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Marenave AG Geschéftsbericht 2013

Sehr geehrte Aktionare,

auch das Jahr 2013 konnte nicht das Ende der nunmehr seit
dem Jahr 2008 andauernden internationalen Schifffahrtskri-
se markieren.

Die durch die Weltwirtschaft gesetzten Rahmenparameter
entwickeln sich dabei zwar grundsatzlich zufriedenstellend.
Insbesondere die Schwellenldnder werden auch weiterhin zu
einem moderaten Wachstum beitragen, welcher den Seehan-
del Uberproportional beginstigen durfte.

Der Grund, warum dies nur eine relativ geringe Auswirkung
auf das Charterratenniveau haben konnte, ist jedoch hausge-
macht. Getrieben wurde diese Entwicklung von einer Flut von
Liquiditat in den Schiffsfinanzierungsmarkt. Alleine seit Be-
ginn des Jahres 2013 sind mehr als USD 8 Milliarden - vor al-
lem durch Private Equity getriebene Projekte tUber die New
Yorker Borse - in den Markt gepumpt worden. Die Licke, die
die klassische fremdkapitalseitige Schiffsfinanzierung auf-
grund ihrer eigenen Auflagen bzgl. Portfoliobereinigung hinter-
lassen hat, konnte so mehr als geschlossen werden. Die neu-
en Gelder werden dabei ganz liberwiegend in Neubauprojek-
te investiert. 2013 war somit auch ein Rekordjahr in Bezug auf
die Ordertatigkeit bei Schiffswerften in Fernost, deren Order-
bicher bis in das Jahr 2016 hinein gut gefiillt sind.

Die Gefahr, dass eine Erholung erstickt wird, bevor sie sich
richtig entfalten konnte, sofern zukiinftig nicht mit mehr Zu-
rickhaltung am Neubaumarkt agiert wird, ist somit nicht von
der Hand zu weisen.

Das nachhaltige Anziehen der Charterraten sowie der Schiffs-
preise wird somit jedenfalls voraussichtlich spater einsetzen
und insgesamt geringer ausfallen, als dies noch vor einem
Jahr angenommen werden durfte.

Die Schiffe unserer Flotte werden zudem weniger Zeit haben,
die Phasen geringer Einnahmen wieder aufzuholen. Neben
den Wettbewerbsnachteilen beziiglich Treibstoffeffizienz ge-
genliber den neuen Schiffen im sog. ,ecodesign® fiihrt auch
ein zunehmendes regulatorisches Umfeld zu der Notwendig-
keit von Ersatzinvestitionen, welche sich in einem Umfeld
schwacher Einnahmen kaum amortisieren konnen, so dass
davon auszugehen ist, dass der Trend kiirzer werdender wirt-
schaftlicher Nutzungsdauern anhalten wird.

Diesem Trend konnen sich auch die Schiffe unserer Flotte
nicht entziehen. Insofern ist es nur folgerichtig, dass die noch-
mals erschwerten Rahmenbedingungen auch in der Bilanz des
Konzerns abzulesen sind. Das im aktuellen Geschéftsjahr aus-
gewiesene negative Konzernergebnis in Héhe von EUR 104,6
Mio. ist ausschlieBlich durch die liquiditatsunwirksamen au-
BerplanméaBigen Abschreibungen auf die Flotte begriindet.

Auf Basis dieser bereinigten Bilanz, in welcher die Buchwerte
der Schiffe ihrem tatsachlichen zukinftigen Gewinnpotential
entsprechen, sind wir zuversichtlich, zukiinftig auf profitablem
Niveau agieren zu kénnen.

Die bestehende Flotte ist dabei auf Basis der neuen Bewer-
tung insbesondere vor dem Hintergrund wachsender Produk-
tentankermarkte in den kommenden Jahren gut positioniert.
Im Zuge der fortlaufenden Optimierung der operativen Be-
schaftigung unserer Schiffe konnten wir im 1. Quartal 2014
unseren MR-2-Tanker ,Mare Caribbean® in den international
renommierten Hafnia-Tanker-Pool einbringen, in welchem er
aufgrund der dort fir das Schiff optimierten Befrachtung fir
Schiffe homogeneren Zuschnitts verbesserte Ergebnisse fiir
den Konzern einfahren wird.

Auch in dem an Schiffseinheiten gemessen zweitgroBten Seg-
ment des Konzerns - den vier Supramax-Bulkern - erwarten
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wir kurzfristig ein verbessertes Ratenniveau. Deutlich anzie-
hende Schiffspreise flir sowohl Neubau- als auch Secondhand-
Tonnage konnen hier als Frithindikatoren verstanden werden.

Neben der andauernden Optimierung der Beschaftigung und
Bereederung der bestehenden Flotte steht fiir mich als neuer
CEO insbesondere auch der Ausbau des Geschaftsmodells der
Marenave Schiffahrts AG und damit Hand in Hand der Ausbau
der fahrenden Flotte im Mittelpunkt meiner Bestrebungen.

Aufgrund der in Deutschland einzigartigen Struktur als bor-
sennotierte Gesellschaft, die die zunehmend an Bedeutung
gewinnenden Anforderungen an Transparenz und Corporate
Governance erfiillt, und welche ohne Vorfestlegung auf nur ei-
nen bestimmten Schiffstyp Tonnage auf effiziente Weise an-
binden und betreiben kann, eignen wir uns als idealer Partner
fur den schiffsfinanzierenden Sektor. Dort wird unveréndert
nach unterschiedlichen Modellen gesucht, bestehende Pro-
blemfinanzierungen neu zu organisieren. Im Gegensatz zu
anglo-amerikanisch getriebenem Hedge-Fonds-Anséatzen un-
terscheidet sich die Marenave Schiffahrts AG dabei durch ih-
re lokale Prasenz und bestehende Kontakte sowie auch eine
unterschiedliche Investorenstruktur und damit einhergehend
anderer Renditeerwartungen. Hier arbeiten wir aktiv an Lo-
sungen der zukilnftigen Zusammenarbeit.

Strategisch bedeutsam ist dabei die Transformation von ei-
nem reinen Investment-Manager hin zu einer eigensténdigen
zusatzgenerierenden Firma. Einer groBeren Interaktion mit Ih-
nen als Aktiondren sowie das Ausrichten der Geschéftstatig-
keit an den Bedirfnissen und Anforderungen der Aktionére
messe ich dabei eine groBe Bedeutung zu. Schifffahrt ist und
bleibt ein zyklisches - und damit tendenziell auch risikonghe-
res - Geschéft. Dieses der Schifffahrt inharente Risiko zu ma-
nagen und dadurch kompatibel mit Anforderungen risikoaver-
serer Investoren zu gestalten, sehe ich als weitere Hauptauf-

gabe meiner Arbeit fir die Zukunft. Dazu werden wir hausin-
tern die maritime Wertschdpfungskette sukzessive erweitern.
Dem Ausbau der eigenen Analysekompetenzen zur Identifika-
tion der richtigen Investitionsfelder kommt dabei eine zentra-
le Bedeutung zu.

Sehr geehrte Aktionare, nachdem ich mein gesamtes Be-
rufsleben in unterschiedlichen Kulturen und verschiedenen
Schaltstellen innerhalb der maritimen Wirtschaft gearbeitet
habe, war ich mir bei Antritt meiner neuen Position als Vor-
stand lhrer Gesellschaft sowohl der besonderen herausfor-
dernden Umsténde im gesamten Schifffahrtsmarkt als auch
der speziellen Struktur und Finanzierungssituation der Mare-
nave Schiffahrts AG vollauf bewusst.

Aufgrund der Alleinstellungsmerkmale der Gesellschaft und
der daraus ableitbaren Chancen habe ich die neue Herausfor-
derung mit groBer Freude und Enthusiasmus begonnen und
maochte in zuklinftigen Dialogen lhnen als Eigner der Gesell-
schaft konkreter aufzeigen, wie und wohin die Gesellschaft
weiter entwickelt werden kann.

Dabei hoffe ich zunachst auf bestehendes Interesse sowie
anschlieBende Unterstltzung aus dem bestehenden Aktio-
narskreis.

Ich freue mich auf eine gewinnbringende Zusammenarbeit mit
allen Beteiligten.

Ihr Ole Daus-Petersen

Chief Executive Officer
Marenave Schiffahrts AG
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Das Unternehmen in Kirze

Firma Marenave Schiffahrts AG

Sitz der Gesellschaft Caffamacherreihe 7, 20355 Hamburg
Griindungsjahr 2006

Vorstand Ole Daus-Petersen (CEO)
Aufsichtsrat Dr. Harald Wauschkuhn (Vorsitzender)

Bernd Zens (Stellvertreter)
Dr. iur. Henning Winter

Handelsregisternummer HRB 96057, Amtsgericht Hamburg
Borse Hanseatische Wertpapierbdrse Hamburg
Marktsegment Regulierter Markt
Wertpapierkennummer (WKN) AOH1GY

International Securities

Identification Number (ISIN) DEOOOAOH1GY2

Borsenkdrzel M5S

Wertpapiertyp Inlandsaktie

Marktkapitalisierung 51,17 Mio. Euro zum 31. Dezember 2013
Aktiengattung Inhaber-Stickaktien ohne Nennbetrag

Anzahl der Aktien 1.500.500
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Kursverlauf
fir das Geschéftsjahr 2013

Marenave Kursdaten Angaben in EUR
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Die Volatilitat an den Aktienmarkten hielt auch im gesamten
Jahr 2013 unverédndert an, wobei insgesamt deutlich steigen-
de Kurse zu Buche stehen.

Haupttreiber dieser Entwicklungen waren zunachst weiterhin
die Zentralbanken. Erst sorgte die Federal Reserve fiir neuen
Schwung mit ihrer Aussage, zunachst auf eine Reduzierung
des dritten Liquiditatsprogramms (QE3) zu verzichten. Auf
dieser Seite des Atlantiks uberraschte die Européische Zen-
tralbank mit ihrer Bekanntgabe, die Leitzinsen auf den histo-
rischen Tiefkurs von 0,25 Prozent herabzusenken und so wei-
terhin die Markte mit glinstigem Geld zu versorgen. Selbst
als der Beginn des Ausstieg aus dem bisherigen US-Liquidi-
tatsprogramm angekiindigt wurde, konnten die Aktienkurse
auf beiden Seiten des Atlantiks weiter Boden gutmachen.
Grund hierfir durften die zunehmend positiven Konjunkturda-
ten sein.

Latent belastend wirken dagegen weiterhin die Staatsver-
schuldungsproblematiken, welche derzeit in Europa etwas ab-
geschwacht erscheinen, im Kern aber wohl noch nicht als ge-
|6st bezeichnet werden kdénnen.

Insgesamt war das Jahr 2013 gekennzeichnet vom Erreichen
immer neuer Rekordwerte. Der Dax erreichte bereits Ende

des Jahres 2013 einen Stand von lber 9.500 Punkte. Ahnlich
entwickelte sich der Dow Jones, der mit Allzeithochkursen
Uber 16.250 Punkte das Jahr 2013 beenden konnte.

Die sachwertbasierten Aktien der Marenave Schiffahrts AG
weisen eine geringe Korrelation zum restlichen Aktienmarkt
sowie eine sehr geringe Liquiditat aus.

Vor diesem Hintergrund startete die Aktie mit einem Kurs von
EUR 45,75 in das Jahr 2013 und sank bis zum Ende des Jah-
resauf einen Wert von EUR 34,1. Ein weiterer Riickgang des
Aktienkurses auf Werte zwischen EUR 20 und EUR 25 je Ak-
tie erfolgte im 1. Quartal 2014, wobei diese Werte in etwa dem
bilanziellen Eigenkapital je Aktie auf Basis des Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2013 entsprechen.

Die Anteile der Marenave Schiffahrts AG werden zu rund 50 %
von Versicherungen, zu rund 32 % von Sparkassen, Raiffeisen-
banken und Volksbanken und zu rund 15 % von anderen Ban-
ken gehalten. Die verbleibenden 3 % verteilen sich auf ande-
re institutionelle Investoren sowie auf Streubesitz.

Die Aktien der Marenave Schiffahrts AG werden im regulier-
ten Markt der Borse Hamburg gehandelt. (WKN: AOH1GY,
ISIN: DEOOOAOH 1GY2, Bbrsenkiirzel: M5S)“
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Marenave Schiffahrts AG in Zahlen

2013 2012 2011 2010 2009 2008
Ergebnis
Umsatzerldse in TEUR 56.944 62.578 54.788 39.549 33.111 50.458
EBIT in TEUR -96.715 7.654 5.090 4.258 -893 16.192
Umsatzrendite in % -183,72 -2,41 -7,19 -9,33 -23,18 20,41
EBIT-Marge in % -169,84 12,23 9,29 10,77 -2,70 32,09
Ergebnis pro Aktie in EUR -69,72 -1,01 -2,63 -2,46 -5,12 6,86
31.12.13 31.12.12 31.12.11 31.12.10 31.12.09 31.12.08
Bilanz
Bilanzsumme in TEUR 247.912 382.718 410.459 404.169 354.834 304.178
Eigenkapital in TEUR 33.638 144.469 149.059 147.823 140.605 156.233
Eigenkapitalquote in % 13,57 37,75 36,32 36,57 39,63 51,36
31.12.13 31.12.12 31.12.11 31.12.10 31.12.09 31.12.08
Mitarbeiter
Mitarbeiter 7 7 8 7 7 0
Personalaufwand in TEUR 576 588 541 445 257 0
Personalaufwandsquote in % 1,01 0,94 0,99 1,13 0,78 0,00
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Konzern-Lagebericht
fir das Geschéftsjahr 2013

Geschéft der Marenave Schiffahrts AG

Die Marenave Schiffahrts AG (nachfolgend auch als ,Gesell-
schaft* oder ,Mutterunternehmen® bezeichnet) ist eine am
Regulierten Markt an der Hanseatischen Wertpapierborse
Hamburg notierte Aktiengesellschaft (ISIN: DEOOOAOH 1GY2,
WKN: AOH1GY). Adresse und Sitz der Gesellschaft lauten:
Axel-Springer-Platz 3, 20355 Hamburg, Deutschland. Sie bie-
tet als erste deutsche borsennotierte Reederei institutionellen
und privaten Investoren die Mdglichkeit, langfristig in Schiff-
fahrtsmarkte zu investieren.

Die Marenave Schiffahrts AG sowie ihre Tochterunternehmen
(zusammen nachfolgend auch als ,,Marenave Konzern“ be-
zeichnet) sind im Bereich der internationalen Schifffahrt tatig.
Die Reederei ist ein internationaler Anbieter von Container-,
Bulker- und Tanker-Tonnage und zudem Bareboat-Vercharte-
rer eines Car Carriers. Hauptaktivitaten der Reederei sind der
Erwerb und langfristige Betrieb von Seeschiffen und Ab-
schluss von Chartervertragen tber die Tochtergesellschaften.

Die fahrende Flotte des Konzerns besteht am 31. Dezember
2013 - unverandert zum Bilanzstichtag des Vorjahres - aus
insgesamt 13 Schiffen. Hierbei handelt es sich um sechs Pro-
dukten-/Chemikalientanker der Panamax- und Handymax-
Klasse, vier Supramax-Bulker, zwei 1.200-TEU Containerschif-
fe sowie einen Car Carrier. Die Beschéftigung der Schiffe er-
folgt in einem Mix aus kurzfristiger Spot-/Poolbeschaftigung,
mittel-/langfristiger Zeitcharter sowie Reisecharter.

Das Geschéftsjahr der Marenave Schiffahrts AG und des Kon-
zerns entspricht dem Kalenderjahr. Die Marenave Schiffahrts
AG beschéftigte zum 31. Dezember 2013 sieben (Vorjahr: sie-
ben) Mitarbeiter.

Markt- und Geschaftsentwicklungen

Die Marktumgebung, in der die Marenave Schiffahrts AG
agiert, ist zu weiten Teilen durch die Weltwirtschaft beein-
flusst, welche sich 2013 nach Jahren globaler Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrisen und der Schuldenkrise im Euro-Raum in
einem Umfeld weitgehend ohne krisenhafte Finanzmarkttur-
bulenzen bewegte. Vor diesem Hintergrund befindet sich die
Weltwirtschaft zum Ende des Jahres 2013 wieder in einem
Aufwartstrend, wobei unisono eine eher bescheidene Expan-
sion erwartet wird. Alles in allem dlrfte das zusammenge-
fasste Bruttoinlandsprodukt der Welt 2014 um ca. 3,7% (Quel-
le: International Monetary Fund, Washington D.C./ USA,
World Economic Outlook (WEO) updates, Meldung vom

21.1.2014 auf www.imf.org) zulegen. Die etwas bessere Ex-
pansion wird sich auch in einer beschleunigten Zunahme des
Welthandels niederschlagen. Er dirfte 2014 um etwa 4,5%
(Quelle: International Monetary Fund, Washington D.C./ USA,
World Economic Outlook (WEO) updates, Meldung vom
21.1.2014 auf www.imf.org) wachsen und somit grundsatzlich
gute Rahmenbedingungen fiir die Schifffahrt setzen.

Belastend fir alle Schifffahrtssegmente war und ist jedoch die
anhaltende Ausdehnung der Flottenkapazitat. 2013 war ein
Rekordjahr bzgl. der Neubestellungen, welche in den kom-
menden drei Jahren sukzessive zu Ablieferungen von Werften
in Fernost fiilhren werden.

Obwohl die Schifffahrt bei bestehendem Tonnagelberangebot
unverandert in der Krise steckt und geringe Charterraten er-
zielt werden, liegen die Griinde fiir die Vielzahl von Neubestel-
lungen zum einen in den historischen Tiefstdanden bei den
Preisen fiir die Schiffsneubauten und zum anderen verspre-
chen die Schiffe neuerer Bauart wesentliche Kostenvorteile
im taglichen Betrieb, was einen weiteren Vorteil gegeniiber
der Alttonnage darstellt. Da der Trend hin zu diesen Schiffen
im sogenannten ,.eco-design“ seit 2013 als ein nachhaltiger
Trend zu bewerten ist, hat der Vorstand die Auswirkungen
dieser Entwicklungen auf die bestehende Alttonnage einge-
schéatzt und ist zu dem Ergebnis gekommen, dass die Altton-
nage hochstwahrscheinlich nicht mehr so lange und nicht
mehr zu so hohen Raten wie vormals angenommen gegen die
Schiffe neuerer Bauart wird konkurrieren konnen. Aus die-
sem Grund wurde die Nutzungsdauer unserer Schiffe - mit
Ausnahme des Car Carriers - sowie deren Einnahmeerzie-
lungsfahigkeit in hoherem Alter nach unten korrigiert. Dies
flihrte zu wesentlichen auBerplanmaBigen liquiditatsunwirksa-
men Abschreibungen von insgesamt EUR 104,8 Mio, welche
den ansonsten entstandenen Jahresuberschuss in Hohe von
EUR 0,2 Mio. komplett iberlagerten. Die auBerplanmaBigen
Abschreibungen bzw. Impairments entfallen in Hohe von EUR
66,2 Mio. auf die Tankerflotte, in Hohe von EUR 24,9 Mio. auf
die Bulkerflotte und in Héhe von EUR 13,7 Mio. auf die Con-
tainerflotte.

Die maritime Industrie unterliegt zudem in zunehmendem Ma-
Be Umweltschutzgesetzen, einschlieBlich internationaler Ab-
kommen sowie Regularien, die von den Flaggen- oder Regis-
terstaaten auferlegt werden. Beispielhaft zu nennen sind hier
zunehmende Emissionsrestriktionen und die Einrichtung von
sog ,ECA-Zones® (Emission Control Areas), in welchen nur
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sehr niedrige Schwefeldioxidwerte ausgestoBen werden diir-
fen. Ein anderes Beispiel ist das kurz vor der Ratifizierung ste-
hende sog. Ballastwasser-Ubereinkommen, durch welches die
Verschmutzung von Ozeanwasser durch die Ableitung von Bal-
lastwasser reduziert werden soll, indem Ballastwassermana-
gementsysteme an Bord eingerichtet werden.

Um diese regulatorischen MaBnahmen einzuhalten, sind In-
vestitionen in die Schiffe notwendig, welche tendenziell mit
zunehmendem Alter der Schiffe anwachsen. In Kombination
mit dem schwachen Ratenumfeld erhoht dies die Wahrschein-
lichkeit, dass Reeder bei dlteren Schiffen diese Investitionen
nicht durchfiihren, da sie sich voraussichtlich nicht amortisie-
ren wiirden, so dass Schiffe stattdessen verschrottet werden.
Das durchschnittliche Verschrottungsalter dirfte sich zukinf-
tig auch vor diesem Hintergrund weiter verjingen. Diesem
Umstand wurde durch die Reduzierung der kalkulierten Nut-
zungsdauer - mit den beschriebenen Impairments als Konse-
quenz - in der Konzernbilanz und der Bilanz der Marenave
Schiffahrts AG Rechnung getragen.

Die Situation auf dem klassischen Schiffsfinanzierungsmarkt
hat sich im Jahr 2013 nicht wesentlich gegeniber dem Vor-
jahr verandert. Dies bedeutet, dass Schiffsfinanzierungen
weiterhin nur sehr selektiv vergeben werden, da die groBen
schiffsfinanzierenden Banken im Wesentlichen immer noch
mit dem Abbau und dem Management ihrer bestehenden
Portfolien beschaftigt sind. In diesem Umfeld hat es in
Deutschland keine neuen KG-Finanzierungen gegeben, dage-
gen haben die Insolvenzen, insb. der klassischen Einschiff-
KG’s, wie erwartet deutlich zugenommen, wobei ein Fort-
schreiten dieser Tendenz auch fiir das Jahr 2014 zu erwarten
sein wird.

Ebenfalls wie vor einem Jahr erwartet, ist anstelle des KG-
Systems und des klassischen Bankensystems die alternative
Finanzierungsform ,Private Equity“ getreten. Erstaunliche
USD 8 Milliarden wurden auf diesem Weg im Jahr 2013 in die
Schifffahrt investiert, wobei im Wesentlichen die New Yorker
Wall Street und der Osloer ,,0TC/Bond“-Markt die am haufigs-
ten begangenen Wege waren, um neues Geld zu investieren.
Wir erwarten, dass sich dieser Trend abgeschwacht in 2014
fortsetzen wird und Investoren dabei zukiinftig hohere Anfor-
derungen als in der Vergangenheit bei ihren Investitionsent-
scheidungen anlegen werden.

Vor diesem Hintergrund ist es erfreulich, dass sich im April
2013 nach langwierigen und intensiven Verhandlungen mit
dem die Container- und Tankerflotte finanzierenden Banken-
konsortium auf eine Neuordnung der Finanzierung geeinigt
werden konnte. Insoweit wurde die langfristige Finanzierung
dieser Flotte auf ein aus heutiger Sicht sichereres Fundament
gestellt. Die Eckpunkte dieser Lésung zeichnen sich durch ei-
nen Fortbestand der Flotte und das Anpassen des Tilgungs-

profils der einzelnen Darlehen an die aktuellen und die zuk{nf-
tig erwarteten Marktgegebenheiten aus.

In diesem Marktumfeld ist das Konzernergebnis der Marena-
ve Schiffahrts AG trotz operativer Gewinne im Geschaftsjahr
2013 mit EUR ./. 104,6 Mio. negativ ausgefallen. Ursachlich
dafir sind die auBerplanmaBigen Abschreibungen auf die Flot-
te. Die aus der Neueinschatzung resultierenden Schiffsbuch-
werte bewegen sich nunmehr im Wesentlichen auf dem Ni-
veau der Marktwerte. Materiell héhere Buchwerte als aktuel-
le Marktwerte liegen lediglich bei den Schiffen im Bulkerseg-
ment vor, bei denen die durch Chartervertrage gesicherten
zukiinftigen Einnahmepotenziale in dem Buchwert der Schif-
fe beriicksichtigt wurden.

Im Folgenden wird auf die Entwicklungen eingegangen, die
die Segmente der Schifffahrt - Tanker, Container und Bulker
- sowie das Segment Car Carrier im letzten Jahr genommen
haben.

Tankschifffahrt

Das Schiffsbetriebsergebnis (Umsatzerlose ./. Schiffsbe-
triebskosten) der Tankerflotte hat sich im Vergleich zum Vor-
jahreszeitraum von TEUR 8.956 auf TEUR 8.283 verringert.
Auf USD-Basis wiirde der Rickgang nur bei ca. USD 0,5 Mio.
liegen. Bis einschlieBlich des dritten Quartals 2013 lagen die
Werte des aktuellen Jahres noch Uber denen der Vergleichs-
periode. Das 4. Quartal 2013 war jedoch ungewdhnlich
schwach und hat das Gesamtjahresergebnis negativ in Mitlei-
denschaft gezogen. Das Ergebnisniveau des 1. Quartals 2014
ist jedoch dagegen ungewohnlich stark, so dass insgesamt
von einer Periodenverschiebung gesprochen werden kann
und der Trend eines sukzessiven - aber langsamen - verbes-
serten Ratenumfelds innerhalb der Produktentankerflotte un-
gebrochen ist.

Der Markt fir Produktentanker befindet sich weiterhin im Um-
bruch und ist durch Verénderungen in der Erzeugung und Ver-
arbeitung von Rohdl, insbesondere Verschiebungen in der glo-
balen Raffineriekapazitat, gekennzeichnet.

Wahrend in den letzten Monaten veraltete Raffinerien, vor al-
lem in Nordamerika, der Karibik und in Nordeuropa, stillgelegt
wurden, besteht heute ein hohes Exportpotential von Olpro-
dukten aus modernen Raffinerien im asiatischen Pazifikraum,
welches den Importbedarf entwickelter Lander sowie in Afri-
ka und Stidamerika deckt und somit insgesamt einen positi-
ven Einfluss auf die Tonnen-Meilen-Nachfrage hat.

Dariiber hinaus haben sich die USA in den letzten Jahren vom
Netto-Importeur zum Netto-Exporteur entwickelt; eine Ent-
wicklung, die vor dem Hintergrund der Exploration neuer
Schiefer6l-Reserven weiter zunehmen diirfte. Schon heute
gehdren die USA zu den groBten Olproduzenten der Welt,
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wobei die Produktion mit enormen Zuwachsraten weiter
wachst. Da das in den USA produzierte Rohdl nur in wenige
Nachbarlander (Kanada) exportiert werden darf, muss das
Rohol in US-Amerikanischen Raffinerien verarbeitet werden.
Da nicht alle Olprodukte im eigenen Land verbraucht werden,
wichst der Handel von Olprodukten aus den USA besténdig.
Amerikanische Olprodukte konkurrieren heute mit den Pro-
dukten aus Europaischer Produktion und werden in die gan-
ze Welt exportiert. Hierdurch ergeben sich neue Moglichkei-
ten von ,Triangulations“-Reisen im Atlantik, welche die Ein-
nahmen der Produktentanker insgesamt verbessern sollten.
Verstarkend kommt hinzu, dass die meisten Routen langer
sind als von den Européischen Verladehé&fen, was einen zu-
satzlichen, positiven Effekt fiir die Auslastung der Flotte in-
folge der damit verbundenen hoheren Tonnenmeilennachfra-
ge hat.

Aufgrund der strukturellen Verbesserung der Fundamental-
daten war das Jahr 2013 von einer GroBzahl von Neubestellun-
gen gekennzeichnet und es wurde mehr als das Dreifache des
entsprechenden Vorjahresniveaus bestellt. Aufgrund der his-
torisch niedrigen Neubaupreise auf den flihrenden Werften in

Korea wurden insbesondere Medium Range Tanker und Long
Range 2 Tanker bestellt. In den kleineren Handymax- und LR 1-
GroBen gab es dagegen nur vergleichbar wenige Neubestel-
lungen. Trotz dieser Orderentwicklung gehen wir weiterhin da-
von aus, dass die Transportnachfrage schneller wachst als
das Tonnageangebot. Damit auch mittel- bis langfristig weiter
steigende Ergebnisse erzielt werden kénnen, rufen Marktteil-
nehmer jedoch zunehmend nach mehr Disziplin bei der zu-
kiinftigen Ordertatigkeit.

Containerschifffahrt

Die weltweite Containerflotte hat zum Ende des Jahres 2013
eine GroBe von 17,3 Millionen TEU erreicht, was einen Kapa-
zitdtszuwachs von 5,8 % bedeutet. Dies erfolgte trotz Rekord-
verschrottungen von 192 Schiffen mit einer Gesamtkapazitat
von ca. 460.000 TEU, welche jedoch durch das Dreifache an
Neubauablieferungen kompensiert wurden. Der Anteil des Or-
derbuches an der Gesamtflotte hat zum Ende des Jahres
ebenfalls wieder zugenommen und die 20-Prozent-Marke
Uberschritten, was bedeutet, dass zumindest auch in den
kommenden Jahren Neubauablieferungen zu einem Flotten-
wachstum flihren werden, welches nur bei sehr guter Kon-
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junkturlage durch ein Nachfragewachstum aufgefangen wer-
den kann.

Vor diesem Hintergrund verwundert es nicht, dass sich der
Anteil der beschéaftigungslosen Schiffe zum Ende des Jahres
2013 weiter erhoht hat und sich auf ca. 800.000 TEU belief,
was in etwa einer Anzahl von 235 Schiffen und einem Anteil
von 4,5 % entspricht. Beim Gros der nicht beschaftigten Schif-
fe handelt es sich um Chartertonnage.

In der GroBenklasse der MS “MARE FOX* und MS “MARE
FRIO* wird derzeit mehr abgewrackt als neu abgeliefert; ein
Trend der sich wohl nicht umkehren wird, zumal das Durch-
schnittsalter der Flotte heute bei rd. 10 Jahren liegt. Bei dem
seit nunmehr rd. finf Jahren bestehenden nicht auskémmli-
chen Ratenniveau, steht nicht viel Geld zur laufenden Instand-
haltung der Schiffe zur Verfugung. Die Reserven fir die Kos-
ten der nach 15 Jahren zwingend anstehenden Klassedockun-
gen konnten zunehmend nicht aufgebaut werden, so dass die
betroffenen Schiffe heute oft kurz vor der Klassedockung an
Abbrecher verkauft werden. Somit liegen heute die Werte von
15 Jahre alten Containerschiffen in der Regel nah beim

Schrottwert, ganz gleich um welche GréBenklasse es sich da-
bei handelt. Da in den kleinen GroBen bis 1.200 TEU bereits
sehr viele Schiffe abgewrackt wurden, gehen wir davon aus,
dass sich die Charterraten in diesem Segment aufgrund einer
Verknappung der verfligbaren Tonnage friher verbessern wer-
den als in anderen GréBenklassen.

Fur die beiden Containerschiffe und die Partnerschiffe des
Einnahme-Pools, in dem die Schiffe beschéftigt sind, erwarten
wir somit aufgrund ihrer flexiblen Einsatzfahigkeit als Feeder-
schiffe und ihres aktuell guten technischen Zustandes im Zu-
ge einer generellen Markterholung ein stabiles Marktumfeld.
Den langfristigen Konsequenzen, welche die eingangs be-
schriebenen Entwicklungen in Bezug auf ,eco“-Neubauten so-
wie eines zunehmenden regulatorischen Umfeldes haben,
werden sich jedoch auch diese Schiffe nicht entziehen kon-
nen.

Derzeit sind alle in diesem Pool fahrenden Containerschiffe
beschéftigt und bislang sind wir von langeren Wartezeiten
nicht betroffen gewesen.




Konzernentwicklung | Konzern-Lagebericht

Marenave AG Geschéftsbericht 2013

Supramax 6T/C Spot

USD/Tag

35.000

30.000

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

12.2009
06.2010
12.2010
0.62011

Quelle: HSH Nordbank AG, Daily FFA Markets, 21. Marz 2014

Bulkschifffahrt

Die Aussichten fiir den Bulker-Markt haben sich jlingst wieder
aufgehellt. Der Baltic Dry profitierte von den Anstiegen der
Nachfrage nach Capesize-Tonnage, welche erneut vorrangig
durch die Lageraufstockungen in China angetrieben wurde.
Zum Jahresende erreichte der Leitindex seinen Hochststand
2013.

Fir die spezifischen Bulker innerhalb der Marenave-Flotte ist
der Baltic Supramax Index (BSI) ein noch passenderer Indika-
tor des Ratenniveaus der relevanten Schiffe. Eine Mehrjahres-
Ubersicht zeigt die obige Grafik.

Aufgrund von Bestellungen in den Vorjahren und auch noch in
2013 leidet die Bulkschifffahrt unter dem starken Wachstum
der Flotte. Jedoch nimmt das Orderbuch kontinuierlich weiter
ab und das Flottenwachstum verliert seine Dynamik, so dass
ein Wachstum der Nachfrage iber dem Wachstum des Ange-
bots - und damit eine bessere Auslastung und bessere Ein-
fahrergebnisse - durchaus realistisch ist.

Fir unsere vier Bulker wurden direkt ab Werftablieferung mit-
telfristige Beschéftigungsvertrdge mit erstklassigen Charte-
rern abgeschlossen. Fiir zwei Bulker (MS ,, MARE TRANSPOR-
TER® und MS ,MARE TRADER*) liefen diese Beschaftigungs-
vertrage im 2. Quartal 2013 aus. Im Anschluss wurden beide
Schiffe mit eigenen Greifern ausgeristet und haben in den
ersten Monaten eine Reihe von Positionierungsreisen in ei-
nem eher schwachen Marktumfeld getatigt. Erst mit der Erho-
lung des Marktes haben wir uns entschlossen, die beiden
Schiffe auf Perioden von 6-9 Monaten zu verchartern. Seit-

12.2011

06.2012
12.2012
06.2013
12.2013

dem werden diese Schiffe fiir kurze Perioden per Zeitcharter
beschéftigt, wobei derzeit Marktraten eingefahren werden,
die die laufenden Kosten der Schiffe decken und bis in die 1.
Halfte des Jahres 2014 gesichert sind. Aus heutiger Sicht durf-
ten die kommenden Abschlisse in 2014 auf einem besseren
Niveau als die Vorgangerabschlisse aus 2013 liegen.

Die beiden anderen Bulker (MS ,MARE TRACER* und MS ,MA-
RE TRAVELLER®) sind dagegen aufgrund deren mittelfristigen
Beschaftigungsverhaltnisse bis 2015/2016 nicht unmittelbar
der aktuellen Volatilitdat des Spotmarktes ausgesetzt. Den-
noch existieren aufgrund der engen Verflechtung der Markt-
teilnehmer starke Wechselwirkungen. Von der Insolvenz inter-
nationaler Charterer sind wir zwar nicht direkt betroffen, den-
noch splren wir nach wie vor die Folgen der groBen Pleiten.

Ahnlich wie bei den Produktentankern hat es in den letzten
Monaten einen beachtlichen Andrang bei den Werften gege-
ben. Dort wurde eine groBe Anzahl von neuen Eco-Schiffen
geordert, insbesondere handelte es sich dabei um sog. Ultra-
max-, Kamsarmax- und Newcastlemax-Bulker. Die Vorteile der
Neubestellungen liegen insbesondere in optimierten Werten
fiir Geschwindigkeit und Treibstoffverbrauch, wobei alle neu
bestellten Schiffe groBer sind als die derzeit fahrende Flotte.
Die Ultramax-Bulker sind die Nachfolger der Supramax-Bulker
und kdnnen bei gleichen Kosten ca. 10% mehr Ladung trans-
portieren (57.000 dwt vs. 63.000 dwt.). Diese Schiffe werden
sich aus unserer Sicht im Markt schnell durchsetzen und ei-
ne ernstzunehmende Konkurrenz fiir unsere kleineren Supra-
max- Bulker sein.
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Car Carrier

Der Markt fur Car Carrier befindet sich 2013 in einem ausge-
wogenen Verhéltnis, was nicht zuletzt auch an der liberschau-
baren Anzahl bedeutender Marktteilnehmer liegt.

In 2013 wurden weltweit mehr als 83 Millionen Autos ver-
kauft, was einen 4,2-prozentigen Anstieg gegeniiber 2012 dar-
stellt. Auch fir die kommenden Jahre wird ein jahrliches
Wachstum von 4 - 5 Prozent prognostiziert, wobei vor allem
China und andere Schwellenlander verantwortlich zeichnen,
wahrend sich beispielsweise der europaische Markt riicklau-
fig zeigte.

Die globale Flotte von Car Carriern betrdgt per Ende 2013
699 Einheiten mit einem durchschnittlichen Alter von neun
Jahren. Das Orderbuch macht aktuell 12 Prozent der aktuel-
len Flotte aus.

Das MS "HOEGH BERLIN“ ist in einer langfristigen Bareboat-
Charter mit Hoegh Autoliners Shipping AS bis 2019 beschéf-
tigt, so dass kurzfristige Entwicklungen dieses Marktes keinen
Einfluss auf die Vercharterung und somit auf die Marenave
Schiffahrts AG haben sollten.

Hdegh Autoliners flihrt derzeit seine Modernisierungsstrate-
gie der Flotte fort und ist fliihrend bei der Vergabe von Neu-
bauauftragen. Aktuell umfasst die Flotte des zum Konzern
Leif Hoegh & Co. gehdrenden Unternehmens 46 eigene und
19 langfristig eingecharterte Schiffe.

Unternehmenssteuerung

Der Erfolg der Marenave Schiffahrts AG ist gekoppelt an den
Erfolg der jeweiligen Konzerngesellschaften. Aus diesem
Grund erfolgt die Unternehmenssteuerung auf Ebene des Ma-
renave-Konzerns. Diese erfolgt im Wesentlichen auf der Basis
der finanziellen Leistungsindikatoren ,,Umsatzerl6se“ und
dem ,Konzernergebnisbeitrag“ auf Ebene der Segmente Con-
tainer, Tanker, Bulker und Car Carrier.

Die Umsatzerldse umfassen dabei sdmtliche Zeitcharter-, Ba-
reboatcharter- und Poolerldse. Im Falle von Einzelreise-/Spot-
charter erfolgt eine Umrechnung auf Zeitcharterbasis (sog.
~TCE“: Time Charter Equivalent). Treibstoffkosten und ahnli-
che einzelreisespezifische Kosten, die durch - gegeniiber der
Zeitcharter - hohere Frachterlose abgegolten sind, werden
somit zum Zwecke der Unternehmenssteuerung eliminiert.

Da die Tochtergesellschaften in den Segmenten Container,
Tanker und Bulker der Tonnagesteuer unterliegen und ein Er-
gebnisabflihrungsvertrag zwischen der Tochtergesellschaft
des Segments Car Carrier mit dem Mutterunternehmen, der
Marenave Schiffahrts AG, besteht, fallen laufende und laten-
te Steuern vom Einkommen und vom Ertrag nur auf Ebene der
Marenave Schiffahrts AG an. Der Konzernergebnisbeitrag auf

Ebene der Segmente Container, Tanker, Bulker und Car Car-
rier entspricht daher dem Ergebnis nach Steuern.

Hiervon werden die auf der Ebene der Marenave AG anfallen-
den administrativen Kosten sowie Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag in Abzug gebracht.

Die Uberwachung der Planungsannahmen erfolgt in eigener
Verantwortung durch den Vorstand und in regelméaBiger Ab-
stimmung mit dem Aufsichtsrat. Grundlage der Uberwachung
ist ein in der Regel auf monatlicher Basis maBgeschneidertes
Reporting (sog. ,,Controllingtool®), in welchem die Liquiditats-
und Erfolgsplanung auf Konzernebene verdichtet werden.
Hierdurch kénnen Abweichungen friihzeitig erkannt und Ge-
genmaBnahmen ergriffen werden. Ein wichtiger Schwerpunkt
der Unternehmenssteuerung ist dabei die Einhaltung der
Kernpunkte des am 24. April 2013 vereinbarten Sanierungs-
konzeptes. Darliber hinaus ergeben sich regelmaBige Be-
richtspflichten gegeniiber den refinanzierenden Banken aus
vertraglichen Darlehensvereinbarungen (Compliancezertifika-
te, Nachweis Einnahmesituation).

Finanz-, Vermogens- und Ertragslage

Ertragslage

Die wesentlichen Kennzahlen der Ertragslage fiir das Ge-
schaftsjahr 2013 im Vergleich zum Geschéftsjahr 2012 stellen
sich wie folgt dar:

01.01. - 01.01. -

31.12.2013 31.12.2012 +/-
Angaben in TEUR
Umsatzerlose 56.944 62.578 -5.634
Schiffsbetriebskosten -28.690 -25.327 -3.363
Schiffsbetriebsergebnis 28.254 37.251 -8.997
Personalaufwendungen -576 -588 12
Sonstige betriebliche Ertrage 5.472 1.807 3.665
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5.693 -2.792 -2.901
Reedereiliberschuss 27.457 35.678 -8.221
Abschreibungen auf Sachanlagen -19.332 -20.424 1.092
Wertminderungen -104.840 -7.600  -97.240
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrége 562 42 520
Finanzierungsaufwendungen -7.890 -8.652 762
Ergebnis vor Ertragsteuern -104.043 -956 -103.087
laufende Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag -387 -176 21
latente Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag -190 -377 187
Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag -577 -553 -24
Konzernergebnis -104.620 -1.509 -103.111

Zur Ertragslage ist fur Vergleichszwecke auf Umsatzerlose auf
TCE-Basis abzustellen, was der Darstellung innerhalb der Seg-
mentberichterstattung entspricht. Dies bedeutet, dass im Fal-
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le von einer Einzelreisetatigkeit, bei der in der vereinbarten
Charterrate ebenso die vom Schiffseigner zu tragenden Treib-
stoff- und Hafenkosten einkalkuliert sind, die reisespezifi-
schen Kosten von den Frachterlésen abgezogen werden, um
auf eine gegeniiber der Zeitcharter vergleichbare Charterrate
(sog. Zeitcharteraquivalent ,TCE“) zu gelangen.

Das Schiffsbetriebsergebnis der Marenave Schiffahrts AG
wurde in 2013 von Sondereffekten beeintrachtigt: USD-
Schwéche gegenliber dem Euro, Klassedockungen von drei
Schiffen (MS “MARE FOX“, MS “MARE FRIO*, MT “MARE BAL-
TIC®) und Upgrading von zwei weiteren Schiffen (MS “MARE
TRADER® und MS “MARE TRANSPORTER®) sowie Positionie-
rungsreisen und Wartezeiten.

Der Riickgang der in EUR ausgewiesenen Umsatzerlose ist zu
Teilen den unterschiedlichen durchschnittlichen Umrech-
nungskursen zuzuschreiben (2013: USD/EUR 1,33 vs. 2012:
USD/EUR 1,29); im Falle des Car Carriers ist der Riickgang
ausschlieBlich diesem Effekt geschuldet. In der funktionalen
Wahrung USD zeigt das Produktentankersegment - bis auf
das 4. Quartal - einen leichten Anstieg gegentber dem Vor-
jahr, welcher noch deutlicher ausfiele, wenn in 2013 nicht
Sondereffekte (Drydocking und Positionierungsreisen auf ei-
gene Kosten) angefallen wéren. Unter Einschluss des 4. Quar-
tals 2013 hat sich das Ratenniveau im Bereich der Produkten-
tanker auf Gesamtjahressicht somit nicht verbessert. Auch
die Zeitcharterraten bei den Containerschiffen sind nahezu
gleichbleibend gewesen. Der ausgewiesene Rickgang der
Umsatzerldse insgesamt ist neben dem USD /EUR-Kurs vor al-
lem dem Drydocking beider Containerschiffe und damit ein-
hergehender beschaftigungsloser Tage im Jahr 2013 zuzu-
schreiben.

Materielle Einschnitte zeigt das Bulkersegment. Durch die
Ricklieferung aus der Erstbeschaftigung von zwei Schiffen
und der anschlieBenden kurzfristigen Beschaftigung auf
Marktniveau nahmen die Einnahmen und Ergebnisse stark ab.

Die Aufteilung der Umsatzerldse auf TCE-Basis nach Segmen-
ten ergibt sich insgesamt wie folgt:

2013 2012 +/-
Angaben in TEUR
Produktentanker 21.786  22.716 -930
Containerschiffe 2.993 3.312 -319
Car Carrier 8.839 9.159 -320
Bulker 21.397 27.391 -5.994
Umsatzerlése 55.015 62.578 -7.563

Die zuvor beschriebenen Entwicklungen schlagen sich auch in
dem nach Segmenten aufgeteilten Ergebnis (Ergebnis vor Er-
tragsteuern) nieder:

2013 2012 +/-
Angaben in TEUR
Marenave AG -1.985 -2.318 333
Produktentanker -71.637 -9.487 -62.150
Containerschiffe -16.239 -5.547 -10.692
Car Carrier 4.585 4.011 574
Bulker -18.821 12.330 -31.151
Ubrige 54 55 -1
Konzernerfolg -104.043 -956 -103.087

In den vorgenannten Zahlen sind auch die Impairment-Auf-
wendungen enthalten; zur besseren Analyse erfolgt die Dar-
stellung wie folgt ohne Impairments:

2013 2012 +/-
Angaben in TEUR
Marenave AG -1.985 -2.318 333
Produktentanker -5.358 -5.287 -71
Containerschiffe -2.549 -2.147 -402
Car Carrier 4.585 4.011 574
Bulker 6.050  12.330 -6.280
Ubrige 54 55 -1
Konzernerfolg vor Impairment 797 6.644 -5.847

Im Bereich Car Carrier sorgten vor allem gesunkene Zinsauf-
wendungen sowie eine verbesserte Mark-to-Market-Bewer-
tung des Zinsswaps zu einem gegenuber dem Vorjahreszeit-
raum verbesserten Ergebnis.

Im Ubrigen korrespondiert die Ergebnisentwicklung mit der
Umsatzentwicklung, die zuvor beschrieben wurde.

Der Schiffsbetrieb verlief ansonsten insgesamt weitgehend
storungsfrei.

Insgesamt sank das Schiffsbetriebsergebnis um EUR 9,0 Mio.,
was im ganz Wesentlichen durch die Ricklieferung von zwei
Bulkern aus ihrer Erstbeschaftigung und der anschlieBenden
Beschéftigung auf deutlich verringertem Marktniveau verur-
sacht ist.

In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind EUR 2,9 Mio. Er-
trage aus Bunkerverkaufen bei Chartererwechseln enthalten,
denen entsprechende Aufwendungen in Héhe von EUR 2,8
Mio. bei den sonstigen betrieblichen Aufwendungen gegen-
Uberstehen und dort den Anstieg der Position zum Vorjahr
begriinden. Weitere Ertrdge aus aktivierten Schadensersatz-
ansprichen gegenulber Versicherungen, Werften und Dritten
in Hohe von EUR 1,1 Mio. erhéhten die sonstigen betriebli-
chen Ertrége im Vergleich zum Vorjahr. Die entsprechenden
Reparaturaufwendungen (EUR 1,2 Mio.) sind in den sonsti-
gen Schiffsbetriebskosten enthalten.
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Die planmaBigen Abschreibungen auf Sachanlagen nahmen
um EUR 1,1 Mio. auf EUR 19,3 Mio. ab, im Wesentlichen auf-
grund der im Laufe des Jahres 2012 vorgenommenen Impair-
ments.

In den Finanzierungsaufwendungen (EUR 7,9 Mio.) sind vor al-
lem Darlehenszinsen, Aufwendungen aus der Effektivverzin-
sung, Zinsaufwendungen aus abgeschlossenen Zinsswaps
und auf emittierte Commercial Paper enthalten.

Bei den Zinsertragen in Hohe von insgesamt EUR 0,6 Mio.
sind vor allem Ertrage aus der Mark-to-Market-Bewertung ei-
nes Zinsswaps enthalten.

Das negative Finanzierungsergebnis (EUR ./. 7,3 Mio.; Vor-
jahr: EUR ./. 8,6 Mio.) liegt insgesamt unter dem Niveau des
Vorjahres. Zur Absenkung des Zinsaufwandes trugen neben
dem USD/EUR-Kurs desweiteren ein gesunkener zu verzin-
sender Darlehensbestand im Segment Bulker und Car Carrier
sowie ein niedriges USD-Libor-Niveau bei. Verstarkend wirken
sich zudem die beschriebenen Ertrage aus der Mark-to-Mar-
ket-Bewertung eines Swaps aus.

Der Gesamtsteueraufwand ist mit EUR 0,6 Mio. nahezu kon-
stant zum Vorjahr ausgefallen, wobei die tatséchlichen Steu-
ern signifikant gestiegen sind. Dies hangt vor allem mit dem
im Jahr 2013 erfolgten Verbrauch der steuerlichen Verlustvor-
trage zusammen. Im Geschaftsjahr und in den Vorjahren fihr-
te die Nutzung der Verlustvortréage zu latentem Steuerauf-
wand.

Nach Beriicksichtigung der Steuern betrégt das Konzerner-
gebnis (inkl. Impairments) EUR ./. 104,6 Mio. (Vorjahr: EUR
./. 1,5 Mio.).

Vermogenslage
Die Vermdgenslage des Konzerns stellt sich wie folgt dar:

31.12.2013  31.12.2012 +/-
Angaben in TEUR
Vermdgenswerte
Langfristige Vermdgenswerte 226.385 363.216 -136.831
Kurzfristige Vermdgenswerte 21.527 19.502 2.025
Bilanzsumme 247.912 382.718 -134.806
Eigenkapital 33.638 144.469  -110.831
Schulden
Langfristige Schulden 193.249 93.424 99.825
Kurzfristige Schulden 21.025 144.825 -123.800
Bilanzsumme 247.912 382.718 -134.806

Von der Bilanzsumme in Héhe von EUR 247,9 Mio. entfallen
auf der Aktivseite EUR 223,7 Mio. auf die fahrende Flotte so-
wie die sonstigen Ausleihungen in Hohe von EUR 0,7 Mio. im
Bereich des Finanzanlagevermdogens.

Die Abnahme der langfristigen Vermdgenswerte um EUR
136,8 Mio. begriindet sich vor allem aus den im Geschéftsjahr
erfolgten planméBigen Abschreibungen in Hohe von EUR 19,3
Mio. sowie auBerplanméaBigen Abschreibungen in Hohe von
EUR 104,8 Mio. Einen weiteren Einfluss haben Wahrungsef-
fekte infolge der Umrechnung der in der funktionalen Wéah-
rung USD bilanzierten Vermdgensgegenstande zum 31. De-
zember 2013 mit einem Wechselkurs von USD/EUR 1,3791
im Vergleich zu dem Vorjahreskurs von USD/EUR 1,3194.

Eine weitere Position stellen die kurzfristigen Vermogenswer-
te mit EUR 21,5 Mio. dar, die sich gegeniiber Ende 2012 um
EUR 2,0. Mio. erh6ht haben. Die Zunahme ist vor allem durch
einen Zuwachs des Finanzmittelfonds um EUR 4,1 Mio. verur-
sacht, welcher ca. zur Halfte durch verringerte Forderungen
gegenlber dem Vorjahr kompensiert wurde.

Das Eigenkapital belduft sich zum 31. Dezember 2013 auf EUR
33,6 Mio. Gegeniiber dem 31. Dezember 2012 bedeutet dies ei-
ne Verminderung um EUR 110,8 Mio. Die Abweichung resultiert
aus dem negativen Konzernergebnis in Hohe von EUR 104,6
Mio. Dieser Effekt wurde weiter verstarkt durch die negative
Veranderung der Wahrungsumrechnungsdifferenz in Hohe von
EUR 6,2 Mio., die aus der Entwicklung des USD resultiert.

Die langfristigen Schulden nahmen im Vergleich der Bilanz-
stichtage der Jahre 2013 und 2012 um EUR 99,8 Mio. zu, wah-
rend die kurzfristigen Schulden um EUR 123,8 Mio. abnah-
men. Die Fristigkeitenverschiebung betrifft dabei im Wesent-
lichen die bilanzielle Behandlung der Schiffshypothekendarle-
hen im Bereich der Container- und Tankerflotte: Bereits am
24. April 2013 wurde eine Einigung mit einem finanzierenden
Bankenkonsortium bzgl. ehemals vorliegender VerstéBe ge-
gen Vertragsauflagen gefunden, welche die Finanzierung von
insgesamt acht Einschiffsgesellschaften in der Container- und
Tankerflotte neu regelte. In Ermangelung dieser Einigung zum
Bilanzstichtag des Vorjahres musste zum 31. Dezember 2012
deswegen noch ein vollstandig kurzfristiger Ausweis der be-
troffenen Darlehen erfolgen, da die Bank am Bilanzstichtag
formal aufgrund der bestehenden Darlehensvertrdge das
Recht zur Falligstellung gehabt hatte, was die Notwendigkeit
eines Ausweises dieser Darlehensteile als komplett kurzfris-
tig geméaB den IFRS-Bilanzierungsregeln (IAS 1.72 ff.) nach
sich zog. Zum Bilanzstichtag des Berichtsjahres wurden die-
se Darlehensverbindlichkeiten nunmehr wieder entsprechend
der vereinbarten Tilgungsmodalitaten sowohl als kurzfristig
als auch langfristig erfasst.

Per Saldo haben sich die Schulden mithin um TEUR 23.975
verringert, was im Wesentlichen durch erbrachte Tilgungsleis-
tungen im Segment Bulker und Car Carrier und zu einem ge-
ringeren Teil aus den unterschiedlichen USD/EUR-Umrech-
nungskursen an den beiden Bilanzstichtagen begriindet ist.
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Finanzlage

Die Kapitalflussrechnung unterscheidet zwischen Zahlungs-
stromen aus der operativen Tatigkeit sowie der Investitions-
und Finanzierungstatigkeit.

2013 2012

Angaben in TEUR
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 29.168 35.053
Cashflow aus der Investitionstéatigkeit -2.144 108
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -21.777 -25.061

zahlungswirksame Verdnderungen

des Finanzmittelfonds 5.247 10.100
+ / - wechselkursbedingte Anderungen

des Finanzmittelfonds -1.196 -2.275
+ Finanzmittelfonds am Anfang

des Geschaftsjahres 10.301 2.476
= Finanzmittelfonds am Ende

des Geschaftsjahres 14.352 10.301

Die Ermittlung des Cashflows aus betrieblicher Tatigkeit er-
folgt nach der indirekten Methode. Die Verringerung gegen-
tber dem Vorjahr korrespondiert mit dem gesunkenen
Schiffsbetriebsergebnis infolge der Rucklieferung zweier Bul-
ker aus ihrer lukrativen Erstbeschaftigung.

Der Cashflow aus der Investitionstéatigkeit betrifft in 2013 Aus-
gaben fiir das Drydocking von insgesamt drei Schiffen der
Flotte, wahrend im Vorjahr keine Dockungen anstanden und
stattdessen zurtickerhaltene Working Capital-Ausleihungen
im Investitions-Cashflow gezeigt wurden.

Durch die - bzgl. der Tilgungen ausschlieBlich im Segment
Bulker und Car Carrier - getéatigten Kapitaldienste inkl. Son-
dertilgungen von insgesamt EUR 20,0 Mio. sowie den Riick-
gang der Verbindlichkeiten aus dem Commercial Paper Pro-
gramm von EUR 1,7 Mio. ergab sich ein negativer Cashflow
aus der Finanzierungstatigkeit in Hoéhe von EUR 21,8 Mio.

Als Resultat der unterschiedlichen Cashflows unter Berlick-
sichtigung der wechselkursbedingten Anderung des Finanz-
mittelfonds in Hohe von EUR 1,2 Mio. hat sich der Bestand an
flissigen Mitteln gegeniiber dem 31. Dezember 2012 um EUR
4,1 Mio. erhoht.

Der Finanzmittelfonds zum 31. Dezember 2013 setzt sich aus-
schlieBlich zusammen aus Kassenbestéanden und Bankgutha-
ben in Hohe von TEUR 14.357 abzgl. jederzeit falliger Bankver-
bindlichkeiten in Hoéhe von TEUR 5.

Refinanzierungskonzept Container- und Tankerflotte

Am 24. April 2013 konnte sich nach langwierigen und intensi-
ven Verhandlungen mit dem die Container- und Tankerflotte
refinanzierenden Bankenkonsortium auf eine langfristige Neu-
ordnung der Finanzierung geeinigt werden. Das vereinbarte
Refinanzierungskonzept sieht unter Beibehaltung der ur-

spriinglichen Darlehenslaufzeit die Aussetzung von Regeltil-
gungen bis Ende 2015 sowie eine Tilgungsstruktur nach ei-
nem ,Cash-Sweep“-Mechanismus (75 Prozent des Free-
Cashflows nach Zinsen und Drydocking) bei einer Mindesttil-
gung von USD 0,8 Mio. ab Mérz 2014 und unter der Bedin-
gung des Erreichens einer Mindestliquiditat in Hohe von USD
9,0 Mio. innerhalb der Flotte, die durch das Bankenkonsorti-
um refinanziert wird, vor. Ab 2016 erfolgen wieder gleichblei-
bend hohe Quartals-Tilgungsleistungen, welche die bis dahin
aufgelaufenen Tilgungsriickstande bis zum Darlehenslaufzei-
tende aufholen werden. Bei Uberschreiten einer Mindestliqui-
ditat von USD 9,0 Mio. auf Konzernebene sollen zuséatzliche
Mittel fir die Rickflhrung der Darlehen Uber die jeweiligen
Tilgungsplane hinaus verwendet werden.

Die bestehende ,Loan-to-Value“-Regelung wird bis Ende 2014
vollstéandig ausgesetzt. Ab 2015 werden neue moderate ,,Lo-
an-to-Value“-Kennzahlen verlangt, die das aktuelle Preisni-
veau widerspiegeln und welche Uber die darauffolgenden Jah-
re analog den erwarteten Tilgungsleistungen langsam sukzes-
sive abschmelzen.

Am 30. Januar 2014 wurden die entsprechenden Nachtrage zu
den jeweiligen Darlehensvertragen ausgefertigt.

Grundsétze und Ziele des Finanzmanagements

Das Finanzmanagement im Marenave-Konzern umfasst das
Kapitalstrukturmanagement, das Liquiditatsmanagement so-
wie das Management von Marktpreisrisiken (Wahrungen, Zin-
sen). Es operiert in einem vorgegebenen Rahmen von Richtli-
nien und Limits.

Kapitalstrukturmanagement

Ziel des Kapitalstrukturmanagements war seit Griindung
der Gesellschaft in 2006 und in den folgenden Jahren zu-
nachst ein Verhaltnis von Eigenkapital zu Fremdkapital von
ca. 30/70. Hierbei wird im Wesentlichen das Verhaltnis zwi-
schen Schiffshypothekendarlehen und Eigenkapital der
Schiffsgesellschaften durch das Management gesteuert. Der
Konzern unterliegt weder satzungsmaBigen noch vertragli-
chen Kapitalerfordernissen oder externen Mindestkapitalan-
forderungen.

Als Auswirkung der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise,
die insbesondere auch die Pramissen des schiffsfinanzieren-
den Sektors beeinflusst hat, ist ein genanntes EK/FK-Verhalt-
nis von 30/70 jedoch nicht mehr haltbar. Die aktuell rigide
Bankenhaltung bei der Darlehensvergabe muss vor dem Hin-
tergrund regulatorischer Zwange im Bankensektor (Basel IlI
u.a.) als dauerhaftes Faktum hingenommen werden. Es ist
daher nicht auszuschlieBen, dass sich das aktuelle geplante
Verhaltnis von Eigenkapital zu Fremdkapital von ca. 40/60 zu-
kiinftig auf bis zu ca. 50/50 entwickeln kdnnte.
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Durch die im Geschaftsjahr 2013 umfangreich erfolgten Ab-
wertungen auf das Sachanlagevermdgen und die damit ein-
hergehende Verringerung des Eigenkapitals ist das aktuelle
EK/FK-Verhaltnis deutlich unter den Zielwert gesunken.

Das Eigenkapital umfasst bei dieser Betrachtung nicht die
Wahrungsumrechnungsdifferenz.

