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Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg
Lagebericht das Geschiftsjahr 2014

1.  Grundlagen des Unternehmens

Allgemein

Seit dem Beschluss der Hauptversammlung vom 14. August 2007 befand sich die friher
unter PANDATEL AG firmierende Gesellschaft in Liquidation. In der Hauptversammlung
vom 3. Januar 2013 wurde demgemal die Fortsetzung der Gesellschaft beschlossen.
Der Fortsetzungsbeschluss wurde am 20. Februar 2013 in das Handelsregister der Ge-
sellschaft eingetragen.

Die Anderung der Firma in Panamax AG wurde in der Hauptversammlung vom 29. Au-
gust 2013 beschlossen und am 1. Oktober 2013 im Handelsregister eingetragen.

Geschiftsmodell

Unternehmensgegenstand der Panamax Aktiengesellschaft (,Panamax®) ist die Grun-
dung von Kapital- und Personengesellschaften sowie der Erwerb, die Verwaltung und
die VerauRerung von Beteiligungen an Kapital- und Personengesellschaften, aus-
schlief3lich in eigenem Namen und mit eigenem Vermdgen. Weiterhin ist die Gesell-
schaft berechtigt, ihr eigenes Vermdgen zu verwalten und dazu alle Arten von Finanzge-
schaften und Geschaften mit Finanzinstrumenten im eigenen Namen und fur eigenes
wirtschaftliches Risiko vorzunehmen sowie Sachwerte einschlief3lich Immobilien und
Schiffe zu erwerben und zu veraufRern.

Nach der Ubernahme von 66,62% der Anteile durch die Mehrheitsaktionarin, die Guoshi
Assets Investment Management Limited, Road Town, Tortola, Britische Jungferninseln,
in 2013 und einem offentlichen Angebot in 2014 halt die Guoshi Assets Investment Ma-
nagement Limited zum 31.12.2014 1.289.526 Aktien bzw. 81,66 % der Anteile an der
Panamax. Nach der Ubernahme richtet sich die Geschéftstatigkeit der Gesellschaft in
erster Linie dahin aus, in China geeignete Investitionen zu identifizieren, die sich inner-
halb einer mittleren Laufzeit nachhaltig amortisieren. Investitionen in diesem Sinne wer-
den Beteiligungen an chinesischen Gesellschaften sein, insbesondere in solchen Indust-
riezweigen, die von der chinesischen Regierung geférdert werden. Die Aktivitdten kon-
zentrieren sich mittlerweile auf die Branchen Umwelttechnik, IT, E-Business, Gesund-
heitsprodukte sowie Dienstleistungen und Produkte flr Kleinkinder und Babys. Mit In-
vestitionen dieser Art kann frihestens in der ersten Jahreshalfte 2015 gerechnet wer-
den. Der Vorstand ist bemiht, entsprechende Zielgesellschaften auszuwahlen und auf
ihre Geeignetheit hin zu untersuchen.
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Steuerungssystem

Die Gesellschaft befindet sich nach Ubernahme durch die neue Mehrheitsaktion&rin
Guoshi Assets Investment Management Limited, Road Town, Tortola, Britische Jung-
ferninseln, in einer Ubergangsphase. Die Offenlegung des Jahresabschlusses fir das
Geschaftsjahr 2013 geschah im Januar 2015. Die ordentliche Hauptversammlung 2013
fand am 24 Marz 2015 in Frankfurt am Main statt. Grund flir die Verzdgerung sind unter
anderem der erst Anfang Dezember 2013 vollzogene vollstandige Wechsel des Vor-
stands der Gesellschaft nach dem Wechsel des Mehrheitsaktionars, der erst Anfang
Februar 2014 vollzogene vollstandige Wechsel der Mitglieder des Aufsichtsrats sowie
die Klarung von ausstehenden Sachverhalten, was insgesamt zu einer Verzégerung der
Aufstellung und der Prufung des Jahresabschlusses gefuhrt hat. Wahrend dieser Zeit
erfolgt die Steuerung ausschliel3lich durch die drei — bzw. aktuell zwei - chinesischen
Vorstande, die sich zur Auswahl und Bewertung kinftiger Investments Uberwiegend im
Zielmarkt China aufhalten.

Das Steuerungssystem beschrankt sich momentan noch auf die Uberwachung der fi-
nanziellen Situation in Form der verfigbaren Liquiditat der Gesellschaft. Als zentrales
Steuerungsinstrument dienen monatliche Auswertungen der Vermoégens- und Finanzla-
ge der Gesellschaft. Durch eine beauftragte deutsche Anwaltskanzlei wird der Vorstand
laufend Uber relevante rechtliche Aspekte informiert. Uber eine beauftragte Steuerbera-
tungsgesellschaft erfolgt die laufende Buchfiihrung in Deutschland sowie die Information
des Vorstandes u.a. Uber steuerliche Sachverhalte.

Steuerungsmechanismen hinsichtlich der Ertragslage der Gesellschaft sind zurzeit noch
nicht eingerichtet, jedoch zur laufenden Uberwachung kiinftiger Investments vorgese-
hen.

2. Wirtschaftsbericht

Geschaftsverlauf

Neben der Verwaltung des Vermdgens wurden erste operative Tatigkeiten geplant. Der
Erwerb und die Veraulierung von Beteiligungen sowie von Immobilien und Schiffen wur-
den im Geschaftsjahr nicht getatigt.
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Die Gesellschaft ist in das Geschéaftsjahr 2014 hauptsachlich durch Kosten gepragt, un-
ter anderem den Personalaufwand (TEUR 386; Vorjahr: 48) und sonstigen betrieblichen
Aufwendungen (TEUR 495, Vorjahr: TEUR 568).

Ertragslage
Im Geschéaftsjahr 2014 erzielte die Gesellschaft einen Jahresfehlbetrag in Hohe von
TEUR 802 (Vorjahr: TEUR 311).

Die sonstigen betrieblichen Ertrage resultieren ausschlieBlich aus der Auflésung von
Ruckstellungen, u.a. flr im Vorjahr gebildete Abschlusskosten.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind von TEUR 568 um TEUR 73 auf TEUR
495 zurickgegangen. Wahrend die Reisekosten (+TEUR 60) und die Rechts- und Bera-
tungskosten (+TEUR 205) gestiegen sind, konnten die Buchflhrungs-, Abschluss- und
Prifungskosten (-TEUR 253) und die Gbrigen Aufwendungen um weitere TEUR 85 ge-
senkt werden.

Der Personalaufwand ist von TEUR 48 um TEUR 338 auf TEUR 386 gestiegen. Grund
fur diesen Anstieg war im Wesentlichen der Anstieg der Vergutungen der Vorstandsmit-
glieder in 2014. Der Vorstand hatte seine Tatigkeit erst im Dezember des Vorjahres auf-
genommen.

Das Finanzergebnis (TEUR 16) enthalt nahezu ausschlieRlich Zinsertrage, die im We-
sentlichen aus dem Ausgleichsanspruch gegen die Mehrheitsaktionarin Guoshi Assets
Investment Management Limited fir von der Mehrheitsaktionarin im Geschaftsjahr 2013
veranlasste MalRnahmen erzielt wurden.

Vermogens- und Finanzlage

Zum Stichtag belauft sich das gezeichnete Kapital auf TEUR 1.579 und die Kapitalriick-
lage auf TEUR 133. Dem gegenuber steht der Bilanzverlust in H6he von TEUR 1.159.
Somit ergibt sich ein Nettoeigenkapital nach Verlustabzug in Hohe von TEUR 553.

Die Vermogenslage beinhaltet auf der Aktivseite im Wesentlichen den Bestand an flus-
sigen Mitteln in H6he von TEUR 1.235 (Vorjahr TEUR 1.437).

