Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main
Bilanz zum 31.12.2017

AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN

|.  Sachanlagen
andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

Il.  Finanzanlagen
Beteiligungen

B. UMLAUFVERMOGEN

|. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht
2. sonstige Vermdgensgegenstande
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr: 2.460,50 € (Vj: 140,00 €)

Il.  Wertpapiere
sonstige Wertpapiere

Guthaben bei Kre:

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Anlage |

Anfage 1

Seite 1

PASSIVA
31.12.2017 31.12.2016
€ €
A. EIGENKAPITAL
I. Grundkapital
564,00 940,00 (Genehmigtes Kapital: 663.556,00 €; VJ 789.580,00 €)
. Kapitalriicklage
. Bilanzverlust
0,00 565,95
564,00 1.505,95
B. RUCKSTELLUNGEN
sonstige Ruckstellungen
C. VERBINDLICHKEITEN
0,00 315.963,68 1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
26.028,83 140,00 - davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: 66.096,43 € (Vj: 7.167,58 €)
26.028,83 316.103,68 2. sonstige Verbindlichkeiten
- davon aus Steuern: 29.341,66 € (Vj: 74.156,80 €)
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: 34.181,19 € (Vj: 130.497,62 €)
0,00 50.000,00
176.086,70 317.246,26
202.115,53 683.349,94
3.966,67 250,00
206.646,20 685.105,89

31.12.2017 31.12.2016
€ €

1.863.100,00 1.737.076,00
564.455,70 461.116,02
-2.418.557,12 -1.850.786,64
8.998,58 347.405,38
97.370,00 150.035,31
66.096,43 7.167,58
34.181,19 130.497,62
100.277,62 137.665,20
206.646,20 635.105,89




Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main
Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr 2017

1. Sonstige betriebliche Ertrage

- davon aus Wahrungsumrechnung: 0,00 € (Vj: 0,00 €)
2. Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter

b) soziale Abgaben

3. Abschreibungen auf Sachanlagen
4. sonstige betriebliche Aufwendungen
- davon aus Wahrungsumrechnung: 0,00 € (Vj: 96,70 €)
5. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
- davon aus verbundenen Unternehmen: 0,00 € (Vj: 9.257,40 €)
6. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternehmen: 0,00 € (Vj: 705,04 €)
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
8. Ergebnis nach Steuern
9. Sonstige Steuern

10. Jahresfehlbetrag
11.  Verlustvortrag aus dem Vorjahr
12. Bilanzverlust

Anlage |

Seite 2

2017 2016
€ €

18.955,20 146.371,43
-153.809,01 -83.131,24
-14.633,76 -8.831,79
-376,00 -189,00
-421.475,24 -272.873,67
3.568,33 9.257,40
0,00 -705,04
0,00 0,83
-567.770,48 -210.101,08
0,00 0,00
-567.770,48 -210.101,08
-1.850.786,64 -1.640.685,56
-2.418.557,12 -1.850.786,64




Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

Anhang fiir das Geschaftsjahr 2017

. Allgemeine Angaben

Die Gesellschaft ist am regulierten Markt der Wertpapierb6érsen in Frankfurt am Main im
Segment ,General Standard“ unter der Wertpapierkennnummer ,A1R1C8% gelistet.
Entsprechend gilt die Gesellschaft zum Bilanzstichtag als eine grolRe Kapitalgesellschaft
gemal § 267 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 264d HGB. Sitz der Gesellschaft ist Frankfurt
am Main. Die Gesellschaft wird beim Amtsgericht Frankfurt unter der Nummer HRB 104067
gefuhrt.

Der Jahresabschluss der Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, fir das
Geschéftsjahr 2017 wurde auf der Grundlage der handelsrechtlichen Ansatz-, Bewertungs-
und Gliederungsvorschriften erstellt. Erganzend dazu sind die Bestimmungen des
Aktiengesetzes (,AktG“) mallgebend.

Die Gliederung und der Ausweis der Posten der Bilanz entspricht den Vorschriften fur gro3e
Kapitalgesellschaften (§ 266 HGB). Fur die Gewinne und Verlustrechnung wird das
Gesamtkostenverfahren nach § 275 Abs. 2 HGB angewendet. Der Jahresabschluss wurde
gemall § 264 Abs. 1 HGB um eine Kapitalflussrechnung und einen Eigenkapitalspiegel
erweitert.

Il. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Bewertung wird von der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit ausgegangen. Auf
Grundlage der Finanzplanung der Gesellschaft bestehen bis zum 31. Dezember 2020
ausreichende liquide Mittel zur deckung ihrer Zahlungsverpflichtungen zur Verfigung. Im Falle
eines Verfehlens der Finanz- und Ertragsplanung ist der Bestand der Gesellschaft gefahrdet.
Fir die mittelfristige aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs und die Umsetzung des auf
Investitionen ausgerichteten Geschaftsmodells der Gesellschaft bedarf es der weiteren
Zufuhrung von Kapital und Liquiditat.

Die Vermdgensgegenstande und Schulden sind zum Bilanzstichtag einzeln bewertet.

Die Bewertung des Sachanlagevermdgens erfolgte zu Anschaffungskosten gemal § 255
Abs. 1 HGB, vermindert um planmaRige Abschreibungen. Die planmafRigen Abschreibungen
erfolgen linear Uber die voraussichtliche wirtschaftliche Nutzungsdauer. Den planmafigen
Abschreibungen liegen folgende Nutzungsdauern zugrunde:

- Geschaftsausstattung (EDV) 3 Jahre

Geringwertige Wirtschaftsgliter mit Anschaffungskosten bis zu EUR 410 netto werden im
Zugangsjahr in voller Hohe aufwandswirksam in Abgang gebracht.



Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstande und Guthaben bei Kreditinstituten
werden zu Nominalwerten bzw. niedrigeren beizulegenden Werten zum Bilanzstichtag
angesetzt.

Die Rechnungsabgrenzungsposten werden zur periodengerechten Abgrenzung von
Aufwendungen und Ertragen gebildet.

Auf den Ansatz der aktiven latenten Steuern wurde unter Inanspruchnahme von § 274 Abs. 1
S. 2 HGB verzichtet.

Bei der Bildung der Ruckstellungen wird den erkennbaren Risiken und ungewissen
Verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag angemessen Rechnung getragen. Die Bemessung des
Erflllungsbetrags erfolgt in einer Hohe, die nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendig ist.

Die Verbindlichkeiten sind jeweils mit ihrem Erfullungsbetrag angesetzt.

Auf fremde Wahrung lautende Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden geman
§ 256a HGB zum Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag bewertet.

Vermoégensgegenstande und Verbindlichkeiten mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr
wurden entsprechend § 256a S. 2 HGB i. V. m. § 253 Abs. 1 HGB zu historischen Kursen
erfasst.

lll. Erlauterungen zur Bilanz

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermégens gemaf § 268 Abs. 3 HGB wird
in der Anlage zum Anhang im Anlagespiegel dargestellt.

Die in den Finanzanlagen enthaltene Beteiligung in Hohe von 49% der Anteile am
Stammkapital der Guoshi Assets (Hong Kong) Limited, Hong Kong (im Folgenden ,,Guoshi
HK* genannt) wurde mit Vertrag vom 20. Juni 2017 zu einem Preis von HKD 20.000,00
veraulert. Zum Bilanzstichtag sind keine Finanzanlagen mehr vorhanden.

In der Bilanz sind Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstinde mit einer
Restlaufzeit von mehr als einem Jahr in H6he von EUR 2.460,50 enthalten.

Das gezeichnete Kapital besteht aus 1.863.100 auf den Inhaber lautenden Stammaktien in
Form von nennwertlosen Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von je
EUR 1,00. Das gezeichnete Kapital ist voll eingezahlt.

Bereits im Jahr 2015 wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis
zum 17. August 2020 das Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder in Teilbetragen
mehrmals um bis zu insgesamt EUR 789.580,00 durch Ausgabe neuer auf den Inhaber
lautende Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage zu erhéhen (Genehmigtes Kapital
2015/1). Die neuen Aktien sind ab dem Beginn des Geschéftsjahres, in dem sie ausgegeben
werden, gewinnberechtigt. Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzuraumen. Der



Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrates berechtigt, das gesetzliche Bezugsrecht der
Aktionare unter bestimmten Voraussetzungen auszuschliel3en.

Ferner wurde der Vorstand bereits im Jahr 2013 zur Ausgabe von Options- und
Wandelschuldverschreibungen sowie auch von Pflichtschuldverschreibungen, Genussrechten
und/ oder Gewinnschuldverschreibungen (oder einer Kombination dieser Finanzinstrumente)
im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 50 Mio unter Bezugsrechtsausschluss bis zum 2.
Januar 2018 ermachtigt. In diesem Zusammenhang wurde ein bedingtes Kapital in Hohe von
bis zu EUR 789.580,00 (Genehmigtes Kapital 2013/I) geschaffen, die Ermachtigung zum
bedingten Kapitel wurde an der Hauptversammlung am 15. August 2015 aufgehoben.

Am 13. Februar 2017 hat der Vorstand der Panamax AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats
beschlossen, unter teilweise Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2015 das Grundkapital
der Gesellschaft von EUR 1.737.076,00 um EUR 126.024,00 auf EUR 1.863.100,00 zu
erhéhen. Nach teilweiser Ausnutzung dieses Genehmigten Kapitals durch die Kapitalerh6hung
gemal vorangegangenem Beschluss belief sich das verbleibende genehmigte Kapital auf
EUR 663.556,00. Das Bezugsrecht der Aktionare war gemall § 186 Abs. 3 S. 4 AktG
ausgeschlossen. Die neuen Aktien mit Dividendenbezugsberechtigung ab 1. Januar 2016
wurden von der Suddeutsche Aktienbank AG gezeichnet und im Rahmen einer
Privatplatzierung bei Investoren platziert. Der Platzierungspreis betrug EUR 1,82 je Aktie.

Es wurde insoweit kein Abschlag gewahrt. Das Gesamtemissionsvolumen lag bei rund TEUR
229; hiervon wurden TEUR 103 der Kapitalrticklage zugefihrt. Die Kapitalerhdhung wurde zur
Finanzierung und Starkung der Eigenkapitalbasis der Gesellschaft durchgefuhrt.

Die Hauptversammlung vom 28. Juni 2017 hat die Anderung des § 5 der Satzung (Héhe und
Einteilung des Grundkapitals, Genehmigtes Kapital) beschlossen. Der Vorstand ist durch
Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Juni 2017 ermachtigt, das Grundkapital bis zum
27. Juni 2022 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu EUR 931.550,00 gegen Bar-
und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals zu erhéhen, wobei das Bezugsrecht der
Aktionare ausgeschlossen werden kann (Genehmigtes Kapital 2017/1). Der Beschluss der
Hauptversammlung vom 18. August 2015 (Genehmigtes Kapital 2015/1) wurde aufgehoben.

Die Kapitalriicklage betragt zum 31. Dezember 2017 TEUR 564.

Der sich aus dem Abschluss zum 31. Dezember 2017 ergebene Jahresfehlbetrag in Hohe von
TEUR 568 (Vorjahr: Jahresfehlbetrag von TEUR 210) wird dem bestehenden Verlustvortrag
in Hohe von TEUR 1.851 hinzugerechnet. Somit ergibt sich ein Bilanzverlust zum 31.
Dezember 2017 in H6he von TEUR 2.419.(Vorjahr: Bilanzverlust von TEUR 1.851)

Die Entwicklung des Eigenkapitals der Gesellschaft im Berichtsjahr wird im
Eigenkapitalspiegel dargestellt.

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten im Wesentlichen Riickstellungen fir Kosten der
Jahreshauptversammlungen von TEUR 40 (Vorjahr: TEUR 33), Jahresabschluss- und
Prifungskosten von TEUR 22 (Vorjahr: TEUR 54), Aufsichtsratsvergiitungen von TEUR 15
(Vorjahr: TEUR 35), Rickstellungen fur Aufbewahrungsverpflichtungen von TEUR 20 (Vorjahr:
TEUR 12) und sonstige Ruickstellungen (TEUR 0, Vorjahr: TEUR: 16).



Samtliche Verbindlichkeiten haben eine Laufzeit von bis zu einem Jahr. Sicherheiten fir
Verbindlichkeiten wurden nicht gewahrt.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten Verbindlichkeiten aus Steuern i.H.v TEUR 29
(Vorjahr: TEUR 74), Verbindlichkeiten aus noch nicht ausbezahlten Vorstandsgehaltern
TEUR 4 (Vorjahr: TEUR 33), Verbindlichkeiten aus Sozialversicherungsbeitragen TEUR 1
(Vorjahr: TEUR 0) sowie Verbindlichkeiten aus Zinsen auf Steuernachzahlungen TEUR 0
(Vorjahr: TEUR 23).

IV. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten Ertrage aus der Auflésung von
Ruickstellungen in Hohe von TEUR 17 (Vorjahr: TEUR 146) sowie Ertrdge aus der
Veraulerung der Beteiligung an der Guoshi HK in Héhe von TEUR 2.

