderheitsgesellschafters in Hohe
von 0,8 Mio. EUR und dem Anteil der Minderheitsge-
sellschafter am Halbjahresergebnis von 2,4 Mio. EUR.
Die Eigenkapitalquote erhohte sich auf 51,3 % (31. De-
zember 2020: 49,0 %).

Der Unterschiedsbetrag aus Kapitalkonsolidierung hat
sich nicht verandert.

Die langfristigen Riickstellungen und Verbindlichkeiten
verringerten sich um 10,1 Mio. EUR auf 51,1 Mio. EUR. Die
Schiffsfinanzierung einer Schiffsgesellschaft lauft im
ersten Halbjahr 2022 aus. Die zum 31. Dezember 2020
unter den langfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesene
Darlehensschuld in Hohe von 10,6 Mio. EUR wird daher
zum 30. Juni 2021 unter den kurzfristigen Verbindlich-
keiten ausgewiesen. Des Weiteren wurden im Berichts-
zeitraum Tilgungszahlungen in Hohe von 4,4 Mio. EUR
geleistet. Um 3,4 Mio. EUR hat die Finanzierung fir die
im ersten Halbjahr 2021 erworbenen Multipurpose-
Schiffe die langfristigen Verbindlichkeiten erhoht. Des
Weiteren erhohte die Veranderung des USD-Kurses die
langfristigen Verbindlichkeiten um 1,0 Mio. EUR.

Die kurzfristigen Riickstellungen und Verbindlich-
keiten erhohten sich um 10,6 Mio. EUR auf 31,4 Mio. EUR.
Der Anstieg resultiert insbesondere aus der unter den
langfristigen Riickstellungen und Verbindlichkeiten be-
schriebenen Anderung der Fristigkeit eines Darlehens
zur Schiffsfinanzierung. Dariiber hinaus hat die erst-
malige Konsolidierung der beiden Multipurpose-Schiffe
die kurzfristigen Verbindlichkeiten um 3,6 Mio. EUR er-
hoht. Demgegeniber wurde im ersten Halbjahr 2021 ein
Darlehen an einen Minderheitsgesellschafter in Hohe
von 2,4 Mio. EUR zuriickgezahlt. Ferner haben sich die
Verbindlichkeiten aus Steuern sowie die Steuerruck-
stellungen insgesamt um 0,6 Mio. EUR reduziert.

Der Anstieg des passiven Rechnungsabgrenzungs-
postens resultiert aus Einzahlungen von Crewing- und
Charterertragen vor dem Bilanzstichtag.
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Il. FINANZLAGE

Fir die ersten sechs Monate des Geschaftsjahres 2021
betragt der Cashflow aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit 12,1 Mio. EUR (Vorjahresvergleichszeitraum:
3,1 Mio. EUR) und resultiert insbesondere aus einem
deutlichen Anstieg der operativen Einnahmen aus
Chartererlosen. Der Anstieg im Vergleich zum opera-
tiven Cashflow des ersten Halbjahres 2020 ergibt sich
des Weiteren aus einem Abbau von operativen Verbind-
lichkeiten in der Vorjahresberichtsperiode.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit belauft
sich auf 3,4 Mio. EUR (Vorjahresvergleichszeitraum:
5,2 Mio. EUR). Dieser ist insbesondere aufgrund der
Rickzahlung eines im Vorjahr gewahrten Darlehens
an eine Einschiffsgesellschaft in Hohe von 3,5 Mio. EUR
zuruckzufiihren. Dariiber hinaus ist eine Kaufpreisrate
flir den Verkauf des Segments Real Estate in Hohe von
1,2 Mio. EUR enthalten. Demgegeniiber stehen weitere
Auszahlungen im Zusammenhang mit dem Erwerb und
Betrieb der Schiffsflotte von 1,4 Mio. EUR.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit in
Hohe von -4,6 Mio. EUR (Vorjahresvergleichszeit-
raum: -5,0 Mio. EUR) betrifft im Wesentlichen Zins-
und Tilgungsleistungen, insbesondere im Segment
Shipping, in Hohe von 8,2 Mio. EUR. Zur weiteren
Schiffsfinanzierung wurden demgegeniiber Darlehen
von insgesamt 2,8 Mio. EUR aufgenommen und ein
Minderheitsgesellschafter eines Schiffsportfolios hat
0,8 Mio. EUR eingezahlt.

Somit ergibt sich zum 30. Juni 2021 unter Beriick-
sichtigung von wechselkurs- und konsolidierungskreis-
bedingten Anderungen der liquiden Mittel ein zahlungs-
wirksamer Anstieg des Finanzmittelfonds in Hohe von
10,3 Mio. EUR auf 19,5 Mio. EUR. Zum 31. Dezember 2020
betrugen die liquiden Mittel 9,2 Mio. EUR.
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I1l. ERTRAGSLAGE

Die Ertragslage der ER Gruppe im 1. Halbjahr 2021 stellt
sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:

IN MIO. EUR 1.HJ 2021 1.HJ 2020 VERANDERUNG
Umsatzerlése 39,6 28,9 10,7
Gesamtleistung 39,6 28,9 10,7
Sonstige betriebliche Ertrége 1.4 0,9 0,5
Materialaufwand -24,0 -18,3 -5,7
Personalaufwand -2,7 -3.8 1.1
Sonstige betriebliche Aufwendungen -2,0 -2,0 0,0
Abschreibungen -3,7 -3,9 0,2
Betriebsergebnis (EBIT) 8,6 1,8 6,8
Andere betriebliche Ertrage 0,7 1,0 -0,3
Andere betriebliche Aufwendungen -1,5 -0,3 -1.2
Andere Abschreibungen -0,3 -0,9 0,6
Neutrales Ergebnis -1,1 -0,2 -0,9
Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 0,1 0,0 0,1
Ertrage aus sonstigen Beteiligungen 0.8 2,1 -1.3
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 0,2 0,1 0,1
Abschreibungen auf Finanzanlagen -01 -0,3 0,2
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -1.4 -1,6 0,2
Zins- und Beteiligungsergebnis -0,4 0,3 -0,7
Ergebnis vor Steuern (EBT) 71 1,9 5,2
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -0,3 -0,2 -0,1
Konzernergebnis vor nicht beherrschenden Anteilen 6,8 1,7 51
Auf andere Gesellschafter entfallender Gewinn -2,4 0.1 -2,5

Konzernergebnis nach nicht beherrschenden Anteilen 4,4 1,8 2,6
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Im Berichtszeitraum wurden Umsatzerldse in Hohe von
39,6 Mio. EUR erzielt, die deutlich tUber dem Wert des ent-
sprechenden Vorjahreszeitraums (28,9 Mio. EUR) liegen.
Die im Prognosebericht des Geschaftsberichtes 2020
dargestellte deutliche Erhohung der Umsatzerldose
wurde erwartungsgeman erreicht.