Die sonstigen Ruckstellungen haben sich von TEUR 486 um TEUR 168 auf TEUR 318
verringert. Grund hierflr war im Wesentlichen der Rickgang der Rickstellungen fur die
Jahresabschlusserstellung und -prifung.
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Die Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen betreffen ein Darlehen der
Mehrheitsaktionarin Guoshi Assets Investment Management Limited in Hohe von
TEUR 261.

Die Bilanzsumme hat sich von TEUR 2.117 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 1.242
zum 31. Dezember 2014 verringert.

Die Kapitalstruktur ist gekennzeichnet von einem Eigenkapital in Hohe von TEUR 553.
Dies entspricht einer Eigenkapitalquote von ca. 44,5% (Vorjahr: 64,0%). Grund flr den
Rlckgang ist der Anstieg des Bilanzverlustes um den Jahresfehlbetrag 2014 in Hohe
von TEUR 802.

Der operative Cash-Flow hat sich von TEUR -92 auf TEUR -463 verschlechtert. Wesent-
licher Grund hierfir ist der Jahresfehlbetrag 2014 und der Rickgang der Rickstellun-
gen, wahrend die Ausgleichzahlung der Mehrheitsaktionarin von TEUR 672 in 2014 ein-
gegangen war. Der Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit in Héhe von TEUR 261 resul-
tiert zudem aus der Darlehenseinzahlung der Mehrheitsaktionarin im Geschaftsjahr
2014. Somit ergibt sich ein Finanzmittelfond am Ende der Periode von TEUR 1.235.

Im Berichtsjahr hat die Gesellschaft aufgrund der anhaltenden Neuausrichtung der ge-
schaftlichen Aktivitaten keine strategischen Investitionen vorgenommen.

Erste Investitionen sollen im Geschaftsjahr 2015 getatigt werden.

Die Gesellschaft konnte ihren Zahlungsverpflichtungen jederzeit wahrend des abgelau-
fenen Geschaftsjahres nachkommen.
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Zusammensetzung des Eigenkapitals

Das Aktienkapital in Hohe von EUR 1.579.160,00 besteht aus Stammaktien. Es gibt kei-
ne Vorzugsaktien oder Aktien mit besonderen Rechten oder Pflichten. Auch bestehen
keine Beschrankungen, die die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen.
Es gibt keine Inhaber von Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen.

Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren
Zentraler Leistungsindikator der Gesellschaft ist der Bestand an liquiden Mitteln.

Als fur die zuklnftige Geschéaftstatigkeit bedeutsamen finanziellen Leistungsindikatoren
der Gesellschaft als Kapitalanlagegeschaft sind insbesondere die Eigenkapital-
rentabilitat, Gesamtkapitalrentabilitdt, Umsatzrendite, Cashflow, Working Capital und
Investitionen denkbare GrofRen. Im Hinblick darauf, dass die Gesellschaft noch keine
operative Tatigkeit seit der am 5. Dezember 2013 beschlossenen Neuausrichtung entfal-
tet hat, sind die vorgenannten Kennziffern bis auf die Darstellung des Cashflows in der
Kapitalflussrechnung nicht aussagefahig. Jedoch soll der Fokus der Gesellschaft in Zu-
kunft auf die kontinuierliche Uberwachung und Optimierung sowie Darstellung und Ana-
lyse der vorgenannten Kennziffern liegen.

Zu den nicht finanziellen Leistungsindikatoren gehdren insbesondere die im Gesetz
genannten Beispiele ,Umwelt— und Arbeitnehmerbelange”. Derartige Indikatoren sind fur
die Gesellschaft gegenwartig nicht relevant.

3. Nachtragsbericht

Nach Abschluss des Berichtsjahres hat sich lediglich der folgende Vorgang ergeben: Mit
dem Kaufvertrag vom 27. April 2015 hat die Gesellschaft eine 100%-Beteiligung an
Guoshi Assets Investment Management Limited, Hong Kong erworben. Guoshi Assets
Investment Management Limited, Hong Kong plant, sich an Unternehmen zu beteiligen,
die an der Hong Kong Bérse notiert sind, und zwar in den Branchen Umwelttechnik, IT,
E-Business, Gesundheitsprodukte sowie Dienstleistungen und Produkte fur Kleinkinder
und Babys. Das dazu benétigte Kapital wird von der Mehrheitsaktionarin der Gesell-
schaft zur Verfligung gestellt.
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4. Prognose-, Chancen- und Risikobericht

Risikomanagementsystem

Nach Ubernahme der Mehrheit an der Panamax Aktiengesellschaft durch die Guoshi
Assets Investment Management Limited in 2013 und der damit einhergehenden Neu-
ausrichtung der Gesellschaft, befindet sich das Risikomanagementsystem im Umbau
bzw. in einem Anpassungsprozess auf das neue Geschaftsmodell.

Wahrend der Ubergangsphase erfolgt das Risikomanagement noch nicht nach einem
allgemein anerkannten Rahmenkonzept, sondern beschrankt sich auf einzelne ausge-
wahlte Teilaspekte, die einen strukturierten und zugleich effizienten Umgang mit den
Risiken sicherstellen sollen.

Ziel des verfolgten Risikomanagement ist die Minimierung aller von der Gesellschaft
selbst zu tragenden Risiken. Die Unternehmensleitung ist zunachst bestrebt, Risiken fur
die Panamax Aktiengesellschaft zu vermeiden und ggf. zu vermindern. Der Risikotrans-
fer, d.h. die Uberwélzung von Risiken auf Dritte, der verbliebenen Risiken stellt ein wei-
teres Ziel des Managements dar.

Mit diesem Risikomanagementsystem verfolgt die Panamax Aktiengesellschaft die Stra-
tegie, mogliche Gefahrdungspotenziale zu vermeiden oder zu verringern und den Be-
stand sowie die erfolgreiche Weiterentwicklung der Gesellschaft sicherzustellen.

Die Struktur des Risikomanagementsystems ist zurzeit noch ganz wesentlich von dem
anhaltenden Umbauprozess der Gesellschaft bzw. der Neuausrichtung der Geschaftsta-
tigkeit beeinflusst. Alle Aufgaben und Prozesse werden durch den Vorstand selbst
wahrgenommen, die Kontrollfunktion wird durch den Aufsichtsrat ausgefuhrt.

Die Teilprozesse des Risikomanagement bestehen in der Identifikation, Bewertung,
Steuerung und Kontrolle der Risiken sowie der laufenden Uberwachung und ggf. Anpas-
sung des Risikomanagementsystems selbst.

Wichtigstes Instrument des Risikomanagements in der aktuellen Phase der Neuausrich-
tung ist der laufende Abgleich der aktuellen Finanz- und Vermdgenslage mit den Plan-
zahlen. Besondere Berlcksichtigung findet dabei die Kontrolle der liquiden Mittel und die
Analyse wesentlicher Abweichungen von den Soll-Werten.
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Risiken

Im Rahmen einer vorlaufigen Risikoinventur wurden zunachst die wesentlichen Ge-
schaftsrisiken identifiziert:

Risiken aus geringen Barmittelreserven:

Die verbleibenden Barmittel benétigt die Gesellschaft primar, um die Borsennotierung
aufrecht zu erhalten. Weiterhin werden die Barmittel zuklnftig zur Fortfiihrung der Ge-
sellschaft benétigt. Auf Basis der bestehenden Kostenstruktur ist die Finanzierung fur
das Geschaftsjahr 2015 gesichert. Sofern derzeit nicht erwartete, wesentliche Liquidi-
tatsabflisse erfolgen sollten, wird es u.U. neben der Finanzierung durch die Mehrheits-
aktionarin auch einer zusatzlichen externen Finanzierung bedirfen. Fir die Umsetzung
der beabsichtigten Investitionen wird die Gesellschaft externe Finanzmittelzuflihrungen
bendtigen

Gesamtwirtschaftliche Risiken:

Fir die Gesellschaft sind insbesondere die aus der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
resultierenden Risiken aus Zinssatzanderungen sowie die generelle Preisentwicklung
von hoher Bedeutung. Die entsprechenden Entwicklungen werden laufend verfolgt und
in ihren Auswirkungen analysiert.

