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GruBwort des Vorstands

Dr. Ralf Friedrichs — CEO

1983 - 1987
1991 - 1995

1999
19956 - 2001

2001 - 2003
2003 - 2005
2005 - 2007
Seit 01.06.2008

Studium Wirtschafts- und Organisationswissenschaften
Promotionsstudium am Institut fir betriebswirtschaftliche
Steuerlehre

Erfolgreiche Priifung zum Steuerberater

Tatigkeit in verschiedenen Wirtschaftsprifungs-

und Steuerberatungsgesellschaften

Consultant fur Steuern und Recht der HCI Gruppe
Geschéftsfihrer der HCI Holding GmbH
Vorstandsmitglied der HCI Capital AG

Vorsitzender des Vorstands der HCI Capital AG

Sehr geehrte Aktiondire und Geschiftsfreunde der HCI Capital AS,

mit dem vorliegenden Geschaftsbericht der HCI Capital
AG haben wir den Begriff ,, Turn-Around-Management* auf
neue, greifbare Weise interpretiert. Wahrend die eine Seite
des Berichts mit dem Motto ,Ideen aus Erfahrung* beginnt
und vor allem eine Riickschau auf das Geschéaftsjahr 2009
und den Jahresabschluss bietet, macht der Bericht von
der anderen Seite her — bitte wenden — mit dem Slogan
»LAnders anpacken® auf. Hier richten wir den Blick nach
vorn und zeichnen unseren Weg aus der Krise vor.

Denn HCI, die Branche der Initiatoren geschlossener
Fonds sowie der gesamte internationale Sektor der Fi-
nanzmarkte und Finanzdienstleister befanden sich im Jahr

2009 in einer tiefen Krise. Und auch im Jahr 2010 werden
die Folgen der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise die
Finanzbranche begleiten.

Die globale Finanzkrise der zurlckliegenden rund einein-
halb Jahre und die durch sie ausgelOste tiefste Rezession
der Weltwirtschaft seit Uber 50 Jahren haben zu einer brei-
ten Flucht der Anleger aus kapitalmarktbezogenen oder
kapitalmarktnahen Anlageprodukten gefuhrt.

Unter diesen Turbulenzen hat auch die gesamte Bran-
che der Initiatoren geschlossener Fonds extrem gelitten.
Das gestiegene Sicherheitsbedurfnis der Anleger, aber
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Dr. Andreas Pres - CFO

Dr. Oliver Moosmayer — CPO

Seit 13.08.2008

1984 - 1990 Jurastudium in Freiburg und Minchen 1990 - 1992 Ausbildung zum Bankkaufmann

1986 — 1992 BWL-Studium an der LMU in Minchen 1993 - 1997 Studium der Rechtswissenschaften

1994 Zweites Juristisches Staatsexamen 1997 — 2000 Konzernentwicklung Hamburger Sparkasse
und Promotion zum Dr. jur. in Minchen 2000 Promotion zum Dr. jur.

1994 — 2000 Unternehmensberater bei THE BOSTON 2000 - 2003 Leiter Marketing (PR/strategische Entwicklung
CONSULTING GROUP, Miinchen und Chicago der HCI Gruppe) bei der HCI Hanseatische

2000 - 2001 Vorstandssprecher und Finanzvorstand Capitalberatungsgesellschaft mbH, Hamburg
der Odeon Film AG in Minchen 2003 - 2007 Geschaftsfihrer der HSC Hanseatische Sach-

2002 - 2008 Finanzvorstand der EM.Sport Media AG wert Concept GmbH, Hamburg (Tochterge-

in MUnchen
Vorstandsmitglied der HCI Capital AG

Seit 01.10.2007

auch die unmittelbare Auswirkung der Finanz- und Wirt-
schaftskrise auf die aktuelle Performance geschlossener
Fonds hat zu einer deutlichen Verunsicherung und Zu-
rlckhaltung der Anleger gefuhrt. Nachdem der Markt far
geschlossene Beteiligungsmodelle bereits im Jahr 2008
einen deutlichen Ruckgang von rund 25% zu verzeich-
nen hatte, ging das Gesamtvolumen des gezeichneten
Eigenkapital im Jahr 2009 im Branchendurchschnitt sogar
um anndhernd 40 %, im Segment der Schiffsbeteiligungen
fast 70 %, zurlick. Gegentber dem Vorkrisenniveau hat
sich das Platzierungsvolumen der Branche somit mehr als
halbiert. Zahlreiche vielversprechende Investitionsprojekte
konnten aufgrund mangelnden Investoreninteresses nicht

sellschaft der HCI) und diverser Publikums-
kommanditgesellschaften
Vorstandsmitglied der HCI Capital AG

realisiert werden. Demgegenuber verzeichneten vermeint-
lich sichere Anlagen enorme Mittelzuflisse — ungeachtet
ihrer minimalen Verzinsung, die haufig nicht einmal mehr
die Inflationsrate ausgleicht. Hinzu kam die Verunsiche-
rung vieler Menschen Uber ihre eigene zukUnftige Arbeits-
platz- und Einkommenssituation, die dazu flhrte, dass
Entscheidungen Uber Anlagen mit langfristiger Kapitalbin-
dung zurtickgestellt wurden.

Vor diesem Hintergrund ging das von der HCI Gruppe
platzierte Eigenkapital von 598,6 Mio. EUR 2008 um 79 %
auf 125,8 Mio. EUR im Berichtsjahr zurlick. Gegen den
Markttrend stellten Schiffsinvestments nach wie vor den
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platzierungsstérksten Produktbereich der HCI Gruppe dar.
In diesem Bereich konnte HCI insgesamt rund 85,7 Mio.
EUR Eigenkapital einwerben, was in dem schwierigen
Umfeld sicherlich respektabel ist. Der Rickgang von rund
250 Mio. EUR Platzierungsvolumen allein bei Schiffspro-
dukten bedeutet jedoch einen erheblichen Einbruch ge-
genlber dem normalen Platzierungsniveau, das HCI Gber
Jahre hinweg in diesem Bereich erzielt hat. Diese LUcke
konnten wir durch andere Produktbereiche im vergange-
nen Jahr nicht schlieBen. Dementsprechend verringerten
sich die Umsatzerldse von 120,6 Mio. EUR im Vorjahr auf
42,6 Mio. EUR 2009. Hinzu kommen erhebliche, Uber-
wiegend nicht liquiditatswirksame Wertkorrekturen auf
Beteiligungen und Forderungen, die im Wesentlichen mit
der schwachen Entwicklung auf den Schifffahrtsmérkten
in Zusammenhang stehen. Die Fehlbetrdge auf Ebene
des operativen Ergebnisses (EBIT) und des Konzerner-
gebnisses weiteten sich auf - 27,2 Mio. EUR bzw. - 55,8
Mio. EUR aus. Dieses Ergebnis verdeutlicht, dass die
HCI Gruppe in erheblichem Ausmal3 von der Finanz- und
Wirtschaftskrise getroffen ist. Der Blick auf die Liquiditat
des Unternehmens zeigt aber auch, dass vor allem nicht
zahlungswirksame Vorgange das Ergebnis bestimmen.
So verfugt die HCI Gruppe per 31. Dezember 2009 Uber
einen Liquiditatsbestand von 23,3 Mio. EUR, was nicht
zuletzt auch auf ein eng gesteuertes Cash-Management
zurtckzufuhren ist. DarUber hinaus haben wir Einsparun-
gen bei den Personal- und Sachkosten in H6he von rund
10 Mio. EUR erzielen kdnnen und damit unser Kostensen-
kungsprogramm konsequent umgesetzt.

Nach einem fUr die HCI Gruppe extrem schwierigen Jahr
2009 und angesichts weiterer Herausforderungen, die wir
flr das Jahr 2010 sicherlich noch zu erwarten haben, geht
es jetzt darum, den Blick nach vorn zu richten und den
Weg fur profitables Wachstum zu bereiten. Die Krise hat
den Markt und unser Geschéaft veréandert und dieser Ver-
anderungsprozess wird sich fortsetzen. Wir missen die
Dinge heute ,,Anders anpacken® als in der Vergangenheit,
um die Krise zu bewaltigen und uns zukunftsfahig auf-
zustellen. Vieles davon haben wir im Jahr 2009 bereits
umgesetzt oder auf den Weg gebracht.

Wir missen unsere Kostenstrukturen an die Marktent-
wicklung anpassen; diese teilweise unangenehmen aber
notwendigen MaBnahmen haben wir im Jahr 2009 be-
reits weitgehend umgesetzt. ,Anders anpacken“ heiBt
aber auch, unser Produktportfolio an die veranderten
AnlegerbedUrfnisse anzupassen, um unsere Umsatze zu
sichern. Die derzeit vorherrschende Préferenz fur Pro-
dukte mit hoher Kalkulationssicherheit bedienen wir mit
passgenauen Produktstrukturen — Kapitalgarantien, Aus-
schuttungsgarantien oder diversifizierende Vermogens-
aufbaupldne — und auch mit Produkten wie Solarfonds
oder unserem neuen Wohnimmobilienfonds, die aufgrund

stabil kalkulierbarer Finanzfllisse eine hohe Anlagesicher-
heit aufweisen.

Vor allem aber war und ist es fUr die HCI Gruppe Uberle-
benswichtig, erhebliche Risiken zu reduzieren. Rund 80
Schiffe unserer Assetpipeline, die uns in normalen Mark-
ten eine Produktverfugbarkeit bis in das Jahr 2012 hinein
gesichert hatten, haben sich im Zuge der Krise zu einem
existentiellen Risiko fur die HCI Gruppe gewandelt. In einem
schwierigen, aber konstruktiven Verhandlungsprozess ist
es HCI nunmehr gelungen, die Banken von der Tragfa-
higkeit des Geschéaftsmodells und den Zukunftsperspekti-
ven der HCI Gruppe zu Uberzeugen und ein umfassendes
Restrukturierungskonzept zu vereinbaren, das unsere we-
sentlichen, gegenlber Banken bestehenden Eventualver-
bindlichkeiten unter ein langfristiges Moratorium von fast
vier Jahren bis 30. September 2013 stellt. Die weiteren
Schritte der Enthaftung der HCI Capital AG von diesen
Eventualverbindlichkeiten und die anschlieBende Barkapi-
talerhdhung wollen wir schnellstmdéglich umsetzten, um die
Risiken dauerhaft auf ein fur das Unternehmen tragfahiges
Niveau zu begrenzen, die Finanzstruktur der Gruppe zu
konsolidieren und die Liquiditat Uber die Krise hinaus zu
stérken. Die Restrukturierungsvereinbarung steht insge-
samt noch unter verschiedenen Bedingungen. Dazu zahlt
im Wesentlichen eine Beteiligung der beiden Hauptaktio-
nare, der MPC Capital AG und der Déhle Gruppe, an den
RestrukturierungsmaBnahmen. Beide Hauptaktionére be-
griBen und unterstltzen die Restrukturierung umfassend.
Wir gehen deshalb davon aus, dass die Wirksamkeitsvor-
aussetzungen vorliegen werden.

Eine nachhaltige Konsequenz fur die Zukunft wird sein,
dass wir unsere Produktkonzeption und -planung ,An-
ders anpacken®. Dies bedeutet konkret, dass wir unser
Geschéaftsmodell auf andere Formen der Assetvorfinanzie-
rung einstellen missen — unser HCl Wohnkonzept Ham-
burg, der HCI Shipping Opportunity und der HCI Energy 2
Solar sind erste Beispiele daflr, wie man dies zum Beispiel
mit (Teil-) Blindpoolkonzepten umsetzen kann.

+Anders anpacken“ muissen wir aber auch das Manage-
ment unserer Bestandsfonds, die wir in der Vergangen-
heit vor allem treuh&nderisch ,verwaltet” haben. In diesem
Umfeld sind in Zusammenarbeit mit den Fondsgeschafts-
fUhrern in viel stéarkerem MaBe als in der Vergangenheit
ein proaktives Risikomanagement sowie eine zeitnahe
und transparente Anlegerkommunikation gefragt. Auch
daflr haben wir uns aufgestellt: mit neuen Strukturen und
Prozessen in der Treuhand — vom Controlling Uber das
Fondsmanagement bis hin zur Anlegerkommunikation.

Und schlieBlich sind als Reaktion auf die Finanzmarktkrise
auch Verdnderungen im regulatorischen Umfeld fur die
Branche zu erwarten, die hdhere Anforderungen an die



Marktteilnenmer hinsichtlich Kompetenz, professionellen
Fondsmanagements und Transparenz mit sich bringen
werden. Auf diese Veranderungen hat sich HCI mit den
eingeleiteten MaBnahmen bereits groBtenteils eingestellt.
Wir packen die Dinge bereits heute anders an, um unser
Geschaft auch unter verédnderten Rahmenbedingungen
erfolgreich ausbauen zu kénnen.