IN MI0. EUR 1.HJ 2021
Umsatzerlose

Shipping

Management Services

Other Services

Konsolidierung

1.HJ 2020

Der Anstieg der Umsatze im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum setzt sich aus folgenden Veranderungen in den
Segmenten der ER Gruppe zusammen:

VERANDERUNG VERANDERUNG IN %

10,7 37,.0%

77,4 %
-40,2%
100,0%

0,0%
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Die Umsatze im Segment Shipping betreffen die
Chartererlose der eigenen Schiffsflotte. Der Anstieg
der Umsatzerlose in diesem Segment ergibt sich neben
den Schiffserwerben Ende des letzten Geschafts-
jahres (zwei Containerschiffe) und Anfang diesen Jah-
res (zwei Multipurpose-Schiffe) aufgrund des erheb-
lichen Anstiegs der Charterraten. Die durchschnittliche
Charterrate pro Tag fiir die eigene Schiffsflotte hat sich
im Vergleich zum 1. Halbjahr 2020 von 8.643 USD auf
12.930 USD erhoht.

Der Riickgang der Umsatze im Segment Management
Services ergibt sich zum einen aus geringeren Ertragen
in der Assetklasse Schiff. Der Riickgang betragt hier
2,5 Mio. EUR und entfallt auf geringe Crewing-, Befrach-
tungs-, Asset Managementgebiihren und Einmalvergii-
tungen in Zusammenhang mit Schiffsverkaufen. Im Vor-
jahresberichtszeitraum war dariiber hinaus in diesem
Segment noch der Bereich Real Estate enthalten, der
in der zweiten Jahreshalfte des Geschaftsjahres 2020
verauBert wurde. Hierauf entfallt ein Riickgang von
1,5 Mio. EUR.

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrage resul-
tiert im Wesentlichen aus hoheren Ertragen aus Ver-
sicherungserstattungen von 0,8 Mio. EUR.

Der deutliche Anstieg des Materialaufwandes um
5,7 Mio. EUR auf 24,0 Mio. EUR resultiert insbesondere
aus einem Anstieg der Schiffsbetriebskosten in Hohe von
5,7 Mio.EUR in Zusammenhang mit dem getatigten Aus-
bau der eigenen Schiffsflotte. Demgegentiber sind die
Aufwendungen fiir Subbereederer leicht gesunken.

Der Personalaufwand hat sich im ersten Halbjahr
des laufenden Geschaftsjahres gegeniiber dem ent-
sprechenden Vorjahreswert um tber 1,1 Mio. EUR re-
duziert. Die durchschnittliche Mitarbeiterkapazitat hat
sich von 66 auf 46 planmaBig verringert. Der Rick-
gang resultiert im Wesentlichen aus der VerauBerung
des Geschaftsbereiches Real Estate im zweiten Halb-
jahr 2020 sowie der Verringerung der Mitarbeiterzahl
in den Zentral-Funktionen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen be-
tragen 2,0 Mio. EUR und sind damit konstant im Ver-
gleich zum Vorjahresvergleichszeitraum. Sie ent-
halten Aufwendungen fiir Rechts-, Prifungs- und
Beratungskosten von 0,6 Mio. EUR (Vorjahresver-
gleichszeitraum: 0,6 Mio. EUR), Miet- und Leasing-
kosten von 0,4 Mio. EUR (Vorjahresvergleichszeitraum:
0,4 Mio. EUR) sowie Versicherungskosten und Gebiihren
in Hohe von 0,3 Mio. EUR (Vorjahresvergleichszeitraum:
0,2 Mio.EUR).

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegen-
stande und das Sachanlagevermogen verringerten

KONZERNZWISCHENLAGEBERICHT

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der ER Gruppe

sich um 0,2 Mio. EUR. Dabei stiegen die planmaBigen
Abschreibungen auf das Schiffsvermogen gegeniiber
dem Vorjahresvergleichszeitraum um 0,9 Mio. EUR auf-
grund des Ausbaus der Schiffsflotte. Die planmaBigen
Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegen-
stande sanken um 1,1 Mio. EUR aufgrund von geringe-
ren Abschreibungen auf entgeltlich erworbene Dienst-
leistungsvertrage.

Das Betriebsergebnis (EBIT) und somit das operati-
ve Ergebnis der ER Gruppe liegt mit einem Wert von
8,6 Mio. EUR deutlich Giber dem Vergleichswert des Vor-
jahres (1,8 Mio. EUR).

Das neutrale Ergebnis der ER Gruppe fiir das erste
Halbjahr 2021 ist um 0,9 Mio. EUR gesunken und be-
tragt -1,1 Mio. EUR. Das neutrale Ergebnis enthalt im
Berichtszeitraum insbesondere Aufwendungen aus der
Riickerstattung von Chartererldosen aus dem Vorjahr
in Hohe von 0,7 Mio. EUR. Im Vorjahresvergleichszeit-
raum waren Ertrage aus der Reduzierung von Verbind-
lichkeiten in Hohe von 0,3 Mio. EUR enthalten. Das Er-
gebnis aus Fremdwahrungskursveranderungen ist mit
0,1 Mio. EUR negativ.

Das Zins- und Beteiligungsergebnis ist fiir das erste
Halbjahr 2021 in Hohe von 0,4 Mio. EUR negativ und
liegt 0,7 Mio. EUR unter dem Wert fiir den Vorjahres-
vergleichszeitraum. Der Rickgang resultiert im
Wesentlichen aus geringeren Ertragen aus Gewinn-
ausschittungen von verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen in Hohe von 1,3 Mio. Das Zinsergebnis ist
hingegen um 0,3 Mio. EUR gestiegen.

Das Ergebnis vor Steuern (EBT) fiir das erste Halbjahr
liegt mit 7,1 Mio. EUR Uber dem entsprechenden Vor-
jahreswert (1,9 Mio. EUR).