Risiken aus Rechtsstreitigkeiten:

Es sind keine Rechtsstreitigkeiten anhangig. Kosten fur abgeschlossene Rechtsstreitig-
keiten sind im Abschluss zum 31. Dezember 2014 bericksichtigt.

Risiken aus der Inanspruchnahme von Anspriichen auslandischer Gesellschaften:

Diese wurde vom Vorstand entschieden zurlickgewiesen. Da auch nach Einschatzung
des rechtlichen Beraters der Panamax eine Zahlungsverpflichtung héchst unwahrschein-
lich ist, erfolgte flir diese Rechnungen, wie im Vorjahr, keine Bilanzierung im Jahresab-
schluss zum 31. Dezember 2014. Die Mehrheitsaktionarin hat eine Freistellungserkla-
rung abgegeben. Zusatzlich hat der Gesellschafter der Mehrheitsaktionarin (gleichzeitig
Vorstand der Panamax AG), Herr Zhao Xu, eine personliche Freistellungserklarung ab-
gegeben.
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Chancen

Chancen der Unternehmensentwicklung sieht der Vorstand insbesondere in zukiinftigen
Investitionen in Beteiligungsunternehmen. Voraussetzung hierfir wird eine zusatzliche
Kapitalausstattung der Gesellschaft sein.

Die Gesellschaft schatzt die Weltkonjunktur, insbesondere die Konjunktur in China als
Hauptziel ihrer Investitionen positiv ein. Die staatliche Forderung im Gesundheitsbereich
fur Kleinkinder und Babys wird im Hinblick auf ein mdgliches Umdenken der Regierung
bezuglich der geltenden Beschrankung von Geburten als besonders wachstumsstarkend
in diesem Segment eingeschatzt. Die Vorstandsmitglieder verfigen tber Expertise und
Erfahrungen im chinesischen Markt einschlielich Hongkong, die der Gesellschaft den
Zugang in diesen Markt erleichtern durfte und damit die Chancen fur erfolgversprechen-
de Investitionen erh6hen konnten.

Gesamtbewertung der Risikolage

Das Gesamtbild der Risikolage setzt sich aus den Einzelrisiken zusammen. Alle zuvor
beschriebenen Einzelrisiken sind aus gegenwartiger Sicht beherrschbar und stellen
nach Uberzeugung des Vorstands keine absehbaren Risiken dar, die den Fortbestand
der Panamax Aktiengesellschaft gefahrden. Fir den Fall, dass die beabsichtigten Kapi-
talerhéhungen in naher Zukunft durchgefiihrt werden, dlrfte der Fortbestand der Gesell-
schaft gesichert sein und sich daraus zusatzlich Investitionsmadglichkeiten ergeben.

Prognosebericht

Die Gesellschaft hat nach der in 2013 erfolgten Ubernahme der Mehrheitsbeteiligung
durch die Guoshi Assets Investment Management Limited eingehende Vorbereitungen
fur den Aufbau der operativen Tatigkeit im Geschaftsjahr 2015 vorgenommen.

Fir die Gesellschaft sind zwei strategische Phasen vorgesehen. In einer ersten strategi-
schen Phase wird die Gesellschaft in Beteiligungen an ausgewahlte Firmen investieren
mit dem primaren Ziel der Gewinnbeteiligung, d.h. Dividenden. In der zweiten strategi-
schen Phase werden Firmen hinsichtlich mdglicher Beteiligungen sondiert. Hierzu wer-
den vorrangig Unternehmen nach folgenden Kriterien validiert: Wachstumsaussichten
und Foérderung durch Regierungsprogramme. Gegenwartig befindet sich die Gesell-
schaft noch in der ersten strategischen Phase; die Aktivitdten konzentrieren sich mittler-
weile aber auf die Branchen IT, E-Business, Luxus-Konsumguter, Umweltschutztechnik
sowie Produkte flr Kleinkinder und Babys.
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Da die Investitionen in 2015 voraussichtlich keine Auswirkung auf das Ergebnis 2015
haben werden, wird das Ergebnis 2015 nahe zu wie das Ergebnis in 2014 sein.

Die Gesellschaft prift zurzeit die Finanzierung der zukinftigen Investitionen durch eine
Starkung der Eigenkapitalausstattung und im Wege der Fremdfinanzierung.

Langfristige Chancen werden aber auch darin gesehen, Uber die Beteiligung die Unter-
nehmen und Branchen zu beeinflussen. Zu diesem Zweck wurde bereits jetzt ein inter-
nationales, professionelles Management-Team mit lokaler Beteiligungs-Erfahrung auf-
gestellt. Die Unternehmen sollen dahingehend beraten und gesteuert werden, dass sie
in ihren jeweiligen Markten rentabler werden und wachsen. Zudem soll darauf geachtet
werden, dass die Unternehmen, an denen sich die Gesellschaft beteiligen, alle fir die
jeweiligen Branchen relevanten Férderprogramme der Chinesischen Regierung kennen
und ausschépfen. Langfristig soll den Unternehmen auf’erdem Zugang zu internationa-
len Kapitalmarkten verschafft werden. Die Gesellschaft selbst ist bereits an der Frankfur-
ter Borse notiert und kann deshalb dabei eine vermittelnde Funktion Gbernehmen.

Hinsichtlich der aktuell zentralen finanziellen SteuerungsgrofRe Liquiditat hat der neue
Vorstand im Sommer 2014 begonnen, diese aktiv zu steuern, da erkannt wurde, dass
sich KapitalmalRnahmen verzégern und somit auch aktive Investitionen zunachst ver-
schoben werden mussen. Fir das Geschaftsjahr 2015 plant der Vorstand einen weiteren
Verbrauch an liquiden Mitteln in Héhe von rd. EUR Mio. 0,6, so dass die Gesellschaft
weiterhin Uber ausreichend finanzielle Reserven verfligen und das Ziel, finanziell flexibel
zu bleiben, voraussichtlich erreichen wird.

Sollten sich die beabsichtigten MalRnahmen zur Starkung des Eigenkapitals, z. B. durch
Nutzung des bereits genehmigten Kapitals, Uber das Geschaftsjahr 2015 hinaus verzo-
gern, besteht das Risiko eines dann bestehenden bilanziellen Fehlbetrages.
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5. Vergiitungsbericht
Aufsichtsrat

In der Hauptversammlung vom 3. Januar 2013 wurde eine neue Regelung fir die Vergu-
tung des Aufsichtsrats beschlossen. Demnach erhalt jedes Mitglied des Aufsichtsrats ab
dem Geschaftsjahr 2013 flir jedes volle Geschaftsjahr eine Vergitung in Héhe von
EUR 5.000,00. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt den anderthalbfachen Betrag.

Der Aufsichtsrat erhielt im Geschéaftsjahr 2014 folgende Vergitungen:

Frau Sandra Vagliani (Vorsitzende): TEUR 7,5
Herr Man Chau (Michael) Choi: TEUR 5
Herr Xingyu Jing: TEUR 5

Neben lhrer Aufsichtsratsvergutung hat Frau Sandra Vagliani TEUR 40 fur Beratungs-
leistungen im Berichtsjahr erhalten.

Vorstand

Die Gesamtbezlige des Vorstands betrugen TEUR 375.
Herr Xu Zhao TEUR 142

Herr Zhenyu Zhao TEUR 142

Herr Kai-Shing Ng TEUR 91

Es handelt sich ausschlieRlich um fixe Vergutungen. Variable Vergutungsbestandteile
sind nicht vereinbart.
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6. Ubernahmerelevante Angaben nach § 289 Abs. 4 HGB

Das Grundkapital der Panamax betragt zum 31.12.2014 EUR 1.579.160,00. Es ist ein-
geteilt in 1.579.160 Stlckaktien mit einem Nennbetrag von EUR 1,00. Jede Aktie vermit-
telt ein Stimmrecht.