Bei allen Veréanderungen, die wir flr unser Geschéft sehen,
gibt es aber auch Konstanten, auf die wir nach unserer
festen Uberzeugung fiir die Zukunft setzen kénnen. Die
Anlageklasse der geschlossenen Fonds ist im deutschen
Finanzsystem fest etabliert. Sie haben in den vergangenen
Jahrzehnten einen maBgeblichen Beitrag zur Finanzierung
von realwirtschaftlichen Sachwertinvestments geleistet
und fUr die Anleger, insbesondere mit Schiffen und Im-
mobilien, solide Renditen erwirtschaftet. Mit der Uberwin-
dung des wirtschaftlichen Abwaértstrends, fur die sich die
Anzeichen seit Herbst vergangenen Jahres mehren, wird
der Blick der Investoren auch wieder mit mehr Vertrauen
und Zuversicht in die Zukunft gerichtet sein. Eine Rickkehr
der Markte zu einer ausgewogenen Chancen- und Risi-
kobewertung wird zu einer Renaissance von Sachwertin-
vestments flihren. Geschlossene Fonds werden deshalb
unserer Uberzeugung nach mittel- und langfristig von den
globalen Megatrends profitieren und bieten damit auch
aus heutiger Sicht attraktive Investmentchancen.

Im Jahr des 25-jahrigen Unternehmensjubilaums der HCI
kénnen wir auf einen gewachsenen Erfahrungsschatz zu-
rlckblicken, der uns in die Lage versetzt, Wege in die Zu-
kunft zu finden. ,Ideen aus Erfahrung® haben unser Unter-
nehmen in den letzten 25 Jahren zu einem der flhrenden
Anbieter geschlossener Fonds in Deutschland gemacht.
Gerade dieses Uber 25 Jahre kontinuierlich aufgebaute
Know-how erméglicht es HCI heute, die Dinge auch ,an-
ders anzupacken®.
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Sehr geehrte Aktionare, liebe Freunde der HCI Capital AG,
uns ist sehr wohl bewusst, dass es fir Sie ein erhebli-
ches Engagement bedeutet, unserem Unternehmen auch
in rauer See die Treue zu halten. Daflr danken wir Innen.
Das gesamte HCI-Team arbeitet mit gréBtmdglichem Ein-
satz daran, das Unternehmen wieder zurtick auf den Pfad
profitablen Wachstums zu bringen.

Hamburg, im Méarz 2010

Dr. Ralf Friedrichs
Vorsitzender des Vorstands
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Im Wettbewerb zu bestehen erfordert die
Fahigkeit, sich wandelnden Mérkten anzu-
passen. Immer wieder lautet das Motto:
Anders anpacken!
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Markte und Marktperspektiven

Einbruch der Weltwirtschaft 2008/2009

Die Weltwirtschaft steht derzeit am Ausgang der schérfsten
Wirtschaftskrise seit dem Ende des Zweiten Weltkriegs.
Ausgeldst durch die sich im Herbst 2008 zuspitzende Fi-
nanzmarktkrise brach die Konjunktur innerhalb kurzer Zeit
massiv ein, die Wirtschaftsleistung schrumpfte stark. Die
Globalisierung hat dazu gefihrt, dass sich Konjunktur-
zyklen international gegenseitig starker beeinflussen. An
den Anlagemarkten brachen die Kurse Uber nahezu alle
Anlageklassen ein. Um die negativen dkonomischen Fol-
gen der Finanzkrise zu dampfen, wurden die Geldmengen
weltweit erheblich ausgeweitet. Zudem legten die meisten
Staaten groBvolumige Konjunkturprogramme auf, die zu
einem weiteren sprunghaften Anstieg der Staatsverschul-
dung fUhrten. Die Folge kénnten zukUnftig deutlich stei-
gende Inflationsraten sein. Die Turbulenzen an den Finanz-
markten haben zu einer tiefen Verunsicherung der Anleger
gefuhrt. lhre Risikobereitschaft hat stark abgenommen.
Gleichzeitig bieten vermeintlich sichere Anlagen nur noch
sehr geringe Renditen.

Langfristige Wachstumstreiber weiterhin
wirksam

Die jungste Finanz- und Wirtschaftskrise fuhrte zwar welt-
weit zu einer deutlichen Abschwachung der Wirtschafts-
leistung. Langfristig werden die wichtigsten Staaten aber
wieder auf den ,alten® Wachstumspfad zurtckkehren.
Wie schnell dies geschieht, ist davon abhangig, wie die
Krise in den verschiedenen Weltregionen bewaltigt wird.
Brasilien, Russland und Indien konnten die Rezession
am schnellsten Uberwinden und wiesen bereits im ersten
Quartal 2009 wieder ein Wachstum der Industrieproduk-
tion auf. China verzeichnete im vierten Quartal 2008 und
im ersten Quartal 2009 sogar nur eine Abschwéachung der
Zuwachsraten und keinen Ruckgang. In den Industrielan-
dern kénnen die Wachstumsraten Uber einige Zeit unter
dem langfristigen Durchschnitt verharren. Allerdings ha-
ben vergangene Krisen gezeigt, dass in deren Anschluss
haufig Aufholprozesse mit einer Phase beschleunigten
Wachstums einsetzen.

Entwicklung der Industrieproduktion in den BRIC-Staaten (indexiert)
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Quelle: OECD Economic Outlook
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Die Hohe des zukUnftigen Wachstums wird ganz wesent-
lich auch durch die demografische Entwicklung beein-
flusst. Insbesondere in Ostasien, Indien und den groBen
Volkswirtschaften Stidamerikas ist ein starkes Bevolke-
rungswachstum zu verzeichnen. Nach einer aktuellen UN-
Prognose wird die Weltbevolkerung bis zum Jahr 2050
auf Uber 9 Mrd. Menschen ansteigen. Die Bevolkerungs-
zunahme bestimmt die Entwicklung der Guternachfrage,
den Bedarf an Infrastruktur, das Angebot an Arbeitskraften
und nicht zuletzt die Nachfrage nach Energie.

In den zurtickliegenden 20 Jahren hat sich die reale Welt-
produktion etwa verdreifacht. Insbesondere Asien erzielte
dabei ein sehr starkes Wachstum. Die Entwicklungs- und
Schwellenlander durchliefen einen sptrbaren Aufholpro-
zess gegenUber den Industrieldndern. Die zunehmende
Handelsliberalisierung und Offnung der Volkswirtschaf-
ten sowie die Zunahme der internationalen Arbeitstei-
lung fUhrten zu Handels- und Spezialisierungsgewinnen.

Freier Kapitalverkehr und neue Informationstechnologien
beschleunigten den technischen Fortschritt. Das hohe
Wachstum der asiatischen Volkswirtschaften wurde auch
durch eine hohe inl&ndische Ersparnis sowie Kapitalim-
porte getragen, die eine groBe Akkumulation von Kapital
in diesen Landern erlaubte.

Der Wachstumspfad der weltwirtschaftlichen Produktion
wird sich aller Voraussicht nach weiter fortsetzen, und die
heftige Finanz- und Wirtschaftskrise der Jahre 2008 und
2009 wird sich ruckblickend als eine kleine Delle in ei-
nem kontinuierlichen Wachstumstrend darstellen. Im Jahr
2009 war ein echter Riickgang von -0,8 % zu verzeichnen.
FUr die kommenden beiden Jahre 2010 und 2011 geht
der Weltwahrungsfonds (IWF) von weltwirtschaftlichen
Wachstumsraten aus, die mit 3,9% bzw. 4,3% bereits
wieder deutlich Gber dem langjahrigen Durchschnittswert
von 3,6 % pro Jahr liegen.

Expansionspfad mit und ohne Finanzkrise
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Als Folge der weltwirtschaftlichen Expansion wuchs
auch der internationale Handel stark an. Das Volumen
des Welthandels hat sich seit 1985 nahezu verdoppelt.
Neben dem Wirtschaftswachstum haben dazu auch die
Handelsliberalisierung und die Offnung von Volkswirt-
schaften beigetragen. Durch die Uberlagerung beider
Effekte liegen die Zuwachsraten des Welthandels in der
Regel Uber dem Wachstum der Weltproduktion. Allerdings
weist der Welthandel auch eine hdhere Volatilitat auf als die
Guterproduktion. Wie im Jahr 2009 mit einem Rickgang

um rund 12 % geschehen, bricht der Welthandel in Kon-
junkturkrisen stérker ein als die Guterproduktion. Er erholt
sich anschlieBend aber auch schneller und wachst in Auf-
schwungphasen Uberproportional. Im Zuge einer Erholung
der Weltwirtschaft ist daher zu erwarten, dass auch das
Handelsvolumen wieder sein friheres Niveau erreichen
und Ubersteigen kann. In seinem World Economic Outlook
vom Januar 2010 erwartet der IWF eine Zunahme des
Welthandels 2010 um 5,8 % und 2011 um 6,3 %.

Erholung des Welthandelsvolumens erwartet (Index 2005 = 100)
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Quelle: OECD Economic Outlook 86 database

Angesichts der dauerhaften und unumkehrbaren Wirkung
dieser grundlegenden Einflussfaktoren — Bevdlkerungs-
wachstum, internationale Arbeitsteilung und wachsen-
der Energieverbrauch — ist davon auszugehen, dass es
sich bei den Sektoren, welche die HCI Gruppe mit ihren

Produkten besetzt — Transport und Logistik, Energie und
Rohstoffe sowie Immobilien —um nachhaltige Wachstums-
segmente der Weltwirtschaft handelt. Entsprechend sind
dies Geschaftsfelder, die mittel- und langfristig attraktive
Investmentchancen bieten.
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Schifffahrtsmarkte halten die Weltwirtschaft
in Bewegung

Die Schifffahrtsmarkte sind wie kein anderer Markt von

den globalen Warenstromen und damit von den Wachs-
tums- und Handelstrends der Weltwirtschaft abhangig.

Wachstumsraten im Vergleich

Gleichzeitig ist der internationale Handel ohne Schiffe nicht
vorstellbar, da diese das kostengunstigste Transportmittel
fur groBe Volumina Uber lange Distanzen darstellen. Daru-
ber hinaus sind Schiffe mobil und kénnen in verschiedenen
Weltregionen flexibel eingesetzt werden.

1:2,5

Welthandel

Weltwirtschaft

Containerschifffahrt Verhéltnis

Quelle: ISL 2009

Durch das Wirtschaftswachstum und den starken Anstieg
des Handelsvolumens hat sich die Schifffahrt in den letz-
ten Jahren sehr positiv entwickelt. Die Charterraten haben
kurz vor Einsetzen der weltweiten Rezession im Jahr 2008
Spitzenwerte erklommen. Dies hat zu einer deutlichen
Ausweitung der Flotte geflhrt. Dartber hinaus erreichten
die Bestellungen von Schiffsneubauten bei den Werften
2008 weltweit einen Hochststand. Die steigenden Trans-
portkapazitaten trafen auf ein durch die Rezession rlck-
laufiges Welthandelsvolumen und fUhrten zu einem Uber-
proportionalen Verfall der Charterraten. Auf dem Tiefpunkt
der Entwicklung der Charterraten deckten diese in vielen
Fallen nicht einmal mehr die Betriebskosten der Schiffe.
In der Folge steigt die Zahl von Schiffen, die stillgelegt und
verschrottet werden, weil sie keine Beschaftigung finden
oder nicht mehr wirtschaftlich betrieben werden kénnen.

Die Branche hat bereits mit verschiedenen MaBnahmen
auf diese Entwicklung reagiert. So wird seitens der Be-
steller mit den Werften Uber die Stornierung, zeitliche

Streckung der Auslieferung neuer Schiffe oder auch die
Umwidmung der Bestellung auf andere Schiffstypen ver-
handelt. Dadurch sollte sich der Zuwachs an Transport-
kapazitaten verringern oder zumindest verlangsamen, so
dass bei einer Erholung der Weltwirtschaft der Ausgleich
zwischen Angebot und Nachfrage nach Schiffskapazita-
ten friher erreicht werden sollte und sich die Charterraten
schneller erholen. Speziell bei Containerschiffen sind die
groBen Linienreedereien bereits zum so genannten ,,slow
steaming®“ Ubergegangen: Durch langsamere Fahrt der
Schiffe entsteht bei gegebener Nachfrage ein hdherer
Bedarf an Frachtraum. Zudem spart die gedrosselte Ge-
schwindigkeit in erheblichem Umfang Treibstoff und damit
Betriebskosten.

