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Marenave Schiffahrts AG in Zahlen

Ergebnis

Umsatzerlose in TEUR
EBIT in Tsd. EUR
Umsatzrendite in %

EBIT- Marge in %
Ergebnis pro Aktie in EUR

Bilanz

Bilanzsumme in Tsd. EUR
Eigenkapital
Eigenkapitalquote in %

Mitarbeiter
Mitarbeiter
Personalaufwand in Tsd. EUR

Personalaufwandsquote in %

31.12.2007

30.061
8.956
18,81
29,80
37,69

31.12.2007

208.658

137.395
65,85

31.12.2007

73
0,24

31.12.2006

194
-243
88,66
-125,26
7,88

31.12.2006

148.319
147.909
99,72

31.12.2006
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Das Unternehmen | Vorwort

Tobias Konig

Sehr geehrte Aktionare,

ich freue mich, lhnen den neuen Geschaftsbericht der Mare-
nave Schiffahrts AG zu Uberreichen. Wir blicken auf ein erfolg-
reiches und bewegtes Geschéftsjahr 2007 zuriick. Es war das
erste volle Geschéftsjahr der ersten Schifffahrts AG in
Deutschland, und wir haben viel erreicht.

In einem von Chancen und Risiken gepragten Umfeld, das im
vergangenen Jahr von den Verwerfungen der internationalen
Finanzmarkte beeinflusst wurde, ist es uns gelungen, rendite-
starke Projekte umzusetzen und ein diversifiziertes Portfolio
aufzubauen.

Die Flotte der Marenave Schiffahrts AG besteht zum heutigen
Tag aus insgesamt sieben Einheiten. Neben fiinf modernen
Doppelhillen-Rohél- und Produktentankern unterschiedli-
cher GréBenklassen gehdren zwei Containerschiffe mit einer
Ladekapazitat von 1.200 TEU dazu. Da wir in der Entwicklung
der Massengutfrachtenmarkte ein sehr hohes Potential se-
hen, haben wir uns zu gezielten Investitionen in diesem Seg-
ment entschlossen. Wir haben vier Bulkcarrier der Supra-
max-Klasse mit einer Tragfahigkeit von 57.000 tdw auf einer
chinesischen Werft bestellt, die voraussichtlich zwischen En-
de néachsten Jahres und Ende 2010 zur Ablieferung kommen
werden.

Mit Tankern, Containerschiffen und Bulkern haben wir die drei
Hauptsegmente der internationalen Seeschifffahrt besetzt
und die Weichen fir die Erreichung unserer Ziele gestellt. Mit
einem diversifizierten Portfolio wollen wir eine nachhaltige
Rendite erreichen.

Noch ein Wort zur im Sommer 2007 ausgeldsten Subprime-Kri-
se. Obwohl das Geschéft der Marenave Schiffahrts AG nichts
mit dem der Krise zugrunde legenden Geschaft gemeinsam
hat, ist sie - z.B. durch die Zinsentscheidungen der Federal Re-
serve Bank - von der aktuellen Entwicklung betroffen. Finanzie-
rungen sind auch in der Schifffahrt deutlich schwieriger gewor-
den, auch wenn die Zeichen in der Branche nach wie vor auf
,Voll Voraus“ stehen. Banken haben derzeit erhebliche Proble-
me, groBere Volumina zu finanzieren, der Markt fir die auch in

der Schiffahrt tblichen Syndizierungen ist weitgehend zusam-
men gebrochen. Aufgrund der soliden Eigenkapitalbasis und
der konservativen Finanzierungsstruktur sind wir darlber hi-
naus jedoch nicht weiter von den Auswirkungen der Finanzkri-
se betroffen. Die drastischen Zinssenkungen der US-Amerika-
nischen Notenbank haben dazu gefiihrt, dass unsere Zinsauf-
wendungen erheblich reduziert werden konnten. Im Gegen-
satz zu den Indizes MSCI World und DAX ist der Aktienkurs der
Marenave Schiffahrts AG immer sehr stabil gewesen. Die Ak-
tien der Marenave Schiffahrts AG werden am Geregelten Markt
der Hamburger Borse gehandelt.

Fir das uns in den vergangenen Jahren entgegengebrachte
Vertrauen mochten wir uns bei allen Aktionaren und Ge-
schaftspartnern herzlich bedanken. Wir laden Sie ein, uns in
den kommenden Jahren zu begleiten und freuen uns darauf,
gemeinsam mit lhnen neue und erfolgreiche Schiffe vom Sta-
pel laufen zu sehen.

Ihr Tobias Kénig

Vorstand (CEO)
Marenave Schiffahrts AG
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Das Unternehmen in Kiirze

Firma Marenave Schiffahrts AG

Sitz der Gesellschaft Axel-Springer-Platz 3, 20355 Hamburg
Griindungsjahr 2006

Vorstand Tobias Kénig (CEO)

Jorn Meyer (CFO)

Aufsichtsrat Dr. Harald Wauschkuhn (Vorsitzender)
Bernd Zens (Stellvertreter)
Thomas Christian Schulz

Handelsregisternummer HRB 96057, Amtsgericht Hamburg
Borse Hanseatische Wertpapierbérse Hamburg
Marktsegment Geregelter Markt
Wertpapierkennummer (WKN) AOH1GY

International Securities

Identification Nummer (ISIN) DEOOOAOH1GY2

Borsenkdrzel M5S

Wertpapiertyp Inlandsaktie

Marktkapitalisierung 150,80 Mio. Euro zum 31. Dezember 2007
Aktiengattung Inhaber-Stuckaktien ohne Nennbetrag

Anzahl der Aktien 150.050
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Bericht des Aufsichtsrates

Konzernentwicklung | Bericht des Aufsichtsrates

Sehr geehrte Aktionare der Marenave Schiffahrts AG,

die Marenave Schiffahrts AG hat das erste volle Geschaftsjahr
erfolgreich abgeschlossen und ist dem Ziel, ein hinsichtlich
der GroBenklassen, Beschaftigung, Risiko und Chance diver-
sifiziertes Portfolio aus Containerschiffen, Tankschiffen und
Massengutfrachtern (im folgenden auch Bulker genannt) auf-
zubauen und nachhaltige Ertréage aus der Vercharterung von
Schiffen sowie deren An- und Verkauf zu erwirtschaften, ei-
nen groBen Schritt ndher gekommen. Sie sind Aktionéare der
ersten Gesellschaft dieser Art im Euro-Raum.

Uberwachung der Geschaftsfiihrung und Beratung des
Vorstandes

Der Aufsichtsrat hat im Berichtsjahr 2007 die ihm nach Ge-
setz, Satzung und Geschaftsordnung obliegenden Aufgaben
wahrgenommen. Der Aufsichtsrat hat den Vorstand bei der
Leitung des Unternehmens beraten und die Geschéftsfuhrung
der Gesellschaft fortlaufend tberwacht. Im Geschéftsjahr
2007 fanden vier turnusmaBige Aufsichtsratssitzungen statt.
Der Vorstand unterrichtete uns regelmaBig, sowohl schrift-
lich als auch mundlich, tiber die operativen und strategischen
Entwicklungen in den einzelnen Gesellschaften des Konzerns
einschlieBlich des Risiko-Managements. Abweichungen des
Geschaftsverlaufs von den Planen wurden dargelegt und vom
Aufsichtsrat anhand der vorgelegten Unterlagen geprift. Be-
schlussvorlagen des Vorstandes hat der Aufsichtsrat entspre-
chend den Bestimmungen der Geschaftsordnung ausfihrlich
behandelt, beraten und dariiber Entscheidungen herbeige-
fuhrt. Er hat alle Investitionsvorhaben anhand ausfihrlicher
Entscheidungsvorlagen, eingehend geprift und danach seine
Zustimmung erteilt. Darliber hinaus hat er veranlasst, dass fiir
die Investitionsvorhaben im Vorwege Wertgutachten einge-
holt wurden. Der Aufsichtsratsvorsitzende hat mit dem Vor-
stand auch auBerhalb der Sitzungen des Aufsichtsrates rele-
vante Themen diskutiert, seine Auffassung eingebracht und
Entscheidungsprozesse des Aufsichtsrates vorbereitet.

Corporate Governance

Der Deutsche Corporate Governance Kodex war Thema der
Tagesordnung der 5. ordentlichen Aufsichtsratssitzung am
20. Dezember 2007, Vorstand und Aufsichtsrat haben darauf-

hin eine Entsprechenserklarung gemaB § 161 AktG abgege-
ben. Die Entsprechenserklarung der Gesellschaft wurde direkt
danach allen Aktionaren im Internet unter www.marenave.com
dauerhaft zugénglich gemacht.

Beratung und Feststellung der Jahresabschliisse

Die durch Beschluss der Hauptversammlung am 8. Mai 2007
zum Abschlusspriifer und Konzernabschlusspriifer bestellte
Ernst & Young AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuer-
beratungsgesellschaft, Niederlassung Hamburg, hat gema8 Pru-
fungsauftragserteilung durch den Aufsichtsrat den Jahresab-
schluss und Lagebericht der Marenave Schiffahrts AG sowie
den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht des Marena-
ve Konzerns geprift und mit dem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen. Der Konzernabschluss wurde nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt.

Die Abschlussunterlagen und Prifungsberichte der Abschluss-
priifer haben dem Aufsichtsrat rechtzeitig vorgelegen und wur-
den von ihm einschlieBlich des Gewinnverwendungsvorschla-
ges des Vorstandes gepriift. Die die Bestatigungsvermerke des
Jahres- und Konzernabschlusses unterzeichnenden Wirtschafts-
prufer haben an der Sitzung des Aufsichtsrates am 22. April
2008 zu dem betreffenden Tagesordnungspunkt teilgenommen
und Uber die Prifung des Jahres- und Konzernabschlusses ab-
schlieBend berichtet.

Auf Basis seiner eigenen Priifung des Jahresabschlusses, des
Lageberichtes, des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichtes hat der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Priifung durch
die Abschlussprifer zugestimmt. In seiner Sitzung am 22. April
2008 billigte er den Jahresabschluss und den Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2007. Der Jahresabschluss ist da-
mit festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstandes fiir die Ver-
wendung des Bilanzgewinnes schlieBt sich der Aufsichtsrat an.

Hamburg, den 22. April 2008
Der Aufsichtsrat

Dr. Harald Wauschkuhn

Vorsitzender
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Kursverlauf
fiir das Geschaftsjahr 2007
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Der Kursverlauf der Aktien der Marenave Schiffahrts AG in
2007 zeichnet sich insbesondere durch seine Stabilitdt aus.
Die Schwankungsbreite liegt zwischen -1% bis +10% im Ver-
gleich zum Jahresanfangskurs.

Die Wertbestéandigkeit der Aktien der Marenave Schiffahrts
AG macht deutlich, dass weiterhin eine nur geringe Korrelati-
on zum restlichen Aktienmarkt vorliegt. Dies ist besonders vor
dem Hintergrund der Subprime-Finanzkrise ein wesentlicher
Vorteil dieser sachwertbasierten Aktie, deren wirtschaftlicher
Erfolg auf den weltweit stark expandierenden Seetransport-
markten basiert.

Der Hochstkurs wurde im Juni mit EUR 1.090 erreicht, der Tief-
stand der Aktie lag kurzfristig bei EUR 985 im Dezember 2007.

Marenave Kursdaten Angaben in Euro

1.110

Die Uiber die Hamburger Borse gehandelten Volumina betru-
gen dabei maximal 402 Stiick, das entspricht 0,27% der Ak-
tien der Marenave Schiffahrts AG.

Die Aktie der Marenave Schiffahrts AG wird seit Anfang 2007
von den Analysten der HSH Nordbank bewertet. Das aktuel-
le Rating datiert auf den 18. Dezember 2007 und ist auf der
Internetseite der HSH Nordbank AG abrufbar. Die Aktie wur-
de zum Kauf empfohlen.

Die Aktien der Marenave Schiffahrts AG werden im Geregel-
ten Markt der Borse Hamburg gehandelt. (WKN: AOH1GY,
ISIN: DEOOOAOH 1GY2, Borsenkiirzel: M5S)

1.090

1.070

™

.. =

1.010

L

L
ey

990

970

950

03.2007 05.2007

01.2007

Quelle: HSH Nordbank

07.2007 09.2007 11.2007



Marenave AG Geschéftsbericht 2007

Konzern-Lagebericht

fiir das Geschaftsjahr 2007

Konzernentwicklung | Konzern-Lagebericht

Geschéftsentwicklung

Die Marenave Schiffahrts AG ist die erste in Deutschland bor-
sennotierte Schiffsbeteiligungs-AG. Ziel der Marenave Schif-
fahrts AG ist es, ein hinsichtlich der GroBenklassen, Beschaf-
tigung, Risiko und Chance diversifiziertes Portfolio aus Contai-
nerschiffen, Tankschiffen und Massengutfrachtern (im folgen-
den auch Bulker genannt) aufzubauen und nachhaltige Ertrége
aus der Vercharterung von Schiffen sowie deren An- und Ver-
kauf zu erwirtschaften. Innerhalb des ersten Geschéftsjahres
seit dem Borsengang im November 2006 konnte die Gesell-
schaft die folgenden Investitionsvolumina realisieren:

Insgesamt wurde im Jahre 2007 ein Investitionsvolumen von
knapp 200 Mio. USD (ca. 136 Mio EUR) an schwimmender
Tonnage sowie weitere rund 167 Mio. USD (ca. 113 Mio EUR)
an Bauauftragen kontrahiert. Unter Berlcksichtigung des im
Rahmen des Borsengangs im Herbst 2006 eingeworbenen Ei-
genkapitals von insgesamt 150 Mio EUR und des geplanten
Fremdkapitaleinsatzes ist die Gesellschaft zu mehr als zwei
Dritteln investiert. Auf Basis des heutigen Wechselkurses EUR
- USD ware die Gesellschaft in der Lage, noch etwa weitere
USD 180 Mio. (ca. 115 Mio EUR) an Investitionen zu tatigen.

Marktentwicklungen

Auf die Entwicklung der drei groBen Segmente der Schifffahrt
- Container, Tanker und Bulker - im Geschaftsjahr 2007 wird
im Folgenden detailliert eingegangen. Die Betriebskosten al-
ler Schiffe (,Opexkosten®) sind unerwartet stark angestiegen
und konnten nur teilweise lber sinkende Zinsen kompensiert
werden.

Tankschiffsmarkt

Im Segment der beiden von der Marenave Schiffahrts AG be-
triebenen Produktentanker MT ,MARE AMBASSADOR® und
MT ,MARE ACTION® sind die Zeitchartern nahezu unveran-
dert auf einem erfreulichen Niveau, nur im vierten Quartal
gab es eine leichte Abschwachung.

Dagegen gab es im Spotmarkt nach einem sehr guten Jahres-
anfang eine deutliche Abwartsbewegung. Dadurch haben
sich auch die Poolraten der MT ,MARE AMBASSADOR" und
MT ,MARE ACTION® im Vergleich zum sehr positiven ersten

Halbjahr im zweiten Halbjahr leicht abgeschwacht. Durch die
vergleichsweise hohe Absicherung durch Zeitchartervertrage
im Pool sind die Poolertrdge und damit die Ertrage der MT
+~MARE AMBASSADOR* und der MT ,MARE ACTION* zufrie-
den stellend.

Die zukiinftige Entwicklung der 3-Jahres-Charterraten beurtei-
len erfahrene Marktexperten weiterhin positiv. Sie gehen mit-
telfristig von konstanten bis steigenden Charterraten aus.

Da es auf den Neubaumarkten zwar Nachfrage gibt, die Werft-
kapazitéten aber insbesondere durch den Boom im Bulk-
schiffsmarkt begrenzt sind, bleiben die Second-Hand-Markte
fuir Tankschiffe weiterhin attraktiv, bei steigenden Preisen.

Das Orderbuch im Segment Tanker liegt weiterhin bei ca. 40%
der aktuellen Flotte. Allerdings werden wegen des immer
noch hohen Anteils an alteren Tankern und/oder Einhiillen-
tankern viele Abwrackungen erwartet. Dadurch wird sich im
Tankermarkt voraussichtlich langfristig ein Gleichgewicht zwi-
schen Angebot und Nachfrage einstellen. Das bietet gute Vo-
raussetzungen fir eine stabile Marktentwicklung.

Containerschiffsmarkt

Der Containerschiffsmarkt wurde 2007 erneut vom starken
Weltwirtschaftswachstum angetrieben. Dieses wird insbeson-
dere durch das dynamische Wachstum in den Regionen Chi-
na, Indien und Brasilien getragen. Vor diesem Hintergrund
sind die Charterraten in den ersten neun Monaten 2007 stark
angestiegen - zum Ende des 3. Quartals 2007 stand der Char-
terratenindex von Braemar Seascope im Vergleich zum Jah-
resbeginn 2007 mit ca. 33,3% im Plus. Im vierten Quartal ver-
harrten die Raten in etwa auf diesem Niveau. Der sonst in die-
ser Zeit Ubliche leichte Rickgang blieb weitestgehend aus.

Der Auftragsbestand im Segment Containerschiffe ist mit 53%
der bestehenden Containerschiffsflotte (berechnet auf die
Transportkapazitat der Flotte) historisch gesehen weiterhin sehr
hoch. Es werden aber besonders die groBeren Schiffsklassen
ab 3.000 TEU geordert, hier vor allem im Bereich der ,Mega-
Boxer“ (> 10.000 TEU). In den kleineren Klassen liegt die An-
zahl der Neubauten unter der aktuellen Nachfrage. Dieser
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Uberhang zeigt sich auch in der erfreulichen Poolratenent-
wicklung des HANSE Containership Pool 1200/ 1400, in dem
die erst im September 2007 von der Marenave Schiffahrts AG
tubernommenen MS ,,CAPE FOX“ und MS ,,CAPE FRIO“ be-
schaftigt sind.

Der internationale Containerumschlag wuchs in 2007 um ca.
10%. Es werden ahnliche Wachstumsraten fiir die Zukunft er-
wartet. Damit bestehen kurz- bis mittelfristig weiterhin gute Vo-
raussetzungen fir Investitionen in das Segment bis 3.000 TEU.

Bulkschiffsmarkt

Im Bereich der trockenen Massengutfahrt (,Bulk-Schifffahrt®)
hat es in 2007 einen extremen Nachfrageanstieg gegeben.
Die Charterraten sind quer Uber alle SchiffsgréBen in bisher
unbekannte Hohen gestiegen. Dies flihrte dazu, dass fur
Schiffe mit Ablieferungstermin im Jahre 2010 schon jetzt lang-
fristige Chartervertrage abgeschlossen werden kénnen, und
zwar mit historisch betrachtet hdchsten Charterraten.

Hintergrund dieser Entwicklung ist auch hier die dynamische
wirtschaftliche Entwicklung in den BRIC-Staaten (Brasilien,
Russland, Indien, China). Zum Beispiel ist der chinesische Im-
port von Eisenerz seit 2003 jahrlich um 30% gestiegen. Die
chinesische Stahlproduktion hat sich im gleichen Zeitraum
mehr als verdoppelt.

Nachdem der Neubau von Bulkschiffen jahrelang stark hinter
der Entwicklung des Tanker- und Containerschiffsbereichs zu-
rickgeblieben war, hat sich dies in den vergangenen Monaten
grundlegend verandert. Da die meisten Werften in 2008 je-
doch noch mit den Auftragen im Tanker- und Containerschiffs-
bau beschaftigt sind, wird es voraussichtlich bei Bulkern auch
in diesem Jahr ein moderates Flottenwachstum geben. Fir
die Jahre 2009 ff. wurden hingegen bereits Vertrage abge-
schlossen, die im Segment der Bulkcarrier mehr als viermal so
viele Ablieferungen wie in 2008 vorsehen.

Da sich die Neubauten auf bestimmte Schiffsgroen konzen-
trieren - vor allem auf den Capesize-Bereich - ist in den nachs-
ten Jahren auch nach der Ablieferung der Neubauten von ei-
nem sehr heterogenen Markt auszugehen. Das Abwrackpo-

tential gilt vor allem bei den kleineren SchiffsgroBen als sehr
groB.

Beziglich der Bestellung fiir vier 57.000 tdw Bulker wird auf
den Prognosebericht verwiesen.

Finanz-, Vermégens- und Ertragslage

Ertragslage

Die Ertragslage im Jahr 2007 ist wesentlich dadurch ge-
pragt, dass die folgenden Schiffe im Laufe des Jahre 2007
(MT ,MARE AMBASSADOR" am 20.12.2006) ihre Beschafti-
gung aufgenommen haben:

O MT ,,MARE ACTION*

O MT ,,MARE PACIFIC*

O MT ,,MARE ATLANTIC*
O MT ,,MARE CARIBBEAN®
O MS ,CAPE FOX“

O MS ,,CAPE FRIO“

3. Januar 2007

19. Februar 2007
20. Februar 2007

6. Juli 2007

21. September 2007
27. September 2007

Die wesentlichen Kennzahlen der Ertragslage fiir das Ge-
schéftsjahr 2007 im Vergleich zum Geschéftsjahr 2006 stel-
len sich wie folgt dar:

2007 2006 +/-
Umsatzerlose 30.061 194 29.867
Schiffsbetriebskosten -9.664 -169 -9.495
Schiffsbetriebsergebnis 20.397 25 20.372
Personalaufwendungen -73 0 -73
sonstige betriebliche Ertrage 1.698 105 1.593
sonstige betriebliche Aufwendungen -3.587 -213 -3.374
Reedereiliberschuss 18.435 -83 18.518
Abschreibungen auf Sachanlagen -9.479 -160 -9.319
sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége 1.283 574 709
Zinsen und &hnliche Aufwendungen -3.843 -4 -3.802
Ergebnis vor Ertragsteuern 6.396 290 6.106
laufender Ertragsteueraufwand -220 -4 -216
latente Steuern -521 -114 -407
Steueraufwand -741 -118 -623
Konzernerfolg 5.655 172 5.483
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Der Konzernerfolg setzt sich segmentbezogen wie folgt zu-
sammen:

TEUR

Marenave AG -1.258
Tanker 6.488
Container 660
Ubrige 8
Konzerninterne Buchungen -243
Konzernerfolg 5.655

Bei den konzerninternen Buchungen handelt es sich im We-
sentlichen um Anpassung der latenten Ertragsteuern an die
neuen Steuersdtze im Rahmen des Unternehmenssteuerre-
formgesetzes 2008.

Auf eine Kommentierung der Abweichungen zu den Ver-
gleichszahlen 2006 wird an dieser Stelle verzichtet. Die Ge-
sellschaft tibte im Vergleichszeitraum des Vorjahres keinerlei
Kernaktivitdten aus, auBer der Vorbereitung und Durchfiih-
rung der Kapitalerhohung im Herbst 2006. Somit hatte sie kei-
nen vergleichbaren Geschaftszweck zum Gegenstand.

In den ersten drei Quartalen des Jahres 2007 standen die Zins-
aufwendungen noch nicht im realistischen Verhéltnis zum Um-
satz. Denn zu diesem Zeitpunkt wurde aufgrund des noch nicht
vollstandig investierten Eigenkapitals weitgehend auf eine Auf-
nahme von Fremdkapital verzichtet. Dies hat sich im vierten
Quartal 2007 durch die Bestellung der vier Bulker geandert.
Das angestrebte Verhéltnis von Eigen- zu Fremdkapital (ca.
30:70) wird dadurch erst in 2008 nahezu erreicht werden. Den-
noch sind die Zinsertrage in 2007 - bezogen auf das gesamte
Jahr - fiir die Marenave AG noch unverhaltnismaBig hoch.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten neben
der Service Fee in Hohe von TEUR 1.049 Kursverluste in Ho-
he von TEUR 1.269. Diese konnten durch Kursgewinne in Ho-
he von TEUR 979 aus sonstigen betrieblichen Ertragen zum
Teil kompensiert werden. Der verbleibende Saldo der Kursver-
luste ergibt sich fast ausschlieBlich aus stichtagsbezogenen li-
quiditatsneutralen Bewertungen.

Vermogenslage
Die Vermdgenslage des Konzerns stellt sich wie folgt dar:

31.12.2007  31.12.2006 +/-
Vermogenswerte
Langfristige Vermdgenswerte 194.852 40.919  153.933
Kurzfristige Vermogenswerte 13.806 107.400 -93.594
Bilanzsumme 208.658 148.319 60.339
Eigenkapital 137.395 147.909 -10.514
Schulden
Langfristige Schulden 61.513 40 61.473
Kurzfristige Schulden 9.750 370 9.380
Bilanzsumme 208.658 148.319 60.339

Im Sachanlagevermdgen werden die durch den Konzern be-
triebenen Schiffe in Hohe von TEUR 193.360 ausgewiesen.

Eine weitere Position stellen die kurzfristigen Vermodgenswer-
te mit TEUR 13.806 dar. Diese haben sich gegeniiber Ende
2006 deutlich verringert, da zunéchst vorrangig eigene Liqui-
ditat zum Erwerb der Schiffe verwendet wurde.

Das Eigenkapital belduft sich zum 31. Dezember 2007 auf
TEUR 137.395. Gegeniiber dem Vorjahr bedeutet dies einen
Rickgang von TEUR 10.514. Die Ursache fiir die Verande-
rung ist einerseits das Konzernbilanzergebnis mit TEUR
5.655 und wird andererseits durch die erfolgsneutrale Wah-
rungsumrechnungsdifferenz von TEUR -15.945 {iberkompen-
siert. Diese resultieren ausschlieBlich aus Differenzen im Be-
reich des USD.

Die langfristigen Schulden resultieren im wesentlichen aus
Schiffshypothekendarlehen fiir die vier Tanker MT ,MARE
AMBASSADOR®, MT ,MARE ACTION®, MT ,,MARE ATLANTIC*
sowie MT ,MARE PACIFIC“.

Finanzlage

Die Kapitalflussrechnung unterscheidet zwischen Zahlungs-
stromen aus der operativen Tatigkeit sowie der Investitions-
und Finanzierungstatigkeit.
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2007 2006 +/-

Angaben in TEUR

Mittelzufluss

aus betrieblicher Tatigkeit 16.500 -446 16.946
Mittelabfluss

fur Investitionen -183.171  -39.557  -143.614
Mittelzufluss

aus Finanzierungstatigkeit 73.021  146.681 -73.660
zahlungswirksame Verdnderungen

des Finanzmittelfonds -93.650 106.678 -200.328
wechselkursbedingte Anderungen

des Finanzmittelfonds -3.736 -4 -3.732
Finanzmittelfonds am Anfang

des Konzerngeschéftsjahres 106.725 51 106.674
Finanzmittelfonds am Ende

des Geschaftsjahres 9.339 106.725 -97.386

Die Ermittlung des Cashflows aus operativer Tatigkeit erfolgt
nach der indirekten Methode.

Der Mittelabfluss fir Investitionen ist gekennzeichnet durch
die Investitionen in sechs Schiffe, die in 2007 auch ihre Be-
schaftigung aufgenommen haben.

Grundsétze und Ziele des Finanzmanagements

Das Finanzmanagement im Marenave Konzern umfasst das
Kapitalstrukturmanagement, das Liquiditdtsmanagement so-
wie das Management von Marktpreisrisiken (Wahrungen, Zin-
sen). Diesbezliglich verweisen wir auf den Risikobericht.

Grundsatzlich operiert das Finanzmanagement in einem vor-
gegebenen Rahmen von Richtlinien und Limits.

Berichterstattung nach § 315 Abs. 4 HGB

Das gezeichnete Kapital ist eingeteilt in 150.050 Stiick nenn-
wertlose Inhaberaktien mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von jeweils 1.000 EUR. Alle ausgegebenen Ak-
tien sind mit denselben Rechten ausgestattet.