Der Personalaufwand ist gegentiber dem Vorjahr um TEUR 76 gestiegen und setzt sich wie
folgt zusammen:

Léhne und Gehalter: TEUR 154 (Vorjahr: 83 TEUR)
Andere Soziale Abgaben und

Aufwendungen fur Altersversor-

gung und fur Unterstitzung: TEUR 14 (Vorjahr: 9 TEUR)

Personalaufwand TEUR 168 (Vorjahr: 92 TEUR)

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen fir
Rechts- und Beratungskosten TEUR 95 (Vorjahr: TEUR 51), Reisekosten TEUR 7 (Vorjahr:
19), Buchfuhrungs-, Abschluss und Prifungskosten TEUR 76 (Vorjahr: TEUR 61),
Aufsichtsratvergitungen TEUR 35 (Vorjahr: TEUR 35), Kosten fur die Hauptversammlung
TEUR 40 (Vorjahr: TEUR 33), Gebuhren und Beitrdge TEUR 30 (Vorjahr: TEUR 16),
Aufwendungen aufgrund einer unberechtigten Auszahlung, die durch ein Vorstandsmitglied
veranlasst wurde in Hohe von TEUR 77 (Vorjahr: TEUR 0) sowie sonstige Ubrige
Aufwendungen TEUR 61 (Vorjahr: TEUR 58).

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage wurden in Hohe von TEUR 4 erwirtschaftet (Vorjahr:
TEUR 9).



V. Sonstige Angaben
Angaben zu den Organen der Gesellschaft

Zusammensetzung des Vorstands:

- Herr Xu Zhao (Vorstandsvorsitzender), Investment Manager, Suzhou, Volksrepublik
China (bis 30. November 2018)

- Frau Qiying Ju, Finanz-Expertin, Fuzhou, Volksrepublik China (ab 23. Marz 2018,
alleiniger Vorstand ab 1. Dezember 2018)

- HerrYi Lei, Investment Manager, Changzhou, Volksrepublik China (vom 23. Juni 2017
bis 23. Marz 2018)

- Herr Tuen Ting Cheung, Investment Manager, Tsuen Wan, Hongkong (bis 23. Juni
2017)

- Herr Yusheng Zhao, Investment Manager, Suzhou, Volksrepublik China (bis 23. Juni
2017)

Herr Xu Zhao ist Aufsichtsratsmitglied der Readcrest Capital AG, Hamburg (bis Juni 2018) ,
Manager bei der Guoshi Assets (Hong Kong) Limited, Hong Kong und Gesellschafter-
Geschaftsfuhrer bei der Guoshi Assets Investment Management Limited, Britische
Jungferninseln, (Guoshi BVI), Vorstandsvorsitzender der Guoshi Hengda Technologie AG,
Shanghai, China (bis Juni 2018), Vorstandsvorsitzender der Jiangsu Lang Ge Culture and
Media Ltd., Suzhou China (bis Juni 2018) und Aufsichtsratsmitglied der Addchance Holding
Ltd., Hong Kong (bis Juni 2018) Frau Qiying Ju ist Vorstandmitglied der Readcrest Capital
AG, Hamburg.

Herr Yi Lei ist Manager bei der Jiangsu Shouguang Electronic Commerce Co. Ltd Changzhou,
China.

Im Rahmen der Aufsichtsratssitzung am 23. Juni 2017 hat der Aufsichtsrat zur Kenntnis
genommen, dal® die Herren Tuen Ting Cheung und Yusheng Zhao mit Wirkung zum 23. Juni
2017 ihre Amter niederlegen. Gleichzeitig wurde Herr Yi Lei mit sofortiger Wirkung zum 23.
Juni 2017 zum neuen Vorstandsmitglied bestellt. Herr Tuen Ting Cheung war 2017 als
Manager bei FT Life Insurance Company Limited, Hong Kong tatig. Herr Yusheng Zhao war
als Managing Director von Guoshi Shengtai Investment & Management Limited, Suzhou,
Volksrepublik China und als Manager von Guoshi Hengtong Stock Corporation, Shenzhen
Volksrepublik China, tatig.

Herr Yi Lei wurde mit Beschluss des Aufsichtsrats vom 23. Marz 2018 als Vorstand mit
sofortiger Wirkung aus wichtigem Grund abberufen.

Herr Yi Lei vertrat die Gesellschaft gemeinschaftlich mit einem Vorstandsmitglied oder in
Gemeinschaft mit einem Prokuristen.

Herr Xu Zhao hat mit Schreiben vom 19. November 2018 sein Amt als Vorstand mit Wirkung
zum 30. November 2018 niedergelegt.

Herr Xu Zhao war einzelvertretungsberechtigt, mit der Befugnis im Namen der Gesellschaft
mit sich als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschafte abzuschlieRen.



Auf der Aufsichtsratssitzung vom 23. Marz 2018 wurde Frau Qiying Ju, Mehrheitsaktionarin
der Gesellschaft mit sofortiger Wirkung zum Mitglied des Vorstands berufen. Frau Qiying Ju
wurde mit der Amtsniederlegung von Herrn Xu Zhao zum 30. November 2018 alleiniger
Vorstand der Gesellschaft.

Die Vergutung des Vorstands belief sich im Berichtszeitraum auf insgesamt TEUR 27 (Vorjahr:
TEUR 31). Der Aufwand betraf die Vergutung an Herrn Yusheng Zhao fir seine Tatigkeit ab
Juli 2016. Eine zusatzliche erfolgsabhangige Vergltung wurde nicht gewahrt. Die anderen
Mitglieder erhalten seit 1. Juli 2015 keine Bezuge mehr von der Panamax Aktiengesellschaft.

Dem Vorstandsmitglied Yi Lei wurde mit Vereinbarung vom 20. November 2017 ein Darlehen
von TEUR 20 gewahrt. Das Darlehen wird mit 6% p.a. verzinst. Als Rickzahlungszeitpunkt
wurde der 22. November 2018 vereinbart. Sicherheiten wurden nicht gestellt. Die Rickzahlung
des Darlehens erfolgte durch den ehemaligen Vorstandsvorsitzenden Xu Zhao am 16. Marz
2018.

Zusammensetzung des Aufsichtsrates:

- Herr Matthias Schroeder (Vorsitzender), Rechtsanwalt bei Schroeder Xiang & Partner,
Peking, Volksrepublik China

- Herr Prof. Shuyu Zhang (stellvertretender Vorsitzender), Hochschullehrer an der
International Business and Economics Universitat, Peking, Volksrepublik China

- Herr Chuanyong Mi, Ingenieur, Manager bei Leidi Kaite Technologie Unternehmen
Peking, Volksrepublik China (bis 28. Juni 2017)

- Herr Guojian Jiang, Investment Manager, Fuzhou City, Fujian Provinz, Volksrepublik
China (ab 28. Juni 2017 bis 08. Marz 2018)

- Herr Hartwig Traber, Dipl.-Betriebswirt FH Alzenau, Deutschland (ab 15. Marz 2018)

Die Mitglieder des Aufsichtsrates waren mit Ausnahme von Herrn Schroeder in keinen
weiteren Aufsichtsraten tatig. Herr Matthias Schroeder war im Berichtsjahr Vorsitzender des
Aufsichtsrates der China BPIC Surveying Instruments AG, Hamburg. Herr Traber war bis zum
August 2017 Vorstand der Stddeutschen Aktienbank AG, Stuttgart, Deutschland

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats beliefen sich im Berichtszeitraum auf TEUR 35. Davon
wurden im Geschaftsjahr 2017 TEUR 14 in die Ruckstellungen eingestellt. Im Geschéaftsjahr

2017 wurden Bezuge an frihere Aufsichtsratsmitglieder in Héhe von TEUR 10 bezahlt, die
bereits in den Ruckstellungen zum 31. Dezember 2016 berucksichtigt waren.

Mitarbeiter:

Im Berichtsjahr wie auch im Vorjahr beschaftigte die Gesellschaft einen Arbeitnehmer.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen:

Es bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen begrindet durch das Anmieten von
Raumlichkeiten. Die Jahresmiete betrug im Geschaftsjahr TEUR 14. Der Mietvertrag fur die
Burordume in Ottobrunn endete zum 31. Dezember 2017. Mit Wirkung zum 15. Oktober 2017
wurden neue Mietvertrage fur Blrordume nebst Lagerrdume in Frankfurt am Main



abgeschlossen. Die Mietvertrage haben jeweils eine unbestimmte Mietdauer und sind mit einer
Frist von 10 Wochen zum Ende eines Kalendermonats kindbar.

Die Verpflichtungen aus kinftigen Mietzahlungen sind wie folgt fallig:

Fallig innerhalb eines Jahres: TEUR 13
Fallig in ein bis finf Jahren: TEUR 51
Insgesamt: TEUR 64

Zum Bilanzstichtag bestehen weitere sonstige finanzielle Verpflichtungen der Gesellschaft in
Hohe von TEUR 480. Diese Verpflichtungen resultieren aus Ansprichen auslandischer
Gesellschaften, die gegen die Panamax AG geltend gemacht werden. Der Vorstand weist
diese Anspruche entschieden zurick. Eine Prufung dieser Anspriche durch eine
Rechtsanwaltskanzlei hat ergeben, dass eine Durchsetzung gegen die Panamax hochst
unwahrscheinlich ist.

Fir den Fall, dass entgegen den Erwartungen des Managements die Anspriche ganz oder
zum Teil durchgesetzt werden kénnen, hat die ehemalige Mehrheitsaktionarin Guoshi Assets
Investment Management Limited eine Freistellungserklarung abgegeben. Zusatzlich hat der
Gesellschafter der Guoshi Assets Investment Management Limited ( damalige Vorstand der

Panamax AG), Herr Zhao Xu, eine personliche Freistellungserklarung abgegeben.

Haftungsverhéltnisse:

Haftungsverhaltnisse, die nicht in der Bilanz abgebildet sind, bestehen zum 31. Dezember
2017 nicht.

Honorar des Abschlussprifers:

Die BDO AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Minchen, ist mit der Abschlussprifung fur das
Geschéftsjahr 2017 beauftragt. Das Gesamthonorar flir 2017 gliedert sich wie folgt auf:

Abschlussprifungsleistungen: TEUR 44 (Vorjahr: 30 TEUR)
Andere Bestatigungsleistungen: TEUR 3 (Vorjahr: 3 TEUR)
Nachtragsbericht:

Nach Abschluss des Geschéftsjahres 2017 sind folgende Vorgadnge von besonderer
Bedeutung eingetreten:

Frau Qiying Ju hat am 27. Februar 2018 durch den kauflichen Erwerb von 1.397.325 auf den
Inhaber lautenden Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital in Héhe von
EUR 1 je Aktie die Kontrolle gemaR § 35 Abs. 1 S.1 WpUG in Verbindung mit § 29 Abs. 2
WpUG (iber die Panamax Aktiengesellschaft mit Sitz in Frankfurt am Main erlangt.

Frau Qiying Ju halt nach dem im Jahr 2018 durchgefuhrten Pflichtangebot unmittelbar
1.687.268 Stimmrechte von insgesamt 1.863.100 Stimmrechten der Panamax



Aktiengesellschaft. Dies entspricht rund 90,56 % der Stimmrechte und des Grundkapitals der
Zielgesellschaft.

Der Vorstand Yi Lei wurde mit Aufsichtsratsbeschluss vom 23. Marz 2018 mit sofortiger
Wirkung abberufen.

Zum gleichen Tag wurde Frau Qiying Ju zum weiteren Vorstandsmitglied durch den
Aufsichtsrat berufen.

Mit Vertrag vom 8. Mai 2018 hat das Vorstandsmitglied, Herr Xu Zhao, der Gesellschaft
Darlehensmittel in HOhe von insgesamt EUR 141.923,00 zinslos fur eine vereinbarte
Festlaufzeit bis 31. Dezember 2019 zur VerfiUgung gestellt. Das Darlehen dient der
satzungsgemaflen  Fortfihrung der  Gesellschaft und zur  Sicherung von
Schadenersatzanspriichen der Gesellschaft gegeniber dem friheren Vorstandsmitglied,
Herrn Yi Lei aus unberechtigten, durch Herrn Lei veranlasste Zahlungen im Geschéaftsjahr
2017 in Hohe von TEUR 77 sowie Anfang 2018 in Hohe von TEUR 65. Herr Zhao hat gemaf
Darlehensvertrag vom 8. Mai 2018 erklart, dass er auf die Rickzahlung des Darlehens
verzichtet, wenn der Schadenersatzanspruch gegenuber Herrn Lei uneinbringlich ist. Mit
Beschluss vom 15. November 2018 hat der Aufsichtsrat der Panamax Aktiengesellschaft
gegenuber Herrn Zhao erklart, dass der Aufsichtsrat den Darlehensvertrag nicht anerkenne
und die Einzahlung von EUR 141.923 mit der Schadenersatzforderung verrechnet. Der
Aufsichtsrat vertritt die Auffassung, dass Herr Zhao wegen unzureichender Kontrolle fur den
der Gesellschaft eingetretenen Schaden mit verantwortlich ist

Mit Darlehensvertrag vom 16. Marz 2018 hat die Mehrheitsaktionarin, Frau Qiying Ju der
Gesellschaft zur Fortfihrung des Unternehmens ein Darlehen von EUR 50.000,00 zur
Verfugung gestellt. Zusatzlich hat die Gesellschaft am 13. Juni 2018 zur mittelfristigen
Sicherung ihrer Liquiditdt weitere Darlehensmittel von EUR 300.000,00 von der
Mehrheitsgesellschafterin und Mitglied des Vorstands, Frau Qiying Ju, erhalten.

Mit Schreiben vom 26. Oktober 2015 der Bundesanstant flr Finanzdienstleistungsaufsicht (i.F.
BaFin) ist der Gesellschaft mitgeteilt worden, dass der Verdacht besteht, dass eine am 8. Juni
2015 veroffentlichte Ad-Hoc-Mitteilung im Zusammenhang mit einer Kapitalerh6hung zu spat
verodffentlicht worden sei. Nach diversen Schriftwechseln zwischen der Gesellschaft und der
BaFin wurde mit Schreiben vom 4. Juni 2018 mitgeteilt, dass das
Ordnungswidrigkeitsverfahren wegen des VerstoRes gegen § 15 WpHG gegen die Panamax
AG eroffnet wurde. Wir halten den Verdacht fir unbegrindet. Es wurde dementsprechend
auch keine bilanzielle Vorsorge getroffen.