Dabei ist allerdings zu bertcksichtigen, dass in den ver-
schiedenen Schifffahrtssegmenten Massengutfrachter
(Bulker), Tanker und Containerschiffe sowie innerhalb der
Segmente in den unterschiedlichen GréBenklassen der
Schiffe der momentane Angebotstiberhang aus in Fahrt
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befindlichen Schiffen und der Pipeline von Bestellungen
von Schiffsneubauten sowie die Alterstruktur der jeweili-
gen Flotten sehr unterschiedlich sind.

Die Bulkerschifffahrt hat sich bereits im Laufe des Jahres
2009 — vor allem getrieben durch den Produktionsauf-
schwung in China — von ihren Tiefststanden wieder sehr
deutlich erholt. Hier haben sich die Frachtraten im Jah-
resdurchschnitt schon wieder um rund 60 % erhéht. Die
Tankermarkte blieben ohnehin von den Auswirkungen der
weltweiten Wirtschaftskrise weitgehend verschont. Zum
einen unterliegt die Tankerschifffahrt mit dem Transport
von Rohdl und Chemikalien einer anderen Zyklik als die
vor allem vom Handel von Konsumgutern abhangige Con-
tainerschifffahrt. Zum anderen ergibt sich auch aus der
Altersstruktur der fahrenden Tankerflotte und dem anste-
henden ,phase out* alter Einhullentanker eine glnstigere
Konstellation von Angebot und Nachfrage nach Transport-
kapazitaten. Es ist vor allem die Containerschifffahrt, die
aufgrund der unmittelbaren Abhangigkeit vom internatio-
nalen Warenhandel einen sehr starken Einbruch erfahren
hat. Die Charterraten sind hier im Laufe des Jahres 2009
auf ein Niveau gesunken, das nicht mehr kostendeckend
ist, und eine Anzahl von in der Spitze rund 600 Schiffen
(rund 11 % der Gesamtflotte) lag ohne Beschaftigung auf.
In diesem Segment wird die Markterholung auch mehr Zeit
in Anspruch nehmen.

Bei Containerschiffen, die mit weltweit tber 12.500 Schif-
fen von allen Typen die gréBte Schiffsklasse darstellen,
wird insgesamt bis zum Jahr 2012 mit einem Nettozu-
wachs der Transportkapazitat — bestehende Flotte plus
Neubestellungen abzlglich des geschatzten Stornie-
rungs- und Verschrottungsvolumens — von rund 6,5 %
pro Jahr gerechnet. Eine detaillierte Analyse des Instituts
flr Seeverkehrswirtschaft und Logistik (ISL) zeigt jedoch,
dass der Tonnagezuwachs der Flotte nahezu vollstandig
auf die GroBcontainerschiffe der Klassen Uber 5.000 TEU
und insbesondere auf die Very-Large-Klasse oberhalb
von 7.500 TEU entféllt. Dagegen wird in der Schiffsklasse
bis 1.000 TEU sowie in der Panamax-Klasse mit 2.000
bis 3.000 TEU sogar ein Rickgang der Nettokapazitat
um 2,2% bzw. 0,9% erwartet. Somit bieten sich hier
selektive Chancen fur attraktive Investments, da laut ISL
insbesondere in den Schiffsklassen bis 3.000 TEU be-
reits im Jahresverlauf 2010 die Aussicht auf einen Abbau
der inaktiven Tonnage und eine positive Entwicklung der
Charterraten besteht. Fir die HCI Gruppe ist dies auch
deshalb relevant, weil rund 90% der Uber HCI-Fonds
finanzierten Containerschiffe in der GréBenklasse bis
3.000 TEU liegen.

Inzwischen mehren sich auch bei den Containerschiffen
erste Zeichen einer Erholung: Seit Jahresbeginn 2010 zie-
hen die Frachtraten der Linienreeder wieder an. Im Zuge
dieser Entwicklung ist ein Anziehen der Charterraten fur
Schiffe, die an die Linienreeder verchartert werden, zu ver-
zeichnen. Und schlieBlich hat sich die Zahl der Auflieger
seit Jahresbeginn um 50 Schiffe reduziert.

Insgesamt ist flr die Schifffahrt festzustellen, dass die-
se Markte auch in der Vergangenheit immer schon stark
zyklisch waren. Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat die
Schifffahrt zweifellos besonders hart getroffen. Die Anpas-
sung der Markte ist aber bereits in vollem Gange und wird
in den kommenden Jahren — getragen durch die weltwirt-
schaftliche Erholung — wieder auf den Wachstumspfad
zurtickkehren. Die mittel- und langfristigen Perspektiven
fur Schiffsinvestments bleiben damit positiv.

Die HCI Gruppe ist mit 25 Jahren Erfahrung fihrend im
Markt fir geschlossene Schiffsfonds. Mit bereits 184 er-
folgreich abgeschlossenen Schiffsinvestment hat HCl eine
in diesem Markt bislang einzigartige Leistungsbilanz vor-
zuweisen, die zeigt, dass wir in der Lage sind, langfristige
Schiffsinvestments Uber die Zyklen der Markte hinweg
erfolgreich zum Ziel zu fuhren.
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Maérkte flr erneuerbare Energien -
Maérkte der Zukunft

Das globale Bevdlkerungswachstum, der steigende Le-
bensstandard insbesondere in den Schwellen- und Ent-
wicklungslandern und dadurch verénderte Lebens- und
Erndhrungsgewohnheiten fihren zu einem starken Anstieg

des weltweiten Energieverbrauchs. Die Deckung des heu-
tigen Energiebedarfs erfolgt zu einem groBen Teil durch die
Nutzung fossiler Brennstoffe wie Kohle, Erdél und Erdgas.
Diese Energietrager sind nur begrenzt verfigbar und ihr
verstarkter Einsatz steht im Widerspruch zur Zielsetzung,
den AusstoB von CO, weltweit zu verringern.

Reichweite der klassischen Energietrager in Jahren

75 45 60
=
le]] [¢] gas

tionell ntionell

145 65 80
St ==
kohle kohle an

Quelle: IGS Braunschweig

Vor diesem Hintergrund hat in den letzten Jahren ein
gesellschaftlicher Wandel eingesetzt, der auf eine nach-
haltige Deckung des Energieverbrauchs ausgerichtet ist.
Deutschland nimmt auf diesem Gebiet weltweit eine Vor-
reiterrolle ein. Insbesondere die Nutzung der Solarenergie
wurde bereits frihzeitig durch umfangreiche Férdermai-
nahmen vorangetrieben, um durch eine gréBere Verbrei-
tung und technischen Fortschritt die Produktionskosten
fUr Solarstrom zu senken und die Netzparitat zu erreichen.
Die jeweils zum Investitionszeitpunkt gultige Hohe der Ein-
speisevergutung wird flr den gesamten Forderzeitraum
von 20 Jahren garantiert, um die Investitionssicherheit zu

gewahrleisten. Gleichzeitig sinkt die Einspeisevergitung
fGr Neuanlagen im Jahresrhythmus, um Anreize zur Pro-
duktivitatssteigerung auf Anbieterseite zu geben. Im Jahr
2008 wurden in Deutschland insgesamt rund 13,1 Mrd.
EUR in Anlagen zur Nutzung erneuerbarer Energien in-
vestiert; davon entfielen mit 7,65 Mrd. EUR rund 58 % auf
Solaranlagen. Die heutigen Anlagen sind technologisch
erprobt, betriebssicher und der durchschnittliche Ertrag
ist mit hoher Zuverlassigkeit prognostizierbar. Vor diesem
Hintergrund bieten Investments in Solaranlagen eine at-
traktive Rendite.
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Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien in Deutschland bis 2020
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Die Investition in Solaranlagen wird einerseits durch die
Uber 20 Jahre festgelegte Forderhdhe abgesichert. An-
dererseits sind neue Investitionsvorhaben aufgrund von
Anderungen der Férderschwerpunkte und entsprechen-
den Anpassungen der Gesetzgebung regelmaBig auf ihre
zukUnftige Vorteilhaftigkeit zu Uberprifen. So wird mit der
seitens der Bundesregierung geplanten Anpassung der
Solarférderung im Jahr 2010 die VergUtung fur private
Dachanlagen zur Eigenversorgung erhoht. Im Gegenzug
soll die Férderung von Freiflachen-Solaranlagen reduziert
werden. Inwieweit die Veranderung der Forderstruktur
auch die Renditeerwartungen beeintréchtigt, wird davon
abhangen, in welchem MaBe die ricklaufige Férderung
durch sinkende Preise fUr Solarmodule kompensiert wird.

Auf jeden Fall profitieren Anlagen, die bereits vor dem
Stichtag der Gesetzesanderung in Betrieb sind — wie die
zwei Parks des HCI Energy 2 Solar — Uber die gesamte
Projektlaufzeit von der alten Einspeisevergutung.

Vor allem aber ist festzuhalten, dass den erneuerbaren
Energien die Zukunft gehdrt. In dem bereits heute beste-
henden Spannungsfeld eines weltweit ungebremst wach-
senden Energiebedarfs, einem absehbaren Erschoépfen
der fossilen Rohstoffquellen und einem dramatisch an-
steigenden CO,-AusstoB gibt es dazu keine sinnvolle Al-
ternative. HCI will vor diesem Hintergrund das Segment
der erneuerbaren Energien weiter erschlieBen und flr ge-
schlossene Fondsinvestments zuganglich machen.

he
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Immobilienmarkte — grundlegender Bedarf
fir Gewerbe und Wohnen

Im Rahmen langfristiger Sachkapitalinvestitionen kommt
Immobilien eine besondere Rolle zu, weil sie einen we-
sentlichen Teil des Sachvermdgens einer Volkswirtschaft
darstellen. Immobilien sind naturgemal ortsgebunden;
ihre Wert- und Renditeentwicklung hadngen somit stark
von der regionalen Bevdlkerungs- und Wirtschaftsent-
wicklung ab. So unterscheidet sich beispielsweise der
Verlauf der Renditen fir Gewerbeimmobilien zwischen
dkonomisch stagnierenden Regionen und Boomregionen
deutlich. Im Allgemeinen ist die Einkommensrendite im Zu-
sammenhang mit Gewerbeimmobilien in den letzten drei
Jahrzehnten in westeuropéischen Landern relativ stabil
gewesen, wahrend die Gesamt- und Wertanderungsren-
diten hdhere Volatilitdten aufwiesen. Weil der Bedarf an
Buros, Industriehallen und Einzelhandelsflachen im Zuge
von konjunkturellen Abschwingen zurlckgeht bzw. in
Aufschwungphasen expandiert, ist die Nachfrage nach
Gewerbeimmobilien im Gegensatz zu Wohnimmobilien
konjunkturabhangig — mit entsprechenden Konsequenzen
fur die Preise und Mieten.

Die Wert- und Renditeentwicklung von Wohnimmobilien
ist dagegen starker von der regionalen Entwicklung der
Bevolkerung, die ihrerseits von Einflussfaktoren wie den
Beschéaftigungsmaglichkeiten und der Attraktivitat des Um-
feldes stark beeinflusst wird, von der Altersstruktur der Be-
vilkerung und von spezifischen Ausstattungsmerkmalen
wie z.B. modernen Energiestandards und barrierefreiem
Wohnen abhangig. Angesichts der seit Uber zehn Jahren
in ganz Deutschland deutlich rtcklaufigen Neubautatig-
keit, eines alternden Wohnungsbestands und eines sich
gleichzeitig verstarkenden Zuzugs in urbane Ballungsrau-
me besteht vor allem in den groBen Zentren Deutschlands
ein wachsender Bedarf an bezahlbarem Wohnraum. Wie
wichtig die Standortauswahl insbesondere bei Wohnim-
mobilien ist, zeigt die Prognose des Wohnungsbedarfs in
Deutschland bis zum Jahr 2025. Nur in den Ballungsge-
bieten ist ein Uberdurchschnittlicher Anstieg der Nachfrage
zu erwarten, so dass sich eine positive Wertentwicklung
und eine attraktive Rendite ergeben.
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Entwicklung des qualitativen Wohnungsbedarfs in den Kreisen und kreisfreien Stadten Deutschlands von 2008 bis 2025

Wohnungsbedarf bis
zum Jahr 2025
in Wohnungen
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Hinzu kommt die Férderung von Investitionsprogrammen
im privaten Wohnungsbau durch 6ffentliche Zuschusse
im Gegenzug fUr eine anfanglich begrenzte Hochstmiete.
Dies schafft eine sichere Kalkulationsgrundlage bei gleich-
zeitig attraktiver Wertentwicklungschance und niedrigem
Vermietungsrisiko.