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 in §§ 133, 179

AktG geregelt. Darliber hinaus gehende Bestimmungen der
Satzung bestehen nicht.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 8. Mai 2007 wurde
der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 7. Mai 2012 das Grundkapital der Gesellschaft einma-
lig oder mehrmals um bis zu insgesamt EUR 75.025.000,00
durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautende Stammaktien
ohne Nennbetrag (Stiickaktien) gegen Bareinlagen zu erhohen
(genehmigtes Kapital). Der Vorstand legt mit Zustimmung des
Aufsichtsrates die Bedingungen der Aktienausgabe fest.

Mitarbeiter
Zum Stichtag 31. Dezember 2007 verfligte die Marenave
Schiffahrts AG Uber keine Mitarbeiter.

Grundziige des Verglitungssystems

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten gemaf Satzung eine fes-
te jahrliche Vergutung von EUR 15.000,00 fiir jedes Mitglied.
Der Aufsichtsratsvorsitzende erhélt das Eineinhalbfache die-
ses Betrags. Der Vorstand erhalt keine Vergutung.

Nachtragsbericht

Es sind keine Vorgénge von besonderer Bedeutung zwischen
Ende 2007 und dem Datum dieser Berichtserstattung einge-
treten, die Auswirkungen auf das Jahr 2007 haben konnten.

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 Veranderungen in Risikopositionen seit der Ver-
offentlichung des letzten Risikoberichts dokumentiert. Die
Grundsatze und Einschatzungen des ausfiihrlichen Risikobe-
richts im Konzern-Geschéftsbericht 2006 bestehen unveran-
dert fort.

Wesentliche Risiken der Gesellschaft resultieren aus dem
Schiffsbetrieb sowie aus den Finanzgeschaften des Unter-
nehmens.
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Der Bereederer ist flir das Management der mit dem Schiffs-
betrieb zusammenhéngenden Risiken verantwortlich. Daher
konzentriert sich der Vorstand der Gesellschaft auf die Kon-
trolle der Bereederer.

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.

Eine Handelsrichtlinie fur die Marenave Schiffahrts AG wurde
erstellt. Danach setzt der Marenave Konzern Finanzinstrumen-
te und Finanzderivate nur zur Absicherung gegen die Risiken
aus den Grundgeschaften ein. Im Jahr 2007 wurden aus-
schlieBlich Zinssatzswaps abgeschlossen, um damit den Zins-
satzschwankungen aus den variablen Zinssatzvereinbarungen
der Schiffshypothekendarlehensvertragen entgegenzuwirken.
In Abstimmung mit dem Aufsichtsrat wurde eine Zinssiche-
rungs-Strategie erarbeitet, die eine Drittelung des Fremdkapi-
tals vor dem Hintergrund folgender Sicherungs-Horizonte vor-
sieht: 3 Jahre, 2 Jahre und Floater (offen). Aufgrund der derzei-
tigen Zinspolitik in den USA fir USD Darlehen beurteilen wir
fur 2008 das Zinsénderungsrisiko gering. Es werden fir 2008
weitere Zinssenkungen erwartet. Die in 2007 abgeschlossenen
Zinssatzswaps sind so ausgestaltet, dass die Schiffskomman-
ditgesellschaft einen bestimmten festen Zins auf einen be-
stimmten Kapitalbetrag zahlt und dafiir im Gegenzug einen va-
riablen Zinssatz auf denselben Kapitalbetrag erhalt. Somit
kompensiert ein méglicher Gewinn aus dieser Transaktion den
Effekt aus steigenden Zinsen aus dem Grundgeschaft (Bank-
darlehen mit variabler Verzinsung) bzw. ein Verlust den Effekt
aus den sinkenden Zinsen aus dem Grundgeschaft.

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
wird wesentlich durch den wirtschaftlichen Erfolg bestimmt,
den die Schiffskommanditgesellschaften durch den Erwerb
und den Betrieb der Investitionsobjekte erzielen, sowie ggf.
durch deren VerauBerung.

Eine Risikominderung aus der Vercharterung der Schiffe soll
dadurch erreicht werden, dass die eingesetzten Schiffe so-

wohl in Zeitcharter (Chartervertrédge ber mehrere Monate
bis hin zu mehreren Jahren) als auch in Reisecharter (Verchar-
terung fir einzelne Reisen) eingesetzt werden.

Der MT ,MARE AMBASSADOR* und der MT ,,MARE ACTION*
werden seit der Ubernahme durch die Eigentumsgesellschaf-
ten in Einnahmepools eingesetzt. Diese Art der Einnahme-
poolung zeichnet sich durch eine Mischung aus Zeitcharter-
und Spotmarktbeschaftigung aus, die eine Verstetigung der
Chartereinnahmen mit sich bringt. Seit Beginn des Jahres
2008 wird der MT ,,MARE ACTION® im Scorpio Handymax
Pool beschéftigt und hier zurzeit Uberwiegend in Reisecharter.
Der Scorpio Handymax Pool besteht momentan aus 7 mo-
dernen Doppel-Hiillen Tankern der Handy-Size Klasse, und
wird von der erfahrenen Scorpio Shipmanagement SAM, Mo-
naco betrieben. Die Bereederung der MT ,,MARE ACTION* er-
folgt seit dem 03. Mé&rz 2008 durch die Columbia Shipmana-
gement (Deutschland) GmbH (Columbia Shipmanagement).
Die MT ,,MARE AMBASSADOR* wird dort im 2. Quartal 2008
ebenfalls in das technische Management tibernommen. Co-
lumbia Shipmanagement wurde 1995 gegriindet und hat der-
zeit etwa 50 Schiffe verschiedener GroBen und Klassen unter
Fullmanagement (technisches und kommerzielles Manage-
ment) und stellt fur weitere 40 Schiffe die Crew. Columbia
Shipmanagement bereedert insgesamt etwa 300 Schiffe welt-
weit und ist somit einer der weltgroBten Bereederer.

Die beiden Tanker MT ,MARE ATLANTIC* und MT ,MARE PA-
CIFIC“ sind seit ihrer Ubernahme mit einer bestehenden Zeit-
charter bei der Ritona Oil Ltd., British Virgin Islands einge-
setzt. Die Zeitchartervertrage laufen bis zum 28. August
2008 +/- 20 Tage (MT ,MARE ATLANTIC®) bzw. 19. Oktober
2008 +/- 20 Tage (MT ,MARE PACIFIC*). Vertragsreeder bei-
der Schiffe ist die Columbia Shipmanagement. Der MT ,MARE
CARIBBEAN® wird derzeit im Spotmarkt eingesetzt. Der Be-
reederer ist auch hier Columbia Shipmanagement. Die Be-
frachtung erfolgt durch die ebenfalls zur Columbia Shipmana-
gement-Gruppe gehdrenden UPT United Product Tankers
GmbH & Co. KG, Hamburg.

Auch das MS ,,CAPE FOX“ und das MS ,,CAPE FRIO“ werden
durch Columbia Shipmanagement bereedert und fahren zur-
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zeit in einem Ertragspool fiir Containerschiffe der Schiffsgro-
Ben 1.100 TEU - 1.700 TEU, der von der Hanse Bereederung
GmbH gemanagt wird.

Kursrisiken aus dem Betrieb der Schiffe minimieren sich da-
durch, dass neben Ankauf und Vercharterung der Schiffe die
wesentlichen Schiffsbetriebskosten ebenfalls in der funktio-
nalen Wahrung USD anfallen und abgerechnet werden. Ein
verbleibendes Kursrisiko in Bezug auf zukinftige Schiffsfinan-
zierungen wird dadurch minimiert, dass die Finanzierungen
wahrungskongruent in USD abgeschlossen werden kdnnen
und bei geeigneten Marktbedingungen auch Kurssicherungs-
geschafte getdtigt werden. Dennoch verbleibt aufgrund der
starken Dominanz des USD bei den Einnahmen und den Aus-
gaben der Schiffe das Kursrisiko fiir die Dividenden bei der
Holding, da diese nur in Euro ausschitten kann.

Der Erfolg der Marenave Schiffahrts AG wird wesentlich durch
den Einsatz von qualifizierten, zum Teil noch einzustellenden
branchenkundigen Mitarbeitern sowie durch die kontinuierli-
che, qualitativ hochwertige Leistung des Vorstandes und des
Aufsichtsrates der Gesellschaft bestimmt. Sowohl der Vor-
stand und der Aufsichtsrat als auch die Konig & Cie. GmbH &
Co. KG, mit der ein Service-, Beratungs- und Kooperationsver-
trag abgeschlossen wurde, verfligen lber ausgezeichnete Er-
fahrungen sowie Kontakte im Bereich der Schifffahrt. Auch
die detaillierte Kenntnis tiber und der Zugang zu den aktuel-
len Entwicklungen in der Schifffahrtsbranche ist ein wichtiger
Schliissel fiir den Erfolg der Marenave Schiffahrts AG. Dieser
Zugang wird unter anderem durch die langfristig gewachse-
nen Geschéftsbeziehungen einzelner Mitglieder des Manage-
ments sowie einzelner Mitarbeiter der Konig & Cie. GmbH &
Co. KG vermittelt.

Bestandsgefiahrdungspotentiale wie Uberschuldung, Zah-
lungsunfahigkeit oder sonstige Risiken mit besonderem oder
schwerwiegendem Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage liegen nicht vor.

Chancen der zukiinftigen Entwicklung
Chancen der zukiinftigen Entwicklung ergeben sich insbeson-
dere aus der weiter steigenden Nachfrage nach Schiffstonna-

ge, den starken Schwankungen der Charterraten, sowie der
Tatsache, dass die Marenave AG (iber moderne Schiffe ver-
fugt, die den hohen Anforderungen der Kunden, insbesonde-
re im Hinblick auf die geltenden Sicherheitsstandards, ge-
recht werden.

Prognosebericht

In den folgenden Prognosen sind Annahmen enthalten, die
wir auf Basis aller uns zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfligung
stehenden Informationen getroffen haben. Sollten die zugrun-
de gelegten Annahmen nicht eintreffen oder weitere Risiken
eintreten, konnen die tatsachlichen Ergebnisse von den zur-
zeit erwarteten Ergebnissen abweichen. Eine Gewahr kdnnen
wir fuir diese Angaben daher nicht libernehmen.

Auf Basis einer Vollbeschaftigung der Marenave Schiffe wird
bei kumulierter Betrachtung der Gesellschaften des Marena-
ve-Konzerns in 2008 ein Ergebnis von ca 9,4 Mio USD und in
2009 8,8 Mio USD erreicht werden.

Die erwarteten Ergebnisse setzen sich segmentbezogen in
Mio USD wie folgt zusammen:

2008 2009
Marenave AG -2.0 -2.3
Tanker 9.0 9.0
Container 2.4 2.1
Gesamt 9.4 8.8

Aufgrund der hohen Volatilitaten des USD lasst sich jedoch fiir
2008 und 2009 keine Aussage Uber das Konzernergebnis vor
Ertragssteuern in EUR treffen.

Weitere neu aufzubauende Geschéftsfelder werden im Be-
reich der Bareboat-Vercharterung (nicht von der Tonnagesteu-
er erfasst) sowie der Ein- und Vercharterung von Schiffen ge-
sehen, ohne dass an diesen selbst Eigentum erworben wird.
Aufgrund des sehr opportunistischen Charakters dieser Ge-
schéftsfelder kann der zukiinftige Ergebnisbeitrag nur grob
geschatzt werden.
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Aus den vier am 5. November 2007 von der Kénig & Cie. Ree-
derei GmbH & Co. KG, Hamburg, auf die jeweiligen Schiffs-
kommanditgesellschaften Ubertragenen Schiffsbauvertrdgen
ergeben sich fiir die unten genannten Neubauten die folgen-
den voraussichtlichen Ablieferungstermine:

Typen-
Klassifizierung: Supramax Bulk Carrier
Anzahl: 4

Ladungskapazitat: je 57.000 tdw.
Ablieferungen

(voraussichtlich):  MS "MARE TRANSPORTER": 30.12.2009

MS "MARE TRADER": 30.4.2010
MS "MARE TRAVELLER®: 30.8.2010
MS "MARE TRACER": 30.12.2010

Bauwerft: Yangzhou Guoyu Shipbuilding Co. Ltd.,

VR China

Im Jahr 2008 werden weitere Anzahlungen fir die bestellten
Bulkschiffneubauten zu leisten sein, so dass esin 2008 zu ei-
nem Liquiditatsabfluss i.H.v. USD 49.717.800,00 (2009: USD
72.923.625,00) kommen wird. Mit Valuta 7. Januar 2008 er-
folgten die ersten Anzahlungen fir die MARE TRANSPORTER,
MARE TRACER, MARE TRAVELLER, und die MARE TRADER
i.H.v. jeweils USD 10.357.875,00. Zur Finanzierung werden
im geplanten Umfang unter Beriicksichtigung der angestreb-
ten Eigenkapital-Fremdkapital-Quote Darlehen in Anspruch
genommen werden.

Die Experten beurteilen die Entwicklung der Weltwirtschaft
weiterhin als positiv, insbesondere gehen sie fir die beiden
Lander Indien und China von einem weiterhin dynamischen
Wachstum aus. Dies sollte die Nachfrage nach Schiffstonna-
ge fordern.

Insgesamt sollte es auf Basis der heute bekannten Untersu-
chungen und Einschatzungen von Marktteilnehmern zu keinen
nennenswerten Stérungen kommen - diese Aussage steht al-
lerdings in soweit unter Vorbehalt, als dass bis heute nicht ab-
schlieBend die Auswirkungen der Subprime-Krise auf die Welt-
markte beurteilt werden kdnnen.

Subprime-Krise

Die Entwicklung auf dem US-amerikanischen Hypotheken-
markt und die daraus resultierende Krise im Finanzsektor hat
den Aktienkurs der Marenave Schiffahrts AG nicht erkennbar
beeinflusst.

Obwohl das Geschéft der Marenave Schiffahrts AG mit dem
der Krise zugrunde liegenden Geschaft nichts gemeinsam hat,
ist auch sie weiterhin von dem ricklaufigen Angebot an Pro-
jektfinanzierungen und den damit verbundenen Einschrén-
kungen der Finanzierungsmdglichkeiten, inklusive der Eigen-
kapitalbeschaffung, betroffen.

Aufgrund der aber insgesamt sehr guten Bankkontakte und
den bis dato abgeschlossenen Kreditvereinbarungen werden
von der Subprime-Krise, abgesehen von damit moglicherwei-
se verbundenen Anderungen der wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen, keine signifikanten Auswirkungen auf das Ge-
schaftsmodell der Marenave AG erwartet.

//
Jorn Meyer

Hamburg, 31. Marz 2008

Tobias Konig

Marenave Schiffahrts AG, Vorstand
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in EUR

Abschnitt
Notes

2007
EUR

2006
EUR

Umsatzerldse 5(13) 30.060.799,74 194.046,56
Schiffsbetriebskosten 5 (14) -9.663.365,99 -169.207,64
Schiffsbetriebsergebnis 20.397.433,75 24.838,92
Personalaufwendungen 5 (15) -73.220,51 0,00
sonstige betriebliche Ertrége 5 (16) 1.697.633,23 105.311,45
sonstige betriebliche Aufwendungen 5(17) -3.587.242,65 -213.055,90
Reedereiliberschuss 18.434.603,82 -82.905,53
Abschreibungen auf Sachanlagen 5(18) -9.478.583,46 -160.101,83
sonstige Zinsen und ahnliche Ertrége 5(19) 1.282.901,85 573.603,77
Zinsen und &hnliche Aufwendungen 5 (20) -3.843.492,55 -41.304,18
Ergebnis vor Ertragsteuern 6.395.429,66 289.292,23
laufender Ertragsteueraufwand 5 (21) -219.680,40 -3.540,54
latente Steuern 5 (21) -521.077,00 -113.824,00
Steueraufwand -740.757,40 -117.364,54
Konzernerfolg 5.654.672,26 171.927,69
Ergebnis je Aktie

unverwassert, bezogen auf das den Inhabern von Stammaktien

des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis 37,69 7,88
verwassert, bezogen auf das den Inhabern von Stammaktien

des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis 37,69 7,88
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Konzern-Bilanz

zum 31. Dezember 2007

Aktiva in EUR

Abschnitt
Notes

2007
EUR

2006
EUR

Vermogenswerte

Langfristige Vermogenswerte

Sachanlagen

193.359.743,65

39.396.584,87

Finanzanlagen 5(2) 434.862,89 93.344,90
Latente Ertragsteuerforderungen 5(3) 1.057.144,00 1.429.021,00
194.851.750,54 40.918.950,77

Kurzfristige Vermogenswerte
Vorrate 5 (4) 677.687,36 75.872,00
Forderungen 5 (5) 2.148.665,52 111.233,91
sonstige Vermogenswerte 5 (5) 1.625.078,76 459.140,20
4.451.431,64 646.246,11
Zahlungsmittel 5 (6) 9.355.021,50 106.754.183,49

Bilanzsumme

20

208.658.203,68

148.319.380,37



Marenave AG Geschéftsbericht 2007

Passiva in EUR

Konzern-Jahresabschluss | Konzern-Bilanz

Abschnitt
Notes

2007
EUR

2006
EUR

Eigenkapital

Grundkapital /gezeichnetes Kapital

Rucklagen

Wahrungsumrechnungsdifferenzen

Konzernbilanzergebnis (kum.)

150.050.000,00
-2.522.826,86
-15.944.934,25
5.812.518,68
137.394.757,57

150.050.000,00
-2.306.266,23
0,00
165.085,79
147.908.819,56

Schulden

Langfristige Schulden
Finanzverbindlichkeiten

Kapitalanteile im Fremdbesitz

Kurzfristige Schulden

Ruckstellungen

Finanzverbindlichkeiten

laufende Ertragsteuerverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

sonstige Verbindlichkeiten

Summe Schulden

Bilanzsumme

61.387.264,67
126.000,00
61.513.264,67

373.000,00
6.548.411,91
219.680,40
2.174.277,60
434.811,53
9.750.181,44
71.263.446,11

208.658.203,68

0,00
40.000,00
40.000,00

0,00
29.011,28
3.531,82
244.405,68
93.612,03
370.560,81
410.560,81

148.319.380,37
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Konzern-Kapitalflussrechnung

fiir das Geschaftsjahr 2007

Konzern-Kapitalflussrechnung in TEUR

Abschnitt 2007 2006
Notes TEUR TEUR
]
Konzernerfolg 5.655 172
+ Abschreibungen auf Sachanlagen 5(18) 9.479 160
+/- erfolgswirksame Verdnderung der latenten Steuerposition 521 114
-/+ Zunahme/Abnahme der Vorréate, der Forderungen
sowie anderer Aktiva des betrieblichen Bereichs -4.510 -739
+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Passiva des betrieblichen Bereichs 2.796 380
- Zinsertrage 5(19) -1.283 -574
+ Zinsaufwendungen 5(20) 3.843 41
= Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 16.500 -446
- Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -183.171 -39.557
= Cashflow aus der Investitionstatigkeit -183.171 -39.557
+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen 0 146.148
+ Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 76.474 0
- Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen -2.260 0
+ erhaltene Zinsen 1.283 574
- gezahlte Zinsen -2.476 -41
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 73.021 146.681
zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds -93.650 106.678
+/- wechselkursbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds -3.736 -4
+ Finanzmittelfonds am Anfang des Konzerngeschéftsjahres 106.725 51
= Finanzmittelfonds am Ende des Geschéftsjahres 9.339 106.725
Zusammensetzung des Finanzmittelbestandes am Ende des Geschéftsjahres
+ Zahlungsmittel 5 (6) 9.355 106.754
- jederzeit fallige Bankverbindlichkeiten 5(8) -16 -29
Finanzmittelfonds 9.339 106.725

22
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Konzern-Eigenkapitalspiegel in EUR

Abschnitt
Notes

Grundkapital /
gezeichnetes
Kapital

EUR

Riicklagen
EUR

Wahrungs-
umrechnungs-
differenzen
EUR

Konzern-
bilanz-
ergebnis
EUR

Summe
EUR

Stand 31.12.2005
Konzerniiberschuss
Kapitalerh6hung
Verrechnung Emissionskosten
Ubrige Verdnderungen

Stand 31.12.2006

Konzerniiberschuss

Wahrungsumrechnungsdifferenzen

Zuflihrung zu den gesetzlichen
Rucklagen

Veranderung Verrechnung
Emissionskosten

Stand 31.12.2007

5 (7)

5(7)
5(7)
5(7)
5(7)

50.000,00

0,00
150.000.000,00
0,00
0,00

150.050.000,00

0,00
0,00

0,00

0,00

150.050.000,00

5.000,00

0,00
0,00
-2.311.266,23
0,00

-2.306.266,23

0,00
0,00

7.239,37

-223.800,00

-2.522.826,86

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
-15.944.934,25

0,00

0,00

-15.944.934,25

-3.000,00

171.927,69
0,00

0,00
-3.841,90

165.085,79

5.654.672,26
0,00

-7.239,37

0,00

5.812.518,68

52.000,00

171.927,69
150.000.000,00
-2.311.266,23
-3.841,90

147.908.819,56

5.654.672,26
-15.944.934,25

0,00

-223.800,00

137.394.757,57
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Konzern-Anhang

fiir das Geschaftsjahr 2007

Marenave AG Geschéftsbericht 2007

1. Allgemeine Angaben
Die Marenave Schiffahrts AG ist eine an der Hanseatischen
Wertpapierbdrse Hamburg notierte Aktiengesellschaft mit
Sitzin Hamburg, Deutschland. Die Adresse lautet: Axel-Sprin-
ger-Platz 3, 20355 Hamburg.

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

Die Marenave Schiffahrts AG wurde am 1. Dezember 2005 als
Vorratsgesellschaft gegriindet und war im Rumpfwirtschafts-
jahr 2005 noch nicht aktiv tatig. Bis zum 10. Mai 2006 firmier-
te die Gesellschaft unter PROVISTA Einhundertneunte Vermo-
gensverwaltungs-Aktiengesellschaft, Hamburg.

Der vorliegende Konzernabschluss wurde vom Vorstand am
31. Méarz 2008 aufgestellt; er wurde noch nicht nach § 172
Abs. 1 AktG durch den Aufsichtsrat gebilligt.

Die Marenave Schiffahrts AG sowie ihre Tochterunternehmen
sind im Bereich der internationalen Schifffahrt tatig. Intenti-
on der Marenave Schiffahrts AG ist es, sich als internationa-
ler Anbieter von Container-, Bulker- und Tanker-Tonnage zu
positionieren. Dieses soll durch den Kauf und Betrieb von See-
schiffen, den Verkauf dieser Seeschiffe und den Abschluss
von Chartervertragen uber die Tochtergesellschaften in der
Rechtsform einer GmbH & Co. KG realisiert werden. Zum Kon-
zern-Abschlussstichtag (31. Dezember 2007) waren sieben
Tochtergesellschaften mit jeweils einem Seeschiff in der welt-
weiten Fahrt eingesetzt; vier Bulker (Massengutfrachter) sind
zudem bestellt.

Das Geschaftsjahr der Marenave Schiffahrts AG entspricht
dem Kalenderjahr. Die Marenave Schiffahrts AG beschaftigte
im Jahr 2007 vorlbergehend einen Mitarbeiter.

2. Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden

Nachfolgend werden die diesem Abschluss zugrunde liegen-
den wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
wiedergegeben.
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a) Grundlagen

Erklarung zur Ubereinstimmung mit IFRS

Der Konzernabschluss der Marenave Schiffahrts AG, Ham-
burg, zum 31. Dezember 2007 wurde im Einklang mit den In-
ternational Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in
der EU anzuwenden sind, aufgestellt. Darliber hinaus werden
die sich gemaB § 315a Abs. 1 HGB ergebenden deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften erfillt. Alle im Geschéftsjahr
2007 verbindlich anzuwendenden International Financial Re-
porting Standards (IFRS) bzw. International Accounting Stan-
dards (IAS), sowie die Interpretationen des International Fi-
nancial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) bzw. des
Standing Interpretations Committees (SIC) wurden beachtet.
Sie flihren zur Vermittlung eines den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Marenave-Konzerns.

Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
entsprechen grundsatzlich den im Vorjahr angewandten Me-
thoden mit folgenden Ausnahmen:

Angewandte neue und lberarbeitete IFRS Standards und
Interpretationen

Der Konzern hat im Geschaftsjahr 2007 die nachfolgend auf-
gelisteten neuen und Uberarbeiteten IFRS Standards und In-
terpretationen angewandt. Aus der Anwendung dieser Stan-
dards und Interpretationen ergaben sich keine Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Marenave-
Konzerns. Sie fihrten jedoch zu zuséatzlichen Angaben sowie
in einigen Fallen zu Anderungen der Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden.

O IFRS 7 (Finanzinstrumente: Angaben),

O Anderung des IAS 1 (Darstellung des Abschlusses),

O IFRIC 10 (Zwischenberichterstattung und Wertminde-
rungen).

Ferner hat der Konzern folgende Standards und Interpretatio-
nen vorzeitig angewandt. Aus der Anwendung dieser Stan-
dards und Interpretationen ergaben sich keine Auswirkungen
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auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Marenave-
Konzerns.

O IFRS 8 (Segmentberichterstattung).

Die wesentlichen Auswirkungen dieser Anderungen stellen
sich wie folgt dar:

IFRS 7 (Finanzinstrumente: Angaben)

Dieser Standard verlangt Angaben, die es dem Abschluss-
adressaten ermoglichen, die Bedeutung der Finanzinstrumen-
te fuir die Finanzlage und die Ertragskraft des Konzerns sowie
Art und AusmaR der aus diesen Finanzinstrumenten resultie-
renden Risiken zu beurteilen. Die hieraus resultierenden An-
gaben erfolgen an verschiedenen Stellen im gesamten Kon-
zernabschluss. Aus der Anwendung dieses Standards ergaben
sich keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage des Marenave-Konzerns.

Anderung des IAS 1 (Darstellung des Abschlusses)

Aus der Anderung dieses Standards resultieren neue Anga-
ben, die es dem Adressaten ermdglichen, die Ziele, Methoden
und Prozesse des Konzerns zum Kapitalmanagement zu beur-
teilen. Der neue Standard hat Einfluss auf die Art und Weise
der Veroffentlichung von Finanzinformationen des Konzerns,
jedoch nicht auf den Ansatz und die Bewertung von Vermo-
genswerten und Schulden im Konzernabschluss.

IFRIC 10 (Zwischenberichterstattung und Wertmin-
derungen)

Der Konzern wendet IFRIC 10 erstmals zum 1. Januar 2007
an. In IFRIC 10 wird geregelt, dass ein im Rahmen eines Zwi-
schenabschlusses erfasster Wertminderungsaufwand fiir den
Geschafts- und Firmenwert, fir gehaltene Eigenkapitalinstru-
mente oder finanzielle Vermbégenswerte, die zu Anschaf-
fungskosten bilanziert werden, im Folgeabschluss nicht riick-
gangig gemacht werden darf. Da der Marenave-Konzern
in der Vergangenheit keine derartigen Berichtigungen des
erfassten Wertminderungsaufwandes vorgenommen hat,
hatte die Anwendung der Interpretation keine Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Marenave-
Konzerns.

IFRS 8 (Segmentberichterstattung)

Dieser Standard verlangt die Angabe von Informationen iiber
Geschéftssegmente des Konzerns und ersetzt die Verpflich-
tung primare (Geschéaftssegmente) und sekundéare (geogra-
phische Segmente) Segmentformate fir den Konzern zu be-
stimmen. Aufgrund der im Geschaftsjahr 2007 vorgenomme-
nen Erweiterung des Geschéftsbetriebes auf ein weiteres be-
richtpflichtiges Segment ist im vorliegenden Konzernabschluss
erstmals eine Segmentierung notwendig geworden. Angaben
zu den jeweiligen Segmenten sind in einer gesonderten Anla-
ge (Segmentberichterstattung) enthalten.