Nach Abzug des auf andere Gesellschafter entfallenen
Gewinns in Hohe von 2,4 Mio. EUR verbleibt ein Konzern-
periodenergebnis nach Minderheiten, das im Berichts-
zeitraum mit 4,4 Mio. EUR Gber dem entsprechenden
Vorjahreswert (1,8 Mio. EUR) liegt.
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1.3. CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Die Chancen und Risiken, die fiir das Geschaft der ER
Gruppe bestehen, wurden im Chancen- und Risiko-
bericht des Geschaftsberichts flir das Jahr 2020 aus-
flhrlich beschrieben (vgl. dort Seite 49 bis 57). In diesem
Zusammenhang wurde auch das Risikomanagement-
system der ER Gruppe erlautert. Diese Angaben gelten
grundsatzlich unverandert weiter.

I.  CHANCENBERICHT

Die Entwicklung an den internationalen Schifffahrts-
markten und auch am fiir die ER Gruppe besonders
relevanten Containerschiffsmarkt hat sich seit dem
Jahresende noch einmal verbessert. Bei den Charter-
raten wurden im Juni 2021 historische Hochststande
erreicht. Hieraus ergeben sich positive Effekte ins-
besondere auf die Ertragslage der ER Gruppe, die auf-
grund von neuen Charterabschliissen an dieser positi-
ven Entwicklung partizipiert. Zumindest kurzfristig wird
nicht mit einer Verschlechterung der Situation gerechnet
(zur ausfiihrlichen Darstellung der Prognose auf den
internationalen Schifffahrtsmarkten siehe Abschnitt D
.Prognosebericht”).

Il. RISIKOBERICHT

Bei den folgenden Risiken haben sich im Vergleich zum
Geschaftsbericht 2020 relevante Parameter verandert.

ERTRAGS- UND LIQUIDITATSRISIKEN AUS
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 30. Juni 2021
auf rund 24,2 Mio. EUR (31. Dezember 2020: 24,6 Mio. EUR).
Diese werden vollstandig gerichtlich geltend gemacht.
Die Durchsetzbarkeit der Inanspruchnahmen wird im
Rahmen des Risikomanagementprozesses monat-
lich bewertet. Zum 30. Juni 2021 wird die Durchsetz-
barkeit der Prospekthaftungsklagen in Hohe von
12,7 Mio. EUR (31. Dezember 2020: 13,2 Mio. EUR) als
sehr unwahrscheinlich und in Hohe von 11,5 Mio. EUR
(31.Dezember 2020: 11,4 Mio. EUR) als unwahrscheinlich
eingeschatzt. Zum 30.Juni 2021 wurden fiir Prospekt-
haftungsrisiken keine Riickstellungen gebildet (31. De-
zember 2020: ebenfalls keine Riickstellungen).

Die ER Gruppe verteidigt sich vollumfanglich gegen er-
hobene Anspriiche und stellt gegebenenfalls eigene
Schadenersatzanspriiche. Es kann jedoch zum heutigen
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Zeitpunkt nicht ausgeschlossen werden, dass einzel-
ne Anleger erfolgreich Anspriiche gegeniiber Gesell-
schaften der ER Gruppe durchsetzen konnen.

RISIKEN AUS HAFTUNGSVERHALTNISSEN IM
RAHMEN DER PRODUKTANBINDUNG

Die ER Gruppe hat fiir die konzeptionell vorgesehene
Besicherung von Garantieprodukten Blirgschaften
gegeniiber den Banken abgegeben, die bei diesen Pro-
dukten die Riickzahlung des eingesetzten Kapitals der
Investoren absichern sollte. Die Entwicklung des laten-
ten Risikos aus der Inanspruchnahme einer dieser Biirg-
schaften hing in erheblichem Maf3e von den zukiinftig
erzielbaren Ertragen aus den angebundenen Assets ab.
Diese wurden vom Risikocontrolling laufend untersucht
und bewertet. Im Berichtszeitraum konnten aufgrund
ausreichender getatigter Ausschiittungen der Fonds die
Biirgschaften der ER Gruppe gegeniiber einer Bank be-
endet werden. Das zum 31. Dezember 2020 existieren-
de maximale Risiko von 0,9 Mio. EUR ist damit in voller
Hohe entfallen.

1.4. PROGNOSEBERICHT

Die Weltwirtschaft erholt sich von der Coronakrise.
Auch fiir das zweite Halbjahr 2021 besteht die Hoff-
nung auf eine dynamische Erholung. Fiir die Industrie-
lander haben sich nach Prognose des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) die Wachstumsaussichten stark
verbessert. Fiir die USA hat der IWF seine Wachstums-
prognose dementsprechend deutlich auf 7,0% fir 2021
angehoben. Das US-amerikanische Bruttoinlandsprodukt
(BIP) fiir das kommende Jahr werde nach Einschatzung
der IWF 4,9 % betragen. Fiir armere Entwicklungs- und
Schwellenlander haben sich die Aussichten hingegen
verschlechtert, da die konjunkturelle Entwicklung direkt
von deren Zugang zu Impfstoffen gegen das Corona-Vi-
rus abhange. Insgesamt werde die Weltwirtschaft gemaf
der IWF-Prognose dieses Jahr um 6 % und im Jahr 2022
um 4,9 % wachsen. Angetrieben werde die Entwicklung
von einem starkeren Wachstum der Industrielander
(4,4 %) und durch die deutlich angestiegenen staatlichen
Ausgaben in den USA und der EU. Das BIP der Schwellen-
und Entwicklungslander werde nach Schatzung der IWF
um 5,2 % wachsen, wodurch eine Zunahme von 0,2 Pro-
zentpunkten gegeniiber der April-Schatzung verzeichnet
werden konnte. Grundsatzlich hebt der IWF die Progno-
sen fiir die Eurozone leicht an — von 4,4 % auf 4,6 % (2021)
beziehungsweise von 3,8 % auf 4,3% (2022).