Hohe Investitionssummen sowie fehlende Marktkenntnis-
se machen oftmals eine direkte Investition in rendite- und
ertragsstarke Immobilienmaérkte flr Privatanleger unmég-
lich. HCI verfugt Uber langjahrige Expertise bei Immobi-
lienfonds in ausgewahlten internationalen Mérkten. Da-
durch ist HCI in der Lage, Perspektiven von Immobilien
in unterschiedlichen Regionen und Marktsegmenten zu
erkennen und erfolgversprechende Objekte anzubinden.
Durch geschlossene Immobilienfonds wird die Méglichkeit
fUr Investoren erdffnet, sich mit vergleichsweise niedrigen
Betragen unter Nutzung der Expertise erfahrener Partner
zu beteiligen. So profitieren sie von der Kompetenz und
Erfahrung des Fondsmanagements bei dem Erwerb, dem
Betrieb sowie bei einem spéteren Verkauf der Objekte.
Zusétzlich ergeben sich fUr Privatanleger insbesondere bei
Beteiligungen an auslandischen Immobilien haufig steu-
erliche Vorteile.

Anlagemaérkte im Wandel
Vertrauenskrise bei den Anlegern

Durch die Turbulenzen an den Finanzmarkten wurde
das Vertrauen in nahezu alle Anlageformen sowie in die
Akteure an den Finanzmérkten schwer erschuittert. Bei
vielen Anlageprodukten hat sich herausgestellt, dass die
Anlagecharakteristika nicht den Anlagebedtrfnissen und
-motiven der Investoren entsprachen. Die Anleger sind
verunsichert und letztlich vielfach Uberfordert. Die Vielfalt
und Komplexitat der Finanzanlageprodukte hat so stark
zugenommen, dass die Risiken haufig nicht mehr richtig
eingeschatzt werden kénnen. Vor diesem Hintergrund und
angesichts der negativen Erfahrungen vieler Investoren mit
Finanzinnovationen geht es darum, dem Anleger wieder
Vertrauen in solide Anlageklassen zurlckzugeben. Wich-
tige, Uber die reine Bestandssicherung hinausgehende
Parameter von Finanzprodukten, die dieses Vertrauen her-
stellen kénnen, sind die Transparenz der GeldflUsse, die
Greifbarkeit des Investments, Selbstbestimmung und volle
Verflgungsgewalt Uber das Investment sowie Einfachheit,
Relevanz und Verstandlichkeit der Produktinformation.

Grundsatzlich sieht sich jeder Anleger bei der Vermbgens-
anlage mit Entscheidungen konfrontiert, wie hoch die Ren-
dite des Investments ausfallen soll und wie viel Risiko er
daflr bereit ist zu Ubernehmen. Ist ein schneller Zugriff auf
das Kapital erforderlich? Werden daflr geringere Ertrage
in Kauf genommen? Ist die Bereitschaft gegeben, fur die

hohere Sicherheit des eingesetzten Kapitals eine geringere
Liquiditat zu akzeptieren? Dieses Entscheidungsproblem
wird als ,Magisches Dreieck der Vermbgensanlage” be-
zeichnet. Die Ecken des Dreiecks bilden die kontréaren
Anlageeigenschaften Sicherheit, Rentabilitat und Liquidi-
tat. Je mehr man sich einem der drei Ziele nahert, desto
weiter entfernt man sich von den anderen. Der Anleger
muss seine individuellen Bedurfnisse in dieses Dreieck
einordnen, um ein adaquates Anlageprofil zu erstellen.
Von den Anlagekriterien des Magischen Dreiecks erfahrt
das Kriterium Sicherheit in der Folge der Finanzmarktkrise
aktuell eine Neubewertung.

Rendite

Sicherheit Liquiditat

Auch fUr die Anbieter von Anlageprodukten gilt es, diesen
Zusammenhang sowohl bei der Produktkonzeption als
auch im Vertrieb im Blick zu behalten. Viele Anbieter haben
sich zur Erzielung hoher Gewinne in mdglichst kurzer Zeit
auf die Konstruktion von gehebelten Finanzinnovationen
ohne reale Basisinvestition konzentriert, deren Wertent-
wicklung lediglich an die Entwicklung anderer Preise oder
Indizes gekoppelt ist. Die Phase der Uber mehrere Jah-
re steigenden Wertpapiermérkte hat bei vielen Anlegern
maBgeblich dazu beigetragen, dass das Bewusstsein flr
die Risiko-Rendite-Beziehung eines Investments verloren
gegangen ist.

Vorteile von Sachwertanlagen

Hohes Risiko ist in Zeiten nach der Finanzmarktkrise nicht
mehr gefragt. Sachwerte sind dagegen bestandig. Auch
in Krisenzeiten bleibt immer noch der ,Wert an sich®, also
nicht nur der monetare Wert, sondern das physisch exis-
tente Objekt. Ein Schiff oder eine Immobilie verschwin-
det nicht so einfach wie eine abstrakte Finanzinnovation.
Auch vor dem Hintergrund zukunftiger Inflationserwartun-
gen bieten Investments in Sachwerte eine Mdglichkeit,
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drohender Geldentwertung entgegenzusteuern. Auch
wenn der monetdre Wert durchaus schwanken kann
— eine vollstandige Entwertung Gber Nacht ist unwahr-
scheinlich. Die langfristigen Gewinne durch regelmaBige
Miete bzw. durch den Wiederverkauf nach Wertsteigerung
sind jedoch attraktiv. Das geringere Risiko wird gerade als
Vorteil empfunden.

Uber Sachwerte muss man nicht sprechen — Sachwerte
sprechen fUr sich. Die physische Existenz von Sachwerten
bedeutet Begreifbarkeit. Sachwerte kénnen in der Regel
leichter einer Werteinschatzung unterzogen werden als
komplizierte Finanzprodukte. DarUiber hinaus bieten Sach-
werte eine transparente Kostenstruktur. Beispielsweise ist
beim Kauf einer Immobilie ganz klar, welche Nebenkosten
und GebUhren anfallen.

Von Nachteil ist die mit Sachwertinvestments in der Re-
gel verbundene, relativ langfristige Kapitalbindung und
dadurch geringe Liquiditat. Immobilien oder Schiffsbetei-
ligungen lassen sich nicht so schnell und einfach handeln
wie z. B. Aktien. Zweitmarktborsen verbessern aber auch
hier die Fungibilitat; zudem wird die schnelle Handelbarkeit
beispielsweise von Aktien haufig durch eine hohe Volati-
litat erkauft. Weitere Nachteile von Sachwertinvestments
liegen in den relativ hohen Mindestanlagebetragen sowie
hohen Transaktionskosten flr den Kauf bzw. Verkauf. Hier
bieten beispielsweise geschlossene Fonds oder Vermo-
gensaufbaupléane eine gute Moglichkeit zur Investition mit
vergleichsweise niedrigen Einstiegsschwellen und einer
einfachen Abwicklung.

Die Kombination von Sachwertinvestitionen mit einem
professionellen Management ist entscheidend fur die
langfristige Performance. Marktanalysen zeigen, dass
im Gesamtmarkt fUr geschlossene Schiffsfonds in ei-
nem Zeitraum von rund 40 Jahren Uber 500 bereits ab-
geschlossene Investments den Anlegern bis Ende 2008
einen Vermdgenszuwachs von durchschnittlich 6,7 % p. a.
gebracht haben. Dabei lag die durchschnittliche Laufzeit
dieser Fonds bei rund 9 Jahren. Die Schifffahrt hat in die-
sem Zeitraum bereits ein Vielzahl von Krisen und auch
Boomzeiten erlebt und wird auch zukinftig immer wieder
unterschiedliche Marktzyklen durchlaufen. Die Marktzah-
len zeigen jedoch, dass Schiffsinvestments Uber diese
Zyklen hinweg ihre Nachhaltigkeit als solide Sachwertan-
lagen immer wieder unter Beweis gestellt haben.
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Mit sicherem Giriff den Ring fassen und neuen Schwung
holen. Sich zu neuen Bestleistungen aufschwingen, das
ist die Herausforderung. Ausgefeilte Technik und eine
gute Kondition sind die Voraussetzungen.
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HCI - Ausrichtung auf Marktveranderungen

Professionelles Fondsmanagement -
integrierte Wertschdpfungskette

Die HCI Gruppe hat sich mit der Erfahrung von inzwischen
25 Jahren als eines der fuhrenden Emissionsh&user der
Branche etabliert. Dies gilt insbesondere flir das Segment
geschlossener Schiffsfonds, in dem HCI in Bezug auf die
kumulierten Platzierungen der letzten zehn Jahre mit Ab-
stand MarktfUhrer ist.

Die Wertschopfungskette eines Emissionshauses ist kom-
plex und erfordert ein spezielles Finanzdienstleistungs-
Know-how, das sich von Finanzinstituten anderer Art
nicht ohne weiteres kopieren lasst. Innovative Produkt-
konzepte, eine starke Vernetzung in den Vertriebskanalen
und ein erfolgreiches Asset Management fUr die Anleger
sind entscheidende Erfolgsfaktoren, um dieses Geschaft
nachhaltig betreiben zu kénnen. HCI ist Uber alle Berei-
che der Wertschdpfungskette gut aufgestellt und damit
in der Lage, die aktuelle Krise der Branche und Heraus-
forderungen fUr die eigene Unternehmensentwicklung zu
bewaltigen.

Innovationstérke der HCI

HCI Capital z&hlt zu den Innovationsfuhrern im Markt fir
geschlossene Fonds. Bereits in der Vergangenheit konn-
ten verschiedenste AnlagebedUrfnisse durch eine Vielzahl
neuer Asset-Klassen und Produktstrukturen abgedeckt
werden. Durch diese Fahigkeit hat HCI im Jahr 2008
die MarktfUhrerschaft in Deutschland bei geschlossenen
Fonds erreicht und wird mit dieser Kernkompetenz auch
die aktuelle Krise meistern.

Insbesondere im Segment der Schiffsfonds ist HCI mit
vielfaltigen Produkten, wie z.B. Dachfonds, Vermdgens-
aufbauplénen oder Garantieprodukten, der innovativste
Anbieter in der Branche. Rund 69 % der Platzierungen von
insgesamt rund 2,7 Mrd. EUR im Zeitraum 2001-2008
entfallen auf Produktinnovationen, wie beispielsweise
Dachfonds, Vermbgensaufbauplane und Garantieproduk-
te. Dartber hinaus zeichnet sich HCI durch eine sehr kurze
Time-to-Market-Phase bei der Entwicklung neuer Produk-
te von der Idee bis zum fertigen Investmentprodukt aus.

Vertriebsnetz der HCI Capital AG und Platzierungsvolumen nach Vertriebskanalen

Sparkassen

Betreuer Genossenschaftsbanken

@ Betreuer Freier Vertrieb

@ Betreuer Sparkassen Betreuer Pools / GroBvertriebe

Betreuer GroB3- / Privatbanken

GroB- / Privatbanken
5,3 % (16,4 %) ~_

_—

16,6 % (26,5 %)
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5,6 % (5,9 %)

Geno-Banken \
10,6 % (5,8 %)

Freie Vertriebspartner
61,9 % (45,4 %)
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Diversifizierte Vertriebswege

Im Vertrieb hat HCI ein in der Branche einzigartiges Netz-
werk aufgebaut, das dem Unternehmen einen Zugang
zu allen relevanten Vertriebskanalen verschafft. Das Ver-
triebsmodell ist regional strukturiert. In den vergangenen
Jahren wurde ein Netz von Vertriebsbetreuern aufgebaut,
die in den Regionen spezialisiert auf verschiedene Ver-
triebskanéle in engem Kontakt mit den Vertriebspartnern
stehen. Zudem kommt darin eine traditionelle Starke des
HCI Vertriebs zum Ausdruck: die gute Zusammenarbeit
mit freien Vertriebspartnern. Gerade jetzt kommt es darauf
an, einen engen Dialog mit den Vertriebspartnern zu fih-
ren, um das Vertrauen im Markt aufrecht zu erhalten und
die Uberzeugung zu vermitteln, dass geschlossene Fonds
eine eigene Anlageklasse im Finanzsystem bilden, insbe-
sondere fUr solide Langzeitinvestments in Sachwerte.