Liquiditatsmanagement

Da die wesentlichen finanziellen Verbindlichkeiten des Kon-
zerns Bank- bzw. Schiffshypothekendarlehen umfassen, er-
folgt auf Basis eines maBgeschneiderten Reporting (sog.
,Controllingtool“) eine laufende Uberwachung der kurz- und
mittelfristigen Liquiditat. Insbesondere wird die Einhaltung
der vertraglich vereinbarten Finanzkennzahlen laufend tber-
wacht und die hieraus resultierenden Informationen zeitnah
und laufend an die betroffenen Banken kommuniziert. Not-
wendige MaBnahmen zur Sicherstellung der Liquiditét und
der Einhaltung der vertraglichen Verpflichtungen, insbesonde-
re die Einhaltung der Kernpunkte des am 24. April 2013 ver-
einbarten Sanierungskonzeptes, kénnen so friihzeitig eingelei-
tet werden. Wir verweisen im Ubrigen auf die Erlauterungen
zum Risikobericht im Abschnitt ,,Finanzierungsrisiken®.

Management von Marktpreisrisiken (Wahrungen, Zinsen)
Wir verweisen auf die Erlduterungen zum Risikobericht im Ab-
schnitt ,Risiken aus dem Schiffsbetrieb“ und im Abschnitt
»Finanzierungsrisiken®.

Berichterstattung nach § 315 Abs. 4 HGB

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG
vom 10. Juni 2010 wurde eine ordentliche Kapitalherabset-
zung beschlossen, durch welche das Grundkapital der Gesell-
schaft in H6he von vormals 150.050.000,00 Euro, eingeteilt
in 1.500.500 nennwertlose, auf den Inhaber lautende Stiick-
aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
jeweils EUR 100,00, zum Zwecke der Einstellung in die Kapi-
talrlicklage der Gesellschaft um EUR 120.040.000,00 auf EUR
30.010.000,00 herabgesetzt wurde. Die Kapitalherabsetzung
erfolgte durch Herabsetzung des rechnerischen Anteils am
Grundkapital aller bestehenden Aktien von EUR 100,00 um je-
weils EUR 80,00 auf EUR 20,00. Die Anzahl der Aktien veran-
derte sich nicht. Eine Auszahlung an die Aktionéare erfolgte
nicht.

Zum Abschlussstichtag setzt sich das gezeichnete Kapital so-
mit aus 1.500.500 auf den Inhaber lautenden nennwertlosen
Stickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von jeweils EUR 20,00 zusammen. Die Anteile sind voll stimm-
und dividendenberechtigt.

Alle ausgegebenen Aktien sind mit denselben Rechten ausge-
stattet.

Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von
Aktien betreffen, sind dem Vorstand nicht bekannt.

Hinsichtlich der Angaben gemaB § 315 Abs. 4 Nr. 3 HGB wird
auf die Angaben im Konzern-Anhang verwiesen.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen,
bestehen nicht.

Arbeitnehmer, die ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar aus-
Uben, sind nicht am Grundkapital beteiligt.

Nach § 84 AktG obliegt dem Aufsichtsrat die Ernennung und
Abberufung von Vorstandsmitgliedern. Die Satzung der Mare-
nave Schiffahrts AG enthalt keine hiervon abweichenden Be-
stimmungen.

Z\nderungen der Satzungen sind gesetzlich in §§ 133, 179
AktG geregelt und erfordern prinzipiell eine Dreiviertelmehr-
heit. Die Satzung kann davon abweichen. Auf der Basis von §
18 der Satzung kénnen daher Satzungsanderungen mit einfa-
cher Mehrheit der abgegebenen Stimmen beschlossen wer-
den, soweit nicht das Gesetz zwingend etwas anderes vor-
schreibt. Der Aufsichtsrat kann gemaB § 12 der Satzung Sat-
zungsanderungen beschlieBen, die nur die Fassung betreffen.

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG vom
10. Juni 2010 wurde der Vorstand erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates bis zum 9. Juni 2015 einmalig oder
mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Wan-
delschuldverschreibungen und/oder Optionsschuldverschrei-
bungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (zusammen
~Schuldverschreibungen®) auszugeben und den Inhabern bzw.
Glaubigern (zusammen ,Inhaber“) von Schuldverschreibun-
gen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue auf den Inhaber
lautende Stlckaktien der Gesellschaft zu gewahren. Der Ge-
samtnennbetrag der Schuldverschreibungen darf EUR
200.000.000,00 oder den jeweiligen Gegenwert in einer an-
deren Wahrung eines OECD-Staates nicht tibersteigen. Im Fal-
le der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen erhalten
die Inhaber das Recht, ihre Wandelschuldverschreibungen
nach néherer MaBgabe der vom Vorstand festzulegenden Wan-
delanleihebedingungen in auf den Inhaber lautende Stiickak-
tien der Gesellschaft zu wandeln. Das Grundkapital wurde in
diesem Zuge um bis zu insgesamt EUR 15.005.000,00 durch
Ausgabe von bis zu 750.250 neuen Stiickaktien bedingt er-
hoht (Bedingtes Kapital).

Zudem wurde der Vorstand auf der Hauptversammlung der
Marenave Schiffahrts AG vom 22. Juni 2012 erméchtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 21. Juni 2017 das
Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder mehrmals um
bis zu insgesamt EUR 15.005.000,00 durch Ausgabe neuer,
auf den Inhaber lautender Stammaktien ohne Nennbetrag
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(Stuckaktien) gegen Bareinlage zu erhdhen (Genehmigtes Ka-
pital 2012). Der Vorstand legt mit Zustimmung des Aufsichts-
rates die Bedingungen der Aktienausgabe fest. Der Aufsichts-
rat ist berechtigt, die Fassung der Satzung entsprechend dem
Umfang einer Kapitalerhohung aus genehmigtem Kapital an-
zupassen.

Eine Erméachtigung des Vorstands zum Erwerb eigener Aktien
wurde bislang nicht beschlossen.

Es bestehen keine wesentlichen Vereinbarungen der Gesell-
schaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels in Fol-
ge eines Ubernahmeangebots stehen und die nach MaBgabe
des § 315 Abs. 4 Nr. 8 HGB offenlegungspflichtig sind.

Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen der Gesell-
schaft, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den
Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind.

Mitarbeiter
Im Geschéftsjahr 2013 beschéftigte die Marenave Schiffahrts
AG im Durchschnitt sieben (Vorjahr: acht) Mitarbeiter.

Diese Zahl beinhaltet nicht den Vorstand, der wahrend des
Jahres 2013 aus Herrn Tobias Kdnig (ausgeschieden zum 31.
Dezember 2013) sowie Herrn Ole Daus-Petersen (bestellt zum
10. Dezember 2013) bestand.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289a HGB
Der Vorstand der Marenave Schiffahrts AG hat die Erklarung
zur Unternehmensfiihrung auf ihrer Internetseite 6ffentlich
zuganglich gemacht, worauf Bezug genommen wird (siehe:
www.marenave.com/dt/investorrelations/unternehmensfu-
ehrung.html).

Grundziige des Verglitungssystems

Vorstand

Der zum 10. Dezember 2013 neu bestellte Vorstand Herr Ole
Daus-Petersen erhélt eine jahrliche Verglitung von TEUR 204
sowie Sachbeziige in Form der Gestellung eines Firmenwa-
gens.

Eine an die Erreichung nachhaltiger Unternehmensziele ge-
koppelte variable Vergiitungskomponente fiir die Laufzeit des
Vertrages bis zum 31. Dezember 2015 ist vorerst nicht vorge-
sehen.

Unabhéngig von der vertraglich geschuldeten Vergltung sieht
der Anstellungsvertrag die Mdglichkeit vor, dem Vorstand
nach freiem Ermessen des Aufsichtsrats auf der Grundlage ei-
ner zuvor abgeschlossenen Zielvereinbarung einen Sonder-
bonus oder Anerkennungsbonus zu zahlen. Eine Zielverein-
barung wurde noch nicht vereinbart.
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Ferner sieht der Anstellungsvertrag die Moglichkeit vor, bei
vorzeitiger Beendigung ohne wichtigen Grund eine Zahlung
an das Vorstandsmitglied einschlieBlich Nebenleistung zu ver-
einbaren. Die Zahlung darf den Wert von zwei Jahresvergltun-
gen sowie den Wert der Vergiitung flr die Restlaufzeit des An-
stellungsvertrages nicht tberschreiten (Abfindungs-Cap). Bei
der Berechnung des Abfindungscaps wird auf die Gesamtver-
glitung des abgelaufenen Geschaftsjahres und ggf. auch auf
die voraussichtliche Gesamtvergltung fur das laufende Ge-
schéftsjahr abgestellt.

Der zum 31. Dezember 2013 ausgeschiedene Vorstand Tobi-
as Koénig erhielt keine direkten Beziige vom Konzern, da die
Vergltung mit der Dienstleistungsvergltung an die Konig &
Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft Konig &
Cie. mbH & Co. KG), deren geschaftsfihrender Gesellschafter
Tobias Konig war, abgegolten war.

Aufsichtsrat

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten gemaB Satzung eine fes-
te jéhrliche Vergltung. Diese betrdgt EUR 30.000,00 fiir jedes
Mitglied. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhélt das Eineinhalb-
fache dieses Betrags.

Daneben werden dem Aufsichtsrat Auslagen, die mit der Auf-
sichtsratstatigkeit zusammenhangen, sowie die auf die Vergi-
tung der Aufsichtsratsmitglieder entfallende Umsatzsteuer er-
stattet.

Chancen und Risiken

Risikobericht

Systematisches und effizientes Risikomanagement ist fiir den
Vorstand der Marenave Schiffahrts AG eine dynamische und
sich standig weiterentwickelnde Aufgabe. Daher werden im
Folgenden die wesentlichen Risikopositionen dokumentiert
sowie wesentliche Grundzlige des rechnungslegungsbezoge-
nen internen Kontrollsystems und Risikomanagementsystems
dargestellt.

Dabei versteht die Marenave Schiffahrts AG unter dem rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem die Grund-
satze, Verfahren und MaBnahmen zur Sicherung der Wirk-
samkeit und Wirtschaftlichkeit der Rechnungslegung, zur Si-
cherung der OrdnungsmaBigkeit der Buchflihrung sowie zur
Sicherung der Einhaltung der maBgeblichen rechtlichen Vor-
schriften.

Die einzelnen Komponenten des Risikomanagementsystems
werden im Folgenden néher beschrieben. Im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess kommt das Risikomanagement-
system vor allem in Bezug auf Risikoabsicherungen, z.B. beim
Abschluss und der bilanziellen Abbildung von Zinsswaps, zum
Tragen.
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Wahrend das Risikomanagementsystem auf die Identifizie-
rung und Klassifizierung von Risiken gerichtet ist, zielt das in-
terne Kontrollsystem auf die Verringerung von Risiken durch
KontrollmaBnahmen ab. Das interne Kontrollsystem ist somit
ein integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems und
wird deshalb nachfolgend zusammenfassend dargestellt.

Die Leistungsfahigkeit beider Systeme hat generelle Grenzen.
Auch ein grundsétzlich als wirksam zu beurteilendes internes
Kontrollsystem und ein Risikomanagementsystem kdnnen kei-
ne absolute Sicherheit zur Vermeidung wesentlicher Fehlaus-
sagen oder Verluste bieten.

Der Vorstand gestaltet Umfang und Ausrichtung der einge-
richteten Systeme in eigener Verantwortung und in Abstim-
mung mit dem Aufsichtsrat entsprechend den unternehmens-
spezifischen Anforderungen.

Aufgrund der GroBe und der Struktur der Marenave Schif-
fahrts AG und des Konzerns sind die Prozesse in formaler Hin-
sicht auf das Notwendige beschrankt.

Die Zielsetzungen des internen Kontrollsystems sowie des Ri-
sikomanagementsystems lassen sich wie folgt beschreiben:

O Identifizierung und Bewertung von Risiken;
O Begrenzung erkannter Risiken;

O Uberpriifung erkannter Risiken hinsichtlich ihres Einflus-
ses auf den Konzernabschluss und die entsprechende Ab-
bildung dieser Risiken.

Die Organisation der Abschlusserstellung erfolgt in einem
mehrstufigen Prozess und ist an den operativen Tochterunter-
nehmen ausgerichtet. Sie orientiert sich dabei an einem de-
taillierten Zeitplan, der ebenfalls als Checkliste fungiert, und
welcher mit dem Abschlusspriifer zu jedem Bilanzstichtag neu
abgestimmt wird.

Bei den Gesellschaften, fiir die der operative Schiffsbetrieb
auf einen externen Bereederer ausgelagert wurde, unterhalt
der Bereederer zunéchst einen Teilbuchungskreis, welcher
monatlich durch einen Datentransfer in das eigene Buchhal-
tungssystem libernommen wird. Dabei verwandte Verrech-
nungskonten werden regelméaBig zwischen den involvierten
Buchhaltungen abgestimmt.

Fir jede operative Gesellschaft, fiir die der US-Dollar die funk-
tionale Wahrung darstellt, miissen zwei getrennte Buchhal-
tungen gefiihrt werden: eine USD-Buchhaltung, die die Grund-
lage fiir die spatere Ubernahme in den IFRS-Konzernab-
schluss darstellt, sowie eine Euro-Buchhaltung, welche fiir
handels- und steuerrechtliche Zwecke notwendig ist. Die

IFRS-Buchhaltungen werden zu den jeweiligen Bilanzstichta-
gen in Euro umgerechnet, wobei monetéare Posten mit dem je-
weiligen Stichtagskurs und nicht monetédre Posten wie z.B.
das Eigenkapital mit dem historischen Kurs umgerechnet wer-
den. Die Umrechnung der Gewinn- und Verlustrechnung er-
folgt zu Durchschnittskursen. Die so umgerechneten Ab-
schlisse werden in einem Datenkalkulationsprogramm zu-
sammengefasst und fir den Konzernabschlusserstellungspro-
zess aufbereitet. Der Kontenrahmen ist dabei bereits vorab
den Erfordernissen einer Konsolidierung angepasst, so dass
konzerninterne Salden auf dafiir separaten Konten erfasst
werden, so dass etwaige Differenzen bei der Schulden- oder
Aufwands- und Ertragskonsolidierung unmittelbar auffallen
und einer Klarung zugefiihrt werden.

Bilanzierungsrichtlinien und Kontierungsanweisungen beste-
hen in erforderlichen Teilbereichen. Abstimmungen zwischen
den involvierten Personen werden aufgrund der Uberschau-
barkeit des beteiligten Kreises in wochentlichen Treffen her-
beigefiihrt und sind aufgrund der 6rtlichen Nahe der Personen
jederzeit gewahrleistet.

Der gesamte Abschlusserstellungsprozess ist eingerahmt von
einem strikten Vier-Augen-Prinzip sowie EDV-Zugriffsbe-
schrankungen.

Externe Sachversténdige werden anlassbezogen bei speziel-
len IFRS-spezifischen oder steuerrechtlichen Fragestellungen
hinzugezogen.

In einer jahrlichen Risikoinventur werden zunachst Risiken
aufgelistet. Diese werden sodann Unternehmensbereichen
zugeordnet; auBerdem erfolgt eine Risikoklassifizierung von
Lhiedrig” bis ,hoch®, wobei dabei weniger auf die Eintritts-
wahrscheinlichkeit eines Risikos als vielmehr auf das AusmaR
der Konsequenzen fiir den Konzern im Falle eines Risikoein-
tritts abgestellt wird. Sodann werden Kontrollen und Verant-
wortlichkeiten definiert. Eine Klassifikation der Kontrollen er-
folgt dabei beziiglich der Merkmale

O Art der Kontrolle (manuell oder automatisch),

O Wirkung der Kontrolle (préventiv oder aufdeckend) sowie
O Haufigkeit der Kontrolle

In Bezug auf rechnungslegungsbezogene Risiken bestehen
diese Kontrollen im Wesentlichen aus tbergeordneten Plausi-
bilitatsbeurteilungen sowie Abstimmungshandlungen.

Der Aufsichtsrat erhélt alle relevanten (Zwischen-)Abschliisse
bereits im Entwurfsstadium zu seiner Kenntnis und als Grund-

lage seiner Prifungstatigkeiten. AuBerdem erhalt der Auf-
sichtsrat in der Regel auf monatlicher Basis ein seinem Infor-
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mationsbediirfnis maBgeschneidertes Reporting, in welchem
die Liquiditats- und Erfolgsplanung auf Konzernebene verdich-
tet wird.

Der Erfolg der Marenave Schiffahrts AG wird wesentlich durch
den Einsatz von qualifizierten, branchenkundigen Mitarbei-
tern sowie durch die kontinuierliche, qualitativ hochwertige
Leistung des Vorstandes und des Aufsichtsrates der Gesell-
schaft bestimmt. Sowohl der Vorstand und Teile des Auf-
sichtsrats sowie eigene Mitarbeiter und die Mitarbeiter der
Konig & Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft
Konig & Cie. mbH & Co. KG), mit der ein Service-, Beratungs-
und Kooperationsvertrag abgeschlossen wurde, verfliigen
Uber ausgezeichnete Erfahrungen sowie Kontakte im Bereich
der Schifffahrt. Auch die detaillierte Kenntnis tber und der Zu-
gang zu den aktuellen Entwicklungen in der Schifffahrtsbran-
che ist ein wichtiger Schlissel fur den Erfolg der Marenave
Schiffahrts AG.

Wesentliche Risiken der Marenave-Gruppe resultieren aus
dem Schiffsbetrieb (Bereederung, Charterratenentwicklung,
Kursrisiken, behordliche Auflagen), dem Adressausfallrisiko
unserer Charterer sowie aus den Finanzierungsgeschaften
des Marenave Konzerns.

Risiken aus dem Schiffsbetrieb

Der Bereederer ist flir das Management der mit dem Schiffs-
betrieb zusammenhéngenden Risiken verantwortlich. Daher
konzentriert sich der Vorstand der Gesellschaft auf die laufen-
de Kontrolle der Bereederer. Hierbei wird auch auf vom Beree-
derer quartalsweise erstellte Reports zuriickgegriffen, welche
einen Soll-Ist-Abgleich enthalten und mit dem Zahlenwerk in
der Buchhaltung abgestimmt werden.

Nicht unerhebliche Risiken ergeben sich aus der Entwicklung
der Charterratenhéhe. Bei dem derzeit niedrigen Niveau rei-
chen diese in einigen Schiffsklassen nicht zur Deckung der
operativen Kosten, des Kapitaldienstes und einer angemesse-
nen Eigenkapitalverzinsung. Zur Reduzierung dieses Risikos
erfolgte ein diversifizierter Aufbau der Flotte und Einsatz in
den verschiedenen Segmenten der Schifffahrt. AuBerdem
fihrt eine Mischung aus lang- und mittelfristiger Zeitcharter
sowie Reisecharter mit oder ohne Poolbeschéaftigung zu einer
Glattung von Markthéhen und -tiefen.

Der MT “MARE AMBASSADOR®, der MT “MARE ACTION® so-
wie der MT “MARE BALTIC* werden im Scorpio Handymax
Tanker Pool eingesetzt. Der Scorpio Handymax Tanker Pool
besteht zum Bilanzstichtag aus 19 modernen Doppelhiillen-
Tankern der Handymax-Size Klasse und wird von der renom-
mierten Scorpio Commercial Management S.A.M., Monaco,
betrieben. Im ersten Quartal 2014 erfolgt ein Zugang von acht
weiteren Schiffen.
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Die Panamax-Produktentanker MT “MARE PACIFIC* und MT
“MARE ATLANTIC* werden ebenfalls von Scorpio Commerci-
al Management S.A.M., Monaco, befrachtet und sind im Scor-
pio Panamax Tanker Pool eingesetzt. Der Scorpio Panamax
Tanker Pool beschéftigt zum Bilanzstichtag eine Flotte von
rund 25 modernen Doppelhillen-Panamax-Tankern.

Nach vorheriger Einzelreisetatigkeit ist der MT “MARE CARIB-
BEAN® seit 1. April 2013 dem Scorpio Medium-Range Tanker
Pool beigetreten.

Die zuvor genannten "Scorpio"-Pools gehdren zur Scorpio-
Gruppe. Dieser gehdrt auch Scorpio Tankers Inc., New
York /USA, als an der New York Stock Exchange gelistetes
Unternehmen an, welches sich innerhalb kiirzester Zeit zu ei-
ner der weltweit fihrenden Produktentanker-Reedereien mit
einer Marktkapitalisierung von rd. USD 2,0 Mrd. entwickelt
hat. Durch die enge Zusammenarbeit mit der Scorpio-Grup-
pe profitiert die Marenave Schiffahrts AG von diesem positi-
ven Trend.

Vertragsreeder aller Marenave-Tanker ist Columbia Shipmana-
gement (Deutschland) GmbH, Hamburg.

Auch das MS “MARE FOX“ und das MS “MARE FRIO“ werden
durch Columbia Shipmanagement (Deutschland) GmbH be-
reedert und fahren weiterhin in einem Ertragspool fiir Contai-
nerschiffe der SchiffsgroBen 1.100 TEU - 1.700 TEU, der von
der Hanse Bereederung GmbH, Hamburg, gemanagt wird und
zum 31. Dezember 2013 aus 25 Schiffen bestand.

Vertragsreeder der vier Supramax-Bulker MS “MARE TRANS-
PORTER*, MS “MARE TRADER®, MS “MARE TRAVELLER" so-
wie des MS “MARE TRACER* ist die Hamburger Reederei Mer-
cator (vormals: Scorship) Navigation GmbH & Co. KG, welche
ein Tochterunternehmen der Konig & Cie. GmbH & Co. KG
(vormals Schiffahrtsgesellschaft Konig & Cie. mbH & Co. KG)
ist. Die Gesellschaft bereedert insgesamt 22 Tanker und Mas-
sengutfrachter. Das MS “MARE TRANSPORTER® und das MS
“MARE TRADER“ fuhren fiir eine urspriingliche Dauer von drei
Jahren in Zeitcharter und wurden Ende April bzw. Ende Juni
2013 zurlckgeliefert und fahren seitdem kurze Zeitchartern
auf Marktniveau. Die Befrachtung erfolgt durch Mercator Na-
vigation GmbH & Co. KG. Das MS “MARE TRACER® und das
MS “MARE TRAVELLER® fahren fiir eine urspriingliche Dauer
von flnf Jahren (Ricklieferung 2015-2016) in Zeitcharter. Im
Mérz bzw. Mai 2013 kam es bei diesen beiden Schiffen zu ei-
nen Charterwechsel von Hanjin Overseas Bulk Ltd. auf Han-
jin Shipping Co. Ltd, Seoul.

Kursrisiken aus dem Betrieb der Schiffe vermindern sich da-
durch, dass neben Ankauf und Vercharterung der Schiffe ein
GroBteil der Schiffsbetriebskosten ebenfalls in der funktiona-
len Wahrung USD anfallen und abgerechnet werden. Durch
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den zunehmenden Einsatz von Seeleuten aus den baltischen
Landern kénnte der Crewing-Bereich zukinftig eine Abrech-
nung in Euro in nicht geringem Umfang erfordern. Ein verblei-
bendes Kursrisiko in Bezug auf Schiffsfinanzierungen wird
dadurch minimiert, dass die Finanzierungen wahrungskon-
gruent in USD abgeschlossen werden konnen und bei geeig-
neten Marktbedingungen auch Kurssicherungsgeschéfte ge-
tatigt werden. Dennoch verbleibt aufgrund der starken Domi-
nanz des USD bei den Einnahmen und den Ausgaben der
Schiffe das Kursrisiko fir die Dividenden, da diese nur in
Euro ausgeschittet werden kdnnen. Zudem ist fir die Be-
messung der Dividende der Einzelabschluss nach HGB in
Euro und nicht der Konzernabschluss nach IFRS maBgeblich,
woraus sich bei entsprechenden Kursverldufen weitere Ab-
weichungen zwischen diesen beiden Abschliissen ergeben
konnen.

Im Rahmen unseres internen Risikoberichts haben wir die Ri-
siken aus dem Schiffsbetrieb als ,,hoch* klassifiziert.

Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko wird bei unseren in Einnahmepools
fahrenden Schiffen bereits durch die damit verbundene Diver-
sifizierung auch in Bezug auf die Bonitdt der verschiedenen
Charterer gemindert.

Bei den Schiffen, die durch lang- und mittelfristige Charterver-
trage an einen Charterer gebunden sind, begegnen wir dem
Adressausfallrisiko im Rahmen der Vertragsanbahnung durch
Prifung der Bonitat mithilfe anerkannter Rating-Agenturen
sowie durch fortlaufendes Monitoring wahrend der Vertrags-
laufzeit.

Im Rahmen unseres internen Risikoberichts haben wir das
Adressausfallrisiko im Falle des bestehenden Bareboatcharte-
rers als ,mittel* und im Falle des Vertragspartners von zwei
mittelfristigen Zeitchartervertragen unserer Bulker als ,hoch®
klassifiziert.

Finanzierungsrisiken

Fiir die Finanzgeschéfte des Unternehmens erfolgt das Risiko-
management durch strikte Funktionstrennung von Geschafts-
abschluss und Geschéaftsdokumentation. AuBerdem wird das
Vier-Augen-Prinzip durchgangig angewendet sowie die wah-
rungskongruente Schiffsfinanzierung.

Es besteht eine Handelsrichtlinie fiir die Marenave Schiffahrts
AG. Danach setzt der Marenave Konzern Finanzinstrumente
und Finanzderivate nur zur Absicherung gegen Risiken aus
den Grundgeschaften ein. Es besteht im Konzern zum 31. De-
zember 2013 ein Zinsswap, um damit den Zinssatzschwan-
kungen aus den variablen Zinssatzvereinbarungen betreffend
des Schiffshypothekendarlehensvertrages der MS “HOEGH
BERLIN“ zu begegnen.

In Abstimmung mit dem Aufsichtsrat wird eine Zinssiche-
rungs-Strategie verfolgt, die auf eine Mischung aus Kalkulati-
onssicherheit einerseits sowie die Nutzung glinstiger Zinsni-
veaus andererseits abzielt. Der abgeschlossene Zinsswap ist
so ausgestaltet, dass die MS “HOEGH BERLIN“ einen be-
stimmten festen Zins auf einen bestimmten Kapitalbetrag
zahlt und dafiir im Gegenzug einen variablen Zinssatz auf den-
selben Kapitalbetrag erhélt. Somit kompensiert ein moglicher
Gewinn aus dieser Transaktion den Effekt aus steigenden Zin-
sen aus dem Grundgeschaft (Bankdarlehen mit variabler Ver-
zinsung) bzw. ein Verlust den Effekt aus den sinkenden Zinsen
aus dem Grundgeschéft.

Um das aktuelle und auch das fiir die nahere Zukunft erwar-
tete niedrige Zinsniveau auszunutzen, wurden seit 2010 keine
neuen Zinsswaps mehr abgeschlossen.

Weitere wesentliche Risiken ergeben sich aus der Fahigkeit,
bestimmte Verpflichtungen und Voraussetzungen zu erfiillen,
die sich aus den geschlossenen Darlehensvertragen ergeben
(sog. ,covenants“). Diese sehen als wesentlichen Punkt die
Einhaltung einer bestimmten ,,Loan-to-Value“-Ratio (LtV) bzw.
»Value-to-Loan“-Ratio (VtL) vor. Das bedeutet, dass die aus-
stehende Darlehensvaluta je Schiff - sowie insgesamt fiir alle
in Fahrt befindlichen Schiffe - zu keinem Zeitpunkt einen fest-
gelegten Prozentsatz des Marktwertes der als Sicherheit fiir
die Darlehen stehenden Schiffe tUberschreiten darf.

Im Falle des VerstoBes gegen zentrale Voraussetzungen der
Kreditvertrage hat die darlehensgebende Bank verschiedene
Rechte. Dies kann sich in einer Anhebung der Marge ausdri-
cken, wofiir im Gegenzug auf die Ausiibung weiterer mogli-
cher Rechte aus dem Bruch der Darlehensvoraussetzung tem-
porar verzichtet wird (sog. ,waiver fee®), was entsprechende
Auswirkungen auf die Ertragslage hétte.

AuBerdem wére die Bank bei Vorliegen der Voraussetzungen
berechtigt, Teile des Darlehens félligzustellen, damit danach
die geforderte LtV-Ratio wieder erreicht ware, bzw. kann die
Bank eine Ausschittungssperre verhangen, bis die geforder-
te VtL-Ratio wieder erreicht ist. In Abhangigkeit von der Liqui-
ditatssituation kann dies zu Liquiditatsrisiken mit bestandsge-
fahrdenden AusmaBen nicht nur fir die Schifffahrtsgesell-
schaften, sondern auch fir die Marenave Schiffahrts AG als
Burge fihren.

Durch den VerstoB gegen die vereinbarte ,Value-to-Loan-Ra-
tio“ in den Darlehensvertragen der Bulkerflotte konnten seit
Januar 2012 keine Ausschiittungen an die Marenave Schif-
fahrts AG vorgenommen werden. Diese Liquiditdtsausscht-
tungssperre gilt bis zu dem Zeitpunkt, an dem die geforderte
sValue-to-Loan“-Grenze - sei es durch Tilgungen oder Verbes-
serung der Marktwerte - wieder eingehalten sein wird, was im
Verlauf des Jahres 2014 voraussichtlich erreicht sein wird. In-
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soweit standen im Geschaftsjahr 2013 wie auch in 2012 kei-
ne Mittel fir die Erbringung des Kapitaldienstes im Segment
Container und Tanker zur Verfiigung und konnten keine Aus-
schittungen an die Marenave Schiffahrts AG erfolgen.

Am 24. April 2013 konnten die Refinanzierungsverhandlun-
gen mit dem die Container-und Tankerflotte finanzierenden
Bankenkonsortium erfolgreich abgeschlossen und die lang-
fristige Finanzierung dieser Flotte sowie die Fortfiihrung des
Marenave-Konzerns sichergestellt werden. Bezuglich der Ein-
zelheiten zum vereinbarten Refinanzierungskonzept verwei-
sen wir auf die Erlduterungen im Abschnitt ,Finanzlage - Refi-
nanzierungskonzept Container- und Tankerflotte®.

Bestandsgefahrdende Risiken mit besonderem oder schwer-
wiegendem Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage liegen vor dem Hintergrund der nunmehr erfolgreich ab-
geschlossenen Refinanzierungsverhandlungen nicht mehr vor.

Die weitere Entwicklung wird vor dem Hintergrund der aktu-
ellen Marktlage vom Vorstand sehr kritisch und laufend tiber-
pruft.

Im Rahmen unseres internen Risikoberichts haben wir das Fi-
nanzierungsrisiko als ,hoch klassifiziert.

Chancen der zukiinftigen Entwicklung

Chancen der zukiinftigen Entwicklung ergeben sich insbe-
sondere aus der langfristig weiter steigenden Nachfrage nach
Schiffstonnage, den starken Schwankungen der Charterraten
sowie der Tatsache, dass die Marenave Schiffahrts AG lber
Schiffe verfligt, die - gemessen an dem Alter der Schiffe -
den aktuellen Anforderungen der Kunden, insbesondere im
Hinblick auf die geltenden Sicherheitsstandards, gerecht
werden.

Aufgrund ihrer ,Corporate Structure® eignet sich die Marena-
ve Schiffahrts AG auch grundsatzlich als Restrukturierungs-
plattform fiir sanierungsbediirftige Schiffsgesellschaften.
Trotz der gefundenen Refinanzierungsldsung ist die Finanzie-
rungssituation der aktuellen Flotte jedoch immer noch von ei-
nem ldealzustand entfernt und die Marenave Schiffahrts AG
ist daher aktuell noch nicht der préaferierte Partner der Ban-
ken als Restrukturierungsplattform fir sanierungsbedirftige
Schiffsgesellschaften. Der Vorstand sieht es als eine seiner
wichtigsten Aufgaben an, die notwendigen Weichenstellun-
gen hierfiir vorzunehmen.

Nachtragsbericht

Nachdem bereits am 24. April 2013 eine Sanierungsvereinba-
rung mit dem die Container- und Tankerflotte refinanzieren-
den Bankenkonsortium geschlossen wurde, wurden die ent-
sprechenden Nachtrdge zu den jeweiligen Darlehensvertra-
gen am 30. Januar 2014 ausgefertigt.

24

Im 1. Quartal 2014 erfolgte die planmaBige Klassedockung
des MT “MARE CARIBBEAN®. Im Anschluss an die Dockung
wurde der MT “MARE CARIBBEAN® in den ,Hafnia Tankers*“-
Pool eingebracht, der hinsichtlich der Poolpartner eine groBe-
re Homogenitat aufweist, als dies bei der vorherigen Beschaf-
tigung der Fall war, wodurch der Vorstand gegeniiber der Vor-
I6sung verbesserte Einnahmen erwartet.

Prognosebericht

In den folgenden Prognosen sind Annahmen enthalten, die
wir auf Basis aller uns zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfligung
stehenden Informationen getroffen haben. Insbesondere er-
folgen die Prognosen unter der Pramisse, dass die bestehen-
den lang- und mittelfristigen Bareboat- bzw. Zeitchartervertra-
ge von den Vertragspartnern erfiillt werden. Sollten die zu-
grunde gelegten Annahmen jedoch nicht eintreffen oder wei-
tere Risiken eintreten, konnen die tatséachlichen Ergebnisse
von den zurzeit erwarteten Ergebnissen abweichen.

Beziiglich zuklnftiger Finanzierungsaufwendungen erfolgt die
Planung auf Basis der Margen der derzeit bestehenden Dar-
lehensvertrdge mit einer moderaten kontinuierlichen Steige-
rung des kurzfristigen Zinsniveaus in Form des USD-3-Mo-
nats-Libors.

Die Prognosefahigkeit variiert zwischen den einzelnen Seg-
menten und es wird deswegen im Folgenden eine segment-
spezifische Betrachtung vorgenommen. Die Prognose zu den
einzelnen Segmenten wird entsprechend der internen Pla-
nung in der funktionalen Wahrung USD angegeben. Da die
Tochtergesellschaften in den Segmenten Container, Tanker
und Bulker der Tonnagesteuer unterliegen und ein Ergebnisab-
fiihrungsvertrag zwischen der Tochtergesellschaft des Seg-
ments Car Carrier mit dem Mutterunternehmen, der Marena-
ve Schiffahrts AG, besteht, fallen laufende und latente Steu-
ern vom Einkommen und vom Ertrag nur auf Ebene der Mare-
nave Schiffahrts AG an. Der prognositzierte Konzernergebnis-
beitrag der Tochtergesellschaften in den Segmenten Contai-
ner, Tanker und Bulker entspricht daher dem Ergebnis nach
Steuern.

Car Carrier

Der Car Carrier MS “HOEGH BERLIN“ hat die hochste Progno-
sefahigkeit und wird im Jahr 2014 und 2015 aus dem Barebo-
atchartervertrag jeweils Umsatzerlése von USD 11,7 Mio. ein-
fahren und nach Abschreibungen und Zinsen einen Konzern-
ergebnisbeitrag von ca. USD 5,8 Mio. in 2014 leisten. Da in
diesem Fall keine Schiffsbetriebskosten anfallen und durch
Zinsswaps eine fixe Verzinsung erreicht wurde, ist die Progno-
segenauigkeit sehr hoch.

Die Vorjahresprognose lautet in Bezug auf die Umsatzerlose
USD 11,7 Mio und in Bezug auf den Konzernergebnisbeitrag
USD 5,5 Mio, was bzgl. der Umsatzerlése auch eingetreten ist.
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Der Konzernergebnisbeitrag lag tatsachlich bei USD 5,9 Mio.
und damit besser als prognostiziert, was im Wesentlichen auf-
grund des positiven Effekts der Veranderung der Mark-to-Mar-
ket-Bewertung des Zinsswaps erreicht wurde.

Bulker

Die vier Bulker werden im Jahr 2014 gemdB den bestehenden
mittelfristigen Zeitchartervertragen sowie den erwarteten Ra-
ten von neu abzuschlieBenden Chartervertragen Umsatzerl6-
se zwischen USD 24 Mio. und USD 27 Mio. erzielen. Der Kon-
zernergebnisbeitrag der Bulkerflotte sollte in 2014 zwischen
USD 5,0 Mio. und USD 7,0 Mio. liegen.

Die Vorjahresprognose lag in Bezug auf die Umsatzerlése zwi-
schen USD 25,0 und USD 30,0 Mio und in Bezug auf den Kon-
zernergebnisbeitrag (exklusive Impairments) bei knapp USD
10,0 Mio. Die Ist-Umsatzerlose lagen innerhalb des Prognose-
korridors, wahrend der Ist-Konzernergebnisbeitrag mit ca.
USD 8,0 Mio. knapp unter dem Prognosewert von USD 10,0
Mio. zurlickblieb. Verantwortlich fiir diese Abweichung sind
hoher als urspriinglich kalkulierte Instandhaltungs- und Up-
gradingaufwendungen.

Container

Die Umsatzerlose der beiden Containerschiffe sind durch den
Einsatz in einem Einnahmepool in ihrer Hohe nicht langfristig
vertraglich fixiert. Sie sollten auf Segmentebene im Ge-
schaftsjahr 2014 aber zwischen USD 5,0 Mio. und USD 6,0
Mio. liegen. Der Konzernergebnisbeitrag wird damit im Jahr
2014 voraussichtlich noch negativ - zwischen USD ./.1,0 Mio.
und USD ./. 1,5 Mio.- ausfallen.

Die Vorjahresprognose lag in Bezug auf die Umsatzerldse bei
ca. USD 4,0 Mio. und in Bezug auf den Konzernergebnisbei-
trag (exklusive Impairments) bei ca. USD ./. 3,0 Mio., was je-
weils auch eingetreten ist.

Tanker

Das Tankersegment ist auch ohne die Auswirkungen der welt-
weiten Finanz- und Wirtschaftskrise saisonalen Schwankun-
gen und Konjunkturzyklen unterworfen. Die Beschaftigung
in Pools erfolgt derzeit im Wesentlichen in Spotmarkten, so
dass die Ertrage des Marenave-Konzerns in diesem Segment
grundsatzlich schwer prognostizierbar sind. Bei einer unter-
stellten stetigen, aber langsamen Erholung sind in diesem
Segment in 2014 Umsatzerldse in einem GroBenbereich
von knapp USD 30,0 Mio. zu erwarten. Dies wirde in 2014
zu einem noch negativen Konzernergebnisbeitrag von ca.
USD ./.2,5 Mio. flihren.

Die Vorjahresprognose lag in Bezug auf die Umsatzerldse bei
ca. USD 30,0 Mio. und in Bezug auf den Konzernergebnisbei-
trag (exklusive Impairments) zwischen USD ./. 5,0 Mio. und
USD ./.2,0 Mio. Sowohl Umsatzerlése als auch der Konzern-

ergebnisbeitrag blieben hinter der Prognose um ca. USD 2,0
Mio. zurlick, was im Wesentlichen auf ein unerwartet schwa-
ches 4. Quartal 2013 zurtickzufiihren war.

Konzern

Insgesamt werden somit fiir das Jahr 2014 Umsatzerlése in
Hohe von ca. USD 70,0 Mio. bis USD 75,0 Mio. erwartet und
mit einem operativ deutlich positiven Konzernergebnis ge-
rechnet, welches im Jahr 2014 zwischen USD 5,0 Mio. und
USD 10,0 Mio. ausfallen sollte.

Auf Ebene des Mutterunternehmens fallen noch jahrliche ad-
ministrative Kosten sowie (latente) Steuern in Héhe von ca.
EUR 2,0 Mio. p.a. an, die von den in EUR umzurechnenden
oben angegebenen ErgebnisgroBen in Abzug zu bringen sind.

Die prognostizierten Werte basieren auf der aktuellen Flotten-
struktur und umfassen weder Effekte aus der Mark-to-Market-
Bewertung von Zinsswaps noch mogliche Adressausfallrisi-
ken. Ebenfalls sind etwaige Effekte aus auBerplanméaBigen Ab-
oder Zuschreibungen nicht Gegenstand der Prognose, da sie
aus heutiger Sicht nicht absehbar sind.

Der Vorstand tberwacht fortlaufend die relevanten Markte
und prift, inwieweit von den aktuell bestehenden Marktop-
portunitaten profitiert werden kann, um auch in Zukunft ren-
ditestarke Projekte zu realisieren.

Ohne Zweifel liegt die Zukunft des maritimen Standortes
Deutschland in ,Corporate Structures, wie die Marenave
Schiffahrts AG sie schon heute bietet. Dies proaktiv zu nutzen,
ist unverandert das Ziel des Vorstandes und des Aufsichtsra-
tes der Marenave Schiffahrts AG.

Hamburg, den 31. Marz 2014

Marenave Schiffahrts AG
Der Vorstand

Ui

Ole Daus-Petersen
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung

fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2013

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in EUR

Abschnitt 01.01. - 31.12.2013 01.01. - 31.12.2012
Notes EUR EUR

Umsatzerlose 27 56.944.036,77 62.578.261,61
Schiffsbetriebskosten 28 -28.690.350,97 -25.326.884,96
Schiffsbetriebsergebnis 28.253.685,80 37.251.376,65
Personalaufwendungen 29 -575.575,09 -587.799,61
Sonstige betriebliche Ertrage 30 5.472.215,53 1.806.885,52
Sonstige betriebliche Aufwendungen 31 -5.692.888,87 -2.792.256,53
Reedereiliberschuss 27.457.437,37 35.678.206,03
Abschreibungen auf Sachanlagen -19.332.575,98 -20.423.802,50
Wertminderungen 32 -104.839.602,19 -7.600.000,00
Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége 33 562.081,12 41.739,67
Finanzierungsaufwendungen 34 -7.890.480,55 -8.652.136,76
Ergebnis vor Ertragsteuern -104.043.140,23 -955.993,56
Laufende Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 35 -386.582,74 -175.725,36
Latente Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 35 -190.317,56 -377.586,00
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -576.900,30 -553.311,36
Konzernergebnis -104.620.040,53 -1.509.304,92
Ergebnis je Aktie
unverwassert, bezogen auf das den Inhabern von Stammaktien
des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis -69,72 -1,01
verwassert, bezogen auf das den Inhabern von Stammaktien
des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis -69,72 -1,01

Konzern-Gesamtergebnisrechnung in EUR

01.01. - 31.12.2013

01.01. - 31.12.2012

EUR EUR
Konzernergebnis -104.620.040,53 -1.509.304,92
Sonstiges Ergebnis in der Periode
Posten, die unter bestimmten Bedingungen zukiinftig in die Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden:
Wahrungsumrechnung -6.210.710,24 -3.080.493,69
Konzerngesamtergebnis -110.830.750,77 -4.589.798,61
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zum 31. Dezember 2013
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Aktiva in EUR
Abschnitt 31.12.2013 31.12.2012
Notes EUR EUR
Vermdgenswerte

Langfristige Vermogenswerte
Sachanlagen 10 223.731.014,61 360.748.364,58
Ausleihungen 11 694.586,57 734.215,03
Aktive latente Steuern 12 1.959.797,00 1.733.246,50
226.385.398,18 363.215.826,11

Kurzfristige Vermogenswerte
Vorrate 13 1.043.424,26 1.251.434,33
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 14 3.984.406,29 5.191.012,11
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 14 802.757,59 2.011.912,35
Sonstige Vermdgenswerte 15 1.339.401,77 746.673,88
7.169.989,91 9.201.032,67
Zahlungsmittel 16 14.357.046,40 10.300.796,05

21.527.036,31

19.501.828,72

Bilanzsumme

247.912.434,49

382.717.654,83
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Passiva in EUR

Abschnitt 31.12.2013 31.12.2012
Notes EUR EUR
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 17 30.010.000,00 30.010.000,00
Riicklagen 18 30.960.830,11 117.994.507,97
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 19 -5.562.973,31 647.736,93
Konzernbilanzergebnis (kum.) -21.769.741,58 -4.183.378,91
33.638.115,22 144.468.865,99
Schulden
Langfristige Schulden
Schiffshypothekendarlehen 20 191.367.758,27 91.430.930,93
Derivate 21 610.152,94 1.138.666,36
Kapitalanteile im Fremdbesitz 22 241.500,00 241.500,00
Passive latente Steuern 23 1.030.005,06 613.137,00
193.249.416,27 93.424.234,29
Kurzfristige Schulden
Schiffshypothekendarlehen 20 12.692.545,90 135.077.545,75
Derivate 21 146.036,60 219.901,17
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 24 3.963.703,31 3.823.991,44
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 25 2.346.437,29 4.029.525,75
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 91.628,89 70.692,74
Sonstige Verbindlichkeiten 26 1.784.551,01 1.602.897,70

21.024.903,00

144.824.554,55

Summe Schulden

214.274.319,27

238.248.788,84

Bilanzsumme

247.912.434,49

382.717.654,83
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Konzern-Kapitalflussrechnung

fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2013

Konzern-Kapitalflussrechnung in TEUR

Abschnitt 01.01. - 31.12.2013 01.01. - 31.12.2012
Notes TEUR TEUR
Konzernergebnis -104.620 -1.509
+ Abschreibungen/Zuschreibungen auf Sachanlagen und Wertminderungen 124172 28.024
+/- erfolgswirksame Verdnderung der latenten Steuerpositionen 190 378
-/+ Zunahme/Abnahme der Vorréte, der Forderungen sowie anderer
Aktiva des betrieblichen Bereichs 5.728 -564
-/+ Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Passiva des betrieblichen Bereichs -3.651 99
-/+ Ertragsteuern 21 15
- Zinsertrage 33 -562 -42
+ Zinsaufwendungen 34 7.890 8.652
= Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 29.168 35.053
- Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermogen -2.144 -6
+ Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstanden des Finanzanlagevermdgens 0 114
= Cashflow aus der Investitionstéatigkeit -2.144 108
+ Einzahlung Commercial Paper 5.383 10.864
- Riickzahlung Commercial Paper -7.200 -11.100
- Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen -12.606 -16.939
+ erhaltene Zinsen 8 23
- gezahlte Zinsen -7.362 -7.909
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -21.777 -25.061
zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds 5.247 10.100
+ / - wechselkursbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds -1.196 -2.275
+ Finanzmittelfonds am Anfang des Geschaftsjahres 10.301 2.476
= Finanzmittelfonds am Ende des Geschéftsjahres 14.352 10.301
Zusammensetzung des Finanzmittelbestandes am Ende des Geschaftsjahres
+ Zahlungsmittel 14.357 10.301
- jederzeit féllige Bankverbindlichkeiten -5 0
Finanzmittelfonds 14.352 10.301
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Konzern-Eigenkapitalspiegel

fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2013

Konzern-Eigenkapitalspiegel in EUR

Stand 1. Januar 2012

Konzerngesamtergebnis

Stand 31. Dezember 2012

Stand 1. Januar 2013

Sonstige Verdnderungen

Konzerngesamtergebnis

Stand 31. Dezember 2013

Gezeichnetes
Kapital
EUR

30.010.000,00

0,00

30.010.000,00

30.010.000,00

0,00
0,00

30.010.000,00

Riicklagen
EUR

117.994.507,97

0,00

117.994.507,97

117.994.507,97

-87.033.677,86
0,00

30.960.830,11

Wahrungs-
umrechnungs-
differenzen
EUR

3.728.230,62

-3.080.493,69

647.736,93

647.736,93

0,00
-6.210.710,24

-5.562.973,31

Konzern-
bilanz-
ergebnis
EUR

-2.674.073,99

-1.509.304,92

-4.183.378,91

-4.183.378,91

87.033.677,86
-104.620.040,53

-21.769.741,58

Summe
EUR

149.058.664,60

-4.589.798,61

144.468.865,99

144.468.865,99

0,00
-110.830.750,77

33.638.115,22
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Konzern-Anhang nach IFRS

fir das Geschiftsjahr 2013

1. Allgemeine Angaben

Die Marenave Schiffahrts AG (nachfolgend auch als ,Gesell-
schaft* oder ,Mutterunternehmen® bezeichnet) ist eine am
Regulierten Markt an der Hanseatischen Wertpapierborse
Hamburg notierte Aktiengesellschaft (ISIN: DEOOOAOH 1GY2,
WKN: AOH1GY). Adresse und Sitz der Gesellschaft lauten:
Axel-Springer-Platz 3, 20355 Hamburg, Deutschland.

Die Gesellschaft ist unter der Nr. HRB 96057 beim Amtsge-
richt Hamburg eingetragen.

Die Marenave Schiffahrts AG sowie ihre Tochterunterneh-
men (zusammen nachfolgend auch als ,,Reederei“ oder ,,Kon-
zern“ bezeichnet) sind im Bereich der internationalen Schiff-
fahrt tétig. Die Reederei ist ein internationaler Anbieter von
Container-, Bulker- und Tanker-Tonnage und zudem Barebo-
at-Vercharterer eines Car Carriers. Hauptaktivitaten der Ree-
derei sind der Erwerb und langfristige Betrieb von Seeschif-
fen und Abschluss von Chartervertragen iber die Tochterge-
sellschaften.

Die fahrende Flotte des Konzerns besteht am 31. Dezember
2013 - unverandert zum Bilanzstichtag des Vorjahres - aus
insgesamt 13 Schiffen. Hierbei handelt es sich um sechs Pro-
dukten-/Chemikalientanker der Panamax- und Handymax-
Klasse, vier Supramax-Bulker, zwei 1.200-TEU Containerschif-
fe sowie einen Car Carrier.

Das Geschéftsjahr des Konzerns entspricht dem Kalender-
jahr. Die Marenave Schiffahrts AG beschéftigte zum 31. De-
zember 2013 sieben (Vorjahr: sieben) Mitarbeiter.

Der vorliegende Konzernabschluss wurde vom Vorstand am
31. Marz 2014 zur Veroffentlichung freigegeben; er wird vo-
raussichtlich am 25. April 2014 nach § 172 Abs. 1 AktG durch
den Aufsichtsrat gebilligt.

2. Grundlagen der Erstellung des Abschlusses

Der Konzernabschluss wird auf Basis des Anschaffungskos-
tenprinzips erstellt. Hiervon ausgenommen sind bestimmte Fi-
nanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden. Die Konzernbilanz wird gemaB IAS 1.51 ff. in langfris-
tige und kurzfristige Posten untergliedert. Die Konzern-Ge-
winn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenver-
fahren dargestellt.
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Aufgrund der gesetzlichen Vorschriften (§§ 315a Abs. 1, 298
Abs. 1i. V. m. § 244 HGB) wird der Konzernabschluss in EUR
(Darstellungswahrung; funktionale Wahrung des Konzerns
USD) aufgestellt. Soweit nicht anders angegeben, erfolgen al-
le Angaben ohne Rundung in EUR.

3. Erklarung zur Ubereinstimmung mit den IFRS

Der Konzernabschluss wurde im Einklang mit den Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU an-
zuwenden sind, aufgestellt, wobei geméaB § 315a Abs. 1 HGB
zusatzlich relevante handelsrechtliche Vorschriften beachtet
wurden.

4. Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
entsprechen mit folgenden Ausnahmen den im Vorjahr ange-
wandten Methoden.

Neu anzuwendende Vorschriften in 2013

Die folgenden Anderungen des IFRS-Regelwerks war erstmals
im Geschaftsjahr 2013 anzuwenden und konnten fir die Ma-
renave Schiffahrts AG grundsatzlich relevant sein:

O IAS 12 Ertragsteuern: Realisierung zugrunde liegender
Vermoégenswerte: Die Anderung sieht vor, dass aktive
und passive latente Steuern fiir Renditeimmoblien, die
nach dem Fair-Value-Modell geméB IAS 40 ,als Finanzin-
vestition gehaltene Immobilien® bewertet werden, basie-
rend auf der Annahme bewertet werden, dass der Buch-
wert dieser Vermdgenswerte in voller Hohe durch Verau-
Berung realisiert wird. Auswirkungen auf den Konzern aus
den zum 1. Januar 2013 anzuwendenden Anderungen lie-
gen nicht vor.

O IFRS 13 - Bewertung mit dem beizulegenden Wert: IFRS
13 gibt standardiibergreifend einheitliche Bewertungs-
maBstabe fiir die Bewertung zum ,,beizulegenden Zeitwert“
(Fair Value) vor, indem unter anderem der Begriff definiert
und dargestellt wird, welche Methoden flir dessen Bestim-
mung in Frage kommen. Darlber hinaus erweitert IFRS 13
die im Zusammenhang mit einer Bewertung zum beizule-
genden Zeitwert erforderlichen Anhangangaben. Uber An-
hangangaben hinausgehende materielle Auswirkungen des
IFRS 13 bestehen nicht.
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O Anderungen an IFRS 1: Schwerwiegende Hochinflation

und Beseitigung fixer Anwendungszeitpunkte bei erst-
maliger Anwendung der IFRS: Die ab dem 1. Januar 2013
zu beriicksichtigenden Anderungen haben keine Relevanz
fur den Marenave-Konzern.

O Anderung IFRS 1: Darlehen der 6ffentlichen Hand: Die-

se Anderung gewahrt IFRS-Erstanwendern die gleichen Er-
leichterungen in Bezug auf die Bilanzierung von Darlehen
der offentlichen Hand wie bestehenden Anwendern. Die
ab dem 1. Januar 2013 zu beriicksichtigenden Anderungen
haben keine Relevanz fiir den Marenave-Konzern.

O Anderung des IAS 19 - Leistungen an Arbeitnehmer: Die

geanderten Bilanzierungsregeln sind ab 1. Januar 2013 ver-
pflichtend anzuwenden und schaffen bisher bestehende
Wahlrechte (z.B. Korridor-Methode) ab und machen klare-
re Vorgaben zur Erfassung von Aufwand aus Leistungszu-
sagen an Arbeitnehmer. AuBerdem werden die Angabe-
pflichten im Anhang erweitert. Da im Marenave-Konzern
keine Pensionszusagen oder vergleichbare Zusagen beste-
hen, wirken sich die Anderungen nicht aus.

O Anderung des IAS 1 - Darstellung einzelner Posten des

sonstigen Ergebnisses: Die fiir ab dem 1. Juli 2012 begin-
nende Geschéftsjahre anzuwendenden Anderungen sehen
vor, dass die Posten des sonstigen Ergebnisses (other
comprehensive income) danach gruppiert werden sollen,
ob diese Posten zukinftig noch einmal in den Gewinn oder
Verlust umgegliedert werden (sog. recycling) oder nicht.
Die Anderung bezieht sich ausschlieBlich auf die Darstel-
lung der Posten in der Gesamtergebnisrechnung, d.h. dass
sich keinerlei Neuregelungen hinsichtlich der Erfassung
oder Bewertung der Posten oder hinsichtlich des Erforder-
nisses eines ,Recycling® ergeben. Als reiner Darstellungs-
standard wird die erstmalige Anwendung keinen signifi-
kanten Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge des Konzerns haben.

IFRIC 20: Kosten der Abraumbeseitigung wahrend des
Abbaubetriebs im Tagebau: Die ab dem 1. Januar 2013 zu
beriicksichtigenden Anderungen haben keine Relevanz fiir
den Marenave-Konzern.

O Jahrliche Verbesserungen der IFRS - Zyklus 2009 - 2011:

Die vorgeschlagenen Anderungen beziehen sich auf IFRS
2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, 1AS 1,1AS 7, IAS 12, IAS 16, IAS
24, 1AS 36 und IAS 38. Die vorgeschlagenen Anderungen
hatten keine wesentliche Auswirkung auf die Darstellung
der Vermogens, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

O Anderung an IFRS 7: Angaben - Saldierung von finanziel-
len Vermodgenswerten und finanziellen Schulden: Die An-
derungen des IASB erweitern den Umfang der erforderli-
chen Anhangangaben deutlich, wahrend die materiellen
Voraussetzungen fiir eine Saldierung lediglich durch An-
wendungsleitlinien weiter konkretisiert wurden. Die ver-
bindliche Anwendung in Bezug auf IFRS 7 soll mit dem Ge-
schaftsjahr 2013 und in Bezug auf IAS 32 mit dem Ge-
schaftsjahr 2014 beginnen. Auswirkungen auf den Kon-
zern aus den Anderungen sind nicht ersichtlich.

In 2013 noch nicht verpflichtend anzuwendende
Vorschriften - EU Endorsement erfolgt

Die folgenden neuen oder geanderten IFRS bzw. IFRIC, deren
Endorsement durch die EU bereits erfolgte, waren fir das Jahr
2013 noch nicht verpflichtend anzuwenden und werden sei-
tens der Gesellschaft ab dem Zeitpunkt der erstmaligen Ver-
pflichtung angewendet:

O Anderung an IAS 32: Saldierung von finanziellen Vermo-
genswerten und finanziellen Schulden: Die Anderungen
des IASB erweitern den Umfang der erforderlichen An-
hangangaben deutlich, wahrend die materiellen Voraus-
setzungen fur eine Saldierung lediglich durch Anwen-
dungsleitlinien weiter konkretisiert wurden. Die verbindli-
che Anwendung soll in Bezug auf IAS 32 mit dem Ge-
schaftsjahr 2014 beginnen. Auswirkungen auf den Konzern
aus den Anderungen sind nicht ersichtlich.

O IFRS 10 - Konzernabschliisse

O Neue Fassung des IAS 27 - Einzelabschliisse (2011):
IFRS 10 ersetzt die Konsolidierungsleitlinien im bisherigen
IAS 27, Konzern- und Einzelabschliisse, und SIC-12, Konso-
lidierung - Zweckgesellschaften. Auf separate Abschlisse
anzuwendende Vorschriften verbleiben unverandert in IAS
27, der in ,Einzelabschliisse“ umbenannt wird. IFRS 10 be-
grindet ein einheitliches Beherrschungskonzept, welches
auf alle Unternehmen einschlieBlich der Zweckgesellschaf-
ten Anwendung findet. Die Anderungen erfordern gegen-
Uber der bisherigen Rechtslage erhebliche Ermessensaus-
Ubung des Managements bei der Beurteilung der Frage,
Uber welche Unternehmen im Konzern Beherrschung aus-
geibt wird und ob diese daher im Wege der Vollkonsolidie-
rung in den Konzernabschluss einzubeziehen sind. Die ver-
bindliche Anwendung der Anderungen wurde auf Ge-
schéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2014 begin-
nen, festgelegt. Auf Basis der aktuellen Konzernstruktur
werden die Anderungen keine Auswirkungen auf den Kon-
zern haben.
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O

O

O

O

IFRS 11 - Gemeinschaftliche Vereinbarungen

Neue Fassung des IAS 28 - Anteile an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen (2011):
IFRS 11 ersetzt IAS 31 und SIC-13. Mit IFRS 11 wird das
bisherige Wahlrecht zur Anwendung der Quotenkonsoli-
dierung bei Gemeinschaftsunternehmen aufgehoben. Die-
se Unternehmen werden zukinftig allein at-Equity in den
Konzernabschluss einbezogen. Mit der Verabschiedung
von IFRS 11 und IFRS 12 wurde IAS 28 in ,Anteile an as-
soziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen*
umbenannt und der Regelungsbereich, der sich bislang auf
die assoziierten Unternehmen beschrankte, auf die An-
wendung der Equity-Methode auf Gemeinschaftsunterneh-
men ausgeweitet. Die Anderungen sind fiir Geschaftsjah-
re, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen, anzu-
wenden. Da im Marenave-Konzern derzeit ausschlieBlich
die Vollkonsolidierung zum Einsatz kommt, ergeben sich
fiir den Konzern voraussichtlich keine Anderungen.

IFRS 12 - Angaben zu Anteilen an anderen Unterneh-
men: IFRS 12, Angaben zu Anteilen an anderen Unterneh-
men, fuhrt die Uberarbeiteten Angabepflichten zu IAS 27
bzw. IFRS 10, IAS 31 bzw. IFRS 11 und IAS 28 in einen
Standard zusammen. Die Anderungen sind fiir Geschéfts-
jahre, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen, an-
zuwenden. Auswirkungen auf den Konzern aus den Ande-
rungen sind nicht ersichtlich.