Veroffentlichte, aber noch nicht angewendete Standards,
Interpretationen und Anderungen

IFRS 2 (Aktienbasierte Vergiitungen)

IFRS 2 regelt die Behandlung von aktienbasierten Vergttungs-
vereinbarungen. Da in den Konzernabschluss einbezogene
Unternehmen keine aktienbasierten Vergitungen i.S.d. IFRS
2 gewahren, hat diese Neuregelung keine Auswirkungen auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

IFRS 3 (Unternehmenszusammenschliisse)

Die Anderung des Standards bezieht sich auf die Kapitalkon-
solidierung und die Bilanzierung von Geschafts- und Firmen-
werten. Der gednderte Standard ist fiir Geschaftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen. Da im
Geschaftsjahr der erstmaligen Anwendung im Konzern vo-
raussichtlich keine Unternehmenszusammenschlisse statt-
finden werden, ergeben sich aus der Anwendung dieses Stan-
dards keine Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns.

Anderung des IAS 1 (Darstellung des Abschlusses)

Der iiberarbeitete Standard beinhaltet wesentliche Anderun-
gen in Darstellung und Ausweis von Finanzinformationen im
Abschluss. Die Neuerungen beinhalten unter anderem die Ein-
fihrung einer Gesamtrechnung, die sowohl das in einer Peri-
ode erwirtschaftete Ergebnis als auch die noch nicht reali-
sierten Gewinne und Verluste, die bislang innerhalb des Eigen-
kapitals ausgewiesen wurden, umfasst und die Gewinn- und
Verlustrechnung in ihrer bisherigen Form ersetzt. Des Weite-
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ren muss jetzt neben der Bilanz zum Bilanzstichtag und der Bi-
lanz zum vorangegangenen Stichtag zuséatzlich eine Bilanz zu
Beginn der Vergleichperiode aufgestellt werden, sofern das
Unternehmen riickwirkend Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden anwendet, einen Fehler korrigiert oder einen Ab-
schlussposten umgliedert. Da sich die Anderungen lediglich
auf die Darstellung des Abschlusses beziehen, ergeben sich
keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns.

IAS 23 (Fremdkapitalkosten)

Entsprechend den Ubergangsvorschriften des Standards wird
der Konzern diesen Standard prospektiv anwenden. Demnach
werden Fremdkapitalkosten ab dem 1. Januar 2009 auf qua-
lifizierte Vermdgenswerte aktiviert. Bisher wurden angefalle-
ne Fremdkapitalkosten sofort aufwandswirksam erfasst. Fur
diese erfolgswirksam erfassten Fremdkapitalkosten ergeben
sich aus der Anwendung des Standards keine Anderungen.
Aufgrund der voraussichtlich steigenden Inanspruchnahme
von Fremdkapitalmitteln im Rahmen von Schiffsneubauauftra-
gen werden im Geschéftsjahr 2009 aus der erstmaligen An-
wendung dieser Neuregelung wesentliche Auswirkungen auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns erwar-
tet. Insbesondere sind insoweit Verminderungen des Zinsauf-
wandes bei entsprechender Erhohung der Anschaffungskos-
ten der Schiffe sowie dadurch erhéhte Abschreibungen auf
das Sachanlagevermdgen zu erwarten.

IAS 27 (Konzern- und separate Einzelabschliisse nach IFRS)
Da im Geschaftsjahr der erstmaligen Anwendung im Konzern
weder mit den genannten Transaktionen noch einem negativen
Betrag bei den Minderheitsanteilen zu rechnen ist, ergeben
sich aus der Anwendung dieses Standards keine Auswirkungen
auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Anderung von IAS 32 Finanzinstrumente (Darstellung)
und IAS 1 (Darstellung des Abschlusses)

Aufgrund der Rechtsform des Mutterunternehmens und den
einschlagigen gesetzlichen und gesellschaftsrechtlichen Be-
stimmungen werden sich aus der Neuregelung in der Zukunft
keine Auswirkungen auf die Klassifizierung, Bewertung und Aus-
weis von Gesellschaftereinlagen im Konzernabschluss ergeben.
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IFRIC 9 (Neubeurteilung eingebetteter Derivate)

GemaB IFRIC 9 muss ein Unternehmen einen Vertrag tiber ein
strukturiertes Finanzinstrument im Zeitpunkt des Vertrags-
abschlusses daraufhin beurteilen, ob ein eingebettetes Deri-
vat vorliegt. Eine Neubeurteilung ist nur zulassig bei einer er-
heblichen Anderung der Vertragsbedingungen, wenn es da-
durch zu einer signifikanten Anderung der Zahlungsstréme
kommt. Da im Marenave-Konzern keine von Basisvertragen zu
trennenden, eingebetteten Derivate vorliegen, hatte diese In-
terpretation keine Auswirkung auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns.

IFRIC 11 (konzerninterne Geschéfte und Geschéfte mit
eigenen Anteilen nach IFRS 2)

Im November 2006 verdffentlichte das IFRIC die Interpretati-
on IFRIC 11. Die Interpretation regelt, wie IFRS 2 auf aktienba-
sierte Vergutungsvereinbarungen anzuwenden ist, die Eigenka-
pitalinstrumente eines Unternehmens oder Eigenkapitalinstru-
mente eines anderen Unternehmens im selben Konzern einbe-
ziehen. Die Interpretation ist fiir Geschéaftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Marz 2007 beginnen. Aus der Anwen-
dung von IFRIC 11 werden sich voraussichtlich keine Auswir-
kungen auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage des Marenave-Konzerns ergeben, da keine aktienba-
sierte Vergutungsaktionen durchgefiihrt werden.

IFRIC 12 (Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen)

Im November 2006 verdéffentlichte das IFRIC die Interpretati-
on IFRIC 12. Die Interpretation wurde bisher nicht von der Eu-
ropaischen Union in europdisches Recht tGbernommen.
Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen sind Vereinbarun-
gen, bei denen eine Regierung oder eine andere offentlich-
rechtliche Institution als Konzessionsgeber Auftrége fiir die
Bereitstellung 6ffentlicher Dienstleistungen wie StraBen, Flug-
hafen, Gefangnisse und Energie- und Wasserversorgungsein-
richtungen an private Unternehmen als Konzessionsnehmer
vergibt. IFRIC 12 regelt, wie Konzessionsnehmer im Rahmen
von Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen bestehende
IFRS anzuwenden haben, um die im Rahmen der Dienstleis-
tungskonzessionsvereinbarungen eingegangenen Verpflich-
tungen und erhaltenen Rechte zu erfassen. Die Regelungen
von IFRIC 12 sind fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am
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oder nach dem 1. Januar 2008 beginnen. Aus der Anwendung
von IFRIC 12 werden sich voraussichtlich keine Auswirkungen
auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
bzw. der Cashflows des Konzerns ergeben, da derartige Ge-
schéafte im Konzern nicht getatigt werden.

IFRIC 13 (Kundenbonusprogramme)

Da der Konzern derzeit keine Kundenbonusprogramme aufge-
legt hat, werden aus dieser Interpretation keine Auswirkungen
auf den Konzernabschluss erwartet.

IFRIC 14 IAS 19 (Die Begrenzung eines leistungsorientier-
ten Vermogenswerts, Mindestfinanzierungsvorschriften
und ihre Wechselwirkung)

Da der Konzern keine leistungsorientierten Pensionsplane
aufgelegt hat, werden aus dieser Interpretation keine Auswir-
kungen auf den Konzernabschluss erwartet.

Grundlagen der Erstellung des Abschlusses

Der Konzernabschluss wurde grundsatzlich auf Basis der his-
torischen Anschaffungskosten erstellt. Ihm liegt die Annahme
der Unternehmensfortfiihrung zugrunde.

Sachanlagen

Vermogenswerte des Sachanlagevermdgens werden mit ihren
Anschaffungskosten abziiglich planméaBiger linearer Abschrei-
bungen unter Beriicksichtigung eines Schrottwertes bewertet.
Die zugrunde gelegten Nutzungsdauern entsprechen den er-
warteten Nutzungsdauern im Konzern. Fremdkapitalkosten
werden aufwandswirksam erfasst.

Wesentliche Bestandteile von Sachanlagen (Seeschiff sowie
regelmaBig anfallende groBere Wartungen) werden getrennt
abgeschrieben (Komponentenansatz).

Das Sachanlagevermdgen wird zum Abschlussstichtag auBer-
planméBig abgeschrieben, wenn der erzielbare Betrag der
Vermdgenswerte unter den Buchwert gesunken ist. Der erziel-
bare Betrag wird als der jeweils hohere Wert aus Nettoverau-
Berungswert und Barwert des erwarteten Mittelzuflusses aus
dem Vermogenswert ermittelt. In der Berichtsperiode wur-
den keine auBerplanmaBigen Abschreibungen verrechnet.

Vorrate

Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs-
kosten und NettoverduBerungswert bewertet. Der Nettoveréu-
Berungswert ist der geschatzte, im normalen Geschéftsverkehr
erzielbare Verkaufserlos abziglich geschatzter Vertriebskosten.

Finanzinvestitionen und andere finanzielle Vermdégenswerte
Finanzielle Vermogenswerte im Sinne des IAS 39 werden ent-
weder als

O finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertet werden,

O Kredite/Ausleihungen oder Forderungen,

O bis zur Endfélligkeit gehaltenen Finanzinvestitionen oder

O zur VerauBerung verfiigbare Finanzinvestitionen

klassifiziert. Finanzielle Vermdgenswerte werden zum Zeit-
punkt des Entstehens bzw. der Ubertragung des wirtschaftli-
chen Eigentums mit ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzt.

Die Designation der finanziellen Vermégenswerte in die vor-
stehend benannten Bewertungskategorien erfolgt beim erst-
maligen Ansatz. Umwidmungen werden, sofern zuldssig und
erforderlich, zum Ende einer Berichtsperiode vorgenommen.

Im Marenave-Konzern sind unter der Kategorie Finanzinvesti-
tionen und andere finanzielle Vermogenswerte derzeit nur Kre-
dite/Ausleihungen und Forderungen erfasst. Kredite /Auslei-
hungen und Forderungen sind nicht-derivative Vermégenswer-
te mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht an ei-
nem aktiven Markt gehandelt werden. Nach der erstmaligen
Erfassung werden die Kredite /Ausleihungen und Forderungen
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Ef-
fektivzinsmethode bewertet. Erkennbaren Risiken wird grund-
satzlich durch Wertminderungen Rechnung getragen. Gewinne
und Verluste werden im Periodenergebnis erfasst, wenn die
Kredite /Ausleihungen und Forderungen ausgebucht werden,
wertgemindert sind oder im Rahmen der Amortisation.

Der Konzern ermittelt an jedem Abschlussstichtag, ob eine

Wertminderung eines finanziellen Vermdgenswertes oder ei-
ner Gruppe von finanziellen Vermdgenswerten vorliegt.
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Bestehen objektive Anhaltspunkte dafiir, dass eine Wertmin-
derung bei zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierten
Vermdgenswerten eingetreten ist, ergibt sich die Héhe 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. Der Wertminderungsver-
lust wird ergebniswirksam erfasst.

Verringert sich die notwendige Hohe der Wertberichtigung in
den Folgeperioden und kann die Reduzierung des Wertminde-
rungspotentials objektiv auf einen nach der Erfassung der
Wertminderung aufgetretenen Sachverhalt zurlickgefiihrt wer-
den, wird die friiher erfasste Wertminderung - soweit zuléas-
sig - ruckgangig gemacht. Eine Reduzierung der Wertminde-
rung ist nur soweit zuléssig, als dass der neue Buchwert des
Vermdgenswertes die fortgefiihrten Anschaffungskosten zum
Zeitpunkt der Wertaufholung nicht ibersteigt. Die Wertaufho-
lung wird erfolgswirksam erfasst.

Liegen bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ob-
jektive Hinweise dafir vor, dass nicht alle falligen Betrage ge-
maB den urspriinglich vereinbarten Zahlungskonditionen ein-
gehen werden, wird eine Wertminderung unter Verwendung
eines Wertminderungskontos 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 Vermogenswert sind erloschen,

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

O der Konzern hat seine vertraglichen Rechte auf den Be-
zug von Cashflows aus einem finanziellen Vermégens-
wert Ubertragen und dabei entweder (a) im Wesentli-
chen alle Chancen und Risken, die mit dem Eigentum am
finanziellen Vermdgenswert verbunden sind, tibertragen
oder (b) zwar im Wesentlichen alle Chancen und Risiken,
die mit dem Eigentum am finanziellen Vermdgenswert
verbunden sind, weder Ubertragen noch zurtickbehalten,
jedoch die Verfugungsmacht iber den Vermdgenswert
Ubertragen.

Zahlungsmittel

Zahlungsmittel sind zu fortgefiihrten Anschaffungskosten an-
gesetzt, sie umfassen Kassenbestéande und Guthaben bei Kre-
ditinstituten. Zahlungsmittel werden ausgebucht, wenn die
Rechte auf den Bezug von Cashflows aus dem finanziellen
Vermdégenswert erloschen sind.

Der Finanzmittelfonds in der Konzern-Kapitalflussrechung
wird entsprechend der vorstehenden Definition abgegrenzt
und umfasst auch die in Anspruch genommenen Kontokor-
rentkredite.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Verzinsliche Darlehen

Verzinsliche Darlehen werden bei der erstmaligen Erfassung
mit dem beizulegenden Zeitwert abziglich der Transaktions-
kosten, die direkt dem Erwerb der finanziellen Verbindlichkeit
zuzurechnen sind (z. B. Kreditprovisionen, Bearbeitungsge-
bihren der finanzierenden Bank und/oder Schiffsregisterge-
bihren aufgrund der Sicherheitenbestellung), bewertet. Sie
werden als nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet designiert.

Nach der erstmaligen Erfassung werden die verzinslichen Dar-
lehen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortge-
flihrten Anschaffungskosten bewertet.
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Gewinne und Verluste werden im Periodenergebnis erfolgs-
wirksam erfasst, wenn die Schulden ausgebucht werden oder
im Rahmen der Amortisationen.

Eine finanzielle Verbindlichkeit wird ausgebucht, wenn die die-
ser Verbindlichkeit zugrunde liegende Verpflichtung erfillt,
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.

Derivate

Derivate (z.B. Zinssatzswaps), die nicht als Sicherungsinstru-
ment designiert werden und als solche effektiv sind, werden
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Riickstellungen

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

Musste die Riickstellungsbildung 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 fiur eine passivierte Ruckstellung zumin-
dest teilweise eine Riickerstattung erwartet (wie z. B. bei ei-
nem Versicherungsvertrag), wird die Erstattung als gesonder-
ter Vermogenswert erfasst, wenn der Zufluss der Erstattung
S0 gut wie sicher ist.

Der Aufwand aus der Bildung der Rickstellung wird in der Ge-
winn- und Verlustrechnung nach Abzug der Erstattungen aus-
gewiesen.

Ist der aus der Diskontierung resultierende Zinseffekt wesent-
lich, werden Riickstellungen zu einem Zinssatz vor Steuern ab-
gezinst, der die fiir die Schuld spezifische Risiken widerspie-
gelt. Im Falle einer Abzinsung werden die durch Zeitverlauf be-
dingte Erhdhung der Riickstellungen als Finanzaufwendungen
erfasst.

Der Wertansatz der Riickstellungen wird zu jedem Abschluss-
stichtag Uberprift.

Kapitalanteile im Fremdbesitz

Abweichend zum Vorjahr werden die Kapitalanteile im Fremd-
besitz anstatt unter den kurzfristigen Schulden unter den
langfristigen Schulden ausgewiesen; der Vorjahresbetrag wur-
de entsprechend angepasst.

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Ertragsrealisierung

Ertrage werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der
wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zuflieBen wird und die
Hohe der Ertrége verlésslich bestimmt werden kann. Ertrage
werden zum beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegen-
leistung bewertet. Skonti, Rabatte sowie Umsatzsteuer oder
anderen Abgaben bleiben unberiicksichtigt. Darliber hinaus
setzt die Ertragsrealisierung die Erfillung nachfolgend dar-
gestellter Ansatzkriterien voraus.

Ertrage werden erfasst, wenn die mit dem Eigentum an ver-
bundenen maBgeblichen Chancen und Risiken auf den Kaufer
Ubergangen sind. Dies trifft in der Regel mit Lieferung zu. Er-
trage aus Dienstleistungen werden erfasst, wenn die Dienst-
leistung erbracht ist.

Aufwandserfassung

Betriebliche Aufwendungen werden bei Inanspruchnahme
der Leistung bzw. im Zeitpunkt ihrer Verursachung ergebnis-
wirksam.
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Zinsen

Zinsertrage /-aufwendungen werden erfasst, wenn die Zinsen
entstanden sind (unter Verwendung des Effektivzinssatzes,
d. h. des Kalkulationszinssatzes, mit dem geschatzte kiinftige
Zahlungsmittelzuflisse /-abfliisse Uber die erwartete Laufzeit
eines Finanzinstrumentes auf den Nettobuchwert des finan-
ziellen Vermogenswertes/der finanziellen Verbindlichkeit ab-
gezinst werden).

Steuern

- Laufende Ertragsteuern

Die Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden fiir lau-
fende und friihere 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
Betrage werden die Steuersatze, Steuergesetze und Verwal-
tungsanweisungen am Abschlussstichtag zugrunde gelegt.

- Latente Ertragsteuern

Latente Steueranspriiche werden fir alle abzugféhigen tem-
poraren Unterschiede und noch nicht genutzte steuerliche
Verlustvortrage in dem MaBe erfasst, in dem es wahrschein-
lich ist, dass zu versteuerndes Einkommen verfiigbar sein
wird, gegen das die abzugsfahigen temporaren Differenzen
und die noch nicht genutzten Verlustvortrage verwendet wer-
den konnen.

Latente Ertragsteuern werden nach der Verbindlichkeitsme-
thode fir temporare Unterschiede zwischen dem Steuerbi-
lanz- und dem IFRS-Bilanzwert von Vermdgenswerten und
Schulden und fir steuerliche Verlustvortrage bertcksichtigt.
Zur Bestimmung der latenten Ertragsteuern wird grundsatz-
lich der am Abschlussstichtag fiir den jeweiligen Zeitpunkt
der Umkehrung gesetzlich geltende Steuersatz herangezogen.
Latente Steueranspriiche werden in dem MaBe angesetzt, wie
es wahrscheinlich ist, dass ein kiinftig zu versteuerndes Er-
gebnis erzielt wird, gegen das temporare Unterschiede oder
ein Verlustvortrag verwendet werden konnen.

Aktive latente Steuern werden auch fiir alle nicht genutzten
steuerlichen Verlustvortrage in dem MaBe erfasst, in dem es
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wahrscheinlich ist, dass hierfiir zu versteuerndes Einkommen
verfligbar sein wird, so dass die Verlustvortrage tatsachlich
genutzt werden konnen. Bei der Ermittlung der Hohe der ak-
tiven latenten Steuern ist eine wesentliche Ermessensaus-
Ubung der Unternehmensleitung beziglich des erwarteten
Eintrittszeitpunktes und der Hohe des kiinftig zu versteuern-
den Einkommens sowie der zukilinftigen Steuerplanungsstra-
tegien erforderlich. Zum 31. Dezember 2007 beliefen sich die
beriicksichtigten kérperschaftsteuerlichen Verluste auf EUR
3.753.302,41, die berucksichtigten gewerbesteuerlichen Ver-
luste auf EUR 2.816.000,00 und die nicht bericksichtigten
gewerbesteuerlichen Verluste auf EUR 1.561.570,95. Weitere
Einzelheiten sind nachfolgend unter einem gesonderten Ab-
schnitt (latente Steuern) dargestellt.

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 Verlustvortrédge im Rah-
men der Ermittlung latenter Steueranspriiche nicht berlck-
sichtigt.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem
Abschlussstichtag Uberpriift. Er wird einerseits in dem Um-
fang reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass
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 zukunf-
tiges zu versteuerndes Ergebnis die Realisierung des latenten
Steueranspruches gestatten wird.

Latente Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden, die
sich auf Posten beziehen, die direkt im Eigenkapital erfasst
werden, werden nicht erfolgswirksam in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung gebucht, sondern erfolgsneutral mit dem Eigen-
kapital verrechnet. Dagegen werden erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung gebuchte latente Steueranspri-
che und -schulden erfolgswirksam gebucht. Latente Steueran-
spriiche und latente Steuerschulden werden miteinander ver-
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rechnet, wenn die Gesellschaft einen einklagbaren Anspruch
auf Aufrechnung der tatsachlichen Steuererstattungsanspri-
che gegen tatsachliche Steuerschulden hat und diese sich
auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjektes beziehen, die
von derselben Steuerbehdrde erhoben werden.

b) Konsolidierung

In den Konzernabschluss sind 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.

Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an im Wege
der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen,
an dem die Kontrolle auf die Marenave Schiffahrts AG tber-
gegangen ist.

Tochtergesellschaften werden in der Regel, wenn entspre-
chende Schiffsprojekte anstehen, von der Marenave Schif-
fahrts AG als Vorratsgesellschaften gegriindet oder als Vor-
ratsgesellschaft erworben. Aus diesem Grunde finden die Re-
gelungen des IFRS 3 Unternehmenszusammenschlisse in der
Regel keine Anwendung; insbesondere sind keine Geschafts-
und Firmenwerte zu erfassen und fortzufiihren.

Zum 31. Dezember 2007 umfasst der Konsolidierungskreis die
folgenden voll konsolidierten Unternehmen. Der Anteil am Ka-
pital ist bei den Tochtergesellschaften in Klammern darge-
stellt und entspricht dem Stimmrecht:

Muttergesellschaft
O Marenave Schiffahrts AG, Hamburg

Komplementéar-Tochtergesellschaften

O MARE Panamax Tankschiffahrts GmbH, Hamburg (100%)

O MARE Produktentanker Schiffahrts GmbH, Hamburg
(100%)

O MARE Containerschiff Verwaltungs GmbH, Hamburg
(100%)

O MARE Supramax Bulker Schiffahrts GmbH, Hamburg
(100%)

Schifffahrts-Tochtergesellschaften

O MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg (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%)

Vorrats-Tochtergesellschaften

O MT "MARE BALTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg (90%)

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

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

O MS "MARE TRADER" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (50%)

O MS "MARE TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (50%)

O MS "MARE TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg (50%)

O MS "MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg (50%)

Die MT "MARE ARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG und
die MT "MARE ANTARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
wurden als Tochterunternehmen in den Konzernabschluss
einbezogen, da gemaB der Satzung die Geschaftsfiihrung ab
dem Zeitpunkt des Erwerbs der Beteiligung der MARE Produk-
tentanker Schiffahrts GmbH als Komplementéarin oblag. Die
MARE Produktentanker Schiffahrts GmbH hatte damit die
Moglichkeit, die Finanz- und Geschéftspolitik der MT "MARE
ARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG und der MT "MARE
ANTARCTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG zu bestimmen.
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Die MS "MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, die MS
"MARE TRADER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, die MS "MARE
TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG und die MS "MARE
TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG wurden als Toch-
terunternehmen in den Konzernabschluss einbezogen, da ge-
maB der Satzung die Geschaftsfihrung ab dem Zeitpunkt des
Erwerbs der MARE Supramax Bulker GmbH als Komplemen-
tarin oblag. Die MARE Supramax Bulker GmbH hatte damit die
Mdoglichkeit, die Finanz- und Geschaftspolitik der MS "MARE
TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, der MS "MARE TRA-
DER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, der MS "MARE TRAVELLER"
Schiffahrts GmbH & Co. KG und der MS "MARE TRANSPOR-
TER" Schiffahrts GmbH & Co. KG zu bestimmen.

Die Abschlussstichtage der Tochterunternehmen stimmen mit
dem Konzern-Abschlussstichtag Giberein. Bei den Anteilen an-
derer Gesellschafter an Tochterunternehmen handelt es sich
um die Beteiligung von Minderheitskommanditisten an den
Objekt-Kommanditgesellschaften. Sie werden unter der Be-
zeichnung "Kapitalanteile im Fremdbesitz" unter den Verbind-
lichkeiten in Hohe des anteiligen Kommanditkapitals nach
Verrechnung mit den ausstehenden Einlagen ausgewiesen.

Konzerninterne Transaktionen, Salden und Gewinne aus Trans-
aktionen zwischen Konzernunternehmen sind eliminiert. Ent-
sprechendes gilt flir Verluste, es sei denn, die Transaktion deu-
tet auf eine Wertminderung des libertragenen Vermogenswer-
tes hin.

Als Vergleichsangabe fiir die Werte der Gewinn- und Verlust-
rechnung sind die Vorjahreswerte angegeben.

¢) Fremdwahrungsumrechnung
Aufgrund der gesetzlichen Vorschriften (§§ 315a Abs. 1, 298
Abs. 1, i. V. m. 244 HGB ist der Konzernabschluss in Euro
(Darstellungswahrung) aufgestellt.

Die funktionale Wahrung 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
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der Erwerb und die Verwaltung von in- und ausléandischen 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 (zu-
kunftige) Finanzierung, der Chartermarkt und der Markt der
wesentlichen Schiffsbetriebskosten in USD abgewickelt wird.
Die Marenave AG hat einem Wechsel der funktionalen Wah-
rung von EUR in 2006 nach USD ab 1. Januar 2007 vorgenom-
men. Der Wechsel war darin begriindet, dass die Finanzie-
rung der Tochtergesellschaften durch die Marenave Schif-
fahrts AG in USD erfolgt. Die Marenave Schiffahrts AG wen-
det die fur die neue funktionale Wahrung geltenden Umrech-
ungsverfahren prospektiv ab dem Zeitpunkt des Wechsels an.
Alle Posten werden zum Kurs am Tag des Wechsels (1,3178
USD/EUR) nach IAS 21.35 ff umgerechnet.

Im Gegensatz dazu erfolgen die wesentlichen Transaktionen
der Komplementargesellschaften in Euro. Die Komplementa-
rinnen fihren die Geschafte der Schiffsgesellschaften, ver-
treten die Gesellschaft nach auBen und erhalten eine Haf-
tungsvergtitung in Euro. Die funktionale Wahrung der Komple-
mentéargesellschaften ist somit der Euro.

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

Im Konzernabschluss werden samtliche dargestellten und
nicht konsolidierten Bilanzposten der einbezogenen Schiff-
fahrtsunternehmen zum Mittelkurs am Abschlussstichtag von
USD in Euro umgerechnet. Ausgenommen ist das Eigenkapi-
tal, das zu historischen Kursen in Euro umgerechnet wird. Die
sich aus der Wahrungsumrechnung der Bilanzen ergebenden
Umrechnungsdifferenzen werden erfolgsneutral im Eigenkapi-
tal (Posten Wahrungsumrechnungsdifferenzen) ausgewiesen.
Aufwendungen und Ertrdge werden mit Durchschnittskursen
in Euro umgerechnet. Der dem Konzernabschluss der Mare-
nave Schiffahrts AG, Hamburg, zugrunde gelegte Mittelkurs
des USD zum 31. Dezember 2007 betragt 1,4721 USD/EUR
(31. Dezember 2006: 1,3178 USD/EUR).
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3. Finanzinstrumente

Finanzinstrumente

Die derzeit durch die Gesellschaft verwendeten Finanzinstru-
mente umfassen insbesondere Zahlungsmittel und Finanzver-
bindlichkeiten (Schiffshypothekendarlehen). Der Hauptzweck
dieser Finanzinstrumente ist die Finanzierung der Geschafts-
tatigkeit der Gesellschaft.