Beschrankungen hinsichtlich der Auslibung von Stimmrechten oder der Ubertragung von
Aktien sind dem Vorstand nicht bekannt.

Die Guoshi Assets Investment Management Limited halt 81,66 % der Anteile an der
Panamax Aktiengesellschaft. Dariber hinaus sind dem Vorstand keine Anteilseigner, die
eine Beteiligung von mehr als 10% Aktien der Gesellschaft halten, bekannt.

Aktien mit Sonderrechten, die ihren Inhabern Kontrollbefugnisse verleihen, existieren
nicht.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramme bestehen nicht.

Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat bestellt und abberufen. Der Vorstandsvor-
sitzende wird vom Aufsichtsrat benannt. Das Hochstalter der Vorstandsmitglieder ist laut
Satzung auf 68 Jahre begrenzt. Der Aufsichtsrat ist erméachtigt, Anderungen der Sat-
zung, 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, die unter der Bedingung eines Kontroll-
wechsels im Falle eines Ubernahmeangebots stehen, existieren nicht.

Entschadigungsvereinbarungen der Panamax mit den Mitgliedern des Vorstands oder
Arbeitsnehmern fiir den Fall eines Ubernahmeangebots sind nicht getroffen.
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7. Internes Kontrollsystem und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess (§ 289 Abs. 5 HGB)

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontroll- und Risikomanagementsystem hat
zum Ziel die Ubereinstimmung des Jahresabschlusses und des Lageberichts mit allen
einschlagigen Vorschriften sicherzustellen. Die Verantwortung fur die Einrichtung und
wirksame Unterhaltung angemessener Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung liegt
beim Vorstand der Gesellschaft, der zu jedem Geschaftsjahresende die Angemessen-
heit und Wirksamkeit des Kontrollsystems beurteilt. Darlber hinaus beschaftigt die Ge-
sellschaft seit April 2015 eine deutsche ansassige Mitarbeiterin, die neben der Verwal-
tung- und Finanztatigkeit auch den Aufbau des Risikomanagementsystems unterstutzt.

Der Aufsichtsrat ist ebenfalls in das Kontrollsystem eingebunden und arbeitet mit dem
Vorstand zum Wohle des Unternehmens eng zusammen. Das Risikomanagement der
Panamax hat das Ziel, wesentliche Risiken aus der Geschaftstatigkeit jederzeit identifi-
Zieren, einschatzen und steuern zu kénnen und so jederzeit einen Uberblick tber die
Risiken zu gewahrleisten und im Rahmen einer Risikovermeidung bzw. Risikominimie-
rung durch eine angemessene Chancen-/Risikoverteilung den Unternehmenserfolg zu
optimieren.

Der Vorstand unterrichtete den Aufsichtsrat regelmaRig tber die Entwicklung der Liquidi-
tat und des Ergebnisses der Panamax. Der Aufsichtsrat hat sich fortlaufend Uber die
Unternehmensplanung, die strategische Weiterentwicklung sowie wesentliche Projekte
informieren lassen und steht dem Vorstand beratend zur Seite.

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem der Panamax umfasst Regeln
und Verfahren zur Sicherung der Wirksamkeit von Kontrollen im Rechnungslegungspro-
zess. Ziel ist die Normenkonformitat des Jahresabschlusses und des Lageberichts und
die Verlasslichkeit der finanziellen Berichterstattung der Panamax. Zum gegenwartigen
Zeitpunkt ist das Kontrollsystem nach den Grundsatzen der Wirtschaftlichkeit und der
Wirksamkeit auf den im Aufbau befindlichen Geschéaftsbetrieb der Panamax zugeschnit-
ten. Insbesondere sind wesentliche Elemente des Rechnungslegungsprozesses auf ex-
terne Berater ausgelagert.

Die Erstellung monatlicher Reportings erfolgt durch ein Buchhaltungsbiro in Deutsch-
land und dient zunéchst dem Vorstand als Instrument zur Uberwachung der vollstandi-
gen Erfassung aller Geschaftsvorfalle sowie der Auswirkungen auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage. Die Erstellung der Monats-, Quartals- und Jahresabschllisse
erfolgt durch eine deutsche Wirtschaftsprifung- und Steuerberatungsgesellschaft nach
den Grundsatzen des HGB. Dabei dienen neben den Originalbelegen auch die monatli-
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chen Reportings, wodurch eine erneute Kontrolle der Geschaftstatigkeit und der monat-
lichen Ergebnisse erfolgt.

Im Hinblick auf das Risikomanagement erfolgt im Rahmen des Rechnungslegungspro-
zesses eine standige Neubewertung des Liquiditatsrisikos der Panamax. Im Zusam-
menhang mit den monatlichen Reportings erfolgt in einem 1. Schritt die Uberwachung
des Bestands an liquiden Mitteln, wahrend im Rahmen der Monatsabschlisse in einem
2. Schritt die Identifizierung von Abweichungen bezogen auf einzelne Mittelabflisse
bzw. Aufwandspositionen erfolgt. Zugleich erfolgt eine Prognose der zukunftigen Finanz-
lage anhand einer standigen Anpassung der Planzahlen Uber einen Zeitraum von 12
Monaten.

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

Maflnahmen zur Steuerung und Begrenzung des Liquiditatsrisikos werden fallweise
durch den Vorstand, ggf. unter Einbezug externer Berater, eingeleitet.

8. Sonstige Angaben
Corporate Governance

Im Sinne einer regelmaRigen und offenen Kommunikation setzt die Panamax Aktienge-
sellschaft die Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex weitgehend um. In dem Kodex sind die in Deutschland geltenden Regeln fur eine
verantwortungsbewusste Leitung und gleichzeitige Uberwachung eines Unternehmens
zusammengefasst. Ziel ist, diese Regeln fur nationale und internationale Investoren
transparent zu machen und das Vertrauen in die Unternehmensfihrung deutscher Ge-
sellschaften zu starken. Wir richten uns weitgehend nach den Empfehlungen in der je-
weils aktuellsten Form und setzen sie entsprechend in der Panamax Aktiengesellschaft
um. Abweichungen zu den Empfehlungen erlautert die Panamax Aktiengesellschaft in
der Entsprechenserklarung, die sich zumeist aus Gegebenheiten im Unternehmen her-
leiten. Die Entsprechenserklarung und Aufsichtsrat hat die Panamax Aktiengesellschaft
auf ihrer Homepage unter www.panamax-ag.com veréffentlicht.
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9. Erklarung zur Unternehmensfiihrung

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

10. Abhangigkeitsbericht

Aufgrund der bestehenden Mehrheitsbeteiligung durch die Guoshi Assets Investment
Management Limited ergibt sich fir die Panamax Aktiengesellschaft nach § 312 AktG
die Verpflichtung zur Erstellung eines Abhangigkeitsberichts flir das gesamte Geschafts-
jahr 2014.

Der Vorstand der Panamax Aktiengesellschaft hat im Bericht Uber die Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, die folgende
Schlusserklarung gegeben:

,Zusammengefasst erklaren wir, dass die Panamax AG bei den im Bericht Giber die Be-
ziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgefiihrten Rechtsgeschafte nach den Um-
stdanden, die uns in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschéafte vorge-
nommen wurden, bei jedem Rechtsgeschaft 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.”