Anderungen IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12: Ubergangsrege-
lungen: Die ab dem 1. Januar 2014 zu beriicksichtigenden
Anderungen stellen bestimmte Ubergangsvorschriften bei
der erstmaligen Anwendung der genannten IFRS klar und
haben keine Relevanz fiir den Marenave-Konzern.

Anderungen IFRS 10, IFRS 12, IAS 27 (2011): Invest-
mentgesellschaften: Durch die Anderungen werden In-
vestmentgesellschaften definiert und diese grundsétzlich
von der Verpflichtung zur Konsolidierung von Tochterge-
sellschaften nach IFRS 10 ausgenommen. Anstelle dessen
mussen Tochterunternehmen im Abschluss einer Invest-
mentgesellschaft grundsatzlich erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert nach IFRS 9 "Finanzinstrumente" bewer-
tet werden. Auswirkungen fir die ab dem 1. Januar 2014 an-
zuwendenden Anderungen auf den Marenave-Konzern sind
in der aktuellen Konzernstruktur nicht ersichtlich.

O Anderung an IAS 36: Wertminderung von Vermogens-
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werten - Angaben zum erzielbaren Betrag bei nicht-fi-
nanziellen Vermdgenswerten: Mit den Anderungen wer-
den zum einen mit IFRS 13, Bemessung des beizulegenden
Zeitwertes, im IAS 36 jungst eingeflihrte Angabevorschrif-
ten korrigiert und zum anderen erfolgen kleinere Anpas-
sungen an den Angaben, die zu machen sind, wenn eine

Wertminderung oder Wertaufholung vorliegt und der er-
zielbare Betrag auf Grundlage des beizulegenden Zeitwer-
tes abzlglich der Kosten der VerduBerung bestimmt wur-
de. Die Z\nderungen sind fiir Geschaftsjahre, die am oder
nach dem 1. Januar 2014 beginnen, anzuwenden. Auswir-
kungen auf den Konzern werden nicht erwartet.

O Anderung an IAS 39: Novation von Derivaten und Fort-
setzung der Bilanzierung von Sicherungsgeschaften:
Hiernach bleiben Derivate trotz einer Novation weiterhin
als Sicherungsinstrumente in fortbestehenden Siche-
rungsbeziehungen designiert. Die Anderungen sind fiir Ge-
schéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2014 begin-
nen, anzuwenden. Materielle Auswirkungen auf den Kon-
zern sind derzeit nicht absehbar.

Die folgenden neuen oder geénderten IFRS waren fiir das Jahr
2013 noch nicht verpflichtend anzuwenden, kdnnen grund-
satzlich fir Marenave relevant sein und werden vom Konzern
erstmalig zum Zeitpunkt ihrer verpflichtenden Anwendung
(voraussichtlich 2014 /2015) beachtet. Das Endorsement
durch die EU war zum Bilanzstichtag noch nicht erfolgt und
wird derzeit iberwiegend in 2014 erwartet:

O IFRS 9 - Finanzinstrumente

O Anderungen an IFRS 9 und IFRS 7: Verpflichtender An-
wendungszeitpunkt und Anhangangaben bei Ubergang

O Anderungen an IFRS 9, IFRS 7 und IAS 39: Bilanzierung
von Sicherungsbeziehungen: IFRS 9 in seiner veroffent-
lichten Fassung stellt einen Teil-Abschluss eines mehrpha-
sigen Projekts zur Ersetzung von IAS 39 ,Finanzinstrumen-
te: Ansatz und Bewertung® durch einen neuen Standard
dar. Mit IFRS 9 werden neue Vorschriften fur die Klassifi-
zierung und Bewertung von finanziellen Vermdgenswerten
und finanziellen Verbindlichkeiten eingefiihrt. Die erstma-
lige Anwendung wurde mittlerweile auf den 1. Januar 2017
verschoben. Die vollen Auswirkungen des IFRS auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Reederei werden
derzeit noch analysiert.

O IFRIC 21 - Abgaben: Die veroffentlichte Interpretation zu
IAS 37 "Ruckstellungen, Eventualverbindlichkeiten und
Eventualforderungen" beschéftigt sich mit der Fragestel-
lung der Bilanzierung offentlicher Abgaben, die keine Er-
tragsteuern im Sinne des IAS 12 darstellen, und klart ins-
besondere, wann Verpflichtungen zur Zahlung derartiger
Abgaben im Abschluss als Verbindlichkeiten zu erfassen
sind. Die Interpretation ist erstmals verpflichtend in Ge-
schéftsjahren, die am oder nach dem 1. Januar 2014 begin-
nen, riickwirkend anzuwenden und erscheint fiir den Kon-
zern derzeit nicht einschlagig zu sein.
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O Anderung des IAS 19: Leistungen an Arbeitnehmer -
Leistungsorientierte Plane: Arbeitnehmerbeitrage: Die
Anpassung flgt ein Wahlrecht in Bezug auf die Bilanzie-
rung leistungsorientierter Pensionszusagen, an denen sich
Arbeitnehmer (oder Dritte) durch verpflichtende Beitrage
beteiligen, in den Standard ein. Mangels leistungsorien-
tierter Pensionszusagen im Konzern haben die Anpassun-
gen keine Auswirkungen. Die Interpretation ist erstmals
verpflichtend in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1.
Juli 2014 beginnen, rickwirkend anzuwenden und er-
scheint fiir den Konzern derzeit nicht einschlagig zu sein.

O IFRS 14 Regulatorische Abgrenzungsposten: Die Zielset-
zung von IFRS 14 ist es, die Finanzberichterstattungsvor-
schriften flr regulatorische Abgrenzungsposten zu defi-
nieren, die entstehen, wenn ein Unternehmen Waren oder
Dienstleistungen zu Preisen liefert oder erbringt, die einer
Preisregulierung unterliegen. Mit dem Standard wird ei-
nem Unternehmen, das ein IFRS-Erstanwender ist, gestat-
tet, mit einigen begrenzten Einschrénkungen, regulatori-
sche Abgrenzungsposten weiter zu bilanzieren, die es nach
seinen vorher angewendeten Rechnungslegungsgrundsét-
zen im seinem Abschluss erfasst hat. Dies gilt sowohl im
ersten IFRS-Abschluss als auch in den Folgeabschliissen.
Regulatorische Abgrenzungsposten und Veranderungen in
ihnen miissen in der Darstellung der Finanzlage und in der
Gewinn- und Verlustrechnung oder im sonstigen Gesamt-
ergebnis separat ausgewiesen werden. AuBerdem sind be-
stimmte Angaben vorgeschrieben. Die Anderungen sind
fur Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016
beginnen, anzuwenden und werden fiir den Konzern vo-
raussichtlich nicht einschlagig sein.

O Jahrliche Verbesserungen der IFRS - Zyklus 2010 - 2012:
Die vorgeschlagenen Anderungen beziehen sich auf IFRS
2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 24 und IAS 38. Die
vorgeschlagenen Anderungen scheinen geringfiigige Aus-
wirkungen auf den Konzern zu haben und sind fir Ge-
schéftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2014 beginnen,
verpflichtend anzuwenden.

O Jahrliche Verbesserungen der IFRS - Zyklus 2011 -2013:
Die vorgeschlagenen Anderungen beziehen sich auf IFRS
1, IFRS 3, IFRS 13 und IAS 40. Die vorgeschlagenen Ande-
rungen scheinen geringfligige Auswirkungen auf den Kon-
zern zu haben und sind fiir Geschéftsjahre, die am oder
nach dem 1. Juli 2014 beginnen, verpflichtend anzuwen-
den.

5. Wesentliche Ermessensentscheidungen und
Schatzungen sowie Anderungen von Schatzungen
Nachfolgend sind die Ermessensausiibungen und Schatzun-
gen aufgezeigt, welche der Vorstand im Rahmen der Anwen-
dung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Kon-

zerns gemacht hat, sowie die wesentlichen Auswirkungen, die
sich beziiglich der Hohe des Ausweises im Jahresabschluss
ergeben haben.

Die Umsatzerlose der Reederei (sieche Anhangangabe [27])
bestehen zum ganz tGiberwiegenden Teil aus Charterertragen.
Bei der Bilanzierung bertcksichtigt der Vorstand die Kriterien
des IAS 17 zur Unterscheidung von finance und operate lea-
ses und insbesondere, ob die Reederei die wesentlichen Risi-
ken und Chancen aus dem Eigentum der Schiffe an den Lea-
singnehmer ibertragen hat. Dabei ist der Vorstand zu dem Er-
gebnis gelangt, dass die wesentlichen Risiken und Chancen
nicht Ubertragen wurden. Bei den Chartergeschéften liegen
daher gemaB IAS 17.10 so genannte Operating-Leasingver-
haltnisse (operate leases) vor. Der Buchwert der Seeschiffe
(einschl. der Komponente ,,Drydocking®) belauft sich zum 31.
Dezember 2013 auf EUR 223.670.378,98 (Vorjahr: EUR
360.743.463,67).

Seeschiffe werden als einheitlicher Gegenstand angesehen,
wobei unveréndert zum Vorjahr fiir das sogenannte ,,Drydo-
cking®, welches regelméBig nach 5 Jahren fallig wird, bei An-
schaffung bzw. Ubernahme ein -von der SchiffsgréBe und
dem Zeitraum bis zur nachsten Dockung abhéngiger- Wert
von den Anschaffungskosten abgesetzt und tber eine Rest-
laufzeit bis zur geplanten Dockung als Komponente geson-
dert abgeschrieben wird (Komponentenansatz). Sobald ein
Drydocking stattgefunden hat, bilden die dafir tatsachlich
aufgewandten Mittel die neuen Anschaffungskosten fir die
Komponente Drydocking, welche Uber die Laufzeit bis zum
nachsten Dockungstermin abgeschrieben wird. Im Geschéfts-
jahr 2013 fanden Dockungen fiir insgesamt drei Schiffe mit
Zugangen zur Komponente Drydocking in Héhe von EUR 2,1
Mio statt. Der Buchwert der Komponente dry docking betragt
am 31. Dezember 2013 insgesamt EUR 4.233.070,85 (Vor-
jahr: EUR 4.186.850,82).

Die Anwendung des Komponentenansatzes fiihrt bei See-
schiffen in langfristiger Bareboat-Vercharterung (MS “HOEGH
BERLIN®) zu einem Wert von EUR 0, da in diesen Fallen der
Charterer fiir das Drydocking verantwortlich ist und die Kos-
ten zu tragen hat.

Die Darstellung der erforderlichen Ermessensausiibungen
und Schatzungen im Rahmen der Uberpriifung der Werthaltig-
keit der Schiffe erfolgt innerhalb der Sachanlagen (siehe An-
hangangabe [10]).

Aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage wur-
den in dem MaBe erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass
hierfir zu versteuerndes Einkommen verfligbar sein wird, so
dass die Verluste tatsachlich genutzt werden konnen. Bei der
Ermittlung der Hohe der aktiven latenten Steuern ist eine
Schéatzung der Unternehmensleitung bezliglich des erwarte-
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ten Eintrittszeitpunktes und der Hohe des kiinftig zu versteu-
ernden Einkommens sowie der zukinftigen Steuerplanungs-
strategien erforderlich.

Zum 31. Dezember 2013 beliefen sich die berilicksichtigten
kdrperschaftsteuerlichen Verluste auf EUR 0,00 (Vorjahr: EUR
834.000,00), die berlcksichtigten gewerbesteuerlichen Ver-
luste auf EUR 0,00 (Vorjahr: EUR 1.124.000,00) und sind mit-
hin aufgebraucht. Der Buchwert der aktiven latenten Steuern
auf steuerliche Verlustvortrage betragt am 31. Dezember
2013 somit EUR 0,00 (Vorjahr: EUR 322.179,50).

Aufgrund temporarer Differenzen zwischen dem Buchwert un-
terschiedlicher Bilanzpostenansétze bei der Marenave Schif-
fahrts AG und der MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH nach
IFRS und deren Steuerwert auf Einzelgesellschaftsebene sind
zum 31. Dezember 2013 aktive latente Steuern von EUR
1.959.797,00 (Vorjahr: EUR 1.411.067,00) sowie passive laten-
te Steuern in Hohe von EUR 1.030.005,06 (Vorjahr: EUR
613.137,00) zu bilanzieren, wobei die absolute Hohe dieser la-
tenten Steuern vor allem auf Bilanzpostendifferenzen beru-
hen, die daraus resultieren, dass die funktionale Wahrung
USD ist, wahrend Basis der Steuerberechnung der EUR ist
(IAS 12.41).

Wie in den allgemeinen Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-
satzen beschrieben, Uberpriift der Konzern regelmaBig (libli-
cherweise zum Ende eines jeden Geschaftsjahres) die ge-
schétzten Nutzungsdauern und Restwerte von Sachanlagen.

Die Bestimmung der Nutzungsdauer wird unter Beachtung
der voraussichtlichen physischen Abnutzung, der technischen
Veralterung sowie rechtlicher und vertraglicher Beschrankun-
gen vorgenommen. Im Geschaftsjahr 2013 wurde dabei dem
Umstand Rechnung getragen, dass in den vergangenen Mona-
ten - bei bestehendem Uberangebot von Tonnage auf dem
Weltmarkt - Neubauauftrage in zuvor nicht kalkuliertem Um-
fang erfolgt sind. Diese Neubestellungen zeichnen sich gegen-
Uber alterer Tonnage durch eine verbesserte Verbrauchseffi-
zienz aus. Aus Sicht des Vorstands fiihrt dies dazu, dass die
Schiffe alterer Bauart wirtschaftlich kirzer als urspriinglich
geplant zu betreiben sind, da zudem eine Vielzahl regulatori-
scher Anforderungen weitere Auflagen fur dltere Tonnage dar-
stellen. Aufgrund dessen wurde zum Bilanzstichtag 31. De-
zember 2013 die Nutzungsdauer der Schiffe um ein Klassedo-
ckungsintervall von zuvor 25 Jahren auf nun 20 Jahre redu-
ziert. Bei gebraucht erworbenen Schiffen wird eine
entsprechend niedrigere Nutzungsdauer berlcksichtigt. Mit
der Anderung der Nutzungsdauer war zugleich eine Kiirzung
des Prognosezeitraums bei der Ermittlung des Nutzungswer-
tes, der zur Uberpriifung der Werthaltigkeit der Schiffe heran-
gezogen wurde, verbunden. Unter Berlicksichtigung der Er-
gebnisse aus der Uberpriifung der Werthaltigkeit der Schiffe
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(siehe Anhangngabe [10]) in 2013 werden die zukiinftigen
planmaBigen Abschreibungen daher anfanglich um USD 4,7
Mio. p.a. geringer ausfallen als bisher.

Die Schrottwerte haben sich zum 31. Dezember 2013 gegen-
Uber dem Vorjahresbilanzstichtag nicht verandert und wer-
den weiterhin mit 330 USD/Idt bis 370 USD/Idt - jeweils ab-
hangig vom Schiffstyp - angesetzt. Die Schrottpreise beriick-
sichtigen dabei schiffsspezifische Verschrottungsnebenkos-
ten.

6. Konsolidierungsgrundsatze

In den Konzernabschluss werden neben der Marenave Schif-
fahrts AG alle Tochterunternehmen einbezogen. Hierbei han-
delt es sich um Unternehmen, deren Finanz- und Geschafts-
politik die Marenave Schiffahrts AG direkt oder indirekt be-
herrschen kann, um aus deren Tatigkeit Nutzen zu ziehen.

Die Abschliisse der Tochterunternehmen werden unter An-
wendung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den zum gleichen Bilanzstichtag aufgestellt wie der Abschluss
des Mutterunternehmens.

Bei den Anteilen ohne beherrschenden Einfluss handelt es
sich um die Beteiligung von Minderheitskommanditisten an
den Objekt-Kommanditgesellschaften. Sie werden unter der
Bezeichnung "Kapitalanteile im Fremdbesitz" unter den Ver-
bindlichkeiten in Hohe des anteiligen Kommanditkapitals nach
Verrechnung mit den ausstehenden Einlagen ausgewiesen,
was den fortgefiihrten Anschaffungskosten dieser Verbind-
lichkeiten entspricht.

Konzerninterne Transaktionen, Salden und Gewinne aus
Transaktionen zwischen Konzernunternehmen werden elimi-
niert. Entsprechendes gilt fir Verluste, es sei denn, die Trans-
aktion deutet auf eine Wertminderung des Ubertragenen Ver-
mogenswertes hin.

Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an im Wege
der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen,
an dem die Kontrolle auf die Marenave Schiffahrts AG liber-
gegangen ist. Tochtergesellschaften werden in der Regel,
wenn entsprechende Schiffsprojekte anstehen, von der Mare-
nave Schiffahrts AG als Vorratsgesellschaften gegriindet oder
als Vorratsgesellschaft erworben. Aus diesem Grunde finden
die Regelungen des IFRS 3 ,,Unternehmenszusammenschlis-
se“ in der Regel keine Anwendung; insbesondere sind keine
Geschéafts- oder Firmenwerte zu erfassen und fortzufihren.

Zum 31. Dezember 2013 umfasst der Konsolidierungskreis
unverandert zum Vorjahr die folgenden voll konsolidierten Un-
ternehmen:
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Muttergesellschaft
Marenave Schiffahrts AG

Tochtergesellschaften

MARE Panamax Tankschiffahrts GmbH

MARE Produktentanker Schiffahrts GmbH

MARE Containerschiff Verwaltungs GmbH

MARE Supramax Bulker Schiffahrts GmbH

MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG

MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
MT "MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
MT "MARE CARIBBEAN" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
MS "MARE FRIO" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS "MARE FOX" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MT "MARE BALTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG

MS "MARE TRADER" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS "MARE TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG
MS "MARE TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS "MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH

MT "MARE ARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG

MT "MARE ANTARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG

[a] Komplementér-Tochtergesellschaften
[b] Tochtergesellschaft noch ohne operative Geschéftstatigkeit

Die MT "MARE ARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG und
die MT "MARE ANTARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
wurden bereits wie in Vorjahren als Tochterunternehmen in
den Konzernabschluss einbezogen, da gemaB des Gesell-
schaftsvertrags die Geschéftsfiihrung ab dem Zeitpunkt des
Erwerbs der Beteiligung der MARE Produktentanker Schif-
fahrts GmbH als Komplementérin oblag. Die MARE Produk-
tentanker Schiffahrts GmbH hat damit die Méglichkeit, die Fi-
nanz- und Geschéftspolitik der MT "MARE ARCTIC" Tankschif-
fahrts GmbH & Co. KG und der MT "MARE ANTARCTIC" Tank-
schiffahrts GmbH & Co. KG zu bestimmen.

7. Fremdwahrungsumrechnung

Die funktionale W&hrung der Marenave Schiffahrts AG und
der Schiffsgesellschaften im Sinne von IAS 21 ist der US-Dol-
lar (USD). Gegenstand der Unternehmen sind der Erwerb, der
Betrieb und die VerduBerung von Seeschiffen einschlieBlich
des Abschlusses von Chartervertrdgen und Derivaten sowie
der Erwerb und die Verwaltung von in- und ausléndischen Be-
teiligungen und Finanzanlagen, insbesondere im Bereich der
Schifffahrt. Die funktionale Wahrung (USD) ergibt sich aus
dem Umstand, dass sowohl der Ankauf der Schiffe, die Fi-
nanzierung, der Chartermarkt und der Markt der wesentli-
chen Schiffsbetriebskosten in USD abgewickelt werden.

Anteil am Kapital ~ Anteil am Kapital

Sitz 2013 2012

Hamburg - -

[a] Hamburg 100,00% 100,00%
[a] Hamburg 100,00% 100,00%
[a] Hamburg 100,00% 100,00%
[a] Hamburg 100,00% 100,00%
Hamburg 99,84% 99,84%

Hamburg 99,84% 99,84%

Hamburg 99,84% 99,84%

Hamburg 99,84% 99,84%

Hamburg 99,82% 99,82%

Hamburg 99,65% 99,65%

Hamburg 99,65% 99,65%

Hamburg 99,80% 99,80%

Hamburg 99,72% 99,72%

Hamburg 99,72% 99,72%

Hamburg 99,72% 99,72%

Hamburg 99,72% 99,72%

Hamburg 100,00% 100,00%

[b] Hamburg 50,00% 50,00%
[b] Hamburg 50,00% 50,00%

Im Gegensatz dazu erfolgen die wesentlichen Transaktionen
der Komplementargesellschaften in Euro. Die Komplementa-
rinnen fiihren die Geschafte der Schiffsgesellschaften, ver-
treten die Schiffsgesellschaft nach auBen und erhalten eine
Haftungsvergiitung in Euro. Die funktionale Wahrung der
Komplementargesellschaften ist somit der Euro.

Fremdwahrungsgeschéafte werden mit den zum Transaktions-
zeitpunkt geltenden Wechselkursen in die funktionale Wah-
rung umgerechnet. Bei Erflillung von Fremdwahrungsgeschaf-
ten werden in der Gewinn- und Verlustrechnung Fremdwéh-
rungsgewinne oder -verluste erfasst.

Im Konzernabschluss werden séamtliche dargestellten und
nicht konsolidierten Bilanzposten der einbezogenen Schiff-
fahrtsunternehmen zum Stichtagskurs von USD in Euro um-
gerechnet. Ausgenommen ist das Eigenkapital, das zu histo-
rischen Kursen in Euro umgerechnet wird. Die sich aus der
Wahrungsumrechnung der Bilanzen ergebenden Umrech-
nungsdifferenzen werden erfolgsneutral im Eigenkapital (Pos-
ten Wahrungsumrechnungsdifferenzen) ausgewiesen. Auf-
wendungen und Ertrdge werden mit (monatlich ermittelten)
Durchschnittskursen in Euro umgerechnet. Im Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2013 kamen folgende Kurse zur
Anwendung:
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Stichtagskurse Durchschnittskurse

1 EUR 31.12.2013  31.12.2012 2013 2012
Wahrung

von 1,2964  von 1,2288

usb 1,3791 1,3194 bis 1,3704 bis 1,3224

Zum Betrag der erfolgswirksam erfassten Umrechnungsdiffe-
renzen verweisen wir auf den Aufriss der sonstigen betriebli-
chen Ertrage bzw. sonstigen betrieblichen Aufwendungen (An-
hangangabe [30] bzw. [31]).

8. Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Vermdégenswerte des Sachanlagevermdégens werden mit ihren
Anschaffungskosten abzlglich planmaBiger linearer Abschrei-
bungen unter Berucksichtigung eines Schrottwertes bewertet.
Die zugrunde gelegten Nutzungsdauern entsprechen den er-
warteten Nutzungsdauern im Konzern und werden regelmaBig
Uberprift. Gleiches gilt flir die erwarteten Schrottwerte.
Fremdkapitalkosten werden entsprechend IAS 23 aktiviert,
da jeweils qualifizierte Vermogenswerte vorliegen.

Wesentliche Bestandteile von Sachanlagen (Seeschiff sowie
regelmaBig anfallende groBere Wartungen ,,Drydocking®) wer-
den getrennt abgeschrieben (Komponentenansatz).

Das Sachanlagevermdgen wird zum Abschlussstichtag auBer-
planmaBig abgeschrieben, wenn der erzielbare Betrag der
Vermdogenswerte unter den Buchwert gesunken ist (Wertmin-
derung/Impairment). Der erzielbare Betrag wird als der je-
weils hohere Wert aus dem Vergleich von beizulegendem Zeit-
wert abzlglich VerduBerungskosten und Nutzungswert ermit-
telt. Soweit die Griinde fiir in Vorjahren erfasste Wertminde-
rungen entfallen sind, werden Zuschreibungen vorgenommen.

Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs-
kosten und NettoverduBerungswert bewertet. Der Nettoverdu-
Berungswert ist der geschatzte, im normalen Geschaftsver-
kehr erzielbare Verkaufserlos abziiglich geschatzter Vertriebs-
kosten.

Die derzeit durch den Konzern verwendeten Finanzinstrumen-
te umfassen insbesondere Zahlungsmittel und Finanzverbind-
lichkeiten (Schiffshypothekendarlehen).

Finanzielle Vermdgenswerte werden nach IAS 39 entweder
als (i) finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden (,at fair value
through profit and loss® bzw. ,financial assets held for tra-
ding® - HfT), (ii) Kredite und Forderungen (,loans and receiv-
ables® - LaR), (iii) bis zur Endfalligkeit gehaltenen Finanzinves-
titionen (,financial assets held to maturity“ - HtM) oder (iv) als
zur VerduBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte (,,fi-
nancial assets available for sale“ - AFS) kategorisiert. Die Ka-
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tegorisierung hangt von der Art und dem Verwendungszweck
der finanziellen Vermdgenswerte ab und erfolgt bei Zugang.
Der Konzern hat derzeit keine finanziellen Vermogenswerte
der zuvor beschriebenen Kategorien (iii) und (iv) in seinem
Bestand.

Ansatz und Ausbuchung von finanziellen Vermdgenswerten
erfolgen zum Erflllungstag.

Finanzielle Vermogenswerte werden bei der erstmaligen Er-
fassung mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet. Transak-
tionskosten werden nur bei finanziellen Vermdgenswerten,
die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet werden, bertcksichtigt.

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
kdnnen nach der Bedeutung der in ihre Bewertungen einflie-
Benden Faktoren und Informationen klassifiziert und in  (Be-
wertungs-) Stufen eingeordnet werden. Die Einordnung eines
Finanzinstruments in eine Stufe erfolgt nach der Bedeutung
seiner Inputfaktoren fiir seine Gesamtbewertung und zwar
nach der niedrigsten Stufe, deren Berlcksichtigung fir die
Bewertung als Ganzes erheblich bzw. maBgeblich ist. Die Be-
wertungsstufen untergliedern sich hierarchisch nach ihren In-
putfaktoren:

O Stufe 1: die auf aktiven Markten fiir identische Vermo-
genswerte oder Verbindlichkeiten notierten (unverandert
libernommenen) Preise

O Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die auf
Stufe 1 beriicksichtigten notierten Preise handelt, die sich
aber flir den Vermogenswert oder die Verbindlichkeit ent-
weder direkt (d.h. als Preis) oder indirekt (d.h. in Ablei-
tung von Preisen) beobachten lassen

O Stufe 3: nicht auf beobachtbaren Marktdaten basierende
Faktoren fir die Bewertung des Vermdgenswerts oder der
Verbindlichkeit (nicht beobachtbare Inputfaktoren)

Die in der Konzernbilanz zum beizulegenden Zeitwert erfass-
ten Finanzinstrumente (sowie die Angaben zu beizulegenden
Zeitwerten von Finanzinstrumenten) beruhen allesamt auf In-
formations- und Inputfaktoren der oben umschriebenen Stu-
fe 2.

Im Konzern sind neben den Derivaten mit positivem Markt-
wert als finanzielle Vermogenswerte derzeit nur Kredite und
Forderungen erfasst. Kredite und Forderungen sind nicht-de-
rivative Vermogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zah-
lungen, die nicht an einem aktiven Markt gehandelt werden.
Nach der erstmaligen Erfassung werden die Kredite und For-
derungen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwen-
dung der Effektivzinsmethode bewertet.
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Die Effektivzinsmethode ist eine Methode zur Berechnung der
fortgefiihrten Anschaffungskosten eines finanziellen Vermo-
genswertes und der Zuordnung von Zinsertragen auf die je-
weiligen Perioden. Der Effektivzinssatz ist derjenige Zinssatz,
mit dem die geschétzten kiinftigen Einzahlungen (einschlieB-
lich aller Gebihren, welche Teil des Effektivzinssatzes sind,
Transaktionskosten und sonstiger Agien und Disagien) lber
die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments oder eine kirze-
re Periode, sofern zutreffend, auf den Buchwert abgezinst
werden.

Der Konzern ermittelt an jedem Abschlussstichtag, ob eine
Wertminderung eines finanziellen Vermdgenswertes oder ei-
ner Gruppe von finanziellen Vermdgenswerten vorliegt. Be-
stehen objektive Anhaltspunkte dafir, dass eine Wertminde-
rung bei zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierten
Vermogenswerten eingetreten ist, ergibt sich die Hohe des
Wertminderungsverlustes als Differenz zwischen dem Buch-
wert des Vermogenswertes und dem Barwert der erwarteten
kiinftigen Cashflows, abgezinst mit dem urspriinglichen Ef-
fektivzinssatz des finanziellen Vermdgenswertes, d.h. dem bei
erstmaligem Ansatz ermittelten Effektivzinssatz. Der Buch-
wert des Vermogenswertes wird unter Verwendung eines
Wertberichtigungskontos reduziert. Die Wertminderung wird
ergebniswirksam erfasst.

Wertberichtigungen werden individuell vorgenommen, wenn
Anzeichen fir einen teilweisen oder totalen Forderungsausfall
vorliegen.

Verringert sich die notwendige Hohe der Wertberichtigung in
den Folgeperioden und kann dies objektiv auf einen nach der
Erfassung der Wertminderung aufgetretenen Sachverhalt zu-
riickgefiihrt werden, wird die friher erfasste Wertminderung
- soweit zuldssig - rlickgéngig gemacht. Eine Reduzierung
der Wertminderung ist u.a. nur soweit zuldssig, als dass der
neue Buchwert des Vermdgenswertes die fortgefiihrten An-
schaffungskosten zum Zeitpunkt der Wertaufholung nicht
Ubersteigt. Die Wertaufholung wird erfolgswirksam erfasst.

Liegen bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ob-
jektive Hinweise dafir vor, dass nicht alle falligen Betrage ge-
mé&B den urspriinglich vereinbarten Zahlungskonditionen ein-
gehen werden, wird eine Wertminderung unter Verwendung
eines Wertberichtigungskontos vorgenommen. Eine Ausbu-
chung der Forderungen erfolgt erst, wenn sie als uneinbring-
lich klassifiziert werden.

Ein finanzieller Vermdgenswert wird ganz oder teilweise aus-
gebucht, wenn einer der nachfolgenden Voraussetzungen er-
fullt ist:

O die vertraglichen Rechte auf den Bezug von Cashflows aus
einem finanziellen Vermégenswert sind erloschen,

O der Konzern behélt zwar die Rechte auf den Bezug von
Cashflows aus finanziellen Vermdgenswerten, Ubernimmt
jedoch eine vertragliche Verpflichtung zur sofortigen Zah-
lung des Cashflows an eine dritte Partei im Rahmen einer
Vereinbarung, die die Bedingungen des IAS 39.19 erfiillt
("pass-through-arrangement"),

O der Konzern hat seine vertraglichen Rechte auf den Bezug
von Cashflows aus einem finanziellen Vermdgenswert
Ubertragen und dabei entweder (a) im Wesentlichen alle
Chancen und Risken, die mit dem Eigentum am finanziel-
len Vermdgenswert verbunden sind, tbertragen oder (b)
zwar im Wesentlichen alle Chancen und Risiken, die mit
dem Eigentum am finanziellen Vermdgenswert verbunden
sind, weder ubertragen noch zuriickbehalten, jedoch die
Verfligungsmacht lber den Vermdgenswert Ubertragen.

Die langfristigen Ausleihungen beinhalten Forderungen, die
einerseits aus der VerduBerung von Treibstoff (Bunkern) an
den Charterer eines Seeschiffes sowie andererseits aus Ein-
zahlungen in das Working Capital an den Charterer bzw. Pool-
Manager resultieren. Die Reederei stundet regelmaBig diese
Forderungen bis zur Riickgabe des Schiffes. Die Abzinsung er-
folgt mit einem fristenkongruenten Zinssatz von durchschnitt-
lich 4,4 % (Vorjahr: 4,0 %) fir die Dauer der voraussichtlichen
Vercharterung. Gibt der Charterer den Treibstoff an Erfillung
statt zurlick, erfasst die Reederei neben der Tilgung der Bun-
kerforderung einen Zugang beim Vorratsvermogen. Die Be-
wertung des an Erfillung statt zurlickgegebenen Bunkers er-
folgt grundsatzlich mit dem aktuellen Treibstoffpreis. Uber-
steigt der zurlickgegebene Treibstoffbunker die urspringliche
Ausleihung im Wert, erfasst der Konzern eine finanzielle Ver-
bindlichkeit.

Zahlungsmittel werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
angesetzt, sie umfassen Kassenbestande und Guthaben bei
Kreditinstituten. Zahlungsmittel werden ausgebucht, wenn die
Rechte auf den Bezug von Cashflows aus dem finanziellen
Vermdgenswert erloschen sind.

Der Finanzmittelfonds in der Konzern-Kapitalflussrechnung
enthalt Zahlungsmittel abziiglicher jederzeit falliger Bankver-
bindlichkeiten.

Derivate (z.B. Zinswaps), die nicht als Sicherungsinstrument
designiert werden und als solche effektiv sind, werden er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet (,held for
trading“ - HfT).

Abgesehen von den Derivaten mit negativem Marktwert, Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sonsti-
gen finanziellen Verbindlichkeiten liegen finanzielle Verbind-
lichkeiten in Form verzinslicher Darlehen vor, die bei der erst-
maligen Erfassung mit dem beizulegenden Zeitwert abziiglich
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der Transaktionskosten, die direkt dem Erwerb der finanziel-
len Verbindlichkeit zuzurechnen sind (z. B. Kreditprovisionen,
Bearbeitungsgebihren der finanzierenden Bank und/oder
Schiffsregistergebihren aufgrund der Sicherheitenbestel-
lung), bewertet werden. Sie werden nicht als ,,erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet” designiert, sondern
nach der erstmaligen Erfassung unter Anwendung der Effek-
tivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewer-
tet (,amortised cost“ - AC).

Eine finanzielle Verbindlichkeit wird ausgebucht, wenn die die-
ser Verbindlichkeit zugrunde liegende Verpflichtung erfiillt,
geklindigt oder erloschen ist.

Wird eine bestehende finanzielle Verbindlichkeit durch eine
andere finanzielle Verbindlichkeit desselben Kreditgebers mit
substanziell verschiedenen Vertragsbedingungen ausge-
tauscht oder werden die Bedingungen einer bestehenden Ver-
bindlichkeit wesentlich gedndert, wird ein solcher Austausch
oder eine solche Anderung als Ausbuchung der urspriingli-
chen Verbindlichkeit und Ansatz einer neuen Verbindlichkeit
behandelt. Die Differenz zwischen den jeweiligen Buchwerten
wird erfolgswirksam erfasst. Dabei gelten Vertragsbedingun-
gen als substanziell verschieden oder als wesentlich geén-
dert, wenn der abgezinste Barwert der Zahlungsstrome unter
den neuen Vertragsbedingungen unter Berlicksichtigung et-
waiger gezahlter und erhaltener Gebihren diskontiert mit dem
urspriinglichen Effektivzinssatz mindestens 10 Prozent von
dem abgezinsten Barwert der restlichen Zahlungsstrome der
uspringlichen finanziellen Verbindlichkeit abweicht (vgl. IAS
39.40, IAS 39.A62).

Eine Riickstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern ei-
ne gegenwartige (gesetzliche oder faktische) Verpflichtung
aufgrund eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss
von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfillung der
Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schatzung
der Héhe der Verpflichtung méglich ist.

Musste die Ruckstellungsbildung unterbleiben, weil eines der
genannten Kriterien nicht erfillt ist, sind die entsprechenden
Verpflichtungen unter den Eventualschulden ausgewiesen, es
sei denn, die Wahrscheinlichkeit der Inanspruchnahme ist
sehr gering.

Soweit der Konzern fiir eine passivierte Rickstellung zumin-
dest teilweise eine Rickerstattung erwartet (wie z. B. bei ei-
nem Versicherungsvertrag), wird die Erstattung als gesonder-
ter Vermogenswert erfasst, wenn der Zufluss der Erstattung
so gut wie sicher ist. Der Aufwand aus der Bildung der Ruck-
stellung wird in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den
Schiffsbetriebsaufwendungen (Reparaturaufwendungen) und
die Ertrage aus der Aktivierung von Erstattungsanspriichen
unter den sonstigen betrieblichen Ertréagen ausgewiesen.
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Ist der aus der Diskontierung resultierende Zinseffekt wesent-
lich, werden Riickstellungen zu einem Zinssatz vor Steuern ab-
gezinst, der die fur die Schuld spezifischen Risiken widerspie-
gelt. Im Falle einer Abzinsung wird die durch Zeitverlauf be-
dingte Erhdhung der Riickstellungen als Finanzaufwendungen
erfasst.

Der Wertansatz der Riickstellungen wird zu jedem Abschluss-
stichtag uberprift. Zum 31. Dezember 2012 und 2013 waren
keine Ruckstellungen zu bilanzieren.

Kapitalanteile im Fremdbesitz werden unter den langfristigen
Schulden ausgewiesen. Es handelt sich bei diesen um die Be-
teiligung von Minderheitskommanditisten an den Objekt-Kom-
manditgesellschaften.

Ertrage werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der
wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zuflieBen wird und die
Hohe der Ertrége verlédsslich bestimmt werden kann. Ertréage
werden zum beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegen-
leistung bewertet. Skonti, Rabatte sowie Umsatzsteuer oder
andere Abgaben bleiben unbericksichtigt. Darliber erfolgt die
Ertragsrealisierung nach den nachfolgend dargestellten
Grundsatzen.

Ertrage aus dem Verkauf von Gltern werden erfasst, wenn die
mit dem Eigentum an den betreffenden Gilitern maBgeblichen
Chancen und Risiken auf den Kaufer Gbergegangen sind. Dies
trifft in der Regel mit Lieferung zu. Beim Konzern betrifft dies
in erster Linie Erlose aus der VerauBerung von Treibstoffbun-
kern an die Charterer von Seeschiffen. Da es sich bei der Ma-
renave Schiffahrts AG um eine Charter-Reederei handelt, hat
der Verkauf von Bunkerbestdnden an Charterer im Rahmen
von Chartererwechseln lediglich Hilfsumsatzcharakter. Sich
daraus ergebende Ertrdge werden deshalb unter den sonsti-
gen betrieblichen Ertragen ausgewiesen. Der damit verbunde-
ne Verbrauch von Treibstoffen im Zeitpunkt des Verkaufs an
den Charterer wird analog unter den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen ausgewiesen. Ein solcher Ausweis bietet ent-
sprechend einen besseren Einblick in die Ertragslage des Kon-
zerns im Vergleich zu einer Situation, in der entweder eine
Saldierung der Betrdge und/oder ein Ausweis innerhalb der
Umsatzerlose bzw. Schiffsbetriebskosten erfolgen wiirde.

Ertrage aus der Vercharterung werden erfasst, wenn die Leis-
tung erbracht ist. Beim Konzern betrifft dies im Wesentlichen
die Umsatzerldse aus der Vercharterung von Seeschiffen: ge-
maB dem Chartervertrag stellt die Reederei dem Charterer
das Schiff fiir eine bestimmte Zeit oder Reise zur Verfligung.

O Bei der ,,Bareboat-Charter® wird das unbemannte Schiff,
d.h. nur der Schiffskorper ohne Ausriistung und Besatzung
vermietet. Der Charterer hat selbst fiir die Bereederung zu
sorgen und tragt wahrend des Nutzungszeitraums die Kos-
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ten fiir Wartung, Reparaturen und Treibstoff. Ublicherwei-
se wird bei der Bareboat-Charter eine Charterrate in USD
je Kalendertag vereinbart und berechnet. Kann das Schiff
z.B. aufgrund technischer Defekte nicht genutzt werden,
ist dies das Risiko des Charterers.

O Bei der Reisecharter (“Voyage charter”) und bei der Zeit-
charter (,Time Charter)“ werden das betriebsbereite, lade-
fahige und bemannte Schiff dem Charterer zur Verfligung
gestellt. Als Eigentlimer bleibt die Reederei fiir den tech-
nischen Zustand des Schiffes verantwortlich und hat das
Schiff wahrend der Nutzung durch den Charterer instand-
zuhalten. Die Bereederung kann dabei selbst ausgefiihrt
oder einem Vertragsreeder libertragen werden. Die Beree-
derung ist die Betriebsfiihrung des Schiffes (u.a. Sicher-
stellung von Seetiichtigkeit, Ladefahigkeit, Crewing/Be-
mannung, Versicherungsschutz, Proviantversorgung, Char-
terabrechnungen).

Kann das Schiff wahrend der Dauer der Charter nicht genutzt
werden (z.B. wegen Dockung oder wegen eines technischen
Defekts) geht das Schiff ,,Off-Hire“, d.h. der Charterer zahlt fiir
diesen Zeitraum keine Charter (,,Loss-of-Hire“). Charterausfal-
le aufgrund von technischen Defekten sind tber eine Charter-
ausfall-Versicherung (,Loss-of-Hire Insurance®) versichert.
Nur bei der Zeitcharter zahlt der Charterer neben der verein-
barten Charterrate auch die Kosten des wahrend der Fahrt
verbrauchten Treibstoffs.

O Bei der Reisecharter wird die auf dem Spotmarkt erzielte
Charterrate nicht fiir einen bestimmten Zeitraum verein-
bart, sondern fiir eine fest definierte Strecke, auf der eine
konkrete Ladung abzufahren ist. Fihren unglinstige Wetter-
bedingungen zu einer Reiseverlangerung, ist dies regelma-
Big das Risiko des Konzerns und nicht des Charterers. Fih-
ren mangelnde Hafenkapazitdten zu einer Verzogerung bei
der L&schung des Schiffes, so werden vom Konzern in der

Regel mit dem Charterer sog. Demurrage-Zahlungen verein-
bart (Uberliegegelder), deren Hohe bei Abschluss der Rei-
secharter im Vorwege vereinbart werden. Diese werden
iiblicherweise als Zahlung je Uberliegetag vereinbart.

O Bei der Zeitcharter wird eine feste Zeitcharterrate in USD
pro Nutzungstag vereinbart. Soweit der Zeitchartervertrag
eine sog. ,floating time charter® vorsieht, ist die Charter-
rate nicht oder innerhalb einer bestimmten Bandbreite fi-
xiert und hangt vom Einsatz des Schiffes durch den Char-
terer ab. Bei den Schiffen, die iber einen Chartervertrag
in einem Pool fahren, ist die Entwicklung der Charterraten
daher abhéngig von der wirtschaftlichen Entwicklung des
gesamten Pools.

O Soweit Schiffe der Reederei vom jeweiligen Charterer in
Schiffspools eingesetzt werden, werden die Umsatzerlose
als ,Umsatzerldse, Zeitcharter mit Poolbeschéftigung* be-
zeichnet.

Seit Marz 2009 vermietet der Konzern ein Schiff (MS “HOEGH
BERLIN®) im Wege der Bareboat-Charter. Samtliche Ubrigen
bislang geschlossenen Chartervertrage sehen entweder die
Reisecharter oder die Zeitcharter vor. Zum Bilanzstichtag be-
stehen keine Reisechartervertrage.

Soweit sich die Beschéftigung des Schiffes (Reise oder Zeit-
raum) Uber den Abschlussstichtag hinweg erstreckt, werden
die Erl6se abgegrenzt. Bei der Zeitcharter erfolgt dies anhand
der bis zum Abschlussstichtag angefallenen Nutzungstage.
Bei der Reisecharter erfolgt die Abgrenzung anhand der ur-
springlich kalkulierten Reisedauer (ggf. aktualisiert um be-
kannte Reiseverzogerungen).

Bei der Reisecharter wird der erwartete Treibstoffverbrauch

wahrend der Reise in die Hohe der Charterrate einkalkuliert.
Bei der Zeitcharter zahlt der Charterer hingegen selbst den
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tatsdchlichen Treibstoffverbrauch. Insoweit fallen die Umsatz-
erlose bei der Reisecharter ceteris paribus hoher aus als bei ei-
ner ansonsten identischen Zeitcharter. Gleiches gilt fur die
Schiffsbetriebskosten, die bei der Reisecharter auch den Treib-
stoffverbrauch enthalten. Entsprechend ist die Umsatzrendite
(definiert als der Quotient aus Konzernergebnis und Umsatz-
erldsen) bei der Reisecharter niedriger als bei einer Zeitchar-
ter bei ansonsten gleichem wirtschaftlichem Ergebnis.

Aufwendungen werden bei Inanspruchnahme der Leistung
bzw. im Zeitpunkt ihrer Verursachung ergebniswirksam.

Schiffsbetriebskosten sind Kosten, die nach Abschluss der In-
vestitionsphase wahrend des laufenden Betriebs des Schiffes
anfallen. Dazu zéhlen im Einzelnen: Kosten fur das Schiffsper-
sonal, Ausrustung, Reparaturen, Versicherungen. Ebenso ge-
horen die Treibstoffkosten der in der Reisecharter eingesetz-
ten Schiffe zu den Schiffsbetriebskosten.

Zinsertrage /-aufwendungen werden erfasst, wenn die Zinsen
entstanden sind (unter Verwendung des Effektivzinssatzes).

Die Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden fir lau-
fende und frihere Perioden werden mit dem Betrag bemes-
sen, in dessen Hohe eine Erstattung von den Steuerbehérden
bzw. eine Zahlung an diese erwartet wird. Der Berechnung der
Betrdage werden die Steuersatze, Steuergesetze und Verwal-
tungsanweisungen zugrunde gelegt, die zum Zeitpunkt des
Entstehens der Steueranspriiche und -schulden giiltig waren.

Latente Ertragsteuern werden fiir temporéare Unterschiede
nach der Verbindlichkeitsmethode zwischen dem Steuerbi-
lanz- und dem IFRS-Bilanzwert von Vermdgenswerten und
Schulden und fir steuerliche Verlustvortrage -sofern vorhan-
den- beriicksichtigt. Zur Bestimmung der latenten Ertragsteu-
ern wird grundsatzlich der am Abschlussstichtag fir den je-
weiligen Zeitpunkt der Umkehrung gesetzlich geltende Steu-
ersatz herangezogen. Latente Steueranspriiche werden in
dem MaBe angesetzt, wie es wahrscheinlich ist, dass ein kiinf-
tig zu versteuerndes Ergebnis erzielt wird, gegen das tempo-
rare Unterschiede oder ein Verlustvortrag -sofern vorhanden-
verwendet werden kénnen.

Im Zusammenhang mit Ergebnisanteilen, die im Rahmen der
gesonderten und einheitlichen Gewinnermittlung der Schiff-
fahrtsgesellschaften der Marenave Schiffahrts AG zugewiesen
werden, aber durch die Besteuerung nach § 5a EStG (Tonna-
gesteuer) abgegolten sind, werden Verlustvortrage im Rah-
men der Ermittlung latenter Steueranspriiche nicht bertick-
sichtigt.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem

Abschlussstichtag Gberpriift. Er wird einerseits in dem Um-
fang reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass
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ein ausreichendes und zu versteuerndes Ergebnis zur Verfi-
gung stehen wird, gegen das der latente Steueranspruch teil-
weise verwendet werden kann. Andererseits wird ein bislang
nicht bilanzierter latenter Steueranspruch in dem Umfang an-
gesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass zukiinf-
tiges zu versteuerndes Ergebnis die Realisierung des latenten
Steueranspruches gestatten wird.

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden werden
miteinander verrechnet, wenn die Gesellschaft einen einklag-
baren Anspruch auf Aufrechnung der tatséachlichen Steuerer-
stattungsanspriiche gegen tatsachliche Steuerschulden hat
und diese sich auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjek-
tes beziehen, die von derselben Steuerbehorde erhoben wer-
den.

9. Ergebnisverwendung

Die Marenave Schiffahrts AG hatte im Geschéaftsjahr 2012 ei-
nen Jahresiiberschuss im handelsrechtlichen Einzelabschluss
in Hohe von TEUR 551 erzielt. Unter Berucksichtigung des
Verlustvortrags aus dem Geschéftsjahr 2011 in Hohe von
TEUR 318 ergab sich im handelsrechtlichen Einzelabschluss
ein Bilanzgewinn in Hohe von TEUR 233.

GemaB Beschluss der Hauptversammlung vom 14. Juni 2013
wurde dieser Bilanzgewinn in voller Hohe auf neue Rechnung
vorgetragen.

Im aktuellen Geschaftsjahr 2013 weist die Marenave Schif-
fahrts AG einen Jahresfehlbetrag im handelsrechtlichen Ein-
zelabschluss in Hohe von EUR 87.266.665,04 aus. Zusam-
men mit dem bestehenden Gewinnvortrag im handelsrechtli-
chen Einzelabschluss von EUR 232.987,18 und einer Entnah-
me aus der Kapitalriicklage zum Ausgleich des Jahresfehl-
betrages, soweit er nicht durch den Gewinnvortrag aus dem
Vorjahr gedeckt ist (§ 150 Abs. 4 Nr. 1 AktG) in Hohe von EUR
87.033.677,86 betragt der Bilanzgewinn im handelsrechtli-
chen Einzelabschluss der Marenave Schiffahrts AG EUR 0,00.
Die Riicklagen im Konzernabschluss haben sich daher eben-
so um EUR 87.033.677,86 vermindert.

10. Sachanlagen
Das Sachanlagevermdgen besteht unverandert zum Vorjahr
aus 13 Seeschiffen (technische Anlagen).

31.12.2013 31.12.2012
Angaben in EUR
Technische Anlagen
Seeschiffe 219.437.308,13  356.556.612,85
Drydocking 4.233.070,85 4.186.850,82
Geleistete Anzahlungen 55.350,84 0,00

223.725.729,82  360.743.463,67

Andere Anlagen, Betriebs-

und Geschéftsausstattung 5.284,79

223.731.014,61

4.900,91
360.748.364,58
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Im Geschaftsjahr 2013 erfolgten keine Schiffszugénge.

Die geleisteten Anzahlungen betreffen die planmaBige Klasse-
dockung des MT ,MARE CARIBBEAN*, welche im 1. Quartal
2014 erfolgte. Die zugehdrigen Aufwendungen werden als
Komponente ,,Drydocking® Giber den flinfjahrigen Zeitraum bis
zur nachsten groBen Klassedockung separat abgeschrieben.

Hinsichtlich der Entwicklung der Sachanlagen wird ansonsten
auf den beigefligten Anlagenspiegel verwiesen.

Zur Uberpriifung der Werthaltigkeit der Schiffe wurde zum
Jahresende 2013 ein Impairment-Test durchgefiihrt.

Beim Impairment-Test wird der erzielbare Betrag der Seeschif-
fe bestimmt. Dieser ist definiert als der hdhere der beiden Be-
trage aus beizulegendem Zeitwert abziiglich VerauBerungs-
kosten (NettoverduBerungswert) einerseits und Nutzungswert
(value in use) andererseits. Im Rahmen des Werthaltigkeits-
tests entspricht der erzielbare Betrag dem Nutzungswert.

Wertbestimmende Faktoren des value in use sind die
Cashflows aus der kinftigen Nutzung der zu bewertenden
Vermogenswerte, die Diskontierungssatze, etwaige Wachs-
tums- oder Abschmelzungsraten sowie die zugrunde gelegte
Nutzungsdauer. Zum Bilanzstichtag lag der value in use bei
zwolf Seeschiffen unter den jeweiligen Buchwerten des Kon-
zerns.

Der Nutzungswert wird auf der Grundlage eines Unterneh-
mensbewertungsmodelles ermittelt, das auf der unterneh-
mensinternen Sicht aufbaut. Die Bestimmung des Nutzungs-
wertes greift auf die operative Cashflow-Planung zuriick, die
auf der vom Vorstand genehmigten und im Zeitpunkt der
Durchfihrung des Impairment-Tests gultigen Planung bis zum
Jahr 2016 basiert. Die Planung wurde unter Bericksichtigung
der Erfahrungen sowie der Erwartungen - sofern verflighar
auch externer Quellen - hinsichtlich der zukiinftigen Markt-
entwicklung fiir die einzelnen Schiffssegmente und Schiffsty-
pen aufgestellt. Die erwarteten Entwicklungen der Charterra-
ten und der Schiffsbetriebskosten fiir die einzelnen Schiff-
fahrtssegmente auf Basis der von Reedern antizipierten Stei-
gerungen bilden die Grundlage fir die Entwicklung der
erwarteten Cashflows bis zum Ende der Detailplanungsphase
der jeweiligen Schiffe. In der anschlieBenden Fortschrei-
bungsphase werden durchschnittlich erwartete Raten fix an-
gesetzt. Aufgrund des zunehmenden Alters und der damit ein-
hergehenden verschlechterten Vermarktungsfahigkeit - ins-
besondere gegenuber Schiffen im ,,eco-design® - wird diese
Rate in den Einsatzjahren 15-20 der Planung um je 2 Prozent
p.a. abgeschmolzen, wahrend im Vorjahr noch eine Steige-
rung der Einnahmen von 2 % p.a. in der Fortschreibungspha-
se zugrunde gelegt wurde. Diese Modifikation der Bewer-
tungssystematik erfolgte im Zuge derselben Uberlegungen,

die auch zu einer Reduktion der urspringlichen Nutzungsdau-
er eines Schiffes von 25 Jahre auf nunmehr 20 Jahre gefiihrt
haben. Wir verweisen auf Anhangangabe [5]. Bei den Schiffs-
betriebskosten erfolgt eine Steigerung der geplanten Kosten
um 3 % p.a.

Die vorstehende Cashflow-Planung erfolgte zeitnah zum Ab-
schlussstichtag. Der Cashflow unterliegt Schwankungen, da
er von zahlreichen Faktoren, wie zum Beispiel der Entwicklung
der Weltwirtschaft, den Stahlpreisen, dem Bedarf an Trans-
portleistungen und der Verfligbarkeit alternativer Transportka-
pazitdten und deren Kosten abhangig ist.

Die prognostizierten Free Cashflows stehen zur Bedienung
der Eigenkapitalverzinsung und Fremdkapitalgeber zur Verfu-
gung und werden mit einem gewogenen Kapitalkostensatz
wacc (weighted average cost of capital) diskontiert, welcher
die Sichtweise des Marktes widerspiegelt. Dem Impairment-
Test wurde ein laufzeit- und schiffstypenspezifischer Diskon-
tierungszinssatz vor Steuern in einer Spanne von 6,91 % bis
8,65 % (Vorjahr: 6,29 % bis 7,21 %) zugrunde gelegt.

Der unter diesen Pramissen durchgefiuhrte Impairment-Test
fuhrte zu einem Wertminderungsaufwand von zusammen EUR
104,8 Mio (Vorjahr EUR 7,6 Mio), welcher sich wie folgt ver-
teilt:

Mio EUR
Angaben in EUR
MT "MARE ACTION" 1,2
MT "MARE AMBASSADOR" 11,2
MT "MARE BALTIC" 12,2
MT "MARE CARIBBEAN" 10,4
MT "MARE ATLANTIC" 10,6
MT "MARE PACIFIC" 10,6
Segment Tanker 66,2
MS "MARE FRIO" 6,9
MS "MARE FOX" 6,8
Segment Container 13,7
MS "MARE TRADER" 8,4
MS "MARE TRANSPORTER" 7,9
MS "MARE TRAVELLER" 4.1
MS "MARE TRACER" 4,5
Segment Bulker 24,9
Gesamt 104,8

Die Verminderung der TCE (Time Charter Equivalent) in der
sich der Detailplanungsphase (3-4 Jahren) anschlieBenden
Fortschreibungsphase um minus 10 % hatte bei den wertbe-
richtigten Schiffen zu einem rechnerischen zuséatzlichen Im-
pairmentaufwand in Hohe von EUR 21,8 Mio gefiihrt. Da die
im Standardszenario ermittelten Nutzungswerte jedoch im
Wesentlichen zu Werten auf Niveau der aktuellen Marktwer-
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ten liegen, ist der Impairmentaufwand insofern begrenzt. Ma-
teriell hohere Buchwerte als aktuelle Marktwerte liegen le-
diglich bei den Schiffen im Bulkersegment vor, bei denen die
durch Chartervertrage gesicherten zukinftigen Einnahmepo-
tenziale in dem Buchwert der Schiffe bertcksichtigt wurden.

Die Erhéhung der TCE (Time Charter Equivalent) in der sich
der Detailplanungsphase (3-4 Jahren) anschlieBenden Fort-
schreibungsphase um plus 10 % héatte bei den wertberichtig-
ten Schiffen zu einem um EUR 21,8 Mio geringeren Impair-
mentaufwand im Vergleich zum Standardszenario gefiihrt.

Eine Erhohung des Diskontierungszinssatzes um 100 bp héat-
te anstelle der vorgenommenen Wertminderungen zu einem
rechnerisch um EUR 9,5 Mio héheren Abwertungsbedarf als
im Ausgangsszenario geflihrt, wobei aufgrund der Nahe der
Nutzungswerte zu den Marktwerten auch an dieser Stelle der
maximale Impairment bis zu der Hoéhe der Marktwerte be-
grenzt ist.

Eine Reduzierung des Diskontierungszinssatzes um 100 bp
hatte anstelle der vorgenommenen Wertminderungen zu ei-
nem reduzierten Wertminderungsaufwand von EUR 94,4 Mio.
- und damit um EUR 10,4 Mio geringer als im Ausgangssze-
nario - gefuhrt.

11. Ausleihungen

2013 2012
Angaben in EUR
01.01. 734.215,03 980.432,33
Abgénge 0,00 -231.857,18
Aufzinsung 0,00 18.721,30
Abzinsung -7.844,95 -19.612,66
Wahrungseffekt -31.783,51 -13.468,76
31.12. 694.586,57 734.215,03

Wertberichtigungen waren wie im Vorjahr nicht erforderlich.
Es gibt unverandert keine Ausleihungen, die Uberfallig, aber
nicht wertberichtigt sind. Ebenso bestehen (wie im Vorjahr)
keine Betrédge, die neu verhandelt und ansonsten iberféllig
gewesen waren.

Das maximale Ausfallrisiko ist identisch mit dem Buchwert.
Fir die nicht wertberichtigten Ausleihungen bestehen zum
Konzernabschlussstichtag wie im Vorjahr keine Anzeichen,
dass Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nach-
kommen.

12. Aktive latente Steuern

Die aktiven latenten Steuern enthalten den zukinftigen Nut-
zen aus tempordaren Differenzen unterschiedlicher Bilanzpos-
tenansatze in der IFRS-Bilanz einerseits und der Steuerbilanz
andererseits der MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH bzw.
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der Marenave Schiffahrts AG, wobei die absolute Hohe dieser
latenten Steuern vor allem auf Bilanzpostendifferenzen beru-
hen, die daraus resultieren, dass die funktionale Wahrung
USD ist, wahrend Basis der Steuerberechnung der EUR ist
(IAS 12.41). Im Vorjahr waren hier auch noch aktive latente
Steuern auf Verlustvortrage ausgewiesen, welche jedoch im
Verlauf des Jahres 2013 in voller Héhe genutzt werden konn-
ten.

Der zur Bewertung herangezogene Steuersatz belauft sich un-
verandert zum Vorjahr auf rd. 32 % (Korperschaftsteuer, Soli-
daritatszuschlag und Gewerbesteuer).

31.12.2013 31.12.2012
Angaben in EUR
Latente Steuern auf Verlustvortrage 0,00 322.179,50
Latente Steuern auf Bilanzposten-
differenzen und aus Fremd-
wahrungseffekten
Anlagevermdgen 1.725.429,00 984.466,00
Swapbewertung 234.368,00 426.601,00
1.959.797,00 1.733.246,50

Die Veranderung der aktiven latenten Steuern zum Vorjahr
wurde in den latenten Steuern in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst.