Derivative Finanzinstrumente
Konzerngesellschaften sind verschiedene derivative Geschaf-
te in Form von Zinssatzswapvereinbarungen eingegangen.

Die MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co.
KG und die MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co.
KG haben jeweils mit der HSH Nordbank AG, Hamburg, Vertra-
ge uber den Tausch von Zinssatzen abgeschlossen. Die Geschéf-
te haben jeweils einen Basisbetrag von USD 10.000.000,00.
Die Vertréage haben eine Laufzeit vom 15. Marz 2007 bis zum
15. Marz 2010. Die Schiffsgesellschaften zahlen jeweils zum
15. des Juni, September, Dezember und Mérz einen Festbetrag
in Hohe von 5,27% p.a. auf den Basisbetrag. Die HSH Nord-
bank AG hingegen zahlt zu den genannten Terminen jeweils ei-
nen variablen Jahreszins auf den Basisbetrag. Der variable Zins
bemisst sich nach dem 3-Monats USD/LIBOR.

Die MT "MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
und die MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
haben jeweils mit der HSH Nordbank AG, Hamburg, Vertrage
Uber den Tausch von Zinssatzen abgeschlossen. Die Geschaf-
te haben jeweils einen Basisbetrag von USD 7.000.000,00.
Die Vertrage haben eine Laufzeit vom 18. Oktober 2007 bis
zum 18. Oktober 2010. Die Schiffsgesellschaften zahlen je-
weils zum 15. des Januar, April, Juli und Oktober einen Fest-
betrag in Hohe von 4,8% p.a. auf den Basisbetrag. Die HSH
Nordbank AG hingegen zahlt zu den genannten Terminen je-
weils einen variablen Jahreszins auf den Basisbetrag. Der va-
riable Zins bemisst sich nach dem 3-Monats USD/LIBOR.

Der beizulegende Zeitwert (fair value) eines Finanzinstru-
ments ist der Betrag zu dem zwischen sachverstandigen, ver-
tragswilligen und voneinander unabhangigen Parteien ein Ver-

mogenswert getauscht und eine Schuld beglichen werden
kénnen. Soweit Finanzinstrumente an einem aktiven Markt
notiert sind, wie vor allem Aktien und Anleihen, stellt die je-
weilige Notierung an diesem Markt den beizulegenden Zeit-
wert dar. Fur nicht borsennotierte Finanzinstrumente wird der
beizulegende Zeitwert als Barwert der zukiinftigen Zahlungs-
strome unter Beriicksichtigung von Zinsstrukturkurven ermit-
telt. Vorstehende Zinssatzswaps wurden zum Abschlussstich-
tag mit dem negativen beizulegenden Zeitwert von EUR
651.545,12 bewertet; der beizulegende Zeitwert entspricht
dem Buchwert zum Abschlussstichtag. Die Verbindlichkeiten
sind in entsprechender Hohe passiviert.

Zu weiteren derivativen Finanzinstrumenten in der Form von
Zinssatzswaps verweisen wir auf die Angaben zu den Ereignis-
sen nach dem Abschlussstichtag.

Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenen wesentli-
chen Risiken der Gesellschaft bestehen zur Zeit aus Liquidi-
tatsrisiken. Die Unternehmensleitung tiberwacht laufend das
Liquiditatsrisiko und das Auftreten weiterer Risiken (zinsbe-
dingtes Cashflow-Risiko, Fremdwahrungsrisiko, Ausfallrisiko
etc.) im Rahmen des Risikofriiherkennungssystems.

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

Erganzende Angaben zu Finanzinstrumenten

Fur Finanzmittel, kurzfristige Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige kurzfristige Vermogenswerte,
kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten ist aufgrund der kurzen Rest-
laufzeit der Buchwert als eine realistische Schatzung des bei-
zulegenden Zeitwertes anzunehmen.

Die beizulegenden Zeitwerte von langfristigen Forderungen
entsprechen den Barwerten der mit den Vermdgenswerten
verbundenen Zahlungsstrome unter Bericksichtigung der je-
weils aktuellen Zinsparameter, welcher marktbezogene Veran-
derungen der Konditionen und Erwartungen reflektiert.
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Fiir die Klassifizierung der Finanzinstrumente wird auf die vor-
stehenden Ausfiihrungen zu den Finanzinvestitionen und fi-
nanziellen Vermdgenswerten und zu den finanziellen Verbind-
lichkeiten unter dem Abschnitt "Wesentliche Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden" verwiesen.

Buchwert
31.12.

Aktiva 2007 in TEUR

Der Nettoverlust aus den Zinssatzswaps, den einzigen Finanz-
instrumenten welche zum beizulegenden Zeitwert aufgrund
der Kategorisierung "zu Handelszwecken gehalten" zu bewer-
ten sind, betragt zusammen EUR 651.545,12.

Die Bewertungsangaben stellen sich wie folgt dar:
Wertansatz Bilanz nach IAS 39

fortgefiihrte An-
schaffungskosten

erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert

beizulegender
Zeitwert 31.12.

Kredite und Forderungen

Finanzanlagen (Bunker) 435
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 3.774
Zahlungsmittel 9.355

13.564

Passiva 2007 in TEUR

435 - 435
3.774 - 3.774
9.355 - 9.355

13.564 13.564

Finanzielle Verbindlichkeiten

Schiffshypothekendarlehen 66.991
jederzeit féllige Bankverbindlichkeiten 16
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.174
tibrige Verbindlichkeiten 837
70.018

erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 652
Buchwert
31.12.

Aktiva 2006 in TEUR

66.991 - 67.518
16 - 16
2174 - 2.174
837 - 837
70.018 70.545
- 652 652

Wertansatz Bilanz nach IAS 39

fortgefiihrte An-
schaffungskosten

erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert

beizulegender
Zeitwert 31.12.

Kredite und Forderungen

Finanzanlagen (Bunker) 93
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 570
Zahlungsmittel 106.754

107.417

Passiva 2006 in TEUR

93 - 93

570 - 570
106.754 - 106.754
107.417 = 107.417

Finanzielle Verbindlichkeiten

Schiffshypothekendarlehen 0
jederzeit féllige Bankverbindlichkeiten 29
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 244
tibrige Verbindlichkeiten 134

407

0 - 0
29 - 29
244 - 244
134 - 134
407 407
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Die Ubrigen Verbindlichkeiten sind in der Konzernbilanz unter
Kapitalanteilen im Fremdbesitz (TEUR 126; Vorjahr: TEUR 40),
Finanzverbindlichkeiten (TEUR 276; Vorjahr: TEUR 0) und
sonstigen Verbindlichkeiten (TEUR 435; Vorjahr: TEUR 94)
ausgewiesen.

4. Schatzungen und Annahmen

Die Geschéftsleitung der Marenave Schiffahrts AG trifft im
Rahmen der Bilanzierung Einschatzungen und Annahmen tber
erwartete zukinftige Entwicklungen. Die hieraus abgeleiteten
Schatzungen werden naturgemas in den seltensten Féallen den
spateren tatsachlichen Gegebenheiten entsprechen.

Die der Aufstellung des vorliegenden Konzernabschlusses der
Marenave Schiffahrts AG zugrunde gelegten Schatzungen und
Annahmen wirken sich auf die Bewertung von Vermogens-
werten und Schulden, die Angabe von Eventualforderungen
und -verbindlichkeiten zu den jeweiligen Abschlussstichtagen
sowie auf die Hohe von Ertragen und Aufwendungen der Be-
richtsperiode aus. Obwohl die Unternehmensleitung die An-
nahmen und Schatzungen nach bestem Wissen der Unter-
nehmensleitung auf Grundlage der laufenden Ereignisse und
MaBnahmen vorgenommen hat, konnen die tatsachlichen Er-
gebnisse letztendlich von diesen Einschdtzungen abweichen.

Insbesondere fiir den Ansatz von laufenden und latenten Steu-
erposten missen Schatzungen vorgenommen werden. Bei der
Ermittlung der Hohe der aktiven latenten Steuern ist eine we-
sentliche Ermessensausiibung bezlglich des erwarteten Ein-
trittszeitpunkts und der Héhe des kinftig zu versteuernden
Einkommens sowie der zukiinftigen Steuerplanungsstrategien
erforderlich. Zudem sind Annahmen Uber die steuerrechtli-
che Zuordnung von Aufwendungen und Ertrédgen der Marena-
ve Schiffahrts AG zum Sonderbetriebsvermdgen der einzelnen
Schiffsgesellschaften zu treffen. Unterschiede zwischen den
tatsachlichen Ergebnissen und den Annahmen oder kiinftige
Anderungen der Einschatzungen kénnen Verdnderungen des
Steuerergebnisses in kiinftigen Perioden zur Folge haben.

Im Geschéftsjahr 2007 wurde eine Anpassung der Annahmen
bzgl. des bei der Berechung von latenten Ertragsteuern zu be-

riicksichtigenden Steuersatzes von 40% auf rd. 32% vorgenom-
men. Die Anpassung der Annahme ist durch das Unterneh-
menssteuerreformgesetz 2008 (deutscher Bundestag (25. Mai
2007) und Bundesrat (7. Juli 2007)) im dritten Quartal 2007
notwendig geworden.

Weitere wesentliche Schatzungen, die mit Unsicherheiten be-
haftet sind, betreffen die Nutzungsdauern der Seeschiffe so-
wie deren Restwerte (Schrottwerte) am Ende der jeweiligen
Nutzungsdauern.

Alle Betrage in diesem Anhang werden in Euro angegeben, so-
fern nichts anderes vermerkt ist.

5. Erganzende Erlauterungen zu einzelnen
Abschlusspositionen

5 (1) Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen besteht nahezu ausschlieBlich aus
den sieben bis zum 31. Dezember 2007 erworbenen Seeschif-
fen (technische Anlagen).

31.12.2007 31.12.2006
technische Anlagen und Maschinen
Seeschiff
Drydocking

192.372.434,23
985.686,80
193.358.121,03

35.498.962,00
292.857,00
35.791.819,00

andere Anlagen, Betriebs-

und Geschéftsausst. 1.622,62 0,00
geleistete Anzahlungen
und Anlagen im Bau 0,00 3.604.765,87

193.359.743,65 39.396.584,87

Sachanlagen werden mit ihren fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten angesetzt und planmaBig linear tber die Nutzungsdau-
er abgeschrieben. Seeschiffe werden als einheitlicher Gegen-
stand angesehen, wobei fiir das sogenannte ,dry docking®,
welches regelmaBig nach 5 Jahren féllig wird, ein Jahreswert
von USD 110.000,00 (bei flinfjahriger Laufzeit bis zur Dockung
also insgesamt USD 550.000,00) fiir die Restlaufzeit bis zur
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nachsten Dockung von den Anschaffungskosten abgesetzt
und als Komponente gesondert abgeschrieben wird. Aufgrund
der geringeren GroBe wird bei der MS "CAPE FRIO" und der
MS "CAPE FOX" lediglich ein Jahreswert von USD 90.000,00
angesetzt (bei funfjahriger Laufzeit bis zur Dockung also ins-
gesamt USD 450.000,00).

Die Bestimmung der Nutzungsdauer wird unter Beachtung der
voraussichtlichen physischen Abnutzung, der technischen Ver-
alterung sowie rechtlicher und vertraglicher Beschrdnkungen
vorgenommen. Die so ermittelte Nutzungsdauer neuer Seeschif-
fe betragt 20 Jahre. Bei gebraucht erworbenen Schiffen wird ei-
ne entsprechend niedrigere Nutzungsdauer beriicksichtigt.

Des Weiteren wird die Hohe der planmaBigen Abschreibungen
durch die zum Ende der wirtschaftlichen Nutzungsdauer eines
Vermdogenswertes erzielbaren Restwerte (Schrottwerte) be-
stimmt. Der Restwert der Seeschiffe entspricht dem Schrott-
wert.

Hinsichtlich der Entwicklung des Sachanlagevermdgens wird
auf den beigefligten Anlagenspiegel verwiesen.

Der Konzern gibt jahrlich so genannte Kurzgutachten zur Be-
stimmung der aktuellen Verkehrswerte der Schiffe in Auftrag,
um die Werthaltigkeit der Vermdgenswerte einzuschatzen. Am
19. November 2007 schatzte ein Gutachter im Rahmen solcher
Gutachten folgende Verkehrswerte fiir die Konzernschiffe:

Verkehrswerte fiir die Konzernschiffe

Aufgrund der Gutachten liegen keine Anhaltspunkte fir Wert-
minderungen vor; auch sonst bestehen keine Erkenntnisse
solcher Art.

Die vorstehende Begutachtung erfolgte zeitnah zum Ab-
schlussstichtag. Verkehrswerte von Schiffen unterliegen
Schwankungen, da sie von zahlreichen Faktoren, wie zum Bei-
spiel der Entwicklung der Weltwirtschaft, den Stahlpreisen,
dem Bedarf an Transportleistungen und der Verfligbarkeit al-
ternativer Transportkapazitdten und deren Kosten abhéngig
sind.

5 (2) Finanzanlagen

Das Finanzanlagevermdgen beinhaltet abgezinste Forderun-
gen, die aus dem unverzinslichen zur Verfligung stellen von
Treibstoff an den Charterer eines Seeschiffes resultieren. Bei
Rickgabe des Schiffes ist der Treibstoffbunker mit ausrei-
chend Treibstoffbestand an die Gesellschaft zurlickzugeben.
Der Wert des Treibstoffbunkers bei Riickiibertragung an die
Schifffahrtsgesellschaft wird mit der Rickzahlung der Aus-
leihung verrechnet. Eine negative Wertdifferenz wird der Char-
terer erstatten, eine positive Wertdifferenz wird von der
Schifffahrtsgesellschaft ausgeglichen. Die Anspriche der
Schiffsgesellschaften sind mit einem Zinssatz von 6% fur die
Dauer der voraussichtlichen Vercharterung abgezinst.

Hinsichtlich der Entwicklung des Finanzanlagevermdgens wird
auf den beigefligten Anlagespiegel verwiesen.

Buchwert
(alle Komponenten)

Verkehrswert Kaufpreise

Angaben in USD

MT "MARE AMBASSADOR"
MT "MARE ACTION"

MT "MARE PACIFIC"

MT "MARE ATLANTIC"

MT "MARE CARIBBEAN"
MS "CAPE FRIO"

MS "CAPE FOX"
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49.000.000 47.500.000 44.849.551,59
49.000.000 47.500.000 45.028.988,59
55.000.000 51.500.000 48.476.641,00
55.000.000 51.500.000 48.471.358,00
53.000.000 49.200.000 47.832.729,00
26.000.000 25.500.000 24.985.733,00
26.000.000 25.500.000 24.997.489,00
313.000.000 298.200.000 284.642.490,18



Marenave AG Geschéftsbericht 2007

Konzern-Jahresabschluss | Konzern-Anhang

5 (3) Latente Ertragsteueranspriiche

Unter den latenten Ertragsteueranspriichen werden Vermo-
genswerte ausgewiesen, die den zukinftigen steuerlichen
Nutzen aus Verlustvortragen, bewertet zu lokalen Steuersat-
zen, darstellen. Es wurde zunachst ein konzerneinheitlicher
Steuersatz von 40% zugrunde gelegt. Aufgrund der Anderun-
gen durch das Unternehmenssteuerreformgesetz 2008 (deut-
scher Bundestag (25. Mai 2007) und Bundesrat (7. Juli 2007))
wurde im dritten Quartal 2007 eine Anpassung des Ertrag-
steuersatzes auf latente Steuern auf rd. 32% (Korperschaft-
steuer, Solidaritatszuschlag und Gewerbesteuer) vorgenom-
men; erfolgswirksame Minderung der latenten Steuern von
EUR 320.735.

Der Posten entwickelt sich wie folgt:

2007 2006
01.01.2007 1.429.021,00 2.000,00
- Steuerliche Verluste 205.736,43 1.427.021,00
- Anpassung erwarteter Steuersatz -320.735,00 0,00
- Auflésung aufgrund nicht nutzbarer
gewerbesteuerlicher Verlustvortrage -256.878,43 0,00
31.12.2007 1.057.144,00  1.429.021,00

5 (4) Vorrate

Unter dem Posten Vorrate werden solche aus Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffen ausgewiesen, die sich auf Basis der Bestands-
aufnahmen zum Abschlussstichtag ergeben haben. Im Einzel-
nen setzt sich der Posten wie folgt zusammen:

31.12.2007 31.12.2006
Treibstoff/Bunker 196.357,53 0,00
Schmierdl 404.317,71 69.672,00
Proviant 57.335,22 0,00
Kantine 19.676,91 6.200,00
677.687,36 75.872,00

5 (5) Forderungen und sonstige Vermogenswerte
Unter den Forderungen und sonstigen Vermdgenswerten wer-
den im Einzelnen ausgewiesen:

31.12.2007 31.12.2006

Angaben in EUR

Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen 2.148.665,52 111.233,91

sonstige Vermégenswerte

Erstattungsanspriche aus Vorsteuer 137.505,51 381.924,19

Vorauszahlungen Versicherungen

Folgejahr 370.152,99 0,00

Erstattungsanspriiche aus

Kapitalertragsteuer 143.398,36 44.953,75

Vorauszahlungen Hafenkosten 313.379,27 0,00

librige sonstige Vermogenswerte 660.642,63 32.262,26
1.625.078,76 459.140,20
3.773.744,28 570.374,11

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beinhalten
solche gegeniber Gesellschaftern in Hohe von EUR 12.748,59
(Vorjahr: EUR 111.233,91). Die sonstigen Vermdgenswerte be-
inhalten solche gegenliber Gesellschaftern mit EUR 394.111,09
(Vorjahr: EUR 0,00).

Samtliche Forderungen an Kunden werden mit den fortge-
flihrten Anschaffungskosten, gegenwartig ohne Wertberichti-
gungen, bilanziert. Es bestehen keine Uberfélligen Betrage.
Grundsatzlich werden flr besondere Risiken bei den Forde-
rungen Einzelwertberichtigungen gebildet. Das maximale Aus-
fallrisiko belduft sich auf EUR 3.122.687,42. Fiir die Forde-
rungen und sonstigen Vermdgenswerte bestehen jedoch zum
Konzernabschlussstichtag keine Anzeichen, dass Schuldner
ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind nicht
verzinslich und haben wie im Vorjahr eine Falligkeit von 30-90
Tagen.

5 (6) Zahlungsmittel

Unter den Zahlungsmitteln werden Guthabenbestande bei
Kreditinstituten in Hohe von EUR 9.287.398,15 (Vorjahr: EUR
106.739.722,79) ausgewiesen; der Kassenbestand betréagt
EUR 67.623,35 (Vorjahr: EUR 14.460,70).

Die Kassen- und Guthabenbestdnde sind zum Nennwert be-
wertet.
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Guthaben bei Kreditinstituten werden mit variablen Zinssat-
zen flr téglich kiindbare Guthaben verzinst. Kurzfristige Ein-
lagen erfolgen flr unterschiedliche Zeitrdume, die in Abhéan-
gigkeit vom Zahlungsmittelbedarf des Konzerns variieren. Die-
se werden mit den jeweils giiltigen Zinssatzen fir kurzfristige
Einlagen verzinst.

Zum 31. Dezember 2007 verfligte der Konzern {iber eine
nicht in Anspruch genommene Kreditlinie in Hohe von EUR
68.093.200,19 (USD 100.240.000,00).

Davon entfallen auf folgende Schifffahrtsgesellschaften die
noch offenen Kreditzusagen der HSH Nordbank AG:

O MT "MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(USD 15.050.000,00),

O MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(USD 15.050.000,00),

O MT "MARE CARIBBEAN" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(USD 34.440.000,00),

O MS "MARE FRIO" Schiffahrts GmbH & Co. KG
(USD 17.850.000,00),

O MS "MARE FOX" Schiffahrts GmbH & Co. KG
(USD 17.850.000,00).

5 (7) Eigenkapital
Hinsichtlich der Entwicklung des Eigenkapitals wird auf den
Eigenkapitalspiegel verwiesen.

Grundkapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 7. August 2006
wurde das in 50.000 nennwertlose Aktien zu je EUR 1,00 ein-
geteilte Grundkapital neu eingeteilt in 50 nennwertlose Stiick-
aktien. Die Eintragung erfolgte mit dem Datum vom 11. Sep-
tember 2006 in das Handelsregister.

Am 8. September 2006 hatte die auBerordentliche Hauptver-
sammlung den Vorstand erméchtigt, das Grundkapital der Ge-
sellschaft gegen Bareinlage um bis zu EUR 250.000.000,00
auf bis zu EUR 250.050.000,00 durch Ausgabe von bis zu
250.000 neue, auf den Inhaber lautende Stiickaktien zu erho-
hen. Die Kapitalerhohung ist in Hohe von EUR 150.000.000,00
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durchgefiihrt worden. Die Einzahlung auf die Anteile ist voll-
stéandig erfolgt. Mit Eintragung ins Handelsregister beim
Amtsgericht Hamburg am 8. November 2006 ist die Kapital-
erhéhung bekannt gegeben worden.

Zum Abschlussstichtag setzt sich das gezeichnete Kapital so-
mit aus 150.050 auf den Inhaber lautende nennwertlose
Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von jeweils EUR 1.000,00 zusammen. Die Anteile sind voll
stimm- und dividendenberechtigt.

Auf der Hauptversammlung der Marenave Schiffahrts AG vom
8. Mai 2007 wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrates bis zum 7. Mai 2012 das Grundkapital der
Gesellschaft einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt
EUR 75.025.000 durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lau-
tender Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) gegen
Bareinlage zu erhéhen. Der Vorstand legt mit Zustimmung
des Aufsichtsrates die Bedingungen der Aktienausgabe fest.
Der Aufsichtsrat ist berechtigt, die Fassung der Satzung ent-
sprechend dem Umfang einer Kapitalerhohung aus geneh-
migtem Kapital anzupassen.

Ricklagen

Geman IAS 32.37 wird das zugegangene Eigenkapital um die
Emissionskosten fiir die Eigenkapitalbeschaffung gekiirzt. Un-
ter den Riicklagen wurde gemaB IAS 32.37 flir Emissionskos-
ten im Jahre 2006 ein Betrag von EUR 2.306.266,23 einge-
stellt. Bei diesem Betrag handelte es sich um die Eigenkapi-
talbeschaffungskosten (EUR 3.852.111,23) unter Berucksich-
tigung der damit verbundenen Ertragsteuervorteile von 40%
(EUR 1.540.845,00). Die im Geschaftsjahr 2006 insbesonde-
re aus den Emissionskosten geltend gemachten Vorsteuern
kdnnen laut Auffassung der Finanzverwaltung nicht als ab-
ziehbare Vorsteuerbetrdge behandelt werden. Sofern dieser
Auffassung der Finanzverwaltung zu folgen sein wird, stellen
diese Vorsteuerbetrage nicht abziehbare Vorsteuern dar. Der
Konzern hat im Geschéftsjahr 2007 insofern eine Rickstel-
lung von EUR 373.000,00 gebildet, die nach Abzug der darauf
entfallenden Ertragsteuervorteile erfolgsneutral mit dem Ei-
genkapital (Emissionskosten) verrechnet wurde.
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Die Eigenkapitalbeschaffungskosten setzen sich insgesamt
wie folgt zusammen:

31.12.2006

Platzierungshonorar 3.000.000,00
Investorenbeschaffung 375.000,00
Beratungsleistung 462.062,40
Sonstiges 15.048,83
3.852.111,23

nicht abziehbare Vorsteuern 373.000,00
4.225.111,23

GemaB § 150 Abs. 2 AktG wurde die gesetzliche Riicklage bei
der Marenave Schiffahrts AG im Geschaftsjahr 2007 mit EUR
7.239,37 dotiert.

Wahrungsumrechungsdifferenzen

Die Wahrungsumrechnungsdifferenzen entstehen gemaB IAS
21.39c durch die Umrechnung der Jahresabschlisse in den
Konzernabschluss einbezogener Unternehmen von funktiona-
ler Wahrung (USD) in die Darstellungswahrung (EUR).

5 (8) Finanzielle Verbindlichkeiten
Die Laufzeiten der finanziellen Verbindlichkeiten stellen sich
wie folgt dar; die Vorjahreswerte sind in Klammern aufgefihrt:

Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzverbindlichkeiten

Hinsichtlich der Gbrigen Verbindlichkeiten verweisen wir auf
die vorstehenden ergédnzenden Angaben zu den Finanzinstru-
menten (Abschnitt 3).

Bei den vorstehenden Betrédgen handelt es sich um die erwar-
teten Mittelabfllisse, diese entfallen mit TEUR 70.545 auf zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Ver-
bindlichkeiten und mit TEUR 652 auf erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
(Abschnitt 3).

Schiffshypothekendarlehen

Die in der Tabelle aufgefiihrten Finanzverbindlichkeiten aus
Schiffshypothekendarlehen (einschlieBlich Zinsabgrenzungen)
resultieren mit je TEUR 19.869 aus der Verbindlichkeiten der
MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
und der MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
sowie mit je TEUR 13.890 aus der Verbindlichkeiten der MT
"MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG und der
MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG.

Die Schiffshypothekendarlehen sind besichert durch abstrak-
te Schuldversprechen der jeweiligen Schifffahrtsgesellschaft,
welche durch erstrangige Schiffshypotheken in Héhe von zu-
sammen EUR 107.954.622,62 (USD 158.920.000,00) zuguns-
ten der HSH Nordbank AG (finanzierenden Bank) gesichert

1 bis 5
Jahre

iber
5 Jahre

unter

Gesamt 1 Jahr

Angaben in TEUR

Schiffshypothekendarlehen (einschlieBlich Zinsabgrenzungen)

Zinssatzswap

Kontokorrentinanspruchnahme

Verbindlichkeiten aus Lieferungen Leistungen

Ubrige Verbindlichkeiten

Summe

67.518 6.450 24.096 36.972
(0) (0) (0) (0)
652 264 388 0
(0) (0) (0) (0)

16 16 0 0
(29) (29) (0) (0)
2.174 2.174 0 0
(244) (244) (0) (0)
837 837 0 0
(134) (134) (0) 0)
71.197 9.741 24.484 36.972
(407) (407) (0) (0)
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sind. Daneben haben die Schiffsgesellschaften sémtliche An-
spriiche aus der gegenwartigen und kiinftigen Beschaftigung
der Schiffe (insbesondere Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen) sowie aus den abzuschlieBenden Versicherungen
an die finanzierende Bank abgetreten. Ergénzend hat die Ma-
renave Schiffahrts AG jeweils Kapitaldienstgarantien in Hohe
der erstrangigen Schiffshypotheken gegeben.

Der Buchwert der Vermdgenswerte, die als Sicherheit fiir Ver-
bindlichkeiten dienen, betragt insgesamt EUR 195.928.900,85,
davon entfallen auf die Buchwerte der durch Hypotheken
belasteten Seeschiffe EUR 193.358.121,03 und auf die Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen, einschlieBlich der ab-
gezinsten Anspriiche aus Bunkerverkaufen, EUR 2.570.779,82.