Heidelberg, den 30. April 2015

Xu Zhao Zhenyu Zhao



Jahresabschluss zum 31. Dezember 2014

der

Panamax Aktiengesellschaft

Heidelberg



Aktiva

A. Umlaufvermdgen

I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
2. Sonstige Vermdgensgegenstande

Il. Guthaben bei Kreditinstituten

B. Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanz der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg

zum 31. Dezember 2014

31.12.2014 31.12.2013
EUR EUR

0,00 672.289,58
7.465,02 7.283,93
1.234.589,49 1.437.182,82
1.242.054,51 2.116.756,33
250,00 339,00
1.242.304,51 2.117.095,33

p

>

assiva

. Eigenkapital

. Gezeichnetes Kapital

Bedingtes Kapital EUR 789.580,00
Kapitalriicklage

Bilanzverlust

. Rickstellungen

Sonstige Rickstellungen

. Verbindlichkeiten

. Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

. Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen
Unternehmen

. Sonstige Verbindlichkeiten

31.12.2014 31.12.2013
EUR EUR
1.579.160,00 1.579.160,00
132.650,74 132.650,74
-1.158.557,53 -356.370,79
563.253,21 1.355.439,95
318.303,68 485.669,00
318.303,68 485.669,00
96.303,74 22.132,82
261.343,88 0,00
13.100,00 253.853,56
370.747,62 275.986,38
1.242.304,51 2.117.095,33




10.

11.

12.

13.
14.

Gewinn- und Verlustrechung der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg

fur die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014

. Sonstige betriebliche Ertrége

. Personalaufwand

Lohne und Gehaélter

. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

davon aus verbundenen Unternehmen:
EUR 15.846,42 (Vorjahr: EUR 0,00)

. Zinsen und &hnliche Aufwendungen

davon an verbundene Unternehmen: EUR 193,88
(Vorjahr: EUR 0,00)

. Ergebnis der gewdhnlichen

Geschaftstatigkeit

. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

. Jahresfehlbetrag

. Verlustvortrag

Einstellung in die Kapitalrticklage aus der
Kapitalherabsetzung durch Einziehung von
Aktien (8§ 237 Abs. 5 AktG)

Einstellung in die Kapitalriicklage nach den
Vorschriften tGber die vereinfachte
Kapitalherabsetzung

Ertrag aus der unentgeltlichen Uberlassung von Aktien

Ertrag aus der vereinfachten Kapitalherabsetzung
Bilanzverlust

2014 2013
EUR EUR
63.168,26 263.192,19
-385.546,50 -47.896,08
-495.477,71 -568.288,05
15.863,09 41.810,74
-193,88 -20,46
-802.186,74 -311.201,66
-802.186,74 -311.201,66
0,00 0,00
-802.186,74 -311.201,66
-356.370,79 -6.229.164,39
0,00 -6,00
0,00 -132.644,74
0,00 6,00
0,00 6.316.640,00
-1.158.557,53 -356.370,79




Panamax Aktiengesellschaft
Heidelberg
Anhang fur das Geschaftsjahr 2014

l. Allgemeine Angaben

Die Gesellschaft ist am regulierten Markt der Wertpapierborsen in Frankfurt am Main im
Segment ,General Standard“ unter der Wertpapierkennnummer ,A1R1C8“ gelistet. Entspre-
chend gilt die Gesellschaft zum Bilanzstichtag als eine groRe Kapitalgesellschaft gemaf §
267 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 264d HGB.

Der Jahresabschluss der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, flir das Geschaftsjahr
2014 wurde auf der Grundlage der handelsrechtlichen Ansatz-, Bewertungs- und Gliede-
rungsvorschriften erstellt. Ergdnzend dazu sind die Bestimmungen des Aktiengesetzes
("AktG") maRgebend.

Die Gliederung und der Ausweis der Posten der Bilanz entspricht den Vorschriften fur grof3e
Kapitalgesellschaften (§ 266 HGB).

Fir die Gewinn und Verlustrechnung wird das Gesamtkostenverfahren nach § 275 Abs. 2
HGB angewendet.

Der Jahresabschluss wurde gem. § 264 Abs. 1 Satz 2 HGB um eine Kapitalflussrechnung
und einen Eigenkapitalspiegel erweitert.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 3. Januar 2013 wurde die Fortsetzung der
Gesellschaft gem. § 274 AktG beschlossen. Die Eintragung des Fortsetzungsbeschlusses
erfolgte am 20. Februar 2013. Der vorliegende Jahresabschluss wurde unter der Pramisse
der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufgestellt.

II. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Bewertung wird von der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit ausgegangen. Die
Vermogensgegenstande und Schulden sind zum Bilanzstichtag einzeln bewertet.



Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstinde und Guthaben bei Kreditinstituten

werden zu Nominalwerten bzw. niedrigeren beizulegenden Werten zum Bilanzstichtag ange-
setzt.

Die Rechnungsabgrenzungsposten werden zur periodengerechten Abgrenzung von Aufwen-

dungen und Ertragen gebildet.

Bei der Bildung der Ruckstellungen wird den erkennbaren Risiken und ungewissen Verbind-

lichkeiten zum Bilanzstichtag angemessen Rechnung getragen. Die Bemessung des Erfll-
lungsbetrags erfolgt in einer Hohe, die nach vernlnftiger kaufmannischer Beurteilung not-
wendig ist.

Die Verbindlichkeiten sind jeweils mit ihnrem Erflllungsbetrag angesetzt.

Auf fremde Wahrung lautende Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden ge-
mafR § 256a HGB zum Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag bewertet. Vermégensge-
genstande und Verbindlichkeiten mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr wurden ent-
sprechend § 256a S. 2 HGB i. V. m. § 253 Abs. 1 Satz 1 und § 252 Abs. 1 Satz 4 HGB zu
historischen Kursen erfasst. Die Posten der Gewinn- und Verlustrechnung wurden mit ge-
wichteten Durchschnittskursen umgerechnet.

lll. Erlauterungen zur Bilanz

Die sonstigen Vermoégensgegenstiande beinhalten im Wesentlichen Umsatzsteuerforde-
rungen.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen zum 31.12.2013 enthalten Forderungen
in Héhe von TEUR 672 gegen die Mehrheitsaktionarin Guoshi Assets Investment Manage-
ment Limited als Ausgleichsanspruch fir von der Mehrheitsaktionarin im Geschéaftsjahr 2013
veranlasste Mal3nahmen, die zu finanziellen Abflissen bei der Gesellschaft im Geschaftsjahr
2013 bzw. 2014 fuhrten. Diese Forderungen wurden im Geschaftsjahr 2014 durch Zahlungen
vollstandig ausgeglichen.

Das gezeichnete Kapital betragt EUR 1.579.160,00 und besteht aus 1.579.160 auf den
Inhaber lautenden Stammaktien in Form von nennwertlosen Stlickaktien mit einem rechneri-
schen Anteil am Grundkapital von je EUR 1,00. Das gezeichnete Kapital ist voll eingezahlt.



Weiterhin wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum
2. Januar 2018 das Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder in Teilbetragen mehrmals
um bis zu insgesamt EUR 789.580,00 durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender
Stlickaktien gegen Bar- und / oder Sacheinlage zu erhéhen (genehmigtes Kapital 2013). Die
neuen Aktien sind ab dem Beginn des Geschéftsjahres, in dem sie ausgegeben werden,
gewinnberechtigt. Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist
mit Zustimmung des Aufsichtsrates berechtigt, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare
unter bestimmten Voraussetzungen auszuschlie3en.

Ferner wurde der Vorstand zur Ausgabe von Options- und Wandelschuldverschreibungen
sowie auch von Pflichtschuldverschreibungen, Genussrechten und / oder Gewinnschuldver-
schreibungen (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 Héhe von bis zu EUR 789.580,00
geschaffen.

Der sich aus dem Abschluss zum 31. Dezember 2014 ergebende Jahresfehlbetrag in Hohe
von TEUR 802 (Vorjahr: Jahresfehlbetrag von TEUR 311) wird mit dem bestehenden Ver-
lustvortrag in Hohe von TEUR 356 (Vorjahr: TEUR 6.229) verrechnet. Somit verbleibt ein
Bilanzverlust in Hohe von TEUR 1.159.