13. Vorrate

31.12.2013 31.12.2012

Angaben in EUR
Treibstoff /Bunker 0,00 132.443,41
Schmierdl 880.382,12 928.046,08
Proviant 116.232,59 144.985,76
Kantine 46.809,55 45.959,08
1.043.424,26  1.251.434,33

14. Forderungen und sonstige finanzielle Vermogens-
werte (kurzfristig)

31.12.2013 31.12.2012
Angaben in EUR
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 3.984.406,29 5.191.012,11
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 802.757,59 2.011.912,35
4.787.163,88  7.202.924,46

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind nicht ver-
zinslich und haben wie im Vorjahr eine Falligkeit von 30-90 Ta-
gen.

In 2013 wurden sonstige finanzielle Vermdgenswerte in Hohe
von TEUR 59 abgeschrieben. Wie im Vorjahr bestehen keine
Betrége, die neu verhandelt und ansonsten liberfallig gewesen
waren.
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Das maximale Ausfallrisiko ist identisch mit dem Buchwert.
Fir die Forderungen und sonstigen finanziellen Vermogens-
werte bestehen zum Konzernabschlussstichtag wie im Vorjahr
keine Anzeichen, dass Schuldner ihren Zahlungsverpflichtun-
gen nicht nachkommen.

15. Sonstige Vermdgenswerte

31.12.2013 31.12.2012
Angaben in EUR
Steuerforderungen 109.089,08 119.866,06
Vorauszahlungen Ver-
sicherungen/Schiffsbetrieb 1.230.312,69 626.805,94
Ubrige sonstige Vermogenswerte 0,00 1,88
1.339.401,77 746.673,88

16. Zahlungsmittel

Unter den Zahlungsmitteln werden Guthabenbesténde bei
Kreditinstituten in Hohe von EUR 14.150.196,69 (Vorjahr: EUR
10.150.201,71) ausgewiesen; der Kassenbestand betragt EUR
206.849,71 (Vorjahr: EUR 150.594,34).

Die Kassen- und Guthabenbestande sind zum Nennwert be-
wertet.

Zum 31. Dezember 2013 verfiigt der Konzern iiber keine jeder-
zeit verfligbaren und nicht in Anspruch genommenen Kredit-
linien.

17. Gezeichnetes Kapital
Zum Abschlussstichtag setzt sich das gezeichnete Kapital aus
1.500.500 auf den Inhaber lautenden nennwertlosen Stiick-
aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
jeweils EUR 20,00 zusammen. Die Anteile sind voll stimm-
und dividendenberechtigt.

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG vom
10. Juni 2010 wurde der Vorstand erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates bis zum 9. Juni 2015 einmalig oder
mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Wan-
delschuldverschreibungen und/oder Optionsschuldverschrei-
bungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (zusammen
»Schuldverschreibungen®) auszugeben und den Inhabern bzw.
Glaubigern (zusammen ,Inhaber“) von Schuldverschreibun-
gen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue auf den Inhaber
lautende Stiickaktien der Gesellschaft zu gewahren. Der
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen darf EUR
200.000.000,00 oder den jeweiligen Gegenwert in einer an-
deren Wahrung eines OECD-Staates nicht ibersteigen. Im Fal-
le der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen erhalten
die Inhaber das Recht, ihre Wandelschuldverschreibungen
nach naherer MaBgabe der vom Vorstand festzulegenden
Wandelanleihebedingungen in auf den Inhaber lautende
Stlickaktien der Gesellschaft zu wandeln. Das Grundkapi-

tal wurde in diesem Zuge um bis zu insgesamt EUR
15.005.000,00 durch Ausgabe von bis zu 750.250 neuen
Stiickaktien bedingt erhoht (Bedingtes Kapital).

Zudem wurde der Vorstand auf der Hauptversammlung der
Marenave Schiffahrts AG vom 22. Juni 2012 erméachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 21. Juni 2017 das
Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder mehrmals um
bis zu insgesamt EUR 15.005.000,00 durch Ausgabe neuer,
auf den Inhaber lautender Stammaktien ohne Nennbetrag
(Stuickaktien) gegen Bareinlage zu erhohen (Genehmigtes Ka-
pital 2012). Der Vorstand legt mit Zustimmung des Aufsichts-
rates die Bedingungen der Aktienausgabe fest. Der Aufsichts-
rat ist berechtigt, die Fassung der Satzung entsprechend dem
Umfang einer Kapitalerh6hung aus genehmigtem Kapital an-
zupassen.

Bis zum Bilanzstichtag wurden keine Betréage des bedingten
und genehmigten Kapitals verwendet.

18. Riicklagen

GemanB IAS 32.37 wird das zugegangene Eigenkapital um die
Emissionskosten fiir die Eigenkapitalbeschaffung gekiirzt. Un-
ter den Ricklagen wurde gemaB IAS 32.37 flir Emissionskos-
tenim Jahr 2006 ein Betrag von EUR 2.311.266,23 eingestellt.
Bei diesem Betrag handelte es sich um die Eigenkapitalbe-
schaffungskosten (EUR 3.852.111,23) unter Berlcksichtigung
der damit verbundenen Ertragsteuervorteile von 40 % (EUR
1.540.845,00). Die im Geschéftsjahr 2006 insbesondere aus
den Emissionskosten geltend gemachten Vorsteuern kénnen
laut Auffassung der Finanzverwaltung nicht als abziehbare
Vorsteuerbetrage behandelt werden. Sofern dieser Auffas-
sung der Finanzverwaltung zu folgen sein wird, stellen diese
Vorsteuerbetrage nicht abziehbare Vorsteuern dar, weshalb
sich in 2007 die Riicklage um diese Vorsteuerbetrage (nach
Abzug der darauf entfallenden Ertragsteuervorteile) erhoht
hat. Zudem erfolgte im Geschéftsjahr 2010 eine aus der or-
dentlichen Kapitalherabsetzung resultierende Einstellung in
die Kapitalriicklage in Héhe von EUR 120.040.000,00.

Im Wege der Bilanzaufstellung unter teilweiser Ergebnisver-
wendung wurde der Jahresfehlbetrag 2013 in Hohe von
EUR 87.266.665,04 im Einzelabschluss der Marenave Schif-
fahrts AG neben dem bestehenden Gewinnvortrag auch durch
eine Entnahme aus der Kapitalriicklage in Héhe von EUR
87.033.677,86 ausgeglichen, wodurch sich die Kapitalriickla-
ge verringerte.

19. Ricklage fir Wahrungsumrechnung (Wahrungs-
umrechnungsdifferenzen)

Die Wahrungsumrechnungsdifferenzen entstehen gemaB IAS
21 durch die Umrechnung der Jahresabschlisse in den Kon-
zernabschluss einbezogener Unternehmen von funktionaler
Wahrung (USD) in die Darstellungswéhrung (EUR).
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20. Schiffshypothekendarlehen (lang- und kurzfristig)

Schiffshypothekendarlehen (langfr. Teil)

Zins- Tilgung/
31.12.2013 31.12.2012 satz Falligkeit
Alle Angaben in EUR
Schiffshypothe- 2015 bis
kendarlehen 191.367.758,27  91.430.930,93 variabel 2024
191.367.758,27 91.430.930,93
Schiffshypothekendarlehen (kurzfr. Teil)
Zins- Tilgung/
31.12.2013 31.12.2012 satz Falligkeit
Alle Angaben in EUR
Schiffshypothekendarlehen
(einschl. Zinsverb.
und kfr. Konto-
Uberziehungen) 12.692.545,90 135.077.545,75 variabel 2014

12.692.545,90 135.077.545,75

Bereits am 24. April 2013 wurde eine Einigung mit einem fi-
nanzierenden Bankenkonsortium bzgl. ehemals vorliegender
VerstoBe gegen Vertragsauflagen gefunden, welche die Finan-
zierung von insgesamt acht Einschiffsgesellschaften neu re-
gelte. In Ermangelung dieser Einigung zum Bilanzstichtag des
Vorjahres musste zum 31. Dezember 2012 deswegen noch
ein vollstandig kurzfristiger Ausweis der betroffenen Darle-
hen erfolgen, da die Bank formal aufgrund der bestehenden
Darlehensvertréage das Recht zur Falligstellung gehabt hatte,
was die Notwendigkeit eines Ausweises dieser Darlehenstei-
le als komplett kurzfristig geméaB den IFRS-Bilanzierungsre-
geln (IAS 1.72 ff.) nach sich zog. Zum Bilanzstichtag des Be-
richtsjahres wurden diese Darlehensverbindlichkeiten ent-
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sprechend der vereinbarten Tilgungsmodalitaten sowohl als
kurzfristig als auch langfristig erfasst.

Saldiert betrachtet nahmen die Schiffshypothekendarlehen
somit um EUR 22,4 Mio. ab. Ursachlich hierfiir sind neben Ef-
fekten aus der Umrechnung der funktionalen Wahrung USD in
die Berichtswahrung EUR vor allem getatigte Tilgungen in H6-
he von USD 17,3 Mio., wovon USD 2,75 Mio. freiwillige Son-
dertilgungen betreffen.

Die Verzinsung der von den Banken ausgereichten Schiffshy-
pothekendarlehen ist variabel. Am Abschlussstichtag belie-
fen sich die Zinssatze auf 1,54 % bis 3,75 % (Vorjahr: 1,61 %
bis 3,81 %).

Aus dem Abschluss des Refinanzierungskonzeptes mit dem
die Tanker- und Containerschiffe refinanzierenden Banken-
konsortium am 24. April 2013 und der Ausfertigung entspre-
chender Nachtréage zu den bisherigen Darlehensvertragen am
30. Januar 2014 ergaben sich keine wesentlichen Anderungen
der bisherigen Vertragsbedingungen entsprechend IAS 39.40.

Das im Rahmen des Erwerbs des MS ,HOEGH BERLIN“ von
der Hoegh Autoliners Shipping AS, Oslo/Norwegen, am
5. Marz 2009 urspriinglich tiber USD 20 Mio. als Seller’s Cre-
dit ausgereichte und ebenfalls hypothekarisch gesicherte Dar-
lehen ist fest verzinslich. Das tiber 10 Jahre laufende Darlehen
sieht eine jahrliche Steigerung des Zinssatzes um 20 Basis-
punkte vor. Am Abschlussstichtag belief sich der Zinssatz auf
6,8 % (Vorjahr: 6,6 %).

Die den Schiffsgesellschaften gewahrten Darlehen wurden
wie folgt besichert:
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Schiff Kaufpreis

MT "MARE AMBASSADOR" 47.500.000 USD

MT "MARE ACTION" 47.500.000 USD

MT "MARE PACIFIC" 51.500.000 USD

MT "MARE ATLANTIC" 51.500.000 USD

MS "MARE FOX" 25.500.000 USD

MS "MARE FRIO" 25.500.000 USD

MT "MARE BALTIC" 48.167.000 USD

MT "MARE CARIBBEAN" 49.200.000 USD

MS "HOEGH BERLIN" 95.000.000 USD

MS "MARE TRANSPORTER"
MS "MARE TRADER"

MS "MARE TRAVELLER"
MS "MARE TRACER"

40.698.000 USD
41.002.000 USD
41.074.000 USD
41.090.000 USD

Insgesamt betrégt die Besicherung durch erstrangige
Schiffshypotheken zu Gunsten der finanzierenden Banken
EUR 354.882.662,59 (USD 489.418.680,00) (Vorjahr: EUR
370.940.336,52 (USD 489.418.680,00). Dies entspricht
unverandert jeweils 120% und bzgl. der MS MARE BERLIN
Schiffahrts GmbH 125% der zugesagten Darlehen. Zusétz-
lich besteht eine erstrangige Schiffshypothek in Hohe von
EUR 17.402.653,90 (USD 24.000.000,00) zugunsten eines
Dritten.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind zudem
durch Abtretung der Chartereinnahmen sowie der Versiche-
rungsleistungen besichert. Ergénzend hat die Marenave Schif-
fahrts AG Hochstbetragsbiirgschaften gegeniber Banken
bzw. Dritten in Hohe der gewahrten erstrangigen Schiffshypo-
theken gegeben.

Derivate (lang- und kurzfristig)

31. Dez. 2013

Nominalbetrag Laufzeit Laufzeit

usD vom bis

MS MARE BERLIN 21.000.000 5. Juni 2009 5. Marz 2019
Gesamt 21.000.000

Eintragung Erstrangige

Finanzierende Bank Schiffshypothek in EUR (USD)

HSH Nordbank 26.249.002,97

(36.200.000,00)

26.249.002,97
(36.200.000,00)

31.368.283,66
(43.260.000,00)

31.368.283,66
(43.260.000,00)

15.531.868,61
(21.420.000,00)

15.531.868,61
(21.420.000,00)

29.703.632,80
(40.964.280,00)

29.967.370,02
(41.328.000,00)

HSH Nordbank

HSH Nordbank

HSH Nordbank

HSH Nordbank

HSH Nordbank

HSH Nordbank

HSH Nordbank

Credit Agricole 36.255.528,97

(50.000.000,00)
Credit Agricole 112.657.820,32
Credit Agricole (155.366.400,00)
Credit Agricole Gesamtschiffs-
Credit Agricole hypothek

Der Buchwert der Vermdgenswerte, die als Sicherheit
fur Verbindlichkeiten dienen, betrdagt insgesamt EUR
228.596.610,95 (Vorjahr: EUR 367.910.149,86), davon entfal-
len auf die Buchwerte der durch Hypotheken belasteten See-
schiffe EUR 223.670.378,79 (Vorjahr: EUR 360.743.463,67)
und auf die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
EUR 3.899.538,31 (Vorjahr: EUR 5.092.369,74), auf die ab-
gezinsten Anspriiche aus Bunkerverkaufen EUR 694.586,57
(Vorjahr: EUR 734.215,03) sowie auf Erstattungsanspri-
che gegen Versicherungen EUR 397.153,89 (Vorjahr: EUR
1.340.101,42).

21. Derivate (lang- und kurzfristig)

Der zum Abschlussstichtag 31. Dezember 2013 zwischen der
MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH und der Crédit Agricole
Corporate and Investment Bank, Paris/Frankreich, bestehen-
de Zinsswap wurde wie im Vorjahr mit dem Marktwert an-
hand der Mark-to-Market-Methode bewertet.

Fest- 31. Dez. 2013  31. Dez. 2012
zinssatz variabler Zinssatz Marktwert Marktwert
% % EUR EUR
4,85% 3-Monats USD/LIBOR -756.189,54 -1.358.567,53
+1,95% -756.189,54 -1.358.567,53

-756.189,54 -1.358.567,53

davon kurzfristige Schulden -146.036,60 -219.901,17

davon langristige Schulden -610.152,94 -1.138.666,36
-756.189,54 -1.358.567,53
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Der Bewertung liegt eine Zinsstrukturkurve von beginnend
mit 0,1 % (Vorjahr: 0,2 %) bei téglicher Laufzeit Gber 0,43 %
(Vorjahr: 0,38 %) bei einer Bindung von 2 Jahren bis hin zu
2,95 % (Vorjahr: 1,79 %) bei zehnjahriger Bindung zugrunde;
der Zins fir die den Zinsswaps zugrunde liegenden Laufzeiten
von jeweils drei Monaten betragt 0,246 % (Vorjahr: 0,306 %).

22. Kapitalanteile im Fremdbesitz

Die Kapitalanteile im Fremdbesitz (wie bereits im Vorjahr: EUR
241.500,00) betreffen die Kommanditbeteiligungen von Min-
derheitsgesellschaftern an der

MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,

MT "MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,

MT "MARE CARIBBEAN" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
MT "MARE BALTIC“ Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,

MS "MARE FRIO" Schiffahrts GmbH & Co. KG,

MS "MARE FOX" Schiffahrts GmbH & Co. KG,

MS "MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,

MS "MARE TRADER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,

MS "MARE TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,

MS "MARE TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
MT "MARE ARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
sowie

O MT "MARE ANTARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG.

ONONONONONONONONONORONONO)

Die Anteile der Fremdgesellschafter am Konzernergebnis wer-
den wie im Vorjahr als Zinsaufwand erfasst.

23. Passive latente Steuern

Die passiven latenten Steuern resultieren aus temporaren Dif-
ferenzen unterschiedlicher Bilanzpostenansétze in der IFRS-
Bilanz einerseits und der Steuerbilanz der MS MARE BERLIN
Schiffahrts GmbH andererseits, wobei die absolute Hohe die-
ser latenten Steuern vor allem auf Bilanzpostendifferenzen
beruhen, die daraus resultieren, dass die funktionale Wah-
rung USD ist, wahrend Basis der Steuerberechnung der EUR
ist (IAS 12.41).

31.12.2013 31.12.2012
Angaben in EUR
Latente Steuern auf Bilanz-
postendifferenzen und aus
Fremdwahrungseffekten
Anlagevermdgen 151.718,00 123.636,00
Darlehen 878.287,06 489.501,00
1.030.005,06 613.137,00

Die Veranderung der passiven latenten Steuern zum Vorjahr
wurde in den latenten Steuern in der Gewinn-und Verlustrech-
nung erfasst.
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24. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Séamtliche Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
mit EUR 3.963.703,31 (Vorjahr: EUR 3.823.991,44) weisen ei-
ne Laufzeit von unter einem Jahr auf. Sicherheiten wurden
nicht gegeben. Die Verbindlichkeiten sind nicht verzinslich.

25. Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten (kurzfristig)

31.12.2013 31.12.2012
Angaben in EUR
Commercial Paper 1.991.282,64 3.624.795,70
Verbindlichkeiten Heuerabrechnung 257.983,42 190.355,32
Ubrige sonstige finanzielle
Verbindlichkeiten 97.171,23 214.374,73
2.346.437,29 4.029.525,75

Die ,,Commercial Paper“-Verbindlichkeiten betreffen eine
EUR-Emission unter dem im Herbst 2011 aufgelegten Com-
mercial Paper-Programm der Gesellschaft. Begebungstag war
der 27. September 2013. Erfiillungstag ist der 24. Januar 2014.
Der Diskontierungssatz betragt 6,37 % p.a., wobei die Zinsen
den Emissionserlds gemindert haben.

Samtliche sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten weisen ei-
ne Laufzeit von unter einem Jahr auf. Sicherheiten wurden

nicht gegeben. Die Verbindlichkeiten sind nicht verzinslich.

26. Sonstige Verbindlichkeiten

31.12.2013 31.12.2012

Angaben in EUR

Verbindlichkeiten aus sonstigen
Steuern und Abgaben 14.740,97 16.907,48
Ubrige sonstige Verbindlichkeiten 1.769.810,04 1.585.990,22
1.784.551,01  1.602.897,70
27. Umsatzerlose

2013 2012

Angaben in EUR
(Zeitcharter mit) Poolbeschéftigung ~ 24.086.024,88  26.028.141,58

(floating rate time charter)

Zeitcharter (fixed rate time charter) 21.396.753,83 27.390.885,62
Bareboat-Charter 8.838.500,65 9.159.234,41
Reisecharter 2.622.757,41 0,00

56.944.036,77 62.578.261,61
Bei den Chartergeschaften liegen gemaB IAS 17.10 so genann-
te operate leases vor. Soweit die Schiffe am Abschlussstich-
tag in der fixed rate time charter mit einer festen, unkiindba-
ren Charterzeit und in der bare boat charter beschaftigt sind,
ergeben sich die folgenden kiinftigen Mindestleasingeinzah-
lungen:
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31.12.2013 31.12.2012
Angaben in TUSD
Mindestleasingzahlungen aus fixed rate time charter
fallig innerhalb 1 Jahres 19.166 26.099
féllig zwischen 1 und 5 Jahren 18.221 36.051
féllig nach mehr als 5 Jahren 0 0
37.387 62.150
Mindestleasingzahlungen aus bare boat charter
fallig innerhalb 1 Jahres 11.735 11.735
fallig zwischen 1 und 5 Jahren 46.939 46.939
féllig nach mehr als 5 Jahren 2.090 13.824
60.764 72.498

Die Mindestleasingzahlungen aus fixed rate time charter be-
ziehen sich auf die geschlossenen Timechartervertrage der
vier Supramax Bulker. Dabei wird eine vertraglich erlaubte
frihestmdgliche Riicklieferung durch den Charterer unter-
stellt.

Die Mindestleasingzahlungen aus bare boat charter beziehen
sich auf die bis zum 5. Mérz 2019 fest vereinbarte Vermietung
des MS ,,Hoegh Berlin®.

Soweit die Schiffe in der floating rate time charter beschaftigt
sind, hangen die Leasingraten (Umsatzerlose) vom Einsatz
der Schiffe durch den Charterer ab. Damit handelt es sich
um bedingte Leasingzahlungen (contingent rents), die beim
Konzern insbesondere im Zusammenhang mit der Poolbe-
schéftigung von Schiffen auftreten.

28. Schiffsbetriebskosten

2013 2012
Angaben in EUR
Schiffspersonalkosten 10.539.533,62  10.713.051,74
Bereederungsgebiihren,
Kommissionen 3.554.166,12 3.860.457,01
Verbrauch an Schmierélen,
Fetten, Treibstoffen 3.302.681,76 1.445.751,64
Sonstige Schiffsbetriebskosten 11.293.969,47 9.307.624,57

28.690.350,97 25.326.884,96
In den Schiffsbetriebskosten des Jahres 2013 sind mit EUR
1.928.691,79 Kosten enthalten, die einzig aufgrund des zeit-
weiligen Einsatzes von zwei Schiffen in Reisecharter angefal-
len sind und die in gleicher Hohe zu zusatzlichen Umsatzerlo-
sen im Vergleich zu einer Beschéftigung auf TCE-Basis ge-
fuhrt haben.

AuBerdem sind in den sonstigen Schiffsbetriebskosten Repa-
raturaufwendungen im Rahmen von Versicherungsschaden
enthalten, denen entsprechende Ertrage aus Versicherungs-
erstattungen gegenuberstehen.

29. Personalaufwendungen

Die Personalaufwendungen in Hohe von EUR 575.575,09 (Vor-
jahr: EUR 587.799,61) beinhalten die Kosten flir Angestellte
der Marenave Schiffahrts AG. Zum Bilanzstichtag beschaftigt
die Marenave AG wie im Vorjahr sieben eigene Angestellte.
Aufwendungen flir das Schiffspersonal sind in den Schiffsbe-
triebskosten enthalten (siehe Anhangangabe [28]).

In den Personalaufwendungen sind EUR 55.759,47 (Vorjahr:
EUR 60.864,34) Ausgaben in die gesetzliche Rentenversiche-

rung und an Versorgungskassen enthalten.

30. Sonstige betriebliche Ertrage

2013 2012
Angaben in EUR
Ertrédge aus Bunkerverkdufen
bei Chartererwechseln 2.878.500,00 0,00
Versicherungserstattungen 1.088.137,51 5.143,11
Ertréage aus der Loss-of-Hire-Versicherung 169.846,52 733.481,15
Kursgewinne 214.240,03 389.140,72
Dienstleistungsvergiitungen 239.484,76 148.350,00
Periodenfremde Ertrage 282.564,39 28.160,88
Ubrige 599.442,32 502.609,66
5.472.215,53 1.806.885,52

Im Berichtsjahr fielen EUR 2,9 Mio Ertrage aus dem Verkauf
von Bunkerbestanden an, welche insbesondere bei der -in
kurzen Intervallen- vercharterten MS ,,Mare Transporter® und
MS ,Mare Trader* angefallen sind. Dem gegenlber stehen
EUR 2,8 Mio Aufwendungen aus dem An- und Verkauf von
Bunkerbestéanden im Rahmen der Vercharterung. Die verblei-
bende Differenz betrifft im Wesentlichen Ertrage aufgrund
von Preiseffekten bei dem Verkauf von Bunkerbestanden.

Den Ertrégen aus Versicherungserstattungen stehen Schiffs-
betriebskosten in entsprechender Hohe entgegen. Wir ver-
weisen auf Anhangangabe [28].

Unter den Kursgewinnen werden laufende Wahrungskursge-

winne sowie Gewinne aus unterjahrig abgerechneten Devi-
sengeschéften ausgewiesen.
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31. Sonstige betriebliche Aufwendungen

2013 2012
Angaben in EUR
Aufwendungen aus Bunkerverkaufen
bei Chartererwechseln 2.802.703,42 0,00
Dienstleistungsvergiitung 1.124.870,48  1.121.237,98
Kursverluste 318.796,49 408.140,43
Rechts- und Beratungskosten 243.427,28 418.882,59
Registrierungskosten 212.162,79 120.858,53
Abschluss- und Priifungskosten 121.400,00 117.200,00
Nebenkosten des Geldverkehrs 202.965,09 127.652,40
Periodenfremde Aufwendungen 111.706,99 34.686,84
Aufsichtsratsvergitung 105.000,00 105.000,00
Tonnagesteuer 35.542,95 32.535,99
Ubrige 414.313,38 306.061,77
5.692.888,87 2.792.256,53

In den Ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind
Kosten fir Hauptversammlung, Geschéftsberichte, Miete, Ver-
sicherungen, Verwaltungskosten u.a. enthalten.

Der Anstieg gegenlber dem Vorjahr resultiert im ganz We-
sentlichen aus den Aufwendungen aus Bunkerankaufen bei
Chartererwechseln. Diesen stehen entsprechende Ertrage ge-
geniber. Wir verweisen auf die Anhangangaben [8] und [30].

32. Wertminderungen

Im Geschaftsjahr resultierten aus dem Impairment-Test der
Schiffe ein Wertminderungsaufwand von EUR 104,8 Mio (Vor-
jahr: EUR 7,6 Mio.). Wir verweisen auf die Anhangangabe [10].

33. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Unter dem Posten sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage wer-
deninsgesamt EUR 562.081,12 (Vorjahr: EUR 41.739,67) aus-
gewiesen, wovon im Berichtsjahr TEUR 544 auf die Mark-to-
Market-Bewertung eines Zinsswaps resultieren.

34. Finanzierungsaufwendungen

2013 2012
Angaben in EUR
Schiffshypothekendarlehen 7.170.449,86 7.301.825,16
Zinsaufwand Zinsswaps 469.309,84 525.219,93
Aufwand Mark-to-market-Bewertung
Zinsswaps 0,00 11.470,37
Ergebnisanteil Minderheits-
gesellschafter 20.183,80 38.335,83
Sonstiger Zinsaufwand 230.537,05 775.285,47

7.890.480,55 8.652.136,76

35. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesene Steu-
eraufwand umfasst laufende und latente Ertragsteuern. Der
Posten setzt sich wie folgt zusammen:
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2013 2012
Angaben in EUR
laufende Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag 386.582,74 175.725,36
latente Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag 190.317,56 377.586,00
576.900,30 553.311,36

Die Uberleitung zwischen dem ausgewiesenen und dem er-
warteten Ertragsteueraufwand stellt sich wie folgt dar:

2013 2012
Angaben in EUR bzw. %
Konzernergebnis vor Steuern -104.043.140,23 -955.993,56
Steuersatz 32,28% 32,28%
Erwarteter Steuerertrag -33.579.924,00 -308.547,00
Abweichungen durch
Tonnagebesteuerung 34.485.246,76 932.550,08
Steuerliche Hinzurechnungen 89.025,76 98.361,975
Veranderung latente Steuern
aus Fremdwahrungseffekten -462.954,77 -195.481,00
Sonstige 45.506,55 26.427,31
Tatsachlicher Steueraufwand 576.900,30 553.311,36

36. Haftungsverhéltnisse und sonstige finanzielle Ver-
pflichtungen

Bzgl. der Besicherung durch erstrangige Schiffshypotheken
sowie der Abtretung von Chartereinnahmen und Versiche-
rungserstattungen an finanzierende Banken siehe Anhangan-
gabe [20].

Aus dem von der Marenave Schiffahrts AG mit der Konig &
Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft Kénig &
Cie. mbH & Co. KG) am 15. August 2006 geschlossenen Ver-
trag Uber die Erbringung von Service-, Dienst- und Beratungs-
leistungen bestehen wie im Vorjahr jahrliche sonstige finan-
zielle Verpflichtungen. Diese beliefen sich im Jahr 2013 auf
EUR 1.124,870,48 (Vorjahr: EUR 1.121.237,98). Sie ergeben
sich aus 0,75 % p.a. auf Basis des jeweiligen Eigenkapitals.
Der Vertrag hatte urspriinglich eine Gesamtlaufzeit von 20
Jahren, welche im Zuge der im April 2013 getroffenen Finan-
zierungslésung auf eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2017
verkirzt wurde. Auf Basis der verkilrzten Laufzeit - und unter
der Annahme, dass aufgrund des im Geschaftsjahr erzielten
Jahresfehlbetrages und damit deutlich verminderten Eigenka-
pitals zukinftig die Mindestvergiitung in Héhe von EUR 1,0
Mio p.a. zum Tragen kommen wird - belduft sich der Betrag
aus Sicht des 31. Dezember 2013 auf EUR 4,0 Mio. (Vorjahr:
EUR 5,6 Mio.).

37. Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie gibt an, welcher Teil des in einer Peri-
ode erwirtschafteten Ergebnisses auf eine Aktie entfallt. Hier-
zu wird der Konzernerfolg durch die Zahl der ausgegebenen
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Aktien dividiert. Eine Verwasserung dieser Kennzahl kann
durch so genannte potenzielle Aktien auftreten (bspw. Wan-
delanleihen, Aktienoptionen). Der Marenave-Konzern hat kei-
ne solchen verwassernden Aktienerwerbsvereinbarungen.
Das verwasserte und das unverwdasserte Ergebnis je Aktie
entsprechen sich.

Seit dem Aktiensplit aus dem Jahr 2009 bestehen 1.500.500
Stuckaktien. Durch eine ordentliche Kapitalherabsetzung des
Jahres 2010 verringerte sich der anteilige Betrag am Grundka-
pital auf EUR 20,00 je Aktie.

31.12.2013 31.12.2012
Angaben in EUR
Konzernergebnis -104.620.040,53 -1.509.304,92
Anzahl ausgegebener Aktien 1.500.500 1.500.500
Ergebnis je Aktie
(unverwassert und verwassert) -69,72 -1,01

38. Segmentberichterstattung

Die Marenave Schiffahrts AG erzielt nachhaltige Ertrage aus
der Vercharterung von Schiffen unterschiedlicher Schiffsseg-
mente.

Zum Zwecke der Unternehmenssteuerung ist der Konzern
nach Dienstleistungen in Geschéaftseinheiten organisiert und
verfligte im Geschéftsjahr 2013 unveradndert Uber folgende
vier berichtspflichtige operative Segmente:

Tanker
Im Geschéaftssegment Tanker sind folgende Gesellschaften
enthalten:

O MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg

O MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co.
KG, Hamburg

O MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg

O MT "MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg

O MT "MARE CARIBBEAN" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg

O MT "MARE BALTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg

Container
Im Geschaftssegment Container sind folgende Gesellschaften
enthalten:

O MS "MARE FRIO" Schiffahrts GmbH & Co. KG, Hamburg
O MS "MARE FOX" Schiffahrts GmbH & Co. KG, Hamburg

Car Carrier
Die MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH bildet das eigenstan-
dige Segment ,Car Carrier®.

Bulker
Folgende Gesellschaften sind in diesem Segment enthalten:

O MS "MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg

O MS "MARE TRADER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, Hamburg

O MS "MARE TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg

O MS "MARE TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg

Aufgrund der spartenilbergreifenden Fihrungsaufgaben der
Marenave Schiffahrts AG sowie der nicht eindeutig vorzuneh-
menden Zurechenbarkeit der Geschaftsaktivitaten zu anderen
Segmenten wird die Marenave Schiffahrts AG als eigenstan-
diges Segment dargestellt.

Das Betriebsergebnis der Geschéftseinheiten wird vom Ma-
nagement getrennt Uberwacht, um Entscheidungen Uber die
Verteilung der Ressourcen zu féllen und um die Ertragskraft
der Einheiten zu bestimmen. Die Entwicklung der Segmente
wird anhand des Ergebnisses vor Ertragsteuern bewertet.

Es gibt insgesamt zwei (Vorjahr: drei) Kunden, mit denen je-
weils mehr als 10 % der Konzerngesamtumsatzerlose erzielt
werden. Auf einen Kunden des Segmentes ,,Car Carrier® ent-
fallen Umsatzerldse in Hohe von EUR 8,8 Mio. (Vorjahr: EUR
9,2 Mio.). Auf den anderen Kunden des Segmentes ,,Bulker”
entfallen EUR 14,7 Mio. (Vorjahr: EUR 13,7 Mio.).

In Ubereinstimmung mit der internen Berichtsdarstellung an
Vorstand und Aufsichtsrat erfolgte in der Segmentberichter-
stattung eine Darstellung der Umsatzerlose und der Schiffs-
betriebskosten auf TCE-Basis. Das bedeutet, dass bei einer
Beschéftigung in Reisecharter, bei der ceteris paribus héhere
UmsatzerlGse als bei einer Zeitcharter erzielt werden, aber da-
flir im Gegensatz zu einer Zeit- oder Poolbeschéaftigung dann
auch Treibstoff- und sonstige Reisekosten selbst zu tragen
sind, die Schiffsreisekosten von den Umsatzerlésen und
Schiffsbetriebskosten in Abzug gebracht werden, um so einen
Zeit-/Poolchartervergleichswert zu erhalten. Im Berichtsjahr
wurden in diesem Zusammenhang TEUR 1.929 umgegliedert,
die das Segment , Tanker betreffen.

Aufgrund des Einsatzes der Seeschiffe grundsatzlich in welt-
weiter Fahrt wird von einer Aufgliederung nach geographi-
schen Segmenten abgesehen. Wir verweisen auf die Anlage
"Segmentberichterstattung" am Ende dieses Anhangs.
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Nahestehende Personen

Angaben in EUR
Konig & Cie. mbH & Co. KG

Service-, Dienst-, Beratungsleistungen 2013
Service-, Dienst-, Beratungsleistungen 2012
Sonstiges 2013
Sonstiges 2012
Umlagevereinbarung 2013
Umlagevereinbarung 2012
Konig & Cie. Shipping and Chartering GmbH & Co. KG

Vergitung fiir Dienstleistungen 2013
Verglitung flir Dienstleistungen 2012

Mercator (ehemals: Scorship) Navigation GmbH & Co. KG

Bereederung 2013
Bereederung 2012
Versicherungsdienstleistung 2013
Versicherungsdienstleistung 2012
Buchhaltungs-Dienstleistung (Ertrag) 2013
Buchhaltungs-Dienstleistung (Ertrag) 2012
Aufsichtsrat

2013

2012

* ohne Umsatzsteuer

39. Nahestehende Personen

Die Marenave Schiffahrts AG hat mit der Konig & Cie. GmbH
& Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft Konig & Cie. mbH
& Co. KG) einen Vertrag ber die Erbringung von Service-,
Dienst- und Beratungsleistungen mit einer Laufzeit von ur-
spriinglich 20 Jahren (Servicevertrag) mit Datum von 15. Au-
gust 2006 abgeschlossen, nach dem die Konig & Cie. GmbH
& Co. KG eine Vergutung in Hohe von 0,75 % p.a. des jeweili-
gen Eigenkapitals der Gesellschaft im Sinne von § 266 Abs. 3
Buchstabe A HGB zuziiglich etwaiger gesetzlicher Umsatz-
steuer erhélt. Die Verglitung ist jeweils anteilig am Ende eines
Quartals auf der Basis des Eigenkapitals der Gesellschaft zum
Ende des vorangegangenen Quartals, wie es sich aus dem
diesbeziliglichen Quartalsabschluss ergibt, zu zahlen.

Im Rahmen der im April 2013 getroffenen langfristigen Finan-
zierungslosung wurde die Laufzeit des Servicevertrages ver-
kirzt. Die Mindestlaufzeit endet nunmehr am 31. Dezember
2017. AnschlieBend besitzt die Gesellschaft eine Option, den
Servicevertrag um weitere 5 Jahre zu verlangern. Im Rahmen
der Anpassungen wurde auBerdem eine Mindestverglitung
fur den Dienstleister in Hohe von EUR 1.000.000,00 p.a. fest-
geschrieben.

Ferner hat die Marenave Schiffahrts AG am 8. September
2006 einen Vertrag mit der Konig & Cie. GmbH & Co. KG
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Salden

Forderungen gg. Verbindlichkeiten

Transaktions- nahestehende ggli. nahestehende
volumen* Personen Personen
1.124.870,48 0,00 0,00
1.121.237,98 0,00 345.577,15
45.622,79 0,00 0,00
42.523,18 0,00 0,00
35.000,00 0,00 35.000,00
22.400,00 0,00 22.700,00
22.127,88 0,00 0,00
24.032,67 0,00 0,00
926.016,78 0,00 0,00
1.123.400,73 0,00 0,00
94.994,40 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
124.200,00 0,00 36.949,50
124.200,00 0,00 0,00
105.000,00 0,00 57.534,25
105.000,00 0,00 57.534,25

(vormals Schiffahrtsgesellschaft Konig & Cie. mbH & Co. KG)
Uber die Kooperation auf der Ebene der Schiffskommanditge-
sellschaften geschlossen. Fur die von der Kénig & Cie. GmbH
& Co. KG zu erbringenden Gesellschafterleistungen erhélt
die Konig & Cie. GmbH & Co. KG gemaB § 2 des Vertrages ei-
nen Gewinnvorab von der jeweiligen Tochtergesellschaft. Der
Gewinnvorab ist nach deutschen handelsrechtlichen Rech-
nungslegungsgrundsatzen zu ermitteln und betragt 25 % ei-
nes kumulierten fortgefiihrten Mehrergebnisses. Ein Mehr-
oder Minderergebnis ergibt sich, wenn das Konzernergebnis
den Betrag von 6,5 % des Grundkapitals der Marenave Schif-
fahrts AG uber- bzw. unterschreitet. Die Laufzeit des Vertra-
ges richtet sich nach dem vorstehend beschriebenen Ver-
trag uber die Erbringung von Service-, Dienst- und Beratungs-
leistungen.

Am 12. Juli 2012 hat die Marenave Schiffahrts AG eine Verein-
barung mit der Konig & Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schif-
fahrtsgesellschaft Konig & Cie. mbH & Co. KG) lber die Kos-
tenumlage fur administrative Zwecke (Empfang, Personalbe-
treuung, Bereitstellung der IT-Umgebung und tbrige verwal-
tende Tatigkeiten) geschlossen. Der Vertrag wird auf unbe-
stimmte Zeit geschlossen und kann von jeder Partei mit einer
Frist von sechs Monaten auf das Ende eines jeden Geschafts-
jahres, erstmals jedoch am 31. Dezember 2017, gekiindigt
werden.
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Alle Konzerngesellschaften, deren Schiffe im Scorpio Handy-
max Tanker Pool, im Scorpio Panamax Tanker Pool beschaf-
tigt sowie im Clean Products International Pool sind, haben ei-
nen Vertrag mit der Konig & Cie. Shipping and Chartering
GmbH geschlossen. Dieser umfasst die Einbringung der Schif-
fe in die oben genannten Pools. Die Dauer des Vertrages rich-
tet sich nach der Poolzugehorigkeit/-mitgliedschaft des je-
weiligen Schiffes. Hierflr erhélt die Kénig & Cie. Shipping and
Chartering GmbH von jeder im Pool befindlichen Einschiffsge-
sellschaft eine Vergutung in Hohe von USD 5.000 p.a. bzw. im
Falle des MT “MARE CARIBBEAN® in Hohe von USD 500 pro
Monat.

Die Bereederungsgesellschaft Mercator (vormals: Scorship)
Navigation GmbH & Co. KG, Hamburg, ist ein Tochterunter-
nehmen der Konig & Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schif-
fahrtsgesellschaft Konig & Cie. mbH & Co. KG). Mit der Mer-
cator Navigation GmbH & Co. KG wurde am 1. Juli 2009 ein
Vertrag Uber die Erbringung von Dienstleistungen geschlos-
sen, nach welchem die Marenave Schiffahrts AG Buchhal-
tungsdienstleistungen fiir von der Mercator Navigation GmbH
& Co. KG bereederte konzernfremde Einschiffsgesellschaften
erbringt.

Zudem wurde der Mercator Navigation GmbH & Co. KG die
Bereederung der in 2010 und 2011 abgelieferten Seeschiffe
MS “MARE TRANSPORTER®, MS “MARE TRADER*, MS “MARE
TRAVELLER® und MS “MARE TRACER* iibergeben. Die Vergi-
tung belduft sich jeweils auf 4 % der effektiv eingegangenen
Bruttofrachten.

Im Geschéftsjahr 2013 erfolgte eine Vereinbarung zwischen
der Mercator Navigation GmbH & Co. KG und insgesamt acht
Konzerngesellschaften, wodurch Mercator Navigation GmbH
& Co. KG mit Wirkung vom 20. Februar 2013 mit der Einde-
ckung von Versicherungsschutz sowie der Bearbeitung von
Schadensfallen im Schiffsbereich betraut wurde. Die Vergi-
tung belduft sich auf USD 50 pro Tag und Schiff.

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten gemaB Satzung eine fes-
te jahrliche Verglitung von je EUR 30.000. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende erhalt das Eineinhalbfache dieses Betrages. Dane-
ben werden Auslagen, die mit der Aufsichtsratstatigkeit zu-
sammenhéangen, sowie die auf die Vergiitung entfallende Um-
satzsteuer erstattet.

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Aufsichtsrats fiir das
Geschaftsjahr 2013 betragen EUR 105.000,00 (Vj. EUR
105.000,00) und setzen sich wie folgt zusammen:

EUR
Herr Dr. Harald Wauschkuhn 45.000,00
Herr Bernd Zens 30.000,00
Herr Dr. iur. Henning Winter 30.000,00

Die Betrage wurden teilweise in eine Rickstellung eingestellt.
Daneben wurden Auslagen, die mit der Aufsichtsratstatigkeit
zusammenhéngen, in Hohe von EUR 2.489,23 netto erstattet.

Der zum 31. Dezember 2013 ausgeschiedene Vorstand Tobi-
as Konig erhielt keine direkten Beziige vom Konzern, da die
Vergltung mit der Dienstleistungsvergltung an die Konig &
Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft Konig &
Cie. mbH & Co. KG), deren geschaftsfihrender Gesellschafter
Tobias Konig war, abgegolten war.

Der zum 10. Dezember 2013 bestellte neue Vorstand Ole
Daus-Petersen erhielt im Geschéftsjahr 2013 eine Vergiitung
in Hohe von EUR 12.064,52 sowie Sachbeziige in Héhe von
EUR 912,66.

Den oben genannten Personen wurden keine Vorschiisse und
Kredite gewdhrt und es wurden auch keine Haftungsverhéit-
nisse zugunsten dieser Personen eingegangen.

40. Organe der Gesellschaft
Die Geschéftsleitung der Marenave Schiffahrts AG erfolgte
im Geschaftsjahr 2013 durch den

Vorstand

O Herr Tobias Kénig, Hamburg (CEO), ausgeschieden zum
31. Dezember 2013 Geschaftsfiihrender Gesellschafter
der Kénig & Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsge-
sellschaft Konig & Cie. mbH & Co. KG), Hamburg, und

O Ole Daus-Petersen, Hamburg (CEO), bestellt zum 10. De-
zember 2013

Die Vorstandsmitglieder sind vom Selbstkontrahierungsverbot
nach § 181 BGB befreit und allein zur Geschéftsleitung be-
rechtigt. Dieses wurde bzgl. Tobias Kénig mit der Eintragung
ins Handelsregister am 15. Juni 2006 und bzgl. Ole Daus-Pe-
tersen am 8. Januar 2014 bekanntgegeben. Die Alleinvertre-
tungsberechtigung von Herrn Daus-Petersen ergibt sich aktu-
ell aus seiner Stellung als Alleinvorstand.

Aufsichtsrat
Der Aufsichtsrat setzt sich wie folgt zusammen:

O Herr Dr. Harald Wauschkuhn, freiberuflicher Rechtsanwalt,
Hamburg, (Vorsitzender)

O Herr Bernd Zens, Vorstandsmitglied des DEVK Lebensver-
sicherungsvereins a.G., Kénigswinter (Stellvertreter),

O Herr Dr. iur. Henning Winter, selbststédndiger Unterneh-
mensberater, ehemaliges Vorstandsmitglied der Deut-
schen Schiffsbank AG, Neumiinster

Herr Dr. Harald Wauschkuhn ist Mitglied in folgenden weite-
ren Kontrollgremien:
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O Dreiundsiebzigste Hanseatische Grundbesitz GmbH & Co.
KGi.L., Hamburg (Verwaltungsratsvorsitzender)

O Achtzigste Hanseatische Grundbesitz GmbH & Co. KG,
Hamburg (Verwaltungsratsvorsitzender)

Herr Bernd Zens ist Mitglied in folgenden weiteren Aufsichts-
raten und anderen Kontrollgremien:

O SADA Société Anonyme de Défense et d' Assurance,
Nimes/Frankreich

O MONEGA Kapitalanlagegesellschaft mbH,
KéIn (Aufsichtsratsvorsitzender)

O DEVK Kastor AG, Kéln (funktionslose Vorratsgesellschaft)

O DEVK Zeus AG, KélIn (funktionslose Vorratsgesellschaft)

O CSIM Sireo Investment Management S.a.r.l.,
Plateau de Kirchberg, Luxemburg

O Echo Riickversicherungs-AG, Ziirich, Schweiz
(Prasident des Verwaltungsrates)

O German Assistance Versicherung AG, Coesfeld
(Vorsitzender des Aufsichtsrates)

O DEVK Pensionsfonds-AG, Kdin

O DEREIF SICAV-FIS, Luxemburg

Herr Dr. iur. Henning Winter ist Mitglied folgender gesetzlich
zu bildender Aufsichtsrate oder vergleichbarer in-und auslan-
discher Kontrollgremien:

O Hartmann AG, Leer

AuBerdem ist Dr. iur. Henning Winter jeweils Mitglied des Bei-
rats bei zwolf (konzernfremden) sog. Einschiffs-Kommanditge-
sellschaften (in einem Fall Vorsitzender), bei denen es sich je-
doch nicht um Kontrollgremien im Sinne von § 125 Abs. 1 Satz
5 AktG handelt.
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41. Abschlusspriiferhonorar

2013 2012

Angaben in EUR
Abschlusspriifungsleistungen 120.000,00 115.000,00
Steuerberatungsleistungen 0,00 6.200,00
120.000,00 121.200,00

In den Abschlussprifungsleistungen sind neben den Pru-
fungskosten des Konzernabschlusses sowie des Einzelab-
schlusses der Marenave Schiffahrts AG auch die Priifungskos-
ten fiir die Schiffskommanditgesellschaften sowie die MS MA-
RE BERLIN Schiffahrts GmbH, Hamburg, enthalten. In Hohe
von TEUR 5 entfallen die Aufwendungen auf Abschlusspri-
fungsleistungen des Geschaftsjahres 2012.

42. Corporate Governance Kodex

Die Gesellschaft hat die Entsprechenserklarung gemaB § 161
AktG abgegeben und auf ihrer Webseite (www.marenave.de/
dt/investorrelations/erklaerung.html) dauerhaft 6ffentlich
zugénglich gemacht.

43. Zusatzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Aus den nachfolgenden Tabellen sind, ausgehend von den re-
levanten Bilanzposten, die Zusammenhange zwischen der Ka-
tegorisierung von Finanzinstrumenten nach IAS 32/39, der
Klassifizierung der Finanzinstrumente nach IFRS 7 und den
Wertanséatzen der Finanzinstrumente ersichtlich. Die Klassen-
bildung nach IFRS 7 entspricht beim Konzern den Kategorien
von Finanzinstrumenten nach IAS 32/39.
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Aktiva
IAS 39-Kategorie (Fortgefiihrte) Fair Value Fair Value
bzw. IFRS 7-Klasse Buchwert Anschaffungskosten erfolgsneutral erfolgswirksam
in EUR zum 31.12.2013
Langfristige Finanzinstrumente
Ausleihungen LaR 694.586,57 694.586,57 - -
Derivate HfT - - - -

Kurzfristige Finanzinstrumente
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 3.984.406,29 3.984.406,29 - -

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Ausleihungen LaR - - - -
Derivate HfT - - - -
Ubrige finanzielle Vermogenswerte LaR 802.757,59 802.757,59 - -
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente LaR 14.357.046,40 14.357.046,40 - -

Aggregiert nach Klassen/Kategorien

Zu Handelszwecken gehalten HfT 0,00 0,00 0,00 0,00
Kredite und Forderungen LaR 19.838.796,85 19.838.796,85 0,00 0,00
Zur VeréduBerung verfligbar AfS 0,00 0,00 0,00 0,00
IAS 39-Kategorie (Fortgefiihrte) Fair Value Fair Value

bzw. IFRS 7-Klasse Buchwert Anschaffungskosten erfolgsneutral erfolgswirksam

in EUR zum 31.12.2012

Langfristige Finanzinstrumente

Ausleihungen LaR 734.215,03 734.215,03 - -
Derivate HfT - - - -

Kurzfristige Finanzinstrumente

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 5.191.012,11 5.191.012,11 - -
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte
Ausleihungen LaR - - - -
Derivate HfT - - - -
Ubrige finanzielle Vermdgenswerte LaR 2.011.912,35 2.011.912,35 - -
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente LaR 10.300.796,05 10.300.796,05 - -

Aggregiert nach Klassen/Kategorien

Zu Handelszwecken gehalten HfT 0,00 0,00 0,00 0,00
Kredite und Forderungen LaR 18.237.935,54 18.237.935,54 0,00 0,00
Zur VeréduBerung verfligbar AfS 0,00 0,00 0,00 0,00
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Passiva

IAS 39-Kategorie
bzw. IFRS 7-Klasse

in EUR zum 31.12.2013
Langfristige Finanzschulden

Buchwert

Fortgefiihrte
Anschaffungskosten

Fair Value
erfolgswirksam

Schiffshypothekendarlehen AC 191.367.758,27 191.367.758,27 -
Derivate HfT 610.152,94 - 610.152,94
Kurzfristige Finanzschulden
Finanzschulden
Schiffshypothekendarlehen und kfr. Bankschulden AC 12.692.545,90 12.692.545,90 -
Verbindlichkeiten aus LuL AC 3.963.703,31 3.963.703,31 -
Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten
Derivate HfT 146.036,60 - 146.036,60
Sonstige AC 2.346.437,29 2.346.437,29 -
Aggregiert nach Klassen/Kategorien
Bewertung zu fortgefiihrten Ansch.kosten AC 210.370.444,77 210.370.444,77 -
zu Handelszwecken gehalten HfT 756.189,54 - 756.189,54
IAS 39-Kategorie Fortgefiihrte Fair Value
bzw. IFRS 7-Klasse Buchwert Anschaffungskosten erfolgswirksam

in EUR zum 31.12.2012

Langfristige Finanzschulden

Schiffshypothekendarlehen AC 91.430.930,93 91.430.930,93 -
Derivate HfT 1.138.666,36 - 1.138.666,36
Kurzfristige Finanzschulden
Finanzschulden
Schiffshypothekendarlehen und kfr. Bankschulden AC 135.077.545,75 135.077.545,75 -
Verbindlichkeiten aus LuL AC 3.823.991,44 3.823.991,44 -
Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten
Derivate HfT 219.901,17 - 219.901,17
Sonstige AC 4.029.525,75 4.029.525,75 -
Aggregiert nach Klassen/Kategorien
Bewertung zu fortgefiihrten Ansch.kosten AC 234.361.993,87 234.361.993,87 -
zu Handelszwecken gehalten HfT 1.358.567,53 - 1.358.567,53
Das ausgewiesene Derivat hat sich zum 31. Dezember 2013 2013 2012
gegenlber dem Vorjahresbilanzstichtag um TEUR 602 veran- Angaben in EUR
dert (Vorjahr: TEUR 15). Aus dem Zinsswap, der zum 31. De- Zinsertrage 18.514,30 41.739,76
zember 2012 bereits bestanden hat, fielen im Geschéaftsjahr Zinsaufwendungen -7.421170,71  -8.115.446,46

2013 Zinsaufwendungen in Hohe von TEUR 469 (Vorjahr:
TEUR 525) an. Ertrage und Aufwendungen aus Gebihren und Provisionen,
die nicht in die Berechnung des Effektivzinssatzes einbezogen
Nach der Effektivzinsmethode berechnete Zinsertrage bzw. wurden, sind wie im Vorjahr nicht angefallen.
Zinsaufwendungen fir finanzielle Vermdgenswerte bzw. finan-
zielle Verbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert berechnet wurden, beliefen sich im abge-

laufenen Geschéftsjahr auf:

Im abgelaufenen Geschéftsjahr waren ebenso wie im Vorjahr
keine Zinsertréage, die nach IAS 39.AG93 auf wertgeminderte
finanzielle Vermdgenswerte abgegrenzt wurden, zu erfassen.
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In der nachfolgenden Tabelle werden fiir jede Klasse von finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten Buch-

und beizulegende Zeitwerte gegenlbergestellt:

IAS 39-Kategorie 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2012
bzw. IFRS 7-Klasse Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
Angaben in EUR
Langfristige Finanzinstrumente
Ausleihungen LaR 694.586,57 694.586,57 734.215,03 734.215,03
Derivate HfT - - - -
Kurzfristige Finanzinstrumente
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 3.984.406,29 3.984.406,29 5.191.012,11 5.191.012,11
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte
Derivate HfT - - - -
Ubrige finanzielle Vermdgenswerte LaR 802.757,59 802.757,59 2.011.912,35 2.011.912,35
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente LaR 14.357.046,40 14.357.046,40 10.300.796,05 10.300.796,05
Langfristige Finanzschulden
Schiffshypothekendarlehen AC 191.367.758,27 192.091.435,50 91.430.930,93 92.141.630,59
Finance Lease kein "IFRS 7" FI - - - -
Derivate HfT 610.152,94 610.152,94 1.138.666,36 1.138.666,36
Kurzfristige Finanzschulden
Schiffshypothekendarlehen AC 12.692.545,90 13.384.742,36 135.077.545,75 135.779.748,01
Finance Lease kein "IFRS 7" FI - - - -
Verbindlichkeiten aus LuL AC 3.963.703,31 3.963.703,31 3.823.991,44 3.823.991,44
Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten
Derivate HfT 146.036,60 146.036,60 219.901,17 219.901,17
Sonstiges AC 2.346.437,29 2.346.437,29 4.029.525,75 4.029.525,75
Aggregiert nach Klassen/Kategorien
Zu Handelszwecken gehalten - aktivisch HfT 0,00 0,00 0,00 0,00
Zu Handelszwecken gehalten - passivisch HfT 756.189,54 756.189,54 1.358.567,53 1.358.567,53
Kredite und Forderungen LaR 19.838.796,85 19.838.796,85 18.237.935,54 18.237.935,54
Bewertung zu fortgefiihrten Ansch.kosten AC 210.370.444,77 211.786.318,46 234.361.993,87 235.774.895,79
Finanzinstrumente die
nicht unter IFRS 7 fallen kein "IFRS 7" FI - - - -

Fir Finanzmittel, kurzfristige Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige kurzfristige Vermogenswerte,
kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige finanzielle Verbindlichkeiten ist aufgrund der
kurzen Restlaufzeit der Buchwert als eine realistische Schat-
zung des beizulegenden Zeitwertes anzunehmen.

Die beizulegenden Zeitwerte von langfristigen Forderungen
(Ausleihungen) entsprechen den Barwerten der mit den Ver-
mogenswerten verbundenen Zahlungsstrome unter Beriick-
sichtigung der jeweils aktuellen Zinsparameter, welcher
marktbezogene Veranderungen der Konditionen und Erwar-
tungen reflektiert.

Die Zeitwerte der Verbindlichkeiten aus Schiffshypotheken-
darlehen reprasentieren den zum Stichtag bestehenden Valu-
tastand der Darlehen. Die Buchwerte sind dagegen um Trans-
aktionskosten vermindert und unter Beriicksichtigung der Ef-
fektivzinsmethode ermittelt.

Als wesentliche Financial Covenant sehen die Schiffshypo-
thekendarlehen regelmaBig die Einhaltung einer sog. ,Loan-
to-Value“-Ratio bzw. ,Value-to-Loan“-Ratio vor.

Im Falle des Bankenkonsortiums, das die Tanker- und Contai-

nerschiffe finanziert, wurde diese Kennzahl in der Vergangen-
heit nicht eingehalten. Zudem konnte der Konzern seit Marz
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2012 aufgrund der anhaltend schlechten Einnahmesituation
die vertraglich vereinbarten Tilgungsleistungen nicht mehr
bzgl. einzelner Schiffshypothekendarlehen im Segment Con-
tainer und Tanker in voller Hohe erbringen, weswegen mit
dem Darlehensgeber seit Januar 2012 an einem Refinanzie-
rungskonzept gearbeitet wurde, welches das Tilgungsprofil
der Schiffe langfristig an die Ertragskraft der einzelnen Schif-
fe anpassen sollte. Diese langfristige Losung konnte am 24.
April 2013 mit dem Abschluss eines Refinanzierungskonzep-
tes mit dem die Container- und Tankerflotte finanzierenden
Bankenkonsortium erzielt werden. Unter Beibehaltung der ur-
spriinglichen Darlehenslaufzeit sah das neue Refinanzierungs-
konzept weitere Tilgungsaussetzungen in 2013 sowie eine Til-
gungsstruktur nach einem , pay-as-you-earn“-Mechanimus
(75% des Free-Cashflows nach Zinsen und Drydocking) fiir die
Jahre 2014 und 2015 bei einer Mindesttilgung von USD 0,8
Mio. ab Méarz 2014 vor. Ab 2016 erfolgen wieder gleichblei-
bend hohe Quartals-Tilgungsleistungen, welche die bis dahin
aufgelaufenen Tilgungsriickstande bis zum Darlehenslaufzei-
tende aufholen werden. Bei Uberschreiten von bestimmten Li-
quiditatsgrenzen auf Konzernebene sollen zuséatzliche Mittel
fur die Ruckflhrung der Darlehen uber die jeweiligen Tilgungs-
pléne hinaus verwandt werden. Zudem wurde auch die Pflicht,
eine bestimmte Loan-to-Value-Kennzahl einzuhalten, bis zum
31. Dezember 2014 komplett aufgehoben und ab dem Jahr
2015 durch neue moderate und schiffsspezifisch differenzier-
te Loan-to-Value-Kennzahlen abgeldst.

Im Falle der die vier Bulker finanzierenden Bank flihrt eine Ver-
letzung der Value-to-Loan-Klausel nicht zu einem Recht der
Bank, Zusatzsicherheiten und/oder Sondertilgungen zu ver-
langen, sondern bewirkt, dass keine Ausschittungen mehr von
den Schiffsgesellschaften zu den Gesellschaftern hin moglich
sind, bis das Verhéltnis der kumulierten Marktwerte der Schif-
fe zu den ausstehenden Darlehensvaluta von 105 % erreicht
ist. Aufgrund des in der Vergangenheit vorherrschenden
Marktwertniveaus der Schiffe sind seit Januar 2012 deswegen
keine Ausschittungen der vier Bulker-Gesellschaften an die
Marenave AG moglich gewesen und konnten seitdem auch
nicht fir das Tilgungsprofil der Tanker- und Containerschiffe
genutzt werden. Hiervon sind Schiffshypothekendarlehen in
Hohe von EUR 61,5 Mio. zum 31. Dezember 2013 betroffen.
Der Vorstand geht davon aus, im Verlauf des Jahres 2014 das
Verhaltnis der kumulierten Marktwerte der Schiffe zu den aus-
stehenden Darlehensvaluta von 105 % wieder zu erreichen.

44. Finanzrisikomanagement

Die wesentlichen finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns
umfassen Bank- bzw. Schiffshypothekendarlehen sowie Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen. Der Haupt-
zweck dieser finanziellen Verbindlichkeiten ist die Finanzie-
rung der Geschaftstatigkeit des Konzerns. Der Konzern ver-
fligt Uber verschiedene finanzielle Vermdgenswerte wie zum
Beispiel Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
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Zahlungsmittel, die unmittelbar aus seiner Geschaftstatigkeit
resultieren.