Fir Deutschland wird fir das Gesamtjahr 2021 ein
Wachstum von 3,6 % und im kommenden Jahr von
4,1 % erwartet. Im April war der IWF fir das Jahr 2022
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noch von einem niedrigeren Wachstum von 3,4 % aus-
gegangen. Der Export werde — angetrieben von einer
unverandert lebhaften Nachfrage aus dem Ausland
— weiter kraftig zulegen. Die insgesamt giinstigen
Aussichten spiegeln sich in den laut ifo Institut seit
einigen Monaten erheblich verbesserten Geschafts-
erwartungen der deutschen Unternehmen wider. Der
deutliche Exportzuwachs werde nach Prognose der
Deutschen Bundesbank nur allmahlich abflachen,
wodurch zusammen mit einer hohen industriellen
Kapazitatsauslastung die Unternehmensinvestitionen
gestiitzt werden. Der private Konsum werde weiter-
hin auBerordentlich kraftig zulegen. Dabei wird unter-
stellt, dass die Corona-bedingten Einschrankungen
in den ersten Monaten des kommenden Jahres aus-
laufen. Voriibergehend wird der private Konsum nach
Einschatzung der Deutschen Bundesbank dann sei-
nen durch die Einkommensentwicklung angelegten
Expansionspfad lberschreiten, weil die wahrend
der Pandemie gebildeten Zusatzersparnisse teil-
weise ausgegeben werden. Die fiskalische Stitzung,
die 2020 und 2021 EinkommenseinbuBen umfang-
reich abfederte, entfallt 2022 weitgehend. Damit er-
gibt sich fiir die deutsche Wirtschaft insgesamt ein
sehr glinstiger Ausblick: Die rasche Erholung von der
Krise setzt sich in einem voribergehend starken, all-
mahlich an Fahrt verlierenden Aufschwung fort. Nach
dem massiven Einbruch um 5% im vergangenen Jahr
konnte das kalenderbereinigte reale BIP in diesem
und dem folgenden Jahr mit etwas unter 4 % be-
ziehungsweise gut 5 % stark zulegen. Der Ausblick
fir die Industriekonjunktur insgesamt bleibt zuver-
sichtlich angesichts der positiven Auftragslage, der
optimistischen Stimmung in den Unternehmen und
der guten Konjunktur wichtiger Absatzmarkte in Asien
und den Vereinigten Staaten.

Das starke Wachstum in der Containerschifffahrt wird
weiterhin durch Nachholbedarf, Konjunkturimpulse
und durch ein sich verbesserndes makrookonomisches
Umfeld angetrieben. Die logistischen Storungen sowie
die Uberlastungen einiger Hifen werden auch weiter-
hin Wirkung zeigen. Die kurzfristigen Folgen fir den
Containermarkt sind positiv. Fiir den Containerhandel
wird von Clarksons fur das Jahr 2021 ein starkes
Wachstum von 6,3 % prognostiziert. Die Flottenkapazi-
tat wird 2021 voraussichtlich moderat um 4,5% und
2022 um 2,6 % wachsen. Der jlingste Auftragsschub
dirfte 2023 jedoch zu einer deutlichen Wachstums-
beschleunigung fiihren, da im Jahr 2023 bereits
tiber 2 Mio. TEU ausgeliefert werden sollen. Eine Ab-
schwachung der Raten von den heutigen Rekord-
niveaus scheint mdglich, wenn die Storungen nach-
lassen und sich die Nachfrage "normalisiert”. Dabei
konnte es aber zu einer Verlagerung der Ausgaben
zuruck in den Dienstleistungssektor kommen. Ein be-
grenztes Angebotswachstum im Jahr 2022 kdnnte fiir
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erneute Unterstiitzung sorgen, bevor die gelieferten
Kapazitaten im Jahr 2023 mdglicherweise Druck aus-
uben werden.

Fir die Nachfrage im weltweiten seewartigen Bulker-
markt wird von Clarksons derzeit ein Wachstum von 4%
(4,3 % in Tonnenmeilen) im Gesamtjahr 2021 erwartet,
wobei Eisenerz- (+4 %) und Getreidehandel (+4 %) auf
dem Weg sind, das starke Wachstum von 2020 fort-
zusetzen. Der Handel mit Minor Bulk-Ladungen wie
Diingemittel, Stahl und Zement (-2 % in 2020; +4 % flr
2021) wird nach Prognose von Clarksons eine deut-
liche Erholung von der letztjahrigen Covid-19-bedingten
Unterbrechung erfahren. Im Gesamtjahr 2021 wird die
Bulkcarrier-Flotte voraussichtlich ein Wachstum von
relativ niedrigen 3,3 % (in dwt) aufweisen, bevor sie im
Jahr 2022 nur noch um rund ein Prozent wachst. Wah-
rend die Ertrage im Verlauf des Jahres 2021 maglichen-
falls von den aktuellen Hochststanden zuriickgehen
konnten, wenn sich die Nachfragestarke abschwacht
oder die Rahmenbedingungen sich verandern, ist der
kurzfristige Ausblick positiv. Insgesamt wird sich das
Handelsvolumen im Massengutbereich nach Prognose
der Wirtschaftsexperten bei positiver Stimmung in der
Weltwirtschaft und einem begrenzten Angebot bzw. An-
gebotswachstum bis ins Jahr 2022 positiv entwickeln
(ca. 2,5% Nachfragewachstum vs. ca. 1 % Flotten-
wachstum). Risiken durch entstehende Volatilitaten im
Kohlehandel und durch unabsehbare Veranderungen in
der Energieversorgung bleiben bestehen.

Die Erwartungen fir die Geschaftsentwicklung der
ER Gruppe im Jahr 2021 wurden ausfiihrlich im Ge-
schaftsbericht 2020 auf Seite 61 beschrieben.

Vor dem Hintergrund der fortlaufend positiven Ent-
wicklung der Schifffahrtsmarkte und der fiir das
Geschaftsjahr 2021 weitgehend abgesicherten Be-
schaftigungssituation der Schiffsflotte der Ernst Russ
Gruppe kann der Vorstand der Ernst Russ AG seine
Prognose dahingehend konkretisieren, dass fiir das
Gesamtjahr 2021 nunmehr von Umsatzerlosen in einer
Bandbreite zwischen 85 und 90 Mio. EUR und einem Be-
triebsergebnis (Konzernergebnis vor Zinsen und Steu-
ern, bereinigt um neutrale Aufwendungen und Ertrage)
zwischen 24 und 26 Mio. EUR ausgegangen wird. Die
Prognose basiert dabei u.a. auf den Annahmen einer
fortlaufend stabilen Entwicklung der Chartermarkte,
einer plangemaBen technischen Verfligbarkeit unserer
Flotte in Hohe von rund 98 % sowie auf der Annahme
eines durchschnittlichen Wechselkurses in Héhe von
1,20 USD/EUR.
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KONZERN-GEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM
1. JANUAR BIS ZUM 30. JUNI 2021

IN TEUR ZIFFER* 1.1.-30.6.2021 1.1.-30.6.2020
1. Umsatzerlose (3) 39.577 28.929
2. Verminderung/Erhohung des Bestandes an unfertigen Erzeugnissen 0 -1
3. Sonstige betriebliche Ertrage (4) 2.107 2.221
4. Materialaufwand (5)
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs und Betriebsstoffe =747 -1.040
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen -23.250 -17.289

5. Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter -2.280 -3.156
b) Soziale "Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fir 419 623
Unterstitzung
- davon fiir Altersversorgung -16 TEUR (Vorjahr: -33 TEUR)
6. Abschreibungen
a) lajtr.:girsrlarzrz:::‘rliaeglleenVermi:igensgegensténde des Anlagevermogens 6) -3.993 4311
b) _auf Vermb’_gensgegenst'énr{g d‘es Umlaufvermdgens, ﬁoweit di9§e die 483 1179
in der Kapitalgesellschaft iblichen Abschreibungen liberschreiten
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen (7) -3.517 -2.377
8. Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 92 0
9. Ertrage aus Beteiligungen 815 1.958
- davon aus verbundenen Unternehmen 44 TEUR
(Vorjahr: 870 TEUR)
10. E_rtr'ége aus andere"n Wertpapieren und Ausleihungen des 0 16
Finanzanlagevermogens
11. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 709 764
12. Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermdégens (8) -136 -351
13. Zinsen und dhnliche Aufwendungen -1.424 -1.630
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 9) -286 -233
- davon Aufwendungen aus der Verdnderung latenter Steuern 54 TEUR
(Vorjahr: Ertrdge 2 TEUR)
15. Ergebnis nach Steuern 6.765 1.698
16. Sonstige Steuern -2 -48
17. Konzernperiodenergebnis einschlieBlich nicht beherrschender Anteile 6.763 1.650
18. Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Konzernperiodenergebnis -2.384 173
19. Konzernperiodenergebnis nach nicht beherrschenden Anteilen 4.379 1.823
20. Gewinnvortrag 16.216 12.087
21. Konzernbilanzgewinn 20.595 13.910

* Die Ziffer bezieht sich auf die Erldauterung im verkiirzten Konzernanhang.
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AKTIVA IN TEUR 30.6.2021 31.12.2020
A. Anlagevermodgen 138.466 131.792
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Dienstleistungsvertrage 885 445
2. Entgeltlich erworbene Konzessionen und Lizenzen 261 259
3. Geschéfts- oder Firmenwert 2.501 2.796
4, Geleistete Anzahlungen 5 0
Il. Sachanlagen
1. Schiffe 127.510 119.738
2. Bauten auf fremden Grundstiicken 0 49
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 42 49
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 521 0
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1.122 512
2. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 2 1.715
3. Beteiligungen 3.489 3.662
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 2.223 2.413
5. Wertpapiere des Anlagevermdgens 451 154
B. Umlaufvermogen 32.891 30.087
I. Vorrate
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 1.356 954
Il. Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstande
1. Forderungen aus Leistungen 3.829 2.018
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 148 30
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 926 870
4. Sonstige Vermogensgegenstande 7.139 17.022
Ill. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 19.493 9.193
C. Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten 1.803 933
D. Aktive latente Steuern 496 554
Bilanzsumme 173.656 163.366
PASSIVA IN TEUR 30.6.2021 31.12.2020
A. Eigenkapital 89.155 80.140
I. Gezeichnetes Kapital 32.434 32.434
Il. Kapitalriicklage 6.657 6.657
I1l. Bilanzgewinn 20.595 16.216
IV. Kumuliertes libriges Eigenkapital 1.512 2.164
V. Nicht beherrschende Anteile 27.957 22.669
B. Unterschiedsbetrag aus Kapitalkonsolidierung 523 523
C. Riickstellungen 6.266 6.493
1. Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 1.577 1.577
2. Steuerriickstellungen 369 568
3. Sonstige Riickstellungen 4.320 4.348
D. Verbindlichkeiten 76.164 75.417
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 62.169 60.725
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.673 3.340
3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 382 112
4. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 4.849 4.844
5. Sonstige Verbindlichkeiten 5.091 6.396
E. Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 1.518 759
F. Passive latente Steuern 30 34
Bilanzsumme 173.656 163.366
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

IN TEUR 1.1.-30.6.2021 1.1.-30.6.2020
Konzernperiodenergebnis einschlieBlich Ergebnisanteil anderer Gesellschafter 6.763 1.650
Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 4.108 4.619
Abnahme der Riickstellungen 4 -185
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 1.377 815
Abnahme/Z.unah'melder Vorrate, Fgrderungen aus Lie'ferungelj gnd .Leistungen sowlie 1.775 1597
anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Abnahme/Zu_nahrqe dgr Verbindlichkgiten aus Lie-ferunlgen undul__eistu_ngen sowie ) 1.893 1779
anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Gewinne (-) / Verluste (+) aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens 45 -154
Zinsaufwendungen / Zinsertrage 715 866
Sonstige Beteiligungsertrage -815 -1.958
Ertragsteueraufwand/-ertrag 286 233
Ertragsteuerzahlungen -477 548
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 12.124 3.058
Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermdogen -30 0
Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstanden des Sachanlagevermdgens 3 21
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -1.422 -19
Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstanden des Finanzanlagevermdgens 3.632 3.660
und des lbrigen Umlaufvermogens : !
Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen und das tibrige Umlaufvermaogen -662 -258
Veranderung des Finanzmittelfonds aufgrund von Zu- und Abgdngen 1593 0
zum / aus dem Konsolidierungskreis :

Erhaltene Zinsen 94 113
Erhaltene Dividenden 183 1.683
Cashflow aus Investitionstatigkeit 3.391 5.200
Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von anderen Gesellschaftern 788 0
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von Krediten 2.814 3.770
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und Krediten -6.834 -7.136
Gezahlte Zinsen -1.383 -1.622
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -4.615 -4.988
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 10.900 3.270
Wechselkursbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds -109 6
Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds -491 0
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 9.193 10.008

Finanzmittelfonds am Ende der Periode 19.493 13.284
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ENTWICKLUNG DES KONZERNEIGENKAPITALS

GEZEICHNETES
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EIGENKAPITAL DES

IN TEUR KAPITAL KAPITALRUCKLAGE

NACH § 272 ABS. 2 NACH § 272 ABS. 2
NR. 1-3 HGB NR. 4 HGB SUMME
Stand 1.1.2020 32.434 5.695 962 6.657
Konzernjahresiiberschuss 0 0 0 0
Wahrungsumrechnung 0 0 0 0
Anderung des Konsolidierungskreises 0 0 0 0
Summe 0 0 0 0
Stand 30.6.2020 32.434 5.695 962 6.657
Stand 1.1.2021 32.434 5.695 962 6.657
Konzernperiodenergebnis 0 0 0 0
Wahrungsumrechnung 0 0 0 0
Einstellung in Riicklagen 0 0 0 0
Anderung des Konsolidierungskreises 0 0 0 0
Summe 0 0 0 0
Stand 30.6.2021 32.434 5.695 962 6.657