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

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten im Wesentlichen Rickstellungen fur Kosten der
Hauptversammlungen (TEUR 84, Vorjahr: 25), Jahresabschluss- und Prifungskosten
(TEUR 59, Vorjahr: 195), Aufsichtsratsvergtitungen (TEUR 17, Vorjahr: 0) und Ubrige Rlck-
stellungen (TEUR 158, Vorjahr: 266).

Die Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen enthalten das Darlehen
TEUR 261 (Vorjahre: TEUR 0) und die angefallenen Zinsen gegenulber der Mehrheitsaktio-
narin Guoshi Assets Investment Management Limited. TEUR 240 von dem Darlehen sind
zinsfrei und der Rest von TEUR 21 ist mit einem Jahreszinssatz von 5% zu verzinsen. Das
Darlehen hat eine Laufzeit zuerst bis zum 25.10.2015 und wird jeweils um ein Jahr verlan-
gert, wenn er nicht von einer Partei schriftlich mit einer Frist von einem Monat zum Laufzeit-
ende gekindigt wird.



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

IV. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten in Ho6he von TEUR 63 (Vorjahr: TEUR 12)
periodenfremde Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen insbesondere fir die im Vor-
jahr gebildeten Riickstellungen fiir Jahresabschluss-, Steuerberatungs- und Prifungskosten.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen
fir Rechts- und Beratungskosten (TEUR 239, Vorjahr: TEUR 34), Reisekosten (TEUR 60,
Vorjahr: TEUR 0), Buchfiihrungs-, Abschluss- und Prufungskosten (TEUR 63, Vorjahr: TEUR
316), Aufwendungen fir Aufsichtsratsvergitungen (TEUR 18, Vorjahr: TEUR 18) sowie
sonstige Ubrige Aufwendungen (TEUR 115, Vorjahr: TEUR 200).

V. Sonstige Angaben

Mitglieder der Gesellschaftsorgane

Zusammensetzung des Vorstands:

1. Herr Xu Zhao, Investment Manager, Suzhou, Volksrepublik China
(Seit 05. Dezember 2013)

2. Herr Zhenyu (Richard) Zhao, Investment Manager, Suzhou, Volksrepublik China
(Seit 05. Dezember 2013)

3. Herr Kai-Shing Ng, Finanzberater, Hongkong, Volksrepublik China
(vom 05. Dezember 2013 bis 30. November 2014)

Herr Xu Zhao und Herr Zhenyu (Richard) Zhao vertreten die Gesellschaft gemeinschaftlich
oder durch ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen. Ist nur einer von
ihnen Mitglied des Vorstands, vertritt er die Gesellschaft allein. Zum Vorsitzenden des Vor-
stands wurde das Vorstandsmitglied Xu Zhao durch Beschluss des Aufsichtsrates vom
21. Februar 2014 gewahlt. Die Vorstandsmitglieder Xu Zhao und Zhenyu (Richard) Zhao
sind jeweils von den Beschrankungen des § 181 BGB bereit.

Die Gesamtbeziige des Vorstands betrugen flr das Jahr 2014 TEUR 375 (Vorjahr:
TEUR 48).



Zusammensetzung des Aufsichtsrates:

Auf Antrag des Vorstands vom 4. Dezember 2013 und 10. Januar 2014 wurden durch
Beschluss vom 7. Februar 2014 des Amtsgerichts Mannheim folgende Personen zu Mit-
gliedern des Aufsichtsrates bestellt:

e Frau Sandra Vagliani (Vorsitzende), Kauffrau, Bulach, Schweiz (bis 24. Marz 2015)

e Herr Man Chau (Michael) Choi (stellvertretender Vorsitzender), Public Accountant,
Hon Kong, Volksrepublik China (bis 24. Marz 2015)

¢ Herr Xingyu Jing, Finanzberater, Beijing, Volksrepublik China (bis 24. Marz 2015)

Die Aufsichtsratsmitglieder Chau (Michael) Choi und Xingyu Jing, haben zum Ablauf der
Hauptversammlung am 24. Marz 2015 ihr Amt niedergelegt.

Auf der Hauptversammlung am 24. Marz 2015 wurden daher die folgenden Personen zu
Mitgliedern des Aufsichtsrates gewahit:

e Herr Mathias Schroeder (Vorsitzender), Rechtsanwalt, Peking, Volksrepublik China
(Seit 24. Marz 2015)

e Herr Prof. Shuyu Zhang (stellvertretender Vorsitzender), Hochschullehrer, Peking,
Volksrepublik China (Seit 24. Marz 2015)

Auf Antrag des Vorstands vom 8. April 2015 wurde durch Beschluss vom 17. April 2015 des
Amtsgerichts Mannheim zudem Herr Chuanyong Mi zum weiteren Mitglied des Aufsichtsra-
tes bestellt, nachdem Frau Sandra Vagliani ihr Amt niedergelegt hatte.

Frau Sandra Vagliani, Herr Man Chau (Michael) Choi, Herr Xingyu Jing und Herr Chuanyong
Mi waren in keinen weiteren Aufsichtsraten tatig. Herr Mathias Schroeder war im Berichtsjahr
Mitglied des Aufsichtsrates der China BPIC Surveying instruments AG, Hamburg.

Die Gesamtbezlge des Aufsichtsrats beliefen sich im Berichtszeitraum auf TEUR 18. Neben

Ihrer Aufsichtsratsverglitung hat Frau Sandra Vagliani TEUR 40 fir Beratungsleistungen im
Berichtsjahr erhalten.

Mitarbeiter

Im Berichtsjahr wie auch im Vorjahr beschaftigte die Gesellschaft eine Arbeithehmerin.



Anspriiche Dritter gegen die Gesellschaft

Zum Bilanzstichtag bestehen Anspriche auslandischer Gesellschaften in Héhe von
TEUR 480, die gegen die Panamax AG geltend gemacht werden. Der Vorstand weist diese
Anspriche entschieden zurlick. Eine Prufung dieser Anspriiche durch eine Rechtsanwalts-
kanzlei hat ergeben, dass eine Durchsetzung gegen die Panamax héchst unwahrscheinlich
ist.

Fur den Fall, dass entgegen den Erwartungen des Managements die Anspriiche ganz oder
zum Teil durchgesetzt werden konnen, hat die Mehrheitsaktionarin eine Freistellungserkla-
rung abgegeben. Zusatzlich hat der Gesellschafter der Guoshi Assets Investment Manage-
ment Limited (gleichzeitig Vorstand der Panamax AG), Herr Xu Zhao, eine personliche Frei-
stellungserklarung abgegeben.

Haftungsverhaltnisse, die nicht in der Bilanz abgebildet sind, bestehen zum 31. Dezember
2014 nicht.

Angaben lber die Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Die BDO AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg, ist mit der Abschlussprifung fur das
Geschéaftsjahr 2014 beauftragt.

Das Gesamthonorar fiir 2014 gliedert sich wie folgt auf:
2014 2013

TEUR TEUR

Abschlussprifung 15 21
Abschlusspriifung (Sonderaufwand) 0 29
Gesamt 15 50

Erkldarung zum Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Entsprechenserklarung im Sinne von § 161 AktG im
April 2015 abgegeben und den Aktionaren auf der Homepage der Panamax Aktiengesell-
schaft unter www.panamax-ag.com zuganglich gemacht.



Ergebnisverwendung

Der Vorstand schlagt vor, den Jahresfehlbetrag auf neue Rechnung vorzutragen.
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 VerauRerung von Aktien unverzlglich der Ge-
sellschaft mitzuteilen. Die Vorstadnde und die Mitglieder des Aufsichtsrates halten keine An-
teile an der Gesellschaft.