Der Konzern setzt auch derivative Finanzinstrumente ein. Dies
sind wie im Vorjahr vor allem Zinsswaps. Zweck dieser deri-
vativen Finanzinstrumente ist die Absicherung gegen Zinsrisi-
ken, die aus der Geschaftstatigkeit des Konzerns und seinen
Finanzierungsquellen resultieren.

Entsprechend den konzerninternen Richtlinien wurde wie in
Vorjahren auch im Geschéftsjahr 2013 und wird auch kiinftig
kein Handel mit Derivaten betrieben.

Bei den mit den Finanzinstrumenten verbundenen Risiken han-
delt es sich um (i) Wahrungsrisiken, die aus Tatigkeiten in ver-
schiedenen Wahrungsraumen resultieren, (ii) zinsbedingte
Fair-Value-Risiken, die aufgrund der Schwankungen des Markt-
zinssatzes zu einer Anderung des beizulegenden Wertes eines
Finanzinstruments fiihren und (iii) zinsbedingte Cashflow-Risi-
ken, die zu einer Veranderung der kiinftigen Cashflows eines
Finanzinstruments aufgrund sich dndernder Marktzinssatze
fuhren. Neben den Marktrisiken ist fir den Konzern das Liqui-
ditatsrisiko relevant, dem durch Sicherstellung der jederzeiti-
gen Zahlungsfahigkeit des Konzerns begegnet wird, sowie Aus-
fallrisiken, die durch die Nichterfillung von vertraglichen Ver-
pflichtungen durch Vertragspartner entstehen.

Die Unternehmensleitung beschlieBt Strategien und Verfah-
ren zur Steuerung einzelner Risikoarten, die im Folgenden
dargestellt werden.

Das zinsbedingte Cashflowrisiko im Zusammenhang mit
Schwankungen der Marktzinssatze resultiert zunéachst aus
den finanziellen Verbindlichkeiten mit einem variablen Zins-
satz. Der Konzern ist bestrebt, derartige Risiken - bei entspre-
chender Einschatzung der Entwicklung des zukinftigen Zins-
niveaus - durch den Einsatz von Zinsswaps zu begrenzen. Ein
Zinsswap ist so ausgestaltet, dass die Schiffsgesellschaften
einen bestimmten festen Zins auf einen bestimmten Kapital-
betrag zahlen und daflirim Gegenzug einen variablen Zinssatz
auf denselben Kapitalbetrag erhalten. Damit ist der Konzern
gegen den Effekt aus steigenden Zinsen aus dem Grundge-
schéaft (Bankdarlehen mit variabler Verzinsung) abgesichert.
Allerdings besteht ein zinsbedingtes Fair-Value-Risiko aus
dem Zinsswap. Aus der variabel verzinslichen Darlehensver-
bindlichkeit resultiert hingegen kein zinsbedingtes Fair-Value-
Risiko, da diese nicht als ,erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet designiert, sondern im Konzernabschluss
mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet wird.

Der Konzern ist im Zusammenhang mit variabel verzinslichen
finanziellen Verbindlichkeiten Zinsédnderungsrisiken ausge-
setzt. Basierend auf den zum Abschlussstichtag bestehenden
variabel verzinslichen finanziellen Verbindlichkeiten héatte ei-
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ne Verdnderung des Zinsniveaus um +/-1%-Punkt zu einer Er-
hohung/Verminderung des Zinsaufwands um TEUR 1.954
(Vorjahr: TEUR 2.264) gefiihrt. Gegenlaufig hatten sich der
vom Konzern kontrahierte Zinsswap ausgewirkt: Erhéhung/
Verminderung des Zinsertrags um TEUR 159 (Vorjahr: TEUR
189) bei einer weiteren Veranderung des Zinsniveaus um +/-
1%-Punkt. Zusétzlich ist zu beriicksichtigen, dass sich bei ei-
ner weiteren Anderung des Zinsniveaus um +/- 1%-Punkt der
beizulegende Zeitwert des zum 31. Dezember 2013 bestehen-
den Swaps um +/- TEUR 425 (Vorjahr: +/- TEUR 624) gean-
dert hatte. Dies hatte sich aufgrund der erfolgswirksamen Be-
wertung der Swaps zum beizulegenden Zeitwert unmittelbar
auf das Konzernergebnis ausgewirkt. Diese zinsbezogene Er-
gebnissensitivitat basiert hinsichtlich des Zinsaufwands auf
der Annahme, dass die am Abschlussstichtag ausgewiesenen
Darlehensverbindlichkeiten und Swaps das ganze Jahr iber
bestanden haben und ist insoweit nicht reprasentativ. Deswe-
gen hat der Konzern die Sensitivitat auch auf der Grundlage
der im Geschaftsjahr angefallenen Zinsaufwendungen und -er-
trdge aus Darlehen und der entsprechenden Zinsswaps er-
mittelt. So ermittelt hatte eine weitere Anderung der Zinssét-
ze um +/- 1%-Punkt eine Erhéhung/Verminderung der Zins-
aufwendungen um +/- TEUR 1.946 (Vorjahr: -/+ TEUR 2.138)
nach sich gezogen.

Aus den vom Konzern in Bankguthaben angelegten Geldern
resultieren ebenfalls zinsbedingte Risiken. Ein zinsbedingtes
Cashflowrisiko resultiert aus den variabel verzinslichen Bank-
guthaben des Konzerns. Zum 31. Dezember 2013 hatte der
Konzern ausschlieBlich Bankguthaben mit variabler Verzin-
sung (wie im Vorjahr). Wenn das Marktzinssatzniveau zum
31. Dezember 2013 um 0,25 %-Punkte hoher (geringer) gewe-
sen ware, hatte sich der Zinsertrag des Konzerns um +/-
TEUR 36 verandert (Vorjahr: +/-TEUR 26), wenn diese Bank-
guthaben jeweils das ganze Geschéftsjahr bestanden hatten.
Bezogen auf den durchschnittlichen Guthabenbestand wéah-
rend des Geschéftsjahres héatte eine Veranderung des Markt-
zinsniveaus um +/- 0,25%-Punkte zu einer Veranderung des
Zinsertrags um +/- TEUR 32 (Vorjahr: +/- 16) gefiihrt.

Aus den langfristigen Ausleihungen resultiert kein zinsbeding-
tes Risiko fiir das Konzernergebnis oder das Konzerneigenka-
pital. Die Ausleihungen sind die zinslose Stundung der Forde-
rungen aus der VerduBerung von Treibstoffbunkern bzw. Wor-
king-Capital-Zahlungen an Schiffscharterer und werden mit
durchschnittlich 4,4 % (Vorjahr: 4,0 %) zu Beginn der Laufzeit
ab-und lber die Laufzeit hinweg aufgezinst. Die Ausleihungen
werden mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden weiteren
wesentlichen Risiken bestehen zur Zeit aus Liquiditatsrisiken.
Die Unternehmensleitung tiberwacht laufend das Liquiditats-
risiko. Insbesondere wird die Einhaltung der vertraglich ver-
einbarten Finanzkennzahlen laufend Uberwacht und die hie-
raus resultierenden Informationen zeitnah und laufend an die
betroffenen Banken kommuniziert. Notwendige MaBnahmen
zur Sicherstellung der Liquiditat und der Einhaltung der ver-
traglichen Verpflichtungen kdnnen so friihzeitig eingeleitet
werden.

Durch eine Investitionskontrolle wird auBerdem die rechtzei-
tige Bereitstellung von Finanzmitteln zur Erfillung samtlicher
Zahlungsverpflichtungen sichergestellt.

Die nachfolgenden Tabellen stellen die Féalligkeitsstruktur der
finanziellen Verbindlichkeiten mit vertraglich vereinbarten
Restlaufzeiten dar. Fir die mit einem “*“ gekennzeichneten
Darlehen, die Gegenstand der im April 2013 gefundenen Re-
strukturierungslosung sind, wurden fir die Jahre 2014-2015
die Mindesttilgungen in Hohe von TUSD 100 pro Quartal und
pro Schiff angesetzt. Ab 2016 werden wieder gleichbleibende
Quartals-Regeltilgungen aufgenommen, die die Darlehen bis
zum Ende ihrer urspriinglichen Laufzeit zuriickfiihren.

Soweit die Finanzinstrumente eine variable Verzinsung auf-
weisen, wurde zur Ermittlung der Cashflows der zum Betrach-
tungszeitpunkt jeweils gliltige Zinssatz fir die Ermittlung der
kiinftigen Cashflows verwendet.
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Gesamt Cashflow (Tilgung und Zins) fallig in EUR zum 31.12.2013

bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5 Jahre
Finanzschulden ggii. Kreditinstituten
aus Tilgung
MT "MARE ACTION"* 290.044,23 7.090.479,30 7.367.137,99
MT "MARE AMBASSADOR"* 290.044,23 7.090.479,30 7.367.137,99
MT "MARE PACIFIC"* 290.044,23 8.362.942,02 10.091.122,23
MT "MARE ATLANTIC"* 290.044,23 8.362.942,02 10.091.122,23
MT "MARE BALTIC"* 290.044,23 6.658.090,57 12.736.092,68
MS "MARE FOX"* 290.044,23 6.458.206,22 2.056.054,00
MS "MARE FRIO"* 290.044,23 5.714.062,18 3.164.010,47
MT "MARE CARIBBEAN"* 290.044,23 8.300.291,35 5.340.164,75
MS "MARE TRANSPORTER" 1.317.525,92 5.270.103,69 7.698.136,47
MS "MARE TRACER" 1.507.142,34 5.270.103,69 9.030.164,60
MS "MARE TRADER" 1.317.525,92 5.270.103,69 9.325.465,88
MS "MARE TRAVELLER" 1.844.318,76 5.270.103,69 9.060.981,80
MS MARE BERLIN 4.331.234,95 18.423.345,63 1.222.591,06

12.638.101,73

97.541.253,35

94.550.182,15

aus Zinszahlungen

MT "MARE ACTION"* 554.596,61 1.800.095,12 488.178,44
MT "MARE AMBASSADOR"* 554.596,61 1.800.095,12 488.178,44
MT "MARE PACIFIC"* 707.168,99 2.343.559,54 767.771,16
MT "MARE ATLANTIC"* 707.168,99 2.343.559,54 767.771,16
MT "MARE BALTIC"* 744.255,58 2.571.217,68 1.507.796,32
MS "MARE FOX"* 328.535,15 935.861,45 49.057,75
MS "MARE FRIO"* 343.201,95 1.025.973,68 119.586,96
MT "MARE CARIBBEAN"* 438.250,08 1.614.861,48 221.513,45
MS "MARE TRANSPORTER" 216.152,92 659.028,91 304.675,72
MS "MARE TRACER" 238.073,10 736.136,51 437.185,70
MS "MARE TRADER" 240.493,30 758.589,29 412.202,72
MS "MARE TRAVELLER" 243.666,86 771.804,07 456.077,62
MS MARE BERLIN 876.874,56 1.828.836,39 10.453,55
6.193.034,70 19.189.618,77 6.030.449,00
Kurzfristige Finanzschulden
Verbindlichkeiten aus LuL 3.963.703,31 0,00 0,00
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Derivate 146.036,60 610.152,94 0,00
Ubrige 2.346.437,29 0,00 0,00

25.287.313,64

117.341.025,06

100.580.631,15
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Gesamt Cashflow (Tilgung und Zins) fallig in EUR zum 31.12.2012

bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5 Jahre
Finanzschulden ggii. Kreditinstituten
aus Tilgung
MT "MARE ACTION"* 0,00 6.598.891,61 8.816.069,73
MT "MARE AMBASSADOR"* 0,00 6.598.891,61 8.816.069,73
MT "MARE PACIFIC"* 0,00 7.299.558,50 12.292.680,40
MT "MARE ATLANTIC"* 0,00 7.289.490,44 12.302.748,46
MT "MARE BALTIC"* 0,00 6.294.335,71 14.280.560,55
MS "MARE FOX"* 0,00 4.993.388,22 4.209.291,98
MS "MARE FRIO"* 0,00 4.440.199,72 5.142.754,66
MT "MARE CARIBBEAN"* 0,00 7.045.025,35 7.515.800,03
MS "MARE TRANSPORTER" 1.495.755,65 5.508.564,50 9.423.601,64
MS "MARE TRACER" 1.773.533,42 5.706.760,65 11.763.301,50
MS "MARE TRADER" 1.594.853,72 5.508.564,50 11.503.524,33
MS "MARE TRAVELLER" 1.720.479,01 5.594.398,97 12.070.827,65
MS MARE BERLIN 4.436.199,17 18.770.115,73 6.291.971,12

11.020.820,97

91.648.185,51

124.429.201,78

aus Zinszahlungen

MT "MARE ACTION"* 592.194,96 1.963.862,91 762.886,95
MT "MARE AMBASSADOR"* 592.194,96 1.963.862,91 762.886,95
MT "MARE PACIFIC"* 754.362,15 2.625.173,19 1.188.604,14
MT "MARE ATLANTIC"* 756.434,57 2.626.626,40 1.189.577,64
MT "MARE BALTIC"* 793.465,16 2.795.672,57 1.994.704,21
MS "MARE FOX"* 353.636,76 1.201.499,66 183.420,23
MS "MARE FRIO"* 370.624,83 1.277.202,57 295.761,08
MT "MARE CARIBBEAN"* 522.182,14 1.855.500,43 468.916,17
MS "MARE TRANSPORTER" 257.814,62 808.633,92 475.787,03
MS "MARE TRACER" 295.747,11 920.656,45 681.920,92
MS "MARE TRADER" 291.111,53 924.429,81 640.444,57
MS "MARE TRAVELLER" 305.504,70 976.421,61 737.816,02
MS MARE BERLIN 1.073.528,91 2.662.917,96 195.144,66
6.958.802,40 22.602.460,39 9.577.870,57
Kurzfristige Finanzschulden
Verbindlichkeiten aus LuL 3.823.991,44 0,00 0,00
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Derivate 219.901,17 879.604,70 259.061,66
Ubrige 4.029.525,75 0,00 0,00

26.053.041,75

115.130.250,58

134.266.134,02
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Die funktionale Wahrung ist konzernweit - mit Ausnahme der
funktionalen Wéhrung der Komplementérgesellschaften (EUR)
- der USD. Wahrungsrisiken im Sinne von IFRS 7 entstehen
durch monetare origindre und derivative Finanzinstrumente,
deren Ausgabewahrung von der funktionalen Wahrung des
Unternehmens abweicht. Dadurch, dass die Schifffahrtsge-
sellschaften des Konzerns ihre wesentlichen Geschéfte nahe-
zu ausschlieBlich in der funktionalen Wahrung USD abwickeln,
werden nach IFRS 7 zu nennende Wahrungsrisiken weitge-
hend minimiert. Durch den zunehmenden Einsatz von Seeleu-
ten aus den baltischen Landern kdnnte der Crewing-Bereich
zukiinftig eine Abrechnung in Euro in nicht geringem Umfang
erfordern.

Durch eine wéhrungskongruente Fremdfinanzierung werden
auch die aus diesen Vertrdgen resultierenden Wa&hrungsrisi-
ken weitgehend minimiert. Dennoch verbleibt aufgrund der
starken Dominanz des USD bei den Einnahmen und den Aus-
gaben der Schiffe das Kursrisiko fiir die Dividenden, da diese
nur in Euro ausgeschiittet werden kénnen. Die Optimierung,
Unterstltzung und Umsetzung der Wahrungsstrategie ist re-
gelmaBiger Gegenstand interner Sitzungen und wird bei Be-
darf mit dem entsprechenden Bankpartner abgestimmt.

Der Konzern ist Ausfallrisiken ausgesetzt, wenn Vertragspart-
ner ihren Verpflichtungen nicht nachkommen. Zur Vermei-
dung derartiger Risiken werden Kontrakte nur mit Vertrags-
partnern erstklassiger Bonitat abgeschlossen. Die eingeraum-
ten Zahlungsziele bewegen sich im Rahmen der branchenib-
lichen Konditionen. Das Rechnungswesen tberwacht laufend
den Zahlungseingang. Zur Risikominimierung werden die fir
jeden Kunden definierten Kreditlimits regelméaBig tberwacht
und an die jeweiligen Erfordernisse angepasst. Forderungs-
ausfélle sind bislang von untergeordneter Bedeutung. Finan-
zielle Vermdgenswerte, deren Konditionen gedndert wurden,
da sie ansonsten uberfallig oder wertgemindert waren, lagen
wie im Vorjahr nicht vor.

Es bestand an den Stichtagen 31. Dezember 2013 und 31.
Dezember 2012 demnach kein wesentliches Ausfallrisiko, so
dass nach Auffassung der Konzernleitung das Risiko der
Nichterfillung durch die Vertragspartner sehr gering, ab-
schlieBend jedoch nicht vollstéandig auszuschlieBen ist. Bei
den weder Uberfalligen noch im Wert geminderten finanziel-
len Vermogenswerten deuten (ebenso wie im Vorjahr) keine
Anzeichen darauf hin, dass die Schuldner ihren Zahlungsver-
pflichtungen nicht nachkommen werden.

Somit gibt die bilanzierte Hohe von finanziellen Vermdgens-
werten ungeachtet bestehender Sicherheiten das maximale
Ausfallrisiko fur den Fall an, dass die Vertragspartner ihren
Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen. Eine Konzentra-
tion von Ausfallrisiken aus Geschéaftsbeziehungen zu einzel-
nen Schuldnern bzw. Schuldnergruppen ist nicht erkennbar.
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45. Angaben zum Kapital (Kapitalsteuerung)

Ziel der Kapitalsteuerung des Konzerns war seit Grindung
der Gesellschaft in 2006 und in den folgenden Jahren zu-
nachst ein Verhaltnis von Eigenkapital zu Fremdkapital von ca.
30/70. Hierbei wird im Wesentlichen das Verhéltnis zwischen
Schiffshypothekendarlehen und Eigenkapital der Schiffsge-
sellschaften durch das Management gesteuert.

Der Konzern unterliegt weder satzungsmaBigen noch vertrag-
lichen Kapitalerfordernissen oder externen Mindestkapita-
lanforderungen.

Als Auswirkung der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise,
die insbesondere auch die Pramissen des schiffsfinanzieren-
den Sektors beeinflusst hat, ist ein genanntes EK/FK-Verhalt-
nis von 30/70 jedoch nicht mehr haltbar. Die aktuell rigide
Bankenhaltung bei der Darlehensvergabe muss vor dem Hin-
tergrund regulatorischer Zwange im Bankensektor (Basel IlI
u.a.) als dauerhaftes Faktum hingenommen werden. Es ist
daher nicht auszuschlieBen, dass sich das aktuelle geplante
Verhaltnis von Eigenkapital zu Fremdkapital von ca. 40/60 zu-
kinftig auf bis zu ca. 50/50 entwickeln kdnnte.

Durch die im Geschaftsjahr 2013 umfangreich erfolgten Ab-
wertungen auf das Sachanlagevermdgen und die damit ein-
hergehende Verringerung des Eigenkapitals ist das aktuelle
EK/FK-Verhéltnis deutlich unter den Zielwert gesunken.

Das Eigenkapital umfasst bei dieser Betrachtung nicht die
Wahrungsumrechnungsdifferenz.

Zum Konzernabschlussstichtag ergibt sich folgendes Verhalt-
nis:

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Angaben in TEUR
Eigenkapital 39.201 143.821 -73%
- als % vom Gesamtkapital 16% 39%
langfristige Schiffs-
hypothekendarlehen 191.368 91.431
kurzfristige Schiffs-
hypothekendarlehen 12.693 135.078
Schiffhypothekendarlehen 204.061 226.509 -10%
- als % vom Gesamtkapital 84% 61%
Gesamtkapital (Eigenkapital
plus Schiffshypothekendarl.) 243.262 370.330 -34%

46. Zusammenfassung der Meldungen nach WpHG

Die Nennung von absoluten Aktienanzahlen und Stimmrech-
ten in den folgenden Meldungen bezieht sich jeweils auf die
Zeit vor dem im Juli 2009 durchgefiuhrten Aktiensplit. Dabei
wurde das gezeichnete Kapital mit aus 150.050 auf den Inha-
ber lautenden nennwertlosen Stlickaktien mit einem rechne-
rischen Anteil am Grundkapital von jeweils EUR 1.000,00 auf
einen rechnerischen Anteil am Grundkapital von jeweils EUR
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100,00 (1.500.500 auf den Inhaber lautenden nennwertlosen
Stuckatkien) gesplittet.

Die Deka Bank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main,
teilte der Gesellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil zum
Zeitpunkt der erstmaligen Borsenzulassung am 9. November
2006 mit einer Aktienanzahl von 15.000 9,99 % betrug.

Die Debeka Krankenversicherungsverein a.G., Koblenz, teilte
der Gesellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil zum Zeit-
punkt der erstmaligen Bdrsenzulassung am 9. November
2006 10 % betragt.

Die Debeka Lebensversicherungsverein e.V., Koblenz, teilte
der Gesellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil zum Zeit-
punkt der erstmaligen Bdrsenzulassung am 9. November
2006 10 % betrug.

Die DEVK Deutsche Eisenbahn Versicherung Sach- und HUK-
Versicherungsverein a.G. Koln, teilte der Gesellschaft mit,
dass der Stimmrechtsanteil zum Zeitpunkt der erstmaligen
Borsenzulassung am 9. November 2006 13,33 % betrug. Da-
von sind dem Mitteilenden 10 % gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.
1 WpHG zuzurechnen. Weiter wurde der Gesellschaft mitge-
teilt, dass der Stimmrechtsanteil der DEVK Riickversiche-
rungs-Beteiligungs AG, Kéln, und der DEVK Allgemeine Versi-
cherungs-AG, Koln, an der Gesellschaft am 9. November 2006
jeweils 5 % betrug.

Die DEVK Deutsche Eisenbahn Versicherung Lebensversiche-
rungsverein a.G., Koln, teilte der Gesellschaft mit, dass der
Stimmrechtsanteil zum Zeitpunkt der erstmaligen Zulassung
der Aktien zum Borsenhandel am 9. November 2006 6,66 %
betrug.

Die Ostsachsische Sparkasse Dresden, Dresden, teilte der Ge-
sellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil zum Zeitpunkt der
erstmaligen Borsenzulassung am 9. November 2006 6,67 %
betrégt. Dieser Anteil ist der Ostsdchsischen Sparkasse Dres-
den als Stimmrecht nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die Baden-Wirttembergische Investmentgesellschaft mbH
teilte der Gesellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil am
17. Méarz 2008 die Schwelle von 3,00 % unterschritten hat
und nunmehr 0,00 % betragt.

Herr Tobias Konig teilte der Gesellschaft mit, dass sein Stimm-
rechtsanteil an der Gesellschaft am 8. Marz 2007 die Schwel-
le von 3% unterschritten hat und zu diesem Tag 0,72 % betrug.
Davon waren ihm 0,72 % nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG
zuzurechnen.

Die Konig & Cie. GmbH & Co. KG teilte der Gesellschaft mit,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 8. Mérz

2007 die Schwelle von 3,00 % unterschritten hat und zu die-
sem Tag 0,72 % (Stimmrechte 1.076) betrégt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit, dass ihr
Stimmrechtsanteil am 12. September 2008 die Schwellen von
5,00% der Stimmrechte unterschritten hat und nunmehr
4,75% (das entspricht 7.125 Stimmrechten) betragt.

Die Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G., Ham-
burg, teilte der Gesellschaft mit, dass ihr Stimmrechtsanteil
am 4. Oktober 2007 die Schwellen von 3,00 % der Stimmrech-
te Uberschritten hat und nun 4,00 % (6.000 Stimmrechte) be-
tragt.

Die Deutscher Ring Lebensversicherungs AG, Hamburg teilte
der Gesellschaft mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am 4. Okto-
ber 2007 die Schwellen von 3,00% und 5,00% der Stimmrech-
te Uberschritten hat und nun 6,00% (9.000 Stimmrechte) be-
tragt.

Die DEKA Investment GmbH, Frankfurt am Main, teilte der
Gesellschaft mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am 8. Februar
2008 die Schwellen von 5,00 % der Stimmrechte Uberschrit-
ten hat und nun 5,29 % (7.940 Stimmrechte) betragt. 5,29 %
der Stimmrechte sind der Gesellschaft gemaB § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen. Von folgenden Aktiondren,
deren Stimmrechtsanteil an der Marenave Schiffahrts AG je-
weils 3,00 % oder mehr betragt, werden ihr dabei Stimmrech-
te zugerechnet: Sparkasse Biberach.

Die Freie und Hansestadt Hamburg hat der Gesellschaft mit-
geteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 25. Juni 2009 die
Schwelle von 3,00 % Uberschritten hat und nun 4,68 % (7.019
von insgesamt 150.050 Stimmrechten) betrdgt. Davon sind
der Freien und Hansestadt Hamburg sémtliche Stimmrechte
von folgenden ihrer Tochterunternehmen, deren Stimmrechts-
anteil 3,00 % oder mehr betréagt, geméaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.
1, Abs. 3 WpHG zuzurechnen: - HSH Finanzfonds AGR (Mutter-
unternehmen der HSH Nordbank AG), - HSH Nordbank AG.

Das Land Schleswig-Holstein, 24105 Kiel, Deutschland, hat
der Gesellschaft mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am
25. Juni 2009 die Schwelle von 3,00 % lberschritten hat und
nun 4,68 % (7.019 von insgesamt 150.050 Stimmrechten) be-
tréagt. Davon sind dem Land Schleswig-Holstein samtliche
Stimmrechte von folgenden ihrer Tochterunternehmen, deren
Stimmrechtsanteil 3,00 % oder mehr betragt, gemaB § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, Abs. 3 WpHG zuzurechnen: - HSH Finanz-
fonds AOR (Mutterunternehmen der HSH Nordbank AG), -
HSH Nordbank AG.

Die HSH Finanzfonds AG6R, 20097 Hamburg, Deutschland, hat

der Gesellschaft mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am
25. Juni 2009 die Schwelle von 3,00 % tiberschritten hat und
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nun 4,68 % (7.019 von insgesamt 150.050 Stimmrechten) be-
tragt. Davon sind der HSH Finanzfonds ASR samtliche Stimm-
rechte von folgendem ihrer Tochterunternehmen, dessen
Stimmrechtsanteil 3,00 % oder mehr betragt, gemaB § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, Abs. 3 WpHG zuzurechnen: - HSH Nord-
bank AG.

Folgende Stimmrechtsmitteilungen und Nennungen von abso-
luten Aktienanzahlen beziehen sich auf die Zeit nach dem Ak-
tiensplit vom Juli 2009 (sofern nicht explizit auf vorherige Zeit-
punkte abgestellt wird). Es wird jeweils der gemaB § 26 Abs.
1 WpHG verdffentlichte Inhalt angegeben:

Die Helaba Invest Kapitalanlagegesellschaft mbH, Frankfurt am
Main, Deutschland, hat der Gesellschaft gemaB § 21 Abs. 1 a
WpHG am 07. Mai 2010 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der Marenave Schiffahrts AG mit Zulassung der Aktien zum
Borsenhandel am 9. November 2006 die Schwelle von 3,00 %
Uberschritten hat und zu diesem Tag 10,66 % (16.000 Stimm-
rechte) betragt. Davon sind der Helaba Invest Kapitalanlagge-
sellschaft mbH 10,66% (16.000 Stimmrechte) nach § 22 Abs.
1S. 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen. Der Helaba Invest Kapitalan-
lagegesellschaft mbH zugerechnete Stimmrechte werden dabei
Uber folgende Aktionére, aus deren Aktien 3,00% oder mehr zu-
gerechnet werden, gehalten: - Ostsachsische Sparkasse, Dres-
den; - Sparkasse Hildesheim, Hildesheim.

Der Landkreis Bautzen, 02625 Bautzen, Deutschland, hat der
Gesellschaft gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 2. September 2010
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Marenave Schif-
fahrts AG, Hamburg, Deutschland, ISIN: DEOOOAOH1GY2,
WKN: AOH1GY am 3. April 2008 die Schwelle von 3,00 % der
Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 3,32 % (das
entspricht 4.975 Stimmrechten) betragen hat. 3,32 % der
Stimmrechte (das entspricht 4.975 Stimmrechten) sind dem
Landkreis gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.
Zugerechnete Stimmrechte werden dabei liber folgendes von

64

ihm kontrolliertes Unternehmen, dessen Stimmrechtsanteil an
der Marenave Schiffahrts AG jeweils 3,00 % oder mehr be-
tragt, gehalten: Kreissparkasse Bautzen.

Die Sachsen-Finanzgruppe mit Sitz in Leipzig, Deutschland,
hat der Gesellschaft gemé&B § 21 Abs. 1 a WpHG am 6. Septem-
ber 2010 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Mare-
nave Schiffahrts AG zum Zeitpunkt der erstmaligen Zulassung
der Aktien zum Borsenhandel am 9. November 2006 6,664%
(10.000 Stimmrechte) betrug. Davon sind der Sachsen-Finanz-
gruppe 6,664 % (10.000 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 S. 1
Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Der Sachsen-Finanzgruppe zuge-
rechnete Stimmrechte werden dabei Uber das folgende von
ihr kontrollierte Unternehmen, dessen Stimmrechtsanteil an
der Marenave Schiffahrts AG jeweils 3,00 % oder mehr be-
tragt, gehalten: Ostsédchsische Sparkasse Dresden.

Die Sparkasse Mecklenburg-Schwerin, Schwerin, Deutschland
hat der Gesellschaft gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 10.02.2011
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Marenave Schif-
fahrts AG, Hamburg, Deutschland, am 08.02.2011 die Schwelle
von 3 % der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag
2,6658 % (das entspricht 40.000 Stimmrechten) betragen hat.

Der Sparkassenzweckverband fur die Sparkasse Mecklen-
burg-Schwerin, Schwerin, Deutschland, hat der Gesellschaft
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 11.02.2011 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Marenave Schiffahrts AG, Hamburg,
Deutschland, am 08.02.2011 die Schwelle von 3% der Stimm-
rechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,6658 % (das
entspricht 40.000 Stimmrechten) betragen hat. 2,6658% der
Stimmrechte (das entspricht 40.000 Stimmrechten) sind dem
Sparkassenzweckverband gemaB § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1
WpHG zuzurechnen.

Die Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland,
hat der Gesellschaft gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 20.06.2011
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mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Marenave Schif-
fahrts AG, Hamburg, Deutschland, am 15.06.2011 die Schwel-
le von 10% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem
Tag 8,60% (das entspricht 129.150 Stimmrechten) betragen
hat. 8,60 % der Stimmrechte (das entspricht 129.150 Stimm-
rechten) sind der Gesellschaft gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.
6 WpHG von der Kreissparkasse Biberach und Kreissparkas-
se Bautzen zuzurechnen.

47. Ereignisse nach dem Abschlussstichtag

Nachdem bereits am 24. April 2013 eine Sanierungsvereinba-
rung mit dem die Container- und Tankerflotte refinanzieren-
den Bankenkonsortium geschlossen wurde, wurden die ent-
sprechenden Nachtrdage zu den jeweiligen Darlehensvertra-
gen am 30. Januar 2014 ausgefertigt.

Im 1. Quartal 2014 erfolgte die planmaBige Klassedockung
des MT “MARE CARIBBEAN®. Im Anschluss an die Dockung
wurde der MT “MARE CARIBBEAN® in den ,Hafnia Tankers“-
Pool eingebracht, der hinsichtlich der Poolpartner eine groBe-
re Homogenitat aufweist, als dies bei der vorherigen Beschéf-
tigung der Fall war, wodurch der Vorstand gegeniiber der Vor-
I6sung verbesserte Einnahmen erwartet.

48. Inanspruchnahme der Befreiungsvorschrift nach

§ 264 Abs. 3 bzw. § 264b HGB

Fir folgende konsolidierte Tochtergesellschaften wird die Be-
freiungsvorschrift gemaB § 264 Abs. 3 bzw. § 264b HGB hin-
sichtlich der Offenlegung des Jahresabschlusses in Anspruch
genommen:

O MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH,
Hamburg (100 %)

O MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (99,84 %)

O MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co.
KG, Hamburg (99,84 %)

O MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (99,84 %)

O MT "MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (99,84 %)

O MT "MARE CARIBBEAN" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (99,82 %)

O MS "MARE FRIO" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (99,65 %)

O MS "MARE FOX" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (99,65 %)

O MT "MARE BALTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (99,8 %)

O MT "MARE ARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (50 %)

O MT "MARE ANTARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (50 %)

O MS "MARE TRADER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg (99,72 %)

O MS "MARE TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (99,72)

O MS "MARE TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (99,72 %)

O MS "MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg (99,72 %)

Hamburg, den 31. Marz 2014

Der Vorstand

Ui

Ole Daus-Petersen
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Konzern-Anlagenspiegel

fir die Geschaftsjahre 2013 und 2012

Konzern-Anlagenspiegel nach IFRS fiir das Geschaftsjahr 2013 in EUR
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Historische Anschaffungskosten

Wahrungs-
1.1.2013 differenzen Zugénge Abgénge 31.12.2013
I.  Sachanlagen
1. Technische Anlagen 467.759.749,08  -20.263.932,83 2.086.363,51  1.650.019,50 447.932.160,26
2. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéaftsausstattung 7.449,55 -351,89 2.550,00 0,00 9.647,66
3. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0,00 0,00 55.350,84 0,00 55.350,84
467.767.198,63  -20.264.284,72 2.144.264,35 1.650.019,50 447.997.158,76
Il.  Finanzanlagen
Ausleihungen 825.415,68 -35.731,51 0,00 0,00 789.684,17
468.592.614,31 -20.300.016,23 2.144.264,35 1.650.019,50 448.786.842,93
Konzern-Anlagenspiegel nach IFRS fiir das Geschaftsjahr 2012 in EUR
Historische Anschaffungskosten
Wahrungs-
1.1.2012 differenzen Zugénge Abgénge 31.12.2012
I.  Sachanlagen
1. Technische Anlagen 476.978.292,77 -9.218.543,69 0,00 0,00 467.759.749,08
2. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéaftsausstattung 1.966,19 -114,64 5.598,00 0,00 7.449,55
476.980.258,96 -9.218.658,33 5.598,00 0,00 467.767.198,63
Il. Finanzanlagen
Ausleihungen 1.073.540,03 -16.267,17 0,00 231.857,18 825.415,68
478.053.798,99 -9.234.925,50 5.598,00 231.857,18  468.592.614,31
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Aufgelaufene Abschreibungen/Zuschreibungen Buchwert

Wahrungs-
1.1.2013 differenzen Zugéange Zuschreibungen Abgénge 31.12.2013 31.12.2013
107.016.285,41 -5.274.666,55 124.170.181,92 0,00 1.650.019,50 224.261.781,28 223.670.378,98
2.548,64 -182,02 1.996,25 0,00 0,00 4.362,87 5.284,79
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 55.350,84
107.018.834,05 -5.274.848,57 124.172.178,17 0,00 1.650.019,50 224.266.144,15 223.731.014,61
91.200,65 -3.948,00 7.844,95 0,00 0,00 95.097,60 694.586,57
107.110.034,70  -5.278.796,57  124.180.023,12 0,00 1.650.019,50 224.361.241,75 224.425.601,18
Aufgelaufene Abschreibungen/Zuschreibungen Buchwert

Wahrungs-
1.1.2012 differenzen Zugange Zuschreibungen Abgénge 31.12.2012 31.12.2012
81.083.615,43 -2.090.289,76 28.022.959,74 0,00 0,00 107.016.285,41 360.743.463,67
1.747,75 -41,87 842,76 0,00 0,00 2.548,64 4.900,91
81.085.363,18  -2.090.331,63 28.023.802,50 0,00 0,00 107.018.834,05 360.748.364,58
93.107,70 -2.798,41 19.612,66 18.721,30 0,00 91.200,65 734.215,03
81.178.470,88 -2.093.130,04 28.043.415,16 18.721,30 0,00 107.110.034,70 361.482.579,61
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Segmentberichterstattung
fir die Geschaftsjahre 2013 und 2012

Segmentberichterstattung fiir das Geschaftsjahr 2013 in TEUR

Con- Car Ubrige Zwischen- Saldo Um-  Konzern-

AG  Tanker tainer Bulker Carrier Segmente summe buchungen abschluss

Umsatzerldse mit Dritten 0 21786 2.993 21.397 8.839 0 55.015 1.929 56.944
Intersegmentére Umsatzerldse 240 0 0 0 0 60 300 -300 0
240 21.786 2.993 21.397 8.839 60 55.315 1.629 56.944

Schiffsbetriebskosten 0 -13.503 -3.088 -10.170 0 0 -26.761 -1.929 -28.690
Schiffsbetriebsergebnis 240 8.283 -95  11.227  8.839 60 28.554 -300 28.254
Personalaufwendungen -576 0 0 0 0 0 -576 0 -576
sonstige betriebliche Ertréage 421 1.081 171 3.797 0 2 5.472 0 5.472
sonstige betriebliche Aufwendungen -1.865 -1.030 =277 -2.726 -87 -8 -5.993 300 -5.693
Reedereiliberschuss -1.780 8.334 -201  12.298  8.752 54 27.457 0 27.457
Abschreibungen auf Sachanlagen -2 -9.605 -1.599 -4977 -3.149 0 -19.332 0 -19.332
Wertminderungen 0 -66.279 -13.690 -24.871 0 0 -104.840 0 -104.840
Zuschreibungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0
sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 0 0 0 7 555 0 562 0 562
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -203  -4.087 -749  -1.278  -1.573 0 -7.890 0 -7.890
Ergebnis vor Ertragsteuern -1.985 -71.637 -16.239 -18.821 4.585 54  -104.043 0 -104.043
Segmentvermdgen 31. Dezember 2013 165.911  86.150 10.740 97.538 55.832 340 416.511 -168.598 247.913
Segmentschulden 31. Dezember 2013 7.689 103.399 18.657 63.674 27.027 17 220.463 -6.189 214.274
Segmentinvestitionen 2013* 2 829 1.313 0 0 0 2.144 0 2.144
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Segmentberichterstattung fiir das Geschaftsjahr 2012 in TEUR

Con- Car Ubrige Zwischen- Saldo Um-  Konzern-

AG  Tanker tainer Bulker Carrier Segmente summe buchungen abschluss

Umsatzerldse mit Dritten 0 22716 3.312  27.391 9.159 0 62.578 0 62.578
Intersegmentére Umsatzerldse 240 0 0 0 0 60 300 -300 0
240 22716  3.312  27.391 9.159 60 62.878 -300 62.578

Schiffsbetriebskosten 0 -13.760 -2.900 -8.667 0 0 -25.327 0 -25.327
Schiffsbetriebsergebnis 240 8.956 412 18.724  9.159 60 37.551 -300 37.251
Personalaufwendungen -588 0 0 0 0 0 -588 0 -588
sonstige betriebliche Ertréage 495 320 97 894 0 1.807 0 1.807
sonstige betriebliche Aufwendungen -2.197 =377 -103 -388 -22 -6 -3.093 300 -2.793
Reedereiliberschuss -2.050 8.899 406 19.230 9.137 55 35.677 0 35.677
Abschreibungen auf Sachanlagen -1 -10.214 -1.813  -5.142 -3.253 0 -20.423 0 -20.423
Wertminderungen 0 -4.200 -3.400 0 0 0 -7.600 0 -7.600
Zuschreibungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0
sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 0 19 0 21 2 0 42 0 42
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -267  -3.991 -740  -1.779  -1.875 0 -8.652 0 -8.652
Ergebnis vor Ertragsteuern -2.318  -9.487 -5.547 12.330 4.011 55 -956 0 -956
Segmentvermdgen 31. Dezember 2012 165.615 183.067 29.152 130.036 60.486 284 568.640 -185.922 382.718
Segmentschulden 31. Dezember 2012 8.938 115.639 22.480 74.691 30.927 5 252.680 -14.432 238.248
Segmentinvestitionen 2012* 6 0 0 0 0 0 6 0 6

* ohne Anteile an verbundenen Unternehmen
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Bilanzeid zum Konzernabschluss

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
des Konzern-Jahresabschlusses

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernab-
schluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf
einschlieBlich des Geschéaftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Ver-
héltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die we-
sentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Ent-
wicklung des Konzerns beschrieben sind.

Hamburg, den 31. Marz 2014

Marenave Schiffahrts AG

Ole Daus-Petersen
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der Marenave Schiffahrts AG, Hamburg,
aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz, Ge-
samtergebnisrechnung, Eigenkapitalspiegel, Kapitalflussrech-
nung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fir das Ge-
schéaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013 gepriift. Die
Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht
nach den International Financial Reporting Standards (IFRS),
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergéanzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften liegt in der Verantwortung des Vorstands der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung liber den Konzernab-
schluss und Uber den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung gemaB § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaéBiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Versto-
Be, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungsle-
gungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermit-
telten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesent-
lich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschéaftstatigkeit und tber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Er-
wartungen uber mdgliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die
Angaben in Konzernabschluss und Konzernlagebericht lber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Kon-
zernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung

des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs-
und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Ein-
schatzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamt-
darstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlagebe-
richts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hin-
reichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss der
Marenave Schiffahrts AG, Hamburg, den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tat-
sachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens, Finanz und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlage-
bericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermit-
telt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Kon-
zerns und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 31. Marz 2014

Deloitte & Touche GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dinter ppa. Presser

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriferin
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Lagebericht des Einzelabschlusses

fir das Geschiéftsjahr 2012

Geschéft der Marenave Schiffahrts AG

Die Marenave Schiffahrts AG (nachfolgend auch als ,Gesell-
schaft* oder ,Mutterunternehmen® bezeichnet) ist eine am
Regulierten Markt an der Hanseatischen Wertpapierborse
Hamburg notierte Aktiengesellschaft (ISIN: DEOOOAOH 1GY2,
WKN: AOH1GY). Adresse und Sitz der Gesellschaft lauten:
Axel-Springer-Platz 3, 20355 Hamburg, Deutschland. Sie bie-
tet als erste deutsche borsennotierte Reederei institutionellen
und privaten Investoren die Mdglichkeit, langfristig in Schiff-
fahrtsmarkte zu investieren.

Die Marenave Schiffahrts AG sowie ihre Tochterunternehmen
(zusammen nachfolgend auch als ,, Marenave Konzern® be-
zeichnet) sind im Bereich der internationalen Schifffahrt tatig.
Die Reederei ist ein internationaler Anbieter von Container-,
Bulker- und Tanker-Tonnage und zudem Bareboat-Vercharte-
rer eines Car Carriers. Hauptaktivitaten der Reederei sind der
Erwerb und langfristige Betrieb von Seeschiffen und Ab-
schluss von Chartervertragen tber die Tochtergesellschaften.

Die fahrende Flotte des Konzerns besteht am 31. Dezember
2013 - unverandert zum Bilanzstichtag des Vorjahres - aus
insgesamt 13 Schiffen. Hierbei handelt es sich um sechs Pro-
dukten-/Chemikalientanker der Panamax- und Handymax-
Klasse, vier Supramax-Bulker, zwei 1.200-TEU Containerschif-
fe sowie einen Car Carrier. Die Beschéftigung der Schiffe er-
folgt in einem Mix aus kurzfristiger Spot-/Pool-beschéaftigung,
mittel-/langfristiger Zeitcharter sowie Reisecharter.

Das Geschéftsjahr der Marenave Schiffahrts AG und des Kon-
zerns entspricht dem Kalenderjahr. Die Marenave Schiffahrts
AG beschéftigte zum 31. Dezember 2013 sieben (Vorjahr: sie-
ben) Mitarbeiter.

Markt- und Geschaftsentwicklungen

Die Marktumgebung, in der die Marenave Schiffahrts AG
agiert, ist zu weiten Teilen durch die Weltwirtschaft beein-
flusst, welche sich 2013 nach Jahren globaler Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrisen und der Schuldenkrise im Euro-Raum in
einem Umfeld weitgehend ohne krisenhafte Finanzmarkttur-
bulenzen bewegte. Vor diesem Hintergrund befindet sich die
Weltwirtschaft zum Ende des Jahres 2013 wieder in einem
Aufwartstrend, wobei unisono eine eher bescheidene Expan-
sion erwartet wird. Alles in allem dlrfte das zusammenge-
fasste Bruttoinlandsprodukt der Welt 2014 um ca. 3,7% (Quel-
le: International Monetary Fund, Washington D.C./ USA,
World Economic Outlook (WEO) updates, Meldung vom

21.1.2014 auf www.imf.org) zulegen. Die etwas bessere Ex-
pansion wird sich auch in einer beschleunigten Zunahme des
Welthandels niederschlagen. Er dirfte 2014 um etwa 4,5%
((Quelle: International Monetary Fund, Washington D.C./
USA, World Economic Outlook (WEO) updates, Meldung vom
21.1.2014 auf www.imf.org) wachsen und somit grundsatzlich
gute Rahmenbedingungen fiir die Schifffahrt setzen.

Belastend fir alle Schifffahrtssegmente war und ist jedoch die
anhaltende Ausdehnung der Flottenkapazitat. 2013 war ein
Rekordjahr bzgl. der Neubestellungen, welche in den kom-
menden drei Jahren sukzessive zu Ablieferungen von Werften
in Fernost fiilhren werden.

Obwohl die Schifffahrt bei bestehendem Tonnagelberangebot
unverandert in der Krise steckt und geringe Charterraten er-
zielt werden, liegen die Griinde fiir die Vielzahl von Neubestel-
lungen zum einen in den historischen Tiefstdanden bei den
Preisen fiir die Schiffsneubauten und zum anderen verspre-
chen die Schiffe neuerer Bauart wesentliche Kostenvorteile
im taglichen Betrieb, was einen weiteren Vorteil gegeniiber
der Alttonnage darstellt. Da der Trend hin zu diesen Schiffen
im sogenannten ,.eco-design® seit 2013 als ein nachhaltiger
Trend zu bewerten ist, hat der Vorstand die Auswirkungen
dieser Entwicklungen auf die bestehende Alttonnage einge-
schéatzt und ist zu dem Ergebnis gekommen, dass die Altton-
nage hochstwahrscheinlich nicht mehr so lange und nicht
mehr zu so hohen Raten wie vormals angenommen gegen die
Schiffe neuerer Bauart wird konkurrieren konnen. Aus die-
sem Grund wurde die Nutzungsdauer unserer Schiffe - mit
Ausnahme des Car Carriers - sowie deren Einnahmeerzie-
lungsfahigkeit in hoherem Alter nach unten korrigiert. Dies
flihrte zu wesentlichen auBerplanmaBigen liquiditatsunwirksa-
men Abschreibungen von insgesamt EUR 104,8 Mio, welche
den ansonsten entstandenen Konzernjahresiberschuss nach
IFRS in Hohe von EUR 0,2 Mio. komplett tiberlagerten. Die au-
BerplanméaBigen Abschreibungen bzw. Impairments entfallen
in Hohe von EUR 66,2 Mio. auf die Tankerflotte, in Hohe von
EUR 24,9 Mio. auf die Bulkerflotte und in Héhe von EUR 13,7
Mio. auf die Containerflotte. Zugleich flihrte dies im Einzelab-
schluss der Marenave Schiffahrts AG zu einer auBerplanma-
Bigen Abschreibung der Anteile an verbundenen Unterneh-
men, welche die Schiffe in der Tanker-, Container- und Bulker-
flotte betreiben, von insgesamt EUR 79,8 Mio.

Die maritime Industrie unterliegt zudem in zunehmendem Ma-
Be Umweltschutzgesetzen, einschlieBlich internationaler Ab-
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kommen sowie Regularien, die von den Flaggen- oder Regis-
terstaaten auferlegt werden. Beispielhaft zu nennen sind hier
zunehmende Emissionsrestriktionen und die Einrichtung von
sog ,ECA-Zones® (Emission Control Areas), in welchen nur
sehr niedrige Schwefeldioxidwerte ausgestoBen werden diir-
fen. Ein anderes Beispiel ist das kurz vor der Ratifizierung ste-
hende sog. Ballastwasser-Ubereinkommen, durch welches die
Verschmutzung von Ozeanwasser durch die Ableitung von Bal-
lastwasser reduziert werden soll, indem Ballastwassermana-
gementsysteme an Bord eingerichtet werden.

Um diese regulatorischen MaBnahmen einzuhalten, sind In-
vestitionen in die Schiffe notwendig, welche tendenziell mit
zunehmendem Alter der Schiffe anwachsen. In Kombination
mit dem schwachen Ratenumfeld erhoht dies die Wahrschein-
lichkeit, dass Reeder bei dlteren Schiffen diese Investitionen
nicht durchfiihren, da sie sich voraussichtlich nicht amortisie-
ren wiirden, so dass Schiffe stattdessen verschrottet werden.
Das durchschnittliche Verschrottungsalter diirfte sich zukiinf-
tig auch vor diesem Hintergrund weiter verjingen. Diesem
Umstand wurde durch die Reduzierung der kalkulierten Nut-
zungsdauer - mit den beschriebenen Impairments als Konse-
quenz - in der Konzernbilanz und der Bilanz der Marenave
Schiffahrts AG Rechnung getragen.

Die Situation auf dem klassischen Schiffsfinanzierungsmarkt
hat sich im Jahr 2013 nicht wesentlich gegeniber dem Vor-
jahr verandert. Dies bedeutet, dass Schiffsfinanzierungen
weiterhin nur sehr selektiv vergeben werden, da die gro-
Ben schiffsfinanzierenden Banken im Wesentlichen immer
noch mit dem Abbau und dem Management ihrer bestehen-
den Portfolien beschéftigt sind. In diesem Umfeld hat es in
Deutschland keine neuen KG-Finanzierungen gegeben, dage-
gen haben die Insolvenzen, insb. der klassischen Einschiff-
KG’s, wie erwartet deutlich zugenommen, wobei ein Fort-
schreiten dieser Tendenz auch fiir das Jahr 2014 zu erwarten
sein wird.

Ebenfalls wie vor einem Jahr erwartet, ist anstelle des KG-
Systems und des klassischen Bankensystems die alternative
Finanzierungsform ,Private Equity“ getreten. Erstaunliche
USD 8 Milliarden wurden auf diesem Weg im Jahr 2013 in die
Schifffahrt investiert, wobei im Wesentlichen die New Yorker
Wall Street und der Osloer ,,0TC/Bond“-Markt die am haufigs-
ten begangenen Wege waren, um neues Geld zu investieren.

Wir erwarten, dass sich dieser Trend abgeschwéacht in 2014
fortsetzen wird und Investoren dabei zukiinftig hohere Anfor-
derungen als in der Vergangenheit bei ihren Investitionsent-
scheidungen anlegen werden.

Vor diesem Hintergrund ist es erfreulich, dass sich im April

2013 nach langwierigen und intensiven Verhandlungen mit
dem die Container- und Tankerflotte finanzierenden Banken-
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konsortium auf eine Neuordnung der Finanzierung geeinigt
werden konnte. Insoweit wurde die langfristige Finanzierung
dieser Flotte auf ein aus heutiger Sicht sichereres Fundament
gestellt. Die Eckpunkte dieser Losung zeichnen sich durch ei-
nen Fortbestand der Flotte und das Anpassen des Tilgungs-
profils der einzelnen Darlehen an die aktuellen und die zuk{nf-
tig erwarteten Marktgegebenheiten aus.

In diesem Marktumfeld ist das Konzernergebnis der Marena-
ve Schiffahrts AG trotz operativer Gewinne im Geschaftsjahr
2013 mit EUR ./. 104,6 Mio. negativ ausgefallen. Ursachlich
dafir sind die auBerplanméBigen Abschreibungen auf die Flot-
te. Die aus der Neueinschatzung resultierenden Schiffsbuch-
werte bewegen sich nunmehr im Wesentlichen auf dem Ni-
veau der Marktwerte. Materiell hohere Buchwerte als aktuel-
le Marktwerte liegen lediglich bei den Schiffen im Bulkerseg-
ment vor, bei denen die durch Chartervertrage gesicherten
zukinftigen Einnahmepotenziale in dem Buchwert der Schif-
fe berlicksichtigt wurden.

Im Folgenden wird auf die Entwicklungen eingegangen, die
die Segmente der Schifffahrt - Tanker, Container und Bulker
- sowie das Segment Car Carrier im letzten Jahr genommen
haben.

Tankschifffahrt

Das Schiffsbetriebsergebnis (Umsatzerlése ./. Schiffsbe-
triebskosten) der Tankerflotte hat sich im Vergleich zum Vor-
jahreszeitraum von TEUR 8.956 auf TEUR 8.283 verringert.
Auf USD-Basis wiirde der Rickgang nur bei ca. USD 0,5 Mio.
liegen. Bis einschlieBlich des dritten Quartals 2013 lagen die
Werte des aktuellen Jahres noch iber denen der Vergleichs-
periode. Das 4. Quartal 2013 war jedoch ungewdhnlich
schwach und hat das Gesamtjahresergebnis negativ in Mitlei-
denschaft gezogen. Das Ergebnisniveau des 1. Quartals 2014
ist jedoch dagegen ungewohnlich stark, so dass insgesamt
von einer Periodenverschiebung gesprochen werden kann
und der Trend eines sukzessiven - aber langsamen - verbes-
serten Ratenumfelds innerhalb der Produktentankerflotte un-
gebrochen ist.

Der Markt fir Produktentanker befindet sich weiterhin im Um-
bruch und ist durch Veranderungen in der Erzeugung und Ver-
arbeitung von Rohdl, insbesondere Verschiebungen in der glo-
balen Raffineriekapazitat gekennzeichnet.

Wahrend in den letzten Monaten veraltete Raffinerien vor al-
lem in Nordamerika, der Karibik und in Nordeuropa stillgelegt
wurden, besteht heute ein hohes Exportpotential von Olpro-
dukten aus modernen Raffinerien im asiatischen Pazifikraum,
welches den Importbedarf entwickelter Lander sowie in Afri-
ka und Stidamerika deckt und somit insgesamt einen positi-
ven Einfluss auf die Tonnen-Meilen-Nachfrage hat.
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Dartber hinaus haben sich die USA in den letzten Jahren vom
Netto-Importeur zum Netto-Exporteur entwickelt; eine Ent-
wicklung, die vor dem Hintergrund der Exploration neuer
Schieferdl-Reserven weiter zunehmen dirfte. Schon heute
gehdren die USA zu den groBten Olproduzenten der Welt, wo-
bei die Produktion mit enormen Zuwachsraten weiter wéchst.
Da das in den USA produzierte Rohél nur in wenige Nachbar-
lander (Kanada) exportiert werden darf, muss das Rohdl in
US-Amerikanischen Raffinerien verarbeitet werden. Da nicht
alle Olprodukte im eigenen Land verbraucht werden, wachst
der Handel von Olprodukten aus den USA bestandig. Ameri-
kanische Olprodukte konkurrieren heute mit den Produkten
aus Europaischer Produktion und werden in die ganze Welt ex-
portiert. Hierdurch ergeben sich neue Moglichkeiten von ,Tri-
angulations“-Reisen im Atlantik, welche die Einnahmen der
Produktentanker insgesamt verbessern sollten. Verstarkend
kommt hinzu, dass die meisten Routen langer sind als von
den Européischen Verladehéafen, was einen zusatzlichen, po-
sitiven Effekt flr die Auslastung der Flotte infolge der damit
verbundenen héheren Tonnenmeilennachfrage hat.

Aufgrund der strukturellen Verbesserung der Fundamental-
daten war das Jahr 2013 von einer GroBzahl von Neubestellun-
gen gekennzeichnet und es wurde mehr als das Dreifache des
entsprechenden Vorjahresniveaus bestellt. Aufgrund der his-
torisch niedrigen Neubaupreise auf den flihrenden Werften in
Korea wurden insbesondere Medium Range Tanker und Long
Range 2 Tanker bestellt. In den kleineren Handymax- und LR 1-
GroBen gab es dagegen nur vergleichbar wenige Neubestel-
lungen. Trotz dieser Orderentwicklung gehen wir weiterhin da-
von aus, dass die Transportnachfrage schneller wachst als
das Tonnageangebot. Damit auch mittel- bis langfristig weiter
steigende Ergebnisse erzielt werden kénnen, rufen Marktteil-
nehmer jedoch zunehmend nach mehr Disziplin bei der zu-
kinftigen Ordertéatigkeit.

Containerschifffahrt

Die weltweite Containerflotte hat zum Ende des Jahres 2013
eine GroBe von 17,3 Millionen TEU erreicht, was einen Kapa-
zitdtszuwachs von 5,8 % bedeutet. Dies erfolgte trotz Rekord-
verschrottungen von 192 Schiffen mit einer Gesamtkapazitat
von ca. 460.000 TEU, welche jedoch durch das Dreifache an
Neubauablieferungen kompensiert wurden. Der Anteil des Or-
derbuches an der Gesamtflotte hat zum Ende des Jahres
ebenfalls wieder zugenommen und die 20-Prozent-Marke
Uberschritten, was bedeutet, dass zumindest auch in den
kommenden Jahren Neubauablieferungen zu einem Flotten-
wachstum fuhren werden, welches nur bei sehr guter Kon-
junkturlage durch ein Nachfragewachstum aufgefangen wer-
den kann.

Vor diesem Hintergrund verwundert es nicht, dass sich der
Anteil der beschaftigungslosen Schiffe zum Ende des Jahres
2013 weiter erhoht hat und sich auf ca. 800.000 TEU belief,

was in etwa einer Anzahl von 235 Schiffen und einem Anteil
von 4,5 % entspricht. Beim Gros der nicht beschaftigten Schif-
fe handelt es sich um Chartertonnage.

In der GroBenklasse der MS “MARE FOX* und MS “MARE
FRIO* wird derzeit mehr abgewrackt als neu abgeliefert; ein
Trend der sich wohl nicht umkehren wird, zumal das Durch-
schnittsalter der Flotte heute bei rd. 10 Jahren liegt. Bei dem
seit nunmehr rd. finf Jahren bestehenden nicht auskommli-
chen Ratenniveau steht nicht viel Geld zur laufenden Instand-
haltung der Schiffe zur Verfiuigung. Die Reserven fir die Kos-
ten der nach 15 Jahren zwingend anstehenden Klassedockun-
gen konnten zunehmend nicht aufgebaut werden, so dass die
betroffenen Schiffe heute oft kurz vor der Klassedockung an
Abbrecher verkauft werden. Somit liegen heute die Werte von
15 Jahre alten Containerschiffen in der Regel nah beim
Schrottwert, ganz gleich um welche GroBenklasse es sich da-
bei handelt. Da in den kleinen GroBen bis 1.200 TEU bereits
sehr viele Schiffe abgewrackt wurden, gehen wir davon aus,
dass sich die Charterraten in diesem Segment aufgrund einer
Verknappung der verfiigbaren Tonnage friiher verbessern wer-
den als in anderen GroéBenklassen.

Fir die beiden Containerschiffe und die Partnerschiffe des
Einnahme-Pools, in dem die Schiffe beschéftigt sind, er-
warten wir somit aufgrund ihrer flexiblen Einsatzfahigkeit als
Feederschiffe und ihres aktuell guten technischen Zustandes
im Zuge einer generellen Markterholung ein stabiles Markt-
umfeld. Den langfristigen Konsequenzen, welche die ein-
gangs beschriebenen Entwicklungen in Bezug auf ,eco“-Neu-
bauten sowie eines zunehmenden regulatorischen Umfeldes
haben, werden sich jedoch auch diese Schiffe nicht entzie-
hen kénnen.

Derzeit sind alle in diesem Pool fahrenden Containerschiffe
beschéftigt und bislang sind wir von langeren Wartezeiten
nicht betroffen gewesen.

Bulkschifffahrt

Die Aussichten fiir den Bulker-Markt haben sich jlingst wie-
der aufgehellt. Der Baltic Dry profitierte von den Anstiegen
der Nachfrage nach Capesize-Tonnage, welche erneut vorran-
gig durch die Lageraufstockungen in China angetrieben wur-
de. Zum Jahresende erreichte der Leitindex seinen Hochst-
stand 2013.