NICHT BEHERRSCHENDE

KONZERN-

MUTTERUNTERNEHMENS ANTEILE EIGENKAPITAL
ERWIRT-
SCHAFTETES ) "AUSGLEICHSPOSTEN
KONZERN- KUMULIERTES UBRIGES FUR ANTEILE ANDERER
EIGENKAPITAL EIGENKAPITAL SUMME GESELLSCHAFTER SUMME
AUSGLEICHSPOSTEN AUS
i} DER UMRECHNUN“G VON
BILANZGEWINN FREMDWAHRUNGSABSCHLUSSEN
12.087 239 51.417 17.332 68.749
4.129 0 4129 607 4.736
0 1.925 1.925 0 1.925
0 0 0 4.730 4.730
4.129 1.925 6.054 5.337 11.391
16.216 2.164 57.471 22.669 80.140
16.216 2.164 57.471 22.669 80.140
4.379 0 4.379 2.384 6.763
0 -652 -652 0 -652
0 0 0 788 788
0 0 0 2.116 2.116
4.379 -652 3.727 5.288 9.015
20.595 1.512 61.198 27.957 89.155
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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.

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von
32.434.030,00 EUR ist eingeteilt in 32.434.030 nenn-
wertlose auf den Namen lautende Stiickaktien.

Die Ernst Russ AG ist seit dem Jahr 2005 borsen-
notiert und seit Mai 2012 im Entry Standard der Deut-
sche 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” fiir Wachstumsfirmen ersetzt. Die
Ernst Russ AG gehort zu den ersten Unternehmen,
die am 1.Marz 2017 das neue Listing-Segment ,Scale”
der Deutsche Borse AG begriindet haben. Seit dem
16. Dezember 2019 gehort das Scale-Segment zum
sogenannten ,KMU-Wachstumsmarkt”. Hierbei han-
delt es sich um eine neue Kategorie von multilateralen
Handelsplatzen in Europa, die speziell auf kleine und
mittlere Unternehmen (kurz ,KMU*) ausgerichtet sind
und EU-weite Standards erfdllen.

Zum 30. Juni 2021 werden nach den der Gesellschaft
bekannten Informationen 12.386.630 Aktien (38,2 %)

VERKURZTER KONZERNANHANG

durch Herrn Jochen Dohle, Deutschland, sowie durch
ihn beherrschte bzw. mafgeblich 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" Schiffahrtsgesell-
schaft mbH & Co. KG gehalten. Die verbleibenden Ak-
tien befinden sich im Streubesitz.

Die Ernst Russ AG und ihre Tochterunternehmen (im
Folgenden ,ER Gruppe*) bilden einen Reederei-Kon-
zern mit Sitz in Hamburg. Die Geschaftsaktivitaten des
Konzerns umfassen insbesondere den Betrieb der See-
schifffahrt mit eigenen und fremden Schiffen, die Vor-
nahme von Reederei- und Schiffsmaklergeschaften
einschlieBllich der Ausiibung von Tatigkeiten von Be-
frachtungsmaklern, Vermittlern von Zeitcharterver-
tragen, die Erbringung von Reedereidienstleistungen
jeder Art sowie von kaufmannischen und technischen
Beratungsdienstleistungen. Satzungsgemapf ist zu-
dem die Ubernahme von immobilienbezogenen Dienst-
leistungen, wie z.B. das Fonds- und Assetmanagement
und die Immobilienverwaltung, Gegenstand des Unter-
nehmens. Mit dem Verkauf des Segments Real Estate
wird dieser Unternehmensgegenstand nicht mehr aus-
gelibt. Des Weiteren ist der Konzern im Management
des Fondsvermdgens (Assetmanagement) sowie im Be-
reich der Konzeption und dem Vertrieb von Finanz- und
Beteiligungsprodukten, insbesondere aus dem Bereich
der Seeschifffahrt und der Immobilien, tatig, wobei
Tatigkeiten im Rahmen der Konzeption und dem Ver-
trieb von Beteiligungsprodukten aktuell nicht ausgelibt
werden. Der Unternehmensgegenstand kann auch ganz
oder teilweise durch Tochter- und Beteiligungsunter-
nehmen verwirklicht werden.

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

BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

(2)

Der Konzernzwischenabschluss der Ernst Russ AG zum
30.Juni 2021 wird nach den Vorschriften des Handels-
gesetzbuches §§ 290 ff. HGB aufgestellt.

Die fiir den Konzernzwischenabschluss der ER Gruppe
angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
entsprechen den im Konzernabschluss zum 31. Dezem-
ber 2020 dargestellten Methoden. Der Konzernzwischen-
abschluss zum 30.Juni 2021 ist daher im Zusammen-
hang mit dem Konzernabschluss zum 31. Dezember 2020
zu lesen.
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ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN-
GEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG

(3) UMSATZERLOSE

Die Umsatzerlose setzen sich wie folgt zusammen:

IN TEUR 1.1.-30.6.2021 1.1.-30.6.2020
Shipping 33.668 18.979
Management Services 6.094 10.226
Other Services 263 153
Konsolidierung -448 -429
Gesamtumsatzerldse 39.577 28.929

Die Umsatzerlose des Vorjahresvergleichszeitraums
wurden entsprechend der neuen Segmentierung an-
gepasst. Die Umsatzerlose unter ,Konsolidierung” be-
treffen konzerninterne Umsatzerlose des Segments Ma-
nagement Services mit dem Segment Shipping.

(4) SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betragen 2.107 TEUR
(Vorjahresvergleichszeitraum: 2.221 TEUR) und resul-
tieren aus Versicherungsentschadigungen in Hohe von
820 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 30 TEUR),
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung in Héhe von
611 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 171 TEUR)
sowie Ertragen aus der Auflosung von Rickstellungen
von 119 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 579 TEUR).
Im Vorjahresvergleichszeitraum waren dariber hinaus
Ertrage aus der Ausbuchung von Verbindlichkeiten in
Hohe von 308 TEUR enthalten.