Anteilsbesitz Uber 3% der Anteile an der Panamax Aktiengesellschaft / Stimmrechtsmittei-
lungen nach § 21 Abs. 1 WpHG zum Bilanzstichtag:

Aktionar 31.12.2014

Aktien in %
Guoshi Assets Investment Management Limited, Road 81,66 %
Town, Tortola, Britische Jungferninseln

Der Panamax Aktiengesellschaft sind nachfolgende Stimmrechtsmitteilungen nach §§ 21
Abs. 1 und 25 Abs. 1 WpHG zugegangen, die den aktuellen Beteiligungsstand widerspie-
geln™:

1. Die DELPHI Unternehmensberatung Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, hat
der Panamax Aktiengesellschaft gemal § 21 Abs. 1 WpHG am 29.04.2014 mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, am
23.04.2014 die Schwelle von 5% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 0%
(das entspricht 0 Stimmrechten) betragen hat.

2. Herr Wilhelm Konrad Thomas Zours, Deutschland, hat der Panamax Aktiengesell-
schaft gemal § 21 Abs. 1 WpHG am 29.04.2014 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an
der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, am 23.04.2014 die Schwelle von
5% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 0% (das entspricht 0 Stimmrech-
ten) betragen hat.

* Hier wurden der Gesellschaft teilweise offenkundig fehlerhafte Mitteilungen tGbermittelt. Die Gesell-
schaft bemuht sich aktuell um eine entsprechende Korrektur durch die Mitteilenden.



3. Die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, hat der Panamax
Aktiengesellschaft gemall § 21 Abs. 1 WpHG am 29.04.2014 mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, am 23.04.2014
die Schwelle von 5% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 0% (das ent-
spricht 0 Stimmrechten) betragen hat.

4. Die VV Beteiligungen Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, hat der Panamax
gemall § 21 Abs. 1 WpHG am 29.04.2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, am 23.04.2014 die Schwelle von 5%
der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 0% (das entspricht 0 Stimmrechten)
betragen hat.

5. Die Guoshi Assets Investment Management Limited, Road Town, Tortola, Britische
Jungferninseln, hat der Panamax Aktiengesellschaft gemalk § 21 Abs. 1 WpHG am
29.09.2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Panamax Aktiengesellschaft, Hei-
delberg, Deutschland, am 25.09.2014 die Schwelle von 75% der Stimmrechte Uberschritten
hat und an diesem Tag 81,66% (das entspricht 1.289.526 Stimmrechten) betragen hat.

6. Herr Zhao Xu, Volksrepublik China, hat der Panamax Aktiengesellschaft geman § 21
Abs. 1 WpHG am 29.09.2014 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Panamax Ak-
tiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, am 25.09.2014 die Schwelle von 75% der Stimm-
rechte Uberschritten hat und an diesem Tag 81,66% (das entspricht 1.289.526 Stimmrech-
ten) betragen hat. 81,66% der Stimmrechte (das entspricht 1.289.526 Stimmrechten) sind
Herrn Zhao Xu gemaR § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG von der Guoshi Assets Investment
Management Limited, Britische Jungferninseln, zuzurechnen.

7. Die DELPHI Unternehmensberatung Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, hat
der Panamax Aktiengesellschaft gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 06.10.2014 mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, am
25.09.2014 die Schwelle von 75% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag
81,66% (das entspricht 1.289.526 Stimmrechten) betragen hat.*

8. Herr Wilhelm Konrad Thomas Zours, Deutschland, hat der Panamax Aktiengesell-
schaft gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 06.10.2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an
der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, am 25.09.2014 die Schwelle von
75% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 81,66% (das entspricht
1.289.526 Stimmrechten) betragen hat.*



9. Die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, hat der Panamax
Aktiengesellschaft gemall § 21 Abs. 1 WpHG am 06.10.2014 mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, am 25.09.2014
die Schwelle von 75% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 81,66% (das
entspricht 1.289.526 Stimmrechten) betragen hat.*

10. Die VV Beteiligungen Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, hat der Panamax
gemall § 21 Abs. 1 WpHG am 06.10.2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, Deutschland, am 25.09.2014 die Schwelle von
75% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 81,66% (das entspricht
1.289.526 Stimmrechten) betragen hat.*

Heidelberg, den 30. April 2015

Xu Zhao Zhenyu (Richard) Zhao



Kapitalflussrechnung der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg

fur die Zeit vom 1. Januar 2014 bis 31. Dezember 2014

Periodenfehlbetrag

Zunahme / Abnahme der Riickstellungen

Zunahme / Abnahme der Forderungen sowie anderer Aktiva

Abnahme / Zunahme der

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva

Cash flow aus der laufenden Geschéftstatigkeit

Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermégen
Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstanden des
Finanzanlagevermdgens

Cash flow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlungen der Mehrheitsaktionérin

Auszahlungen fir die Mehrheitsaktionarin

Cash flow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang des Geschéftsjahres

Finanzmittelfonds am Ende des Geschéftsjahres

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds

Liquide Mittel

2014 2013
TEUR TEUR
-802 -311
-167 214
672 10
-166 -5
-463 -92
0 -1.000
0 1.000
0 0
261 0
0 -220
261 -220
-202 -312
1.437 1.749
1.235 1.437
1.235 1.437



Eigenkapitalspiegel der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg

Stand zum 1. Januar 2013

Kapitalherabsetzung/ Einziehung von Aktien
Einstellung in die Kapitalriicklage
Jahresfehlbetrag

Stand zum 31. Dezember 2013

Jahresfehlbetrag

Stand zum 31. Dezember 2014

zum 31. Dezember 2014

Summe
Gezeichnetes Kapital Kapital- Bilanzverlust Eigen-
Aktien Betrag ricklage kapital
Stlick TEUR TEUR TEUR TEUR
7.895.806 7.896 0 -6.230 1.666
-6.316.646 -6.317 6.317 0
132 -132 0
-311 -311
1.579.160 1.579 132 0 -356 1.355
0 0 0 -802 -802
1.579.160 1.579 132 0 -1.158 553




Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemal den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Unternehmens vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlieBlich des
Geschaftsergebnisses und die Lage des Unternehmens so dargestellt sind, dass ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft beschrieben sind.

Heidelberg, den 30. April 2015

D Joz
F &
St hro % T Zhewis Zhoo
Zhao Xu Zhao Zhenyu (Richard) J
Vorstand Vorstand




BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang, Kapi-
talflussrechnung sowie Eigenkapitalspiegel — unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebe-
richt der Panamax Aktiengesellschaft, Heidelberg, fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2014 bis zum
31. Dezember 2014 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Pru-
fung eine Beurteilung uUber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und Uber den La-
gebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriufung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmabBiger Abschlusspriifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
maBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prufungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen uber mogliche Fehler beriicksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfuihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilan-
zierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
mahiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, 30. April 2015

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. Seufert gez. Pingel
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer

|IBDO



Panamax AG (“Gesellschaft”)

Bericht des Aufsichtsrats fiir das Geschiftsjahr 2014 gemifl § 171 Abs. 2 AktG

Im Riickblick auf das Geschéftsjahr 2014 berichtet der Aufsichtsrat iiber die Schwerpunkte
seiner Beratungs- und Uberwachungstitigkeit: die Vorbereitung der Wiederaufnahme der
operativen Tétigkeit der Gesellschaft. Aufgrund des Wechsels des Mehrheitsaktiondrs im
Jahr 2013 befand sich die Gesellschaft noch in der Ubergangsphase. Nach dem unmittelba-
ren Erwerb der insgesamt 1.052.048 Aktien der Gesellschaft (ca. 66,62%) durch Guoshi
Assets Investment Management Limited (“Guoshi”) im Jahr 2013 hat Guoshi am 8. Januar
2014 eine Angebotsunterlage fiir ihr Pflichtangebot gemiB § 35 WpUG zum Erwerb simt-
licher Aktien der Gesellschaft bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(“BaFin”) eingereicht. Die BaFin hat Guoshi zunichst die Verdffentlichung des Pflichtan-
gebots untersagt. Am 19. August 2014 wurde dann die von der Bafin gebilligte Angebots-
unterlage iiber das Pflichtangebot verdffentlicht und im Rahmen des Pflichtangebots zu-
satzlich 237.478 Aktien der Gesellschaft (ca. 15,04%) erworben. Die Gesamtzahl der von
Guoshi unmittelbar gehaltenen Aktien der Gesellschaft belief sich folglich auf 1.289.526
Aktien (ca. 81,66%).