Fir die spezifischen Bulker innerhalb der Marenave-Flotte ist
der Baltic Supramax Index (BSI) ein noch passenderer Indika-
tor des Ratenniveaus der relevanten Schiffe. Eine Mehrjahres-
Ubersicht zeigt hier folgendes Bild:
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Aufgrund von Bestellungen in den Vorjahren und auch noch in
2013 leidet die Bulkschifffahrt unter dem starken Wachstum
der Flotte. Jedoch nimmt das Orderbuch kontinuierlich weiter
ab und das Flottenwachstum verliert seine Dynamik, so dass
ein Wachstum der Nachfrage iber dem Wachstum des Ange-
bots - und damit eine bessere Auslastung und bessere Ein-
fahrergebnisse - durchaus realistisch ist.

Fur unsere vier Bulker wurden direkt ab Werftablieferung mit-
telfristige Beschéftigungsvertrage mit erstklassigen Charte-
rern abgeschlossen. Fiir zwei Bulker (MS ,, MARE TRANSPOR-
TER“ und MS ,MARE TRADER®) liefen diese Beschaftigungs-
vertrage im 2. Quartal 2013 aus. Im Anschluss wurden beide
Schiffe mit eigenen Greifern ausgerustet und haben in den
ersten Monaten eine Reihe von Positionierungsreisen in ei-
nem eher schwachen Marktumfeld getatigt. Erst mit der Erho-
lung des Marktes haben wir uns entschlossen, die beiden
Schiffe auf Perioden von 6-9 Monaten zu verchartern. Seit-
dem werden diese Schiffe fiir kurze Perioden per Zeitcharter
beschaftigt, wobei derzeit Marktraten eingefahren werden,
die die laufenden Kosten der Schiffe decken und bis in die 1.
Halfte des Jahres 2014 gesichert sind. Aus heutiger Sicht dirf-
ten die kommenden Abschlisse in 2014 auf einem besseren
Niveau als die Vorgangerabschliisse aus 2013 liegen.

Die beiden anderen Bulker (MS ,MARE TRACER* und MS ,MA-
RE TRAVELLER®) sind dagegen aufgrund deren mittelfristigen
Beschéftigungsverhaltnisse bis 2015/2016 nicht unmittelbar
der aktuellen Volatilitat des Spotmarktes ausgesetzt. Den-
noch existieren aufgrund der engen Verflechtung der Markt-
teilnehmer starke Wechselwirkungen. Von der Insolvenz inter-
nationaler Charterer sind wir zwar nicht direkt betroffen, den-
noch splren wir nach wie vor die Folgen der groBen Pleiten.

76

12.2011

06.2012
12.2012
06.2013
12.2013

Ahnlich wie bei den Produktentankern hat es in den letzten
Monaten einen beachtlichen Andrang bei den Werften gege-
ben. Dort wurde eine groBe Anzahl von neuen Eco-Schiffen
geordert, insbesondere handelte es sich dabei um sog. Ultra-
max-, Kamsarmax- und Newcastlemax-Bulker. Die Vorteile der
Neubestellungen liegen insbesondere in optimierten Werten
fur Geschwindigkeit und Treibstoffverbrauch, wobei alle neu
bestellten Schiffe groBer sind als die derzeit fahrende Flotte.
Die Ultramax-Bulker sind die Nachfolger der Supramax-Bulker
und konnen bei gleichen Kosten ca. 10% mehr Ladung trans-
portieren (57.000 dwt vs. 63.000 dwt.). Diese Schiffe werden
sich aus unserer Sicht im Markt schnell durchsetzen und ei-
ne ernstzunehmende Konkurrenz fiir unsere kleineren Supra-
max- Bulker sein.

Car Carrier

Der Markt fiir Car Carrier befindet sich 2013 in einem ausge-
wogenen Verhaltnis, was nicht zuletzt auch an der iberschau-
baren Anzahl bedeutender Marktteilnehmer liegt.

In 2013 wurden weltweit mehr als 83 Millionen Autos ver-
kauft, was einen 4,2-prozentigen Anstieg gegenuber 2012 dar-
stellt. Auch fiir die kommenden Jahre wird ein jahrliches
Wachstum von 4 - 5 Prozent prognostiziert, wobei vor allem
China und andere Schwellenldnder verantwortlich zeichnen,
wahrend sich beispielsweise der europaische Markt ricklau-
fig zeigte.

Die globale Flotte von Car Carriern betrégt per Ende 2013
699 Einheiten mit einem durchschnittlichen Alter von neun
Jahren. Das Orderbuch macht aktuell 12 Prozent der aktuel-
len Flotte aus.



Marenave AG Geschéaftsbericht 2013

Jahresabschluss | Lagebericht des Einzelabschlusses

Das MS "HOEGH BERLIN“ ist in einer langfristigen Bareboat-
Charter mit Hoegh Autoliners Shipping AS bis 2019 beschéf-
tigt, so dass kurzfristige Entwicklungen dieses Marktes keinen
Einfluss auf die Vercharterung und somit auf die Marenave
Schiffahrts AG haben sollten.

Hbegh Autoliners flihrt derzeit seine Modernisierungsstrate-
gie der Flotte fort und ist flihrend bei der Vergabe von Neu-
bauauftragen. Aktuell umfasst die Flotte des zum Konzern
Leif Hoegh & Co. gehdrenden Unternehmens 46 eigene und
19 langfristig eingecharterte Schiffe.

Unternehmenssteuerung

Der Erfolg der Marenave Schiffahrts AG ist gekoppelt an den
Erfolg der jeweiligen Konzerngesellschaften. Aus diesem
Grund erfolgt die Unternehmenssteuerung auf Ebene des Ma-
renave-Konzerns. Diese erfolgt im Wesentlichen auf der Basis
der finanziellen Leistungsindikatoren ,,Umsatzerl6se“ und
dem ,Konzernergebnisbeitrag“ auf Ebene der Segmente Con-
tainer, Tanker, Bulker und Car Carrier.

Die Umsatzerldse umfassen dabei samtliche Zeitcharter-, Ba-
reboatcharter- und Poolerldse. Im Falle von Einzelreise-/Spot-
charter erfolgt eine Umrechnung auf Zeitcharterbasis (sog.
~TCE“: Time Charter Equivalent). Treibstoffkosten und ahnli-
che einzelreisespezifische Kosten, die durch - gegeniiber der
Zeitcharter - hohere Frachterldse abgegolten sind, werden
somit zum Zwecke der Unternehmenssteuerung eliminiert.

Da die Tochtergesellschaften in den Segmenten Container,
Tanker und Bulker der Tonnagesteuer unterliegen und ein Er-
gebnisabfiihrungsvertrag zwischen der Tochtergesellschaft
des Segments Car Carrier mit dem Mutterunternehmen, der
Marenave Schiffahrts AG, besteht, fallen laufenden und la-
tente Steuern vom Einkommen und Ertrag nur auf Ebene der
Marenave Schiffahrts AG an. Der Konzernergebnisbeitrag auf
Ebene der Segmente Container, Tanker, Bulker und Car Car-
rier entspricht daher dem Ergebnis nach Steuern.

Hiervon werden die auf der Ebene der Marenave AG anfallen-
den administrativen Kosten sowie Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag in Abzug erbracht.

Der Uberwachung der Planungsannahmen erfolgt in eigener
Verantwortung durch den Vorstand und in regelméaBiger Ab-
stimmung mit dem Aufsichtsrat. Grundlage der Uberwachung
ist ein in der Regel auf monatlicher Basis maBgeschneidertes
Repor-ting (sog. ,Controllingtool), in welchem die Liquiditats-
und Erfolgsplanung auf Konzernebene verdichtet wird. Hier-
durch kdnnen Abweichungen friihzeitig erkannt und Gegen-
maBnahmen ergriffen werden. Ein wichtiger Schwerpunkt der
Unternehmenssteuerung ist dabei die Einhaltung der Kern-
punkte des am 24. April 2013 vereinbarten Sanierungskon-
zeptes. Darliber hinaus ergeben sich regelméaBige Berichts-

pflichten gegeniiber den refinanzierenden Banken aus ver-
traglichen Darlehensvereinbarungen (Compliancezertifikate,
Nachweis Einnahmesituation).

Finanz-, Vermdégens- und Ertragslage

Ertragslage

Die wesentlichen Kennzahlen der Ertragslage der Marenave
Schiffahrts AG fiir das Geschéftsjahr 2013 im Vergleich zum
Geschaftsjahr 2012 stellen sich auf Einzelabschlussebene wie
folgt dar:

2013 2012 +/-
Angaben in TEUR
Beteiligungsergebnis -84.625 2.919 -87.544
Sonstige betriebliche Ertrage 497 499 -2
Gesamtleistung -84.128 3.418 -87.546
Personalaufwand 583 594 -1
Abschreibungen 2 1 1
Sonstiger Betriebsaufwand 2.118 1.918 200
Betrieblicher Aufwand 2.703 2.513 190
Betriebsergebnis -86.831 905 -87.736
Zinsergebnis -58 -187 129
Jahresergebnis vor Steuern -86.889 718 -87.607
Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag -378 -167 -21
Jahresergebnis -87.267 551 -87.818

Das Beteiligungsergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

2013 2012 +/-
Angaben in TEUR
Aufgrund eines Gewinnabfiihrungs-
vertrages erhaltener Gewinn 3.960 4.000 -40
Ertrédge aus Beteiligungen 7.188 13.712 -6.524
Sonstige betriebliche Aufwendungen -16.000 0 -16.000
Abschreibungen auf Anteile
an verbundenen Unternehmen -79.773 -14.793 -64.980
Gesamt-Beteiligungsergebnis -84.625 2.919 -87.544

PlanméBig erfreulich wirkte sich der Ergebnisbeitrag der MS
MARE BERLIN Schiffahrts GmbH aus, deren Jahresergebnis
durch den am 18. Mé&rz 2009 abgeschlossenen Ergebnisabfiih-
rungsvertrag der Marenave Schiffahrts AG zuzurechnen ist.

Zusatzlich werden unter den Beteiligungsertragen die Ergeb-
nisse der beiden im Jahr 2011 in Dienst gestellten Supramax-
Bulker MS “MARE TRAVELLER* und MS “MARE TRACER* ver-
einnahmt. Die Abnahme der Beteiligungsertrage betrifft die
Schiffe MS “MARE TRANSPORTER® und MS “MARE TRADER®.
Beide Schiffe steuerten in 2012 noch wesentliche Teile der Be-
teiligungsertrége bei, wéhrend im Jahr 2013 aufgrund des
Auslaufens ihrer lukrativen Erstbeschéaftigung sowie aufgrund
auBerplanmaBiger Abschreibungen auf das jeweilige Seeschiff
Jahresfehlbetrége erzielt wurden.
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AuBerplanmaBige Abschreibungen infolge der Bewertung der
Beteiligungsansatze waren im Geschéftsjahr 2013 in Hohe von
insgesamt EUR 58,7 Mio. (Vorjahr: EUR 8,9 Mio) auf sechs
(Vorjahr: drei) Beteiligungen innerhalb des Tankersegmentes,
in Hohe von zusammen EUR 11,9 Mio. (Vorjahr: EUR 5,9 Mio.)
auf zwei (Vorjahr: zwei) Tochtergesellschaften, die im Segment
der Containerschifffahrt operieren, sowie in Héhe von insge-
samt EUR 9,2 Mio. (Vorjahr: EUR 0,0 Mio) auf drei (Vorjahr:
null) Beteiligungen innerhalb des Bulkersegmentes notwendig.
Die auBerplanmaBigen Abschreibungen begriinden sich im We-
sentlichen aus der eingangs erlauterten Neueinschatzung der
Nutzungsdauer und der Einnahmeerzielungsfahigkeit der Flot-
te in den Segmenten Tanker, Container und Bulker infolge des
zunehmenden Trends von Neubautenbestellungen im sog.
»eco-design“ und zunehmenden Umweltschutzauflagen. Ein
weiterer Betrag in Hohe von EUR 16,0 Mio. wurde unter den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen und in den sonstigen
Riickstellungen erfasst. Dies betrifft voraussichtliche zukiinf-
tige - sich auf Basis der aktuellen Unternehmensplanung und
in Verbindung mit der mit einem Bankenkonsortium geschlos-
senen Sanierungsvereinbarung ergebende - Einzahlungsver-
pflichtungen der Marenave Schiffahrts AG in das Eigenkapital
von insgesamt vier ihrer Tochtergesellschaften, ohne dass dies
nachhaltig den Wert der Beteiligungen erhdhen wiirde.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage resultieren im Wesentli-
chen aus Geschéftsflihrungs- und Dienstleistungsvergiitun-
gen sowie Ertréagen aus der Auflosung von Riickstellungen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten in 2013
im Wesentlichen die Dienstleistungsvergiitung gegenlber der
Koénig & Cie. GmbH & Co. KG (TEUR 1.125), eine im Zuge einer
gefundenen Restrukturierungslésung an das Bankenkonsorti-
um zu zahlende Sanierungsgebiihr (TEUR 435), Abschluss-und
Prifungskosten (TEUR 68), Aufsichtsratsvergutungen (TEUR
105) sowie Rechts- und Beratungskosten (TEUR 157).

Das gegeniiber dem Vorjahr um TEUR 129 verbesserte Zins-
ergebnis steht einerseits im Zusammenhang mit einem gerin-
geren durchschnittlichen Niveau ausgereichter Commercial
Papers und damit einhergehend mit einem geringeren Zins-
aufwand. AuBerdem entstanden durch die Ausreichung eines
langfristigen Darlehens an die MS MARE BERLIN Schiffahrts
GmbH im Juni 2013 hohere Zinsertrage als noch im Vorjahr.

Durch das Organschaftsverhéltnis mit der MS MARE BERLIN
Schiffahrts GmbH beinhaltet das zu versteuernde Einkommen
der Marenave Schiffahrts AG ebenfalls das von der MS MARE
BERLIN Schiffahrts GmbH erzielte Jahresergebnis. Nach Ver-
rechnung mit bestehenden Verlustvortragen und unter Be-
ricksichtigung der Mindestbesteuerung ergibt sich flr das
Jahr 2013 eine kdrperschaft- und gewerbesteuerliche Belas-
tung in Hohe von insgesamt TEUR 378, welche gegeniiber
dem Vorjahr (TEUR 167) deutlich angestiegen ist, da im Ver-
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lauf des Jahres 2013 alle Verlustvortrédge aufgebraucht wur-
den und mithin eine deutlich geringere Verlustverrechnungs-
masse zur Verfligung stand.

Die Vorjahresprognose bzgl. der Erzielung eines Jahresergeb-
nisses vor Beteiligungsergebnis (Ertrage aus Beteiligungen so-
wie Gewinnabflihrungsvertragen abzgl./zzgl. Abschreibun-
gen/Zuschreibungen im Finanzanlagevermogen und Abschrei-
bungen/Zuschreibungen auf Forderungen gegen verbundene
Unternehmen) in Héhe von EUR ./.2,0 Mio., konnte im Be-
richtsjahr wegen der ungeplanten Belastung durch eine Sanie-
rungsgebihr im Zusammenhang mit der Umsetzung des Sanie-
rungskonzeptes mit der die Container- und Tankerflotte refi-
nanzierenden Bank um EUR 0,5 Mio. nicht erreicht werden.

Vermogenslage
Die Vermogenslage der Marenave Schiffahrts AG stellt sich
wie folgt dar:

31.12.2013  31.12.2012 +/-
Angaben in TEUR
Vermdogen
Anlagevermogen 55.583 134.465 -78.882
Kurzfristige Forderungen 26.322 20.113 6.209
Flissige Mittel 330 742 -412
Ubrige Aktiva 21 82 -61
82.256 155.402 -73.146
Kapital
Eigenkapital 63.506 150.773 -87.267
Kurzfristige Verbindlichkeiten 18.750 4.629 -14.121
82.256 155.402 -73.146

Der Rickgang des Anlagevermdgens gegenuber dem Vorjahr
resultiert mit TEUR 79.773 aus Abschreibungen auf die Antei-
le von insgesamt elf Tochtergesellschaften.

Gegenlaufig wirkte sich der Saldo aus Einzahlungen in die
Riicklage verschiedener Tochterunternehmen abziglich Riick-
zahlungen aus der Riicklage an die Marenave Schiffahrts AG
in Hohe von TEUR ./.1.410 sowie die Gewahrung eines lang-
fristigen Darlehens an die MS MARE BERLIN Schiffahrts
GmbH in Hohe von TEUR 2.300 aus.

Der Anstieg der kurzfristigen Forderungen ist vorwiegend auf
den Zugang von Forderungen aus Gewinnanspriichen gegen-
Uber der MS “MARE TRACER* Schiffahrts GmbH & Co. KG
und der “MS MARE TRAVELLER® Schiffahrts GmbH & Co. KG
in Hohe von insgesamt TEUR 7.188 im Geschaftsjahr 2013 zu-
ruckzufihren.

Die Abnahme des Eigenkapitals ist ausschlieBlich auf das ne-
gative Jahresergebnis des Jahres 2013 zurlickzufiihren. Von
dem Jahresfehlbetrag in Hohe von TEUR 87.267 wurden zu-
nachst TEUR 233 mit dem bestehenden Gewinnvortrag aus
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dem Vorjahr verrechnet. Weitere TEUR 87.034 wurden aus
der Kapitalriicklage entnommen.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten beinhalten zum 31. Dezem-
ber 2013 vor allem die sonstige Rickstellung fiir voraussicht-
liche zukiinftige Einzahlungsverpflichtungen der Marenave
Schiffahrts AG in das Eigenkapital von insgesamt vier ihrer
Tochtergesellschaften in Hohe von TEUR 16.000 und die
Riickzahlungsverpflichtungen eines emittierten Commercial
Papers in Hohe von TEUR 2.000. AuBerdem sind hier die An-
fang 2014 bezahlte Sanierungsgebiihr (TEUR 436) sowie Steu-
errlickstellungen (TEUR 91) enthalten.

Finanzlage

Die Kapitalflussrechnung unterscheidet zwischen Zahlungs-
stromen aus der operativen Tatigkeit sowie der Investitions-
und Finanzierungstatigkeit.

2013 2012 +/-
Angaben in TEUR
Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit 2.170 1.510 660
Cashflow aus der
Investitionstatigkeit -893 -756 -137
Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit -1.689 -236 -1.453
Zahlungswirksame Verénderung
des Finanzmittelfonds -412 518 -930
Finanzmittelfonds am Anfang
der Periode 742 224 518
Finanzmittelfonds am Ende
der Periode 330 742 -412

Die Ermittlung des Cashflows aus der laufenden Geschéftsta-
tigkeit erfolgt nach der indirekten Methode.

Der Mittelabfluss fiir Investitionen betrifft vor allem den Sal-
do aus Einzahlungen in die Ricklage verschiedener Tochter-
unternehmen abziiglich Riickzahlungen aus der Riicklage ein-
zelner Tochterunternehmen an die Marenave Schiffahrts AG
in Hohe von EUR 1,4 Mio. sowie die Gewahrung eines langfris-
tigen Darlehens an die MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH in
Hohe von EUR 2,3 Mio.

In dem Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit wirken sich
die Zinsanteile der im Jahr 2013 emittierten Commercial Pa-
per sowie die Rickfiihrung der Commercial Paper Verbindlich-
keiten um EUR 1,7 Mio. aus, welche durch erhaltene Zinsen
aus einem Darlehen an ein Tochterunternehmen teilweise
kompensiert wurden. Im Geschéftsjahr wurden Schuldver-
schreibungen in Hohe von EUR 5,5 Mio. emittiert und in H6-
he von EUR 7,2 Mio. zuriickgezahlt.

Bzgl. der weiteren Finanzlage sowie des im April 2013 erziel-
ten Verhandlungsergebnisses mit dem finanzierenden Ban-
kenkonsortium der Tochtergesellschaften der Container- und

Tankerflotte wird auf den nachfolgenden Abschnitt ,Refinan-
zierungskonzept Container- und Tankerflotte* verwiesen.

Refinanzierungskonzept Container- und Tankerflotte

Am 24. April 2013 konnte sich nach langwierigen und inten-
siven Verhandlungen mit dem die Container- und Tankerflot-
te refinanzierenden Bankenkonsortium auf eine langfristige
Neuordnung der Finanzierung geeinigt werden. Das verein-
barte Refinanzierungskonzept sieht unter Beibehaltung der
urspringlichen Darlehenslaufzeit die Aussetzung von Regel-
tilgungen bis Ende 2015 sowie eine Tilgungsstruktur nach ei-
nem ,Cash-Sweep“-Mechanismus (75 Prozent des Free-
Cashflows nach Zinsen und Drydocking) bei einer Mindesttil-
gung von USD 0,8 Mio. ab Marz 2014 und unter der Bedin-
gung des Erreichens einer Mindestliquiditat in Hohe von USD
9,0 Mio. innerhalb der Flotte, die durch das Bankenkonsorti-
um refinanziert wird, vor. Ab 2016 erfolgen wieder gleich-
bleibend hohe Quartals-Tilgungsleistungen, welche die bis
dahin aufgelaufenen Tilgungsriickstdnde bis zum Darlehens-
laufzeitende aufholen werden. Bei Uberschreiten einer Min-
destliquiditat von USD 9,0 Mio. auf Konzernebene sollen zu-
satzliche Mittel fir die Ruckfihrung der Darlehen uber die je-
weiligen Tilgungsplane hinaus verwendet werden.

Die bestehende ,Loan-to-Value“-Regelung wird bis Ende 2014
vollstéandig ausgesetzt. Ab 2015 werden neue moderate ,,Lo-
an-to-Value“-Kennzahlen verlangt, die das aktuelle Preisni-
veau widerspiegeln und welche tber die darauffolgenden Jah-
re analog den erwarteten Tilgungsleistungen langsam sukzes-
sive abschmelzen.

Am 30. Januar 2014 wurden die entsprechenden Nachtrége zu
den jeweiligen Darlehensvertrégen ausgefertigt.

Grundséatze und Ziele des Finanzmanagements

Das Finanzmanagement im Marenave-Konzern umfasst das
Kapitalstrukturmanagement, das Liquiditdtsmanagement so-
wie das Management von Marktpreisrisiken (W&hrungen, Zin-
sen). Es operiert in einem vorgegebenen Rahmen von Richtli-
nien und Limits.

Kapitalstrukturmanagement

Ziel des Kapitalstrukturmanagements war seit Griindung der
Gesellschaft in 2006 und in den folgenden Jahren zunéchst ein
Verhaltnis von Eigenkapital zu Fremdkapital von ca. 30/70.
Hierbei wird im Wesentlichen das Verhaltnis zwischen Schiffs-
hypothekendarlehen und Eigenkapital der Schiffsgesellschaf-
ten durch das Management gesteuert. Der Konzern unterliegt
weder satzungsmaBigen noch vertraglichen Kapitalerforder-
nissen oder externen Mindestkapitalanforderungen.

Als Auswirkung der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise,

die insbesondere auch die Pramissen des schiffsfinanzieren-
den Sektors beeinflusst hat, ist ein genanntes EK/FK-Verhalt-
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nis von 30/70 jedoch nicht mehr haltbar. Die aktuell rigide
Bankenhaltung bei der Darlehensvergabe muss vor dem Hin-
tergrund regulatorischer Zwénge im Bankensektor (Basel IlI
u.a.) als dauerhaftes Faktum hingenommen werden. Es ist
daher nicht auszuschlieBen, dass sich das aktuelle geplante
Verhaltnis von Eigenkapital zu Fremdkapital von ca. 40/60 zu-
kiinftig auf bis zu ca. 50/50 entwickeln kdnnte.

Durch die im Geschaftsjahr 2013 umfangreich erfolgten Ab-
wertungen auf das Sachanlagevermdgen und die damit ein-
hergehende Verringerung des Eigenkapitals ist das aktuelle
EK/FK-Verhaltnis deutlich unter den Zielwert gesunken.

Das Eigenkapital umfasst bei dieser Betrachtung nicht die
Wahrungsumrechnungsdifferenz.

Liquiditdtsmanagement

Da die wesentlichen finanziellen Verbindlichkeiten des Kon-
zerns Bank- bzw. Schiffshypothekendarlehen umfassen, er-
folgt auf Basis eines maBgeschneiderten Reporting (sog.
,Controllingtool“) eine laufende Uberwachung der kurz- und
mittelfristigen Liquiditat. Insbesondere wird die Einhaltung
der vertraglich vereinbarten Finanzkennzahlen laufend tber-
wacht und die hieraus resultierenden Informationen zeitnah
und laufend an die betroffenen Banken kommuniziert. Not-
wendige MaBnahmen zur Sicherstellung der Liquiditat und
der Einhaltung der vertraglichen Verpflichtungen, insbesonde-
re die Einhaltung der Kernpunkte des am 24. April 2013 ver-
einbarten Sanierungskonzeptes, kénnen so frihzeitig eingelei-
tet werden. Wir verweisen im Ubrigen auf die Erlauterungen
zum Risikobericht im Abschnitt ,,Finanzierungsrisiken®.

Management von Marktpreisrisiken (Wahrungen, Zinsen)
Wir verweisen auf die Erlduterungen zum Risikobericht im Ab-
schnitt ,Risiken aus dem Schiffsbetrieb® und im Abschnitt
»Finanzierungsrisiken®.

Berichterstattung nach § 289 Abs. 4 HGB

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG vom
10. Juni 2010 wurde eine ordentliche Kapitalherabsetzung
beschlossen, durch welche das Grundkapital der Gesellschaft in
Hohe von vormals 150.050.000,00 Euro, eingeteilt in 1.500.500
nennwertlose, auf den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von jeweils EUR 100,00,
zum Zwecke der Einstellung in die Kapitalriicklage der Gesell-
schaft um EUR 120.040.000,00 auf EUR 30.010.000,00 herab-
gesetzt wurde. Die Kapitalherabsetzung erfolgte durch Herab-
setzung des rechnerischen Anteils am Grundkapital aller beste-
henden Aktien von EUR 100,00 um jeweils EUR 80,00 auf EUR
20,00. Die Anzahl der Aktien veranderte sich nicht. Eine Auszah-
lung an die Aktionére erfolgte nicht.

Zum Abschlussstichtag setzt sich das gezeichnete Kapital so-
mit aus 1.500.500 auf den Inhaber lautenden nennwertlosen
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Stickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von jeweils EUR 20,00 zusammen. Die Anteile sind voll stimm-
und dividendenberechtigt.

Alle ausgegebenen Aktien sind mit denselben Rechten ausge-
stattet.

Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von
Aktien betreffen, sind dem Vorstand nicht bekannt.

Hinsichtlich der Angaben geméaB § 289 Abs. 4 Nr. 3 HGB wird
auf die Angaben im Konzern-Anhang verwiesen.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen,
bestehen nicht.

Arbeitnehmer, die ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar aus-
tben, sind nicht am Grundkapital beteiligt.

Nach § 84 AktG obliegt dem Aufsichtsrat die Ernennung und
Abberufung von Vorstandsmitgliedern. Die Satzung der Mare-
nave Schiffahrts AG enthalt keine hiervon abweichenden Be-
stimmungen.

Anderungen der Satzungen sind gesetzlich in §§ 133, 179
AktG geregelt und erfordern prinzipiell eine Dreiviertelmehr-
heit. Die Satzung kann davon abweichen. Auf der Basis von §
18 der Satzung konnen daher Satzungsanderungen mit einfa-
cher Mehrheit der abgegebenen Stimmen beschlossen wer-
den, soweit nicht das Gesetz zwingend etwas anderes vor-
schreibt. Der Aufsichtsrat kann gemaB § 12 der Satzung Sat-
zungsanderungen beschlieBen, die nur die Fassung betreffen.

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG
vom 10. Juni 2010 wurde der Vorstand erm&chtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates bis zum 9. Juni 2015 einmalig oder
mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende
Wandelschuldverschreibungen und/oder Optionsschuldver-
schreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (zu-
sammen ,Schuldverschreibungen®) auszugeben und den Inha-
bern bzw. Glaubigern (zusammen ,Inhaber®) von Schuldver-
schreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue auf den
Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft zu gewahren.
Der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen darf
EUR 200.000.000,00 oder den jeweiligen Gegenwert in einer
anderen Wahrung eines OECD-Staates nicht lUbersteigen.
Im Falle der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen
erhalten die Inhaber das Recht, ihre Wandelschuldverschrei-
bungen nach naherer MaBgabe der vom Vorstand festzule-
genden Wandelanleihebedingungen in auf den Inhaber lau-
tende Stiickaktien der Gesellschaft zu wandeln. Das Grund-
kapital wurde in diesem Zuge um bis zu insgesamt EUR
15.005.000,00 durch Ausgabe von bis zu 750.250 neuen
Stlickaktien bedingt erhéht (Bedingtes Kapital).
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Zudem wurde der Vorstand auf der Hauptversammlung der
Marenave Schiffahrts AG vom 22. Juni 2012 ermé&chtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 21. Juni 2017 das
Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder mehrmals um
bis zu insgesamt EUR 15.005.000,00 durch Ausgabe neuer,
auf den Inhaber lautender Stammaktien ohne Nennbetrag
(Stiickaktien) gegen Bareinlage zu erhohen (Genehmigtes Ka-
pital 2012). Der Vorstand legt mit Zustimmung des Aufsichts-
rates die Bedingungen der Aktienausgabe fest. Der Aufsichts-
rat ist berechtigt, die Fassung der Satzung entsprechend dem
Umfang einer Kapitalerh6hung aus genehmigtem Kapital an-
zupassen.

Eine Erméachtigung des Vorstands zum Erwerb eigener Aktien
wurde bislang nicht beschlossen.

Es bestehen keine wesentlichen Vereinbarungen der Gesell-
schaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels in Fol-
ge eines Ubernahmeangebots stehen und die nach MaBgabe
des § 289 Abs. 4 Nr. 8 HGB offenlegungspflichtig sind.

Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen der Gesell-
schaft, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den
Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind.

Mitarbeiter
Im Geschéftsjahr 2013 beschéftigte die Marenave Schiffahrts
AG im Durchschnitt sieben (Vorjahr: acht) Mitarbeiter.

Diese Zahl beinhaltet nicht den Vorstand, der wahrend des
Jahres 2013 aus Herrn Tobias Konig (ausgeschieden zum
31. Dezember 2013) sowie Herrn Ole Daus-Petersen (bestellt
zum 10. Dezember 2013) bestand.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289a HGB
Der Vorstand der Marenave Schiffahrts AG hat die Erklarung
zur Unternehmensfiihrung auf ihrer Internetseite 6ffentlich
zugénglich gemacht, worauf Bezug genommen wird. (siehe:
www.marenave.com/dt/investorrelations/unternehmensfu-
ehrung.html)

Grundziige des Verglitungssystems

Vorstand

Der zum 10. Dezember 2013 neu bestellte Vorstand Herr Ole
Daus-Petersen erhélt eine jahrliche Verglitung von TEUR 204
sowie Sachbezlige in Form der Gestellung eines Firmenwa-
gens.

Eine an die Erreichung nachhaltiger Unternehmensziele ge-
koppelte variable Vergiitungskomponente fir die Laufzeit des
Vertrages bis zum 31. Dezember 2015 ist vorerst nicht vorge-
sehen.

Unabhangig von der vertraglich geschuldeten Vergilitung sieht
der Anstellungsvertrag die Mdglichkeit vor, dem Vorstand
nach freiem Ermessen des Aufsichtsrats auf der Grundlage ei-
ner zuvor abgeschlossenen Zielvereinbarung einen Sonder-
bonus oder Anerkennungsbonus zu zahlen. Eine Zielverein-
barung wurde noch nicht vereinbart.

Ferner sieht der Anstellungsvertrag die Mdoglichkeit vor, bei
vorzeitiger Beendigung ohne wichtigen Grund eine Zahlung
an das Vorstandsmitglied einschlieBlich Nebenleistung zu ver-
einbaren. Die Zahlung darf den Wert von zwei Jahresvergltun-
gen sowie den Wert der Vergiitung flr die Restlaufzeit des An-
stellungsvertrages nicht Gberschreiten (Abfindungs-Cap). Bei
der Berechnung des Abfindungscaps wird auf die Gesamtver-
gutung des abgelaufenen Geschéftsjahres und ggf. auch auf
die voraussichtliche Gesamtvergltung fur das laufende Ge-
schéftsjahr abgestellt.

Der zum 31. Dezember 2013 ausgeschiedene Vorstand Tobi-
as Konig erhielt keine direkten Bezlige vom Konzern, da die
Verglitung mit der Dienstleistungsvergitung an die Konig &
Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft Konig &
Cie. mbH & Co. KG), deren geschaftsfihrender Gesellschafter
Tobias Konig war, abgegolten war.

Aufsichtsrat

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten gemaB Satzung eine fes-
te jahrliche Vergutung. Diese betragt EUR 30.000,00 fiir jedes
Mitglied. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhélt das Eineinhalb-
fache dieses Betrags.

Daneben werden dem Aufsichtsrat Auslagen, die mit der Auf-
sichtsratstatigkeit zusammenhangen, sowie die auf die Vergi-
tung der Aufsichtsratsmitglieder entfallende Umsatzsteuer er-
stattet.

Chancen und Risiken

Risikobericht

Systematisches und effizientes Risikomanagement ist fiir den
Vorstand der Marenave Schiffahrts AG eine dynamische und
sich standig weiterentwickelnde Aufgabe. Daher werden im
Folgenden die wesentlichen Risikopositionen dokumentiert
sowie wesentliche Grundzlige des rechnungslegungsbezoge-
nen internen Kontrollsystems und Risikomanagementsystems
dargestellt.

Dabei versteht die Marenave Schiffahrts AG unter dem rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem die Grund-
satze, Verfahren und MaBnahmen zur Sicherung der Wirk-
samkeit und Wirtschaftlichkeit der Rechnungslegung, zur Si-
cherung der OrdnungsmaBigkeit der Buchfiihrung sowie zur
Sicherung der Einhaltung der maBgeblichen rechtlichen Vor-
schriften.
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Die einzelnen Komponenten des Risikomanagementsystems
werden im Folgenden néher beschrieben. Im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess kommt das Risikomanagement-
system vor allem in Bezug auf Risikoabsicherungen, z.B. beim
Abschluss und der bilanziellen Abbildung von Zinsswaps, zum
Tragen.

Wahrend das Risikomanagementsystem auf die Identifizie-
rung und Klassifizierung von Risiken gerichtet ist, zielt das in-
terne Kontrollsystem auf die Verringerung von Risiken durch
KontrollmaBnahmen ab. Das interne Kontrollsystem ist somit
ein integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems und
wird deshalb nachfolgend zusammenfassend dargestellt.

Die Leistungsfahigkeit beider Systeme hat generelle Grenzen.
Auch ein grundsétzlich als wirksam zu beurteilendes internes
Kontrollsystem und ein Risikomanagementsystem kdnnen kei-
ne absolute Sicherheit zur Vermeidung wesentlicher Fehlaus-
sagen oder Verluste bieten.

Der Vorstand gestaltet Umfang und Ausrichtung der einge-
richteten Systeme in eigener Verantwortung und in Abstim-
mung mit dem Aufsichtsrat entsprechend den unternehmens-
spezifischen Anforderungen.

Aufgrund der GroBe und der Struktur der Marenave Schif-
fahrts AG und des Konzerns sind die Prozesse in formaler Hin-
sicht auf das Notwendige beschrankt.

Die Zielsetzungen des internen Kontrollsystems sowie des Ri-
sikomanagementsystems lassen sich wie folgt beschreiben:

O lIdentifizierung und Bewertung von Risiken;

O Begrenzung erkannter Risiken;

O Uberpriifung erkannter Risiken hinsichtlich ihres Einflus-
ses auf den Konzernabschluss und die entsprechende Ab-
bildung dieser Risiken.

Die Organisation der Abschlusserstellung erfolgt in einem mehr-
stufigen Prozess und ist an den operativen Tochterunternehmen
ausgerichtet. Sie orientiert sich dabei an einem detaillierten Zeit-
plan, der ebenfalls als Checkliste fungiert, und welcher mit dem
Abschlusspriifer zu jedem Bilanzstichtag neu abgestimmt wird.

Bei den Gesellschaften, fiir die der operative Schiffsbetrieb
auf einen externen Bereederer ausgelagert wurde, unterhalt
der Bereederer zunachst einen Teilbuchungskreis, welcher
monatlich durch einen Datentransfer in das eigene Buchhal-
tungssystem ibernommen wird. Dabei verwandte Verrech-
nungskonten werden regelméBig zwischen den involvierten
Buchhaltungen abgestimmt.

Fiir jede operative Gesellschaft, firr die der US-Dollar die funk-
tionale Wahrung darstellt, miissen zwei getrennte Buchhal-
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tungen gefiihrt werden: eine USD-Buchhaltung, die die Grund-
lage fiir die spatere Ubernahme in den IFRS-Konzernab-
schluss darstellt, sowie eine Euro-Buchhaltung, welche fir
handels- und steuerrechtliche Zwecke notwendig ist. Die
IFRS-Buchhaltungen werden zu den jeweiligen Bilanzstichta-
gen in Euro umgerechnet, wobei monetare Posten mit dem je-
weiligen Stichtagskurs und nicht monetédre Posten wie z.B.
das Eigenkapital mit dem historischen Kurs umgerechnet wer-
den. Die Umrechnung der Gewinn- und Verlustrechnung er-
folgt zu Durchschnittskursen. Die so umgerechneten Ab-
schllisse werden in einem Datenkalkulationsprogramm zu-
sammengefasst und flir den Konzernabschlusserstellungspro-
zess aufbereitet. Der Kontenrahmen ist dabei bereits vorab
den Erfordernissen einer Konsolidierung angepasst, so dass
konzerninterne Salden auf daflir separaten Konten erfasst
werden, so dass etwaige Differenzen bei der Schulden- oder
Aufwands- und Ertragskonsolidierung unmittelbar auffallen
und einer Klarung zugefiihrt werden.

Bilanzierungsrichtlinien und Kontierungsanweisungen beste-
hen in erforderlichen Teilbereichen. Abstimmungen zwischen
den involvierten Personen werden aufgrund der Uberschau-
barkeit des beteiligten Kreises in wochentlichen Treffen her-
beigeflihrt und sind aufgrund der 6rtlichen Nahe der Personen
jederzeit gewabhrleistet.

Der gesamte Abschlusserstellungsprozess ist eingerahmt von
einem strikten Vier-Augen-Prinzip sowie EDV-Zugriffsbe-
schrankungen.

Externe Sachverstédndige werden anlassbezogen bei speziel-
len IFRS-spezifischen oder steuerrechtlichen Fragestellungen
hinzugezogen.

In einer jahrlichen Risikoinventur werden zunachst Risiken
aufgelistet. Diese werden sodann Unternehmensbereichen
zugeordnet; auBerdem erfolgt eine Risikoklassifizierung von
shiedrig® bis ,hoch®“, wobei dabei weniger auf die Eintritts-
wahrscheinlichkeit eines Risikos als vielmehr auf das AusmaR
der Konsequenzen fiir den Konzern im Falle eines Risikoein-
tritts abgestellt wird. Sodann werden Kontrollen und Verant-
wortlichkeiten definiert. Eine Klassifikation der Kontrollen er-
folgt dabei beziiglich der Merkmale:

O Art der Kontrolle (manuell oder automatisch),
O Wirkung der Kontrolle (préventiv oder aufdeckend) sowie
O Haufigkeit der Kontrolle

In Bezug auf rechnungslegungsbezogene Risiken bestehen
diese Kontrollen im Wesentlichen aus libergeordneten Plausi-
bilitatsbeurteilungen sowie Abstimmungshandlungen.

Der Aufsichtsrat erhélt alle relevanten (Zwischen-)Abschliisse
bereits im Entwurfsstadium zu seiner Kenntnis und als Grund-
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lage seiner Prifungstatigkeiten. AuBerdem erhalt der Auf-
sichtsrat in der Regel auf monatlicher Basis ein seinem Infor-
mationsbedirfnis maBgeschneidertes Reporting, in welchem
die Liquiditats- und Erfolgsplanung auf Konzernebene verdich-
tet wird.

Der Erfolg der Marenave Schiffahrts AG wird wesentlich durch
den Einsatz von qualifizierten, branchenkundigen Mitarbei-
tern sowie durch die kontinuierliche, qualitativ hochwertige
Leistung des Vorstandes und des Aufsichtsrates der Gesell-
schaft bestimmt. Sowohl der Vorstand und Teile des Auf-
sichtsrats sowie eigene Mitarbeiter und die Mitarbeiter der
Kénig & Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft
Kénig & Cie. mbH & Co. KG), mit der ein Service-, Beratungs-
und Kooperationsvertrag abgeschlossen wurde, verfiigen
Uber ausgezeichnete Erfahrungen sowie Kontakte im Bereich
der Schifffahrt. Auch die detaillierte Kenntnis tber und der Zu-
gang zu den aktuellen Entwicklungen in der Schifffahrtsbran-
che ist ein wichtiger Schlissel fiir den Erfolg der Marenave
Schiffahrts AG.

Wesentliche Risiken der Marenave-Gruppe resultieren aus
dem Schiffsbetrieb (Be-reederung, Charterratenentwicklung,
Kursrisiken, behordliche Auflagen), dem Adressausfallrisiko
unserer Charterer sowie aus den Finanzierungsgeschéften
des Marenave Konzerns.

Risiken aus dem Schiffsbetrieb

Der Bereederer ist fir das Management der mit dem Schiffs-
betrieb zusammenhéngenden Risiken verantwortlich. Daher
konzentriert sich der Vorstand der Gesellschaft auf die laufen-
de Kontrolle der Bereederer. Hierbei wird auch auf vom Beree-
derer quartalsweise erstellte Reports zurlickgegriffen, welche
einen Soll-Ist-Abgleich enthalten und mit dem Zahlenwerk in
der Buchhaltung abgestimmt werden.

Nicht unerhebliche Risiken ergeben sich aus der Entwicklung
der Charterratenhéhe. Bei dem derzeit niedrigen Niveau rei-
chen diese in einigen Schiffsklassen nicht zur Deckung der
operativen Kosten, des Kapitaldienstes und einer angemesse-
nen Eigenkapitalverzinsung. Zur Reduzierung dieses Risikos
erfolgte ein diversifizierter Aufbau der Flotte und Einsatz in
den verschiedenen Segmenten der Schifffahrt. AuBerdem
fuhrt eine Mischung aus lang- und mittelfristiger Zeitcharter
sowie Reisecharter mit oder ohne Poolbeschéftigung zu einer
Glattung von Markthéhen und -tiefen.

Der MT “MARE AMBASSADOR®, der MT “MARE ACTION“ sowie
der MT “MARE BALTIC“ werden im Scorpio Handymax Tanker
Pool eingesetzt. Der Scorpio Handymax Tanker Pool besteht
zum Bilanzstichtag aus 19 modernen Doppelhtllen-Tankern der
Handymax-Size Klasse und wird von der renommierten Scorpio
Commercial Management S.A.M., Monaco, betrieben. Im ers-
ten Quartal 2014 erfolgt ein Zugang von acht weiteren Schiffen.

Die Panamax-Produktentanker MT “MARE PACIFIC* und MT
“MARE ATLANTIC* werden ebenfalls von Scorpio Commerci-
al Management S.A.M., Monaco, befrachtet und sind im Scor-
pio Panamax Tanker Pool eingesetzt. Der Scorpio Panamax
Tanker Pool beschéftigt zum Bilanzstichtag eine Flotte von
rund 25 modernen Doppelhillen-Panamax-Tankern.

Nach vorheriger Einzelreisetatigkeit ist der MT “MARE CARIB-
BEAN® seit 1. April 2013 dem Scorpio Medium-Range Tanker
Pool beigetreten.

Die zuvor genannten "Scorpio"-Pools gehdren zur Scorpio-
Gruppe. Dieser gehort auch Scorpio Tankers Inc., New York/
USA, als an der New York Stock Exchange gelistetes Unter-
nehmen an, welches sich innerhalb kiirzester Zeit zu einer
der weltweit fihrenden Produktentanker-Reedereien mit einer
Marktkapitalisierung von rd. USD 2,0 Mrd. entwickelt hat.
Durch die enge Zusammenarbeit mit der Scorpio-Gruppe pro-
fitiert die Marenave Schiffahrts AG von diesem positiven
Trend.

Vertragsreeder aller Marenave-Tanker ist Columbia Shipmana-
gement (Deutschland) GmbH, Hamburg.

Auch das MS “MARE FOX“ und das MS “MARE FRIO“ werden
durch Columbia Shipmanagement (Deutschland) GmbH be-
reedert und fahren weiterhin in einem Ertragspool fiir Contai-
nerschiffe der SchiffsgroBen 1.100 TEU - 1.700 TEU, der von
der Hanse Bereederung GmbH, Hamburg, gemanagt wird und
zum 31. Dezember 2013 aus 25 Schiffen bestand.

Vertragsreeder der vier Supramax-Bulker MS “MARE TRANS-
PORTER®, MS “MARE TRADER®, MS “MARE TRAVELLER* so-
wie des MS “MARE TRACER* ist die Hamburger Reederei Mer-
cator (vormals: Scorship) Navigation GmbH & Co. KG, welche
ein Tochterunternehmen der Konig & Cie. GmbH & Co. KG
(vormals Schiffahrtsgesellschaft Konig & Cie. mbH & Co. KG)
ist. Die Gesellschaft bereedert insgesamt 22 Tanker und Mas-
sengutfrachter. Das MS “MARE TRANSPORTER® und das MS
“MARE TRADER“ fuhren fiir eine urspriingliche Dauer von drei
Jahren in Zeitcharter und wurden Ende April bzw. Ende Juni
2013 zurlckgeliefert und fahren seitdem kurze Zeitchartern
auf Marktniveau. Die Befrachtung erfolgt durch Mercator Na-
vigation GmbH & Co. KG. Das MS “MARE TRACER® und das
MS “MARE TRAVELLER® fahren fiir eine urspriingliche Dauer
von flnf Jahren (Ricklieferung 2015-2016) in Zeitcharter. Im
Mérz bzw. Mai 2013 kam es bei diesen beiden Schiffen zu ei-
nen Charterwechsel von Hanjin Overseas Bulk Ltd. auf Han-
jin Shipping Co. Ltd, Seoul.

Kursrisiken aus dem Betrieb der Schiffe vermindern sich da-
durch, dass neben Ankauf und Vercharterung der Schiffe ein
GroBteil der Schiffsbetriebskosten ebenfalls in der funktiona-
len Wahrung USD anfallen und abgerechnet werden. Durch
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den zunehmenden Einsatz von Seeleuten aus den baltischen
Landern kénnte der Crewing-Bereich zukinftig eine Abrech-
nung in Euro in nicht geringem Umfang erfordern. Ein verblei-
bendes Kursrisiko in Bezug auf Schiffsfinanzierungen wird da-
durch minimiert, dass die Finanzierungen wahrungskongruent
in USD abgeschlossen werden konnen und bei geeigneten
Marktbedingungen auch Kurssicherungsgeschéafte getatigt
werden. Dennoch verbleibt aufgrund der starken Dominanz
des USD bei den Einnahmen und den Ausgaben der Schiffe
das Kursrisiko fir die Dividenden, da diese nur in Euro ausge-
schittet werden kdnnen. Zudem ist fiir die Bemessung der Di-
vidende der Einzelabschluss nach HGB in Euro und nicht der
Konzernabschluss nach IFRS maBgeblich, woraus sich bei ent-
sprechenden Kursverldufen weitere Abweichungen zwischen
diesen beiden Abschliissen ergeben konnen.

Im Rahmen unseres internen Risikoberichts haben wir die Ri-
siken aus dem Schiffsbetrieb als ,,hoch” klassifiziert.

Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko wird bei unseren in Einnahmepools
fahrenden Schiffen bereits durch die damit verbundene Diver-
sifizierung auch in Bezug auf die Bonitdt der verschiedenen
Charterer gemindert.

Bei den Schiffen, die durch lang- und mittelfristige Charterver-
trage an einen Charterer gebunden sind, begegnen wir dem
Adressausfallrisiko im Rahmen der Vertragsanbahnung durch
Prifung der Bonitat mithilfe anerkannter Rating-Agenturen
sowie durch fortlaufendes Monitoring wahrend der Vertrags-
laufzeit.

Im Rahmen unseres internen Risikoberichts haben wir das
Adressausfallrisiko im Falle des bestehenden Bareboatcharte-
rers als ,mittel“ und im Falle des Vertragspartners von zwei
mittelfristigen Zeitchartervertragen unserer Bulker als ,hoch
klassifiziert.

Finanzierungsrisiken

Fiir die Finanzgeschéfte des Unternehmens erfolgt das Risiko-
management durch strikte Funktionstrennung von Geschéfts-
abschluss und Geschéaftsdokumentation. AuBerdem wird das
Vier-Augen-Prinzip durchgéngig angewendet sowie die wéh-
rungskongruente Schiffsfinanzierung.

Es besteht eine Handelsrichtlinie fiir die Marenave Schiffahrts
AG. Danach setzt der Marenave Konzern Finanzinstrumente
und Finanzderivate nur zur Absicherung gegen Risiken aus
den Grundgeschaften ein. Es besteht im Konzern zum 31. De-
zember 2013 ein Zinsswap, um damit den Zinssatzschwan-
kungen aus den variablen Zinssatzvereinbarungen betreffend
des Schiffshypothekendarlehensvertrages der MS “HOEGH
BERLIN“ zu begegnen.
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In Abstimmung mit dem Aufsichtsrat wird eine Zinssiche-
rungs-Strategie verfolgt, die auf eine Mischung aus Kalkulati-
onssicherheit einerseits sowie die Nutzung glinstiger Zinsni-
veaus andererseits abzielt. Der abgeschlossene Zinsswap ist
so ausgestaltet, dass die MS “HOEGH BERLIN“ einen be-
stimmten festen Zins auf einen bestimmten Kapitalbetrag
zahlt und dafiir im Gegenzug einen variablen Zinssatz auf den-
selben Kapitalbetrag erhélt. Somit kompensiert ein moglicher
Gewinn aus dieser Transaktion den Effekt aus steigenden Zin-
sen aus dem Grundgeschaft (Bankdarlehen mit variabler Ver-
zinsung) bzw. ein Verlust den Effekt aus den sinkenden Zinsen
aus dem Grundgeschaft.

Um das aktuelle und auch das fiir die nahere Zukunft erwar-
tete niedrige Zinsniveau auszunutzen, wurden seit 2010 keine
neuen Zinsswaps mehr abgeschlossen.

Weitere wesentliche Risiken ergeben sich aus der Fahigkeit,
bestimmte Verpflichtungen und Voraussetzungen zu erfiillen,
die sich aus den geschlossenen Darlehensvertragen ergeben
(sog. ,covenants“). Diese sehen als wesentlichen Punkt die
Einhaltung einer bestimmten ,,Loan-to-Value“-Ratio (LtV) bzw.
sValue-to-Loan“-Ratio (VtL) vor. Das bedeutet, dass die aus-
stehende Darlehensvaluta je Schiff - sowie insgesamt fir alle
in Fahrt befindlichen Schiffe - zu keinem Zeitpunkt einen fest-
gelegten Prozentsatz des Marktwertes der als Sicherheit fiir
die Darlehen stehenden Schiffe Uberschreiten darf.

Im Falle des VerstoBes gegen zentrale Voraussetzungen der
Kreditvertrage hat die darlehensgebende Bank verschiedene
Rechte. Dies kann sich in einer Anhebung der Marge ausdri-
cken, wofiir im Gegenzug auf die Ausiibung weiterer mogli-
cher Rechte aus dem Bruch der Darlehensvoraussetzung tem-
porar verzichtet wird (sog. ,waiver fee®), was entsprechende
Auswirkungen auf die Ertragslage hétte.

AuBerdem wére die Bank bei Vorliegen der Voraussetzungen
berechtigt, Teile des Darlehens félligzustellen, damit danach
die geforderte LtV-Ratio wieder erreicht ware, bzw. kann die
Bank eine Ausschittungssperre verhangen, bis die geforder-
te VtL-Ratio wieder erreicht ist. In Abhangigkeit von der Liqui-
ditatssituation kann dies zu Liquiditatsrisiken mit bestandsge-
fahrdenden AusmaBen nicht nur fur die Schifffahrtsgesell-
schaften, sondern auch fiir die Marenave Schiffahrts AG, als
Burge, fihren.

Durch den VerstoB gegen die vereinbarte ,Value-to-Loan-Ra-
tio“ in den Darlehensvertragen der Bulkerflotte konnten seit
Januar 2012 keine Ausschittungen an die Marenave Schif-
fahrts AG vorgenommen werden. Diese Liquiditdtsausscht-
tungssperre gilt bis zu dem Zeitpunkt, an dem die geforderte
sValue-to-Loan“-Grenze - sei es durch Tilgungen oder Verbes-
serung der Marktwerte - wieder eingehalten sein wird, was im
Verlauf des Jahres 2014 voraussichtlich erreicht sein wird. In-
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soweit standen im Geschaftsjahr 2013 wie auch in 2012 kei-
ne Mittel fir die Erbringung des Kapitaldienstes im Segment
Container und Tanker zur Verfiigung und konnten keine Aus-
schittungen an die Marenave Schiffahrts AG erfolgen.

Am 24. April 2013 konnten die Refinanzierungsverhandlun-
gen mit dem die Container-und Tankerflotte finanzierenden
Bankenkonsortium erfolgreich abgeschlossen und die lang-
fristige Finanzierung dieser Flotte sowie die Fortfiihrung des
Marenave-Konzerns sichergestellt werden. Bezuglich der Ein-
zelheiten zum vereinbarten Refinanzierungskonzept verwei-
sen wir auf die Erlduterungen im Abschnitt ,Finanzlage - Refi-
nanzierungskonzept Container- und Tankerflotte®.

Bestandsgefahrdende Risiken mit besonderem oder schwer-
wiegendem Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage liegen vor dem Hintergrund der nunmehr erfolgreich ab-
geschlossenen Refinanzierungsverhandlungen nicht mehr vor.

Die weitere Entwicklung wird vor dem Hintergrund der aktu-
ellen Marktlage vom Vorstand sehr kritisch und laufend tiber-
prift.

Im Rahmen unseres internen Risikoberichts haben wir das Fi-
nanzierungsrisiko als ,hoch klassifiziert.

Neben diesen Risiken aus der Marenave-Gruppe ist die Mare-
nave Schiffahrts AG auch dem Risiko ausgesetzt, dass Forde-
rungen gegen verbundene Unternehmen, die vor allem Gewinn-
anspriche gegeniber Tochtergesellschaften im Bulkersegment
beinhalten, infolge einer vom Plan abweichenden Marktent-
wicklung ausfallen kénnten. Da die Uberpriifung der Werthaltig-
keit dieser Forderungen im Rahmen der Uberpriifung der Betei-
ligungsansatze beriicksichtigt wurde, wird das Risiko auf Basis
der Markteinschétzung im Rahmen der Aufstellung des Jahres-
abschlusses als gering klassifiziert.

Chancen der zukiinftigen Entwicklung

Chancen der zukiinftigen Entwicklung ergeben sich insbeson-
dere aus der langfristig weiter steigenden Nachfrage nach
Schiffstonnage, den starken Schwankungen der Charterraten
sowie der Tatsache, dass die Marenave Schiffahrts AG Uber
Schiffe verfligt, die - gemessen an dem Alter der Schiffe - den
aktuellen Anforderungen der Kunden, insbesondere im Hin-
blick auf die geltenden Sicherheitsstandards, gerecht werden.

Aufgrund ihrer ,Corporate Structure® eignet sich die Marena-
ve Schiffahrts AG auch grundsatzlich als Restrukturierungs-
plattform fur sanierungsbedirftige Schiffsgesellschaften.
Trotz der gefundenen Refinanzierungslosung ist die Finanzie-
rungssituation der aktuellen Flotte jedoch immer noch von ei-
nem ldealzustand entfernt und die Marenave Schiffahrts AG
ist daher aktuell noch nicht der préferierte Partner der Ban-
ken als Restrukturierungsplattform flir sanierungsbediirftige

Schiffsgesellschaften. Der Vorstand sieht es als eine seiner
wichtigsten Aufgaben an, die notwendigen Weichenstellun-
gen hierflr vorzunehmen.

Nachtragsbericht

Nachdem bereits am 24. April 2013 eine Sanierungsvereinba-
rung mit dem die Container- und Tankerflotte refinanzieren-
den Bankenkonsortium geschlossen wurde, wurden die ent-
sprechenden Nachtrage zu den jeweiligen Darlehensvertra-
gen am 30. Januar 2014 ausgefertigt.

Im 1. Quartal 2014 erfolgte die planméaBige Klassedockung
des MT “MARE CARIBBEAN®. Im Anschluss an die Dockung
wurde der MT “MARE CARIBBEAN® in den ,,Hafnia Tankers*“-
Pool eingebracht, der hinsichtlich der Poolpartner eine groBe-
re Homogenitat aufweist, als dies bei der vorherigen Beschaf-
tigung der Fall war, wodurch der Vorstand gegeniiber der Vor-
I6sung verbesserte Einnahmen erwartet.

Prognosebericht

In den folgenden Prognosen sind Annahmen enthalten, die
wir auf Basis aller uns zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfigung
stehenden Informationen getroffen haben. Insbesondere er-
folgen die Prognosen unter der Pramisse, dass die bestehen-
den lang- und mittelfristigen Bareboat- bzw. Zeitchartervertra-
ge von den Vertragspartnern erfiillt werden. Sollten die zu-
grunde gelegten Annahmen jedoch nicht eintreffen oder wei-
tere Risiken eintreten, konnen die tatsachlichen Ergebnisse
von den zurzeit erwarteten Ergebnissen abweichen.

Beziiglich zuklnftiger Finanzierungsaufwendungen erfolgt die
Planung auf Basis der Margen der derzeit bestehenden Dar-
lehensvertrdge mit einer moderaten kontinuierlichen Steige-
rung des kurzfristigen Zinsniveaus in Form des USD-3-Mo-
nats-Libors.

Die Prognosefahigkeit variiert zwischen den einzelnen Seg-
menten und es wird deswegen im Folgenden eine segment-
spezifische Betrachtung vorgenommen. Die Prognose zu den
einzelnen Segmenten wird entsprechend der internen Pla-
nung in der funktionalen Wahrung USD angegeben. Da die
Tochtergesellschaften in den Segmenten Container, Tanker
und Bulker der Tonnagesteuer unterliegen und ein Ergebnisab-
fihrungsvertrag zwischen der Tochtergesellschaft des Seg-
ments Car Carrier mit dem Mutterunternehmen, der Marena-
ve Schiffahrts AG, besteht, fallen laufende und latente Steu-
ern von Einkommen und Ertrag nur auf Ebene der Marenave
Schiffahrts AG an. Der prognostizierte Ergebnisbeitrag der
Tochtergesellschaften in den Segmenten Container, Tanker
und Bulker entspricht daher dem Ergebnis nach Steuern.

Car Carrier

Der Car Carrier MS “HOEGH BERLIN“ hat die hochste Progno-
sefahigkeit und wird im Jahr 2014 und 2015 aus dem Barebo-
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atchartervertrag jeweils Umsatzerlése von USD 11,7 Mio. ein-
fahren und nach Abschreibungen und Zinsen einen Konzern-
ergebnisbeitrag von ca. USD 5,8 Mio. in 2014 leisten. Da in
diesem Fall keine Schiffsbetriebskosten anfallen und durch
Zinsswaps eine fixe Verzinsung erreicht wurde, ist die Progno-
segenauigkeit sehr hoch.