Der Vorstand Xu Zhao hat am 19. November 2018 im Einvernehmen mit dem Aufsichtsrat die
Niederlegung seines Vorstandsamts mit Wirkung zum 30. November 2018 erklart.

Zur Starkung des Eigenkapitals der Gesellschaft hat die Mehrheitsaktionarin Qiying Ju mit
Beschluss vom 3. Dezember 2018 eine sonstige Zuzahlung in das Eigenkapital gemaf § 272
Abs. 2 Nr. 4 HGB in Hohe von TEUR 300 geleistet. Die Einzahlung ist am selben Tag erfolgt.

DarlUber hinaus haben sich nach Abschluss des Berichtsjahres keine weiteren Ereignisse von
besonderer Bedeutung ergeben.



Geschéfte mit nahestehenden Personen und Unternehmen

Bei folgenden Punkten handelt es sich um Geschéafte mit nahestehenden Personen und

Unternehmen:

Nahestehende Beziehung Sitz
Personen und
Unternehmen

Guoshi Assets (Hong | Die Panamax AG hielt 49% der Anteile Hong Kong
Kong) Limited an der Goushi Assets (Hong Kong)
Limited bis 20. Juni 2017.

Folgende Geschéaftsbeziehungen bestehen zwischen der Panamax AG und den oben
genannten Personen:

Die Panamax AG hat der Guoshi Assets (Hong Kong) Limited, Hong Kong, am 18. Mai 2016
ein Darlehen tuber TEUR 300 ausgegeben. Das Darlehen wird mit 5% p.a. verzinst. Das
Darlehen war durch eine selbstschuldnerische Birgschaft von Herrn Xu Zhao gesichert. Das
Darlehen wurde am 23. Marz 2017 inklusive der bis zum 31. Dezember 2016 aufgelaufenen
Zinsen getilgt. Zum Bilanzstichtag besteht noch eine Zinsforderung gegeniber der Guoshi HK
in Héhe von TEUR 3.

Erklarung zum Corporate Governance Kodex:

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Entsprechungserklarung im Sinne von § 161 AktG
abgegeben und auf der Homepage der Panamax Aktiengesellschaft unter www.panamax-
ag.com zuganglich gemacht.

VI. Mitteilung nach dem Aktiengesetz bzw. Wertpapierhandelsgesetz

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft sind nach § 15 a WpHG
gesetzlich verpflichtet, den Erwerb bzw. die Verduflerung von Aktien unverzuglich der
Gesellschaft mitzuteilen.

Herr Xu Zhao ist Vorstandsvorsitzender der Panamax AG. |lhm wurden gemaR § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG die von der Guoshi Assets Investment Management Limited gehaltenen
Stimmrechte zugerechnet. Die Guoshi Assets Investment Management Limited, und damit
indirekt Herr Xu Zhao halt seit dem 29.09.2017 keine Aktien mehr an der Panamax AG.

Das Vorstandsmitglied Qiying Ju halt seit dem 27.02.2018 76,45% der Aktien (das entspricht
1.424.325 Stimmrechten) an der Panamax Aktiengesellschaft.

Anteilsbesitz Uber 3% der Anteile an der Panamax Aktiengesellschaft /
Stimmrechtsmitteilungen nach §§ 21 ff WpHG zum Bilanzstichtag:



Name: Prozentualer Anteil der Stimmrechte:

Frau Yanxia Hou 75,00% (indirekt durch die Hangdo Holding
Co. Limited, Hong Kong)

Herr Yusheng Zhao 5,79% (direkt)

Herr Yi Lei 4,14% (direkt)

Der Panamax Aktiengesellschaft sind nachfolgende Stimmrechtsmitteilungen nach § 33
Abs. 1 und 38 Abs. 1 WpHG zugegangen, die den aktuellen Beteiligungsstand widerspiegeln:

1. Herr Xu Zhao, Volksrepublik China, hat der Gesellschaft am 17.02.2017 gemal § 33
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Panamax
Aktiengesellschaft am 16.02.2017 die Schwelle von 75% der Stimmrechte
unterschritten hat und an diesem Tag 74,25% (das entspricht 1.289.852 Stimmrechten)
betragen hat. Die Stimmrechte waren Herrn Zhao Xu gemaf § 34 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1
WpHG von der Guoshi Assets Investment Management Limited, Britische
Jungferninseln, zuzurechnen.

2. Herr Xu Zhao, Volksrepublik China, hat der Gesellschaft am 09.05.2017 gemaf’ § 33
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Panamax
Aktiengesellschaft am 30.03.2017 die Schwelle von 75% der Stimmrechte
Uberschritten hat und an diesem Tag 76,0% (das entspricht 1.415.876 Stimmrechten)
betragen hat. Die Stimmrechte waren Herrn Zhao Xu gemaf § 34 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1
WpHG von der Guoshi Assets Investment Management Limited, Britische
Jungferninseln, zuzurechnen.

3. Herr Xu Zhao, Volksrepublik China, hat der Gesellschaft am 10.05.2017 gemaf § 33
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Panamax
Aktiengesellschaft am 08.05.2017 die Schwelle von 75% der Stimmrechte
unterschritten hat und an diesem Tag 55,59% (das entspricht 1.035.631 Stimmrechten)
betragen hat. Die Stimmrechte waren Herrn Zhao Xu gemaf § 34 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1
WpHG von der Guoshi Assets Investment Management Limited, Britische
Jungferninseln, zuzurechnen.

4. HerrYiLei, Volksrepublik China, hat der Gesellschaft am 10.05.2017 gemaf} § 33 Abs.
1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Panamax Aktiengesellschaft
am 08.05.2017 die Schwelle von 25% der Stimmrechte Uberschritten hat und an
diesem Tag 29,77% (das entspricht 554.606 Stimmrechten) betragen hat.

5. Herr Xu Zhao, Volksrepublik China, hat der Gesellschaft am 22.09.2017 gemaf} § 33
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Panamax
Aktiengesellschaft am 18.09.2017 die Schwelle von 50% der Stimmrechte
unterschritten hat und an diesem Tag 5,79% (das entspricht 1.289.852 Stimmrechten)
betragen hat. Die Stimmrechte waren Herrn Zhao Xu gemaf § 34 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1
WpHG von der Guoshi Assets Investment Management Limited, Britische
Jungferninseln, zuzurechnen.

6. Frau Yanxia Hou, Volksrepublik China, hat der Gesellschaft am 22.09.2017 mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Panamax Aktiengesellschaft am 18.09.2017 die
Schwelle von 30% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 49,8% (das
entspricht 927.831 Stimmrechten) betragen hat. Die Stimmrechte waren Frau Yanxia
Hou gemaR § 34 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG von der Hangdo (China) Holding Co.
Limited, Hong Kong, zuzurechnen.



10.

11.

12.

13.

14.

Herr Xu Zhao, Volksrepublik China, hat der Panamax Aktiengesellschaft geman § 33
Abs. 1 WpHG am 06.10.2017 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Panamax
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Deutschland, am 29.09.2017 die Schwelle von
5% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 0,00% (das entspricht O
Stimmrechten) betragen hat. Die Stimmrechte waren Herrn Zhao Xu gemaR § 34 Abs.
1, Satz 1, Nr. 1 WpHG von der Guoshi Assets Investment Management Limited,
Britische Jungferninseln, zuzurechnen.

Herr Yusheng Zhao, Volksrepublik China, hat der Panamax Aktiengesellschaft gemaf
§ 33 Abs. 1 WpHG am 06.10.2017 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Deutschland, am 29.09.2017 die
Schwelle von 5% Uberschritten hat und an diesem Tag 5,79% (das entspricht 107.800
Stimmrechten) betragen hat.

Herr Yi Lei, Volksrepublik China, hat der Gesellschaft am 30.10.2017 gemaR § 33 Abs.
1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Panamax Aktiengesellschaft
am 25.10.2017 die Schwelle von 25% der Stimmrechte unterschritten hat und an
diesem Tag 4,14% (das entspricht 77.155 Stimmrechten) betragen hat.

Frau Yanxia Hou, Volksrepublik China, hat der Gesellschaft am 30.10.2017 mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Panamax Aktiengesellschaft am 25.10.2017 die
Schwelle von 50% der Stimmrechte uUberschritten und an diesem Tag die Schwelle von
75% (das entspricht 1.397.325 Stimmrechten) erreicht hat. Die Stimmrechte waren
Frau Yanxia Hou gemafR} § 34 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG von der Hangdo (China)
Holding Co. Limited, Hong Kong, zuzurechnen.

Frau Yanxia Hou, Volksrepublik China, hat der Panamax Aktiengesellschaft gemaR §
21 Abs. 1 WpHG am 08.03.2018 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Panamax
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Deutschland, am 27.02.2018 die Schwelle von
75% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 0,00% (das entspricht O
Stimmrechten) betragen hat.

Frau Qiying Ju, Volksrepublik China, hat der Panamax Aktiengesellschaft gemaR § 21
Abs. 1 WpHG am 05.03.2018 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Panamax
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Deutschland, am 27.02.2018 die Schwelle von
75% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 76,45% (das entspricht
1.424.325 Stimmrechten) betragen hat.

Frau Qiying Ju, Volksrepublik China, hat der Panamax Aktiengesellschaft gemaR § 23
Abs. 1 Nr. 2 WpUG am 17.05.2018 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Deutschland, am 17.05.2018 90,56%
betragen hat.

Herr Wilhelm K. T. Zours hat der Panamax Aktiengesellschaft gemal § 21 Abs. 1
WpHG am 11.04.2018 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Panamax
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Deutschland, am 05.04.2018 die Schwelle von
3% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 3,09% (das entspricht
57.632 Stimmrechten) betragen hat. 3,09% der Stimmrechte (das entspricht 57.632
Stimmrechten) sind Herrn K. T. Zours gemaR § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG von der
AEE Ahaus-Enscheder AG, Heidelberg, Deutschland, zuzurechnen.



Frankfurt am Main, den 19. Dezember 2018
Panamax AG

Der Vorstand

Qiying Ju



Anlage zum Anhang

Panamax Aktiengesellschaft

A. Anlagevermégen

Summe Sachanlagen 1.129,00 0,00 1.129,00 189,00 376,00 565,00 564,00 0,00

II. Finanzanlagen

Summe Anlagevermégen 1.694,95 0,00 565,95 1.129,00 189,00 376,00 565,00 564,00 1.505,95




KAPITALFLUSSRECHNUNG
vom
01.01.2017 bis 31.12.2017

Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

Periodenfehlbetrag

Finanzergebnis
EBIT
Abschreibungen auf Gegen-
stande des Anlagevermdgens
Zunahme / Abnahme der Rickstellungen

Ertrédge aus der Auflésung von Rickstellungen

Gewinn / Verlaust aus dem Abgang von
Gegensténden des Anlagevermdgens

Gezahlte Zinsen
Zunahme / Abnahme der Forderungen sowie anderer Aktiva
Abnahme / Zunahme der Verbindlich-

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Passiva

Cashflow aus der laufenden
Geschiftstatigkeit

Auszahlungen firr Investitionen in das Sachanlagevermégen
Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermégen
Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstanden des Finanzanlagevermdgens

Cashflow aus der Investitions-
tatigkeit

Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten

Einzahlungen der Mehrheitsaktionarin

Cashflow aus der Finanzie-
rungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen
des Finanzmittelfonds
(Summe der Cashflows)

Finanzmittelfonds am Anfang

der Periode

Finanzmittelfonds am Ende
der Periode

Zusammensetzung der Finanzmittelfonds:
Bankguthaben

2017 2016
TEUR TEUR
-568 -210
-4 -9
-572 219
0 0
34 -43
-19 -146
-1 0

0 -3
26 55
-37 76
689 280
0 -1

0 -300
319 600
319 299
0 -260
229 0
229 260
-141 -241
317 558
176 317
176 317



Eigenkapitalspiegel
zum
31. Dezember 2017

Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

Gezeichnetes Kapital Kapitalriicklage Bilanzverlust Gesamt

Aktien Betrag
Stlick TEUR TEUR TEUR TEUR
Stand am 01.01.2016 1.737.076 1.737 461 -1.641 557
Periodenergebnis -210 -210
Saldo zum 31.12.2016 1.737.076 1.737 461 -1.851 347
Barkapitalerhéhung 126.024 126 103 229
Periodenergebnis -568 -568

Saldo zum 31.12.2017 1.863.100 1.863 564 -2.419 8




Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2017

Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

1. Grundlagen des Unternehmens

Geschaftsmodell

Unternehmensgegenstand der Panamax Aktiengesellschaft (,Panamax AG®) ist die Grun-
dung von Kapital- und Personengesellschaften sowie der Erwerb, die Verwaltung und die
Veraulerung von Beteiligungen an Kapital- und Personengesellschaften, ausschlieflich in
eigenem Namen und mit eigenem Vermdgen. Weiterhin ist die Gesellschaft berechtigt, ihr
eigenes Vermdgen zu verwalten und dazu alle Arten von Finanzgeschaften und Geschéften
mit Finanzinstrumenten im eigenen Namen und auf eigenes wirtschaftliches Risiko vorzu-
nehmen sowie Sachwerte einschlieRlich Immobilien und Schiffe zu erwerben und zu verau-
Rern.