(5) MATERIALAUFWAND

Die Aufwendungen flir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
enthalten Aufwendungen fiir Schmier- und Treibstoffe
in Zusammenhang mit dem Schiffsbetrieb.

Die Aufwendungen fir bezogene Leistungen enthalten
im Wesentlichen Schiffsbetriebskosten in Hohe von
19.179 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 13.195 TEUR)
und Aufwendungen fiir Fremdleistungen im Zu-
sammenhang mit Crewingdienstleistungen in Hohe von
3.406 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 3.397 TEUR)
sowie Aufwendungen aus der Unterbereederung in
Hohe von 630 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum:
551 TEUR) enthalten.
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(6) ABSCHREIBUNGEN AUF IMMATERIELLE
VERMOGENSGEGENSTANDE DES
ANLAGEVERMOGENS UND SACHANLAGEN

Die Abschreibungen in Hohe von 3.993 TEUR (Vorjahres-
vergleichszeitraum: 4.311 TEUR) resultieren in Hohe von
424 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 1.658 TEUR)
aus planmafigen Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte und in Hhe von 3.569 TEUR (Vorjahres-
vergleichszeitraum: 2.653 TEUR) aus planmaBigen Ab-
schreibungen auf Sachanlagen.

(7) SONSTIGE BETRIEBLICHE
AUFWENDUNGEN

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von
3.517 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 2.377 TEUR)
enthalten Aufwendungen fiir Rechts-, Priifungs- und Be-
ratungskosten von 570 TEUR (Vorjahresvergleichszeit-
raum: 618 TEUR), Miet- und Leasingkosten von 378 TEUR
(Vorjahresvergleichszeitraum: 422 TEUR) sowie Auf-
wendungen aus der Wahrungsumrechnung in Hohe von
753 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 305 TEUR).
Daruber hinaus sind Aufwendungen aus der Rick-
erstattung von Chartererlosen aus dem Vorjahr in Hohe
von 730 TEUR enthalten. Die Riickerstattung fiir das Vor-
jahr fuhrte bei der Schiffsgesellschaft zu einer Erhohung
der Chartererldse in Hohe von 2.503 TEUR fir das aktu-
elle Geschaftsjahr.

(8) ABSCHREIBUNGEN AUF
FINANZANLAGEN UND WERTPAPIERE
DES UMLAUFVERMOGENS

Die auBerplanmafBigen Abschreibungen betreffen im
Wesentlichen Abschreibungen auf Beteiligungen in Hohe
von 132 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 226 TEUR).

(9) STEUERN VOM EINKOMMEN
UND VOM ERTRAG

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag, ein-
schlieBlich der Steuern fiir Vorjahre, in Hohe von
286 TEUR (Vorjahresvergleichszeitraum: 233 TEUR) ent-
halten laufenden Steueraufwand in Héhe von 232 TEUR
(Vorjahresvergleichszeitraum: 235 TEUR) sowie einen
latenten Steueraufwand in Hohe von 54 TEUR (Vor-
jahresvergleichszeitraum: Steuerertrag 2 TEUR).
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ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

(10) EIGENKAPITAL

(A) GEZEICHNETES KAPITAL

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von
32.434.030,00 EUR ist eingeteilt in 32.434.030 nenn-
wertlose auf den Namen lautende Stiickaktien. Mit Be-
schluss vom 2. Juni 2021 hat die Hauptversammlung
den Vorstand ermachtigt, dass 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 mehr-
malig um bis zu insgesamt 16.217.050,00 EUR zu er-
héhen (Genehmigtes Kapital 2021). Wird das Grund-
kapital gegen Bareinlagen erhoht, ist den Aktiondren ein
Bezugsrecht zu gewdahren. Gemal § 186 Abs. 5 Aktien-
gesetz konnen die neuen Aktien auch von einem Kredit-
institut mit der Verpflichtung iibernommen werden, sie
den Aktionaren zum Bezug anzubieten. Der Vorstand
wird jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats das Bezugsrecht der Aktionare einmalig oder mehr-
malig auszuschlieflen,

»» fiir Spitzenbetrage,

3»» soweit es erforderlich ist, um Glaubigern der von der
Gesellschaft oder ihren Konzerngesellschaften aus-
gegebenen Schuldverschreibungen mit Wandlungs-
oder Optionsrechten bzw. einer Wandlungspflicht ein
Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu ge-
wahren, wie es ihnen nach Ausiibung ihres Wand-
lungs- oder Optionsrechts bzw. einer Wandlungs-
pflicht zustehen wiirde,

3»» beieiner Kapitalerhohung gegen Bareinlagen, wenn
der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsen-
preis von Aktien der Gesellschaft gleicher Aus-
stattung nicht wesentlich im Sinne des § 186 Abs. 3
Satz 4 Aktiengesetz unterschreitet und die unter
Ausschluss des Bezugsrechts gemaf3 § 186 Abs. 3
Satz 4 Aktiengesetz ausgegebenen Aktien ins-
gesamt zehn Prozent des Grundkapitals nicht Gber-
schreiten, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirk-
samwerdens noch im Zeitpunkt der Ausiibung dieser
Ermachtigung. Auf diese Begrenzung sind diejenigen
Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Schuld-
verschreibungen mit Wandlungs- oder Options-
rechten oder einer Wandlungspflicht ausgegeben
wurden oder auszugeben sind, sofern die Schuld-
verschreibungen wahrend der Laufzeit dieser Er-
machtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in
entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4
Aktiengesetz von der Gesellschaft oder einer ihrer
Tochtergesellschaften ausgegeben wurden. Ferner

VERKURZTER KONZERNANHANG

sind auf diese Begrenzung die Anzahl verauflerter
eigener Aktien anzurechnen, sofern die VerauBerung
wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts gemaf3 § 186 Abs. 3
Satz 4 Aktiengesetz erfolgt,

3»» bei einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen.

Der Vorstand wird ferner ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapital-
erhohung und ihrer Durchfiihrung, insbesondere den
Inhalt der Aktienrechte und die Bedingungen der
Aktienausgabe, festzulegen. Der Aufsichtsrat wird er-
machtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der
jeweiligen Inanspruchnahme des genehmigten Kapi-
tals anzupassen.