Die Vorjahresprognose lautet in Bezug auf die Umsatzerlose
USD 11,7 Mio und in Bezug auf den Konzernergebnisbeitrag
USD 5,5 Mio, was bzgl. der Umsatzerldse auch eingetreten ist.
Der Konzernergebnisbeitrag lag tatsachlich bei USD 5,9 Mio
und damit besser als prognostiziert, was im Wesentlichen auf-
grund des positiven Effekts der Veranderung der Mark-to-Mar-
ket-Bewertung des Zinsswaps erreicht wurde.

Bulker

Die vier Bulker werden im Jahr 2014 gemaB den bestehenden
mittelfristigen Zeitchartervertragen sowie den erwarteten Ra-
ten von neu abzuschlieBenden Chartervertragen Umsatzerlo-
se zwischen USD 24 Mio. und USD 27 Mio. erzielen. Der Kon-
zernergebnisbeitrag der Bulkerflotte sollte in 2014 zwischen
USD 5,0 Mio. und USD 7,0 Mio. liegen.

Die Vorjahresprognose lag in Bezug auf die Umsatzerldse zwi-
schen USD 25,0 und USD 30,0 Mio und in Bezug auf den Kon-
zernergebnisbeitrag (exklusive Impairments) bei knapp USD
10,0 Mio. Die Ist-Umsatzerldse lagen innerhalb des Prognose-
korridors, wahrend der Ist-Konzernergebnisbeitrag mit ca.
USD 8,0 Mio. knapp unter dem Prognosewert von USD 10,0
Mio. zurlickblieb. Verantwortlich fir diese Abweichung sind
hoher als urspriinglich kalkulierte Instandhaltungs- und Up-
gradingaufwendungen.

Container

Die Umsatzerlose der beiden Containerschiffe sind durch den
Einsatz in einem Einnahmepool in ihrer Hohe nicht langfristig
vertraglich fixiert. Sie sollten auf Segmentebene im Ge-
schéaftsjahr 2014 aber zwischen USD 5,0 Mio. und USD 6,0
Mio. liegen. Der Konzernergebnisbeitrag wird damit im Jahr
2014 voraussichtlich noch negativ - zwischen USD . /.1,0 Mio.
und USD ./. 1,5 Mio - ausfallen.

Die Vorjahresprognose lag in Bezug auf die Umsatzerlose bei
ca. USD 4,0 Mio. und in Bezug auf den Konzernergebnisbei-
trag (exklusive Impairments) bei ca. USD ./. 3,0 Mio. was je-
weils auch eingetreten ist.

Tanker

Das Tankersegment ist auch ohne die Auswirkungen der welt-
weiten Finanz- und Wirtschaftskrise saisonalen Schwankun-
gen und Konjunkturzyklen unterworfen. Die Beschéftigung in
Pools erfolgt derzeit im Wesentlichen in Spotmaérkten, so dass
die Ertrdge des Marenave-Konzerns in diesem Segment
grundsatzlich schwer prognostizierbar sind. Bei einer unter-

86

stellten stetigen, aber langsamen Erholung sind in diesem
Segment in 2014 Umsatzerldse in einem GroBenbereich von
knapp USD 30,0 Mio. zu erwarten. Dies wiirde in 2014 zu ei-
nem noch negativen Konzernergebnisbeitrag von ca. USD
./.2,5 Mio. fiihren.

Die Vorjahresprognose lag in Bezug auf die Umsatzerldse bei
ca. USD 30,0 Mio und in Bezug auf den Konzernergebnisbei-
trag (exklusive Impairments) zwischen USD ./. 5,0 Mio. und
USD ./. 2,0 Mio. Sowohl Umsatzerlose als auch der Konzern-
ergebnisbeitrag blieben hinter der Prognose um ca. USD 2,0
Mio. zurlick, was im Wesentlichen auf ein unerwartet schwa-
ches 4. Quartal 2013 zuriickzuflihren war.

Konzern

Insgesamt werden somit flir das Geschéftsjahr 2014 Umsatz-
erlose in Hohe von ca. USD 70,0 Mio. bis USD 75,0 Mio. er-
wartet und mit einem operativ deutlich positiven Konzerner-
gebnis gerechnet, welches im Jahr 2014 zwischen USD 5,0
Mio. und USD 10,0 Mio. ausfallen sollte.

Auf Ebene des Mutterunternehmens fallen noch jahrliche ad-
ministrative Kosten sowie (latente) Steuern in Héhe von ca.
EUR 2,0 Mio. p.a. an, die von den in EUR umzurechnenden
oben angegebenen ErgebnisgroBen in Abzug zu bringen sind.

Die prognostizierten Werte basieren auf der aktuellen Flotten-
struktur und umfassen weder Effekte aus der Mark-to-Market-
Bewertung von Zinsswaps noch mdgliche Adressausfallrisi-
ken. Ebenfalls sind etwaige Effekte aus auBerplanméaBigen Ab-
oder Zuschreibungen nicht Gegenstand der Prognose, da sie
aus heutiger Sicht nicht absehbar sind.

Der Vorstand lberwacht fortlaufend die relevanten Markte
und pruft, inwieweit von den aktuell bestehenden Marktop-
portunitaten profitiert werden kann, um auch in Zukunft ren-
ditestarke Projekte zu realisieren.

Ohne Zweifel liegt die Zukunft des maritimen Standortes
Deutschland in ,,Corporate Structures®, wie die Marenave
Schiffahrts AG sie schon heute bietet. Dies proaktiv zu nutzen,
ist unverandert das Ziel des Vorstandes und des Aufsichtsra-
tes der Marenave Schiffahrts AG.

Hamburg, den 31. Marz 2014

Marenave Schiffahrts AG
Der Vorstand

Ui

Ole Daus-Petersen
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Gewinn- und Verlustrechnung

fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013

Gewinn- und Verlustrechnung in EUR

Sonstige betriebliche Ertrage
davon aus Wahrungsumrechnung EUR 99,32 (Vj. EUR 59.944,00)

Personalaufwand

a) Lohne und Gehélter

b) Soziale Abgaben
Abschreibungen auf Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen
davon aus Wahrungsumrechnung EUR 1.921,36 (Vj. EUR 25.736,47)

Ertrage aus Beteiligungen
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 7.188.313,73 (Vj. EUR 13.711.874,19)

Ertrége aus Gewinnabflihrungsvertréagen

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 127.722,15 (Vj. EUR 47.323,07)

Abschreibungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen

Zinsen und &hnliche Aufwendungen
davon an verbundene Unternehmen EUR 2.314,38 (Vj. EUR 4.399,98)

. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

. Sonstige Steuern

13.
14.
15.
16.

Jahresfehlbetrag/-liberschuss
Gewinnvortrag/Verlustvortrag aus dem Vorjahr
Entnahmen aus der Kapitalriicklage

Bilanzgewinn

2013
EUR

496.817,50

-506.109,78
-76.420,76
-2.032,00
-18.117.493,96

7.188.313,73

3.959.649,00
127.722,15

-79.773.271,51
-185.756,07

-86.888.581,70
-378.058,34
-25,00
-87.266.665,04
232.987,18
87.033.677,86
0,00

2012
EUR

498.556,21

-512.273,33
-82.116,70
-835,00
-1.918.294,22

13.711.874,19

4.000.360,49
47.323,07

-14.793.000,00
-233.872,62

717.722,09
-166.878,00
0,00
550.844,09
-317.856,91
0,00
232.987,18
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Bilanz

zum 31. Dezember 2013

Aktiva in EUR
31.12.2013 31.12.2012
EUR EUR EUR
A. Anlagevermoégen
I. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 5.491,00 4.973,00

Il. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

53.276.942,13

134.459.881,08

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 2.300.000,00 0,00
55.576.942,13  134.459.881,08
B. Umlaufvermégen
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 39.002,25 2.052,75
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 26.221.694,08 20.015.677,12
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 61.684,19 95.640,74
26.322.380,52 20.113.370,61
Il. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 329.622,40 741.699,28

26.652.002,92

20.855.069,89

C. Rechnungsabgrenzungsposten

21.226,75

82.353,19

82.255.662,80

155.402.277,16
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Passiva in EUR

31.12.2013 31.12.2012
EUR EUR EUR
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 30.010.000,00 30.010.000,00
(Bedingtes Kapital: EUR 15.005.000,00; Vj.: EUR 15.005.000,00)
IIl. Kapitalriicklage 33.011.322,14  120.045.000,00
Ill. Gewinnricklagen
Gesetzliche Riicklage 484.574,20 484.574,20
IV. Bilanzgewinn/-verlust 0,00 232.987,18
63.505.896,34  150.772.561,38
B. Rickstellungen
1. Steuerriickstellungen 91.209,00 57.591,25
2. Sonstige Rickstellungen 16.156.687,23 171.634,23
16.247.896,23 229.225,48
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 435.066,35 0,00
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: EUR 435.066,35 (Vj. EUR 0,00)
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 40.258,55 671.804,00
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: EUR 40.258,55 (Vj. EUR 671.804,00)
3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 11.500,00 14.500,00
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: EUR 11.500,00 (Vj. EUR 14.500,00)
4. Sonstige Verbindlichkeiten 2.015.045,33 3.714.186,30
davon aus Steuern: EUR 14.740,97 (Vj. EUR 13.798,83)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: EUR 304,36 (Vj. EUR 387,47)
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: EUR 2.015.045,33 (Vj. EUR 3.714.186,30)
2.501.870,23 4.400.490,30

82.255.662,80

155.402.277,16
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Anhang des Einzelabschlusses

fir das Geschéftsjahr 2013

1. Aligemeine Angaben

Der Jahresabschluss fir das Geschéftsjahr 2013 der Marena-
ve Schiffahrts AG, Hamburg, wird nach den gesetzlichen Vor-
schriften des HGB sowie den einschléagigen Vorschriften des
AktG und der Satzung aufgestellt. GemaB § 267 Abs. 3 Satz
2 HGB in Verbindung mit § 264d HGB gelten die Vorschriften
fiir groBe Kapitalgesellschaften.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Fur die Aufstellung des Jahresabschlusses waren im Wesent-
lichen unveréandert die nachfolgenden Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden maBgebend.

Das Sachanlagevermégen wird zu fortgeflihrten Anschaf-
fungskosten bilanziert. Finanzanlagen werden zu Anschaf-
fungskosten bzw. dem am Bilanzstichtag niedrigeren beizule-
genden Wert angesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstande wer-
den mit dem Nominalwert angesetzt. Soweit erforderlich wer-
den Wertabschlage auf den niedrigeren beizulegenden Wert
vorgenommen.

Die Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert bewertet.

Rickstellungen werden in Hohe des Erfillungsbetrages gebil-
det, der nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung erfor-
derlich ist. Die Rickstellungen berlcksichtigen alle erkennba-
ren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten.

Die Verbindlichkeiten sind zu ihrem Erfiillungsbetrag ange-
setzt.

Latente Steuern auf temporéare Differenzen zwischen den han-
delsrechtlichen Wertansétzen und den steuerlichen Wertan-
satzen von Vermogensgegenstanden und Schulden oder auf-
grund steuerlicher Verlustvortrage werden ermittelt. Mangels
temporarer Differenzen kommt nur die Aktivierung einer la-
tenten Steuer auf Verlustvortrage in Betracht. Hierbei wurde
in Vorjahren aufgrund des Wahlrechts nach § 274 Abs. 1 Satz
2 HGB kein aktivischer Posten angesetzt. Im Geschaftsjahr
2013 sind samtliche Verlustvortrage aufgebraucht.

Die Umrechnung von Geschéftsvorféllen in fremder Wahrung
erfolgt grundséatzlich bei den Forderungen und Verbindlich-
keiten mit dem Euro-Referenzkurs (Devisenkassamittelkurs)
am Entstehungsstichtag. Die kurzfristigen Forderungen und
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Verbindlichkeiten werden zum Stichtag mit dem Devisenkas-
sakurs am Bilanzstichtag umgerechnet. Langfristige Forde-
rungen und Verbindlichkeiten werden unter Beachtung des
Niederstwert- bzw. Héchstwertprinzips umgerechnet. In der
Gewinn- und Verlustrechnung werden als Davon-Vermerke zu
den sonstigen betrieblichen Ertrdgen und Aufwendungen die-
jenigen aus der Wahrungsumrechnung ausgewiesen. Sie be-
inhalten sowohl die im jeweiligen Geschéftsjahr realisierten
als auch die unrealisierten Wahrungsumrechnungseffekte.

3. Erlauterungen zu einzelnen Posten der Bilanz

a) Anlagevermdogen

Das Anlagevermdgen der Marenave Schiffahrts AG besteht
zum Uberwiegenden Teil aus Finanzanlagen. Unter dem Pos-
ten Anteile an verbundenen Unternehmen (EUR 53.276.942,13;
Vj. EUR 134.459.881,08) werden die Anteile folgender Unter-
nehmen ausgewiesen:

O MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 1.121.817,81)

O MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co.
KG (EUR 1.121.817,81)

O MT "MARE ATLANTIC* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 0,00)

O MT “MARE PACIFIC* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 0,00)

O MT “MARE CARIBBEAN® Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 2.139.748,53)

O MS “MARE FOX“ Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 0,00)

O MS “MARE FRIO“ Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 0,00)

O MT "MARE ARCTIC* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 10.000,00)

O MT “MARE ANTARCTIC” Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 10.000,00)

O MT "MARE BALTIC* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 0,00)

O MS “MARE TRANSPORTER* Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 3.281.036,47)

O MS “MARE TRADER“ Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 3.175.343,73)

O MS “MARE TRAVELLER® Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 7.123.736,01)

O MS “MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 7.150.405,64)
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O MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH
(EUR 28.043.036,13)

O MARE Panamax Tankschiffahrts GmbH
(EUR 25.000,00)

O MARE Produktentanker Schiffahrts GmbH
(EUR 25.000,00)

O MARE Containerschiff Verwaltungs GmbH
(EUR 25.000,00)

O MARE Supramax Bulker Schiffahrts GmbH
(EUR 25.000,00)

Die Bewertung der Tochterunternehmen fiihrte zu Abschrei-
bungen der Beteiligungsansatze an den Unternehmen MT
“MARE ATLANTIC® Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, MT “MA-
RE PACIFIC* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, MT “MARE CA-
RIBBEAN* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, MS “MARE FOX*
Schiffahrts GmbH & Co. KG, MS “MARE FRIO“ Schiffahrts
GmbH & Co. KG, MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH
& Co. KG, MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH
& Co. KG, MT "MARE BALTIC* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
MS “MARE TRANSPORTER® Schiffahrts GmbH & Co. KG, MS
“MARE TRADER® Schiffahrts GmbH & Co. KG und MS “MARE
TRAVELLER* Schiffahrts GmbH & Co. KG in H6he von insge-
samt EUR 79.773.271,51.

Eine weitere Abnahme in Héhe von EUR 1.409.667,44 betrifft
den Saldo aus Einlagen in die Ricklage verschiedener Toch-
terunternehmen sowie Entnahmen aus der Riicklage einzelner
Tochterunternehmen an die Marenave Schiffahrts AG.

Hinsichtlich der Entwicklung des Anlagevermdgens wird auf
den beigefiigten Anlagenspiegel verwiesen.

b) Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen in Héhe von
EUR 2.300.000,00 (Vj. EUR 0,00) bestehen gegenuber der
MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH und resultieren aus ei-
nem am 3. Juni 2013 ausgereichten Darlehen. Das Darlehen
hat eine Laufzeit bis Ende 2019 und wird mit 4,85 % fest ver-
zinst.

c) Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe
von EUR 26.221.694,08 (Vj. EUR 20.015.677,12) beinhal-
ten Forderungen aus Gewinnanteilen in Héhe von EUR
23.746.055,78 (Vj. EUR 16.557.742,05) und Forderungen auf-
grund des Gewinnabfiihrungsvertrages mit der MS MARE
BERLIN Schiffahrts GmbH in Héhe von EUR 2.475.638,30
(Vj. EUR 3.457.935,07).

Bei den sonstigen Vermdgensgegenstanden handelt es sich
um Forderungen gegen das Finanzamt aus Umsatzsteuer so-
wie Korperschaftsteuer.

Samtliche Forderungen und sonstigen Vermodgensgegenstan-
de sind wie im Vorjahr innerhalb eines Jahres féllig.

d) Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Riickzahlungsbetrag eines unter den Sonstigen Verbind-
lichkeiten ausgewiesenen Commercial Paper ist hoher als der
Ausgabebetrag. Dieser Unterschiedsbetrag wird bis zum Erfil-
lungstag am 24. Januar 2014 planmaBig abgeschrieben und
valutiert zum Bilanzstichtag noch mit EUR 9.006,68.

e) Grundkapital /Gezeichnetes Kapital

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG vom
10. Juni 2010 wurde eine ordentliche Kapitalherabsetzung
beschlossen, durch welche das Grundkapital der Gesellschaft
in Hohe von vormals 150.050.000,00 EUR, eingeteilt in
1.500.500 nennwertlose, auf den Inhaber lautende Stiickak-
tien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von je-
weils EUR 100,00, zum Zwecke der Einstellung in die Kapital-
ricklage der Gesellschaft um EUR 120.040.000,00 auf EUR
30.010.000,00 herabgesetzt wurde. Die Kapitalherabsetzung
erfolgte durch Herabsetzung des rechnerischen Anteils am
Grundkapital aller bestehenden Aktien von EUR 100,00 um
jeweils EUR 80,00 auf EUR 20,00. Die Anzahl der Aktien
veranderte sich nicht. Eine Auszahlung an die Aktionéare er-
folgte nicht.

Durch Eintragung des Beschlusses Ulber die Herabsetzung des
Grundkapitals in das Handelsregister am 26. Juli 2010 ist das
Grundkapital herabgesetzt.

Zum Abschlussstichtag setzt sich das gezeichnete Kapital so-
mit aus 1.500.500 auf den Inhaber lautenden nennwertlosen
Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von jeweils EUR 20,00 zusammen, so dass das Grundkapital
EUR 30.010.000,00 betrégt. Die Anteile sind voll stimm- und
dividendenberechtigt.

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG vom
10. Juni 2010 wurde der Vorstand erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates bis zum 9. Juni 2015 einmalig oder
mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Wan-
delschuldverschreibungen und/oder Optionsschuldverschrei-
bungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (zusammen
~Schuldverschreibungen®) auszugeben und den Inhabern
bzw. Glaubigern (zusammen ,Inhaber“) von Schuldverschrei-
bungen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue auf den Inha-
ber lautende Stiickaktien der Gesellschaft zu gewahren. Der
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen darf EUR
200.000.000,00 oder den jeweiligen Gegenwert in einer an-
deren Wahrung eines OECD-Staates nicht tibersteigen. Im Fal-
le der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen erhalten
die Inhaber das Recht, ihre Wandelschuldverschreibungen
nach néherer MaBgabe der vom Vorstand festzulegenden
Wandelanleihebedingungen in auf den Inhaber lautende
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Stickaktien der Gesellschaft zu wandeln. Das Grundka-
pital wurde in diesem Zuge um bis zu insgesamt EUR
15.005.000,00 durch Ausgabe von bis zu 750.250 neuen
Stuckaktien bedingt erhoht (Bedingtes Kapital).

Um die Gesellschaft in die Lage zu versetzen, ihre Eigenkapital-
ausstattung den sich ergebenden Erfordernissen anpassen zu
kénnen, wurde der Vorstand auf der Hauptversammlung der
Marenave Schiffahrts AG vom 22. Juni 2012 ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 21. Juni 2017 das
Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder mehrmals um bis
zu insgesamt EUR 15.005.000,00 durch Ausgabe neuer, auf
den Inhaber lautender Stammaktien ohne Nennbetrag (Stuck-
aktien) gegen Bareinlage zu erhdhen (Genehmigtes Kapital
2012). Der Vorstand legt mit Zustimmung des Aufsichtsrates
die Bedingungen der Aktienausgabe fest. Der Aufsichtsrat ist
berechtigt, die Fassung der Satzung entsprechend dem Umfang
einer Kapitalerhohung aus genehmigtem Kapital anzupassen.

Bis zum Bilanzstichtag wurden keine Betréage des bedingten
und genehmigten Kapitals verwendet.

f) Kapitalriicklage

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 10. Juni 2010
erfolgte im Zuge einer ordentlichen Kapitalherabsetzung die
Einstellung von EUR 120.040.000,00 in eine gebundene Ka-
pitalriicklage. Es handelt sich bei dieser Riicklage um eine
Kapitalrlicklage im Sinne des § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB.

In der Griindungsurkunde (der Vorratsgesellschaft) vom
1. Dezember 2005 verpflichtet sich der Grinder Dr. Robert
Rottger zu einer einmaligen Zahlung in die Kapitalricklage
der Gesellschaft geméaB § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB in Hohe von
EUR 5.000,00; die Einzahlung erfolgte im Jahr 2005.

Aus der Kapitalriicklage wurden im Geschéftsjahr 2013 EUR
87.033.677,86 zum Ausgleich des nach Verrechnung mit dem
Gewinnvortrag verbleibenden Jahresfehlbetrages entnommen.

g) Gesetzliche Ricklage

Nach der ordentlichen Kapitalherabsetzung des Jahres 2010
Ubersteigt die Summe aus der gesetzlichen Riicklage und den
gebundenen Kapitalriicklagen das geforderte Mindestquorum
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von 10 Prozent des gezeichneten Kapitals. Die Riicklage be-
tréagt somit unverandert EUR 484.574,20.

h) Bilanzgewinn/-verlust

2013 2012
Angaben in EUR
Jahresfehlbetrag/-liberschuss -87.266.665,04 550.844,09
Bilanzgewinn/-verlust des Vorjahres 232.987,18 -317.856,91
Entnahmen aus der Kapitalriicklage 87.033.677,86 0,00
Bilanzgewinn 0,00 232.987,18

i) Steuerriickstellungen

Die Steuerriickstellungen betragen im Geschéaftsjahr EUR
91.209,00 und betreffen ausschlieBlich Gewerbesteuer fiir
das abgelaufene Geschaftsjahr.

j) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen beinhalten zum 31. Dezember
2013 im Wesentlichen voraussichtliche zukinftige - sich auf Ba-
sis der aktuellen Unternehmensplanung und in Verbindung mit
der mit einem Bankenkonsortium geschlossenen Sanierungs-
vereinbarung ergebende - Einzahlungsverpflichtungen der Ma-
renave Schiffahrts AG in das Eigenkapital von insgesamz vier ih-
rer Tochtergesellschaften, ohne dass dies nachhaltig den Wert
der Beteiligungen erhdhen wiirde ( EUR 16,0 Mio., Vj. EUR 0,0
Mio.). AuBerdem sind unter den sonstigen Riickstellungen der
noch nicht ausgezahlte Teil der Aufsichtsratsvergiitung flir das
Geschéftsjahr 2013 in Héhe von EUR 57.534,23 (Vj. EUR
57.534,23), Kosten fiir Abschlusspriifungen in Héhe von EUR
43.000,00 (Vj. EUR 43.000,00), Verwaltungsumlagen der K6nig
& Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft Kénig
& Cie. mbH & Co. KG) in H6he von EUR 35.00,00 (Vj. EUR
22.700,00), noch nicht genommener Urlaub in Hohe von EUR
14.000,00 (Vj. EUR 13.200,00), Kosten fiir sonstige noch aus-
stehende Rechnungen in Héhe von EUR 7.153,00 (Vj. EUR
10.600,00) sowie Rechtsberatungs- und Bankbearbeitungskos-
ten im Zusammenhang mit der Auflage eines Commercial Pa-
per in Hohe von EUR 0,00 (Vj. EUR 24.600,00) enthalten.

k) Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten betreffen die
in Rechnung gestellte Bearbeitungsgebihr der die Tanker- und
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Containerflotte finanzierenden Bank fiir die Zustimmung zum
Sanierungskonzept am 24. April 2013.

Die Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen
beinhalten ausstehende Einlagen gegeniber den Unterneh-
men MT "MARE ARCTIC* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG in
Hohe von EUR 6.500,00 (Vj. EUR 7.500,00) und MT “MARE
ANTARCTIC” Tankschiffahrts GmbH & Co. KG in Hohe von
EUR 5.000,00 (Vj. EUR 7.000,00).

Unter dem Posten sonstige Verbindlichkeiten werden im We-
sentlichen ,Commercial Paper“-Verbindlichkeiten in Hohe von
EUR 2.000.000,00 (Vj. EUR 3.700.000,00) ausgewiesen, die
eine EUR-Emission unter dem im Herbst 2011 aufgelegten
Commercial Paper Programm der Gesellschaft betreffen. Be-
gebungstag war der 27. September 2013. Erfullungstag ist
der 27. Januar 2014. Verbindlichkeiten aus Lohn- und Kir-
chensteuer bestehen in Hohe von EUR 14.740,97 (Vj. EUR
13.798,83) und Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen
Sicherheit in Hohe von EUR 304,36 (Vj. EUR 387,47).

4. Erlauterungen zu einzelnen Posten der Gewinn- und
Verlustrechnung

Fir die Gewinn- und Verlustrechnung wird das Gliederungs-
schema des Gesamtkostenverfahrens gemaB § 275 Abs. 2
HGB angewandt.

a) Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge in Hohe von EUR
496.817,50 (Vj. EUR 498.556,21) beinhalten im Wesentlichen
die Vergltung fir die Geschaftsfiihrung in Hohe von EUR
240.000,00 (gemaB § 14 ,Gesellschafterverglitung® der Ge-
sellschaftsvertréage der Schiffskommanditgesellschaften),
Dienstleistungsvergiitungen von konzernfremden Gesellschaf-
ten in Héhe von EUR 199.443,41 (Vj. EUR 148.350,00), Ertra-
ge aus der Aufldsung von Ruckstellungen in Hohe von EUR
39.546,43 (Vj. EUR 42.271,81), periodenfremde Ertrage EUR
10.772,90 (Vj. EUR 0,00) sowie Kursgewinne von EUR 99,32
(Vj. EUR 59.944,00).

b) Personalaufwand

Der Personalaufwand in Hohe von EUR 582.530,54 (V). EUR
594.390,03) setzt sich zusammen aus Gehéltern (EUR
506.109,78) sowie sozialen Abgaben (EUR 76.420,76).

c) Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Héhe von
EUR 18.117.493,96 (Vj. EUR 1.918.294,22) sind im Wesentli-
chen die Aufwendungen aus der Erfassung einer sonstigen
Rickstellung flr voraussichtliche zukiinftige - sich auf Basis
der aktuellen Unternehmensplanung und in Verbindung mit
der mit einem Bankenkonsortium geschlossenenen Sanie-
rungsvereinbarung ergebende - Einzahlungsverpflichtungen
der Marenave Schiffahrts AG in das Eigenkapital von insge-

samt vier ihrer Tochtergesellschaften ausgewiesen ( EUR 16,0
Mio., Vj. EUR 0,0 Mio.). AuBerdem enthalten die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen Dienstleistungsvergitungen in
Hohe von EUR 1.124.870,48, Rechts- und Beratungskosten
von EUR 156.657,05, Aufsichtsratsvergltungen in Hohe von
EUR 105.000,00, Kosten der Finanzierung in Hohe von EUR
436.083,02 sowie Abschlusspriifungskosten in Hohe von EUR
68.000,00. Periodenfremde Aufwendungen bestehen in Hohe
von EUR 2.313,49 (Vj. EUR 17.866,52).

d) Ertrage aus Beteiligungen

Die Ertrage aus Beteiligungen in Hohe von EUR 7.188.313,73
(Vj. EUR 13.711.874,19) stammen aus der Ubernahme der an-
teiligen Gewinne der Schiffskommanditgesellschaften.

e) Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen

Die Ertrage auf Grund des Gewinnabfiihrungsvertrags in Ho-
he von EUR 3.959.649,00 (Vj. EUR 4.000.360,49) resultieren
aus dem Gewinn der MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH.

f) Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

Unter dem Posten Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage in Ho-
he von EUR 127.722,15 (Vj. EUR 47.323,07) werden Zinsertré-
ge aus der Verzinsung eines Ergebnisabfihrungsvertragsan-
spruchs gegen die MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH (EUR
62.931,47) sowie aus dem Darlehen an die MS MARE BERLIN
Schiffahrts GmbH (EUR 64.790,68) ausgewiesen.

g) Abschreibungen auf Anteile an verbundenen
Unternehmen

Die Abschreibungen auf Anteile an verbundenen Unterneh-
men in Héhe von EUR 79.773.271,51 (V). EUR 14.793.000,00)
resultieren aus der Abschreibung der Anteile an der MT
“MARE ATLANTIC* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG (EUR
3.855.397,27), MT “MARE PACIFIC* Tankschiffahrts GmbH &
Co. KG (EUR 3.664.399,94), MT “MARE CARIBBEAN® Tank-
schiffahrts GmbH & Co. KG (EUR 12.337.982,68), MS “MARE
FOX* Schiffahrts GmbH & Co. KG (EUR 6.124.230,82), MS
“MARE FRIO“ Schiffahrts GmbH & Co. KG (EUR 5.815.749,96),
MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG (EUR
13.866.797,62), MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts
GmbH & Co. KG (EUR 14.545.418,07), MT "MARE BALTIC*
Tankschiffahrts GmbH & Co. KG (EUR 10.406.589,43), MS
“MARE TRANSPORTER* Schiffahrts GmbH & Co. KG (EUR
3.844.569,67), MS “MARE TRADER* Schiffahrts GmbH & Co.
KG (EUR 3.935.347,99) und MS “MARE TRAVELLER* Schif-
fahrts GmbH & Co. KG (EUR 1.376.788,06).

h) Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Unter dem Posten Zinsen und &hnliche Aufwendungen in Ho-
he von EUR 185.756,07 (Vj. EUR 233.872,62) wird im We-
sentlichen Zinsaufwand in Hohe von EUR 183.441,69 aus der
Begebung der Commercial Paper ausgewiesen.
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5. Sonstige Angaben

a) Anzahl der Arbeitnehmer

Im Jahresdurchschnitt waren bei der Marenave Schiffahrts
AG sieben Mitarbeiter (Vj. acht Mitarbeiter) beschéftigt. Zum
Stichtag 31. Dezember 2013 verfligte die Marenave Schif-
fahrts AG Uber sieben Mitarbeiter (ohne Vorstand).

b) Vorstand
Die Geschaftsleitung der Marenave Schiffahrts AG erfolgte
im Geschaftsjahr 2013 durch den Vorstand:

O Herr Tobias Konig, Hamburg (CEO), ausgeschieden zum
31. Dezember 2013; Geschéfts-flihrender Gesellschafter
der Kénig & Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsge-
sellschaft Konig & Cie. mbH & Co. KG) (bis zum 31. Dezem-
ber 2013), Hamburg, und

O Herr Ole Daus-Petersen, Hamburg (CEO), bestellt zum
10. Dezember 2013.

Die Vorstandsmitglieder sind vom Selbstkontrahierungsverbot
nach § 181 BGB befreit und allein zur Geschéftsleitung be-
rechtigt. Dieses wurde bzgl. Tobias Kénig mit der Eintragung
ins Handelsregister am 15. Juni 2006 und bzgl. Ole Daus-Pe-
tersen am 8. Januar 2014 bekanntgegeben. Die Alleinvertre-
tungsberechtigung von Herrn Daus-Petersen ergibt sich aktu-
ell aus seiner Stellung als Alleinvorstand.

c) Aufsichtsrat
Der Aufsichtsrat setzt sich wie folgt zusammen:

O Herr Dr. Harald Wauschkuhn, freiberuflicher Rechtsanwalt,
Hamburg (Vorsitzender)

O Herr Bernd Zens, Vorstandsmitglied des DEVK Lebensver-
sicherungsvereins a.G., Kdnigswinter (Stellvertreter),

O Herr Dr. iur. Henning Winter, selbststédndiger Unterneh-
mensberater, ehemaliges Vorstandsmitglied der Deut-
schen Schiffsbank AG, Neuminster

Herr Dr. Harald Wauschkuhn ist Mitglied in folgenden weite-
ren Kontrollgremien:

O Dreiundsiebzigste Hanseatische Grundbesitz GmbH & Co.
KGi.L., Hamburg (Verwaltungsratsvorsitzender)

O Achtzigste Hanseatische Grundbesitz GmbH & Co. KG,
Hamburg (Verwaltungsratsvorsitzender)

Herr Bernd Zens ist Mitglied in folgenden weiteren Aufsichts-
raten und anderen Kontrollgremien:

O SADA Société Anonyme de Défense et d' Assurance,
Nimes, Frankreich

O MONEGA Kapitalanlagegesellschaft mbH, KéIn
(Aufsichtsratsvorsitzender)
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O DEVK Kastor AG, Kéin (funktionslose Vorratsgesellschaft)
O DEVK Zeus AG, KélIn (funktionslose Vorratsgesellschaft)
O CSIM Sireo Investment Management S.a.r.l.,
Plateau de Kirchberg, Luxemburg
O Echo Riickversicherungs-AG, Ziirich, Schweiz
(Prasident des Verwaltungsrates)
O German Assistance Versicherung AG, Coesfeld
(Vorsitzender des Aufsichtsrates)
O DEVK Pensionsfonds-AG, KoIn (Aufsichtsratsvorsitzender)
O DEREIF SICAV-FIS, Luxemburg

Herr Dr. iur. Henning Winter ist Mitglied folgender gesetzlich
zu bildender Aufsichtsrate oder vergleichbarer in- und ausléan-
discher Kontrollgremien:

O Hartmann AG, Leer

AuBerdem ist Herr Dr. iur. Henning Winter jeweils Mitglied
des Beirats bei zwolf (konzernfremden) sog. Einschiffs-Kom-
manditgesellschaften (in einem Fall Vorsitzender), bei denen
es sich jedoch nicht um Kontrollgremien im Sinne von § 125
Abs. 1 Satz 5 AktG handelt.

d) Gesamtbeziige des Vorstands und des Aufsichtsrats
Der zum 10. Dezember 2013 bestellte neue Vorstand Ole
Daus-Petersen erhielt im Geschéftsjahr 2013 eine Vergilitung
in Hohe von EUR 12.064,52 sowie Sachbeziige in Héhe von
EUR 912,66.

Der zum 31. Dezember 2013 ausgeschiedene Vorstand Tobi-
as Konig erhielt keine direkten Bezlige vom Konzern, da die
Vergiitung mit der Dienstleistungsvergiitung an die Konig &
Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft Kénig &
Cie. mbH & Co. KG), deren geschéftsfiihrender Gesellschafter
Tobias Konig war, abgegolten war.

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Aufsichtsrats fiir das
Geschéftsjahr 2013 betrugen EUR 105.000,00 (Vj. EUR
105.000,00) und setzen sich wie folgt zusammen:

EUR
Herr Dr. Harald Wauschkuhn 45.000,00
Herr Bernd Zens 30.000,00
Herr Dr. iur. Henning Winter 30.000,00

Die Betrage wurden teilweise in eine Riickstellung eingestellt.
Daneben wurden Auslagen, die mit der Aufsichtsratstatigkeit
zusammenhangen, in Hohe von EUR 2.489,23 netto erstattet.

Den oben genannten Personen wurden keine Vorschisse und
Kredite gewdhrt und es wurden auch keine Haftungsverhéit-
nisse zugunsten dieser Personen eingegangen.
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e) Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsverhéltnisse
Die den Schiffs(kommandit)gesellschaften gewahrten Darlehen wurden wie folgt besichert:

Schiff Kaufpreis

MT "MARE AMBASSADOR" 47.500.000 USD

MT "MARE ACTION" 47.500.000 USD

MT "MARE PACIFIC" 51.500.000 USD

MT "MARE ATLANTIC" 51.500.000 USD

MS "MARE FOX" 25.500.000 USD

MS "MARE FRIO" 25.500.000 USD

MT "MARE BALTIC" 48.167.000 USD

MT "MARE CARIBBEAN" 49.200.000 USD

MS "HOEGH BERLIN" 95.000.000 USD

MS "MARE TRANSPORTER"
MS "MARE TRADER"

MS "MARE TRAVELLER"
MS "MARE TRACER"

40.698.000 USD
41.002.000 USD
41.074.000 USD
41.090.000 USD

Insgesamt betragt die Besicherung durch erstrangige
Schiffshypotheken zu Gunsten der finanzierenden Banken
EUR 354.882.662,59 (USD 489.418.680,00) (Vorjahr: EUR
370.940.336,52 (USD 489.418.680,00). Dies entspricht
unverandert jeweils 120% und bzgl. der MS MARE BERLIN
Schiffahrts GmbH 125% der zugesagten Darlehen. Zusatzlich
besteht eine erstrangige Schiffshypothek in Héhe von
EUR 17.402.653,90 (USD 24.000.000,00) zugunsten eines
Dritten.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten sind zudem
durch Abtretung der Chartereinnahmen sowie der Versiche-
rungsleistungen besichert. Ergdnzend hat die Marenave Schif-
fahrts AG Hochstbetragsbiirgschaften gegeniiber Banken und
Dritten in Hohe der erstrangigen Schiffshypotheken gegeben.

Die ausstehende Valuta aller Darlehen der Tochtergesellschaf-
ten betragt zum Bilanzstichtag insgesamt EUR 204,8 Mio.
(Vorjahr: EUR 227,1 Mio). Das Risiko einer Inanspruchnahme
aus den Haftungsverhaltnissen kann nicht abschlieBend aus-
geschlossen und genau beziffert werden, wird jedoch - insbe-
sondere nach der im April 2013 mit dem die Container- und
Tankerflotte finanzierenden Bankenkonsortium getroffenen
langfristigen Finanzierungsldsung - als gering eingeschatzt.

Aus dem von der Marenave Schiffahrts AG mit der Konig &
Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft Kénig &

Eintragung Erstrangige

Finanzierende Bank Schiffshypothek in EUR (USD)

HSH Nordbank 26.249.002,97

(36.200.000,00)

26.249.002,97
(36.200.000,00)

HSH Nordbank

HSH Nordbank 31.368.283,66
(43.260.000,00)
HSH Nordbank 31.368.283,66
(43.260.000,00)
HSH Nordbank 15.531.868,61
(21.420.000,00)
HSH Nordbank 15.531.868,61

(21.420.000,00)

29.703.632,80
(40.964.280,00)

29.967.370,02
(41.328.000,00)

HSH Nordbank

HSH Nordbank

Credit Agricole 36.255.528,97

(50.000.000,00)
Credit Agricole 112.657.820,32
Credit Agricole (155.366.400,00)
Credit Agricole Gesamtschiffs-
Credit Agricole hypothek

Cie. mbH & Co. KG) am 15. August 2006 geschlossenen Ver-
trag uber die Erbringung von Service, Dienst- und Beratungs-
leistungen bestehen wie im Vorjahr jahrliche sonstige finan-
zielle Verpflichtungen. Diese beliefen sich im Jahr 2013 auf
EUR 1.124.870,48 (Vorjahr: EUR 1.121.237,98). Sie ergeben
sich aus 0,75 % p. a. auf Basis des jeweiligen Eigenkapitals.
Der Vertrag hatte urspriinglich eine Gesamtlaufzeit von 20
Jahren, welche im Zuge der im April 2013 getroffenen Finan-
zierungslésung auf bis zum 31. Dezember 2017 verkiirzt wur-
de. Auf Basis der verkiirzten Laufzeit - und unter der Annah-
me, dass aufgrund des im Geschéftsjahr erzielten Jahresfehl-
betrages und damit deutlich verminderten Eigenkapitals zu-
kiinftig die Mindestvergiitung in Héhe von EUR 1,0 Mio p.a.
zum Tragen kommen wird - belduft sich die Summe der finan-
ziellen Verpflichtungen auf dieser Basis zum 31. Dezember
2013 auf EUR 4.000.000,00 (Vorjahr: EUR 5.609.261,78).

Des Weiteren ergeben sich sonstige finanzielle Verpflichtun-
gen gegeniiber der MT "MARE BALTIC" Tankschiffahrts GmbH
& Co. KG in Hohe von EUR 158.864,79 (Vj. EUR 1.682.026,77)
aus dem Betrag der im Handelsregister gemaB § 172 Abs. 1
HGB eingetragenen Einlagen, der gemaB § 172 Abs. 4 Satz 2
HGB als nicht geleistet gilt. Im Vorjahr bestanden des
Weiteren sonstige finanzielle Verpflichtungen gegenuber der
MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG in Héhe
von EUR 17.984,89.
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f) Zusammenfassung der Meldungen gema WpHG

Die Nennung von absoluten Aktienanzahlen und Stimmrech-
ten in den folgenden Meldungen bezieht sich jeweils auf die
Zeit vor dem im Juli 2009 durchgefiihrten Aktiensplit. Dabei
wurde das gezeichnete Kapital mit aus 150.050 auf den Inha-
ber lautenden nennwertlosen Stlickaktien mit einem rechne-
rischen Anteil am Grundkapital von jeweils EUR 1.000,00 auf
einen rechnerischen Anteil am Grundkapital von jeweils EUR
100,00 (1.500.500 auf den Inhaber lautenden nennwertlosen
Stuickaktien) gesplittet.

Die Deka Bank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main,
teilte der Gesellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil zum
Zeitpunkt der erstmaligen Borsenzulassung am 9. November
2006 mit einer Aktienanzahl von 15.000 9,99 % betrug.

Die Debeka Krankenversicherungsverein a.G., Koblenz, teilte
der Gesellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil zum Zeit-
punkt der erstmaligen Bdrsenzulassung am 9. November
2006 10 % betragt.

Die Debeka Lebensversicherungsverein e.V., Koblenz, teilte
der Gesellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil zum Zeit-
punkt der erstmaligen Bdrsenzulassung am 9. November
2006 10 % betrug.

Die DEVK Deutsche Eisenbahn Versicherung Sach- und HUK-
Versicherungsverein a.G. Koln, teilte der Gesellschaft mit,
dass der Stimmrechtsanteil zum Zeitpunkt der erstmaligen
Borsenzulassung am 9. November 2006 13,33 % betrug. Da-
von sind dem Mitteilenden 10 % gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.
1 WpHG zuzurechnen. Weiter wurde der Gesellschaft mitge-
teilt, dass der Stimmrechtsanteil der DEVK Riickversiche-
rungs-Beteiligungs AG, K&ln, und der DEVK Allgemeine Versi-
cherungs-AG, Koln, an der Gesellschaft am 9. November 2006
jeweils 5 % betrug.

Die DEVK Deutsche Eisenbahn Versicherung Lebensversiche-
rungsverein a.G., Koln, teilte der Gesellschaft mit, dass der
Stimmrechtsanteil zum Zeitpunkt der erstmaligen Zulassung
der Aktien zum Borsenhandel am 9. November 2006 6,66 %
betrug.

Die Ostsachsische Sparkasse Dresden, Dresden, teilte der
Gesellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil zum Zeitpunkt
der erstmaligen Borsenzulassung am 9. November 2006 6,67
% betragt. Dieser Anteil ist der Ostsdchsischen Sparkasse
Dresden als Stimmrecht nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zuzu-
rechnen.

Die Baden-Wirttembergische Investmentgesellschaft mbH
teilte der Gesellschaft mit, dass der Stimmrechtsanteil am
17. Marz 2008 die Schwelle von 3,00 % unterschritten hat
und nunmehr 0,00 % betragt.
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Herr Tobias Konig teilte der Gesellschaft mit, dass sein Stimm-
rechtsanteil an der Gesellschaft am 8. Marz 2007 die Schwel-
le von 3% unterschritten hat und zu diesem Tag 0,72 % betrug.
Davon waren ihm 0,72 % nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG
zuzurechnen.

Die Konig & Cie. GmbH & Co. KG teilte der Gesellschaft mit,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 8. Marz
2007 die Schwelle von 3,00 % unterschritten hat und zu die-
sem Tag 0,72 % (Stimmrechte 1.076) betragt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit, dass ihr
Stimmrechtsanteil am 12. September 2008 die Schwellen von
5,00% der Stimmrechte unterschritten hat und nunmehr
4,75% (das entspricht 7.125 Stimmrechten) betragt.

Die Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G., Ham-
burg, teilte der Gesellschaft mit, dass ihr Stimmrechtsanteil
am 4. Oktober 2007 die Schwellen von 3,00 % der Stimmrech-
te liberschritten hat und nun 4,00 % (6.000 Stimmrechte) be-
tragt.

Die Deutscher Ring Lebensversicherungs AG, Hamburg, teil-
te der Gesellschaft mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am 4. Ok-
tober 2007 die Schwellen von 3,00% und 5,00% der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nun 6,00% (9.000 Stimmrechte)
betragt.

Die DEKA Investment, Frankfurt, teilte der Gesellschaft mit,
dass ihr Stimmrechtsanteil am 8. Februar 2008 die Schwellen
von 5,00 % der Stimmrechte lberschritten hat und nun 5,29
% (7.940 Stimmrechte) betragt. 5,29 % der Stimmrechte sind
der Gesellschaft gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzu-
rechnen. Von folgenden Aktionaren, deren Stimmrechtsanteil
an der Marenave Schiffahrts AG jeweils 3,00 % oder mehr be-
tragt, werden ihr dabei Stimmrechte zugerechnet: Sparkasse
Biberach.

Die Freie und Hansestadt Hamburg hat der Gesellschaft mit-
geteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 25. Juni 2009 die
Schwelle von 3,00 % Uberschritten hat und nun 4,68 % (7.019
von insgesamt 150.050 Stimmrechten) betrégt. Davon sind
der Freien und Hansestadt Hamburg sémtliche Stimmrechte
von folgenden ihrer Tochterunternehmen, deren Stimmrechts-
anteil 3,00 % oder mehr betragt, gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1, Abs. 3 WpHG zuzurechnen: - HSH Finanzfonds A6R
(Mutterunternehmen der HSH Nordbank AG), - HSH Nord-
bank AG.

Das Land Schleswig-Holstein, 24105 Kiel, Deutschland, hat
der Gesellschaft mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am
25. Juni 2009 die Schwelle von 3,00 % tberschritten hat und
nun 4,68 % (7.019 von insgesamt 150.050 Stimmrechten) be-
tragt. Davon sind dem Land Schleswig-Holstein sémtliche
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Stimmrechte von folgenden ihrer Tochterunternehmen, deren
Stimmrechtsanteil 3,00 % oder mehr betrégt, gemaB § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, Abs. 3 WpHG zuzurechnen: - HSH Finanz-
fonds AGR (Mutterunternehmen der HSH Nordbank AG), -
HSH Nordbank AG.

Die HSH Finanzfonds A6R, 20097 Hamburg, Deutschland, hat
der Gesellschaft mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am
25. Juni 2009 die Schwelle von 3,00 % lberschritten hat und
nun 4,68 % (7.019 von insgesamt 150.050 Stimmrechten) be-
tragt. Davon sind der HSH Finanzfonds ASR samtliche Stimm-
rechte von folgendem ihrer Tochterunternehmen, dessen
Stimmrechtsanteil 3,00 % oder mehr betragt, gemaB § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, Abs. 3 WpHG zuzurechnen: - HSH Nord-
bank AG.

Folgende Stimmrechtsmitteilungen und Nennungen von abso-
luten Aktienanzahlen beziehen sich auf die Zeit nach dem Ak-
tiensplit vom Juli 2009 (sofern nicht explizit auf vorherige Zeit-
punkte abgestellt wird). Es wird jeweils der gemaB § 26 Abs.
1 WpHG veroffentlichte Inhalt angegeben:

Die Helaba Invest Kapitalanlagegesellschaft mbH, Frankfurt
am Main, Deutschland, hat der Gesellschaft gemaB § 21 Abs.
1 a WpHG am 07. Mai 2010 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechts-
anteil an der Marenave Schiffahrts AG mit Zulassung der Ak-
tien zum Bérsenhandel am 9. November 2006 die Schwelle
von 3,00 % Uberschritten hat und zu diesem Tag 10,66 %
(16.000 Stimmrechte) betragt. Davon sind der Helaba Invest
Kapitalanlagegesellschaft mbH 10,66% (16.000 Stimmrechte)
nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen. Der Helaba
Invest Kapitalanlagegesellschaft mbH zugerechnete Stimm-
rechte werden dabei iber folgende Aktionare, aus deren Ak-
tien 3,00% oder mehr zugerechnet werden, gehalten: - Ost-
sachsische Sparkasse, Dresden; - Sparkasse Hildesheim, Hil-
desheim.

Der Landkreis Bautzen, 02625 Bautzen, Deutschland, hat der
Gesellschaft gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 2. September 2010
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Marenave Schif-
fahrts AG, Hamburg, Deutschland, ISIN: DEOOOAOH1GY2,
WKN: AOH1GY am 3. April 2008 die Schwelle von 3,00 % der
Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 3,32 % (das
entspricht 4.975 Stimmrechten) betragen hat. 3,32 % der
Stimmrechte (das entspricht 4.975 Stimmrechten) sind dem
Landkreis gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.
Zugerechnete Stimmrechte werden dabei liber folgendes von
ihm kontrolliertes Unternehmen, dessen Stimmrechtsanteil
an der Marenave Schiffahrts AG jeweils 3,00 % oder mehr be-
tragt, gehalten: Kreissparkasse Bautzen.

Die Sachsen-Finanzgruppe mit Sitz in Leipzig, Deutschland,
hat der Gesellschaft gemaB § 21 Abs. 1 a WpHG am 6. Sep-
tember 2010 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der

Marenave Schiffahrts AG zum Zeitpunkt der erstmaligen
Zulassung der Aktien zum Bdrsenhandel am 9. November
2006 6,664% (10.000 Stimmrechte) betrug. Davon sind der
Sachsen-Finanzgruppe 6,664 % (10.000 Stimmrechte) nach
§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Der Sachsen-Fi-
nanzgruppe zugerechnete Stimmrechte werden dabei lber
das folgende von ihr kontrollierte Unternehmen, dessen
Stimmrechtsanteil an der Marenave Schiffahrts AG jeweils
3,00 % oder mehr betragt, gehalten: Ostsachsische Sparkas-
se Dresden.

Die Sparkasse Mecklenburg-Schwerin, Schwerin, Deutsch-
land hat der Gesellschaft gemadB § 21 Abs. 1 WpHG
am 10.02.2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
Marenave Schiffahrts AG, Hamburg, Deutschland, am
08.02.2011 die Schwelle von 3 % der Stimmrechte unter-
schritten hat und an diesem Tag 2,6658 % (das entspricht
40.000 Stimmrechten) betragen hat.

Der Sparkassenzweckverband fiir die Sparkasse Mecklen-
burg-Schwerin, Schwerin, Deutschland, hat der Gesellschaft
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 11.02.2011 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Marenave Schiffahrts AG, Hamburg,
Deutschland, am 08.02.2011 die Schwelle von 3% der Stimm-
rechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,6658 % (das
entspricht 40.000 Stimmrechten) betragen hat. 2,6658% der
Stimmrechte (das entspricht 40.000 Stimmrechten) sind dem
Sparkassenzweckverband gemaB § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1
WpHG zuzurechnen.

Die Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland,
hat der Gesellschaft geméaB § 21 Abs. 1 WpHG am 20.06.2011
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Marenave Schif-
fahrts AG, Hamburg, Deutschland, am 15.06.2011 die Schwel-
le von 10% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem
Tag 8,60% (das entspricht 129.150 Stimmrechten) betragen
hat. 8,60 % der Stimmrechte (das entspricht 129.150 Stimm-
rechten) sind der Gesellschaft gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.
6 WpHG von der Kreissparkasse Biberach und Kreissparkas-
se Bautzen zuzurechnen.
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g) Beteiligungsverhéltnisse bzw. Tochterunternehmen zum 31. Dezember 2013 "

Name

MARE Panamax Tankschiffahrts GmbH

MARE Produktentanker Schiffahrts GmbH

MARE Containerschiff Verwaltungs GmbH

MARE Supramax Bulker Schiffahrts GmbH

MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG

MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG

MT "MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
MT "MARE CARIBBEAN" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
MT "MARE BALTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG

MS "MARE FRIO" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS "MARE FOX" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MT "MARE ARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG

MT "MARE ANTARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
MS "MARE TRADER" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS "MARE TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG
MS "MARE TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS "MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS MARE BERLIN Schiffahrts GmbH

1) Die zum 31. Dezember 2013 aufgestellten Jahresabschlisse der Tochtergesellschaften wurden noch nicht festgestellt.

2) Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der Marenave Schiffahrts AG

h) Corporate Governance

Die Gesellschaft hat fur 2013 die Entsprechenserklarung ge-
maBR § 161 AktG abgegeben und auf ihrer Webseite (www.ma-
renave.com) dauerhaft &ffentlich zugénglich gemacht.

i) Ereignisse nach dem Abschlussstichtag

Wir verweisen auf die Darstellung im Lagebericht unter dem
Abschnitt Nachtragsbericht. Darlber hinaus ergaben sich kei-
ne angabepflichtigen Sachverhalte.

j) Konzernverhéltnisse

Die Marenave Schiffahrts AG ist Obergesellschaft des Kon-
zerns. Zum 31. Dezember 2013 wird ein Konzernabschluss
und Konzernlagebericht gemaf IFRS und den ergénzen-
den Vorschriften des Aktiengesetzes sowie den ergénzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften erstellt. Dieser wird im Bundesanzeiger verof-
fentlicht.

k) Kosten der Abschlusspriifung

Das im Geschéftsjahr 2013 als Aufwand erfasste Gesamt-
honorar fir die Abschlussprifer setzt sich wie folgt zusam-
men:
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Beteiligungs- Gesamt- Jahresergebnis
Sitz quote in % Eigenkapital in EUR 2013 in EUR
Hamburg 100,00 55.291,47 7.059,59
Hamburg 100,00 89.144,87 15.652,37
Hamburg 100,00 55.464,72 6.974,04
Hamburg 100,00 89.440,89 15.670,35
Hamburg 99,84 122.096,32 -12.096.057,68
Hamburg 99,84 213.966,59 -11.851.879,84
Hamburg 99,84 -5.938.345,57 -11.683.211,48
Hamburg 99,84 -6.164.476,59 -11.920.298,62
Hamburg 99,82 1.084.186,74 -11.501.957,69
Hamburg 99,80 -3.451.410,41 -10.990.706,53
Hamburg 99,65 -3.667.062,60 -8.932.746,11
Hamburg 99,65 -3.320.355,97 -8.973.778,36
Hamburg 50,00 15.145,63 -721,41
Hamburg 50,00 14.983,89 -722,64
Hamburg 99,72 2.270.569,92 -4.860.121,80
Hamburg 99,72 3.201.167,77 -3.944.438,37
Hamburg 99,72 7.020.000,00 3.753.704,67
Hamburg 99,72 7.020.000,00 3.454.792,85
Hamburg 100,00 28.043.034,56 0,002
EUR
Abschlusspriifung 68.000,00
Andere Bestatigungsleistungen 0,00
Steuerberatungsleistungen 0,00
Sonstige Leistungen 0,00
68.000,00

In den Abschlussprifungsleistungen sind neben den Pri-
fungskosten des Konzernabschlusses sowie des Einzelab-
schlusses der Marenave Schiffahrts AG des abgelaufenen Ge-
schéaftsjahres des Weiteren mit TEUR 5 auch die Aufwendun-
gen aus Abschlusspriifungsleistungen fiir das Geschaftsjahr
2012 enthalten.

Hamburg, 31. Marz 2014

Marenave Schiffahrts AG
Der Vorstand

Ole Daus-Petersen
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Entwicklung des Anlagevermogens

fir das Geschiftsjahr 2013

Entwicklung des Anlagevermdégens in EUR

Anschaffungskosten
1.1.2013 Zugange Abgénge 31.12.2013
Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 7.493,00 2.550,00 0,00 10.043,00
Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 169.861.958,40 9.637.356,61 11.047.024,05 168.452.290,96

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

0,00

2.300.000,00

0,00

2.300.000,00

169.861.958,40

11.937.356,61

11.047.024,05

170.752.290,96

Gesamtsumme

169.869.451,40

11.939.906,61

11.047.024,05

170.762.333,96

Kumulierte Abschreibungen Buchwert Buchwert
1.1.2013 Zugange  Abgange 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2012
Sachanlagen

Betriebs- und Geschéftsausstattung 2.520,00 2.032,00 0,00 4.552,00 5.491,00 4.973,00

Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 35.402.077,32  79.773.271,51 0,00 115.175.348,83 53.276.942,13 134.459.881,08
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 0,00 0,00 0,00 0,00 2.300.000,00 0,00
35.402.077,32  79.773.271,51 0,00 115.175.348,83 55.576.942,13  134.459.881,08
Gesamtsumme 35.404.597,32 79.775.303,51 0,00 115.179.900,83 55.582.433,13 134.464.854,08
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Bilanzeid zum Einzelabschluss

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
des Einzelabschlusses

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Jahresab-
schluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlieB3-
lich des Geschaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft
so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft beschrieben sind.

Hamburg, den 31. Marz 2014

Marenave Schiffahrts AG

Ui

Ole Daus-Petersen
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Ge-
winn und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbezie-
hung der Buchfihrung und den Lagebericht der Marenave
Schiffahrts AG, Hamburg, fiir das Geschaftsjahr vom 1. Janu-
ar bis 31. Dezember 2013 gepriift. Die Buchfiihrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Ver-
antwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung
eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbezie-
hung der Buchfiihrung und tber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung gemaB § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaéBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Versto-
Be, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresab-
schluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger
Buchfliihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswir-
ken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschaftstatigkeit und lber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen
Uber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen in-
ternen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst
die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundséatze

und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie
die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beur-
teilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss der
Marenave Schiffahrts AG, Hamburg, den gesetzlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang
mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 31. Marz 2014

Deloitte & Touche GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dinter
Wirtschaftspriifer

ppa. Presser
Wirtschaftspriferin
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Bericht des Aufsichtsrates

Sehr geehrte Aktionare der Marenave Schiffahrts AG,

das Geschaftsjahr 2013 war weiterhin von schwierigen Markt-
bedingungen innerhalb der internationalen Schifffahrt ge-
pragt. Vor dem Hintergrund der anhaltenden Krise und der
massiven Investitionen in Neutonnage diirfte das Ratenniveau
der Alttonnage zunachst limitiert sein. Deswegen erachten
wir den Schritt des Vorstandes, diese Umstéande in die Bewer-
tung der Seeschiffe einflieBen zu lassen, flir gleichermaBen
richtig wie wichtig.

Nachdem am 24. April 2013 eine Restrukturierungslosung mit
einem Bankenkonsortium gefunden und die Finanzierungssi-
cherheit damit wieder hergestellt werden konnte, kann das Jahr
2014 nun auch mit einer bereinigten Bilanz begonnen werden.

Mit einer neuen personellen Besetzung an der Spitze der Ge-
sellschaft sieht der Aufsichtsrat das Unternehmen fir die Zu-
kunft somit weiterhin in einer guten Ausgangsposition, nicht
nur um in diesen anhaltend schwierigen Zeiten zu bestehen,
sondern auch um von den Gelegenheiten, die das derzeitige
Marktumfeld unverdndert bietet, zu profitieren.

Veranderungen im Vorstand

Am 27. September 2013 hat Herr Tobias Kénig gegenliber dem
Aufsichtsratsvorsitzenden erklart, dass er vor dem Hinter-
grund seines Ausscheidens als geschaftsfiihrender Gesell-
schafter bei der Kénig & Cie. GmbH & Co. KG voraussichtlich
auch sein Amt als Vorstand der Marenave Schiffahrts AG mit
Ablauf des Geschéftsjahres 2013 niederlegen wird. Die end-
gliltige Amtsniederlegung mit Wirkung zum 31. Dezember
2013 erfolgte am 10. Dezember 2013. Der Aufsichtsrat dankt
Herrn Konig fir seine in der Aufbauphase der Gesellschaft
und in schwierigen Zeiten geleistete Arbeit.

Ebenfalls am 10. Dezember 2013 wurde Herr Ole Daus-Peter-
sen zum neuen Vorstand der Gesellschaft bestellt. Der Auf-
sichtsrat freut sich, mit Herrn Daus-Petersen einen Schiff-
fahrtsexperten mit langjahriger internationaler Erfahrung ge-
wonnen zu haben, der seine Kenntnisse zur Weiterentwick-
lung der Gesellschaft einbringen wird.