Die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft umfasst in erster Linie, Unternehmensbeteiligungen
in China zu identifizieren und zu erwerben. Dies sind Beteiligungen an chinesischen Gesell-
schaften, insbesondere in solchen Industriezweigen, die von der chinesischen Regierung
geférdert werden. Die Zielgeschéaftsfelder der Gesellschaft konzentrieren sich daher auf die
Branchen Umwelttechnik, IT, E-Business, Konsumguter, Gesundheitsprodukte sowie Dienst-
leistungen und Produkte fur Kleinkinder und Babys. Der Vorstand validiert entsprechende
Zielgesellschaften auf ihre Eignung hinsichtlich Wachstumschancen und einer Férderung
durch Regierungsprogramme. Allerdings konnten im Geschéftsjahr und davor keine geeigne-
ten Zielgesellschaften identifiziert werden.

Die Panamax AG hielt bis zu ihrer Veraufderung am 20. Juni 2017 eine Beteiligung von 49%
der Anteile am Grundkapital an der in Hong Kong ansassigen Guoshi Assets (Hong Kong)
Limited, Hong Kong (,Guoshi HK*). Diese Gesellschaft war im Geschéaftsjahr 2017 nicht ope-
rativ tatig. Die Anteile wurden mit Vertrag vom 20. Juni 2017 an den Vorstand der Panamax
AG, Herrn Xu Zhao, zu einem Kaufpreis von HKD 20.000 veraufiert. Dabei wurde ein Verau-
Rerungsgewinn von TEUR 2 erzielt.

Steuerungssystem

Die Gesellschaft konzentriert sich auf den Erwerb von Beteiligungen. Die Steuerung erfolgt
ausschlieBlich durch die Vorstande, die sich zur Auswahl und Bewertung kunftiger Invest-
ments Uberwiegend im Zielmarkt in China aufhalten.

Die wesentlichen SteuerungsgrofRen sind die Liquiditat der Gesellschaft sowie die Wertent-
wicklung der Beteiligung. Als zentrales Steuerungsinstrument dienen quartalsweise Auswer-
tungen der Vermdgens- und Finanzlage. Durch eine beauftragte deutsche Anwaltskanzlei
wird der Vorstand laufend (iber relevante rechtliche Aspekte informiert. Uber eine beauftragte
Steuerberatungsgesellschaft erfolgt die laufende Buchfihrung in Deutschland sowie die In-
formation des Vorstandes unter anderem uber steuerliche Sachverhalte.

Weitere Steuerungsmechanismen sind derzeit nicht vorgesehen.



2. Wirtschaftsbericht

Geschaftsverlauf

Neben der Verwaltung des Vermdgens und der Prifung von Investitionsmoglichkeiten wur-
den keine operativen Tatigkeiten ausgefihrt.

Im Wesentlichen verlief der Geschaftsverlauf des Jahres 2017 entsprechend der Planung
des Vorstands. Eine deutliche Abweichung des geplanten Ergebnisses von TEUR -428 zu
dem Jahresfehlbetrag fuir 2017 von TEUR 568 ergab sich jedoch aufgrund einer unberechtig-
ten Uberweisung eines Vorstandsmitglieds von TEUR 77.

Ertragslage

Aufgrund der fehlenden Geschéftstatigkeit im Geschéaftsjahr 2017 fielen keine Umsatzerlose
an. Die betrieblichen Kosten konnten im Geschaftsjahr 2017 nicht weiter reduziert werden.
Es ergaben sich vielmehr Kostenerhdhungen im Bereich der Rechts- und Beratungskosten
um TEUR 44 im Wesentlichen aufgrund der Kosten fiir Kapitalerhéhung von TEUR 23 sowie
der Ubernahme von Investor-Relations-Tatigkeiten durch ein externes Beratungsunterneh-
men ab dem zweiten Halbjahr 2017 mit TEUR 15. Im Bereich der Personalkosten ergab sich
ebenfalls eine Kostensteigerung um TEUR 76 wegen der noch 2016 erfolgten Umstellung
einer friheren Teilzeitmitarbeiterin auf Vollzeit und Urlaubsabgeltung fur die Mitarbeiterin am
Ende des Geschéftsjahres 2017 im Rahmen einer Aufhebungsvereinbarung. Die sonstigen
betrieblichen Ertrage sind gegenuber dem Vorjahr um TEUR 127 geringer ausgefallen, da im
Geschéaftsjahr 2017 keine vergleichbaren Ertrdge aus der Aufldsung von Rickstellungen
anfielen. Damit ergab sich im Geschaftsjahr 2017 mit TEUR 568 ein im Vergleich zum Vor-
jahrum TEUR 358 hoherer Jahresfehlbetrag.

Der Jahresfehlbetrag des Geschéaftsjahres 2017 von TEUR 568 (Vorjahr: TEUR 210) fiel um
TEUR 140 hoher aus als der geplante Jahresfehlbetrag von TEUR 428. Griinde hierfur wa-
ren eine unberechtigte Uberweisung eines Vorstandsmitglieds von TEUR 77 sowie in der
Planung nicht berticksichtigte Personalkosten.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage ergeben sich aus der Auflésung von Ruckstellungen in
Hohe von insgesamt TEUR 17 und einem VerauRerungsgewinn aus dem Abgang von Fi-
nanzanlagen von TEUR 2.

Von den Personalaufwendungen entfallen im Geschéaftsjahr TEUR 141 (Vorjahr: TEUR 61)
auf einen Arbeitnehmer, der nicht dem Vorstand zuzuordnen sind.

Das Finanzergebnis (TEUR 4) ergab sich im Wesentlichen aus Zinsertragen aus den an die
ehemalige Tochtergesellschaft Guoshi HK ausgegebenen Darlehen.

Vermogens- und Finanzlage

Zum Stichtag belief sich das gezeichnete Kapital auf TEUR 1.863 und die Kapitalriicklage
auf TEUR 564. Dem gegenuber steht der Bilanzverlust in Héhe von TEUR 2.419. Somit
ergibt sich ein Nettoeigenkapital nach Verlustabzug in Héhe von TEUR 9. Auf den Verlust
des halftigen Grundkapitals hatte die Gesellschaft bereits mit Ad-Hoc Meldung vom 28. April
2016 hingewiesen.



Die Vermdgenslage beinhaltet auf der Aktivseite im Geschéftsjahr nahezu ausschlielich den
Bestand an flussigen Mitteln in Hohe von TEUR 176 sowie ein an Herrn Yi Lei ausgereichtes
Darlehen von TEUR 20. Nach Einschatzung der Gesellschaft war die Einbringlichkeit des
Darlehens zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung zweifelhaft. Eine Wertberichtigung war
jedoch nicht erforderlich, da der Vorstand Xu Zhao das Darlehen im Marz 2018 ausgeglichen
hat.

Die Verringerung der Finanzmittelfonds um TEUR 141 beruht auf dem negativen Cash Flow
aus dem operativen Geschaft in Hohe von TEUR -689. Der Cashflow aus der Finanzie-
rungstatigkeit war mit TEUR 229 aufgrund von Einzahlungen eines Mehrheitsaktionars hin-
gegen positiv. Ebenfalls positiv mit TEUR 319 war der Cashflow aus der Investitionstatigkeit
aufgrund der Rickzahlung des Darlehens der Guoshi HK von 317 im Marz 2017 und von
Einzahlungen aufgrund der VeraufRerung von Finanzanlagen mit TEUR 2.

Die sonstigen Ruckstellungen haben sich von TEUR 150 um TEUR 53 auf TEUR 97 vermin-
dert. Grund hierfir sind die um TEUR 31 niedrigeren Rickstellungen fur Abschlusserstellung
und —prifung sowie die um TEUR 14 niedrigeren sonstigen Rickstellungen.

Als Saldo aller Veranderungen in der Bilanz hat sich die Bilanzsumme von TEUR 635 zum
31. Dezember 2016 auf TEUR 207 zum 31. Dezember 2017 verringert.

Die Kapitalstruktur ist gekennzeichnet von einem Eigenkapital in Héhe von TEUR 9. Dies
entspricht einer Eigenkapitalquote von 4,4 % (Vorjahr: 54,7 %). Die deutliche Verschlechte-
rung der Eigenkapitalquote ergab sich wegen fehlender Ertrdge und gegentiber dem Vorjahr
gestiegener Aufwendungen.

Der operative Cash Flow hat sich mit TEUR -689 gegenliber TEUR -280 im Vorjahr aufgrund
gestiegener Kosten deutlich verschlechtert.

Der Cash Flow aus Investitionstatigkeiten lag 2017 bei TEUR +319 und resultiert in Hohe
von TEUR +317 aus der Einzahlung aufgrund der Rickzahlung des Darlehens durch Guoshi
HK

Der Cash Flow aus Finanzierungstatigkeiten betragt TEUR 229 und resultiert aus der Ein-
zahlung eines Mehrheitsaktionars im Zuge der Kapitalerhdhung im Marz 2017.

Somit ergibt sich zum Ende der Periode ein Finanzmittelfonds in Hohe von TEUR 176.

Die Gesellschaft konnte ihren Zahlungsverpflichtungen wahrend des abgelaufenen Ge-
schéftsjahres jederzeit nachkommen.

Zusammensetzung des Eigenkapitals

Das Aktienkapital in Hohe von EUR 1.863.100,00 besteht aus Stammaktien. Es gibt keine
Vorzugsaktien oder Aktien mit besonderen Rechten oder Pflichten. Die weitere Zusammen-
setzung des bilanziellen Eigenkapitals kann dem beigefligten Eigenkapitalspiegel entnom-
men werden.

Die Mehrheitsaktionarin, Frau Yanxia Hou, hielt zum 31.12.2017 indirekt Uber die Handgo
(China) Holding Co. Limited, Hong Kong, 75,00% der Anteile an der Panamax AG.



Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) hat der HANDGO (CHINA)
HOLDING CO LIMITED mit Sitz in Hong Kong, am 14. November 2017 untersagt, ein
Pflichtangebot gemaR § 35 Abs. 2 WpUG an die Aktionére der Panamax Aktiengesellschaft
auf Grundlage der bei der BaFin eingereichten Angebotsunterlage vom 02. November 2017
zu verdffentlichen.

Die Untersagung erfolgte aufgrund der nicht fristgemaR eingereichten Finanzierungsbestati-
gung eines unabhangigen Wertpapierdienstleistungsunternehmens. Dariber hinaus genigte
die Darstellung der FinanzierungsmalRnahmen fur das Pflichtangebot in der Angebotsunter-
lage nicht den gesetzlichen Vorschriften.

Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Bei der fur die Geschéaftstatigkeit bedeutsamen finanziellen Leistungsindikatoren der Gesell-
schaft als Kapitalanlagegeschaft sind insbesondere die Eigenkapitalrentabilitdt, Gesamtkapi-
talrentabilitat, Cashflow und Investitionen denkbare GroRen. In Anbetracht der Tatsache,
dass die Gesellschaft im Geschaftsjahr 2017 und den Vorjahren nicht operativ tatig war, sind
die vorgenannten Kennziffern bisher wenig aussagekraftig. Jedoch soll der Fokus der Ge-
sellschaft in Zukunft auf der kontinuierlichen Uberwachung und Optimierung sowie Darstel-
lung und Analyse der folgenden Kennziffern liegen:

2017 2016
in %
Eigenkapitalrentabilitat -6310% -60%
Gesamtkapitalrentabilitat -275% -33%
in TEUR
Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit -689 -280
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit 319 299
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit 229 -260
Finanzmittelfonds 176 317

Zu den finanziellen Leistungsindikatoren gehdren insbesondere die Anzahl der Gesellschaf-
ten im Beteiligungsportfolio und deren Aktivitaten. Bisher hat die Panamax AG jedoch noch
keine Beteiligungen erworben. Deshalb kommt diesen Leistungsindikatoren derzeit noch
keine Aussagekraft zu.

Sonstige finanzielle und nicht finanzielle Leistungsindikatoren sind fur die Gesellschaft ge-
genwartig nicht relevant, da sie auler der Vermogensverwaltung derzeit kein operatives Ge-
schaft ausfuhrt.

3. Nachtragsbericht

Zu den Vorgangen von besonderer Bedeutung nach Abschluss des Geschéftsjahres 2017
wird auf den Nachtragsbericht im Anhang zum Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017
verwiesen.



4. Chancen- und Risikobericht

Risikomanagementsystem

Seit der Neuausrichtung der Gesellschaft im Jahr 2013, befindet sich das Risikomanage-
mentsystem im Umbau bzw. in einem Anpassungsprozess auf das neue Geschaftsmodell.

Auf im abgelaufenen Geschéftsjahr erfolgte das Risikomanagement noch nicht nach einem
allgemein anerkannten Rahmenkonzept, sondern beschrankte sich auf einzelne ausgewahlte
Teilaspekte, die einen strukturierten und zugleich effizienten Umgang mit den Risiken sicher-
stellen sollen.

Ziel des aktuellen Risikomanagements ist die Minimierung aller von der Gesellschaft selbst
zu tragenden Risiken. Die Unternehmensleitung ist zunachst bestrebt, Risiken fir die Pa-
namax Aktiengesellschaft zu vermeiden und ggf. zu vermindern. Der Risikotransfer, das
heil’t der Transfer von Risiken auf Dritte, der verbliebenen Risiken stellt ein weiteres Ziel des
Managements dar.

Mit diesem Risikomanagementsystem verfolgt die Panamax Aktiengesellschaft die Strategie,
mogliche Gefahrdungspotenziale zu vermeiden oder zu verringern und den Bestand sowie
die erfolgreiche Weiterentwicklung der Gesellschaft sicherzustellen.