Erfolgreiches Asset Management

Der Erfolg eines Investments zeigt sich nach VerauBe-
rung des Anlageobjekts am Ende der Laufzeit. lhre hohe
Kompetenz im Asset Management hat HCI Uber 25 Jahre
hinweg bewiesen. Der enge Kontakt mit den Reederei-
en und ein enges Netzwerk in der Schifffahrtsbranche
bilden dabei die Basis fur eine sorgfaltige und fundierte
Marktbeobachtung, -analyse und -bewertung. Dadurch
wird der Anlageerfolg Uber die gesamte Laufzeit von der
Asset-Akquisition Uber das Controlling im Betrieb bis zum
Exit-Management sichergestellt. HCI ist mit 343 Schiffen in
Fahrt, die in 249 Fonds platziert wurden, sowie bereits 170
abgeschlossenen Fondsinvestments mit 184 verkauften
Schiffen mit Abstand Marktfuhrer in Bezug auf erfolgreich
abgeschlosse Schiffsinvestments. Mit einer durchschnitt-
lichen Anlagedauer von rund 8,5 Jahren und einer Vermo-
gensmehrung flr die Investoren von rund 7 % p.a. stellt
HCI ihren Anlegern das investierte Kapital im Marktver-
gleich schneller, gegentiber Prospekt deutlich friiher und
mit einer soliden Rendite wieder zur Verfligung.

Kumuliertes Gesamtplatzierungsergebnis Schiff 2001 -2009 (in Mio. EUR)

HCI Capital

MPC Capital

Dr. Peters

Lloyd Fonds

Konig & Cie.

Nordcapital

Conti Unternehmensgruppe

Commerz Real 921

Oltmann Gruppe 674

Gebab 597

2.489

2.159

1.339

1.291

1.200

1.096

1.000 1.500 2.000 2.500

Quelle: Feri Gesamtmarktstudie der Beteiligungsmodelle, Platzierungszahlen HCI Gruppe
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Top 10 der dokumentierten Schiffsverkaufe
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Quelle: FondsMedia, Die Performance historischer Schiffsfonds Edition 2010

Jahrlicher Vermégenszuwachs

8 —

6,9 %
6,7 %

Vermogenszuwachs nach Steuern p. a.

Gesamtmarkt HCI Capital AG

Quelle: FondsMedia, Die Performance historischer Schiffsfonds Edition 2010

Management der Krise

Im Rahmen des Krisenmanagements hat HCI ein MaB-
nahmenpaket entwickelt, das die Sicherung der Umsétze
und die Senkung der Kosten sowie die Abschirmung vor
erhéhten Risiken umfasst.

Generierung von Umséatzen durch passende
Produktkonzepte

Die Sicherung der zukUnftigen Umsaétze ist eine notwendi-
ge Voraussetzung zur Gewinnung von Liquiditat und damit
Uberlebenswichtig. Kurzfristig ist sicherlich nicht mit einer
Ruckkehr zu Platzierungsvolumina auf dem vor der Krise
erreichten Niveau zu rechnen. Jedoch ist HCI mit ihrem
hohen konzeptionellen Know-how in der Lage, ein fur die
derzeitigen Marktgegebenheiten passendes Produktan-
gebot zu entwickeln. Die Soliditat der Anlageprodukte
wird erganzt durch hohe Transparenzstandards, die nicht
zuletzt auch durch die aktive Kommunikation von HCl am
Kapitalmarkt unterlegt ist. Sowohl in der direkten Anspra-
che von Kunden als auch fUr unsere freien Vertriebspartner
ergibt sich daraus ein hohes MaB an GlaubwUrdigkeit und
Vertrauen.

In der Produktkonzeption sind — den veranderten Anle-
gerbedUrfnissen folgend — die Leitlinien Sicherheit und
Nutzung von Opportunitdten stark in den Vordergrund
gerlckt. So liegt der Fokus bei Schiffsfonds heute auf
Vermdgensaufbauplanen und Konzepten mit Kapital- oder
Ausschuttungsgarantien. Risikobewussten Anlegern, die
Renditechancen in den Schiffsmarkten durch ein antizyk-
lisches Investment nutzen wollen, wird mit dem HCI Ship-
ping Opportunity ein entsprechendes Investment angebo-
ten. Dartber hinaus werden die klassischen Schiffsfonds
von spezialisierten Vertriebspartnern verstarkt Gber kleine-
re Private Placements an vermdgende Anleger vertrieben,
die bereits Uber Erfahrung mit dieser Anlageklasse verfu-
gen. Damit gelingt es HCI auch gegen den allgemeinen
Markttrend noch Schiffsinvestments zu platzieren.

Im gegenwartigen Anlageumfeld sind dartber hinaus Zu-
kunftstechnologien wie Solartechnologie sowie klassische
Immobilienfonds bei Anlegern platzierbar. Immobilienfonds
sind schon seit langem ein wesentlicher Bestandteil des
Produktangebots von HCI, die Asset-Klasse Solarener-
gie hat HCI im Jahr 2009 erfolgreich neu erschlossen. In
beiden Segmenten wird die HCI Gruppe im Jahr 2010
verstarkt Produkte anbieten.
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Kostensenkung

Der absolute Ruckgang des Platzierungsvolumens erfor-
dert MaBnahmen zur Absenkung der Break-Even-Schwel-
le. Deshalb haben wir bereits im Jahr 2009 die Sach- und
Personalkosten Uber verschiedene SparmaBnahmen um
rund 10 Mio. EUR gesenkt. Mit diesen MaBnahmen ha-
ben wir die Kostenstrukturen konsequent den veranderten
Marktbedingungen angepasst.

Restrukturierung sichert Liquiditat und langfristige
Perspektive

Es war schon immer ein wesentlicher Bestandteil des Ge-
schaftsmodells von HCI, die Produktverfugbarkeit lang-
fristig zu sichern. Daraus resultieren entsprechend hohe
Burgschaften flr die Bauzeitfinanzierung von Schiffen und
auch in nennenswertem Umfang Platzierungsgarantien fur
die einzuwerbenden Fonds, die in den Finanzberichten der
HCI Gruppe als Eventualverbindlichkeiten ausgewiesen
werden. Das hohe Volumen dieser Verbindlichkeiten korre-
liert mit der Platzierungskraft in einem normalen Marktum-
feld. Zudem hat vor allem die Schiffspipeline riickblickend
erhebliche Chancen geboten, die HCI in den vergangenen
Jahren auch immer wieder profitabel genutzt hat.

Vor dem Hintergrund des aktuellen Marktumfelds ergeben
sich aus der Produktpipeline jedoch erhebliche Risiken,
die aktiv gesteuert werden mussen. HCI hat bereits Ende
2008 begonnen, intensive Gesprache mit ihren Haupt-
glaubigerbanken HSH Nordbank AG und Commerzbank
AG sowie den Hauptaktionaren MPC Capital AG und
Dohle Gruppe zu fUhren, um gemeinsam wirtschaftlich
tragféhige Losungen zu erarbeiten. Bei den Eventualver-
bindlichkeiten, die insgesamt das bilanzielle Eigenkapital
der HCI Gruppe um ein Vielfaches Ubersteigen, wirde
eine Inanspruchnahme aus einzelnen dieser Verbindlich-
keiten die Leistungsfahigkeit des Unternehmens aus der
Liquiditat Uberfordern.

Hierzu hat die HCI Gruppe nach langen Verhandlungen im
August 2009 ein umfassendes Restrukturierungskonzept
mit den Hauptglaubigerbanken verabredet, dem nach
weiteren Verhandlungen im Februar 2010 alle involvierten
Banken zugestimmt haben. Das Konzept umfasst die fol-
genden wesentlichen Eckpunkte:

- Ein langfristiges Moratorium bis zum 30. September
2013 bezuglich aller wesentlichen gegentber Banken
bestehenden Burgschaften und Platzierungsgarantien
(Eventualverbindlichkeiten)

- Die Absicht zur Enthaftung von diesen Eventual-
verbindlichkeiten.

- Die Umwandlung der gegenwartigen Konzernfinanzie-
rungen in langfristige Finanzierungen oder eine Um-
wandlung in Eigenkapital.

- Nach einer Enthaftung die Durchfiihrung einer Kapital-
erhdhung in Hohe von 22 Mio. EUR.

Das Konzept ist an verschiedene Bedingungen geknupft,
die es in den kommenden Monaten zu erflllen und umzu-
setzen gilt. Ganz wesentlich ist in diesem Zusammenhang
aber vor allem, dass die HCI Gruppe mit dieser Vereinba-
rung eine wesentliche, fur das Unternehmen existenzielle
Risikoentlastung erreicht, die mit der Moratoriumsverein-
barung einen bereits jetzt fixierten, langfristigen Schutz-
schirm und mit der Enthaftungsabsicht die Perspektive
einer vollstandigen Befreiung bietet. Eine daran anschlie-
Bende Barkapitalerhdhung bedeutet zudem eine maBgeb-
liche Starkung der Finanzstruktur und der Liquiditatslage
der HCI Gruppe, auch Uber die Krise hinaus.

Das Restrukturierungskonzept basiert nicht nur auf einer
vollstandigen Analyse der Schiffsprojekte, sondern auch
der Geschaftsperspektiven des Unternehmens. Die HCI
Gruppe hat damit gemeinsam mit den Banken ein flr die
Branche bislang einzigartiges Modell entwickelt. Dies zeigt
nicht zuletzt auch das Vertrauen der Banken in das Po-
tenzial des Unternehmens.

Aktives Management der Bestandsfonds

Bei den Bestandsfonds k&nnen aus einer schwachen Ent-
wicklung oder im Extremfall sogar Insolvenz eines Fonds
Reputationsrisiken fir HCI entstehen, die sowohl die zu-
kunftigen Chancen im Neugeschaft als auch die laufenden
Ertrdge aus dem Treuhandgeschaft beeintrachtigen.

Aktives Risikomanagement — transparente Kommunikation

Die hohe Zahl von weltweit Uber 500 aufliegenden Schiffen
und der dramatische Verfall der Charterraten kénnen zu
einer angespannten Liquiditatslage bei einigen Bestands-
fonds fUhren. Um solche Problemfélle frihzeitig identifizie-
ren zu kénnen und ein aktives Management gefahrdeter
Fonds zu gewahrleisten, hat HCI das Fondscontrolling
weiterentwickelt. Durch die Implementierung neuer Sys-
teme und Datenbanken wird die Datenqualitat und -ver-
flUgbarkeit erheblich verbessert. Von den Reedereien
werden regelmaBig aktuelle Liquiditdtszahlen eingefordert.
Auf dieser Datenbasis wurde das Risikomanagement der
Bestandsflotte optimiert und fur das gesamte Portfolio ein
Frihwarnsystem geschaffen. Durch die zeitnahe Uber-
wachung und Analyse der Einnahmen- und Kostenent-
wicklung sowie eine laufende Marktbeobachtung kénnen
Probleme bei einzelnen Schiffen oder Fonds frihzeitig
erkannt werden. Sofern im Einzelfall Liquiditdtsengpasse
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zu erwarten sind, erstellt ein Restrukturierungsteam in
Zusammenarbeit mit allen Beteiligten, vom geschéftsfuh-
renden Reeder Uber die Banken, externe Rechtanwaélte
und Wirtschaftsprufer bis hin zu den Anlegern, Konzepte
zur Weiterfihrung des Fonds. Gleichzeitig erfordert eine
solche Situation auch eine intensivere Kommunikation mit
allen internen und externen Interessengruppen. Den er-
héhten Anforderungen an eine zeitnahe und transparente
Kommunikation mit den Anlegern wird durch ein eigens
hierfUr geschaffenes Team Rechnung getragen.

MaBgeschneiderte Konzepte flir die Restrukturierung von
Schiffsfonds

Die Uberbriickung von Liquiditdtsengpassen geschlosse-
ner Schiffsfonds kann mit unterschiedlichen MaBnahmen
umgesetzt werden. Haufig reicht schon die Vereinbarung
von Tilgungsstundungen mit der finanzierenden Bank,
um den Fonds durch die Krise zu bringen. Bei gréBeren
Liquiditatslticken erwartet die Bank jedoch in der Regel
auch einen Beitrag der Anleger. Zudem gibt es eine Viel-
zahl von Schiffen, die bereits vollstandig entschuldet sind.
In solchen Féallen sind Banken, die selbst auch erheblich
von der Finanzkrise betroffen sind, derzeit kaum bereit,
neue Finanzierungen zur Verflgung zu stellen. Jeder Fall
ist anders. Vor diesem Hintergrund hat HCI in der Restruk-
turierung verschiedene MaBnahmen entwickelt.