Die zwischen der HSH Nordbank AG, Hamburg, und den
Schifffahrtsgesellschaften abgeschlossenen Zinssatzswaps
(vgl. auch vorangegangene Ausfiihrungen zum Finanzmanage-
ment) wurden zum 31. Dezember 2007 mit dem Marktwert
anhand der Mark-to-Market-Methode bewertet. Der Bewer-
tung liegt eine Zinsstrukturkurve von beginnend mit 4,5% bei
taglicher Laufzeit Gber 3,818% bei einer Bindung von 2 Jahren
bis hin zu 4,681% bei zehnjéhriger Bindung zugrunde; der Zins
fur die den Zinssatzswaps zugrunde liegenden Laufzeiten von
jeweils drei Monaten betragt 4,675%. Hieraus ergeben sich bei
der MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co.
KG und der MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co.
KG ergebniswirksam zu erfassende Finanzverbindlichkeiten
in Hohe von je EUR 210.409,23 sowie bei der MT "MARE AT-
LANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG und der MT "MARE
PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG in Hohe von je EUR
115.363,33.

5 (9) Kapitalanteile im Fremdbesitz

Die Kapitalanteile im Fremdbesitz (EUR 126.000,00; Vorjahr:
EUR 40.000,00) betreffen die Kommanditbeteiligungen von
Minderheitengesellschaftern an der MT "MARE AMBASSA-
DOR" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, der MT "MARE ACTION"
Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, der MT "MARE ATLANTIC"
Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, der MT "MARE PACIFIC"
Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, der MT "MARE CARIBBEAN"
GmbH & Co. KG, der MS "MARE FRIO" Schiffahrts GmbH &
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Co. KG, der MS "MARE FOX" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
der MS "MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, der MS
"MARE TRADER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, der MS "MARE
TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG sowie der MS "MARE
TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG.

Die Anteile der Fremdgesellschafter am Konzernergebnis wer-
den als Zinsaufwand erfasst und abweichend vom Vorjahr un-
ter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen; das Vorjahr
wurde entsprechend angepasst.

5 (10) Riickstellungen

Zurzeit findet eine Umsatzsteuersonderprifung durch die Fi-
nanzverwaltung statt. Falls die von der Gesellschaft abgezo-
genen Vorsteuern nicht oder nicht vollumfanglich geltend ge-
macht werden kdnnen, besteht das Risiko von Umsatzsteuer-
nachzahlungen in einer GréBenordnung von ca. EUR 373.000,00.
Fir dieses Risiko wurde eine Riickstellung gebildet.

5 (11) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Samtliche Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
mit EUR 2.174.277,60 (Vorjahr: EUR 244.405,68) weisen eine
Laufzeit von unter einem Jahr auf. Die Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen beinhalten solche gegenlber Ge-
sellschaftern in Hohe von EUR 70.165,23 (Vorjahr: EUR 0,00).

5 (12) sonstige Verbindlichkeiten
Die sonstigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusam-
men:

31.12.2007 31.12.2006
sonstige Verb. ggii. Gesellschaftern 61.646,53 75.112,78
sonstige Verb. ggii. Dritten
Verbindlichkeiten Heuerabrechnung 61.517,13 0,00
lUbrige sonstige Verbindlichkeiten 311.647,86 18.499,25
434.811,52 93.612,03

Samtliche sonstige Verbindlichkeiten weisen eine Laufzeit von
unter einem Jahr auf.
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5 (13) Umsatzerlose

Unter den Umsatzerlésen werden Charterertrage der Schiff-
fahrtsgesellschaften ausgewiesen, die sich wie folgt zusam-
mensetzen:

2007 2006

Poolcharter 14.575.888,29 194.046,56
Zeitcharter 11.301.821,37 0,00
Reisecharter 4.183.090,08 0,00
30.060.799,74 194.046,56

Bei den Chartergeschaften liegen gemaB IAS 17.10 i. V. m.
IAS 17.12 so genannte Operating-Leasingverhaltnisse (Miet-
leasing) vor. Zu den Charterraten im Jahr 2008 werden folgen-
de Angaben gemacht:

Beschéftigung/ Erwartete Netto-
Charterer Laufzeit Tagescharterrate

Poolbeschéftigung

MT "MARE
AMBASSADOR™"" Pool unbestimmt? $23.000,00
MT "MARE ACTION"? Pool unbestimmt? $23.000,00
MS "MARE FOX" Pool  unbestimmt $14.300,00
(mind. bis
1. Juli 2016)
MS "MARE FRIO" Pool  unbestimmt $14.300,00
(mind. bis
1. Juli 2016)
Beschaftigung/ Vereinbarte Netto-
Charterer Laufzeit Tagescharterrate

Zeitcharterbeschaftigung

MT "MARE ATLANTIC"  Zeitcharter bis 26.08.08 $24.500,00
+/-20 Tage

MT "MARE PACIFIC" Zeitcharter  bis 19.10.08 $24.862,50
+/-20 Tage

1) voraussichtlich im zweiten Quartal 2008 Ubergang der Bereederung an Columbia
Shipmanagement (Deutschland) GmbH, Hamburg, und Ubergang in den Scorpio Pool
2) ab Beginn des Jahres 2008 Ubergang in den Scorpio Pool und Ubergang der Bereede-
rung an Columbia Shipmanagement (Deutschland) GmbH, Hamburg, am 3. Marz 2008
3) Kiindigungsfrist im Scorpio Pool 90 Tage

Bei den Schiffen, die im Pool fahren, sind die Entwicklungen
der Charterraten abhéngig von der Entwicklung des gesamten
Pools.

Ferner ist die MT "MARE CARIBBEAN" in einer Reisecharter-
beschaftigung. Hierbei handelt es sich nicht um ein Opera-
ting-Leasingverhéltnis im Sinne von IAS 17.10 i. V. m. IAS
17.12. Der Vollstéandigkeit halber werden folgende Angaben
gemacht:

Beschaftigung/ Erwartete Netto-
Charterer Laufzeit Tagescharterrate

Reisecharterbeschéftigung

MT "MARE CARIBBEAN" Spot  unbestimmt $25.000,00

5 (14) Schiffsbetriebskosten
Die Schiffsbetriebskosten beinhalten im Einzelnen:

2007 2006

Angaben in EUR

Bereederungsgebiihren, Kommissionen 1.554.473,54 7.755,07
Verbrauch an Schmierélen und Fetten 1.889.386,47 2.508,77
Schiffspersonalkosten 3.304.026,44 26.740,59
sonstige Schiffsbetriebskosten 2.915.479,54 132.203,21

9.663.365,99  169.207,64

5 (15) Personalaufwendungen

Unter den Personalaufwendungen (EUR 73.220,51; Vorjahr:
EUR 0,00) werden die Kosten fiir Angestellte der Marenave
Schiffahrts AG ausgewiesen.

5 (16) sonstige betriebliche Ertrage
Unter den sonstigen betrieblichen Ertrégen werden ausge-
wiesen:

2007 2006
Angaben in EUR

Wahrungskursgewinne 979.151,75 36,74
Erl6se aus Treibstoffverkauf 401.697,92 105.000,31
Ubrige 316.783,56 274,40

1.697.633,23  105.311,45

Unter den Wahrungskursgewinnen werden laufende Kursge-
winne sowie Gewinne aus unterjahrig abgerechneten Devi-
sengeschaften ausgewiesen.
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5 (17) Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie
folgt zusammen:

2007 2006

Angaben in EUR

Periodenfremde Aufwendungen 11.717,95 17.000,00
Wahrungskursverluste 1.269.311,40 0,00
Dienstleistungsvergiitung 1.048.856,03 0,00
Abschluss- und Priifungskosten 133.590,56 92.690,00
Rechts- und Beratungskosten 249.867,17 0,00
Ubrige 873.899,54 103.365,90

3.587.242,65 213.055,90

Unter den Wahrungskursverlusten werden laufende Kursver-
luste sowie Verluste aus unterjahrig abgerechneten Devisen-
geschaften ausgewiesen.

5 (18) Abschreibungen auf Sachanlagen
Beziiglich der Abschreibungen verweisen wir auf den als An-
lage beigefligten Konzernanlagespiegel.

Die Bestimmung der Nutzungsdauer wird unter Beachtung
der voraussichtlichen physischen Abnutzung, der technischen
Veralterung sowie rechtlicher und vertraglicher Beschrankun-
gen vorgenommen. Die so ermittelte Nutzungsdauer neuer
Seeschiffe betragt 20 Jahre. Bei gebraucht erworbenen Schif-
fen wird eine entsprechend niedrigere Nutzungsdauer beriick-
sichtigt.

Die planméBige Abschreibung wird unter Berlcksichtigung
der zum Ende der wirtschaftlichen Nutzungsdauer eines Ver-
mogenswertes erzielbaren Restwerte (Schrottwerte) be-
stimmt. Der Restwert der Seeschiffe entspricht dem Schrott-
wert.

5 (19) sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Unter dem Posten sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage EUR
1.282.901,85 (Vorjahr: EUR 573.603,77) werden insbesonde-
re die Zinsertrage der Marenave Schiffahrts AG aus der kurz-
fristigen Festgeldanlage und der Anlage von Termingeldern in
Hohe von EUR 1.080.517,75 ausgewiesen.
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5 (20) Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Unter dem Posten Zinsen und dhnliche Aufwendungen werden
nahezu ausschlieBlich die Zinsaufwendungen aus der Finan-
zierung der Schiffe durch Schiffshypothekendarlehen ausge-
wiesen.

2007 2006

Zinsaufwand Schiffshypothekendarlehen 3.077.049,05 0,00
Zinsaufwand Zinssatzswaps 651.545,12 0,00
Ergebnisanteile Minderheitengesellschafter 11.671,32 462,59
sonstiger Zinsaufwand 103.227,06 40.841,59
3.843.492,55 41.304,18

5 (21) Ertragsteueraufwand

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesene Steu-
eraufwand umfasst laufende und latente Ertragsteuern. Der
Posten setzt sich wie folgt zusammen:

2007 2006

Angaben in EUR

laufender Ertragsteueraufwand 219.680,40 3.540,54
latenter Ertragsteueraufwand 521.077,00 113.824,00
740.757,40 117.364,54

Der laufende Ertragsteueraufwand bezieht sich auf Kdrper-
schaftsteuerverpflichtungen nebst Solidaritdtszuschlag und
auf Gewerbesteuern.

Unter den latenten Steuern werden die Anspriiche auf zukiinf-
tige Vorteile aus steuerlichen Verlustvortragen gezeigt.

Ab dem Geschéftsjahr 2008 betrdgt der maBgebliche Ertrag-
steuersatz aufgrund der vom deutschen Bundestag (25. Mai
2007) und Bundesrat (7. Juli 2007) beschlossenen Unterneh-
menssteuerreform 2008 rd. 32 % (Korperschaftsteuer, Solida-
ritatszuschlag und Gewerbesteuer).

Die Bilanzposition latente Ertragsteuerforderungen entwickelt
sich wie folgt:



Marenave AG Geschéftsbericht 2007

Konzern-Jahresabschluss | Konzern-Anhang

2007 2006

Angaben in EUR

01.01.2007 1.429.021,00 2.000,00
- Steuerliche Verluste 205.736,43 1.427.021,00
- Anpassung erwarteter Steuersatz -320.735,00 0,00
- Auflsung aufgrund nicht nutzbarer

gewerbesteuerlicher Verlustvortrage -256.878,43 0,00
31.12.2007 1.057.144,00  1.429.021,00

Es wird aufgrund neuer Prognoserechnungen des Manage-
ments weiterhin erwartet, dass die kérperschaftsteuerlichen
Verlustvortréage in voller Hohe genutzt werden kénnen. In den
steuerlichen Prognoserechnungen sind neben den anhand
der steuerlichen Vorschriften zur Tonnagegewinnermittlung
ermittelten Gewinnen der Schiffsgesellschaften insbesonde-
re auch Gewinne aus neuen Geschaftsfeldern des Konzerns
enthalten.

Bei den neuen Geschaftsfeldern handelt es ich um nicht der
Tonnagesteuer unterliegende Geschéfte im internationalen
Seeschiffsverkehr, die die Marenave Schiffahrts AG tiber Toch-
tergesellschaften beginnend ab dem Jahr 2008 plant.

Fir die Gewerbeverluste wird erwartet, dass diese Verlust-
vortrage nur zum Teil und die Gewerbeverluste des Geschafts-
jahres 2007 gar nicht durch erwartete zukiinftige Gewerbeer-
trage ausgeglichen werden kénnen. Aufgrund dieser Erwar-
tung fiihren Gewerbeverluste zu keiner Erhéhung der latenten
Ertragsteuerforderungen.

Die auf den nicht nutzbaren Teil des gewerbesteuerlichen Ver-
lustvortrages entfallenden latenten Ertragsteuerforderungen
wurden erfolgswirksam aufgeldst.

Die Uberleitung zwischen dem ausgewiesenen und dem er-
warteten Ertragsteueraufwand fur die Geschaftsjahre zum
31. Dezember 2007 und 2006 stellt sich wie folgt dar:

2007 2006

Angaben in EUR

Konzernergebnis vor Ertragsteuern 6.395.429,66 289.292,23
theoretischer Steueraufwand (40%) 2.558.172,00 115.717,00
Abweichung zum Tonnageergebnis -2.395.028,03 -3.475,00
Anpassung erwarteter Steuersatz 320.735,00 0,00
Anpassung wegen nicht nutzbarer
gewerbesteuerlicher Verlustvortrage 256.878,43 0,00
sonstige Verdanderungen 0,00 5.122,54
740.757,40 117.364,54

6. Haftungsverhaltnisse und sonstige
finanzielle Verpflichtungen

Die vier Neubauten MS "MARE TRANSPORTER", MS "MARE
TRADER", MS "MARE TRAVELLER" und MS "MARE TRACER"
sind urspriinglich von der Konig & Cie. Reederei GmbH & Co.
KG, Hamburg, einem Tochterunternehmen von der Konig &
Cie. GmbH & Co. KG bestellt worden.

Die Schiffsbauvertrage sind am 5. November 2007 mit Zu-
stimmung der Werft auf die jeweiligen Schiffskommanditge-
sellschaften tbertragen worden.

Die Werft hat ihre Zustimmung zu der Ubertragung allerdings
davon abhadngig gemacht, dass die Konig & Cie. Reederei
GmbH & Co. KG auch weiterhin fiir die Erflllung der jeweiligen
Baupreiszahlung uneingeschrankt haftet. Da die Rechte aus
den Schiffsbauvertragen aber nunmehr allein den Schiffskom-
manditgesellschaften zustehen, haben sich die Marenave
Schiffahrts AG und die jeweilige Schiffskommanditgesell-
schaft gegeniiber der Konig & Cie. Reederei GmbH & Co. KG
verpflichtet, diese im Innenverhaltnis von der Erfiillung etwai-
ger Anspriche freizustellen, falls diese aus dem jeweiligen
Schiffsbauvertrag in Anspruch genommen wird.

Eine Vergiitung fiir die Ubertragung der Schiffsbauvertrage ist
nicht gezahlt worden.

43



Konzern-Jahresabschluss | Konzern-Anhang

Marenave AG Geschéftsbericht 2007

Typen-

Klassifizierung: Supramax Bulk Carrier
Anzahl: 4

Ladungskapazitat: je 57.000 tdw.

Ablieferungen

(voraussichtlich):  MS "MARE TRANSPORTER": 30.12.2009

MS "MARE TRADER": 30.04.2010
MS "MARE TRAVELLER*:  30.08.2010
MS "MARE TRACER": 30.12.2010

Bauwerft: Yangzhou Guoyu Shipbuilding Co. Ltd.,

VR China

Es bestehen folgende sonstige finanzielle Verpflichtungen aus
den obigen Schiffbau- und -kaufvertragen zum Abschlusstich-
tag 31. Dezember 2007:

Zahlungstermine fir die einzelnen Schiffe in EUR (USD);
zum Stichtagskurs: 1,4721 USD/EUR)

2008 2009 2010
EUR EUR EUR
(USD) (USD) (USD)

MS "MARE TRANS-

PORTER" Schiffahrts 12.665.019,36  15.763.755,86 0,00
GmbH & Co. KG (18.644.175,00) (23.205.825,00) (0,00)
MS "MARE TRACER"

Schiffahrts 7.036.121,87  5.628.897,49  15.763.755,86
GmbH & Co. KG (10.357.875,00)  (8.286.300,00) (23.205.825,00)

MS "MARE TRAVELLER"

Schiffahrts 7.036.121,87  11.257.794,99  10.134.858,37

GmbH & Co. KG (10.357.875,00) (16.572.600,00) (14.919.525,00)

MS "MARE TRADER"

Schiffahrts 7.036.121,87  16.886.692,48  4.505.960,87

GmbH & Co. KG (10.357.875,00) (24.858.900,00)  (6.633.225,00)

Summe 33.773.384,96 49.537.140,82  30.404.575,10
(49.717.800,00) (72.923.625,00) (44.758.575,00)

Mit Valuta 7. Januar 2008 erfolgten die Anzahlungen fir die
MS "MARE TRANSPORTER", MS "MARE TRACER", MS "MARE
TRAVELLER" und die MS "MARE TRADER" in Hohe von jeweils
USD 10.357.875,00.

Die den Schiffskommanditgesellschaften gewahrten Darle-
hen wurden wie folgt besichert:
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Eintragung

Erstrangige

Finanzie- Schiffshypo-

rende thek in EUR

Kaufpreis Bank (USD)

Schiff

MT "MARE 24.590.720,73
AMBASSADOR" 47.500.000 USD ~ HSH Nordbank (36.200.000,00)
MT "MARE " 24.590.720,73
ACTION 47.500.000 USD ~ HSH Nordbank (36.200.000,00)
MT "MARE 29.386.590,58
PACIFIC" 51.500.000 USD ~ HSH Nordbank (43.260.000,00)
MT "MARE 29.386.590,58
ATLANTIC" 51.500.000 USD ~ HSH Nordbank (43.260.000,00)

Insgesamt betragt die Besicherung durch erstrangige Schiffshy-
potheken zu Gunsten der HSH Nordbank EUR 107.954.622,62
(USD 158.920.000,00). Dies entspricht 120 % der zugesagten
Darlehen.

Aus dem von der Marenave Schiffahrts AG mit der Konig & Cie.
GmbH & Co. KG geschlossenen Vertrag tber die Erbringung
von Service-, Dienst- und Beratungsleistungen bestehen jahr-
liche sonstige finanzielle Verpflichtungen von EUR 1.125.375,00.
Diese ergeben sich aus 0,75% p. a. auf Basis des jeweiligen Ei-
genkapitals. Der Vertrag hat eine Gesamtlaufzeit von 20 Jah-
ren, die Summe der finanziellen Verpflichtungen betragt zum
Abschlussstichtag insgesamt EUR 20.819.437,50.

7. Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung unterscheidet zwischen Zahlungs-
stromen aus operativer Tatigkeit, Investitions- und Finanzie-
rungstatigkeit.

Die Ermittlung des Cashflows aus operativer Tatigkeit erfolgt
nach der indirekten Methode.

Die im Finanzmittelfonds ausgewiesene Liquiditat beinhaltet
Barbesténde, Bankguthaben und jederzeit féllige Bankver-
bindlichkeiten.

Die Veranderung des Cashflows im Vergleich zum Vorjahr ist
auf die Tatsache zurlickzufiihren, dass der Marenave-Konzern
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im letzten Geschaftsjahr nicht im gleichen Umfang aktiv tatig
war, wie im Geschéftsjahr 2007.

8. 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 gewichtete Zahl der aus-
gegebenen Aktien dividiert. Eine Verwasserung dieser Kenn-
zahl kann durch so genannte potentielle Aktien auftreten
(bspw. Wandelanleihen, Aktienoptionen). Der Marenave-Kon-
zern hat keine solchen verwassernden Aktienerwerbsverein-
barungen. Das verwasserte und das unverwasserte Ergebnis
je Aktie entsprechen sich.

31.12.2007 31.12.2006
Konzernerfolg in EUR 5.654.672,26 171.927,69
Anzahl der ausgegebenen
Aktien (gewichtet) 150.050 21.831
Unverwassertes Ergebnis
je Aktie in EUR 37,69 7,88

Die gewichtete Zahl der ausgegebenen Aktien des Geschéfts-
jahrs errechnet sich geschaftsjahresbezogen aus der Gewich-
tung der jeweiligen Anzahl der Aktien mit der Dauer des Be-
stehens dieser Aktienanzahl. Im Geschéftsjahr 2007 waren
durchgangig 150.050 Aktien ausgegeben.

9. Segmentberichterstattung
Die Marenave Schiffahrts AG erzielt nachhaltige Ertrage aus
der Vercharterung von Container- und Tankerschiffen.

Zum Zwecke der Unternehmenssteuerung ist der Konzern
nach Dienstleistungen in Geschéaftseinheiten organisiert und
verfugte im Geschaftsjahr 2007 Uber folgende zwei berichts-
pflichtige operative Segmente:

Tanker
Im Geschéaftssegment Tanker sind folgende Gesellschaften
enthalten:

O MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg

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

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

Aufgrund der sparteniibergreifenden Fiihrungsaufgaben 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 liberwacht, um Entscheidungen iber die
Verteilung der Ressourcen zu fallen und um die Ertragskraft
der Einheiten zu bestimmen. Die Entwicklung der Segmente
wird anhand des Betriebsergebnisses bewertet.

Aufgrund der Struktur der Geschéaftstatigkeit des Konzerns
sind die beiden im Pool beschéftigten Tanker (MT "MARE
AMBASSADOR", MT "MARE ACTION"; Umsatzerlose zusam-
men TEUR 12.507) flr einen Auftraggeber tatig. Die im Zeit-
charter beschéftigten Tanker sind jeweils einzeln (MT "MARE
ATLANTIC": Umsatzerlése TEUR 5.538, MT "MARE PACIFIC":
Umsatzerlése TEUR 5.764) fir andere Auftraggeber tatig, mit
denen jeweils mehr als 10% der Gesamtumsatzerlose erzielt
werden.
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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".

10. Geschaftvorfalle mit nahe stehenden
Unternehmen und Personen

Die Marenave Schiffahrts AG hat mit der Konig & Cie. GmbH
& Co. KG einen Vertrag uber die Erbringung von Service-,
Dienst- und Beratungsleistungen mit einer Laufzeit von 20
Jahren (Servicevertrag) mit Datum von 15. August 2006 abge-
schlossen, nach dem die Konig & Cie. GmbH & Co. KG eine
Vergiitung in Héhe von 0,75 % p. a. des jeweiligen Eigenkapi-
tals der Gesellschaft im Sinne von § 266 Abs. 3 Buchstabe a
HGB zuzlglich etwaiger gesetzlicher Umsatzsteuer erhalt. Die
Vergltung ist jeweils anteilig am Ende eines Quartals auf der
Basis des Eigenkapitals der Gesellschaft zum Ende des voran-
gegangenen Quartals, wie es sich aus dem diesbezliglichen
Quartalsabschluss ergibt, zu zahlen.

Ferner hat die Marenave Schiffahrts AG am 8. September
2006 einen Vertrag mit der Konig & Cie. GmbH & Co. KG tber
die Kooperation auf der Ebene der Schiffskommanditgesell-
schaften geschlossen. Fir die von der Konig & Cie. GmbH &
Co. KG zu erbringenden Gesellschafterleistungen erhélt die
Kénig & Cie. GmbH & Co. KG gemaB § 2 des Vertrages einen
Gewinnvorab von der jeweiligen Tochtergesellschaft. Der Ge-
winnvorab ist nach deutschen handelsrechtlichen Rechnungs-
legungsgrundsatzen zu ermitteln und betragt 25% eines ku-
mulierten fortgeflihrten Mehrergebnisses. Ein Mehr- oder
Minderergebnis ergibt sich, wenn das Konzernergebnis den
Betrag von 6,5% des Grundkapitals der Marenave Schiffahrts
AG Uber- bzw. unterschreitet. Die Laufzeit des Vertrages rich-
tet sich nach dem vorstehend beschriebenen Vertrag Gber
die Erbringung von Service-, Dienst- und Beratungsleistun-
gen. Im Geschéftsjahr waren aufgrund der kumulierten fortge-
fihrten Mehrergebnisse noch keine Zahlungen aus diesem
Vertrag zu leisten.
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11. Gesamtbeziige des Aufsichtsrats und des
Vorstands

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten gemaB Satzung eine fes-
te jahrliche Vergutung von EUR 15.000,00 fiir jedes Mitglied.
Der Aufsichtsratsvorsitzende erhélt das Eineinhalbfache die-
ses Betrages. Daneben werden Auslagen, die mit der Auf-
sichtsratstatigkeit zusammenhéngen sowie die auf die Ver-
glitung entfallende Umsatzsteuer erstattet. Die Gesamtbezii-
ge der Mitglieder des Aufsichtsrats bis zum Abschlussstichtag
betragen EUR 52.500,00 (Vorjahr: EUR 34.125,00).

Der Vorstand erhélt keinerlei Beziige.

Des Weiteren wurden den oben genannten Personen keine
Vorschiisse und Kredite gewahrt sowie Haftungsverhaltnisse
zugunsten dieser Personen eingegangen.

12. Organe der Gesellschaft

Vorstand
Der Vorstand setzt sich wie folgt zusammen:

O Herr Tobias Konig, Hamburg (Vorstandsvorsitzender), Ge-
schaftsfihrender Gesellschafter der Konig & Cie. GmbH &
Co. KG, Hamburg

O Herr Jorn Meyer, Strande (Finanzvorstand), Geschéftsfiih-
render Gesellschafter der Kénig & Cie. GmbH & Co. KG,
Hamburg

Beide Vorstandsmitglieder sind vom Selbstkontrahierungsver-
bot nach § 181 BGB befreit und allein zur Geschéftsleitung be-
rechtigt. Dieses wurde mit der Eintragung ins Handelsregister
am 15. Juni 2006 bekannt gegeben.

Aufsichtsrat

Nach Wahl auf der auBerordentlichen Hauptversammlung
vom 6. November 2006 setzt sich der Aufsichtsrat wie folgt
zusammen:
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O Herr Dr. Harald Wauschkuhn, Hamburg (Vorsitzender),
Rechtsanwalt,

O Herr Bernd Zens, Kénigswinter (Stellvertreter), Vorstands-
mitglied des DEVK Lebensversicherungsvereins a.G.,

O Herr Thomas Christian Schulz, Bad Homburg, Generalbe-
vollméchtigter der Deka Bank.

Herr Dr. Harald Wauschkuhn ist Mitglied in folgenden weite-

ren Kontrollgremien:

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

O Achtzigste Hanseatische Grundbesitz GmbH & Co. KG
(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, K&In (Aufsichts-
ratsvorsitzender),

O DEVK Kastor AG, Kdln,

O DEVK Zeus AG, Koln,

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

Herr Thomas Christian Schulz ist Mitglied in folgenden weite-
ren Kontrollgremien:

O Deutsche Girozentrale Holding S.A. (Vorsitzender des Ver-
waltungsrates),

O Deutsche Girozentrale Overseas Limited (Mitglied des Ver-
waltungsrates).

13. Kosten fir die Abschlussprufung
Das Gesamthonorar des Abschlusspriifers setzt sich wie folgt
zusammen:

EUR

Priifungsleistungen 101.000,00
steuerliche Beratung 24.000,00
Sonstige 8.590,56
133.590,56

14. Corporate Governance Kodex
Die Gesellschaft hat die Entsprechenserklarung gemai § 161
AktG am 20. Dezember 2007 abgegeben und auf ihrer Web-
seite (www.marenave.com) veroffentlicht.

15. Zielsetzung und Methoden des Finanzrisiko-
managements

Die wesentlichen finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns
umfassen Bankdarlehen sowie Verbindlichkeiten aus Liefe-
rung und Leistungen. Der Hauptzweck dieser finanziellen Ver-
bindlichkeiten ist die Finanzierung der Geschaftstatigkeit des
Konzerns. Der Konzern verfiigt Giber verschiedene finanzielle
Vermdgenswerte wie zum Beispiel Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen sowie Zahlungsmitteln, die unmittelbar
aus seiner Geschaftstatigkeit resultieren.