Im Geschaftsjahr 2017 hat das Vorstandsmitglied Yi Lei eine unberechtigte Zahlung in Hohe
von TEUR 77 an eine Beratungsgesellschaft in China geleistet. Daneben wurde ein Darlehen
an Herrn Lei und Hohe von TEUR 20 im Dezember 2018 ausgezahlt. Die Darlehensgewah-
rung erfolgte ohne Beschluss des Aufsichtsrats. Eine weitere unberechtigte Zahlung erfolgte
im Januar 2018 in Héhe von TEUR 65 auf das Konto einer in Hongkong ansassigen Gesell-
schaft. Herr Lei war als Vorstandsmitglied nicht einzelvertretungsberechtigt. Dennoch wur-
den die Zahlungen ohne Gegenzeichnung eines weiteren Vorstandsmitglieds durchgefihrt.
Die Kontrollmechanismen haben insoweit versagt. Die Unterschriftsregelung sowie das
grundsatzlich vorgeschriebene Vier-Augen-Prinzip wurden durch den weiteren Vorstand in
diesem Fall nicht in entsprechender Weise durchgefihrt.

Die Struktur des Risikomanagementsystems ist zurzeit noch ganz wesentlich von dem anhal-
tenden Umbauprozess der Gesellschaft bzw. der Neuausrichtung der Geschaftstatigkeit be-
einflusst. Alle Aufgaben und Prozesse werden durch den Vorstand selbst wahrgenommen,
die Kontrollfunktion wird durch den Aufsichtsrat ausgefthrt.

Die Teilprozesse des Risikomanagements bestehen in der Identifikation, Bewertung, Steue-
rung und Kontrolle der Risiken sowie der laufenden Uberwachung und ggf. Anpassung des
Risikomanagementsystems selbst.

Wichtigstes Instrument des Risikomanagements in der aktuellen Phase der Neuausrichtung
ist der laufende Abgleich der aktuellen Finanz- und Vermdgenslage mit den Planzahlen. Be-
sondere Berlicksichtigung findet dabei die laufende monatliche Kontrolle der liquiden Mittel
und die Analyse wesentlicher Abweichungen von den Soll-Werten durch den Vorstand.

Aufgrund mehrfacher Wechsel des Vorstands und des Ausscheidens der einzigen Arbeit-
nehmerin zum Ende des Jahres 2017 war das Risikomanagementsystem temporar in Teilen



unwirksam. Sich abzeichnende Liquiditdtsengpasse wurden dadurch erst spat und mit Zeit-
verzogerung erkannt.

Risiken

Im Rahmen einer vorlaufigen Risikoinventur wurden zunachst die wesentlichen Geschéaftsri-
siken identifiziert:

Risiken aus geringen Barmittelreserven

Die Gesellschaft benétigt Barmittel, um die im Zusammenhang mit der Borsennotierung ste-
henden laufenden Kosten zu tragen. Weiterhin werden die Barmittel zukUnftig zur Fortfuh-
rung der Gesellschaft, insbesondere zur Akquisition von Beteiligungen bendtigt. Anfang des
Geschéaftsjahres 2017 wurde einer Kapitalerhdhung durchgefuihrt. Die zugeflhrten Mittel sind
jedoch weitestgehend aufgebraucht. Eine weitere Zufihrung konnte im abgelaufenen Ge-
schéaftsjahr 2017 nicht erfolgen, da die neu eingetretene Mehrheitsaktionarin nicht in der La-
ge war, eine Finanzierungsbestatigung rechtzeitig zur Verdffentlich eines Pflichtangebots
vorzulegen.

Bis zum Zeitpunkt der Jahresabschlussaufstellung hat die Mehrheitsaktionarin, Frau Ju, der
Gesellschaft liquide Mittel in Form von Darlehen in Hohe von TEUR 350 zugefihrt. Zum 16.
Marz 2018 wurde ein Darlehensvertrag in Hohe von TEUR 50 abgeschlossen und mit Darle-
hensvertrag vom 13. Juni 2018 wurden der Gesellschaft weitere Darlehensmittel in Hohe von
TEUR 300 von der Mehrheitsaktionarin gewahrt und mit einem Rangrucktritt versehen. Fer-
ner hat die Gesellschaft von dem ehemaligen Vorstand, Herr Xu Zhao, Mittel in H6he von
TEUR 142 erhalten. Die Zahlung an die Gesellschaft erfolgte zunachst in Form eines Darle-
hens durch den damaligen Vorstandsvorsitzenden im Juni 2018. Im Dezember 2018 wurde
die Aufrechnung des Darlehens zum Ausgleich der Schadenersatzforderungen wegen der
unberechtigten Zahlungen von Herrn Lei in HOhe von TEUR 142 verwendet. Des Weiteren
hat die Mehrheitsaktionarin zur Starkung des Eigenkapitals und zur Sicherstellung der Liqui-
ditat am 3. Dezember 2018 eine Einzahlung in die Kapitalricklage nach § 272 Abs. 2 Nr. 4
HGB uber weitere TEUR 300 geleistet.

Auf Grundlage der Finanzplanung der Gesellschaft stehen bis zum 31. Dezember 2020 aus-
reichende liquide Mittel zur Deckung ihrer Zahlungsverpflichtungen zur Verfigung. Im Falle
eines Verfehlens der Finanz- und Ertragsplanung ist der Bestand der Gesellschaft gefahrdet.
Fir die mittelfristige Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs und die Umsetzung des auf
Investitionen ausgerichteten Geschaftsmodells der Gesellschaft bedarf es der weiteren Zu-
fuhrung von Kapital und Liquiditat.

Gesamtwirtschaftliche Risiken

Insbesondere die konjunkturelle Entwicklung in China ist flir die Panamax AG auf Grund der
Fokussierung ihrer Geschaftstatigkeit auf Beteiligungen in China von grélierer Bedeutung.
Ein negativer Konjunkturverlauf in China kann sich dementsprechend negativ auf die Ent-
wicklung der einzelnen Beteiligungen auswirken.



Obwohl in China fir 2018 mit einer weiteren leichten Verlangsamung des Wirtschaftswachs-
tums gerechnet wird, bleibt dieses mit einer Wachstumsrate von etwa 6,6 % (IWF, World
Economic Outlook, April 2018) weiterhin vergleichsweise hoch. Auf Basis dieses Wachstums
und der wachsenden staatlichen Foérderung der Zielbranchen der Panamax AG werden die
gesamtwirtschaftlichen Risiken aktuell als gering eingeschatzt.

Operative Risiken

Neben der konjunkturellen Entwicklung stellt die Entwicklung der einzelnen potentiellen In-
vestitionsobjekte und insbesondere deren Aktienkurse beziehungsweise deren Bewertung
ein Risiko fur die Gesellschaft dar. Um diese Risiken zu minimieren werden die potentiellen
Unternehmen nach Wachstumsaussichten und Férderung durch Regierungsprogramme va-
lidiert. Derzeit wird nur ein geringes operatives Risiko gesehen, da noch keine weiteren Be-
teiligungen erworben wurden. Insoweit besteht hinsichtlich der kunftigen Entwicklung der
Gesellschaft das grundsatzliche Risiko, dass weiterhin keine geeigneten Zielgesellschaften
identifiziert werden, mit denen das Geschaftsmodell umgesetzt werden kann.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Fir die Gesellschaft sind insbesondere die aus der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung re-
sultierenden Risiken aus genereller Preisentwicklung von hoher Bedeutung. Die entspre-
chenden Entwicklungen werden laufend verfolgt und in ihren Auswirkungen analysiert.

Finanzierungsrisiko

Zur Deckung der laufenden Kosten, insbesondere flir Beratung, stehen der Gesellschaft der-
zeit ausreichende Finanzmittel aufgrund der 2018 erhaltenen Darlehensmittel sowie der
2018 geleisteten Einzahlung in die Kapitalriicklage bis mindestens Ende 2019 zur Verfu-
gung. Neben der Sicherstellung einer ausreichenden Liquiditat wurde die Einzahlung in die
Kapitalriicklage notwendig, um die im Januar 2018 eingetretene bilanzielle Uberschuldung
auszugleichen. Auf Grundlage der Finanzplanung der Gesellschaft wird trotz voraussichtlich
bis Ende 2019 ausreichender Liquiditdt im Sommer 2019 wieder eine bilanzielle Uberschul-
dung durch Verbrauch des Eigenkapitals eintreten. Fiur Investitionen und zum Ausbau des
weiteren Wachstums ist die Gesellschaft auf zusatzliche finanzielle Mittel angewiesen. Fir
die Aufnahme von zusatzlichem Eigenkapital ist die Panamax AG auf einen liquiden und
aufnahmefahigen Kapitalmarkt angewiesen.

Das maximale Ausfallrisiko der Gesellschaft ist begrenzt auf die flissigen Mittel und eine
Darlehensforderung.

Risiken aus Rechtsstreitigkeiten

Es sind derzeit keine Rechtsstreitigkeiten anhangig oder absehbar.



Risiken aus Aufsichtsverfahren

Mit Schreiben vom 26. Oktober 2015 der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(i.F. BaFin) ist der Gesellschaft mitgeteilt worden, dass der Verdacht besteht, dass eine am
8. Juni 2015 verdffentlichte Ad-Hoc-Mitteilung im Zusammenhang mit einer Kapitalerhéhung
zu spat veroffentlicht worden sei. Nach diversen Schriftwechseln zwischen der Gesellschaft
und der BaFin wurde mit Schreiben vom 4. Juni 2018 mitgeteilt, dass das Ordnungswidrig-
keitsverfahren wegen des Verdachtes auf Verstof3es gegen § 15 WpHG gegen die Panamax
AG erodffnet wurde. Wir halten den Verdacht fir unbegriindet. Es wurde dementsprechend
auch keine bilanzielle Vorsorge getroffen.

Risiken aus der Inanspruchnahme von Forderungen auslandischer Gesellschaften

Die im Geschaftsjahr 2013 gestellten Forderungen werden vom Vorstand entschieden zu-
rickgewiesen. Da auch nach Einschatzung des rechtlichen Beraters der Panamax AG eine
Zahlungsverpflichtung hdchst unwahrscheinlich ist, erfolgte flir diese Rechnungen, wie in
den Vorjahren, keine Bilanzierung im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017. Der Vor-
stand der Gesellschaft geht aullerdem davon aus, dass die Forderungen inzwischen verjahrt
sind. Die ehemalige Mehrheitsaktionarin Guoshi Assets Investment Management Limited hat
eine Freistellungserklarung abgegeben. Zusatzlich hat der einzige Gesellschafter der Guoshi
Assets Investment Management Limited (gleichzeitig Vorstand der Panamax AG), Herr Zhao
Xu, eine personliche Freistellungserklarung tber TEUR 480 abgegeben.

Personalrisiken

Der Erfolg der Panamax AG hangt malRgeblich vom Wissen und von der Einsatzbereitschaft
der Mitarbeiter ab. Mogliche Risiken ergeben sich im Wesentlichen bei der Personalbeschaf-
fung und Personalentwicklung sowie durch die Fluktuation von Mitarbeitern in Schlisselposi-
tionen, insbesondere der Vorstandsmitglieder.

Auf Grund des Schwerpunkts der Geschaftstatigkeit in China wird das Unternehmen aktuell
von chinesischen Vorstandsmitgliedern mit entsprechender Expertise und Erfahrungen im
chinesischen Markt geleitet. Dies soll unter anderem den Zugang zum chinesischen Markt
verbessern.

Chancen

Das Geschaftsmodell der Gesellschaft ist darauf ausgerichtet, den Wert eines Beteiligungs-
portfolios kontinuierlich zu steigern. Wesentliche Chancen fir das Geschéaft der Panamax AG
ergeben sich daher vornehmlich aus der Weiterentwicklung seiner Beteiligung und deren
Wertsteigerung. Voraussetzung fur Investitionen wird eine zusatzliche Kapitalausstattung der
Gesellschaft sein.

Die Gesellschaft schatzt die Weltkonjunktur, insbesondere die Konjunktur in China als
Hauptziel ihrer Investitionen positiv ein. Insbesondere die staatliche Forderung im Gesund-
heitsbereich fur Kleinkinder und Babys wird im Hinblick auf die bereits zum 1. Januar 2016 in
Kraft getretene Lockerung der Geburtenbeschrankungen in China als besonders wachs-
tumsstarkend in diesem Segment eingeschatzt. Die Vorstandsmitglieder verfiigen ber Ex-
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pertise und Erfahrungen im chinesischen Markt einschlieBlich Hongkong, die der Gesell-
schaft den Zugang in diesen Markt erleichtert und damit die Chancen fur erfolgversprechen-
de Investitionen erhéhen.

Gleichzeitig mochte die Gesellschaft auch die Innovationskraft und das Know-How deutscher
Unternehmen nutzen. Die Gesellschaft plant deshalb, sich an deutschen Unternehmen im
Bereich Umwelttechnik, E-Business und der Automobilbranche zu beteiligen.

Gesamtbewertung der Risikolage

Das Gesamtbild der Risikolage setzt sich aus den Einzelrisiken zusammen. Kritisch fir die
Fortfihrung der Gesellschaft ist das Finanzierungsrisiko zu beurteilen. Im Falle eines Verfeh-
lens der Finanz- und Ertragsplanung, ist der Bestand der Gesellschaft gefahrdet.

Fir die mittelfristige Aufrechterhaltung des Geschéftsbetriebs und die Umsetzung des auf
Investitionen ausgerichteten Geschaftsmodells bedarf es der Zufihrung von Kapital.