Die Ruckfuhrung von friheren Liquiditatsausschittungen
ist fur den Anleger alles andere als erfreulich und bedarf
einer transparenten und verstandlichen Erlauterung des
Restrukturierungskonzepts sowie der Alternativen. Hau-
fig ist dies jedoch die beste Alternative im Interesse des
Anlegers. Uber das Gesamtportfolio der HCI betrachtet
haben die Anleger in der Vergangenheit bereits erhebliche
Ruckflisse von im Durchschnitt deutlich Gber 50% ihres
Investments erhalten. Wenn Anleger Beitrage leisten mUs-
sen, geht es in der Regel darum, frihere Ausschittungen
wieder einzulegen, um die Chance auf einen positiven
Gesamtrickfluss zu wahren. Denn fur einen Verkauf des
Schiffs ist die aktuelle Marktsituation meist der denkbar
schlechteste Zeitpunkt. Mit der zu erwartenden Markter-
holung wird in den kommenden Jahren voraussichtlich
ein besserer Verkaufserlos zu erzielen sein. Es kommt hin-
zu, dass fur den Fall, dass der aktuelle Verkaufserlds die
ausstehenden Kredite der Banken nicht deckt, die Wie-
dereinlage friherer Ausschuttungen bei Unterschreiten
der Hafteinlage nach § 172 Abs. 4 HGB verlangt werden
kann. SchlieBlich ist bei Schiffen, die von einem friheren
Abschreibungsmodell auf das Tonnagesteuermodell um-
gestiegen sind, nach Verkauf des Schiffs der sogenannte
Unterschiedsbetrag zwischen dem damaligen Schiffswert
und dem steuerlichen Buchwert zu versteuern.

Vor diesem Hintergrund muss es umso mehr im Interesse
des Anlegers liegen, eine drohende Insolvenz des Schiffs
zu vermeiden. Denn dies wirde in der Regel zu Ruck-
zahlungsverpflichtungen von Ausschittungen nach § 172
Abs. 4 HGB und zur Besteuerung des Unterschiedsbetrags
fuhren. Der Anleger wirde sein Investment dann unwieder-
bringlich verlieren, wahrend er bei einer Uberbriickung der
Liquiditatslicke Chancen auf Ruckflisse wahren kann.

Dirittinvestoren und Dachfondslésungen

Die RuckfUhrung friherer Ausschittungen muss aber
nicht die einzige Alternative zur Uberbriickung der Liquidi-
tatsllcke sein. Insbesondere bei vollstandig entschuldeten
Schiffen finden sich auch institutionelle Drittinvestoren, die
Finanzierungen zur Verflgung stellen. Dieses Modell hat
HCI in einigen Fallen bereits mit groBer Zustimmung der
Anleger durchgefuhrt.

DarUber hinaus zeigt in diesem Zusammenhang auch das
von HCI entwickelte Dachfondskonzept seine Vorteile. In
einem breit diversifizierten Schiffsportfolio finden sich im-
mer auch Schiffe, die weniger oder sogar gar nicht von
der Krise betroffen sind. In solchen Fallen kann sich die
Moglichkeit bieten, dass entweder Mittelzufhrungen aus
diesen Fonds oder gegebenenfalls auch der Verkauf eines
Schiffs aus einem Dachfonds den Liquiditatsbedarf ande-
rer Schiffe decken kann, ohne dass es einer Rickflhrung
von Ausschuttungen seitens der Anleger bedarf.

Das erfolgreiche Management von geschlossenen Fonds
ist gerade in schwierigen Marktphasen eine entscheiden-
de Voraussetzung, um das Vertrauen unserer Anleger zu
erhalten und zu starken. Die HCI hat sich dafur aufgestellt,
um genau dies zu leisten.

Weichen flr einen Turnaround gestellt

Mit den getroffenen MaBnahmen haben wir die Basis fir
eine solide Weiterentwicklung der HCI Gruppe gelegt.
Wir haben die wesentlichen MaBnahmen umgesetzt,
um die Risiken der Krise zu bewéltigen — fir HCI und fir
unsere Anleger. Wir haben die Kosten reduziert, um uns
auch auf der Basis eines stark gesunkenen Marktniveaus
wirtschaftlich behaupten zu kénnen. Und wir haben die
Produktkonzepte entwickelt, die es uns selbst erlauben,
in diesem schwierigen Umfeld und gegen den allgemei-
nen Markttrend noch geschlossene Fonds zu platzieren.
Vor diesem Hintergrund besteht die fundierte Erwartung,
mittelfristig von einer Erholung der Anlagemérkte und ins-
besondere der Schifffahrtsmarkte Uberproportional profi-
tieren zu kdnnen.
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Transport und Logistik
Schiffe — mobile Sachwertinvestitionen

Schiffsbeteiligungen stellen eine Investition in einen mobi-
len Sachwert dar, eingebunden in Form eines geschlosse-
nen Fonds. Dadurch kénnen sie — im Gegensatz zu vielen
anderen Anlageprodukten — auch wahrend der Laufzeit
aktiv gemanagt werden. Gerade in dem aktuellen Markt-
umfeld kommt es aber auch darauf an, mit dem richtigen
Anlagekonzept die BedUrfnisse der Anleger zu treffen —
einerseits mehr Sicherheit, aber auch die Chancen des
Marktes nutzen. HCI setzt dies mit verschiedenen Pro-
duktkonzepten um: Mehr Sicherheit durch Kapital- bzw.
Ausschuttungsgarantien oder Diversifikation im Aufbau-
plan — Chancen nutzen mit dem Shipping Opportunity.

HCI Shipping Opportunity — Marktchancen nutzen

Das Konzept des Fonds HCI Shipping Opportunity sieht
vor, Uber die Beteiligungsgesellschaft unter Ausnutzung
der gegenwartig gunstigen Marktlage vorwiegend in ge-
brauchte Seeschiffe zu investieren und diese zu betrei-
ben. Die aktuell starken, zyklischen Schwankungen der
Schifffahrtsmarkte bieten die Chance, hochwertige Schiffe
gunstig zu erwerben und auf niedriger Kostenbasis zu be-
treiben. Bei einer Erholung der Schifffahrtsmérkte profitie-
ren die Schiffe unmittelbar von steigenden Charterraten.
SchlieBlich ist die VerauBerung der Schiffe unter Realisie-
rung der Wertsteigerungspotenziale vorgesehen.

Der Fonds hat Uber das Netzwerk der Peter Dohle Schif-
fahrts-KG und der HCI Capital AG internationale Verbin-
dungen zu Marktteilnehmern wie Banken, Reedereien,
Werften und Schiffsmaklern, die den weltweiten Zugang
zu attraktiven Investitionsmaoglichkeiten eréffnen. Die Ree-
derei der Peter Dohle Schiffahrts-KG beteiligt sich mit einer
Pflichteinlage in Hohe von 5% des tatséchlich eingewor-
benen Emissionskapitals bzw. mindestens mit 1 Mio. EUR.
Die Beteiligung kann auf bis zu 4 Mio. EUR aufgestockt
werden. Die Anzahl der zu erwerbenden Schiffe sowie die
Schiffstypen und -gréBen sind von der Héhe des noch ein-
zuwerbenden Eigenkapitals abhangig. Das geplante Emis-
sionskapital der Beteiligung betradgt mindesten 20 Mio.
EUR und kann auf bis zu 150 Mio. EUR erhéht werden.
Die Mindestbeteiligungssumme liegt bei 10.000 EUR. Die
HCI Hanseatische Schiffsconsult GmbH und die Reederei
Peter Dohle Schiffahrts-KG, die gemeinsam die Geschéfts-
fUhrung des Fonds stellen, erhalten erfolgsabhangige Ver-
gltungen erst bei Uberschreiten einer Rendite von 10%
(IRR). Eine weitere erfolgsabhangige Vergltungsschwelle
ist bei einem IRR von 17 % angesetzt.

Investment-Themen | HCI Geschéftsbericht 2009

Mia S - ein starkes Konzept mit
Ausschittungsgarantie

Bei der Mia S handelt es sich um einen Massengutfrachter
der Supramax-Klasse mit einer Tragfahigkeit von 57.000
tdw. Die Mia S kann den Panama- und den Suezkanal
passieren. Dank der Ausstattung mit eigenem Ladege-
schirr ist die Mia S in der Lage, auch in Hafen mit fehlender
oder eingeschrankt ausgebauter Umschlaginfrastruktur
Ladung an Bord zu nehmen und zu l6schen. Die Mia S
ist damit sehr flexibel einsetzbar und kann auf veranderte
Mérkte reagieren.

Die Bereederung erfolgt durch die Reederei Rudolf Sche-
pers GmbH & Co. KG. Das Reedereiunternehmen der
Familie Schepers blickt auf eine erfolgreiche Tradition Gber
mehrere Generationen in der internationalen Schifffahrt zu-
rlck und ist an allen Schiffen mit maBgeblichen Beitragen
beteiligt.

Die Mia S fahrt in einem neu gegriindeten Supramax-
Pool der Peter Dohle Schiffahrts-KG und partizipiert
damit an den Vorteilen eines professionell gemanagten
Einnahmenpools.

Ein flexibel einsetzbares Schiff mit einem erfahrenen
Reeder und einem Poolkonzept bietet bereits ein solides
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Fundament fUr ein Schiffsinvestment. Bei der Mia S wer-
den dem Anleger dartber hinaus fUr die Jahre 2010 und
2011 sichergestelite Mindestzahlungen in Hohe von 5 %
fir Standardkommanditisten und 3% flr Vorzugskom-
manditisten in Aussicht gestellt. Die Ausschuttungsgaran-
tie ist durch entsprechende Liquiditat im Fonds unterlegt.
Mit der Perspektive, dass die Méarkte bis 2012 wieder an-
ziehen werden, investiert der Anleger in ein ausgepragtes
Sicherheitskonzept mit attraktiven Marktchancen.

HSC Shipping Protect 3 — schon ein Klassiker mit
Kapitalgarantie

Bereits seit 2007 bietet die HCI Gruppe sehr erfolgreich
Schiffsfonds an, die mit einer Kapitalgarantie ausgestattet
sind. Uber den HSC Shipping Protect 3 beteiligen sich
Anleger mittelbar an von der HCI Gruppe angebotenen
Schiffsbeteiligungen sowie an festverzinslichen Anlagen.
Die festverzinslichen Anlagen ermdglichen in diesem Zu-
sammenhang die Ubernahme einer Garantie der HSH
Nordbank AG gegenuber den Anlegern Uber die Ruck-
zahlung des eingesetzten Kapitals.

Die Einlagen der Anleger sollen zu 53,5% in eine ge-
werblich gepragte Beteiligungsgesellschaft flieBen, Uber
die mittelbar in Schiffsbeteiligungen investiert wird. Die
verbleibenden 46,5 % entfallen auf eine vermdgensver-
waltende Beteiligungsgesellschaft, die die verzinslichen
Anlagen erwirbt.

Die Investition des fur die Schiffsbeteiligungen vorge-
sehenen Anteils wird durch die Geschéftsfihrung der
Beteiligungsgesellschaft vorgenommen, die eine Bewer-
tung der im Laufe der Platzierungsphase angebotenen
Beteiligungen vornimmt und die Investitionsentscheidun-
gen trifft. Dabei ist die GeschéftsfUhrung an Anlagericht-
linien mit Qualitats-, Mischungs- und Streuungskriterien
gebunden.

Mit der diversifizierten Anlage in einem ausgewogenen
Portfolio verschiedener Schiffsbeteiligungen der HCI
Gruppe hat der Investor vollen Anteil am unternehmeri-
schen Erfolg der Schiffsbeteiligungen und partizipiert an
einer zukUnftig besseren Entwicklung der Schiffe. Durch
die Garantieerklarung der HSH Nordbank AG ist zugleich
das investierte Kapital abgesichert. Wie bei der direk-
ten Beteiligung an einem Schiffsfonds sind auch hier die
laufenden Ausschuttungen und die hohe prognostizierte
Schlussausschuttung nahezu steuerfrei.

HCI Aufbauplan 9 - hohe Flexibilitdt der Anlage mit
attraktiver Perspektive

FUr Privatanleger ist der Aufbau eines breit gestreuten
Portfolios geschlossener Beteiligungen aufgrund der

hohen Mindestanlagebetrage von in der Regel 5.000 EUR
bis 10.000 EUR héaufig nicht moglich.