Des Weiteren verfligt der Konzern auch Uber derivative Fi-
nanzinstrumente. Dies sind im Geschéftsjahr 2007 aus-
schlieBlich Zinsswaps. Zweck dieser derivativen Finanzinstru-
mente ist die Absicherung gegen Zinsrisiken, die aus der Ge-
schaftstatigkeit des Konzerns und seinen Finanzierungsquel-
len resultieren.

Entsprechend den konzerninternen Richtlinien wurde in den
Geschaftsjahren 2007 und 2006, und wird auch kinftig, kein
Handel mit Derivaten betrieben.

Die sich aus den Finanzrisiken ergebenden wesentlichen Ri-
siken des Konzerns umfassen zinsbedingte Cashflowrisiken,
Liquiditats-, Wahrungs- und Kreditrisiken, Charterraten und
Preis-Risiken in Bezug auf Schiffsbetriebskosten. Die Unter-
nehmensleitung beschlieBt Strategien und Verfahren zur
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Steuerung einzelner Risikoarten, die im Folgenden dargestellt
werden.

Zinsrisiken

Das Risiko von Schwankungen der Marktzinssatze resultiert
aus den langfristigen finanziellen Verbindlichkeiten mit einem
variablen Zinssatz. Der Konzern ist bestrebt, derartige Risiken
durch den Einsatz von Zinsswaps zu begrenzen. Ein Zinssatz-
swap ist so ausgestaltet, dass die Schifffskommanditgesell-
schaften einen bestimmten festen Zins auf einen bestimmten
Kapitalbetrag zahlt und dafir im Gegenzug einen variablen
Zinssatz auf denselben Kapitalbetrag erhalt. Somit kompen-
siert ein moglicher Gewinn aus dieser Transaktion den Effekt
aus steigenden Zinsen aus dem Grundgeschaft (Bankdarlehen
mit variabler Verzinsung).

Der Konzern hat auf der Grundlage der im Geschéftsjahr 2007
angefallenen Zinsaufwendungen und -ertrage aus Darlehen
und der entsprechenden Zinssatzswaps ermittelt, dass eine
Anderung der Zinssitze um +/- 1%-Punkt folgenden Einfluss
auf das Konzernergebnis sowie das Konzerneigenkapital ge-
habt héatte:

+ 1%-Punkt: + TEUR 231
- 1%-Punkt: - TEUR 231

Die positive Ergebnisauswirkung steigender Zinsen resultiert
aus der erfolgswirksamen Bewertung der Zinssatzswaps zum
beizulegenden Zeitwert, die den gegenlaufigen Effekt aus dem
Zinsanderungsrisiko der Schiffshypothekendarlehen tber-
kompensiert.

Wahrungsrisiko

Die funktionale Wahrung ist konzernweit - mit Ausnahme
der funktionalen Wahrung der Komplementargesellschaften
(EUR) - der USD. Wahrungsrisiken im Sinne von IFRS 7 ent-
stehen durch monetére originéare und derivative Finanzinstru-
mente, deren Ausgabewahrung von der funktionalen Wah-
rung des Unternehmens abweicht. Dadurch, dass die Schiff-
fahrtsgesellschaften des Konzerns ihre wesentlichen Ge-
schéafte nahezu ausschlieBlich in der funktionalen Wahrung
USD abwickeln, werden nach IFRS 7 zu nennende Wahrungs-
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risiken weitgehend minimiert. Durch eine wahrungskongru-
ente Fremdfinanzierung werden auch die aus diesen Vertra-
gen resultierenden Wahrungsrisiken weitgehend minimiert.
Zur Optimierung, Unterstitzung und Umsetzung der Wah-
rungsstrategie finden regelméaBig Sitzungen mit dem entspre-
chenden Bankpartner statt. Wechselkursbedingte Differen-
zen aus der Umrechnung von Abschlissen in die Darstel-
lungswahrung (Konzernwahrung) bleiben nach IFRS 7 unbe-
ricksichtigt.

Kreditrisiko
Es wird darauf Wert gelegt, Geschéafte nur mit bonitatsstarken
Geschaftspartnern abzuschlieBen.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern iberwacht laufend das Risiko eines Liquiditats-
engpasses mittels eines Liquiditatsplanungs-Tools. Dieses
Tool berlicksichtigt die Laufzeiten der Finanzinvestitionen und
der finanziellen Vermogenswerte sowie erwartete Cashflows
aus der Geschéftstatigkeit.

Kapitalsteuerung

Ziel der Kapitalsteuerung des Konzerns ist ein Verhéltnis von
Eigenkapital zu Fremdkapital von ca. 30/70. Hierbei wird im
Wesentlichen das Verhéltnis zwischen Schiffshypothekendar-
lehen und Eigenkapital der Schiffsgesellschaften durch das
Management gesteuert.

Das Eigenkapital umfasst bei dieser Betrachtung nicht die
Wéahrungsumrechnungsdifferenz. Zum Konzernabschluss-
stichtag ergibt sich folgendes Verhéltnis:

Konzerneigenkapital ohne

Wahrungsumrechnungsdifferenz TEUR 153.340
TEUR 67.518

ca. 70/30

Schiffshypothekendarlehen

Verhéltnis

Da sich der Konzern noch in der Investitionsphase befindet,
wurde das Zielverhaltnis noch nicht erreicht.
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16. Zusammenfassung der Meldungen nach
WpHG

Im Geschéftsjahr 2007 hat die Gesellschaft von folgenden
Anteilseignern Meldungen gem. WpHG erhalten.

Die Baden-Wirttembergische Investmentgesellschaft mbH
teilte der Gesellschaft mit Schreiben vom 1. Februar 2007
mit, dass der Stimmrechtsanteil am 26. Januar 2007 die
Schwelle von 3% Uberschritten hat und nunmehr 3,38% be-
tragt (Stickzahl 4.975).

Korrektur der Veroffentlichtung gemaB § 26 Abs. 1 WpHG
vom 12. Februar 2007: Die Baden-Wirttembergische Invest-
mentgesellschaft mbH teilte der Gesellschaft mit, dass der
Stimmrechtsanteil die Schwelle von 3 % liberschritten hat und
nunmehr 3,38 % betragt (Stiickzahl 5.075).

Die Baden-Wirttembergische Investmentgesellschaft mbH
teilte der Gesellschaft mit Schreiben vom 27. Marz 2008 mit,
dass der Stimmrechtsanteil am 17. Marz 2008 die Schwelle
von 3 % unterschritten hat und nunmehr 0% betragt.

Herr Tobias Konig teilte der Gesellschaft mit, dass sein Stimm-
rechtsanteil am 26. Januar 2007 die Schwelle von 5% unter-
schritten hat und nunmehr 4,05% betragt. Davon waren ihm
4,05% nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG aus Aktien der Ké-
nig & Cie. GmbH & Co. KG zuzurechnen. Ferner teilte er mit,
dass sein Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 8. Mérz
2007 die Schwelle 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 am 26. Januar 2007 die Schwel-
le von 5% unterschritten hat und nunmehr 4,05% betragt.
Ferner teilte die Kénig & Cie. GmbH & Co. KG mit, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 8. Marz 2007 die
Schwelle von 3% unterschritten hat und zu diesem Tag 0,72%
betragt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit, dass ihr
Stimmrechtsanteil am 20. Januar 2007 die Schwellen von 3%,
5%, 10% und 15% Uberschritten hat und nun 18,98% betragt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit Schreiben
vom 13. August 2007 mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am
05. Juli 2007 die Schwellen von 15% unterschritten hat und nun
14,87% betragt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit Schreiben
vom 10. Oktober 2007 mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am 04.
Oktober 2007 die Schwellen von 10% und 5% der Stimmrech-
te unterschritten hat und nun 4,80% betragt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit Schreiben
vom 27. Marz 2008 mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am 26.
Marz 2008 die Schwellen von 5% der Stimmrechte liberschrit-
ten hat und nun 6,38% betragt (Stiickzahl 9.573).

Die Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G., Ham-
burg teilte der Gesellschaft mit Schreiben vom 11. Oktober
2007 mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am 04. Oktober 2007
die Schwellen von 3% der Stimmrechte tiberschritten hat und
nun 4,00% betragt.

Die Deutscher Ring Lebensversicherungs AG, Hamburg teilte
der Gesellschaft mit Schreiben vom 11. Oktober 2007 mit,
dass ihr Stimmrechtsanteil am 04. Oktober 2007 die Schwel-
len von 3% und 5% der Stimmrechte lberschritten hat und nun
6,00% betragt.

Die DEKA Investment, Frankfurt teilte der Gesellschaft mit
Schreiben vom 15. Februar 2008 mit, dass ihr Stimmrechts-
anteil am 08. Februar 2008 die Schwellen von 5% der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nun 5,29% betragt. 5,29% der
Stimmrechte sind der Gesellschaft gem. §22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 6 WpHG zuzurechnen. Von folgenden Aktiondren deren
Stimmrechtsanteil an der Marenave AG jeweils 3% oder mehr
betragt werden ihr dabei Stimmrechte zugerechnet: Spar-
kasse Biberach.

Die Deka Fundmaster Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt,
hat der Gesellschaft mit Schreiben vom 05. Juni 2007 mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 06. Marz 2007 die
Schwellen von 3% Uberschritten hat und nunmehr 3,33% be-
tragt. Die Stimmrechte sind in voller Héhe der Sparkasse
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Mecklenburg-Schwerin zuzurechnen. Gleichzeitig hat die
Sparkasse Mecklenburg-Schwerin der Gesellschaft mitgeteilt,
dass am 06. Marz 2007 die Schwelle von 3% Uberschritten
wurde und die Stimmrechtsanteile der Gesellschaft nunmehr
3,33% betragen.

17. Ereignisse nach dem Abschlussstichtag

Die MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co.
KG und die MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co.
KG haben am 23. Januar 2008 mit der HSH Nordbank AG,
Hamburg, weitere Vertrage Uber den Tausch von Zinssétzen
abgeschlossen. Die Geschafte haben jeweils einen Basisbe-
trag von USD 10.000.000,00. Die Vertrage haben jeweils ei-
ne Laufzeit vom 25. Januar 2008 bis zum 8. Februar 2010. Die
Schiffskommanditgesellschaften zahlen jeweils zum 7. des
Februar, Mai, August und November einen Festbetrag in H6-
he von 2,66 % p.a. auf den Basisbetrag. Die HSH Nordbank AG
hingegen zahlt zu den genannten Terminen jeweils einen va-
riablen Jahreszins auf den Basisbetrag. Der variable Zins be-
misst sich nach dem 3-Monats USD/LIBOR.

Die MT "MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
und die MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
haben am 23. Januar 2008 jeweils mit der HSH Nordbank AG,
Hamburg, Vertrage tUber den Tausch von Zinssatzen abge-
schlossen. Die Geschéafte haben jeweils einen Basisbetrag
von USD 5.000.000,00. Die Vertrage haben jeweils eine Lauf-
zeit vom 25. Januar 2008 bis zum 18. Méarz 2010. Die Schiffs-
gesellschaften zahlen jeweils zum 18. des Méarz, Juni, Sep-
tember und Dezember einen Festbetrag in Hohe von 2,67%
p.a. auf den Basisbetrag. Die HSH Nordbank AG hingegen
zahlt zu den genannten Terminen jeweils einen variablen Jah-
reszins auf den Basisbetrag. Der variable Zins bemisst sich
nach dem 3-Monats USD/LIBOR.

Die MS "MARE FOX" Schiffahrts GmbH & Co. KG hat am
23. Januar 2008 einen Vertrag mit der HSH Nordbank AG,
Hamburg, iber den Tausch von Zinssatzen abgeschlossen.
Das Geschaft hat einen Basisbetrag von USD 3.000.000,00.
Der Vertrag hat eine Laufzeit vom 25. Januar 2008 bis zum
30. Méarz 2010. Die Schiffsgesellschaften zahlen jeweils zum
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30. des Marz, Juni, September und Dezember einen Festbe-
trag in Hohe von 2,68% p.a. auf den Basisbetrag. Die HSH
Nordbank AG, hingegen zahlt zu den genannten Terminen je-
weils einen variablen Jahreszins auf den Basisbetrag. Der va-
riable Zins bemisst sich nach dem 3-Monats USD/LIBOR.

Auf den Gesellschafterversammlungen vom 11. Februar 2008
der MS "MARE TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
der MS "MARE TRADER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, der MS
"MARE TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG und der MS
"MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG wurde beschlos-
sen, das Kommanditkapital jeweils auf EUR 7.010.000,00 zu
erhohen. Die Marenave Schiffahrts AG halt davon jeweils EUR
7.000.000,00, was eine Beteiligung von 99,86 % entspricht.

Am 7. Januar 2008 erfolgte die Auszahlung des Restdarle-
hens durch die HSH Nordbank AG an die MT "MARE ATLAN-
TIC" und der MT "MARE PACIFIC" jeweils in Hohe von EUR
10.222.101,47 (USD 15.050.000,00) durch die HSH Nord-
bank AG.

Am 7. Januar 2008 wurde von der MS "MARE FOX" ein erster
Teilbetrag des Schiffshypothekendarlehens in Hohe von EUR
6.452.489,30 (USD 9.500.000,00) in Anspruch genommen.

18. Inanspruchnahme der Befreiungsvorschrift
nach § 264b HGB

Fiir folgende konsolidierte Tochtergesellschaften wird die Be-
freiungsvorschrift gem. § 264b HGB hinsichtlich der Offenle-
gung des Jahresabschlusses in Anspruch genommen:

O MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg (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%)
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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, Ham-
burg (90%)

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

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

O MS "MARE TRADER" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (50%)

O MS "MARE TRANSPORTER" Schiffahrts GmbH & Co. KG,
Hamburg (50%)

O MS "MARE TRAVELLER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg (50%)

O MS "MARE TRACER" Schiffahrts GmbH & Co. KG, Ham-
burg (50%)

Hamburg, den 31. Marz 2008

//
gez. Tobias Konig

gez. Jorn Meyer
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Konzern-Anlagenspiegel

fiir die Geschaftsjahre 2007 und 2006

Konzern-Anlagenspiegel nach IFRS fiir das Geschéaftsjahr 2007 in EUR

historische Anschaffungskosten

Wahrungs- Umglie-
01.01.2007 differenzen Zugange derung 31.12.2007
. Sachanlagen
1. technische Anlagen 35.951.920,83  -3.768.529,84 166.604.488,76 3.604.765,87 202.392.645,62
2. andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 0,00 0,00 2.299,25 0,00 2.299,25
3. geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 3.604.765,87 0,00 0,00 -3.604.765,87 0,00
39.556.686,70  -3.768.529,84  166.606.788,01 0,00 202.394.944,87

Il.  Finanzanlagen
Ausleihungen 105.000,31 -11.005,74 373.120,49 0,00 467.115,07

39.661.687,01 -3.779.535,58  166.979.908,50 0,00 202.862.059,94

Konzern-Anlagenspiegel nach IFRS fiir das Geschaftsjahr 2006 in EUR

historische Anschaffungskosten

Wahrungs- Umglie-
01.01.2006 differenzen Zugéange derung 31.12.2006
1. technische Anlagen 0,00 0,00 35.951.920,83 0,00 35.951.920,83
2. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0,00 0,00 3.604.765,87 0,00 3.604.765,87
0,00 0,00 39.556.686,70 0,00 39.556.686,70

Il. Finanzanlagen
Ausleihungen 0,00 0,00 105.000,31 0,00 105.000,31

0,00 0,00  39.661.687,01 0,00 39.661.687,01



Marenave AG Geschéftsbericht 2007 Konzern-Jahresabschluss | Konzern-Anlagenspiegel

aufgelaufene Abschreibungen/Zuschreibungen Nettobuchwerte

Wahrungs-
01.01.2007 differenzen Zugange Zuschreibungen 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2006
160.101,83 -603.434,48 9.477.857,24 0,00 9.034.524,59 193.358.121,03 35.791.819,00
0,00 -49,59 726,22 0,00 676,63 1.622,62 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.604.765,87
160.101,83 -603.484,07 9.478.583,46 0,00 9.035.201,22 193.359.743,65  39.396.584,87

11.655,41 -2.644,26 48.989,93 25.748,90 32.252,18 434.862,89 93.344,90
171.757,24 -606.128,33 9.527.573,39 25.748,90 9.067.453,40 193.794.606,54  39.489.929,77
aufgelaufene Abschreibungen/Zuschreibungen Nettobuchwerte

Wahrungs-
01.01.2006 differenzen Zugéange Zuschreibungen 31.12.2006 31.12.2006 31.12.2005
0,00 0,00 160.101,83 0,00 160.101,83 35.791.819,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.604.765,87 0,00
0,00 0,00 160.101,83 0,00 160.101,83 39.396.584,87 0,00

0,00 0,00 11.655,41 0,00 11.655,41 93.344,90 0,00

0,00 0,00 171.757,24 0,00 171.757,24 39.489.929,77 0,00
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Segmentberichterstattung

fiir die Geschaftsjahre 2007 und 2006

Segmentberichterstattung fiir das Geschéftsjahr 2007 in TEUR

Saldo
Con- Ubrige Zwischen- Umbu- Konzern
Abschnitt AG Tanker tainer Segmente summe chungen Jahr
Notes TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
]
Umsatzerldse 5(13) 0 27.992 2.069 0 30.061 0 30.061
Schiffsbetriebskosten 5 (14) 0 -9.012 -652 0 -9.664 0 -9.664
Schiffsbetriebsergebnis 0 18.980 1.417 0 20.397 0 20.397
Personalaufwendungen 5 (15) -73 0 0 0 -73 0 -73
sonstige betriebliche Ertrége 5(16) 252 1.483 14 25 1.774 -77 1.697
sonstige betriebliche Aufwendungen 5(17) -2.476 -1.468 -127 -1 -4.082 496 -3.586
Reedereiliberschuss -2.297 18.995 1.304 14 18.016 419 18.435
Abschreibungen auf Sachanlagen 5(18) -1 -8.790 -695 0 -9.486 7 -9.479
sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége 5(19) 1.081 452 51 1 1.585 -302 1.283
Zinsen und &hnliche Aufwendungen 5(20) -41 -4.105 0 0 -4.146 302 -3.844
Ergebnis vor Ertragsteuern -1.258 6.552 660 15 5.969 426 6.395
laufender Ertragsteueraufwand 5(21) 0 -64 0 -7 -71 -148 -219
latente Steuern 5 (21) 0 0 0 0 0 -521 -521
0 -64 0 -7 -71 -669 -740
Konzernerfolg -1.258 6.488 660 8 5.898 -243 5.655
Segmentvermdgen 145.793 170.553  36.108 222 352.676 -144.018 208.658
Segmentschulden 814 70.105 518 42 71.479 -216 71.263
Segmentinvestitionen* 2 132.349 34.629 0 166.980 0 166.980

* ohne Anteile an verbundenen Unternehmen
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Segmentberichterstattung fiir das Geschéaftsjahr 2006 in TEUR

Saldo
Con- Ubrige Zwischen- Umbu- Konzern
Abschnitt AG Tanker tainer Segmente summe chungen Jahr
Notes TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Umsatzerldse 5(13) 0 299 0 10 309 -115 194
Schiffsbetriebskosten 5(14) 0 -169 0 0 -169 0 -169
Schiffsbetriebsergebnis 0 130 0 10 140 -115 25
sonstige betriebliche Ertrage 5 (16) 2 167 0 0 169 -64 105
sonstige betriebliche Aufwendungen 5(17) -159 -48 0 -6 -213 0 -213
Reedereiliberschuss -157 249 0 4 96 -179 -83
Abschreibungen auf Sachanlagen 5(18) 0 -155 0 0 -155 -5 -160
sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége 5(19) 569 72 0 0 641 -68 573
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 5(20) -1 -108 0 0 -109 68 -41
Ergebnis vor Ertragsteuern 411 58 0 4 473 -184 289
laufender Ertragsteueraufwand 5(21) 0 -1 0 -2 -3 0 -3
latente Steuern 5(21) 0 0 0 0 0 -114 -114
0 -1 0 -2 -3 -114 -117
Konzernerfolg 41 57 0 2 470 -298 172
Segmentvermdgen 146.887 74.680 0 101 221.668 -73.349 148.319
Segmentschulden 98 49.495 0 6 49.599 -49.188 411
Segmentinvestitionen* 0 39.662 0 0 39.662 0 39.662

* ohne Anteile an verbundenen Unternehmen
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Zu dem Konzernabschluss und dem Konzernlagebericht ha-
ben wir folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
erteilt:

Wir haben den von der Marenave Schiffahrts AG, Hamburg,
aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz, Ge-
winn- und Verlustrechnung, Anhang, Kapitalflussrechnung so-
wie Eigenkapitalspiegel - und den Konzernlagebericht fir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2007 ge-
pruft. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlage-
bericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung
eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und tber den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzuflihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvor-
schriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bil-
des der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschaftstatigkeit und uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber
mogliche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der Prifung wer-
den die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht liberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Be-
urteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der ge-
setzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstel-
lung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.
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Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss 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 Vorschrif-
ten ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der
Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernab-
schluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zu-
kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, 11. April 2008

Ernst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Klein Feldmann

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Lagebericht des Einzelabschlusses

fiir das Geschaftsjahr 2007

Geschaftsentwicklung

Die Marenave Schiffahrts AG ist die erste in Deutschland
borsennotierte Schiffsbeteiligungs-AG. Ziel der Marenave
Schiffahrts AG ist es, ein hinsichtlich der GroBenklassen, Be-
schaftigung, Risiko und Chance diversifiziertes Portfolio aus
Containerschiffen, Tankschiffen und Massengutfrachtern (im
folgenden auch Bulker genannt) aufzubauen und nachhaltige
Ertrage aus der Vercharterung von Schiffen sowie deren An-
und Verkauf zu erwirtschaften. Innerhalb des ersten Ge-
schéftsjahres seit dem Boérsengang im November 2006 konn-
te die Gesellschaft mittels ihrer Tochtergesellschaften die
folgenden Investitionsvolumina realisieren:

Insgesamt wurde im Jahre 2007 ein Investitionsvolumen von
knapp 200 Mio. USD (ca. 136 Mio EUR) an schwimmender
Tonnage sowie weitere rund 167 Mio. USD (ca. 113 Mio EUR)
an Bauauftrdgen kontrahiert. Unter Berlicksichtigung des im
Rahmen des Borsengangs im Herbst 2006 eingeworbenen Ei-
genkapitals von insgesamt 150 Mio EUR und des geplanten
Fremdkapitaleinsatzes ist die Gesellschaft zu mehr als zwei
Dritteln investiert. Auf Basis des heutigen Wechselkurses EUR
- USD ware die Gesellschaft in der Lage, noch etwa weitere
USD 180 Mio. (ca. 115 Mio EUR) an Investitionen zu tatigen.

Marktentwicklungen

Auf die Entwicklung der drei groBen Segmente der Schifffahrt
- Container, Tanker und Bulker - im Geschaftsjahr 2007 wird
im Folgenden detailliert eingegangen. Die Betriebskosten al-
ler Schiffe (,Opexkosten®) sind unerwartet stark angestiegen
und konnten nur teilweise Uber sinkende Zinsen kompensiert
werden.

Tankschiffsmarkt

Im Segment der beiden von der Marenave Schiffahrts AG be-
triebenen Produktentanker MT ,MARE AMBASSADOR® und
MT ,MARE ACTION® sind die Zeitchartern nahezu unveran-
dert auf einem erfreulichen Niveau, nur im vierten Quartal
gab es eine leichte Abschwachung.

Dagegen gab es im Spotmarkt nach einem sehr guten Jahres-
anfang eine deutliche Abwéartsbewegung. Dadurch haben sich
auch die Poolraten der MT ,MARE AMBASSADOR* und MT

»~MARE ACTION® im Vergleich zum sehr positiven ersten Halb-
jahr im zweiten Halbjahr leicht abgeschwéacht. Durch die ver-
gleichsweise hohe Absicherung durch Zeitchartervertrége im
Pool sind die Poolertrage und damit die Ertrage der MT ,MA-
RE AMBASSADOR® und der MT ,MARE ACTION* zufrieden
stellend.

Die zukiinftige Entwicklung der 3-Jahres-Charterraten beurtei-
len erfahrene Marktexperten weiterhin positiv. Sie gehen mit-
telfristig von konstanten bis steigenden Charterraten aus.

Da es auf den Neubaumarkten zwar Nachfrage gibt, die Werft-
kapazitédten aber insbesondere durch den Boom im Bulk-
schiffsmarkt begrenzt sind, bleiben die Second-Hand-Markte
fiir Tankschiffe weiterhin attraktiv, bei steigenden Preisen.

Das Orderbuch im Segment Tanker liegt weiterhin bei ca. 40%
der aktuellen Flotte. Allerdings werden wegen des immer
noch hohen Anteils an alteren Tankern und/oder Einhiillen-
tankern viele Abwrackungen erwartet. Dadurch wird sich im
Tankermarkt voraussichtlich langfristig ein Gleichgewicht zwi-
schen Angebot und Nachfrage einstellen. Das bietet gute Vo-
raussetzungen fir eine stabile Marktentwicklung.

Containerschiffsmarkt

Der Containerschiffsmarkt wurde 2007 erneut vom starken
Weltwirtschaftswachstum angetrieben. Dieses wird insbeson-
dere durch das dynamische Wachstum in den Regionen Chi-
na, Indien und Brasilien getragen. Vor diesem Hintergrund
sind die Charterraten in den ersten neun Monaten 2007 stark
angestiegen - zum Ende des 3. Quartals 2007 stand der Char-
terratenindex von Braemar Seascope im Vergleich zum Jah-
resbeginn 2007 mit ca. 33,3% im Plus. Im vierten Quartal ver-
harrten die Raten in etwa auf diesem Niveau. Der sonst in die-
ser Zeit Ubliche leichte Riickgang blieb weitestgehend aus.

Der Auftragsbestand im Segment Containerschiffe ist mit 53%
der bestehenden Containerschiffsflotte (berechnet auf die
Transportkapazitat der Flotte) historisch gesehen weiterhin
sehr hoch. Es werden aber besonders die groBeren Schiffs-
klassen ab 3.000 TEU geordert, hier vor allem im Bereich der
»~Mega-Boxer“ (> 10.000 TEU).
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In den kleineren Klassen liegt die Anzahl der Neubauten un-
ter der aktuellen Nachfrage. Dieser Uberhang zeigt sich auch
in der erfreulichen Poolratenentwicklung des HANSE Contai-
nership Pool 1200/ 1400, in dem die erst im September 2007
von der Marenave Schiffahrts AG ibernommenen MS ,,CAPE
FOX“ und MS ,,CAPE FRIO* beschéftigt sind.

Der internationale Containerumschlag wuchs in 2007 um ca.
10%. Es werden dhnliche Wachstumsraten fiir die Zukunft er-
wartet. Damit bestehen kurz- bis mittelfristig weiterhin gute
Voraussetzungen fir Investitionen in das Segment bis 3.000
TEU.

Bulkschiffsmarkt

Im Bereich der trockenen Massengutfahrt (,Bulk-Schifffahrt)
hat es in 2007 einen extremen Nachfrageanstieg gegeben.
Die Charterraten sind quer tber alle SchiffsgroBen in bisher
unbekannte Hohen gestiegen. Dies fiihrte dazu, dass fur
Schiffe mit Ablieferungstermin im Jahre 2010 schon jetzt lang-
fristige Chartervertrage abgeschlossen werden kénnen, und
zwar mit historisch betrachtet hdchsten Charterraten.