5. Prognosebericht

Im Geschéftsjahr 2017 erzielte die Gesellschaft einen Jahresfehlbetrag in Héhe von TEUR -
568. Im Jahr 2018 wurden der Gesellschaft zur Sicherung ihrer Liquiditat ausreichende Dar-
lehensmittel sowie Einzahlungen in die Kapitalriicklage zur Verfigung gestellt. Eine Kapital-
erhéhung, um Beteiligungsgeschafte zu tatigen, ist derzeit nicht abzusehen. Die Gesellschaft
erwartet fir 2018 einen Jahresfehlbetrag von TEUR 205. Die Gesellschaft sondiert im Jahr
2018 weiterhin Mdglichkeiten in weitere Gesellschaften zu investieren. Daraus werden fur
das Geschaftsjahr 2018 keine Effekte erwartet.

Grundsatzlich sind bei den geplanten Investitionen fur die Gesellschaft zwei strategische
Phasen vorgesehen. In einer ersten strategischen Phase wird die Gesellschaft in Beteiligun-
gen an ausgewahlten Firmen investieren mit dem primaren Ziel der Gewinnbeteiligung, in
Form von Dividenden. Aktuell befindet sich die Gesellschaft in dieser ersten Phase. In der
zweiten strategischen Phase werden Firmen hinsichtlich moglicher Beteiligungen sondiert.
Hierzu werden vorrangig Unternehmen nach folgenden Kriterien validiert: Wachstumsaus-
sichten und Foérderung durch Regierungsprogramme. Die Aktivitaten konzentrieren sich da-
bei mittlerweile auf die Branchen IT, E-Business, Konsumguter, Umweltschutztechnik sowie
Produkte fur Kleinkinder und Babys.

Chancen werden auch darin gesehen, uUber Mehrheitsbeteiligungen an Unternehmen der
obengenannten Branchen diese Unternehmen kinftig zu beeinflussen. Die Unternehmen
sollen dahingehend beraten und gesteuert werden, dass sie in ihren jeweiligen Markten ren-
tabler werden und wachsen. Zudem soll darauf geachtet werden, dass die Unternehmen, an
denen sich die Gesellschaft beteiligt, alle die fur die jeweiligen Branchen relevanten Forder-
programme der chinesischen Regierung kennen und ausschopfen. Langfristig soll den Un-
ternehmen aullerdem Zugang zu internationalen Kapitalmarkten verschafft werden. Die Ge-
sellschaft selbst ist bereits an der Frankfurter Bérse notiert und kann deshalb dabei eine
vermittelnde Funktion tGbernehmen, die Vermittlung erfolgt direkt durch die Vorstande.



Zur Sicherstellung der Liquiditat hat die Mehrheitsaktionarin der Gesellschaft im Juni 2018
ein Darlehen von TEUR 300 gewahrt und mit der Gesellschaft einen Rangricktritt vereinbart.
Daruber hinaus erfolgte am 3. Dezember 2018 eine Einzahlung in die Kapitalriicklage durch
die Mehrheitsaktionarin. Fir 2018 wird ein Saldo aus Mittelzuflissen aufgrund einer Einzah-
lung in die Kapitalriicklage sowie aus der Gesellschaft zur Verfligung gestellten Darlehen
und Mittelanflissen von TEUR +439 erwartet. Flir 2019 plant der Vorstand einen weiteren
Abfluss von liquiden Mitteln in H6he von TEUR 382. Aufgrund der Tatsache, dass derzeit
noch keine Ertrage oder Mittelzuflisse aus weiteren Kapitalzufihrungen absehbar sind, hat
der Vorstand den Planungszeitraum bis Ende 2020 erweitert. Bei geplanten Mittelabflissen
im Jahr 2020 von TEUR 226 werden die liquiden Mittel Ende Dezember 2020 verbraucht
sein, sofern bis dahin keine Mittelzuflisse erfolgen. Im Falle eines Verfehlens der Finanz-
und Ertragsplanung, und sofern mittelfristig keine operativen Ertrage erwirtschaftet werden,
ist der Bestand der Gesellschaft gefahrdet.

6. Vergiitungsbericht

l. Aufsichtsrat

In der Hauptversammlung vom 18. August 2015 wurde eine Erhdhung der Vergutung des
Aufsichtsrats beschlossen. Demnach erhalt jedes Mitglied des Aufsichtsrats ab dem Ge-
schaftsjahr 2015 fur jedes volle Geschéftsjahr eine Vergitung in Héhe von TEUR 10. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt den anderthalbfachen Betrag. Der Aufsichtsrat erhielt im
Geschéftsjahr 2017 folgende Vergltungen:

Herr Matthias Schroeder (Vorsitzender): TEUR 15
Herr Prof. Shuyu Zhang: TEUR 10

Herr Chuanyong Mi: TEUR 5 (fur das erste Halbjahr 2017 bis zum Ende der Auf-
sichtsratstatigkeit am 28. Juni 2019)

Herr Guojian Jiang: TEUR 5 (fur das zweite Halbjahr 2017 ab 28. Juni 2017)

Herr Guojian Jiang war bis zum 8. Marz 2018 im Aufsichtsrat der Gesellschaft. Ab 15. Marz
2018 folgte ihm Herr Hartwig Traber, Alzenau, Deutschland, in den Aufsichtsrat.
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Il. Vorstand
Der Vorstand erhielt im Geschéaftsjahr 2017 und 2016 folgende Vergltungen:

Name \ Vergiitung 2017 2016
Yusheng Zhao TEUR 27 TEUR 31
Xu Zhao

Yi Lei

Herr Zhao, Yusheng erhielt die o.g. Vergutung flr seine Tatigkeit ab Juni 2016 bis ein-
schlieRlich Juni 2017. Die anderen Mitglieder erhielten keine Bezlige von der Panamax Akti-
engesellschaft.

Herr Yusheng Zhao trat am 23. Juni 2017 aus dem Vorstand aus. Nach Abberufung von
Herrn Yi Lei zum 23. Marz 2018 und der Amtsniederlegung von Herrn Xu Zhao zum 30. No-
vember 2018 ist Frau Qiying Ju, die am 23. Marz 2018 in den Vorstand berufen wurde, nun
alleiniger Vorstand der Gesellschaft. Sie erhalt fir ihre Tatigkeit keine Bezlge.

7. Ubernahmerelevante Angaben nach § 289a HGB

Das Grundkapital der Panamax AG betrug zum 31. Dezember 2017 EUR 1.863.100. Es be-
steht aus 1.863.100 auf den Inhaber lautenden Stammaktien in Form von nennwertlosen
Stlckaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von je EUR 1,00. Jede Aktie
vermittelt ein Stimmrecht.

Frau Qiying Ju halt 90,56 % der Anteile an der Panamax Aktiengesellschaft. Dartber hinaus
sind dem Vorstand keine Anteilseigner, die eine Beteiligung von mehr als 10 % Aktien der
Gesellschaft halten, bekannt.

Frau Qiying Ju hatte am 27. Februar 2018 75,00% der Anteile von der Handgo (China) Hol-
ding Co. Ltd., Hong Kong, erworben. Dieser wurde am 16. November 2017von der Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) untersagt ein Pflichtangebot gemaR § 35
Abs. 1 S. 1 WpUG an die Aktionare der Panamax AG auf Grundlage der bei der BaFin ein-
gereichten Angebotsunterlagen vom 2. November 2017 zu verdéffentlichen. Der Vorstand hat
deshalb durch ein Rechtsgutachten prifen lassen, ob Frau Qiying Ju die Aktien von der
Handgo (China) Holding Co. Ltd. rechtswirksam erworben hat, nachdem die BaFin ihr das
Pflichtangebot untersagt hatte. Das beauftragte Gutachten kam zu dem Schluss, dass der
Erwerb der Aktien rechtswirksam war beziehungsweise die Rechtsfolgen des § 15 Abs. 2
Satz 2 WpUG nicht eintreten, wenn das Rechtsgeschéft nicht auf der Angebotsunterlage
beruht. Das Rechtsgutachten weist jedoch darauf hin, dass in der Literatur zu dieser Frage
jedoch auch andere Meinungen bestehen und, dafl3 das Risiko von Rechtsstreitigkeiten hin-
sichtlich der Wirksamkeit der Ubertragung der Aktien nicht ausgeschlossen werden kann.

Weitere mogliche Beschrankungen hinsichtlich der Ausubung von Stimmrechten oder der
Ubertragung von Aktien sind dem Vorstand nicht bekannt.
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Aktien mit Sonderrechten, die ihren Inhabern Kontrollbefugnisse verleihen, existieren nicht.
Mitarbeiterbeteiligungsprogramme bestehen nicht.

Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat bestellt und abberufen. Der Vorstandsvorsit-
zende wird vom Aufsichtsrat benannt. Das Hochstalter der Vorstandsmitglieder ist laut Sat-
zung auf 68 Jahre begrenzt. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, Anderungen der Satzung, die
nur die Fassung betreffen, zu beschlieRen. Ansonsten gelten fir Anderungen der Satzung
die gesetzlichen Vorschriften (§§ 133, 179 AktG).

Der Vorstand ist befugt, Aktien auszugeben oder zurlickzukaufen.

Wesentliche Vereinbarungen der Panamax AG, die unter der Bedingung eines Kontrollwech-
sels im Falle eines Ubernahmeangebots stehen, existieren nicht.

Entschadigungsvereinbarungen der Panamax AG mit den Mitgliedern des Vorstands oder
Arbeitsnehmem fiir den Fall eines Ubernahmeangebots sind nicht getroffen.

8. Internes Kontrollsystem und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rech-
nungslegungsprozess (§ 289 Abs. 4 HGB)

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontroll- und Risikomanagementsystem hat zum
Ziel die Ubereinstimmung des Jahresabschlusses und des Lageberichts mit allen einschl&gi-
gen Vorschriften sicherzustellen. Die Verantwortung fir die Einrichtung und wirksame Unter-
haltung angemessener Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung liegt beim Vorstand der
Gesellschaft, der zu jedem Geschéftsjahresende die Angemessenheit und Wirksamkeit des
Kontrollsystems beurteilt.

Der Aufsichtsrat ist ebenfalls in das Kontrollsystem eingebunden und arbeitet mit dem Vor-
stand zum Wohle des Unternehmens zusammen. Das Risikomanagement der Panamax AG
hat das Ziel, wesentliche Risiken aus der Geschéaftstatigkeit jederzeit identifizieren, einschat-
zen und steuern zu kénnen und so quartalsweise einen Uberblick (iber die Risiken zu ge-
wabhrleisten und im Rahmen einer Risikovermeidung bzw. Risikominimierung durch eine an-
gemessene Chancen-/Risikoverteilung den Unternehmenserfolg zu optimieren.

Der Vorstand unterrichtete den Aufsichtsrat quartalsweise Uber die Entwicklung der Liquiditat
und des Ergebnisses der Panamax AG. Der Aufsichtsrat hat sich fortlaufend tUber die Unter-
nehmensplanung, die strategische Weiterentwicklung sowie wesentliche Projekte informieren
zu lassen und steht dem Vorstand beratend zur Seite.

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem der Panamax AG umfasst Regeln
und Verfahren zur Sicherung der Wirksamkeit von Kontrollen im Rechnungslegungsprozess.
Zum gegenwartigen Zeitpunkt ist das Kontrollsystem nach den Grundsatzen der Wirtschaft-
lichkeit und der Wirksamkeit auf den im Aufbau befindlichen Geschaftsbetrieb der Panamax
AG zugeschnitten. Insbesondere sind wesentliche Elemente des Rechnungslegungsprozes-
ses auf externe Berater ausgelagert.

Die Erstellung des vierteljahrlichen Reportings erfolgt durch einen externen Dienstleister in
Deutschland und dient zunéachst dem Vorstand als Instrument zur Uberwachung der voll-
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stadndigen Erfassung aller Geschéaftsvorfalle sowie der Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage. Die Erstellung der Halbjahres- und Jahresabschlisse erfolgt durch
eine in Deutschland ansassige Steuerberatungsgesellschaft nach den Grundsatzen des
HGB.

Im Hinblick auf das Risikomanagement erfolgt im Rahmen des Rechnungslegungsprozesses
eine standige Neubewertung des Liquiditatsrisikos der Panamax AG. Im Zusammenhang mit
den quartalsweise Reportings erfolgt in einem 1. Schritt die Uberwachung des Bestands an
liquiden Mitteln, wahrend im Rahmen den quartalsweisen Reportings in einem 2. Schritt die
Identifizierung von Abweichungen bezogen auf einzelne Mittelabflisse bzw. Aufwandspositi-
onen erfolgt. Zugleich erfolgt eine jahrliche Prognose der zukulnftigen Finanzlage Uber einen
Zeitraum von 12 Monaten.

Uber die Uberwachung und Steuerung des Liquiditatsrisikos hinaus erfolgt anhand der quar-
talsweisen Rechnungslegung eine standige Neubewertung aller identifizierten Einzelrisiken,
soweit sich diese in der Rechnungslegung abbilden, sowie ggf. die laufende Uberwachung in
den Stadien der Risikoverminderung und des Risikotransfers.

MalRnahmen zur Steuerung und Begrenzung des Liquiditatsrisikos werden fallweise durch
den Vorstand eingeleitet, wobei dies durch den bereits beschriebenen Personalwechsel und
Wechsel der Vorstande im Herbst 2017 und zu Beginn des Geschaftsjahres 2018 nur zeit-
verzogert erfolgte. Abzeichnende Risiken wurden dadurch nur sehr spat erkannt.