Das Konzept der Vermdgensaufbauplane, das HClim Jahr
2004 als Innovation in den Markt eingefUhrt hat, besteht
darin, durch den Zusammenschluss vieler Anleger mit klei-
nen kontinuierlichen Einzahlungen eine deutlich gréBere
Kapitalmasse zu schaffen, die im Sinne der Portfoliotheo-
rie nach Markowitz durch diversifizierte Investitionen eine
Risikostreuung ermdglicht. HCI hat dieses Konzept inzwi-
schen in mehreren Stufen weiterentwickelt.

Der HCI Aufbauplan 9 zeichnet sich durch individuelle
Gestaltungsmdglichkeiten aus, die eine hdchste Flexi-
bilitat far den Anleger ermdglichen. So muss zu Beginn
des Investments nur ein Einmalbetrag in Hohe von 20 %
der Gesamtzeichnungssumme geleistet werden. Durch
zwei unterschiedliche Beteiligungsmodelle bietet der Auf-
bauplan 9 den Anlegern die Moglichkeit, zwischen einer
Mindestbeteiligung von 7.500 EUR und 15.000 EUR zu
wahlen. Der Einmalbetrag des Beteiligungsmodells 1 kann
so mit 1.500 EUR vergleichsweise gering fUr eine Betei-
ligung an einem geschlossenen Fonds ausfallen. In der
Folge kdnnen die verbleibenden 80 % der Gesamtzeich-
nungssumme in monatlichen Raten von mindestens 100
EUR je nach Wahl des Beteiligungsmodells Uber einen
Zeitraum von 60 oder 120 Monaten geleistet werden. Die
Monatsraten kénnen ab der Mindesteinzahlung von 100
EUR in 50 EUR-Schritten beliebig gewahlt werden und
so individuell an die Anlagebedurfnisse und finanziellen
Mdglichkeiten angepasst werden. Dartber hinaus besteht
die Moglichkeit, zusétzlich Sondereinzahlungen in Hohe
von mindestens 1.000 EUR bis maximal 10.000 EUR je
100 EUR Monatsrate zu leisten. Damit wird die Flexibili-
tat des Anlegers entscheidend erhoht, da die Wahl einer
niedrigen laufenden Rate mit hohen Sonderzahlungen
kombiniert werden kann. Sollten sich Veranderungen der
finanziellen Verhaltnisse beim Anleger ergeben, die zeit-
weise eine FortfUhrung der Monatszahlungen nicht mehr
zulassen, so kann die monatliche Zahlung bereits ab der
zweiten Monatsrate eingestellt werden. Davon unberUhrt
bleibt die Méglichkeit, Sondereinzahlungen vorzunehmen,
sodass nicht geleistete Monatsraten spéater wieder aufge-
holt werden kénnen. Und dartber hinaus k&nnen die ver-
bleibenden Monatsraten auch durch eine Einmalzahlung
abgeldst werden.

Mit dem HCI Aufbauplan 9 werden Investitionen in ver-
schiedene Schiffstypen und -gréBen in unterschiedlichen
Marktphasen vorgenommen. Dadurch ergibt sich ein at-
traktives Chance-Risiko-Profil fir die Anlage. Abhangig
von der Wahl des Beteiligungsmodells ist im Beteiligungs-
modell 1 eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2030 bzw.
im Beteiligungsmodell 2 bis zum 31. Dezember 2035 ge-
plant. Die Investitionsphase lauft im Beteiligungsmodell 1



bis 2014 und im Beteiligungsmodell 2 bis zum Jahr 2019.
AnschlieBend beginnt in beiden Beteiligungsmodellen die
Ausschuttungsphase. Die prognostizierte Ausschuttungs-
summe liegt flr das Beteiligungsmodell 1 bei 219 % und
fUr das Beteiligungsmodell 2 bei 254 %. Die Besteuerung
erfolgt in beiden Modellen nach der Tonnagesteuer.

Energie und Rohstoffe

Nachhaltige Energiequellen wie Sonne, Wind oder Was-
serkraft sind auf unbegrenzte Zeit und in nahezu unbe-
grenztem Umfang verfugbar. Dagegen sind die klassi-
schen Primarenergietrager endlich. Aus diesem Grund ist
die Erhdhung des Anteils erneuerbarer Energien an der
Gesamtenergieerzeugung in Deutschland eine politische
Zielsetzung. Durch seit Jahren laufende umfangreiche For-
derungsprogramme hat Deutschland eine fuhrende Rolle
beim Einsatz erneuerbarer Energien erreicht.

Mit dem HCI Energy 2 Solar am Wachstumsmarkt
Solarenergie partizipieren

Die Vermdgensanlage HCI Energy 2 Solar wurde von
der HCI Gruppe konzipiert, um Anlegern die Mdglich-
keit zu bieten, sich mittelbar an mehreren Solarparks in
Deutschland zu beteiligen. Hierzu investiert der Anleger
seine Zeichnungssumme in die HCI Energy 2 Solar GmbH
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& Co. KG, die sich als Kommanditistin unmittelbar an
Solarpark-KGs beteiligt. Zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung halt die Beteiligungsgesellschaft Anteile an den
Solarpark-Kommanditgesellschaften HCI Solarpark Det-
tenhofen GmbH & Co. KG (,Solarpark-KG 1) sowie HCI
Solarpark Oberostendorf GmbH & Co. KG (,Solarpark-
KG 1), die jeweils einen Solarpark erworben haben.
Das vorliegende Beteiligungsangebot wurde als Semi-
Blindpool konzipiert; das bedeutet, die Beteiligungsge-
sellschaft kann zusétzlich zu den zwei bereits erworbenen
Solarparks Anteile an weiteren inlandischen Solarparks
kaufen. Zum Zeitpunkt der Fondsauflegung stehen somit
weitere zu erwerbenden Solarparks noch nicht fest. Die
Auswahl weiterer Solarparks soll wéhrend bzw. nach der
Platzierungsphase erfolgen.

Zur Beurteilung der langfristig zu erwartenden Energie-
ertrdge an den Standorten — unter Berlicksichtigung der
jeweiligen Standortbedingungen sowie der Anlagentech-
nik bzw. -konfiguration — wurden bzw. werden jeweils
mindestens zwei Solarertragsgutachten eingeholt, die eine
langfristige Ertragsprognose enthalten. Beim Solarpark
Dettenhofen wird auf Basis dieser Gutachten ein spezifi-
scher Nettoenergieertrag von 1.063 kWh/kWp und beim
Solarpark Oberostendorf von 1.069 kWh/kWp erwartet.
Beide Solarparks haben bereits 2009 den Betrieb aufge-
nommen und sind an das Stromnetz angeschlossen.

FUr die Finanzierung der beiden ersten Solarparks wurden
Darlehen mit Laufzeiten von jeweils 18 Jahren und einer
Zinsbindungsdauer von jeweils zehn Jahren Uber eine
deutsche Geschaftsbank bei der Kreditanstalt fir Wie-
deraufbau (KfW) aufgenommen. Auch flr weitere noch zu
erwerbende Solarparks ist die Aufnahme von langfristigen
Darlehen vorgesehen. Nach Ablauf der Zinsbindungstfris-
ten werden die Zinsséatze fir mdgliche Restvaluten und
Restlaufzeiten auf Basis der dann aktuellen Kapitalmarkt-
zinsen neu festgeschrieben.

Immobilien: Zielgerichtet Marktchancen
nutzen

Die HCI Immobilien Consult hat seit 1997 insgesamt 38
Immobilienfonds mit 76 Fondsimmobilien platziert, die
im européischen Ausland und in den Vereinigten Staaten
liegen. Das Gesamtinvestitionsvolumen im Immobilienbe-
reich betragt 1,3 Mrd. EUR. Mit rund 30 Mitarbeitern mit
landerspezifischer Kompetenz im In- und Ausland bietet
HCI ein breites Leistungsspektrum fir Fondsgesellschaf-
ten und institutionelle Investoren rund um das Immobili-
eninvestment. Seit dem Jahr 2008 erfolgte der Aufbau
von Expertise im Wohnungsbau und speziell im Segment
geforderter Mietwohnungsneubau. Auf dieser Basis hat
HCI ein Fondsinvestment in Wohnimmobilien in Hamburg
konzipiert.
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HCI Wohnkonzept Hamburg

Die Wohnungssituation in Hamburg ist angespannt: Die
Stadt hat den zweitaltesten Wohnungsbestand unter den
deutschen GroBstadten. Eine stark wachsende Einwoh-
nerzahl fuhrt zu einer Wohnungsknappheit, die durch eine
geringe Neubautatigkeit noch verscharft wird. So bleibt die
Zahl der Baugenehmigungen im Wohnungsneubau seit
Jahren unter der vom Senat angestrebten Zielmarke von
jahrlich 5.000 Einheiten, und die Neubauquote wird der
aktuellen Nachfrage nicht gerecht.

Im Mittelpunkt des 6ffentlich geférderten Wohnungsneu-
baus steht die Errichtung modernen und bezahlbaren
Wohnraums fur einkommensschwachere Bevdlkerungs-
schichten. Ein weiterer Schwerpunkt liegt auf der Schaf-
fung energieeffizienter und altersgerechter Wohnflache in
Hamburger B-Lagen. Damit soll bezahlbare Lebensquali-
tat im Hamburger Stadtgebiet méglich gemacht werden.

Vor diesem Hintergrund planen Hamburger Projektent-
wickler den Bau zukunftstréchtiger Wohneinheiten in
Hamburg. Das Projekt wird von der Hamburgische Woh-
nungsbaukreditanstalt (WK) finanziell geférdert und vom
Senat politisch unterstutzt. Die HCI Capital AG entwickelt
daraus ein Beteiligungsprodukt mit attraktiven Renditen.

FUr die 6ffentliche Forderung mussen die Zielobjekte spe-
zielle Anforderungen erflllen. So muss es sich um neu
errichtete Wohnanlagen im Stadtgebiet von Hamburg
handeln. Die Bauausflhrung erfolgt energetisch optimiert
und die Wohnungen verfligen Uber zwei bis vier Zimmer.
Bei den altersgerechten Wohnungen liegt ein zusétzlicher
Schwerpunkt auf der Barrierefreiheit.

Die Hamburgische Wohnungsbaukreditanstalt (WK) be-
treut die Forderprogramme und pruft die geforderten
Projekte nach strengen Kriterien. Die Férderung fur ener-
gieeffiziente Bauweise und barrierefreies Wohnen liegt bei
einem jahrlichen Mietzuschuss von insgesamt 27 EUR/m2
Wohnflache und erfolgt Uber zinsbeglnstigte Darlehen
und Baukostenzuschusse durch die KW und die WK.
Insgesamt werden bis zu 30% der Investitionskosten
durch &ffentliche ZuschlUsse generiert. Im Gegenzug ist
die Anfangsmiete auf maximal 5,70 EUR/m2 begrenzt.
Generell besteht kein Zuweisungsrecht durch 6&ffentliche
Stellen und nach Ablauf von 15 Jahren bestehen zudem
keine weiterlaufenden Mietpreisbindungen oder Mieterbe-
schrankungen. Damit liegt die fUr die kunftige Marktpositi-
onierung der Wohnanlage wichtige Mieter-Auswahl beim
Eigentimer. Die Heranflhrung an die Marktmiete nach
Ablauf der Zinsbindung erfolgt innerhalb der gesetzlichen
Kappungsgrenzen. Daraus ergibt sich eine Anpassungs-
dauer von etwa funf Jahren.

Durch das bundesweit einzigartige Férderprogramm des
Hamburger Senats Uber die Hamburgische Wohnungs-
baukreditanstalt (WK) und die mit 1,2 % p. a. bei einer Lauf-
zeit von 15 Jahren langfristig glinstige Finanzierung bzw.
Uber die KW von aktuell rund 3,0% p.a. bei 10 Jahren
Zinsbindung ergeben sich fur den Anleger sehr gunstige
Finanzierungskosten. Ferner ist nur ein geringer Eigenkapi-
tal-Einsatz erforderlich. Trotz des anfanglich hohen Fremd-
kapitalanteils ist dieser bereits nach zehn Jahren zu rund
50 % zurtickgeflhrt. Dadurch wird das Zinsanderungsrisi-
ko fur die Anschlussfinanzierungen erheblich verringert.

Als mdgliche Exit-Szenarien am Ende der geplanten Anla-
gedauer kommen sowohl der Verkauf der Gesamtobjekte
oder die Aufteilung in Eigentumswohnungen als auch die
weitere Bewirtschaftung als ,ewige Rente* in Betracht.