Im Geschiéftsjahr 2014 beschiftigte die Gesellschaft eine Arbeitnehmerin.

Personelle Verinderungen im Aufsichtsrat

Durch Gerichtsbeschluss vom 7. Februar 2014 wurden Frau Sandra Vagliani, Herr Man
Chau (Michael) Choi und Herr Xingyu Jing zu Mitgliedern des Aufsichtsrats bestellt. Der
Aufsichtsrat wéhlte am 18. Februar 2014 Frau Sandra Vagliani zur Vorsitzende des Auf-
sichtsrats und Herr Chau (Michael) Choi zum stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichts-
rats.

Die Aufsichtsratsmitglieder Herr Man Chau (Michael) Choi und Herr Xingyu Jing haben
ihr Amt jeweils zum Ablauf der Hauptversammlung vom 24. Mérz 2015 niedergelegt. Die
Hauptversammlung hat Herrn Matthias Schroeder und Herrn Prof. Shuyu Zhang zu Mit-
gliedern des Aufsichtsrats bestellt. Auch Frau Sandra Vagliani legte mit Ablauf der Haupt-
versammlung ihr Amt nieder. Durch gerichtlichen Beschluss vom 17. April 2015 wurde
insoweit Herr Chuanyong Mi zum weiteren Mitglied des Aufsichtsrats bestellt.



Personelle Verinderungen im Vorstand

Nach dem Ausscheiden von Herrn Rolf Birkert wurden Herr Xu Zhao, Herr Zhenyu Zhao
und Herr Kai-Shing Ng durch den Aufsichtsrat am 5 Dezember 2013 als Vorstandsmitglie-
der bestellt. Als Vorsitzender des Vorstands wurde dabei Herr Xu Zhao ernannt.

Durch Beschluss des Aufsichtsrats vom 20. Oktober 2014 wurde dem Vorstandsmitglied
Kai-Shing Ng die Einzelvertretungsmacht entzogen. Seine Bestellung zum Vorstandsmit-
glied der Gesellschaft wurde am 26. November 2014 durch den Aufsichtsrat mit sofortiger
Wirkung widerrufen.

Beratung und Uberwachung der Geschiiftsfiithrung

Soweit der Aufsichtsrat in seiner aktuellen Besetzung dies beurteilen kann, hat der Auf-
sichtsrat im Geschiftsjahr 2014 den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelma-
Big beraten und die Geschiftsfithrung des Vorstands kontinuierlich iiberwacht. Der Vor-
stand ist seinen Informationspflichten nachgekommen und hat den Aufsichtsrat umfanglich
iiber die fiir das Unternehmen relevanten Vorkommnisse und Maflnahmen unterrichtet. Er
hat dabei eng insbesondere mit der Aufsichtsratsvorsitzenden zusammen gearbeitet. Die
Mitglieder des Aufsichtsrats hatten stets ausreichend Gelegenheit, sich mit den vorgelegten
Berichten und Beschlussvorschldgen des Vorstands kritisch auseinandersetzen und eigene
Anregungen einzubringen.

Im Geschéftsjahr 2014 fanden vier turnusmifBige Aufsichtsratssitzungen statt.

Sadmtliche Aufsichtsratsmitglieder haben — soweit die Dauer ihrer Mitgliedschaft dies zu-
ldsst — an mindestens der Hélfte der Sitzungen teilgenommen.

Ausschiisse

Der Aufsichtsrat hat im Geschiftsjahr 2014 keine Ausschiisse gebildet.

Schwerpunkte der Tatigkeit des Aufsichtsrats

Die Schwerpunkte der Beratungen und Beschlussfassungen des Aufsichtsrats waren die
wirtschaftliche Lage; die Planung, die Strategie sowie die Risikosituation der Gesellschaft.

Insbesondere waren die folgenden Themen Gegenstand eingehender Berichterstattung, Be-
ratung und soweit erforderlich, Beschlussfassung:

* Stellungnahme zum Pflichtangebot der Guoshi;

* Servicevertrag mit der Aufsichtsratsvorsitzenden Frau Sandra Vagliani;

*  Wiederruf der Bestellung von Herrn Kai-Shing Ng zum Vorstandsmitglied;

* Kiindigung des Dienstvertrages mit dem Vorstandsmitglied Herrn Kai-Shing Ng;
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* Vorbereitung fiir den Aufbau der operativen Tétigkeit.

Corporate Governance und Entsprechenserklirung

Die Umsetzung der Vorgabe des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie die Wei-
terentwicklung der Corporate-Governance-Standards werden vom Aufsichtsrat fortlaufend
beobachtet und wurde diskutiert in der Sitzung am 16. Mai 2014. Der Aufsichtsrat erorterte
insbesondere die Empfehlungen fiir die Vergiitungsstruktur der Vorstandsmitglieder sowie
der Aufsichtsratsmitglieder.

Gemeinsam mit dem Vorstand hat der Aufsichtsrat am 16. Mai 2014 eine Entsprechenser-
klarung nach § 161 Abs. 1 AktG zu den Empfehlungen und Anregungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex abgegeben und auf der Webseite der Gesellschaft verdffent-
licht.

Mit Beschluss vom 23. April 2015 haben Vorstand und Aufsichtsrat eine neue, aktualisierte
Entsprechenserkldrung abgegeben, die den Aktiondren auf der Webseite der Gesellschaft
dauerhaft zugénglich ist.

Priifung von Jahres- und Konzernabschluss

Die Hauptversammlung wéhlte am 24. Mérz 2015 die BDO AG Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft zum Abschlusspriifer fiir das Geschéftsjahr 2014. Der Abschlusspriifer hat den vom
Vorstand nach den Regeln des HGB aufgestellten Jahresabschluss fiir das Geschéftsjahr
2014 und den Lagebericht der Gesellschaft gepriift. Der Abschlusspriifer erteilte einen un-
eingeschriankten Bestitigungsvermerk.

Fiir das Geschiftsjahr 2014 wurde gemél § 312 AktG ein Bericht {iber die Beziehung der
Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen erstellt (,,Abhiéingigkeitsbericht*). Die BDO
AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat als Abschlusspriifer der Gesellschaft den Abhin-
gigkeitsbericht gepriift und einen uneingeschrinkten Bestitigungsvermerk erteilt.

Der Aufsichtsrat setzte sich in seinen Sitzungen am 30. April und 13. Mai 2015 eingehend
mit den Jahresabschliissen der Gesellschaft, dem Lagebericht, dem Abhingigkeitsbericht
fiir die Gesellschaft sowie dem aktuellen Stand der Priifung des Jahresabschlusses bzw.
dem Priifungsbericht auseinander. Der Abschlusspriifer berichtete in beiden Sitzungen und
stand jeweils fiir ergidnzende Auskiinfte zur Verfligung.

Im Rahmen unserer eigenen Priifung ergaben sich keine Einwénde. In der Sitzung am 13.
Mai 2015 stimmten wir deshalb dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlusspriifer zu
und billigten den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss. Damit ist der Jahresab-
schluss festgestellt. Auch der Lagebericht und der Abhédngigkeitsbericht wurden durch den
Aufsichtsrat gebilligt.
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Dank

Ich danke dem Vorstand im Namen des gesamten Aufsichtsrats fiir seinen Einsatz und die
im abgelaufenen Geschéftsjahr geleistete Arbeit.

Beijing, 13. Mai 2015

Der Aufsichtsrat

Matthias Schroeder
Vorsitzender
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