Hintergrund dieser Entwicklung ist auch hier die dynamische
wirtschaftliche Entwicklung in den BRIC-Staaten (Brasilien,
Russland, Indien, China). Zum Beispiel ist der chinesische Im-
port von Eisenerz seit 2003 jahrlich um 30% gestiegen. Die
chinesische Stahlproduktion hat sich im gleichen Zeitraum
mehr als verdoppelt.

Nachdem der Neubau von Bulkschiffen jahrelang stark hinter
der Entwicklung des Tanker- und Containerschiffsbereichs zu-
rickgeblieben war, hat sich dies in den vergangenen Monaten
grundlegend verandert. Da die meisten Werften in 2008 je-
doch noch mit den Auftragen im Tanker- und Containerschiffs-
bau beschaftigt sind, wird es voraussichtlich bei Bulkern auch
in diesem Jahr ein moderates Flottenwachstum geben. Fur
die Jahre 2009 ff. wurden hingegen bereits Vertrage abge-
schlossen, die im Segment der Bulkcarrier mehr als viermal so
viele Ablieferungen wie in 2008 vorsehen.

Da sich die Neubauten auf bestimmte SchiffsgréBen konzen-
trieren - vor allem auf den Capesize-Bereich - ist in den néachs-
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ten Jahren auch nach der Ablieferung der Neubauten von ei-
nem sehr heterogenen Markt auszugehen. Das Abwrackpo-
tential gilt vor allem bei den kleineren SchiffsgroBen als sehr
groB.

Beziiglich der Bestellung fiir vier 57.000 tdw Bulker wird auf
den Prognosebericht verwiesen.

Finanz-, Vermogens- und Ertragslage

Ertragslage

Die Ertragslage im Jahr 2007 ist wesentlich dadurch gepréagt,
dass die folgenden Schiffe im Laufe des Jahres 2007 (MT ,,MA-
RE AMBASSADOR" am 20.12.2006) ihre operative Tatigkeit
aufgenommen haben und, sofern die Schiffsgesellschaft ein
positives Ergebnis ausgewiesen hat, in Form von Beteiligungs-
ertragen in die Marenave Schiffahrts AG einflieBen:

O MT ,,MARE ACTION®

O MT ,MARE PACIFIC*

O MT ,,MARE ATLANTIC*
O MT ,,MARE CARIBBEAN*
O MS ,CAPE FOX*

O MS ,CAPE FRIO*

3. Januar 2007

19. Februar 2007
20. Februar 2007

6. Juli 2007

21. September 2007
27. September 2007

Die wesentlichen Kennzahlen der Ertragslage fiir das Ge-
schéftsjahr 2007 im Vergleich zum Geschaftsjahr 2006 stel-
len sich wie folgt dar:

31.12.2007  31.12.2006 +/-

Angaben in TEUR

Beteiligungsergebnis 5.238 56 5.182
Sonstige betriebliche Ertrége 232 2 230
Gesamtleistung 5.470 58 5.412
Personalaufwand 73 0 73
Abschreibungen 1 0 1
Sonstiger Betriebsaufwand 2.901 4.011 -1.110
Betrieblicher Aufwand 2.975 4.011 -1.036
Betriebsergebnis 2.495 -3.953 6.448
Zinsergebnis 1.040 568 472
Jahresergebnis 3.535 -3.385 6.920
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Durch die im Vergleich zum Vorjahr geringeren Rechts- und
Beratungskosten ist insgesamt ein Rickgang der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen zu verzeichnen. In 2006 sind auf-
grund des Borsengangs hohere Rechts- und Beratungskosten
angefallen als in 2007 (TEUR 129, Vj. TEUR 3.852).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten in 2007
im Wesentlichen die Dienstleistungsvergltung gegentiber Ko-
nig & Cie. (TEUR 1.098).

Die unterjahrige Darlehensgewahrung der Marenave AG an
die Tochtergesellschaften fiihrte zu einer Erhdhung des Zins-
ergebnisses in 2007.

Vermogenslage
Die Vermdgenslage stellt sich wie folgt dar:

31.12.2007  31.12.2006 +/-
Vermdogen
Anlagevermdgen 144.517 25.130 119.387
Kurzfristige Forderungen 5.971 49.834 -43.863
Flissige Mittel 525 71.923 -71.398
Ubrige Aktiva 12 0 12
151.025 146.887 4.138
Kapital
Eigenkapital 150.200 146.665 3.535
Kurzfristige Verbindlichkeiten 825 222 603
151.025 146.887 4.138

Im Anlagevermégen werden im Wesentlichen Finanzanlagen
in Hohe von TEUR 144.515 ausgewiesen.

Der Riickgang der kurzfristigen Forderungen ist vorwiegend
auf die Ruckfiihrung von konzerninternen kurzfristigen Darle-
hen zurtckzufthren.

Die Zuflihrung von Eigenkapital in die Tochtergesellschaften
flihrte zu einem Rickgang der fliissigen Mittel.

Finanzlage

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

2007 2006 +/-

Angaben in TEUR

Cashflow aus

laufender Geschéftstatigkeit 47.990 -52.998  100.988
Cashflow aus der

Investitionstatigkeit -119.388  -25.130 -94.258
Cashflow aus der

Finanzierungstatigkeit 0 150.000 -150.000
Zahlungswirksame Verdnderung

des Finanzmittelfonds -71.398 71.872  -143.270
Finanzmittelfonds am

Anfang der Periode 71.923 51 71.872
Finanzmittelfonds am

Ende der Periode 525 71.923  -71.398

Die Ermittlung des Cashflows aus operativer Tatigkeit erfolgt
nach der indirekten Methode.

Der Mittelabfluss fiur Investitionen ist im Wesentlichen ge-
kennzeichnet durch den Anteilserwerb in zwolf Gesellschaf-
ten, davon zehn Schiffskommanditgesellschaften.

Grundsétze und Ziele des Finanzmanagements

Das Finanzmanagement im Marenave Konzern umfasst das
Kapitalstrukturmanagement, das Liquiditdtsmanagement so-
wie das Management von Marktpreisrisiken (Wahrungen, Zin-
sen). Diesbeziiglich verweisen wir auf den Risikobericht.

Grundsatzlich operiert das Finanzmanagement in einem vor-
gegebenen Rahmen von Richtlinien und Limits.

Berichterstattung nach § 289 Abs. 4 HGB

Das gezeichnete Kapital ist eingeteilt in 150.050 Stiick nenn-
wertlose Inhaberaktien mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von jeweils 1.000 EUR. Alle ausgegebenen Aktien
sind mit denselben Rechten ausgestattet.
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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 in §§ 133, 179
AktG geregelt. Darliber hinaus gehende Bestimmungen der
Satzung bestehen nicht.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 8. Mai 2007 wur-
de der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsra-
ts bis zum 7. Mai 2012 das Grundkapital der Gesellschaft ein-
malig oder mehrmals um bis zu insgesamt EUR 75.025.000,00
durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautende Stammaktien
ohne Nennbetrag (Stiickaktien) gegen Bareinlagen zu erhéhen
(genehmigtes Kapital). Der Vorstand legt mit Zustimmung des
Aufsichtsrates die Bedingungen der Aktienausgabe fest.

Mitarbeiter
Zum Stichtag 31. Dezember 2007 verfligte die Marenave
Schiffahrts AG Uber keine Mitarbeiter.

Grundziige des Verglitungssystems

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten gemaB Satzung eine fes-
te jahrliche Vergitung von EUR 15.000,00 fir jedes Mitglied.
Der Aufsichtsratsvorsitzende erhélt das Eineinhalbfache die-
ses Betrags. Der Vorstand erhélt keine Vergltung.

Nachtragsbericht

Es sind keine Vorgéange von besonderer Bedeutung zwischen
Ende 2007 und dem Datum dieser Berichtserstattung einge-
treten, die Auswirkungen auf das Jahr 2007 haben konnten.

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 Veranderungen in Risikopositionen seit der Ver-
offentlichung des letzten Risikoberichts dokumentiert. Die
Grundsatze und Einschatzungen des ausfiihrlichen Risikobe-
richts im Konzern- Geschéftsbericht 2006 bestehen unveran-
dert fort.
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Wesentliche Risiken der Gesellschaft resultieren aus dem
Schiffsbetrieb sowie aus den Finanzgeschaften des Unterneh-
mens.

Der Bereederer ist fir das Management der mit dem Schiffs-
betrieb zusammenhéngenden Risiken verantwortlich. Daher
konzentriert sich der Vorstand der Gesellschaft auf die Kon-
trolle der Bereederer.

Fir die Finanzgeschéafte des Unternehmens erfolgt das Risiko-
management durch strikte Funktionstrennung von Geschafts-
abschluss und Geschaftsdokumentation. AuBerdem wird das
Vier-Augen-Prinzip durchgéngig angewendet sowie die wah-
rungskongruente Schiffsfinanzierung.

Eine Handelsrichtlinie fiir die Marenave Schiffahrts AG wur-
de erstellt. Danach setzt der Marenave Konzern Finanzinstru-
mente und Finanzderivate nur zur Absicherung gegen die Ri-
siken aus den Grundgeschéften ein. Im Jahr 2007 wurden
ausschlieBlich Zinssatzswaps abgeschlossen, um damit den
Zinssatzschwankungen aus den variablen Zinssatzvereinba-
rungen der Schiffshypothekendarlehensvertrédgen entgegen-
zuwirken. In Abstimmung mit dem Aufsichtsrat wurde eine
Zinssicherungs-Strategie erarbeitet, die eine Drittelung des
Fremdkapitals vor dem Hintergrund folgender Sicherungs-
Horizonte vorsieht: 3 Jahre, 2 Jahre und Floater (offen). Auf-
grund der derzeitigen Zinspolitik in den USA fiir USD Darlehen
beurteilen wir fiir 2008 das Zinsanderungsrisiko gering. Es
werden fiir 2008 weitere Zinssenkungen erwartet. Die in
2007 abgeschlossenen Zinssatzswaps sind so ausgestaltet,
dass die Schiffskommanditgesellschaft einen bestimmten fes-
ten Zins auf einen bestimmten Kapitalbetrag zahlt und dafiir
im Gegenzug einen variablen Zinssatz auf denselben Kapital-
betrag erhalt. Somit kompensiert ein moglicher Gewinn aus
dieser Transaktion den Effekt aus steigenden Zinsen aus dem
Grundgeschaft (Bankdarlehen mit variabler Verzinsung) bzw.
ein Verlust den Effekt aus den sinkenden Zinsen aus dem
Grundgeschaft.

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
wird wesentlich durch den wirtschaftlichen Erfolg bestimmt,
den die Schiffskommanditgesellschaften durch den Erwerb
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und den Betrieb der Investitionsobjekte erzielen, sowie ggf.
durch deren VerauBerung.

Eine Risikominderung aus der Vercharterung der Schiffe soll
dadurch erreicht werden, dass die eingesetzten Schiffe so-
wohl in Zeitcharter (Chartervertrédge Uber mehrere Monate
bis hin zu mehreren Jahren) als auch in Reisecharter (Verchar-
terung fiir einzelne Reisen) eingesetzt werden.

Der MT ,,MARE AMBASSADOR* und der MT ,MARE ACTION*
werden seit der Ubernahme durch die Eigentumsgesellschaf-
ten in Einnahmepools eingesetzt. Diese Art der Einnahme-
poolung zeichnet sich durch eine Mischung aus Zeitcharter-
und Spotmarktbeschéftigung aus, die eine Verstetigung der
Chartereinnahmen mit sich bringt. Seit Beginn des Jahres
2008 wird der MT ,MARE ACTION“ im Scorpio Handymax
Pool beschéftigt und hier zurzeit iiberwiegend in Reisecharter.
Der Scorpio Handymax Pool besteht momentan aus 7 mo-
dernen Doppel-Hiillen Tankern der Handy-Size Klasse, und
wird von der erfahrenen Scorpio Shipmanagement SAM, Mo-
naco betrieben. Die Bereederung der MT ,,MARE ACTION“ er-
folgt seit dem 03. Marz 2008 durch die Columbia Shipmana-
gement (Deutschland) GmbH (Columbia Shipmanagement).
Der MT ,MARE AMBASSADOR® wird dort im 2. Quartal 2008
ebenfalls in das technische Management tibernommen. Co-
lumbia Shipmanagement wurde 1995 gegriindet und hat der-
zeit etwa 50 Schiffe verschiedener GroBen und Klassen unter
Fullmanagement (technisches und kommerzielles Manage-
ment) und stellt fiir weitere 40 Schiffe die Crew. Columbia
Shipmanagement bereedert insgesamt etwa 300 Schiffe welt-
weit und ist somit einer der weltgroBten Bereederer.

Die beiden Tanker MT ,MARE ATLANTIC* und MT ,MARE PA-
CIFIC“ sind seit ihrer Ubernahme mit einer bestehenden Zeit-
charter bei der Ritona Oil Ltd., British Virgin Islands einge-
setzt. Die Zeitchartervertrage laufen bis zum 28. August 2008
+/- 20 Tage (MT ,MARE ATLANTIC®) bzw. 19. Oktober 2008
+/- 20 Tage (MT ,MARE PACIFIC*). Vertragsreeder beider
Schiffe ist die Columbia Shipmanagement. Der MT ,,MARE
CARIBBEAN® wird derzeit im Spotmarkt eingesetzt. Der Be-
reederer ist auch hier Columbia Shipmanagement. Die Be-
frachtung erfolgt durch die ebenfalls zur Columbia Shipmana-

gement-Gruppe gehorenden UPT United Product Tankers
GmbH & Co. KG, Hamburg.

Auch das MS ,,CAPE FOX* und das MS ,,CAPE FRIO“ werden
durch Columbia Shipmanagement bereedert und fahren zur-
zeit in einem Ertragspool fiir Containerschiffe der Schiffsgro-
Ben 1.100 TEU - 1.700 TEU, der von der Hanse Bereederung
GmbH gemanagt wird.

Kursrisiken aus dem Betrieb der Schiffe minimieren sich da-
durch, dass neben Ankauf und Vercharterung der Schiffe die
wesentlichen Schiffsbetriebskosten ebenfalls in USD anfal-
len und abgerechnet werden. Ein verbleibendes Kursrisiko in
Bezug auf zukiinftige Schiffsfinanzierungen wird dadurch mi-
nimiert, dass die Finanzierungen wahrungskongruent in USD
abgeschlossen werden konnen und bei geeigneten Marktbe-
dingungen auch Kurssicherungsgeschafte getatigt werden.
Dennoch verbleibt aufgrund der starken Dominanz des USD
bei den Einnahmen und den Ausgaben der Schiffe das Kurs-
risiko fir die Dividenden bei der Holding, da diese nur in Euro
ausschutten kann.

Der Erfolg der Marenave Schiffahrts AG wird wesentlich durch
den Einsatz von qualifizierten, zum Teil noch einzustellenden
branchenkundigen Mitarbeitern sowie durch die kontinuierli-
che, qualitativ hochwertige Leistung des Vorstandes und des
Aufsichtsrates der Gesellschaft bestimmt. Sowohl der Vorstand
und der Aufsichtsrat als auch die Konig & Cie. GmbH & Co. KG,
mit der ein Service-, Beratungs- und Kooperationsvertrag abge-
schlossen wurde, verfligen Uber ausgezeichnete Erfahrungen
sowie Kontakte im Bereich der Schifffahrt. Auch die detaillier-
te Kenntnis Uiber und der Zugang zu den aktuellen Entwicklun-
gen in der Schifffahrtsbranche ist ein wichtiger Schlussel fiir
den Erfolg der Marenave Schiffahrts AG. Dieser Zugang wird un-
ter anderem durch die langfristig gewachsenen Geschéftsbezie-
hungen einzelner Mitglieder des Managements sowie einzel-
ner Mitarbeiter der Konig & Cie. GmbH & Co. KG vermittelt.

Bestandsgefahrdungspotentiale wie Uberschuldung, Zah-
lungsunféahigkeit oder sonstige Risiken mit besonderem oder
schwerwiegendem Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage liegen nicht vor.
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Chancen der zukiinftigen Entwicklung

Chancen der zukiinftigen Entwicklung ergeben sich insbeson-
dere aus der weiter steigenden Nachfrage nach Schiffstonna-
ge, den starken Schwankungen der Charterraten, sowie der
Tatsache, dass die Tochtergesellschaften der Marenave AG
uber moderne Schiffe verfligen, die den hohen Anforderungen
der Kunden, insbesondere im Hinblick auf die geltenden Si-
cherheitsstandards, gerecht werden.

Prognosebericht

In den folgenden Prognosen sind Annahmen enthalten, die
wir auf Basis aller uns zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfligung
stehenden Informationen getroffen haben. Sollten die zugrun-
de gelegten Annahmen nicht eintreffen oder weitere Risiken
eintreten, konnen die tatsachlichen Ergebnisse von den zur-
zeit erwarteten Ergebnissen abweichen. Eine Gewahr kénnen
wir fur diese Angaben daher nicht Gbernehmen.

Auf Basis einer Vollbeschaftigung der Schiffe, die die Marena-
ve Schiffahrts AG Uber ihre Tochtergesellschaften halt, wird
bei kumulierter Betrachtung der Gesellschaften des Marena-
ve-Konzerns in 2008 ein operatives Ergebnis von ca 9,4 Mio
USD und in 2009 8,8 Mio USD erreicht werden.

Die erwarteten Ergebnisse setzen sich segmentbezogen in
Mio USD wie folgt zusammen:

2008 2009
Marenave AG -2,0 -2,3
Tanker 9,0 9,0
Container 2,4 2,1
Gesamt 9,4 8,8

Aufgrund der hohen Volatilitaten des USD lasst sich jedoch fiir
2008 und 2009 keine Aussage uber das Konzernergebnis vor
Ertragssteuern in EUR treffen.

Weitere neu aufzubauende Geschéftsfelder werden im Be-
reich der Bareboat-Vercharterung (nicht von der Tonnagesteu-
er erfasst) sowie der Ein- und Vercharterung von Schiffen ge-
sehen, ohne dass an diesen selbst Eigentum erworben wird.
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Aufgrund des sehr opportunistischen Charakters dieser Ge-
schaftsfelder kann der zukiinftige Ergebnisbeitrag nur grob
geschatzt werden.

Aus den vier am 5. November 2007 von der Konig & Cie. Ree-
derei GmbH & Co. KG, Hamburg, auf die jeweiligen Schiffs-
kommanditgesellschaften tUbertragenen Schiffsbauvertréagen
ergeben sich fiir die unten genannten Neubauten die folgen-
den voraussichtlichen Ablieferungstermine:

Typen-
Klassifizierung: Supramax Bulk Carrier
Anzahl: 4

Ladungskapazitat: je 57.000 tdw.
Ablieferungen
(voraussichtlich):  MS "MARE TRANSPORTER": 30.12.2009
MS "MARE TRADER": 30.4.2010

MS "MARE TRAVELLER*: 30.8.2010
MS "MARE TRACER": 30.12.2010
Yangzhou Guoyu Shipbuilding Co. Ltd.,

VR China

Bauwerft:

Im Jahr 2008 werden weitere Anzahlungen fir die bestellten
Bulkschiffneubauten zu leisten sein, so dass es in 2008 zu
einem Liquiditatsabfluss i.H.v. USD 49.717.800,00 (2009:
USD 72.923.625,00) kommen wird. Mit Valuta 7. Januar
2008 erfolgten die ersten Anzahlungen fir die MS ,MARE
TRANSPORTER®, die MS ,MARE TRACER”, die MS ,MARE
TRAVELLER®, und die MS ,MARE TRADER® i.H.v. jeweils
USD 10.357.875,00. Zur Finanzierung werden im geplanten
Umfang unter Berlcksichtigung der angestrebten Eigenkapi-
tal-Fremdkapital-Quote Darlehen in Anspruch genommen
werden.

Die Experten beurteilen die Entwicklung der Weltwirtschaft
weiterhin als positiv, insbesondere gehen sie fiir die beiden
Lander Indien und China von einem weiterhin dynamischen
Wachstum aus. Dies sollte die Nachfrage nach Schiffstonna-
ge fordern.

Insgesamt sollte es auf Basis der heute bekannten Untersu-
chungen und Einschatzungen von Marktteilnehmern zu keinen
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nennenswerten Stérungen kommen - diese Aussage steht al-
lerdings in soweit unter Vorbehalt, als dass bis heute nicht ab-
schlieBend die Auswirkungen der Subprime-Krise auf die Welt-
mérkte beurteilt werden kdnnen.

Subprime-Krise

Die Entwicklung auf dem US-amerikanischen Hypotheken-
markt und die daraus resultierende Krise im Finanzsektor hat
den Aktienkurs der Marenave Schiffahrts AG nicht erkennbar
beeinflusst.

Obwohl das Geschéft der Marenave Schiffahrts AG mit dem
der Krise zugrunde liegenden Geschaft nichts gemeinsam hat,
ist auch sie weiterhin von dem ricklaufigen Angebot an Pro-
jektfinanzierungen und den damit verbundenen Einschrén-
kungen der Finanzierungsmaglichkeiten, inklusive der Eigen-
kapitalbeschaffung, betroffen.

Aufgrund der aber insgesamt sehr guten Bankkontakte und
den bis dato abgeschlossenen Kreditvereinbarungen werden
von der Subprime-Krise, abgesehen von damit mdglicherwei-
se verbundenen Anderungen der wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen, keine signifikanten Auswirkungen auf das Ge-
schaftsmodell der Marenave AG erwartet.

Hamburg, 31. Marz 2008

e 72

Tobias Kénig Jorn Meyer
Marenave Schiffahrts AG, Vorstand
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Gewinn- und Verlustrechnung in EUR

7.
8.
9.

Sonstige betriebliche Ertrage
Personalaufwand
a) L&hne und Gehélter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung

Abschreibungen auf Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrédge aus Beteiligungen
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 5.238.387,78 (Vj. EUR 55.981,62)

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertréage
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 301.256,40 (Vj. EUR 68.113,95)

Zinsen und dhnliche Aufwendungen
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit

Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag

10. Verlustvortrag aus dem Vorjahr

11. Einstellungen in die gesetzliche Riicklage

12. Bilanzgewinn/Bilanzverlust

2007 2006

EUR EUR
232.356,00 2.000,00
67.500,00 0,00
5.421,54 0,00
746,00 0,00
2.901.333,94 4.010.725,31
5.238.387,78 55.981,62
1.079.560,49 568.721,09
40.600,60 892,19
3.534.702,19 -3.384.914,79
3.534.702,19 -3.384.914,79
-3.389.914,79 -5.000,00
7.239,37 0,00
137.548,03 -3.389.914,79
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Bilanz

zum 31. Dezember 2007
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Aktiva in EUR

A. Anlagevermogen
I. Sachanlagen

andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung
Il Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
B. Umlaufvermdgen
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
2. Sonstige Vermogensgegenstande

Il.  Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten
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EUR

1.789,00

144.515.134,16

5.545.476,59
425.655,14

EUR

144.516.923,16

5.971.131,73

525.314,15

11.719,51
151.025.088,55

31.12.2006
EUR

0,00

25.130.000,00
25.130.000,00

49.416.424,84
417.864,12
49.834.288,96
71.922.543,00

0,00
146.886.831,96
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Passiva in EUR

EUR

EUR

31.12.2006
EUR

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital
Il Kapitalriicklage

Ill. Gesetzliche Ricklage

IV. Bilanzgewinn/Bilanzverlust

B. Riickstellungen
Sonstige Riickstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

2. Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen

3. Sonstige Verbindlichkeiten

150.050.000,00
5.000,00
7.239,37
137.548,03

111.672,50
152.298,41
28.226,08

150.199.787,40

533.104,16

292.196,99

151.025.088,55

150.050.000,00
5.000,00

0,00
-3.389.914,79
146.665.085,21

123.815,00
24.318,72
20.000,00
53.613,03

97.931,75

146.886.831,96
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Anhang des Einzelabschlusses

fiir das Geschaftsjahr 2007

1. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2007 der Marena-
ve Schiffahrts AG, Hamburg, wird nach den gesetzlichen Vor-
schriften des HGB sowie des AktG und der Satzung aufgestellt.
Es gelten die Vorschriften flr groBe Kapitalgesellschaften.

Im Geschaftsjahr 2006 hatte als einziges Schiff die MT ,MA-
RE AMBASSADOR*“ die Geschéftstatigkeit aufgenommen. Im
Geschéftsjahr 2007 kamen dann die Schiffe MT ,MARE AC-
TION®, MT ,,MARE ATLANTIC*, MT ,MARE PACIFIC*, MT ,MA-
RE CARIBBEAN®, MS ,,CAPE FRIO“ und MS ,CAPE FOX* hinzu.
Die Zahlen des Berichtsjahres sind mit denen des Vorjahres
daher nur bedingt vergleichbar.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden werden grund-
satzlich unveréndert zum Geschaftsjahr 2006 angewandt.

Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten
sind zum Nennwert bewertet.

Das Anlagevermogen wird zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten bilanziert.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande wer-
den mit Nennwerten angesetzt.

Rickstellungen werden in Hohe des Betrages gebildet, der
nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung erforderlich
ist. Die Ruckstellungen berticksichtigen alle erkennbaren Ri-
siken und ungewissen Verbindlichkeiten.

Die Verbindlichkeiten werden mit den Riickzahlungsbetragen
angesetzt.

Die Umrechnung von Geschéaftsvorfallen in fremder Wahrung
erfolgt grundsatzlich bei den Forderungen mit dem Geldkurs
am Entstehungsstichtag bzw. mit dem niedrigeren Kurs am
Abschlussstichtag sowie bei den Verbindlichkeiten mit dem
Briefkurs am Entstehungstag bzw. mit dem héheren Kurs am
Abschlussstichtag. Konzerninterne Transaktionen werden mit
dem Mittelkurs angesetzt.
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3. Erlauterungen zu einzelnen Posten der Bilanz

a) Anlagevermégen

Das Anlagevermodgen der Marenave Schiffahrts AG besteht
zum Uberwiegenden Teil aus Finanzanlagen. Unter dem Pos-
ten Anteile an verbundenen Unternehmen (EUR 144.515.134,16;
Vj. EUR 25.130.000,00) werden die Anteile folgender Unter-
nehmen ausgewiesen:

O MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 12.530.000,00)

O MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 12.530.000,00)

O MT ,MARE ATLANTIC* Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 22.607.352,99)

O MT ,,MARE PACIFIC“ Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 22.607.352,99)

O MT ,,MARE CARIBBEAN® Tankschiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 36.923.144,00)

O MS ,MARE FOX“ Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 18.589.142,09)

O MS ,MARE FRIO“ Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 18.589.142,09)

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 9.000,00)

O MS ,MARE TRANSPORTER* Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 2.500,00)

O MS “MARE TRADER® Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 2.500,00)

O MS ,MARE TRAVELLER* Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 2.500,00)

O MS ,,MARE TRACER* Schiffahrts GmbH & Co. KG
(EUR 2.500,00)

O MARE Panamax Tankschiffahrts GmbH
(EUR 25.000,00)

O MARE Produktentanker Schiffahrts GmbH
(EUR 25.000,00)
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O MARE Containerschiff Verwaltungs GmbH
(EUR 25.000,00)

O MARE Supramax Bulker Schiffahrts GmbH
(EUR 25.000,00)

Hinsichtlich der Entwicklung des Anlagevermdgens wird auf
den beigefiigten Anlagenspiegel verwiesen.

b) Forderungen

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe
von EUR 5.545.476,59 (Vj. EUR 49.416.424,84) beinhalten im
Wesentlichen Forderungen aus Beteiligungsertragen in Hohe
von EUR 5.238.387,78 aus dem Jahr 2007, sowie Zinsforde-
rungen gegenlber einzelnen Schifffahrtsgesellschaften.