Weiterhin ist der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital
der Gesellschaft um bis zu 16.217.015,00 EUR durch Aus-
gabe von bis zu 16.217.015 neuen, auf den Namen lau-
tende Stiickaktien bedingt zu erhéhen (Bedingtes Kapital
2021). Das bedingte Kapital wird nur verwendet, soweit

»» die Inhaber bzw. Glaubiger von Schuldverschrei-
bungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten, die
von der Gesellschaft oder deren unmittelbaren oder
mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften
aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der Haupt-
versammlung vom 2. Juni 2021 ausgegeben wurden,
von den Wandlungs- oder Optionsrechten tatsachlich
Gebrauch machen oder,

3 die Inhaber bzw. Glaubiger von Schuldverschrei-
bungen mit Wandlungspflichten, die von der Gesell-
schaft oder deren unmittelbaren oder mittelbaren
Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften aufgrund des
Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung
vom 2. Juni 2021 ausgegeben wurden, ihre Pflicht
zur Wandlung erfiillen

und soweit kein Barausgleich stattfindet oder bereits
existierende Aktien zur Bedienung eingesetzt werden.
Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaB-
gabe des Ermachtigungsbeschlusses der Hauptver-
sammlung vom 2. Juni 2021 jeweils zu bestimmenden
Options- bzw. Wandlungspreis. Die neuen Aktien neh-
men vom Beginn des Geschaftsjahres an, in dem sie
durch die Ausiibung von Wandlungs- bzw. Options-
rechten oder durch die Erfiillung von Wandlungs-
pflichten entstehen, am Gewinn der Gesellschaft teil.

Der Vorstand ist ermachtigt, die weiteren Einzelheiten
der Durchfihrung der bedingten Kapitalerhohung
festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fas-
sung der Satzung entsprechend der jeweiligen Inan-
spruchnahme des bedingten Kapitals anzupassen; das
Gleiche gilt fiir den Fall, dass die Ermachtigung vom
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2.Juni 2021 zur Begebung von Wandel- oder Options-
schuldverschreibungen nicht wahrend der Laufzeit
der Ermachtigung ausgelibt wird, sowie im Fall der
Nichtausnutzung des bedingten Kapitals nach Ablauf
der Ausiibungsfristen fiir Options- oder Wandlungs-
rechte bzw. fir die Erfiillung der Wandlungs- oder
Optionspflichten.

(B) KUMULIERTES UBRIGES EIGENKAPITAL

Im kumulierten librigen Eigenkapital werden die Zeit-
wertanderungen von zur VerauBBerung verfligbaren
Finanzinstrumenten und der Ausgleichsposten aus der
Umrechnung von Abschliissen in Fremdwahrung aus-
gewiesen.

SONSTIGE INFORMATIONEN

(11) HAFTUNGSVERHALTNISSE UND
SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Fiir die Inanspruchnahme der Haftung nach §§ 171, 172
Abs. 4 HGB von Gesellschaften der ER Gruppe fir die
auf eigene Rechnung gehaltenen Anteile an Fonds-
gesellschaften ist ein Betrag in Hohe von 0,4 Mio. EUR
(31. Dezember 2020: 0,4 Mio. EUR) anschaffungs-
kostenmindernd im Konzernzwischenabschluss zum
30. Juni 2021 beriicksichtigt.

Zum 30. Juni 2021 bestehen dariiber hinaus die folgen-
den Haftungsverhaltnisse und sonstige finanziellen Ver-
pflichtungen:

30.6.2021 31.12.2020
TEUR TEUR TUSD TEUR TEUR TUSD
Biirgschaften und andere Verpflichtungen 5.320 5.236 100 6.250 6.168 100
Kiinftige Zahlungen in operating leases 794 794 - 791 791 -

Es bestehen keine Haftungsverhaltnisse oder sonstige
finanzielle Verpflichtungen gegeniiber nicht konsolidier-
ten verbundenen Tochterunternehmen.
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(12) NACHTRAGSBERICHT

Es sind im bisherigen Geschaftsverlauf nach dem
30. Juni 2021 keine Ereignisse von wesentlicher Be-
deutung fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der ER Gruppe eingetreten.

(13) AUFSICHTSRAT UND VORSTAND

Der Aufsichtsrat der Ernst Russ AG setzte sich im
ersten Geschiftshalbjahr 2021 wie folgt zusammen:

»» Herr Alexander Stuhlmann, Unternehmensberater,
Hamburg (Vorsitzender)

»» Herr Harald Christ, Unternehmensberater,
Berlin (seit 15. Juni 2021, seit 22. Juni 2021
stellvertretender Vorsitzender)
»» Herr Jochen Thomas Déhle,
Geschaftsfihrender Gesellschafter der
Peter Dohle Schiffahrts-KG, Hamburg
(bis 22. Juni 2021 stellvertretender Vorsitzender)
3»» Herr Ingo Kuhlmann,
Geschaftsfihrender Gesellschafter der
RTC Beteiligungen GmbH, Sittensen
3»» Herr Robert Lorenz-Meyer, Unternehmensberater,
Hamburg
Als Vorstand der Gesellschaft ist bestellt:
3»» Herr Robert Gartner, Kaufmann,

Schliersee

Hamburg, 23. August 2021

ZL\

Robert Gartner

Vorstand der Ernst Russ AG
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DISCLAIMER

VORAUSSCHAUENDE ANGABEN

Diese Unterlagen enthalten unter anderem voraus-
schauende Aussagen und Informationen iiber 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”, ,kdnnten“ und , projizie-
ren” sowie dhnliche Begriffe in Bezug auf das Unternehmen
sollen solche vorausschauenden Angaben anzeigen, die
Unsicherheitsfaktoren 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 ibernimmt keine Verpflichtung gegen-
iber der Offentlichkeit, vorausschauende Aussagen zu
aktualisieren oder zu korrigieren. Samtliche voraus-
schauenden Aussagen unterliegen unterschiedlichen Ri-
siken und Unsicherheiten, durch welche die tatsachlichen
Ergebnisse zahlenmaBig von den Erwartungen abweichen
konnen. Die vorausschauenden Aussagen geben die Sicht
zu dem Zeitpunkt wieder, zu dem sie gemacht wurden.

CLARKSON RESEARCH
SERVICES LIMITED

Clarkson Research Services Limited (CRSL) have not re-
viewed the context of any of the statistics or information
contained in the commentaries and all statistics and infor-
mation were obtained by ER from standard CRSL published
sources. Furthermore, CRSL have not carried out any form
of due diligence exercise on the information, as would be
the case with finance raising documentation such as Initial
Public Offering (IPOs) or Bond Placements. Therefore reli-
ance on the statistics and information contained within the
commentaries will be for the risk of the party relying on the
information and CRSL does not accept any liability what-
soever for relying on the statistics or information.
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