Uberwachung der Geschaftsfiihrung und Beratung des
Vorstandes

Der Aufsichtsrat hat im Berichtsjahr 2013 die ihm nach Gesetz,
Satzung und Geschaftsordnung obliegenden Aufgaben wahr-
genommen. Der Aufsichtsrat hat den Vorstand bei der Leitung

des Unternehmens beraten und die Geschaftsfihrung der Ge-
sellschaft fortlaufend iberwacht. Besonderes Augenmerk des
Aufsichtsrats galt im Geschéaftsjahr 2013 zunachst weiterhin
der aktuellen Ertrags- und Liquiditatssituation sowie der Fi-
nanzierungssituation einschlieBlich der Risikolage und des Ri-
sikomanagements. Insbesondere begleitete der Aufsichtsrat
die bis in das Friihjahr 2013 reichenden und mit einem der fi-
nanzierenden Bankenkonsortien gefiihrten Sanierungsver-
handlungen, welche wie eingangs erwahnt am 24. April 2013
zu einem erfolgreichen Abschluss gebracht werden konnten.

Im Geschéftsjahr 2013 fanden vier turnusmaBige sowie eine
auBerordentliche Aufsichtsratssitzung statt. Darliber hinaus
erfolgten eine Vielzahl von Telefonkonferenzen - teilweise al-
lein im Aufsichtsrat, teilweise unter Einbezug des Vorstands
und rechtlicher Berater. Alle Aufsichtsratsmitglieder haben
an samtlichen Sitzungen teilgenommen. Der Vorstand unter-
richtete den Aufsichtsrat regelmaBig auch auBerhalb der Sit-
zungen, sowohl schriftlich als auch miindlich - u.a. in Telefon-
konferenzen - iber die operativen und strategischen Entwick-
lungen in den einzelnen Gesellschaften des Konzerns ein-
schlieBlich des Risiko-Managements. Abweichungen des Ge-
schéftsverlaufs von den Pldnen wurden dargelegt und vom
Aufsichtsrat anhand der vorgelegten Unterlagen gepriift. Der
Aufsichtsratsvorsitzende hat mit dem Vorstand auch auBer-
halb der Sitzungen des Aufsichtsrates relevante Themen dis-
kutiert, seine Auffassung eingebracht und Entscheidungspro-
zesse des Aufsichtsrates vorbereitet. Ausschisse bestehen
nicht, da der Aufsichtsrat nur aus drei Mitgliedern besteht.

Corporate Governance

Der Deutsche Corporate Governance Kodex - in der Fassung
vom 13. Mai 2013 - war unter anderem Thema der 29. or-
dentlichen Aufsichtsratssitzung am 10. Dezember 2013. Vor-
stand und Aufsichtsrat haben daraufhin eine Entsprechenser-
klarung gemaB § 161 AktG abgegeben. Die Entsprechenser-
klarung vom 10. Dezember 2013 wurde allen Aktionaren im
Internet unter www.marenave.com dauerhaft zugénglich ge-
macht. Uber die Corporate Governance bei der Marenave
Schiffahrts AG berichtet der Vorstand zugleich auch fiir den
Aufsichtsrat gemaB Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Go-
vernance Kodex im Corporate-Governance-Bericht.

Beratung und Feststellung der Jahresabschliisse

Die durch Beschluss der Hauptversammlung am 14. Juni 2013
zum Abschlussprifer und Konzernabschlusspriifer bestellte
Deloitte & Touche GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
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Miinchen, Niederlassung Hamburg, hat geméaB Priifungsauf-
tragserteilung durch den Aufsichtsrat den Jahresabschluss
und Lagebericht der Marenave Schiffahrts AG sowie den Kon-
zernabschluss und den Konzernlagebericht des Marenave
Konzerns zum 31. Dezember 2013 gepriift und mit dem unein-
geschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Konzernab-
schluss wurde nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) aufgestellt.

Die Abschlussunterlagen und Prifungsberichte der Ab-
schlussprifer haben dem Aufsichtsrat rechtzeitig vorgelegen
und wurden von ihm gepriift. Die die Bestatigungsvermerke
des Jahres- und Konzernabschlusses unterzeichnenden Wirt-
schaftspriifer haben an der Sitzung des Aufsichtsrates am
25. April 2014 zu dem betreffenden Tagesordnungspunkt teil-
genommen und Uber die Prifung des Jahres- und Konzernab-
schlusses - unter besonderer Beriicksichtigung des rech-
nungslegungsbezogenen Kontroll- und Risikomanagementsys-
tem - abschlieBend berichtet.

Auf Basis seiner eigenen Priifung des Jahresabschlusses, des
Lageberichtes, des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichtes hat der Aufsichtsrat keine Einwendungen erhoben
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und dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlusspriifer zu-
gestimmt. In seiner Bilanzsitzung am 25. April 2014 billigte er
den Jahresabschluss und den Konzernabschluss zum 31. De-
zember 2013. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie allen Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeitern des Marenave-Konzerns fiir ihr ge-

zeigtes groBes Engagement in einem schwierigen Geschafts-
jahr 2013.

Hamburg, den 25. April 2014

Der Aufsichtsrat

Honsld Mok f b

Dr. Harald Wauschkuhn

Vorsitzender




Marenave AG Geschaftsbericht 2013

Corporate Governance | Corporate-Governance-Bericht

Corporate-Governance-Bericht

Im folgenden Kapitel berichtet der Vorstand - zugleich auch
fur den Aufsichtsrat - gema8 Ziffer 3.10 des Deutschen Cor-
porate Governance Kodex liber die Corporate Governance bei
der Marenave Schiffahrts AG.

Dabei verstehen Vorstand und Aufsichtsrat eine gute Corpo-
rate Governance als einen alle Bereiche des Unternehmens
umfassenden Fiihrungs- und Kontrollansatz, der auf eine ver-
antwortungsbewusste und langfristige Wertschopfung ausge-
richtet ist, um somit den Bestand des Unternehmens sowie ei-
ne nachhaltige Steigerung des Unternehmenswertes zu ge-
wahrleisten.

Das Kapitel enthélt auch die Erklarung zur Unternehmensfiih-
rung gemal § 289a HGB sowie die Entsprechenserklarung
vom 10. Dezember 2013 zum Deutschen Corporate Gover-
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nance Kodex. Beide Erklarungen wurden bereits auf unserer
Homepage (http://www.marenave.com/dt/investorrelati-
ons/index.html) der Offentlichkeit zugénglich gemacht.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung
nach § 289a HGB

1. Entsprechenserklarung

Die Marenave Schiffahrts AG sieht sich den Regelungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex in seiner jeweils ak-
tuellen Form verbunden. Die vom Vorstand und Aufsichtsrat
am 10. Dezember 2013 abgegebene Entsprechenserklarung zu
den Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Cor-
porate Governance Kodex in der Fassung vom 13. Mai 2013
finden Sie auf Seite 108 dieses Geschéftsberichts.

‘




Corporate Governance | Corporate-Governance-Bericht

Marenave AG Geschéftsbericht 2013

2. Angaben zu Unternehmensfiihrungspraktiken

Die Marenave Schiffahrts AG ist eine Aktiengesellschaft mit
Sitz in Deutschland. Der Gestaltungsrahmen fiir die Corpora-
te Governance ergibt sich somit aus dem deutschen Recht,
insbesondere dem Aktien- und dem Kapitalmarktrecht.

Die Aktionare nehmen ihre Rechte in der Hauptversammlung
wahr, welche innerhalb der ersten acht Monate des Ge-
schaftsjahres stattfindet.

Es ist das Ziel von Vorstand und Aufsichtsrat, die Aktionére je-
derzeit einheitlich, zeitnah und umfassend zu informieren und
ihnen die Auslibung ihrer Rechte auf der Hauptversammlung
zu erleichtern.

Aufgrund der GroBe und der Struktur der Marenave Schif-
fahrts AG werden von dem Vorstand keine Uber die Anforde-
rungen des deutschen Rechts hinausgehenden Unterneh-
mensfiihrungspraktiken fir notwendig erachtet.

3. Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

sowie Zusammensetzung und Arbeitsweise von deren
Ausschiissen

Aufsichtsrat und Vorstand arbeiten zum Wohle des Unter-
nehmens eng zusammen. Die Aufgaben des Aufsichtsrats er-
geben sich neben dem Gesetz auch aus der Satzung sowie ei-
ner sich selbst gegebenen Geschaftsordnung. Der Aufsichts-
rat hat insbesondere die Geschaftsfiihrung durch den Vor-
stand zu Uberwachen. Daruber hinaus hat der Aufsichtsrat
den Vorstand durch seinen Rat zu unterstiitzen und die Ziele
des Unternehmens zu foérdern.

Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder und be-
stimmt ihre Zahl.

Am 10. Dezember 2013 wurde ein weiteres Vorstandsmitglied
bestellt, wahrend der bisherige Alleinvorstand mit Wirkung
zum 31. Dezember 2013 aus seinem Amt ausgeschieden ist.
Mit Beginn des Geschéftsjahres 2014 besteht der Vorstand
somit bis auf Weiteres aus einer Person.

Fir die folgenden Geschafte bedarf der Vorstand - neben den
gesetzlich vorgesehenen Zustimmungserfordernissen - einer
Einwilligung des Aufsichtsrates:

a) Erwerb und VerdauBerung von Schiffen und Schifffahrtsge-
sellschaften

b) Erwerb und VerduBerung von Beteiligungen und Finanzan-
lagen, sofern der Transaktionswert Euro 500.000,- tUber-
steigt

c) Der Abschluss von Chartervertragen mit einer Laufzeit von
mehr als einem Jahr
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Der Aufsichtsrat besteht satzungsgeman aus drei Mitgliedern.

Der Aufsichtsrat ist beschlussfahig, wenn alle Mitglieder an
der Beschlussfassung teilnehmen. Die Beschliisse werden mit
einfacher Mehrheit gefasst

Der Aufsichtsrat tagt mindestens zweimal im Kalenderhalb-
jahr.

Zu den Sitzungen wird mit einer Frist von zwei Wochen unter
Beifligung der vorgeschlagenen Tagesordnung sowie der Ta-
gungsunterlagen einberufen.

AuBerordentliche Sitzungen werden vom Aufsichtsratsvorsit-
zenden nach Bedarf einberufen. Telefon-Konferenzen werden
in Ausnahmefallen bei eilbedirftigem Entscheidungs- und Dis-
kussionsbedarf abgehalten.

Auch auBerhalb der reguldren Sitzungen findet ein Austausch
zwischen den Mitgliedern des Aufsichtsrats untereinander so-
wie mit dem Vorstand statt.

Die GroBe und das bearbeitete Geschaftsvolumen der Mare-
nave Schiffahrts AG sowie vor allem die Anzahl der Mitglieder
des Aufsichtsrats machen derzeit die Bildung von separaten
Ausschissen entbehrlich. Da der Aufsichtsrat selbst sat-
zungsgemal nur 3 Mitglieder hat, ist die Bildung von Aus-
schissen nicht sachgerecht, zumal Ausschiisse mit Be-
schlusskompetenzen ebenfalls 3 Mitglieder haben missen.

Der Aufsichtsrat verfligt in der derzeitigen Zusammensetzung
Uber mindestens ein unabhangiges Mitglied mit Sachverstand
auf den Gebieten der Rechnungslegung oder der Abschluss-
prifung.

Die Satzung der Marenave Schiffahrts AG sieht vor, dass ein
Investmentbeirat installiert werden kann. Der Vorstand be-
ruft und entlésst in diesem Falle die Mitglieder des Beirats in
Absprache mit dem Aufsichtsrat und regelt die Struktur des
Beirats. Bislang hat sich die Einrichtung des Investmentbei-
rats als nicht notwendig erwiesen.

Der Aufsichtsrat Uberprift einmal jahrlich die Effizienz seiner
Tatigkeit auf formalem Weg in Form einer Selbstevaluierung.

Hamburg, im Méarz 2014

Der Vorstand
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Weitere Angaben zur Corporate Governance

Ziele des Aufsichtsrats hinsichtlich seiner
Zusammensetzung

Aufsichtsrat und Vorstand haben sich eingehend mit der in Zif-
fer 5.4.1 des Deutschen Corporate Governance Kodex ent-
haltenen Empfehlung, nach der der Aufsichtsrat die fiir seine
Zusammensetzung konkreten Ziele unter Berilcksichtigung
von ,Diversity“ festlegen soll, auseinander gesetzt.

Folgende Ziele sind vor dem Hintergrund zu verstehen, dass
allein die GroBe des Aufsichtsrats - welcher satzungsgeman
aus drei Mitgliedern besteht, was unveréndert als effizient er-
achtet wird - einen libermaBig breit gefacherten Zielkanon un-
moglich macht.

Der Aufsichtsrat der Marenave Schiffahrts AG soll sich aus
Vertretern unterschiedlicher Berufsgruppen zusammenset-
zen, die jeweils unterschiedliche berufliche Erfahrungen in
die Arbeit des Aufsichtsrats einbringen. Dabei sollen folgen-
de Kenntnisse reprasentiert werden:

O Bank-/Finanzgeschaft

O Schifffahrt

O Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht

O Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Mindestens ein Mitglied soll seine beruflichen Erfahrungen
dabei unter anderem vor einem internationalen Hintergrund
gesammelt haben. Ebenso soll mindestens ein Mitglied unab-
héngig sein.

Bei gleicher Qualifikation und fachlicher Geeignetheit sollen
Frauen bei der Zusammensetzung bericksichtigt werden.

Die genannten Ziele kdnnen - bei den aktuellen Amtsperi-
oden der Aufsichtsréte - erstmals bei den Wahlvorschlagen zu
der Aufsichtsratswahl auf der Hauptversammlung, die liber
die Entlastung fiir das Geschéftsjahr 2014 entscheidet - bzw.
vorher im Falle auBerhalb der reguldaren Amtszeit stattfinden-
den Neuwahlen -, berlcksichtigt werden.

Aktuell ist der Aufsichtsrat so zusammengesetzt, dass seine
Mitglieder insgesamt Uber die zur ordnungsgeméafen Wahr-
nehmung seiner Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahig-
keiten und fachlichen Erfahrungen verfligen.

Verglitungsbericht

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten gemaf Satzung eine fes-
te jahrliche Vergltung. Diese betragt EUR 30.000,00 fir jedes
Mitglied. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhélt das Eineinhalb-
fache dieses Betrags.

Der zum 10. Dezember 2013 neu bestellte Vorstand Herr Ole
Daus-Petersen erhélt eine jéhrliche Vergltung von TEUR 205

sowie Sachbeziige in Form der Gestellung eines Firmenwa-
gens.

Eine an die Erreichung nachhaltiger Unternehmensziele ge-
koppelte variable Vergiitungskomponente fiir die Laufzeit des
Vertrages bis zum 31. Dezember 2015 ist vorerst nicht vorge-
sehen.

Unabhéngig von der vertraglich geschuldeten Verglitung sieht
der Anstellungsvertrag die Mdglichkeit vor, dem Vorstand
nach freiem Ermessen des Aufsichtsrats auf der Grundlage ei-
ner zuvor abgeschlossenen Zielvereinbarung einen Sonder-
bonus oder Anerkennungsbonus zu zahlen. Eine Zielverein-
barung wurde noch nicht vereinbart.

Ferner sieht der Anstellungsvertrag die Mdglichkeit vor, bei
vorzeitiger Beendigung ohne wichtigen Grund eine Zahlung
an das Vorstandsmitglied einschlieBlich Nebenleistung zu ver-
einbaren. Die Zahlung darf den Wert von zwei Jahresvergiitun-
gen sowie den Wert der Vergiitung flr die Restlaufzeit des An-
stellungsvertrages nicht tberschreiten (Abfindungs-Cap). Bei
der Berechnung des Abfindungscaps wird auf die Gesamtver-
gutung des abgelaufenen Geschéftsjahres und ggf. auch auf
die voraussichtliche Gesamtvergltung fir das laufende Ge-
schéftsjahr abgestellt.

Der zum 31. Dezember 2013 ausgeschiedene Vorstand Tobi-
as Konig erhielt keine direkten Bezlige vom Konzern, da die
Vergltung mit der Dienstleistungsverglitung an die Kénig &
Cie. GmbH & Co. KG (vormals Schiffahrtsgesellschaft Konig &
Cie. mbH & Co. KG), deren geschaftsfiihrender Gesellschafter
Tobias Konig war, abgegolten war.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte sowie Aktienbesitz
von Vorstand und Aufsichtsrat

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie ihnen
nahe stehende Personen sind gesetzlich verpflichtet, den Er-
werb oder die VerduBerung von Wertpapieren der Marenave
Schiffahrts AG offenzulegen, sofern der Wert der Geschéfte
im Kalenderjahr 5.000 € erreicht oder Ubersteigt. Die Mare-
nave AG veroffentlicht Angaben zu den Geschaften unverziig-
lich auf ihrer Internetseite (http://www.marenave.com/dt/
investorrelations/dealing.html) und tbersendet der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht einen entsprechen-
den Beleg; die Information wird dem Unternehmensregister
zur Speicherung libermittelt.

Der Marenave Schiffahrts AG wurden fiir das Geschéftsjahr
2013 keine meldepflichtigen Geschafte mitgeteilt.

Nach Mitteilung der Mitglieder des Vorstands und des Auf-
sichtsrats an die Gesellschaft ist deren Gesamtbesitz an Ak-
tien der Marenave Schiffahrts AG oder sich darauf beziehen-
der Finanzinstrumente am Abschlussstichtag kleiner als 1 %
der ausgegebenen Aktien.
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Entsprechenserklarung
gemaB § 161 Aktiengesetz

Marenave Schiffahrts AG
Axel-Springer-Platz 3, 20355 Hamburg
ISIN: DEOOOAOH 1GY2

Vorstand und Aufsichtsrat der Marenave Schiffahrts AG erkla-
ren hiermit gemaf § 161 AktG, dass den Empfehlungen der
Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Ko-
dex in der Fassung vom 13. Mai 2013 (im Folgenden ,,der neu-
gefasste Kodex“), veroffentlicht am 10. Juni 2013 im Bundes-
anzeiger, generell entsprochen wird.

Nicht entsprochen wird den nachfolgend aufgefiihrten Emp-
fehlungen; hierbei ist der Text der Empfehlung kursiv gesetzt,
die Begrindung der Gesellschaft fiir die Abweichung hingegen
nicht kursiv:

3.8 Abs. 2

SchlieSt die Gesellschaft fiir den Vorstand eine D&O-Versi-
cherung ab, ist ein angemessener Selbstbehalt von mindes-
tens 10 % des Schadens bis mindestens zur Hohe des Einein-
halbfachen der festen jahrlichen Vergiitung des Vorstandsmit-
gliedes zu vereinbaren. In einer D&O-Versicherung fiir den
Aufsichtsrat soll ein entsprechender Selbstbehalt vereinbart
werden.

Aktuell besteht fir die Mitglieder des Aufsichtsrats der Mare-
nave Schiffahrts AG eine D&O-Versicherung, die einen Selbst-
behalt nicht vorsieht. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auf-
fassung, dass die Vereinbarung eines Selbstbehaltes nicht
geeignet ist, das Verantwortungsbewusstsein zu verbessern,
mit dem die Mitglieder des Aufsichtsrats die ihnen lbertrage-
nen Aufgaben und Funktionen wahrnehmen.

4.2.1

Der Voorstand soll aus mehreren Personen bestehen und einen
Vorsitzenden oder Sprecher haben. Eine Geschéftsordnung
soll die Arbeit des Vorstandes, insbesondere die Ressortzu-
standigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder, die dem Ge-
samtvorstand vorbehaltenen Angelegenheiten sowie die er-
forderliche Beschlussmehrheit bei Vorstandsbeschliissen
(Einstimmigkeit oder Mehrheitsbeschluss) regeln.

Die Gesellschaft wurde zuletzt bis zum 10. Dezember 2013
durch einen Alleinvorstand gefiihrt, welcher mit Wirkung zum
31. Dezember 2013 sein Amt niedergelegt hat. Mit Wirkung
zum 10. Dezember 2013 wurde ein neuer Vorstand bestellt,
welcher nach dem Ausscheiden des bisherigen Alleinvorstan-
des ab dem Geschéftsjahr 2014 seinerseits Alleinvorstand
sein wird. Vorstand und Aufsichtsrat erachten einen Alleinvor-
stand aufgrund der aktuellen Unternehmensstruktur derzeit
flir zweckgemaB und ausreichend.

Da wesentliche Regelungsinhalte einer Geschéaftsordnung -
z.B. die Ressortzusténdigkeiten einzelner Vorstandsmitglie-
der, die dem Gesamtvorstand vorbehaltenen Angelegenheiten
sowie die erforderliche Beschlussmehrheit bei Vorstandsbe-
schliissen (Einstimmigkeit oder Mehrheitsbeschluss) - nur ei-
nen aus mehr als einer Person bestehenden Vorstand betref-
fen, wird eine separate Geschéaftsordnung fiir den Vorstand
zumindest momentan als nicht sachgerecht betrachtet, da
zudem Einzelfragen der Geschéftsfihrung durch die Satzung
bindend geregelt sind.

4.2.3

Die monetéren Vergliitungsteile sollen fixe und variable Be-
standteile umfassen. Der Aufsichtsrat hat dafiir zu sorgen,
dass variable Verglitungsteile grundsétzlich eine mehrjéhrige
Bemessungsgrundlage haben. Sowohl! positiven als auch ne-
gativen Entwicklungen soll bei der Ausgestaltung der varia-
blen Vergiitungsteile Rechnung getragen werden. .... Die Ver-
glitung soll insgesamt und hinsichtlich ihrer variablen Vergi-
tungsteile betragsméBige Hdchstgrenzen aufweisen. Die va-
riablen Vergliitungsteile sollen auf anspruchsvolle, relevante
Vergleichsparameter bezogen sein. Eine nachtrégliche Ande-
rung der Erfolgsziele oder Vergleichsparameter soll ausge-
schlossen sein. ... Bei Abschluss von Vorstandsvertrégen soll
darauf geachtet werden, dass Zahlungen an ein Vorstandsmit-
glied bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstétigkeit ein-
schlieBlich Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergi-
tungen nicht (iberschreiten (Abfindungs-Cap) und nicht mehr
als die Restlaufzeit des Anstellungsvertrags vergliten..... Fir
die Berechnung des Abfindungs-Caps soll auf die Gesamtver-
glitung des abgelaufenen Geschéftsjahres und gegebenen-
falls auch auf die voraussichtliche Gesamtvergiitung fiir das
laufende Geschéftsjahr abgestellt werden. Eine Zusage fiir
Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Beendigung der Vor-
standstétigkeit infolge des Kontrollwechsels (Change of Con-
trol) soll 150 % des Abfindungs-Caps nicht libersteigen. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats soll die Hauptversammlung ein-
malig (ber die Grundziige des Vergiitungssystems und so-
dann lber deren Verédnderung informieren.

Der bisherige Alleinvorstand hat von der Gesellschaft keine
Vergutung erhalten. Der Vorstands-Anstellungsvertrag fiir das
neue Vorstandsmitglied, welcher zunachst bis Ende 2015
lauft, enthalt keine variablen Bestandteile. Der Aufsichtsrat
der Marenave Schiffahrts AG ist der Auffassung, dass die Ver-
einbarung variabler Vergiitungsbestandteile bei einer zu-
nachst auf zwei Jahre befristeten Bestellung nicht geeignet ist,
die Leistung oder das Verantwortungsbewusstsein zu verbes-
sern, mit dem die Mitglieder des Vorstandes die lhnen lber-
tragenen Aufgaben und Funktionen wahrnehmen. Insbeson-
dere ist die Vorgabe einer mehrjahrigen Bemessungsgrundla-
ge mit einer zweijahrigen Laufzeit praktisch nicht vereinbar.
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Der Aufsichtsrat und der Vorstand erachten eine Information
der Aktionére uber die Grundzige des Vergltungssystems in-
nerhalb des Geschéftsberichtes der Gesellschaft fir ausrei-
chend, so dass eine zusatzliche Erlduterung im Rahmen der
Hauptversammlung nicht erforderlich ist.

4.3.5

Vorstandsmitglieder sollen Nebentétigkeiten, insbesondere
Aufsichtsratsmandate auBerhalb des Unternehmens, nur mit
Zustimmung des Aufsichtsrats (ibernehmen.

Der bisherige und mit Wirkung zum 31. Dezember 2013 aus-
scheidende Alleinvorstand war konzeptionsbedingt nicht aus-
schlieBlich Vorstandsmitglied dieser Gesellschaft, sondern
nahm auch unternehmerische Tatigkeiten auBerhalb der Ma-
renave Schiffahrts AG war. Hierauf wurde im Emissionspro-
spekt mehrfach hingewiesen. Der bisherige Alleinvorstand er-
hielt flir seine Tatigkeit keinerlei Vergltung. Aus den genann-
ten Griinden waére ein vorheriges Zustimmungserfordernis des
Aufsichtsrates zu jeder auBerhalb der Marenave Schiffahrts
AG liegenden Tatigkeit unbillig gewesen.

Fir den mit Wirkung zum 10. Dezember 2013 bestellten Vor-
stand sind dem Kodex entsprechende Zustimmungserforder-
nisse vorgesehen.

5.1.2
Eine Altersgrenze fiir Vorstandsmitglieder soll festgelegt wer-
den.

Vorstand und Aufsichtsrat erachten eine pauschale Alters-
grenze flir Vorstandsmitglieder als nicht adéquat, da vor allem
die erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Er-
fahrungen relevant sind. Eine pauschale Grenze schrankt die
Auswahl geeigneter Kandidaten méglicherweise ein.

5.2
Der Aufsichtsratsvorsitzende soll nicht den Vorsitz im Pri-
fungsausschuss (Audit Committee) innehaben.

Da ein Priifungsausschuss im Hinblick auf die GréBe des Auf-
sichtsrats bisher nicht geschaffen und auch nicht geplant ist,
ist die Anwendung dieser Empfehlung nicht relevant.

5.3.1

Der Aufsichtsrat soll abhéngig von den spezifischen Gege-
benheiten des Unternehmens und der Anzahl seiner Mitglie-
der fachlich qualifizierte Ausschisse bilden.

Vorstand und Aufsichtsrat sind der Meinung, dass die GroBe
und das bearbeitete Geschéaftsvolumen der Gesellschaft so-
wie vor allem die Anzahl der Mitglieder des Aufsichtsrats kei-
ne separaten Ausschiisse erfordern. Da der Aufsichtsrat
selbst satzungsgemaB nur 3 Mitglieder hat, ist die Bildung

von Ausschiissen nicht sachgerecht, zumal Ausschiisse mit
Beschlusskompetenzen ebenfalls 3 Mitglieder haben missen.

5.3.2

Der Aufsichtsrat soll einen Priifungsausschuss (Audit Commit-
tee) einrichten, der sich insbesondere mit der Uberwachung
des Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des inter-
nen Kontrollsystems, des Risikomanagementsystems und des
internen Revisionssystems, der Abschlusspriifung, hier ins-
besondere der Unabhéngigkeit des Abschlusspriifers, der
vom Abschlusspriifer zusétzlich erbrachten Leistungen, der
Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschlusspriifer, der
Bestimmung von Priifungsschwerpunkten und der Honorar-
vereinbarung sowie - falls kein anderer Ausschuss damit be-
traut ist - der Compliance, befasst. Der Vorsitzende des Prii-
fungsausschusses soll tiber besondere Kenntnisse und Erfah-
rungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsét-
zen und internen Kontrollverfahren verfiigen. Er soll
unabhéngig und kein ehemaliges Vorstandsmitglied der Ge-
sellschaft sein, dessen Bestellung vor weniger als zwei Jahren
endete.

Vorstand und Aufsichtsrat sind der Meinung, dass die GroBe
und das bearbeitete Geschaftsvolumen der Gesellschaft der-
zeit kein Audit Committee erfordern. Da der Aufsichtsrat
selbst satzungsgemal nur 3 Mitglieder hat, wére die Bildung
eines separaten Priifungsausschusses nicht sachgerecht.

5.3.3

Der Aufsichtsrat soll einen Nominierungsausschuss bilden,
der ausschlieBlich mit Vertretern der Anteilseigner besetzt ist
und dem Aufsichtsrat fiir dessen Wahlvorschlége an die
Hauptversammlung geeignete Kandidaten vorschlégt.

Aufgrund der jetzigen GroBe des Aufsichtsrates sind Vorstand
und Aufsichtsrat der Meinung, dass kein Nominierungsaus-
schuss erforderlich ist.

54.1

Der Aufsichtsrat soll fiir seine Zusammensetzung konkrete
Ziele benennen, die unter Beachtung der unternehmensspe-
zifischen Situation die internationale Tatigkeit des Unterneh-
mens, potentielle Interessenkonflikte, die Anzahl der unab-
héngigen Aufsichtsratsmitglieder im Sinn von Nummer 5.4.2,
eine festzulegende Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder
und Vielfalt (Diversity) berlicksichtigen. Diese konkreten Zie-
le sollen insbesondere eine angemessene Beteiligung von
Frauen vorsehen.

Vorstand und Aufsichtsrat erachten eine pauschale Alters-
grenze flr Aufsichtsratsmitglieder als nicht adaquat, da vor al-
lem die erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen
Erfahrungen relevant sind. Eine pauschale Grenze schrankt
die Auswahl moglicher Kandidaten moglicherweise ein.
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7.1.2

Der Konzernabschluss soll binnen 90 Tagen nach Geschéfts-
Jjahresende, die Zwischenberichte sollen binnen 45 Tagen
nach Ende des Berichtszeitraums, éffentlich zugénglich sein.

Vorstand und Aufsichtsrat halten die gesetzlichen Fristen fiir
ausreichend, um eine zeitnahe Information der Aktionére zu
gewahrleisten.

Seit Abgabe der letzten Entsprechenserklédrung vom 13. De-
zember 2012 hat die Marenave Schiffahrts AG bis zur Ver6f-
fentlichung des neugefassten Kodex den Empfehlungen der
Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Ko-
dex in der Fassung vom 15. Mai 2012 mit den in der letzten
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Entsprechenserklarung genannten Abweichungen (Ziffern
2.3.2,3.8,4.21,4.2.3,4.35,5.1.2, 5.2, 5.3.1, 5.3.2, 5.3.3,
5.4.1 und 7.1.2) und den dort jeweils genannten Begriindun-
gen entsprochen. Seit der Veroffentlichung des neugefassten
Kodex hat die Marenave Schiffahrts AG den Empfehlungen
des neugefassten Kodex mit den in dieser Entsprechenserkla-
rung genannten Ausnahmen und den jeweils genannten Be-
griindungen entsprochen.

Hamburg, den 10. Dezember 2013

Der Vorstand und der Aufsichtsrat
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Erlauternder Bericht des Vorstands zu den Angaben
nach § 289 Abs. 4 und Abs. 5, § 315 Abs. 4 HGB

1. Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG
vom 10. Juni 2010 wurde eine ordentliche Kapitalherabset-
zung beschlossen, durch welche das Grundkapital der Gesell-
schaft in Héhe von vormals 150.050.000,00 Euro, eingeteilt
in 1.500.500 nennwertlose, auf den Inhaber lautende Stiick-
aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
jeweils EUR 100,00, zum Zwecke der Einstellung in die Kapi-
talricklage der Gesellschaft um EUR 120.040.000,00 auf
EUR 30.010.000,00 herabgesetzt wurde. Die Kapitalherab-
setzung erfolgte durch Herabsetzung des rechnerischen An-
teils am Grundkapital aller bestehenden Aktien von EUR
100,00 um jeweils EUR 80,00 auf EUR 20,00. Die Anzahl der
Aktien veranderte sich nicht. Eine Auszahlung an die Aktiona-
re erfolgte nicht.

Zum Abschlussstichtag setzt sich das gezeichnete Kapital so-
mit aus 1.500.500 auf den Inhaber lautenden nennwertlosen
Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von jeweils EUR 20,00 zusammen, so dass das Grundkapital
30.010.000 Euro betragt. Die Anteile sind voll stimm- und di-
videndenberechtigt.

Verschiedene Aktiengattungen bestehen nicht. Alle Aktien
gewahren die gleichen Rechte, insbesondere je eine Stim-
me.

2. Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Uber-
tragung von Aktien betreffen

Die Satzung sieht keine Beschrankungen hinsichtlich der
Stimmrechte oder der Ubertragung von Aktien vor. Entspre-
chende Vereinbarungen zwischen Gesellschaftern sind dem
Vorstand nicht bekannt.

3. Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital,

die 10 vom Hundert der Stimmrechte tberschreiten
Informationsquelle fiir die Beteiligungen am Kapital sind
in erster Linie die Stimmrechtsmeldungen nach dem Wertpa-
pierhandelsgesetz. Die Angaben im Lagebericht und im Kon-
zernlagebericht basieren auf einer Stimmrechtsmeldung des
DEVK Deutsche Eisenbahn Versicherung Sach- und HUK-Ver-
sicherungsvereins a.G., die die Gesellschaft nach § 21 Abs.
1a) WpHG anlasslich der erstmaligen Zulassung der Aktien
der Gesellschaft zum Borsenhandel erhalten hat. Der Vor-
stand weist darauf hin, dass Anderungen der Stimmrechtsan-
teile, durch die keine Meldeschwellen beriihrt werden, der
Gesellschaft nicht mitgeteilt werden missen.

4. Inhaber von Aktien mit Sonderrechten, die Kontroll-
befugnisse verleihen

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen,
bestehen nicht. Alle Aktien gewahren die gleichen Rechte,
insbesondere je eine Stimme.

5. Art der Stimmrechtskontrolle, wenn Arbeitnehmer am
Kapital beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht unmit-
telbar ausiiben

Arbeitnehmer, die ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar aus-
Uben, sind nicht am Grundkapital beteiligt.

6. Gesetzlichen Vorschriften und Bestimmungen der
Satzung liber die Ernennung und Abberufung der Mitglie-
der des Vorstands und iiber die Anderung der Satzung:
GemaB § 84 Abs. 1 Aktiengesetz werden die Vorstandsmit-
glieder vom Aufsichtsrat fiir eine Amtszeit von hochstens finf
Jahren bestellt. GemaB § 84 Abs. 3 Aktiengesetz kann der
Aufsichtsrat die Bestellung widerrufen, wenn ein wichtiger
Grund vorliegt.

Beschliisse der Hauptversammlung zur Anderungen der Sat-
zung bedirfen gemaB § 179 Aktiengesetz grundsatzlich einer
Dreiviertelmehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
Kapitals. Die Satzung kann laut Gesetz eine andere, im Falle ei-
ner Anderung des Unternehmensgegenstandes jedoch nur ei-
ne groBere, Kapitalmehrheit vorsehen. So bestimmt § 18 der
Satzung der Gesellschaft: ,,Die Hauptversammlung beschlief3t
mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Soweit ei-
ne Kapitalmehrheit erforderlich ist, beschlieBt die Hauptver-
sammlung mit einfacher Kapitalmehrheit. Die Satze 1 und 2
gelten nur dann nicht, wenn das Gesetz zwingend etwas ande-
res vorschreibt.“ Fiir bestimmte Beschlussgegensténde sieht
das Gesetz hohere Kapitalmehrheiten und/oder weitere Er-
fordernisse vor. Die Befugnis zu Satzungsénderungen, die nur
die Fassung betreffen, kann die Hauptversammlung gemaB
§ 179 Aktiengesetz dem Aufsichtsrat tbertragen. Hiervon hat
die Hauptversammlung in § 12 der Satzung Gebrauch gemacht.

7. Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben oder
zurlickzukaufen

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG vom
10. Juni 2010 wurde der Vorstand erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates bis zum 9. Juni 2015 einmalig oder
mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Wan-
delschuldverschreibungen und/oder Optionsschuldverschrei-
bungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (zusammen
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»~Schuldverschreibungen®) auszugeben und den Inhabern bzw.
Glaubigern (zusammen ,Inhaber“) von Schuldverschreibun-
gen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue auf den Inhaber
lautende Stlckaktien der Gesellschaft zu gewahren. Der
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen darf EUR
200.000.000,00 oder den jeweiligen Gegenwert in einer an-
deren Wahrung eines OECD-Staates nicht libersteigen. Im Fal-
le der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen erhalten
die Inhaber das Recht, ihre Wandelschuldverschreibungen
nach néherer MaBgabe der vom Vorstand festzulegenden Wan-
delanleihebedingungen in auf den Inhaber lautende Stlckak-
tien der Gesellschaft zu wandeln. Das Grundkapital wurde in
diesem Zuge um bis zu insgesamt EUR 15.005.000,00 durch
Ausgabe von bis zu 750.250 neuen Stiickaktien bedingt er-
hoht (Bedingtes Kapital).

Zudem wurde der Vorstand auf der Hauptversammlung der Ma-
renave Schiffahrts AG vom 22. Juni 2012 erméachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrates bis zum 21. Juni 2017 das Grund-
kapital der Gesellschaft einmalig oder mehrmals um bis zu ins-
gesamt EUR 15.005.000,00 durch Ausgabe neuer, auf den In-
haber lautender Stammaktien ohne Nennbetrag (Sttckaktien)
gegen Bareinlage zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2012). Der
Vorstand legt mit Zustimmung des Aufsichtsrates die Bedin-
gungen der Aktienausgabe fest. Der Aufsichtsrat ist berechtigt,
die Fassung der Satzung entsprechend dem Umfang einer Ka-
pitalerhdhung aus genehmigtem Kapital anzupassen.

Eine Erméachtigung des Vorstands zum Erwerb eigener Aktien
wurde bislang nicht beschlossen.

8. Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die
unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots stehen

Es bestehen keine wesentlichen Vereinbarungen der Gesell-
schaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels in Fol-
ge eines Ubernahmeangebots stehen und die nach MaBgabe
des § 289 Abs. 4 Nr. 8 HGB offenlegungspflichtig sind.

9. Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die
fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitglie-
dern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind:
Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen der Gesell-
schaft, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den
Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind.

10. Wesentliche Merkmale des internen Kontroll- und
Managementsystems im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess

Der Lagebericht sowie der Konzernlagebericht der Marenave
Schiffahrts AG enthalten eine Beschreibung der wesentlichen
Merkmale des rechnungslegungsbezogenen internen Kon-
troll- und Risikomanagementsystems gemaB den §§ 289 Abs.
5, 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB.
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Wesentliche Risiken der Gesellschaft resultieren aus dem
Schiffsbetrieb, dem Adressausfallrisiko unserer Charterer so-
wie aus den Finanzierungsgeschéaften des Unternehmens.

Systematisches und effizientes Risikomanagement ist fiir den
Vorstand der Marenave Schiffahrts AG eine dynamische und
sich standig weiterentwickelnde Aufgabe.

Dabei versteht die Marenave Schiffahrts AG unter dem rech-
nungslegungsbezogenen Internen Kontrollsystem die Grund-
satze, Verfahren und MaBnahmen zur Sicherung der Wirksam-
keit und Wirtschaftlichkeit der Rechnungslegung, zur Sicherung
der OrdnungsmaBigkeit der Buchfiihrung sowie zur Sicherung
der Einhaltung der maBgeblichen rechtlichen Vorschriften.

Die einzelnen Komponenten des Risikomanagementsystems
werden im Folgenden né&her beschrieben. Im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess kommt das Risikomanagement-
system vor allem zum Tragen in Bezug auf Risikoabsicherun-
gen, z.B. beim Abschluss und der bilanziellen Abbildung von
Zinsswaps.

Wahrend das Risikomanagementsystem auf die Identifizie-
rung und Klassifizierung von Risiken gerichtet ist, zielt das In-
terne Kontrollsystem auf die Verringerung von Risiken durch
KontrollmaBnahmen. Das interne Kontrollsystem ist somit ein
integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems, wes-
halb folgend eine zusammengefasste Darstellung erfolgt.

Die Leistungsfahigkeit beider Systeme hat generelle Grenzen.
Auch ein grundsétzlich als wirksam zu beurteilendes Internes
Kontrollsystem und ein Risikomanagementsystem kénnen kei-
ne absolute Sicherheit zur Vermeidung wesentlicher Fehlaus-
sagen oder Verluste bieten.

Der Vorstand gestaltet Umfang und Ausrichtung der einge-
richteten Systeme in eigener Verantwortung und in Abstim-
mung mit dem Aufsichtsrat anhand der unternehmensspezi-
fischen Anforderungen aus.

Aufgrund der GroBe und der Struktur der Marenave Schif-
fahrts AG sind die Prozesse in formaler Hinsicht auf das Not-

wendige beschrankt.

Die Zielsetzungen des Internen Kontrollsystems sowie des Ri-
sikomanagementsystems lassen sich wie folgt beschreiben:

O Identifizierung und Bewertung von Risiken
O Begrenzung erkannter Risiken
O Uberpriifung erkannter Risiken hinsichtlich ihres Einflus-

ses auf den Konzernabschluss und die entsprechende Ab-
bildung dieser Risiken
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Die Organisation der Abschlusserstellung erfolgt in einem
mehrstufigen Prozess und ist an den operativen Tochterunter-
nehmen ausgerichtet. Er orientiert sich dabei an einem detail-
lierten Zeitplan, der ebenfalls als Checkliste fungiert, und wel-
cher mit dem Abschlussprifer zu jedem Bilanzstichtag neu
abgestimmt wird.

Bei den Gesellschaften, fur die der operative Schiffsbetrieb
auf einen externen Bereederer ausgelagert wurde, unterhalt
der Bereederer zunéchst einen Teilbuchungskreis, welcher
monatlich durch einen Datentransfer in das eigene Buchhal-
tungssystem tbernommen wird. Dabei verwandte Verrech-
nungskonten werden regelméaBig zwischen den involvierten
Buchhaltungen abgestimmt.

Je operativer Gesellschaft, fiir die der US-Dollar die funktio-
nale Wahrung darstellt, missen zwei getrennte Buchhaltun-
gen geflihrt werden: eine USD-Buchhaltung, die die Grundla-
ge fiir die spatere Ubernahme in den IFRS-Konzernabschluss
darstellt, sowie eine Euro-Buchhaltung, welche fiir handels-
und steuerrechtliche Zwecke notwendig ist. Die IFRS-Buch-
haltungen werden zu den jeweiligen Bilanzstichtagen in Euro
umgerechnet, wobei monetére Posten mit dem jeweiligen
Stichtagskurs und nicht monetére Posten wie z.B. das Eigen-
kapital mit dem historischen Kurs umgerechnet werden. Die
Umrechnung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt zu
Durchschnittskursen. Die so umgerechneten Abschliisse
werden in einem Datenkalkulationsprogramm zusammenge-
fasst und fiir den Konzernabschlusserstellungs-Prozess auf-
bereitet. Der Kontenrahmen ist dabei bereits vorab den Erfor-
dernissen einer Konsolidierung angepasst, so dass konzern-
interne Salden auf dafiir separaten Konten erfasst werden, so
dass etwaige Differenzen bei der Schulden- oder Aufwands-
und Ertragskonsolidierung unmittelbar auffallen und einer
Kldrung zugefiihrt werden.

Bilanzierungsrichtlinien und Kontierungsanweisungen beste-
hen in ausgewahlten Teilbereichen. Abstimmungen zwischen
den involvierten Personen werden aufgrund der Uberschau-
barkeit des Kreises in wochentlichen Treffen herbeigefiihrt
und sind aufgrund der rein 6rtlichen Néhe der Personen jeder-
zeit gewahrleistet.

Fur die Finanzgeschéfte des Unternehmens erfolgt das Risiko-
management durch strikte Funktionstrennung von Geschéfts-
abschluss und Geschéaftsdokumentation. AuBerdem wird das
Vier-Augen-Prinzip durchgangig angewendet sowie die wah-
rungskongruente Schiffsfinanzierung.

Es besteht eine Handelsrichtlinie fir die Marenave Schiffahrts
AG. Danach setzt der Marenave Konzern Finanzinstrumente
und Finanzderivate nur zur Absicherung gegen Risiken aus
den Grundgeschéften ein.

Der gesamte Abschlusserstellungsprozess ist eingerahmt von
einem strikten Vier-Augen-Prinzip sowie EDV-Zugriffsbe-
schrankungen.

Externe Sachversténdige werden anlassbezogen bei speziel-
len IFRS-spezifischen oder steuerrechtlichen Fragestellungen
hinzugezogen.

In einer jahrlichen Risikoinventur werden zunachst Risiken
aufgelistet. Diese werden sodann Unternehmensbereichen
zugeordnet; auBerdem erfolgt eine Risiko-klassifizierung von
»hiedrig® bis ,hoch“, wobei dabei weniger auf die Eintritts-
wahrscheinlichkeit eines Risikos als vielmehr auf das AusmaR
der Konsequenzen fiir den Konzern im Falle eines Risikoein-
tritts abgestellt wird. Sodann werden Kontrollen und Verant-
wortlichkeiten definiert. Eine Klassifikation der Kontrollen er-
folgt dabei beziiglich der Merkmale

O Art der Kontrolle (manuell oder automatisch),

O Wirkung der Kontrolle (préventiv oder aufdeckend) sowie
O Haufigkeit der Kontrolle

In Bezug auf rechnungslegungsbezogene Risiken bestehen
diese Kontrollen im Wesentlichen aus Ubergeordneten Plausi-
bilitatsbeurteilungen sowie Abstimmungshandlungen.

Der Aufsichtsrat erhélt alle relevanten (Zwischen-)Abschlisse
bereits im Entwurfsstadium zu seiner Kenntnis und als Grund-
lage seiner Prifungstatigkeiten. AuBerdem erhalt der Auf-
sichtsrat in der Regel auf monatlicher Basis ein seinem Infor-
mationsbediirfnis maBgeschneidertes Reporting, in welchem
die Liquiditats- und Erfolgsplanung auf Konzernebene verdich-
tet wird.

Hamburg, im April 2014

Der Vorstand

Ole Daus-Petersen
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AC
~Amortised cost“: Bewertung unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode zu fortgeflihrten Anschaffungskosten.

AFS
»Available for Sale“: Als zur VerduBerung verflighare finan-
zielle Vermdgenswerte (,financial assets available for sale®).

Bareboat-Charter

Es wird nur das ,nackte Schiff (Bareboat) vermietet, d.h.
ohne Besatzung und ohne Ausristung. Der Charterer betreibt
das Schiff auf seine Kosten und tbernimmt die Aufgaben
und Kosten, die unter einer Zeitcharter dem Eigner zufallen
wdirden.

Bereederung

Die Bereederung beinhaltet die technische und kommerzielle
Betreuung des Schiffes. Hierzu gehort im Wesentlichen: Be-
mannung, Einkauf von Ersatzteilen und Organisation von Re-
paraturen, Abschluss von Versicherung und Verproviantie-
rung. Im Normalfall gehort auch die Befrachtung des Schiffes,
d.h. die Organisation der Beschaftigung des Schiffes, dazu.

Beta-Faktor

Kennzahl zur Angabe, wie stark die Kurse des ausgewahlten
Titels nach oben oder nach unten ausschlagen, wenn der Ge-
samtmarkt um einen Prozentpunkt nach oben oder nach un-
ten ausschlagt (MaB zur Volatilitat eines Titels).

Betriebskosten /Schiffsbetriebskosten

Kosten, die nach Abschluss der Investitionsphase wéahrend
des laufenden Betriebes eines Unternehmens, hier des Schif-
fes, anfallen. Dazu zdhlen im Einzelnen: Kosten fiir Personal,
Ausristung, Reparaturen, Schmierdl, Versicherungen, Besich-
tigungen und sonstige Kosten.

BRZ

Bruttoraumzahl: MaBeinheit nach IMO-Vermessung, die den
gesamten umbauten Raum eines Schiffes angibt. Ersetzt seit
1994 die MaBeinheit Brutto-Registertonne.

Charterer

Nutzer eines Schiffes fiir eine bestimmte Zeit oder Reise. Bei
einer Bareboat-Charter wird in der Regel nur der Schiffskor-
per (Bareboat) ohne Ausriistung und Besatzung vermietet.
Steuerlich fiihrt eine Nutzungsiiberlassung eines ausgeriiste-
ten und bemannten Schiffes im Rahmen einer Zeit- oder Rei-
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secharter zu Einkiinften aus Gewerbebetrieb, wobei eine Op-
tion zur pauschalen Gewinnermittlung nach § 5a EStG mog-
lich ist, wahrend dagegen eine Bareboat-Charter den Charak-
ter von Einkilnften aus Vermietung und Verpachtung in sich
tragt.

Charterrate
Der ,Mietzins“ fiir die Uberlassung eines Schiffes. Die Char-
terrate wird i.d.R. in USD pro Tag gezahlt.

Chartervertrag

Ein Vertrag, der zwischen dem Charterer und dem Eigentlimer
des Schiffes flir die Beschaftigung (Zeitperiode oder Reise,
siehe Charterer) des Schiffes geschlossen wird.

Container

International standardisierter und registrierter Metallbehal-
ter fir die Verwendung in Transportketten, insbesondere im
kombinierten Verkehr. Container haben eine einheitliche Brei-
te von 8 FuB (2,44 Meter) und eine Héhe von 8,5 FuB (2,59
Meter). Die Lange betragt 20 oder 40 FuB (6,10 Meter bzw.
12,20 Meter), daraus ergeben sich auch die Abkirzungen TEU
(Twenty-foot Equivalent Unit) und FEU (Forty-feet Equivalent
Unit), mit denen z.B. die Transportkapazitat von Container-
schiffen angegeben wird. Neben den Standardcontainern gibt
es auch andere spezialisierte Containertypen wie z.B. Kihl-
container oder Tankcontainer.

DAX

,Deutscher Aktienindex“: misst die Performance der 30 hin-
sichtlich Orderbuchumsatz und Marktkapitalisierung groten
deutschen Unternehmen des Prime Standard.

Derivate

Derivate sind gegenseitige Vertrage, deren Preisbildung im
Allgemeinen auf einer marktabh&ngigen BezugsgroBe (Basis-
wert oder Underlying) basiert. Solche Basiswerte kénnen an-
dere Wertpapiere (z.B. Aktien, Anleihen), marktbezogene Re-
ferenzgroBen (Zinssatze, Indizes, Frachtraten) oder andere
Handelsgegensténde (Rohstoffe, Devisen) sein.

Dockung

Die von den Klassegesellschaften auferlegte Pflicht zur Tro-
ckendockung der Schiffe wird in festen Zyklen alle 60 Mona-
te ab Ablieferung eines Schiffes fallig. Bei einer Dockung wird
ein Schiff auf seinen Kiel trocken gelegt (mit Hilfe eines
Schwimm- oder Trockendocks), um erforderliche Reparaturar-
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beiten am Unterwasserschiff oder den technischen Anlagen
des Schiffes vorzunehmen.

Dwt.
»Deadweight“: Maximal zulassige Tragfahigkeit des Schiffes in
Tonnen. Gleichbedeutend mit tdw.

EBIT-Marge
~Earnings before Interest and Taxes“: Prozentualer Anteil des
EBIT am Umsatz.

EURO STOXX 50
Der Dow Jones Euro Stoxx 50 ist ein Aktienindex, der 50 gro-
Be bdrsennotierte Unternehmen der Eurozone beinhaltet.

Fremdkommission

(Befrachtungs- und Adresskommission)

Vergiitung fur die Vermittlung der Charter in Hohe eines be-
stimmten Prozentsatzes der Charterrate. Die Befrachtungs-
kommission wird beim Abschluss eines Chartervertrages
durch fremde dritte Makler fallig. Auch der Bereederer kann
fur seine Tatigkeit als Befrachter eine Befrachtungskommissi-
on erhalten. Gelegentlich wird darlber hinaus eine Adress-
kommission von der Reederei an den Charterer bzw. dessen
Makler gezahlt.

HfT

»,Held for Trading®: Finanzielle Vermogenswerte, die erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden (,at
fair value through profit and loss“ bzw. ,financial assets held
for trading®).

HGB
Deutsches Handelsgesetzbuch.

HtM
»Held to Maturity“: bis zur Endfélligkeit gehaltenen Finanzin-
vestitionen (,financial assets held to maturity“ - HtM).

IFRS

“International Financial Reporting Standards” Hierbei handelt
es sich um international anerkannte Rechnungslegungsvor-
schriften. Kapitalmarktorientierte Unternehmen sind fiir ihre
Konzernabschliisse verpflichtet, diese Standards anzuwenden.

LaR
sloans and receivables“ Kredite und Forderungen.

Ldt
»Light Displacement Tons” Stahlgewicht des Schiffes.

Loss-of-Hire
Ubersetzt: Erldsausfall. In Zeitchartervertragen wird die Un-
terbrechung der Zahlung des Charterentgeltes durch die Off-

Hire-Klausel (siehe Off Hire) geregelt. Diese sieht eine Einstel-
lung der Zahlung durch den Charterer bei definierten Ereignis-
sen vor, z.B. wenn das Schiff durch einen Maschinenschaden
nicht einsatzbereit ist. Dieses Risiko wird unter Berlicksichti-
gung von Selbstbehalten versichert.

Nettotonnen
Angabe zur SchiffsgroBe, die als Berechnungsgrundlage zur
Tonnagesteuerermittlung dient.

Off-hire

Bezeichnet die Zeit, die ein Schiff im Rahmen einer Charter
nicht vereinbarungsgeman eingesetzt werden kann, z.B. auf-
grund eines Maschinenausfalls.

OPEX
»Operational expenditures®: siehe Betriebskosten/Schiffsbe-
triebskosten.

Pool oder auch Einnahmepool

Schiffe, die gemeinsam unter der Regie eines Koordinators
(Poolmanager) als Einheit betrachtet werden und deren Ertra-
ge zuerst kumuliert und anschlieBend nach einem festgeleg-
ten Schlissel wieder auf die einzelnen Schiffe verteilt werden,
werden allgemein als Pool bezeichnet. Meist als Einnahme-
pool konzipiert. Damit werden fiir die Poolmitglieder die Gbli-
chen, teilweise sehr heftigen Ratenschwankungen geglattet.

Reedereiliberschuss

Das Reedereiergebnis ergibt sich aus den Umsatzerlosen ab-
zuglich der Schiffsbetriebskosten, zuziiglich der sonstigen be-
trieblichen Ertrédge und abzuglich der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen.

+ Umsatzerlose

- Schiffsbetriebskosten

= Schiffsbetriebsergebnis

+ Sonstige betriebliche Ertrége

- Sonstige betriebliche Aufwendungen
= Reedereituberschuss

Reisecharter

Bei der Reisecharter wird die auf dem Spotmarkt erzielte
Charterrate nicht flr einen bestimmten Zeitraum vereinbart,
sondern fir eine fest definierte Strecke, auf der eine konkre-
te Ladung abzufahren ist. Bei der Reisecharter wird der erwar-
tete Treibstoffverbrauch wahrend der Reise in die Hohe der
Charterrate einkalkuliert. Die Schiffsbetriebskosten enthalten
bei der Reisecharter auch den Treibstoffverbrauch.

Schiffshypothekendarlehen

Langfristiges Bankdarlehen. Die Darlehensforderung ist - ent-
sprechend einer Immobilienfinanzierung - durch Eintragung
einer Schiffshypothek im Seeschiffsregister abgesichert.
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See-Schiffsregister
Offentliches, bei den Amtsgerichten gefiihrtes Register, das
Uber Rechtsverhéltnisse an Schiffen Auskunft gibt.

Spot-Markt

Chartermarkt, auf dem Schiffe kurzfristig fiir eine fest defi-
nierte Reise oder fiir einen kurzen Zeitraum Beschaftigung
finden. Auf dem Spot-Markt werden so beispielsweise Schif-
fe aus Pools beschéftigt und zu pro Reise festgelegten Reise-
chartern bezahlt.

Tanker
Die TankergroBen werden im Allgemeinen folgendermaBen
bezeichnet:

Bezeichnung Tragfahigkeit in tdw.

Handy <50.000
Panamax 50.000 - 70.000
Aframax 70.000 - 120.000
Suezmax 120.000 - 200.000

VLCC Very Large Crude Carrier
ULCC Ultra Large Crude Carrier

200.000 - 320.000
>320.000

Tdw.
siehe dwt.

TEU
~wenty-Foot Equivalent Unit“: Standardcontainer mit einer
Lange von 20 FuB (rd. sechs Meter).

Time-Charter/Zeitcharter

Im Rahmen einer Time-Charter wird ein Schiff zu einer bli-
cherweise fixierten Rate zu einem fixierten Zeitraum, der
mehr als eine einzelne Reise umfasst, verchartert. Bei der
Zeitcharter wird eine feste Zeitcharterrate -zumeist in USD-
pro Nutzungstag vereinbart. Soweit der Zeitchartervertrag ei-
ne sog. ,floating time charter” vorsieht, ist die Charterrate
nicht oder innerhalb einer bestimmten Bandbreite fixiert und
hangt vom Einsatz des Schiffes durch den Charterer ab. Bei
den Schiffen, die im Pool fahren, ist die Entwicklung der Char-
terraten daher abhéngig von der wirtschaftlichen Entwicklung
des gesamten Pools. Bei der Zeitcharter zahlt der Charterer
selbst den tatsachlichen Treibstoffverbrauch. Insoweit fallen
die UmsatzerlGse bei der Reisecharter ceteris paribus héher
aus als bei einer ansonsten identischen Zeitcharter. Entspre-
chend ist die Umsatzrendite (definiert als der Quotient aus
Konzernergebnis und Umsatzerldsen) bei der Reisecharter
niedriger als bei einer Zeitcharter bei ansonsten gleichem
wirtschaftlichem Ergebnis.

TCE

»1ime Charter Equivalent®: Das Time Charter Equivalent be-
schreibt die durchschnittlichen Poolertrage, die einer regula-
ren Zeitcharterbeschéaftigung (Timecharter) entsprechen.
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Tonnage
Begriff aus der behordlichen Schiffsvermessung zum Zwecke
der Gebihrenerhebung oder als MaB fiir die Ermittlung des
nutzbringenden Raumes in Bezug auf seine Aufnahmeféahig-
keit an Gewicht und Volumen der zu transportierenden
Ladung.

Tonnagesteuer

Nach dem § 5 a EStG haben Schifffahrtsgesellschaften seit
dem 1. Januar 1999 die Moglichkeit, eine pauschalierte Ge-
winnermittlung in Abhangigkeit von der im internationalen
Schiffverkehr eingesetzten Tonnage vorzunehmen. Diese Ge-
winnermittlungsmethode wird im allgemeinen Sprachge-
brauch als ,Tonnagesteuer” bezeichnet. Wesentliche Voraus-
setzung flr den Wechsel zur pauschalierten Gewinnermitt-
lung sind u.a., dass sich die Geschéftsfihrung im Inland be-
findet, die Bereederung des Schiffes im Inland durchgefiihrt
wird und das Schiff im Wirtschaftsjahr iberwiegend in einem
deutschen Schiffsregister eingetragen ist, wobei das Fiihren
der deutschen Flagge nicht erforderlich ist. Soweit die Schif-
fe unter ausléndischer Flagge fahren, miissen sie im deut-
schen Zweitregister eingetragen sein. An der Gewinnermitt-
lungsart ist die Gesellschaft fir zehn Jahre gebunden.

Umsatzrendite
Quotient aus Ergebnis und Umsatzerldsen.

Vertragsreeder

Schifffahrtsunternehmen, welches von dem Schiffseigen-
timer mit der Bereederung des Schiffes beauftragt wird. Der
Vertragsreeder ist flr die technische und kommerzielle Be-
treuung des Schiffes verantwortlich. Der Umfang der Dienst-
leistung wird im Bereederungsvertrag vereinbart.

WACC
~weighted average cost of capital“ Gewogener Kapitalkosten-
satz.
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