Bei den sonstigen Vermdgensgegenstanden handelt es sich
um Forderungen gegenuber dem Finanzamt aus Zinsab-
schlagsteuer und Solidaritatszuschlag sowie aus der Umsatz-
steuer fir das laufende Jahr.

Samtliche Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstan-
de sind innerhalb eines Jahres féllig.

c) Gezeichnetes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 7. August 2006
wurde das voll eingezahlte, in 50.000 nennwertlose Aktien zu
je EUR 1,00 eingeteilte Grundkapital neu eingeteilt in 50 nenn-
wertlose Stiickaktien. Die Eintragung erfolgte mit dem Da-
tum vom 11. September 2006 in das Handelsregister.

Am 8. September 2006 hat die auBerordentliche Hauptver-
sammlung den Vorstand erméchtigt, das Grundkapital der Ge-
sellschaft gegen Bareinlage um bis zu EUR 250.000.000,00
auf bis zu EUR 250.050.000,00 durch Ausgabe von bis zu
250.000 neue, auf den Inhaber lautende Stiickaktien zu erho-
hen. Die Kapitalerhohung war bis zum Abschlussstichtag des
Geschaftsjahres 2006 in Hohe von EUR 150.000.000,00
durchgefuhrt worden. Mit Eintragung ins Handelsregister
beim Amtsgericht Hamburg am 8. November 2006 ist die Ka-
pitalerhéhung bekannt gegeben worden.

Im Berichtsjahr setzt sich das gezeichnete Kapital aus 150.050
auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien mit ei-
nem rechnerischen Anteil am Grundkapital von jeweils EUR
1.000,00 zusammen.

Mit Beschluss der Hauptversammlung am 8. Mai 2007 wurde
der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 7. Mai 2012 das Grundkapital der Gesellschaft einma-
lig oder mehrmals um bis zu insgesamt EUR 75.025.000,00
durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender Stammaktien
ohne Nennbetrag (Stiickaktien) gegen Bareinlagen zu erhohen
(genehmigtes Kapital).

d) Kapitalriicklagen

In der Griindungsurkunde (der Vorratsgesellschaft) vom
1. Dezember 2005 verpflichtet sich der Griinder Dr. Robert
Rottger zu einer einmaligen Zahlung in die Kapitalricklage
der Gesellschaft gem. § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB in Hohe von
EUR 5.000,00; die Einzahlung erfolgte im Jahr 2005.

e) Gesetzliche Riicklage

Gem. § 150 Abs. 2 AktG wurde eine gesetzliche Riicklage in
Hohe von EUR 7.239,37 gebildet.

f) Bilanzgewinn

2007 2006

Angaben in EUR

Jahresiiberschuss (Vj. Jahresfehlbetrag) 3.534.702,19 -3.384.914,79

-3.389.914,79 -5.000,00
-7.239,37 0,00

137.548,03 -3.389.914,79

Verlustvortrag aus dem Vorjahr
Einstellung in die gesetzliche Ricklage

Bilanzgewinn (Vj. Bilanzverlust)

g) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen beinhalten Kosten fiir die Ab-
schlussprifung EUR 95.000,00 (Vj. EUR 79.690,00), den
noch nicht ausgezahlten Teil der Aufsichtsratsvergutung fir
das Geschaftsjahr 2007 in Hohe von EUR 26.104,16 (Vj. EUR
34.125,00), Kosten fiir sonstige noch ausstehende Rechnun-
gen in Hohe von EUR 42.000,00 (Vj. EUR 10.000,00) und ei-
ne Rickstellung auf Grund der Umsatzsteuersonderprifung in
Hohe von EUR 373.000,00 (Vj. EUR 0,00).
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h) Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen
beinhalten im Wesentlichen sonstige Verbindlichkeiten aus
anrechenbaren Steuern und uberzahlter Geschéaftsfihrungs-
vergutung.

Unter dem Posten sonstige Verbindlichkeiten sind solche ge-
geniiber Gesellschaftern in Héhe von EUR 28.226,08 (V). EUR
53.613,03) ausgewiesen. Diese resultieren aus Kostenveraus-
lagungen der Konig & Cie. GmbH & Co. KG gegentber der Ma-
renave Schiffahrts AG.

Samtliche Verbindlichkeiten weisen eine Restlaufzeit von bis
zu einem Jahr auf.

4. Angaben zu einzelnen Posten der Gewinn- und Verlust-
rechnung

Fur die Gewinn- und Verlustrechnung wird das Gliederungs-
schema des Gesamtkostenverfahrens gemaB § 275 Abs. 2
HGB angewandt.

a) Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von EUR 232.356,00
beinhalten im Wesentlichen die Vergttung fir die Geschafts-
fihrung EUR 99.835,61 (gemaB § 14 ,Gesellschaftervergi-
tung® der Gesellschaftsvertrage der Schiffskommanditgesell-
schaften) und Ertrdge aus Kursdifferenzen in Héhe von EUR
96.451,16. In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind peri-
odenfremde Ertrage in Hohe von EUR 35.878,73 enthalten.

b) Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von
EUR 2.901.333,94 sind neben der Dienstleistungsvergiitung
in Hohe von EUR 1.097.636,18, die Anpassung an die Stich-
tagsbewertung von EUR 860.949,56 sowie die Aufwendungen
fur die Umsatzsteuerriickstellung in Hohe von EUR 373.000,00
enthalten.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind perioden-

fremde Aufwendungen in Hohe von EUR 11.522,73 enthalten,
die das Jahr 2006 betreffen.
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c) Ertrage aus Beteiligungen

Die Ertrage aus Beteiligungen in Hohe von EUR 5.238.387,78
stammen aus der Ubernahme der anteiligen Gewinne der ver-
bundenen Unternehmen fir das Geschaftsjahr 2007.

d) Sonstige Zinsen und é@hnliche Ertrage

Unter dem Posten sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage wer-
den im Wesentlichen solche aus der Verzinsung von Aus-
leihungen an verbundene Unternehmen in Hohe von EUR
301.256,40 (Vj. EUR 68.113,95) ausgewiesen. Des Weiteren
werden Zinsen aus einer Festgeldanlage in Hohe von EUR
300.010,04 (Vj. EUR 0,00) und aus dem Termingeld in Hohe
von EUR 460.842,56 (Vj. EUR 0,00) ausgewiesen.

5. Sonstige Angaben

a) Anzahl der Arbeitnehmer
Die Marenave Schiffahrts AG hat im Geschaftsjahr 2007 von
Januar bis Juni einen Mitarbeiter beschaftigt.

b) Vorstand
Die Geschaftsleitung der Marenave Schiffahrts AG erfolgte
im Geschaftsjahr 2007 durch den Vorstand:

O Herr Tobias Konig, Hamburg (Vorstandsvorsitzender), Ge-
schéftsfihrender Gesellschafter der Konig & Cie. GmbH &
Co. KG, Hamburg

O Herr Jérn Meyer, Strande (Finanzvorstand), Geschaftsfiih-
render Gesellschafter der Kénig & Cie. GmbH & Co. KG,
Hamburg

Beide Vorstandsmitglieder sind vom Selbstkontrahierungsver-
bot nach § 181 BGB befreit und allein zur Geschéftsleitung be-
rechtigt. Dieses wurde mit der Eintragung ins Handelsregister
am 15. Juni 2006 bekannt gegeben.

c) Aufsichtsrat

Nach Wahl der auBerordentlichen Hauptversammlung vom
6. November 2006 setzt sich der Aufsichtsrat wie folgt zusam-
men:
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O Herr Dr. Harald Wauschkuhn, Rechtsanwalt, (Vorsitzen-
der), Hamburg

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

O Herr Thomas Christian Schulz, Generalbevollméachtigter
der Deka Bank, Bad Homburg.

Herr Dr. Harald Wauschkuhn ist Mitglied in folgenden weite-
ren Kontrollgremien:

O Dreiundsiebzigste Hanseatische Grundbesitz GmbH & Co.
KG (Verwaltungsratsvorsitzender);

O Achtzigste Hanseatische Grundbesitz GmbH & Co. KG (Ver-
waltungsratsvorsitzender)

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 (Aufsichts-
ratsvorsitzender);

O DEVK Kastor AG, Koln;

O DEVK Zeus AG, Kéln;

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

Herr Thomas Christian Schulz ist Mitglied in folgenden weite-
ren Kontrollgremien:

O Deutsche Girozentrale Holding S.A. (Vorsitzender des Ver-
waltungsrates)

O Deutsche Girozentrale Overseas Limited (Mitglied des Ver-
waltungsrates)

d) Gesamtbeziige des Vorstands und des Aufsichtsrats
Die Gesamtbezlige der Mitglieder des Aufsichtsrats fir das Ge-
schéftsjahr 2007 betragen EUR 52.500,00 (Vj. EUR 34.125,00);
diese wurden teilweise in eine Rickstellung eingestellt.

Der Vorstand erhielt im Geschéftsjahr 2007 keinerlei Bezlige.
Des Weiteren wurden den oben genannten Personen keine

Vorschisse und Kredite gewahrt sowie Haftungsverhaltnisse
zugunsten dieser Personen eingegangen.

e) Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsver-
héltnisse

Die vier Neubauten MS "MARE TRANSPORTER", MS "MARE
TRADER", MS "MARE TRAVELLER" und MS "MARE TRACER"
sind urspriinglich von der Kénig & Cie. Reederei GmbH & Co.
KG, Hamburg, einem Tochterunternehmen von der Kénig & Cie.
GmbH & Co. KG bestellt worden. Die Schiffsbauvertrage sind
am 5. November 2007 mit Zustimmung der Werft auf die jewei-
ligen Schiffskommanditgesellschaften libertragen worden.

Die Werft hat ihre Zustimmung zu der Ubertragung allerdings
davon abhadngig gemacht, dass die Konig & Cie. Reederei
GmbH & Co. KG auch weiterhin fiir die Erfiillung der jeweiligen
Baupreiszahlung uneingeschrankt haftet. Da die Rechte aus
den Schiffsbauvertragen aber nunmehr allein den Schiffskom-
manditgesellschaften zustehen, haben sich die Marenave
Schiffahrts AG und die jeweilige Schiffskommanditgesell-
schaft gegeniiber der Konig & Cie. Reederei GmbH & Co. KG
verpflichtet, diese im Innenverhaltnis von der Erfiillung etwai-
ger Anspriche freizustellen, falls diese aus dem jeweiligen
Schiffsbauvertrag in Anspruch genommen wird. Eine Vergu-
tung fiir die Ubertragung der Schiffsbauvertrage ist nicht ge-
zahlt worden.

Typen-
Klassifizierung: Supramax Bulk Carrier
Anzahl: 4

Ladungskapazitat: je 57.000 tdw.
Ablieferungen

(voraussichtlich): ~ MS "MARE TRANSPORTER": 30.12.2009

MS "MARE TRADER": 30.04.2010
MS "MARE TRAVELLER*:  30.08.2010
MS "MARE TRACER": 30.12.2010

Bauwerft: Yangzhou Guoyu Shipbuilding Co. Ltd.,

VR China
Es bestehen folgende Haftungsverhéltnisse aus den obigen

Schiffbau- und -kaufvertragen zum Abschlussstichtag 31. De-
zember 2007:
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Zahlungstermine fiir die einzelnen Schiffe in EUR (USD); zum Stichtagskurs: 1,4721 USD/EUR)

2008

2009

2010

Angaben in EUR (USD)

MS “MARE TRANSPORTER*
Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS “MARE TRACER”
Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS “MARE TRAVELLER“
Schiffahrts GmbH & Co. KG

MS “MARE TRADER*
Schiffahrts GmbH & Co. KG

Summe

12.665.019,36 (18.644.175,00)

7.036.121,87 (10.357.875,00)

7.036.121,87 (10.357.875,00)

7.036.121,87 (10.357.875,00)
33.773.384,96 (49.717.800,00)

15.763.755,86 (23.205.825,00)

5.628.897,49 (8.286.300,00)

11.257.794,99 (16.572.600,00)

16.886.692,48 (24.858.900,00)
49.537.140,82 (72.923.625,00)

0,00 (0,00)

15.763.755,86 (23.205.825,00)

10.134.858,37 (14.919.525,00)

4.505.960,87 (6.633.225,00)
30.404.575,10 (44.758.575,00)

Die den Schiffskommanditgesellschaften gewéhrten Darlehen wurden wie folgt besichert:

Kaufpreis

Eintragung Erstrangige

Finanzierende Bank Schiffshypothek in EUR (USD)

Schiff

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

Insgesamt betragt die Besicherung durch erstrangige Schiffs-
hypotheken zu Gunsten der HSH Nordbank EUR 107.954.622,62
(USD 158.920.000,00). Dies entspricht 120% der zugesagten
Darlehen.

Aus dem von der Marenave Schiffahrts AG mit der Konig &
Cie. GmbH & Co. KG geschlossenen Vertrag lber die Er-
bringung von Service-, Dienst- und Beratungsleistungen
bestehen jahrliche sonstige finanzielle Verpflichtungen
von EUR 1.125.375,00. Diese ergeben sich aus 0,75% p.a. auf
Basis des jeweiligen Eigenkapitals. Der Vertrag hat eine Ge-
samtlaufzeit von 20 Jahren, die Summe der finanziellen Ver-
pflichtungen betrégt zum Abschlussstichtag insgesamt EUR
20.819.437,50.

HSH Nordbank 24.590.720,73

(36.200.000,00)

24.590.720,73
(36.200.000,00)

29.386.590,58
(43.260.000,00)

29.386.590,58
(43.260.000,00)

HSH Nordbank
HSH Nordbank

HSH Nordbank

f) Zusammenfassung der Meldungen gem. WpHG
Im Geschéftsjahr 2007 hat die Gesellschaft von folgenden
Anteilseignern Meldungen gem. WpHG erhalten.

Die Baden-Wiirttembergische Investmentgesellschaft mbH
teilte der Gesellschaft mit Schreiben vom 1. Februar 2007
mit, dass der Stimmrechtsanteil am 26. Januar 2007 die
Schwelle von 3 % lberschritten hat und nunmehr 3,38 % be-
tragt (Stickzahl 4.975).

Korrektur der Veroffentlichtung gemaB § 26 Abs. 1 WpHG
vom 12. Februar 2007: Die Baden-Wiirttembergische Invest-
mentgesellschaft mbH teilte der Gesellschaft mit, dass der
Stimmrechtsanteil am 26. Januar 2007 die Schwelle von 3%



Marenave AG Geschéftsbericht 2007

Jahresabschluss | Anhang des Einzelabschlusses

Uberschritten hat und nunmehr 3,38 % betragt (Stlickzahl
5.075).

Die Baden-Wirttembergische Investmentgesellschaft mbH
teilte der Gesellschaft mit Schreiben vom 27. Marz 2008 mit,
dass der Stimmrechtsanteil am 17. Marz 2008 die Schwelle
von 3 % unterschritten hat und nunmehr 0% betragt.

Herr Tobias Konig teilte der Gesellschaft mit, dass sein Stimm-
rechtsanteil am 26. Januar 2007 die Schwelle von 5% unter-
schritten hat und nunmehr 4,05% betragt. Davon waren ihm
4,05% nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG aus Aktien der Ké-
nig & Cie. GmbH & Co. KG zuzurechnen. Ferner teilte er mit,
dass sein Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 8. Mérz
2007 die Schwelle 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 am 26. Januar 2007 die Schwel-
le von 5% unterschritten hat und nunmehr 4,05% betragt.
Ferner teilte die Kénig & Cie. GmbH & Co. KG mit, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 8. Marz 2007 die
Schwelle von 3% unterschritten hat und zu diesem Tag 0,72%
betragt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit, dass ihr
Stimmrechtsanteil am 20. Januar 2007 die Schwellen von 3%,
5%, 10% und 15% Uberschritten hat und nun 18,98% betragt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit Schreiben
vom 13. August 2007 mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am
5. Juli 2007 die Schwellen von 15% unterschritten hat und
nun 14,87% betragt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit Schreiben
vom 10. Oktober 2007 mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am
04. Oktober 2007 die Schwellen von 10% und 5% der Stimm-
rechte unterschritten hat und nun 4,80% betragt.

Die HSH Nordbank AG teilte der Gesellschaft mit Schreiben
vom 27. Marz 2008 mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am

26. Marz 2008 die Schwellen von 5% der Stimmrechte tber-
schritten hat und nun 6,38% betréagt (Stiickzahl 9.573).

Die Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G., Ham-
burg teilte der Gesellschaft mit Schreiben vom 11. Oktober
2007 mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am 04. Oktober 2007
die Schwellen von 3% der Stimmrechte Uberschritten hat und
nun 4,00% betragt.

Die Deutscher Ring Lebensversicherungs AG, Hamburg teilte
der Gesellschaft mit Schreiben vom 11. Oktober 2007 mit,
dass ihr Stimmrechtsanteil am 4. Oktober 2007 die Schwel-
len von 3% und 5% der Stimmrechte lberschritten hat und nun
6,00% betragt.

Die DEKA Investment, Frankfurt teilte der Gesellschaft mit
Schreiben vom 15. Februar 2008 mit, dass ihr Stimmrechts-
anteil am 8. Februar 2008 die Schwellen von 5% der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nun 5,29% betragt. 5,29%
der Stimmrechte sind der Gesellschaft gem. §22 Abs. 1 Satz
1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen. Von folgenden Aktiondren deren
Stimmrechtsanteil an der Marenave AG jeweils 3% oder mehr
betragt werden ihr dabei Stimmrechte zugerechnet: Sparkas-
se Biberach.

Die Deka Fundmaster Investmentgesellschaft mbH, Frank-
furt, hat der Gesellschaft mit Schreiben vom 5. Juni 2007
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 6. Marz 2007 die
Schwellen von 3% tberschritten hat und nunmehr 3,33% be-
tragt. Die Stimmrechte sind in voller Hohe der Sparkasse
Mecklenburg-Schwerin zuzurechnen. Gleichzeitig hat die
Sparkasse Mecklenburg-Schwerin der Gesellschaft mitge-
teilt, dass am 6. Marz 2007 die Schwelle von 3% tberschrit-
ten wurde und die Stimmrechtsanteile der Gesellschaft nun-
mehr 3,33% betragen.

73



Jahresabschluss | Anhang des Einzelabschlusses Marenave AG Geschéftsbericht 2007

g) Beteiligungsverhaltnisse bzw. Tochterunternehmen

Beteiligungs- Gesamt- Jahresergebnis
Sitz quote in % Eigenkapital in EUR 2007 in EUR
. Neme |
MARE Panamax Tankschiffahrts GmbH Hamburg 100 29.621,53 6.609,87
MARE Produktentanker Schiffahrts GmbH Hamburg 100 39.280,39 8.586,02
MARE Containerschiff Verwaltungs GmbH Hamburg 100 24.662,35 282,21
MARE Supramax Bulker Schiffahrts GmbH Hamburg 100 23.158,44 -1.841,56
MT "MARE AMBASSADOR" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 99,84 13.885.850,74 1.327.162,01
MT "MARE ACTION" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 99,84 13.860.195,36 1.262.812,76
MT "MARE PACIFIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 99,84 23.861.647,78 1.185.191,12
MT "MARE ATLANTIC" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 99,84 23.799.336,78 1.122.880,12
MS “MARE FRIO” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 99,65 18.429.973,19 -158.054,15
MS “MARE FOX” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 99,65 18.627.726,36 39.699,02
MT “MARE CARIBBEAN” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 99,82 37.252.534,88 309.175,08
MT “MARE BALTIC” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 90 7.377,58 -2.622,42
MT “MARE ARCTIC” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 50 19.081,34 -918,66
MT “MARE ANTARCTIC” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 50 19.085,41 -914,59
MS “MARE TRADER” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 50 3.853,13 -459,00
MS “MARE TRANSPORTER” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 50 3.853,13 -459,00
MS “MARE TRAVELLER” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 50 3.853,13 -459,00
MS “MARE TRACER” Schiffahrts GmbH & Co. KG Hamburg 50 3.853,13 -459,00
h) Corporate Governance
Die Gesellschaft hat fiir das Geschéftsjahr 2006 erstmals ei- EUR
ne Entsprechenserklarung gem. §161 AktG abgegeben und
diese auf ihrer Webseite www.marenave.com verdffentlicht. Priifungsleistungen 101.000,00
Diese Erklarung ist am 20.12.2007 aktualisiert worden. steuerliche Beratung 24.000,00
Sonstige 5.000,00
Gesamt 130.000,00

i) Konzernverhaltnisse

Die Marenave Schiffahrts AG ist Obergesellschaft des Kon-
zerns. Zum 31. Dezember 2007 wird ein Konzernabschluss
und Konzernlagebericht gemaB IFRS und den ergénzenden
Vor-schriften des Aktiengesetzes sowie den erganzend nach
§ 315 Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-  Hamburg, 31. Marz 2008
schriften erstellt. Dieser wird im Bundesanzeiger veroffent-

licht werden.

j) Kosten der Abschlusspriifung / /?//

Das im Geschéftsjahr 2007 als Aufwand erfasste Gesamtho-
norar fiir die Abschlusspriifer setzt sich wie folgt zusammen:  Tobias Kénig Jorn Meyer
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Entwicklung des Anlagevermogens

fiir das Geschaftsjahr 2007

Entwicklung des Anlagevermdgens in EUR

Anschaffungs- und Herstellungskosten

1.1.2007 Zugéange Abgéange 31.12.2007

Sachanlagen
andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 0,00 2.535,00 150,00 2.385,00

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen 25.130.000,00  119.385.134,16 0,00 144.515.134,16
25.130.000,00 119.387.669,16 150,00 144.517.519,16

Kumulierte Abschreibungen Buchwerte

1.1.2007 Zugange  Abgiange 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2006

Sachanlagen
andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 0,00 746,00 150,00 596,00 1.789,00 0,00

Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 0,00 0,00 0,00 0,00 144.515.134,16 25.130.000,00

0,00 746,00 150,00 596,00 144.516.923,16 25.130.000,00
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Bestatigungsvermerk

Marenave AG Geschéftsbericht 2007

Zu dem Jahresabschluss und dem Lagebericht haben wir fol-
genden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Ge-
winn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbezie-
hung der Buchfiihrung und den Lagebericht der Marenave
Schiffahrts AG, Hamburg, fiir das Geschaftsjahr vom 1. Janu-
ar bis zum 31. Dezember 2007 gepriift. Die Buchfiihrung und
die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften sowie den er-
ganzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verant-
wortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Prifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Ein-
beziehung der Buchfiihrung und liber den Lagebericht abzu-
geben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger 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 Jahresab-
schluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswir-
ken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
lber die Geschaftstatigkeit und iber 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
Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst
die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertre-
ter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir
unsere Beurteilung bildet.
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Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den
gesetzlichen Vorschriften sowie den ergédnzenden Bestim-
mungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachli-
chen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht
in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt
die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutref-
fend dar.

Hamburg, 11. April 2008

Ernst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Klein Feldmann

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Bilanzeid

Bilanzeid des Konzern-Jahresabschlusses

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

Hamburg, den 31. Marz 2008

Marenave Schiffahrts AG

//
Jorn Meyer

Tobias Konig

Bilanzeid des Einzelabschlusses

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Jahresab-
schluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf ein-
schlieBlich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesell-
schaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesent-
lichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwick-
lung der Gesellschaft beschrieben sind.

Hamburg, den 31. Marz 2008

Marenave Schiffahrts AG

//
Jorn Meyer

Tobias Konig
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Marenave AG Geschéftsbericht 2007

Erlauternder Bericht des Vorstands
zu den Angaben nach § 289 Abs. 4, § 315 Abs. 4 HGB

O Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt gemaB § 4 der

Satzung EUR 150.050.000,00. Es ist eingeteilt in 150.050
nennwertlose, auf den Inhaber lautende Stiickaktien. Ver-
schiedene Aktiengattungen bestehen nicht. Alle Aktien ge-
wahren die gleichen Rechte, insbesondere je eine Stimme.

Die Satzung sieht keine Beschrankungen hinsichtlich der
Stimmrechte oder der Ubertragung von Aktien vor. Ent-
sprechende Vereinbarungen zwischen Gesellschaftern
sind dem Vorstand nicht bekannt.

Informationsquelle fiir die Beteiligungen am Kapital sind in
erster Linie die Stimmrechtsmeldungen nach dem Wertpa-
pierhandelsgesetz.

Néhere Angaben zu den Stimmrechtsmeldungen befinden
sich im Anhang des Lageberichtes und des Konzernlagebe-
richtes.

Der Vorstand weist darauf hin, dass Anderungen der Stimm-
rechtsanteile, durch die keine Meldeschwellen beriihrt wer-
den, der Gesellschaft nicht mitgeteilt werden miissen.

O Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verlei-

hen, bestehen nicht. Alle Aktien gewéhren die gleichen
Rechte, insbesondere je eine Stimme.

O Arbeitnehmer, die ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar

ausiiben, sind nicht am Grundkapital beteiligt.

O GemaB § 84 Abs. 1 Aktiengesetz werden die Vorstandsmit-
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glieder vom Aufsichtsrat fir eine Amtszeit von hochstens
funf Jahren bestellt. GemaB § 84 Abs. 3 Aktiengesetz kann
der Aufsichtsrat die Bestellung widerrufen, wenn ein wich-
tiger Grund vorliegt.

Beschliisse der Hauptversammlung zur Anderungen der
Satzung bedurfen geméaB § 179 Aktiengesetz grundsatzlich
einer Dreiviertelmehrheit des bei der Beschlussfassung
vertretenen Kapitals. Die Satzung kann laut Gesetz eine
andere, im Falle einer Anderung des Unternehmensgegen-
standes jedoch nur eine groBere, Kapitalmehrheit vorse-

hen. So bestimmt § 18 der Satzung der Gesellschaft: ,Die
Hauptversammlung beschlieBt mit einfacher Mehrheit der
abgegebenen Stimmen. Soweit eine Kapitalmehrheit er-
forderlich ist, beschlieBt die Hauptversammlung mit einfa-
cher Kapitalmehrheit. Die Satze 1 und 2 gelten nur dann
nicht, wenn das Gesetz zwingend etwas anderes vor-
schreibt. Flir bestimmte Beschlussgegenstande sieht das
Gesetz hohere Kapitalmehrheiten und /oder weitere Erfor-
dernisse vor. Die Befugnis zu Satzungsanderungen, die nur
die Fassung betreffen, kann die Hauptversammlung ge-
maB § 179 Aktiengesetz dem Aufsichtsrat Gbertragen.
Hiervon hat die Hauptversammlung in § 12 der Satzung
Gebrauch gemacht.

Die auBerordentliche Hauptversammlung vom 8. Septem-
ber 2006 hat eine Erhéhung des Grundkapitals gegen Bar-
einlage um bis zu EUR 250.000.000,00 beschlossen. Die
Kapitalerh6hung wurde in Hohe von EUR 150.000.000,00
durchgefiihrt und am 8. November 2006 ins Handelsregis-
ter eingetragen.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 8. Mai 2007
wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 7. Mai 2012 das Grundkapital der Ge-
sellschaft einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt
EUR 75.025.000,00 durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber
lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stiickaktien) ge-
gen Bareinlagen zu erhohen (genehmigtes Kapital). Der
Vorstand legt mit Zustimmung des Aufsichtsrates die Be-
dingungen der Aktienausgabe fest. Darliber hinaus besteht
derzeit kein genehmigtes oder bedingtes Kapital.

Es bestehen keine wesentlichen Vereinbarungen der Ge-
sellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels
in Folge eines Ubernahmeangebots stehen und die nach
MaBgabe des § 289 Abs. 4 Nr. 8 HGB offenlegungspflich-
tig sind.

Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen der Ge-
sellschaft, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit
den Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern ge-
troffen sind.
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