9. Sonstige Angaben

Corporate Governance

Im Sinne einer regelmafigen und offenen Kommunikation setzt die Panamax Aktiengesell-
schaft die Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
weitgehend um. In dem Kodex sind die in Deutschland geltenden Regeln fir eine verantwor-
tungsbewusste Leitung und gleichzeitige Uberwachung eines Unternehmens zusammenge-
fasst. Ziel ist, diese Regeln fur nationale und internationale Investoren transparent zu ma-
chen und das Vertrauen in die Unternehmensfuhrung deutscher Gesellschaften zu starken.
Wir richten uns weitgehend nach den Empfehlungen in der jeweils aktuellsten Form und set-
zen sie entsprechend in der Panamax Aktiengesellschaft um. Abweichungen zu den Emp-
fehlungen erlautert die Panamax Aktiengesellschaft in der Entsprechenserklarung, die sich
zumeist aus Gegebenheiten im Unternehmen herleiten. Die Entsprechenserklarung hat die
Panamax Aktiengesellschaft auf ihrer Homepage unter www.panamax-ag.com veréffentlicht.

10. Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung ist auf der Internetseite der Gesellschaft,
www.panamax-ag.com, offentlich zuganglich.
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11. Abhangigkeitsbericht

Aufgrund der bis 12.06.2017 bestehenden Mehrheitsbeteiligung durch die Guoshi Assets
Investment Management Limited sowie der Mehrheitsbeteiligung von Herrn Xu Zhao an der
Guoshi BVI und der Mehrheitsbeteiligung von Frau Yanxia Hou zum Ende des Geschaftsjah-
res 2017 ergibt sich fur die Panamax Aktiengesellschaft nach § 312 AktG die Verpflichtung
zur Erstellung eines Abhangigkeitsberichts flr das gesamte Geschéaftsjahr 2017.

Der Vorstand der Panamax Aktiengesellschaft hat im Bericht Uber die Beziehungen zu ver-
bundenen Unternehmen der Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, die folgende
Schlusserklarung gegeben:

,<Zusammengefasst erklaren wir, dass die Panamax AG bei den im Bericht Uber die Bezie-
hungen zu verbundenen Unternehmen aufgefihrten Rechtsgeschaften nach den Umstan-
den, die uns in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschafte vorgenommen
wurden, bei jedem Rechtsgeschéaft eine angemessene Gegenleistung erhalten hat. Es sind
keine MalRnahmen auf Veranlassung oder im Interesse des herrschenden oder eines mit ihm
verbundenen Unternehmens getroffen oder unterlassen worden."

12. Versicherung der gesetzlichen Vertreter

~Wir versichern nach bestem Wissen und Gewissen, dass gemall den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmafiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Ge-
schaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der

Gesellschaft im verbleibenden Geschéftsjahr beschrieben sind.*

Frankfurt am Main, den 19. Dezember 2018

Panamax AG

Der Vorstand

Qiying Ju
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Panamax AG (“Gesellschaft”)
Bericht des Aufsichtsrats fiir das Geschiiftsjahr 2017 gemiiBs § 171 Abs. 2 AktG

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,

der nachstehende Bericht des Aufsichtsrats informiert Sie iiber unsere Titigkeit im Geschifts-
jahr 2017.

Im Rickblick auf das Geschiftsjahr 2017 berichtet der Aufsichtsrat iiber die Schwerpunkte
seiner Beratungs- und Uberwachungstitigkeit. Das Geschiftsjahr wurde maBgeblich durch eine
geplante Verstirkung der Geschiftstitigkeit im Zusammenhang mit einem Wechsel eines
Hauptgesellschafters geprégt.

In diesem Zusammenhang stehen auch die 2017 erfolgten Wechsel im Vorstand der
Gesellschaft.

Im Geschiftsjahr 2017 beschiftigte die Gesellschaft einen Arbeitnehmer.

Besetzung des Aufsichtsrats

Im Geschiftsjahr 2017 gab es personelle Anderungen im Aufsichtsrat. Herr Chuanyong MI ist
auf eigenen Wunsch mit Wirkung zum Ablauf der Hauptversammlung vom 28. Juni 2017 von
seinem Amt als Aufsichtsratsmitglied zuriickgetreten. Auf der genannten Hauptversammlung
wurde Herr Guojian JIANG als neues Aufsichtsratsmitglied bestellt.

Zwischen dem Berichtszeitraum und dem Datum der Abfassung dieses Berichts hat Herr
JIANG sein Amt auf nachdriicklichen Wunsch des Aufsichtsrats niedergelegt und Herr Hartwig
Traber wurde gerichtlich zum neuen Aufsichtsratsmitglied bestellt. Der Aufsichsrat besteht
aktuell aus Herrn Matthias Schroeder als Vorsitzendem, Herrn Shuyu ZHANG als dem
stellvertretenen Vorsitzenden und Herrn Hartwig Traber als weiterem Aufsichtsratsmitglied.

Besetzung des Vorstands

Im Geschiftsjahr 2017 gab es auch beim Vorstand personelle Veréinderungen. Herr Yusheng
ZHAO und Herr Tuen Ting CHEUNG haben beide mit Wirkung zum 23. Juni 2017 ihr Amt im
Einvernehmen mit dem Aufsichtsrat und dem Vorstand niedergelegt.

Auf der am 23. Juni 2017 abgehaltenen Aufsichtsratssitzung wurde Herr Yi LEI mit Wirkung
zum gleichen Tag zum weiteren Vorstandsmitglied bestellt.




Zwischen dem Berichtszeitraum und dem Tag der Abfassung dieses Berichts wurde die
Bestellung des Herrn Yi LEI zum Vorstandsmitglied durch den Aufsichtsrat mit Wirkung zum
23. Mirz 2018 widerrufen und Frau Qiying JU als weiteres Vorstandsmitglied bestellt. Mit
Wirkung zum 30. November 2018 hat Herr Xu ZHAO sein Amt als Vorstand niedergelegt. Der
Aufsichtsrat hat der Niederlegung zugestimmt. Einziges Vorstandsmitglied ist derzeit Frau
Qixing JU. Frau JU kann die Gesellschaft allein vertreten.

Zusammenarbeit zwischen Aufsichtsrat und Vorstand

Der Aufsichtsrat hat, als das Kontrolligremium der Gesellschaft, den Vorstand bei der Leitung
des Unternchmens auch im abgelaufenen Geschiftsjahr 2017 entsprechend der ihm nach
Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben kontinuierlich beraten und iiberwacht. Dabei lieB er
sich von den Grundsétzen verantwortungsbewusster und guter Unternchmensfithrung leiten.

Der Vorstand ist seinen Informationspflichten nachgekommen und hat den Aufsichtsrat iiber
die fiir das Unternehmen relevanten Vorkommnisse und MaBnahmen unterrichtet. Im zweiten
Halbjahr geschah dies erst nach Aufforderung durch den Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat
verstidrkte seine Bemiihungen die Berichterstattung durch den Vorstand zu verbessern und
darauf hinzuwirken, dass auch strategische Uberlegungen in die Berichterstattung einflieBen.
Die Mitglieder des Aufsichtsrats verstirkten die Uberwachung der Titigkeiten des
Aufsichtsrates. Zum vierten Quartal hin verschlechterte sich die Zusammenarbeit zwischen
Vorstand und Aufsichtsrat. Gleichzeitig erschwerte die mangelnde Beteiligung des
Aufsichtsratsmitglieds Gujian JIANG ein koordinierte Vérgehen des Aufsichtsrats.

Im Geschifisjahr 2017 fanden 4 Aufsichtsratssitzungen statt.

Sdmtliche Aufsichtsratsmitglieder haben an mindestens der Hilfte der Sitzungen
teilgenommen.

Fur November und Dezember anberaumte Aufsichtsratssitzungen wurden nicht durchgefiihrt,
da absehbar das Quorum nicht erreicht werden konnte.

Ausschiisse

Der Aufsichtsrat hat im Geschéftsjahr 2017 keine Ausschiisse gebildet.

Schwerpunkte der Aufsichtsratsarbeit

Die Schwerpunkte der Beratungen und Beschlussfassungen des Aufsichtsrats waren die
wirtschaftliche Lage und die Geschifisentwicklung sowie die Verbesserung der
Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat.
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Insbesondere wurden auf den Sitzungen beraten:

eine KapitalerhShung,

die Entsprechung mit dem Corporate Governance Codex,

der Jahresabschluss fiir das vorangegangen Jahr sowie

das Ausscheiden zweier Vorstinde und die Wahl eines neuen Vorstandes, um die
Geschiftsentwicklung voranzutreiben und eine neue Strategie zu ermédglichen.

Corporate Governance und Entsprechenserklirung

Die Umsetzung der Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie die Weiter-
entwicklung der Corporate-Governance-Standards werden vom Aufsichtsrat fortlaufend beo-
bachtet. Gemeinsam mit dem Vorstand hat der Aufsichtsrat am 17. Mirz 2017 eine
Entsprechenserkldrung nach § 161 Abs. 1 AktG zu den Empfehlungen und Anregungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex abgegeben und auf der Webseite der Gesellschaft
verdffentlicht, die den Aktiondren dauerhaft zugiinglich ist.

Insgesamt stellte sich jedoch die Arbeit des Aufsichtsrates und insbesondere die
Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat ab August 2017 als zunehmend
schwierig dar, so dass der Aufsichtsrat seine Unterstiitzung verstirkte. Auch im Aufsichtsrat
selbst gab es zum Jahresende hin Schwierigkeiten Aufsichtsratssitzungen zu organisieren, da
ein Aufsichtsratsmitglied sich nicht ausreichend beteiligte und so das Quorum fiir geplante
Sitzungen nicht hergestellt werden konnte, so dass die Sitzungen verschoben wurden und
letztlich im Jahr 2017 nach dem 23. Juni 2017 keine weiteren Aufsichtsratssitzungen
stattfanden.

Die Konsequenzen daraus ergaben sich erst nach dem Berichtszeitrum; das
Aufsichtsratsmitglied Guajian JIANG konnte zur Amtsniederlegung bewegt werden und es
wurde gerichtlich ein neues Aufsichtsratsmitglied bestellt. AnschlieBend konnte der
Aufsichtsrat die Ernennung des Herrn Yi LEI zum Vorstandsmitglied widerrufen.

Priifung von Jahres- und Konzernabschluss

Die Hauptversammlung wihite am 28. Juni 2017 die BDO AG Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft zum Abschlusspriifer fiir das Geschéftsjahr 2017. Der Abschlusspriifer hat den vom
Vorstand nach den Regeln des Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellten Jahresabschluss fiir
das Geschiftsjahr 2017 und den Lagebericht der Gesellschaft gepriift. Der Abschlusspriifer
wird einen eingeschréinkten Bestitigungsvermerk erteilen. Grundlage fiir die Einschrankung ist
ein Ordnungswidrigkeitenverfahren, dem ein Sachverhalt aus dem Jahr 2015 zu Grunde liegt
und fiir das die Bundesanstalt fiir die Finanzdienstleistungen der Gesellschaft im Jahr 2018
Gelegenheit zur Anh6rung nach § 55 Gesetz iiber Ordnungswidrigkeiten gegeben hat. Der
Vorstand geht davon aus, dass die Verhéingung eines BuBgeldes in der Weise unwahrscheinlich
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ist, dass die Bildung einer Riicklage in Hohe des Hochstbetrags des mdglichen BuBrahmens
nicht erforderlich ist.

Fiir das Geschiftsjahr 2017 wurde geméB § 312 AktG ein Bericht iiber die Beziehung der
Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen erstellt (,,Abhéingigkeitsbericht®). Die BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat als Abschlusspriifer der Gesellschaft den Abhéngigkeits-
bericht gepriift und wird hier einen uneingeschriinkten Bestéitigungsvermerk erteilen.

Der Aufsichtsrat setzte sich in seiner Sitzung am 21 Dezember 2018 eingehend mit dem
Jahresabschluss der Gesellschaft, dem Lagebericht, dem Abhiingigkeitsbericht fiir die
Gesellschaft sowie dem Priifungsbericht auseinander. Der Abschlusspriifer berichtete in der
Sitzung und stand fiir ergdnzende Auskiinfte zur Verfligung.

Im Rahmen unserer eigenen Priifung des Jahresabschlusses, des Lageberichts sowie des Ab-
héngigkeitsberichts ergaben sich keine durchschlagenden Einwénde. In unsere Sitzung am 21.
Dezember 2018 stimmte der Aufsichtsrat deshalb dem Ergebnis der Priifung durch den
Abschlusspriifer, mit Ausnahme der Anmerkungen zu den Grundlagen fiir die Erteilung eines
eingeschrinkten Priifungsurteils, zu. Der Aufsichtsrat hilt die Einschitzung durch den
Vorstand, dass nidmlich kein Ad-hoc VerstoB im Jahre 2015 vergelegen hat und dass
insbesondere die Anhdrung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht im Jahr 2018
das Risiko einer Verhéingung eines BuBigeldes nicht erhdht hat, fiir vertretbar und schlieBt sich
dieser Wertung an. Da es sich bei der Panamax AG um eine kleine Aktiengesellschaft mit einer
geringen Marktkapitalisiserung und nur geringem Streubesitz handelt, kime selbst bei
Annahme eines VerstoBes, wovon der Aufsichtsrat jedoch nicht ausgeht, nach Ansicht des
Aufsichtsrats kein substanzielles Buigeld in Betracht. Der Aufsichtsrat billigte deshalb den
vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss. Damit ist der Jahresabschluss der Gesellschaft
festgestellt. Auch der Lagebericht und der Abhingigkeitsbericht wurden durch den Aufsichtsrat
gebilligt.

Dank

Ich danke dem Vorstand im Namen des gesamten Aufsichtsrats flir die im abgelaufenen
Geschiftsjahr geleistete Arbeit.

Berlin, 21. Dezember 2018
Fiir den Aufsichtsrat

Matthigs"' Schroeder
(Aufsichtsratsvorsitzender)
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN

ABSCHLUSSPRUFERS

An die Panamax Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS

EINGESCHRANKTE PRUFUNGSURTEILE

Wir haben den Jahresabschluss der Panamax
Aktiengesellschaft — bestehend aus der Bilanz
zum 31. Dezember 2017 und der Gewinn- und
Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017, der
Kapitalflussrechnung und dem Eigenkapitalspie-
gel fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2017
bis zum 31. Dezember 2017 sowie dem Anhang,
einschlieBlich der Darstellung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden — gepriift.
Daruber hinaus haben wir den Lagebericht der
Panamax Aktiengesellschaft fur das Geschafts-
jahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember
2017 geprift. Die unter ,Sonstige Informa-
tionen“ genannten Bestandteile des La-
geberichts haben wir in Einklang mit den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich
gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefiigte Jahresab-
schluss mit Ausnahme der Auswirkun-
gen des im Abschnitt ,,GRUNDLAGE FUR
DIE EINGESCHRANKTEN PRUFUNGS-
URTEILE“ beschriebenen Sachverhalts
den deutschen, fir Kapitalgesellschaf-
ten geltenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beach-
tung der deutschen Grundsatze ord-
nungsmabiger Buchfiihrung ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens- und Finanz-
lage der Gesellschaft zum 31. Dezem-
ber 2017 sowie ihrer Ertragslage fur das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2017 bis
zum 31. Dezember 2017 und

o vermittelt der beigefligte Lagebericht
insgesamt mit Ausnahme der Auswir-
kungen des im Abschnitt ,,GRUNDLAGE

FUR DIE EINGESCHRANKTEN PRUFUNG-
SURTEILE“ beschriebenen Sachverhalts
ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Be-
langen, mit Ausnahme der Auswirkun-
gen dieses Sachverhalts, steht der
Lagebericht in Einklang mit dem Jah-
resabschluss, entspricht den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar. Unser Prii-
fungsurteil zum Lagebericht erstreckt
sich nicht auf den Inhalt der oben ge-
nannten Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung.

Gemalh § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir,
dass unsere Priifung mit Ausnahme der genann-
ten Einschrankungen der Prufungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht zu keinen
Einwendungen gegen die OrdnungsmabBigkeit
des Jahresabschlusses und des Lageberichts ge-
fuhrt hat.

GRUNDLAGE FUR DIE EINGESCHRANKTEN
PRUFUNGSURTEILE

Die Gesellschaft beschreibt in Abschnitt 4.
,Chancen- und Risikobericht“ des Lageberichts,
dass sie sich in einem laufenden Ordnungswid-
rigkeitsverfahren der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht befindet, aber nicht von
einer Inanspruchnahme ausgeht.

Diese Einschatzung der Gesellschaft wurde uns
nicht hinreichend begriindet. Wir konnen daher
nicht ausschlieBen, dass Anderungen, insbeson-
dere bei der Hohe der Rickstellungen, des Jah-
resergebnisses sowie des Eigenkapitals hatten
vorgenommen werden mussen. Dieser Sachver-
halt beeintrachtigt moglicherweise auch die
Darstellung des Geschaftsverlaufs im Lagebe-
richt einschlieBlich des Geschaftsergebnisses




und der Lage der Gesellschaft sowie die Dar-
stellung der Chancen und Risiken der zukinf-
tigen Entwicklung.

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB und der EU-Abschlusspriiferver-
ordnung (Nr.537/2014; im Folgenden ,EU-
APrvO*“) unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschluss-
prifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist
im  Abschnitt  ,,VERANTWORTUNG DES
ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES
JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS*
unseres Bestatigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen
unabhingig in Ubereinstimmung mit den euro-
parechtlichen sowie den deutschen handels-
rechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften
und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anfor-
derungen erfillt.

Daruber hinaus erklaren wir gemaB Artikel 10
Abs. 2 Buchst. f) EU-APrvO, dass wir keine ver-
botenen Nichtpriifungsleistungen nach Artikel 5
Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns er-
langten Prifungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fir unsere einge-
schrankten Prifungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht zu dienen.

WESENTLICHE UNSICHERHEIT IM
ZUSAMMENHANG MIT DER FORTFUHRUNG
DER UNTERNEHMENSTATIGKEIT

Wir verweisen auf Angabe ,ll. Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden® im Anhang sowie
die Angaben in Abschnitt 5. ,,Prognosebericht
des Lageberichts, in denen die gesetzlichen
Vertreter darlegen, dass der Fortbestand der
Gesellschaft gefahrdet ist, sofern die Finanz-
und Ertragsplanung verfehlt wird. Wie in den
Ausfiihrungen dargelegt, deuten diese Ereig-
nisse und Gegebenheiten auf das Bestehen ei-
ner wesentlichen Unsicherheit hin, die bedeut-
same Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft
zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen kann und die ein bestandsgefahrden-
des Risiko im Sinne des § 322 Abs. 2 Satz 3 HGB
darstellt.

Unsere eingeschrankten Prifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht sind dies-
beziiglich — Gber den im Abschnitt ,,GRUND-
LAGE FUR DIE EINGESCHRANKTEN PRUFUNGS-
URTEILE* beschriebenen Sachverhalt hinausge-
hend — nicht modifiziert.

BESONDERS WICHTIGE PRUFUNGSSACHVER-
HALTE IN DER PRUFUNG DES
JAHRESABSCHLUSSES

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind
solche Sachverhalte, die nach unserem pflicht-
gemaBen Ermessen am bedeutsamsten in
unserer Prufung des Jahresabschlusses fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum
31. Dezember 2017 waren. Diese Sachverhalte
wurden im Zusammenhang mit unserer Prifung
des Jahresabschlusses als Ganzes und bei der
Bildung unseres Priifungsurteils hierzu bertick-
sichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungs-
urteil zu diesen Sachverhalten ab.

Wir haben mit Ausnahme der Sachverhalte, die
in den Abschnitten ,,GRUNDLAGE FUR DAS
EINGESCHRANKTE ~ PRUFUNGSURTEIL ~ ZUM
JAHRESABSCHLUSS* und ,WESENTLICHE UN-
SICHERHEIT IM ZUSAMMENHANG MIT DER FORT-
FUHRUNG DER UNTERNEHMENSTATIGKEIT“
beschrieben sind, bestimmt, dass es keine wei-
teren besonders wichtigen Prifungssachver-
halte gibt, die in unserem Bestatigungsvermerk
mitzuteilen sind.

SONSTIGE INFORMATIONEN

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen
Informationen verantwortlich. Die sonstigen In-
formationen umfassen:

e die auf der Internetseite der Gesell-
schaft veroffentlichte Erklarung zur
Unternehmensfiihrung

e die im Lagebericht enthaltene Versi-
cherung der gesetzlichen Vertreter
zum Jahresabschluss und zum Lagebe-
richt nach §264 Abs. 2 Satz 3 bzw.
§ 289 Abs. 1 Satz 5 HGB und

e den uns nach dem Datum dieses Besta-
tigungsvermerks voraussichtlich zur
Verfuigung gestellten Bericht des Auf-
sichtsrats.

Unsere eingeschrankten Priifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht erstre-
cken sich nicht auf die sonstigen Informationen,




und dementsprechend geben wir weder ein Pri-
fungsurteil noch irgendeine andere Form von
Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben
wir die Verantwortung, die sonstigen Informa-
tionen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die
sonstigen Informationen

o wesentliche Unstimmigkeiten zum Jah-
resabschluss, Lagebericht oder unseren
bei der Priifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch darge-
stellt erscheinen.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER UND DES AUFSICHTSRATS FUR
DEN JAHRESABSCHLUSS UND DEN
LAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich
fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen, fur Kapitalgesellschaften gel-
tenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen
wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir,
dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmabiger Buch-
fuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich fur die internen Kontrollen, die sie in
Ubereinstimmung mit den deutschen Grunds-
atzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung als not-
wendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der
frei von wesentlichen — beabsichtigten oder un-
beabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind
die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwort-
lich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiih-
rung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fort-
fuhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern ein-
schlagig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie
dafir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung
der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, so-
fern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Ge-
gebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter ver-
antwortlich fir die Aufstellung des Lage-
berichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild

von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahres-
abschluss in Einklang steht, den deutschen ge-
setzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die ge-
setzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vor-
kehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstel-
lung eines Lageberichts in Ubereinstimmung
mit den anzuwendenden deutschen gesetz-
lichen Vorschriften zu ermoglichen, und um
ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aus-
sagen im Lagebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uber-
wachung des Rechnungslegungsprozesses der
Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts.

VERANTWORTUNG DES
ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG
DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES
LAGEBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit
dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten
oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen
ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zu-
kiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, so-
wie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der
unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Si-
cherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
APrVO unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschluss-
prifung durchgefuihrte Prifung eine wesent-
liche falsche Darstellung stets aufdeckt. Fal-
sche Darstellungen konnen aus VerstoBRen oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als we-
sentlich angesehen, wenn verniinftigerweise
erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahres-
abschlusses und Lageberichts getroffenen wirt-
schaftlichen Entscheidungen von Adressaten
beeinflussen.




Wahrend der Priifung liben wir pflichtgemalRes
Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die
Risiken wesentlicher — beabsichtigter
oder unbeabsichtigter — falscher Dar-
stellungen im Jahresabschluss und im
Lagebericht, planen und fihren Pri-
fungshandlungen als Reaktion auf diese
Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeig-
net sind, um als Grundlage fiir unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko,
dass wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei Ver-
stoBen hoher als bei Unrichtigkeiten,
da VerstoBe betriigerisches Zusammen-
wirken, Falschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irrefihrende Dar-
stellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten konnen.
gewinnen wir ein Verstandnis von dem
fur die Prifung des Jahresabschlusses
relevanten internen Kontrollsystem
und den fiir die Priifung des Lagebe-
richts relevanten Vorkehrungen und
MaBnahmen, um Priifungshandlungen
zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil
zur Wirksamkeit dieser Systeme der
Gesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der
von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden
sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusam-
menhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die
Angemessenheit des von den gesetz-
lichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfiih-
rung der Unternehmenstatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Prii-
fungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Er-
eignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fahig-
keit der Gesellschaft zur Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit aufwerfen
konnen. Falls wir zu dem Schluss kom-
men, dass eine wesentliche Unsicher-
heit besteht, sind wir verpflichtet, im

Bestatigungsvermerk auf die dazugeho-
rigen Angaben im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemes-
sen sind, unser jeweiliges Priifungsur-
teil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage
der bis zum Datum unseres Bestati-
gungsvermerks erlangten Prifungs-
nachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten konnen jedoch dazu
fuhren, dass die Gesellschaft ihre
Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortfihren kann.

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung,
den Aufbau und den Inhalt des Jahres-
abschlusses einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Jahresabschluss die zu-
grunde liegenden Geschaftsvorfalle
und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaRi-
ger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft vermittelt.

e beurteilen wir den Einklang des Lage-
berichts mit dem Jahresabschluss,
seine Gesetzesentsprechung und das
von ihm vermittelte Bild von der Lage
der Gesellschaft.

e fiihren wir Prifungshandlungen zu den
von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten zukunftsorientierten Angaben
im Lagebericht durch. Auf Basis ausrei-
chender geeigneter Prifungsnachweise
vollziehen wir dabei insbesondere die
den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde
gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ablei-
tung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigenstandi-
ges Prifungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zu-
grunde liegenden Annahmen geben wir
nicht ab. Es besteht ein erhebliches un-
vermeidbares Risiko, dass kiinftige Er-
eignisse wesentlich von den zukunfts-
orientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Ver-
antwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie
bedeutsame  Prifungsfeststellungen,  ein-




schlieBlich etwaiger Mangel im internen Kon-
trollsystem, die wir wahrend unserer Prifung
feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung
Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass wir
die relevanten Unabhangigkeitsanforderungen
eingehalten haben, und erortern mit ihnen alle
Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von
denen vernunftigerweise angenommen werden
kann, dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit
auswirken, und die hierzu getroffenen Schutz-
maBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir
mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
erortert haben, diejenigen Sachverhalte, die in
der Priifung des Jahresabschlusses fiir den ak-
tuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten
waren und daher die besonders wichtigen Prii-
fungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese
Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei
denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften
schlieBen die offentliche Angabe des Sachver-
halts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

UBRIGE ANGABEN GEMASS ARTIKEL 10 EU-
APRVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am
28. Juni 2017 als Abschlusspriifer gewahlt. Wir
sind seit dem Geschaftsjahr 2014 als Abschluss-
prifer der Panamax Aktiengesellschaft tatig.

VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER

Wir erklaren, dass das in diesem Bestatigungs-
vermerk enthaltene Priifungsurteil zum Jahres-
abschluss und das in diesem Bestatigungs-
vermerk enthaltene eingeschrankte Priifungsur-
teil zum Lagebericht mit dem zusatzlichen
Bericht an den Prifungsausschuss nach Arti-
kel 11 EU-APrvVO (Prifungsbericht) in Einklang
stehen.

Der fur die Priufung verantwortliche Wirtschaftsprufer ist Philipp Jahn.

Miinchen, 21. Dezember 2018

BDO AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Pingel
Wirtschaftspriifer

gez. Jahn
Wirtschaftspriifer