Die Ubernahme der Objekte vom Projektentwickler in den
HCI Wohnkonzept Hamburg erfolgt erst nach Fertigstel-
lung und vollstandiger Erstvermietung. Die Anbindung des
ersten Wohnprojekts ist im Laufe des ersten Halbjahrs
2010 geplant, da zwischen Kauf und Fertigstellung der
Einzelobjekte in der Regel 12—-18 Monate liegen. Das
technische, kaufmannische und rechtliche Management
der Objekte wird durch erfahrene Wohnungsverwalter
Ubernommen.

Geplant ist ein Fondsvolumen von 53,7 Mio. EUR. Die
Eigenkapitalausstattung betragt dabei 20,75 Mio. EUR.
Die Beteiligung ist sowohl als Einmalzahlung mit einem
Mindestzeichnungsvolumen von 10.000 EUR als auch
Uber einen ratierlichen Ansparplan méglich. Fur die Anle-
ger errechnet sich ein Gesamtmittelrlickfluss vor Steuern
von 216,56 % (inkl. Verkaufserl®ds) bzw. 178,56 % nach
15 Jahren Laufzeit.
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Kennzahlen

Ergebnis Einheit m 2008 Veranderung in %
Umsatzerldse Mio. EUR 42,6 120,6 - 64,7
Gesamtleistung Mio. EUR 45,5 127,8 - 64,4
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) Mio. EUR -27,2 -16,7 - 62,9
Ergebnis vor Steuern (EBT) Mio. EUR -51,3 -22,6 -
Konzernergebnis Mio. EUR - 55,8 -16,3 -
Bilanz

Bilanzsumme Mio. EUR 112,4 174,5 - 35,6
Eigenkapital Mio. EUR 33,1 87,6 - 62,2
Eigenkapitalquote Prozent 29,4 50,2 - 20,8 %-Pkt.
Mitarbeiter

Durchschnittliche Mitarbeiterkapazitat Anzahl 296 309 -4,2
Personalaufwand Mio. EUR 21,6 27,8 -22,3
Personalaufwandsquote Prozent 50,7 23,1 + 27,6 %-Pkt.
Aktie

Ergebnis je Aktie EUR -2,33 - 0,68 -

Unternehmensspezifische Kennzahlen

Kunden Anzahl 122.300 119.400 2,4
Neuemissionen Anzahl 13 25 - 48,0
Investitionsvolumen kumuliert Mio. EUR 14.828 14.577 1,7
Verwaltetes Treuhandvermogen Mio. EUR 4.901 4.788 2,4
TreuhandvergUtung Mio. EUR 21,4 22,7 -57
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Navigieren bedeutet, den eigenen Standort und das
Ziel zu kennen und den richtigen Weg von hier nach
dort zu finden. Bei aller Unterstutzung durch die Tech-
nik ist hierbei die menschliche Erfahrung ein unersetz-
licher Faktor far den Erfolg.
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Bericht Gber die Lage der HCI Capital AG und des Konzerns fiir das

Geschaftsjahr 2009

A. Geschaft und Rahmenbedingungen
|. Geschéaftstatigkeit
Diversifiziertes Produktportfolio

Die 1985 gegrtindete HCI Gruppe ist als Initiator und An-
bieter geschlossener Fonds und kapitalgarantierter An-
lageprodukte eines der fuhrenden bankenunabhangigen
Emissionshauser in Deutschland. Das Produktportfolio der
HCI Gruppe umfasst zum 31. Dezember 2009 insgesamt
508 konzipierte Beteiligungsangebote in den Produktbe-
reichen Transport & Logistik, Energie & Rohstoffe, Lebens-
versicherungs-Zweitmarktfonds und Immobilien. Im Be-
reich der geschlossenen Beteiligungsangebote bietet
die HCI Gruppe innerhalb einzelner Produktklassen auch
risikodiversifizierende Dachfondsstrukturen und Verma-
gensaufbaupléne an. Im Jahr 2007 als Produktinnovation
im Markt eingefuhrt, haben sich auch Produkte mit Kapi-
talgarantie als fester Bestandteil des HCI Produktportfolios
etabliert. Des Weiteren wurden seit 2007 Zertifikate auf
den Frachtratenindex Baltic Dry und zwischenzeitlich auch
auf den Index eines Lebensversicherungspolicenportfolios
angeboten.

Breites Leistungsspektrum

Das Geschaftsmodell der HCI Gruppe basiert auf einer tie-
fen Durchdringung der Wertschopfungskette. Angefangen
mit der Akquisition und Anbindung von Investitionsobjek-
ten, zieht sich das Leistungsspektrum der HCI Gruppe
Uber die Konzeption bewahrter Fonds- und Garantiepro-
dukte und deren Vertrieb Uber eine Vielzahl von Kanélen
hin zum aktiven Asset Management und der treuh&nderi-
schen Verwaltung im After Sales Service. Dieser Ansatz ist
eine wesentliche Grundlage, um eine enge Vernetzung in
den relevanten Markten, Synergien zwischen den einzel-
nen Wertschdpfungsstufen und nicht zuletzt nachhaltige
Wertschopfungsbeitrage sowohl fUr unsere Kunden als
auch fur unsere Aktionare zu erzielen.

Die Suche und Identifikation von geeigneten Investitions-
objekten erfolgt durch die Teams der Konzeptionsabtei-
lung fUr die jeweiligen Produktbereiche. Je nach Produkt-
konzept wird die Konzeptionsabteilung hierbei ggf. durch
erfahrene Partner unterstitzt. So wird der Auswahlprozess
flr Zielfonds von Immobilien-Dachfondskonzepten durch
den US-Partner Townsend Group gesteuert. Bei Schiffs-
produkten z&hlen wir auf die langjahrige partnerschaftliche
Zusammenarbeit mit mehr als 60 grof3en und mittelstan-
dischen Reedereien.

Jedes Produkt wird vor der Projektierung im Rahmen ei-
ner Objektauswahl durch einen Produktausschuss, der
aus den wesentlichen Funktionsbereichen (Vertrieb, Kon-
zeption, Geschéaftsflihrung und Vorstand) heraus besetzt
wird, auf seine Vermarktungsféhigkeit hin Gberpruft. Ein
qualifiziertes Team in der Konzeption, das durch speziali-
sierte Rechtsanwalte, Wirtschaftsprifer und Steuerberater
unterstUtzt wird, setzt zudem die wesentlichen Impulse fr
die Weiterentwicklung bestehender Produkte sowie die
Entwicklung innovativer Produktideen.

Im Vertrieb verfolgt HCI eine breit angelegte Multi-Kanal-
Strategie mit regionaler Aufstellung, um die Vertriebspart-
ner direkt vor Ort in allen Belangen zu betreuen. Zu den
Vertriebspartnern z&hlen vor allem freie Finanzvermittler,
Kreditinstitute und Finanzvertriebe. Ziel der HCI Gruppe
ist eine moglichst weite Diversifikation der Absatzkanéle,
um die Abhangigkeit von einzelnen Vertriebspartnern zu
reduzieren.

Das erfahrene Vertriebsteam sorgt dabei gemeinsam mit
dem Produktmanagement fUr eine umfassende Betreuung
der Vertriebspartner.

Vertrieb und Konzeption sind in der Wertschdpfungs-
kette des Unternenmens die wesentlichen Treiber flr
die Erwirtschaftung von Konzeptionsgebuhren und Ver-
triebsprovisionen. Sie bestimmen somit die Umsatzerldse
und das Rohergebnis der HCI Gruppe zu einem wesent-
lichen Teil.

Der After Sales Service, das heiBt die treuhdndische
Verwaltung des platzierten Eigenkapitals fur mittlerweile
rund 122.300 Anleger, ist ein weiteres Kernelement des
Wertschdpfungsprozesses. Geschlossene Beteiligungs-
modelle haben in der Regel lange Laufzeiten von teilwei-
se deutlich mehr als 10 Jahren. Der After Sales Service
erstreckt sich Uber die gesamte Laufzeit des Fonds und
umfasst vor allem die Betreuung des Anlegers in allen
gesellschaftsrechtlichen und regulatorischen Belangen
seines Fondsengagements. Die aus diesen Tatigkeiten
vereinnahmten Treuhand- und Servicegebuihren sind ein
weiterer wesentlicher Faktor fur die Umsatzerldse und das
Rohergebnis der HCI Gruppe. Gleichzeitig handelt es sich
hierbei um EinkUnfte, die Uber einen langeren Zeitraum
jahrlich wiederkehrend sind und somit zur Stabilitat des
wirtschaftlichen Erfolgs von HCI beitragen.

Mit dem Engagement in verschiedenen Bereichen des
Asset Managements erschlie3t die HCI Gruppe weitere
Dienstleistungen in der vor- und nachgelagerten Wert-
schopfungskette der von ihr angebotenen Finanzprodukte.



Dies umfasst sowohl das Management der Investitions-
objekte von durch HClI initiierten Fonds in den Bereichen
Schiff, Immobilien und Lebensversicherungs-Zweitmarkt,
wie auch die Aktivitaten der HAMMONIA Reederei GmbH &
Co. KG, in der gemeinsam mit der Déhle Gruppe und Ge-
neral Electric Transportation Finance eine Bereederungs-
gesellschaft betrieben wird. Das Asset Management, d. h.
die Bewirtschaftung und Disposition des Anlageobjekts,
wird bei den von HCI initierten Fonds im Bereich Schiff
durch die geschéftsfuhrenden Reeder Ubernommen. Die
HCI arbeitet hierbei mit rund 60 verschiedenen Reedern
zusammen. Die Geschaftsfuhrung von Schiffsdachfonds
sowie von Fondgesellschaften, die als Vermdgensauf-
bauplan oder Garantieprodukt strukturiert sind, erfolgt
durch Mitarbeiter der HCI Gruppe. In den Asset-Klassen
Immobilien und Lebensversicherungs-Zweitmarkt wird die
Geschaftsflihrung der Fonds ebenfalls durch Mitarbeiter
der HCI Gruppe wahrgenommen. Die GebUhr, die fir das
Fondsmanagement entrichtet wird, stellt zugleich eine
weitere Einnahmequelle der HCI Gruppe dar. Im Ubrigen
partizipiert die HCI Gruppe im Fall der erfolgreichen Verau-
Berung von Schiffen durch Fondsgesellschaften in vielen
Fallen an dem VerauBerungserlds, sofern bestimmte Ren-
diteschwellen Uberschritten werden. Bei einzelnen Private
Placements sind zudem erfolgsabhangige laufende Vergu-
tungen an die HCI Gruppe vereinbart, die maBgeblich vom
erfolgreichen Asset Management der Fondsgesellschaft
abhangen.

Ein weiterer wesentlicher Bestandteil des Asset Manage-
ments ist die Identifikation und rechtzeitige Anbindung ge-
eigneter Investitionsobjekte flr die von HCI konzipierten
und betreuten Fondsprodukte. Die Vorfinanzierung dieser
Objekte durch Banken bis zur vollstandigen Einwerbung
des Eigenkapitals der Anleger ist dabei insbesondere in
den Asset-Klassen Schiff und Immobilien ein wesentliches
Element des Geschéftsmodells der HCI Gruppe. Aus der
Assetpipeline fir Schiffe hat die HCI Gruppe im Verlauf der
gunstigen Marktentwicklung in den vergangenen Jahren
durch die Vermittlung von Schiffsverk&ufen auch erheb-
liche sonstige betriebliche Ertrage erzielt. Im Zuge der
Finanz- und Wirtschaftskrise haben sich aus dieser As-
setpipeline jedoch signifikante Risiken fur die HCI Gruppe
ergeben, die nun reduziert werden mussen. Vor diesem
Hintergrund hat die HCI Gruppe gemeinsam mit den invol-
vierten Banken unter anderem ein langfristiges Moratorium
betreffend die Inanspruchnahme sowie die Absicht der
Enthaftung von allen wesentlichen gegentber den Ban-
ken bestehenden Eventualverbindlichkeiten vereinbart (s.
dazu im Einzelnen A. Il Restrukturierung der HCI Gruppe).
FUr die Entwicklung zukUnftiger Fondsprojekte wird die
Vorfinanzierung von Investitionsobjekten auch weiterhin
eine bedeutende Rolle spielen. Vor dem Hintergrund der
Erkenntnisse aus der aktuellen Wirtschafts- und Finanzkri-
se werden sich die bisherigen Formen der Vorfinanzierung
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kUnftig im Umfang jedoch reduzieren und durch diverse al-
ternative Mechanismen ersetzt werden (z. B. vendor loan).
Die HCI Gruppe wird vor diesem Hintergrund verstérkt
neue Konzepte entwickeln, um eine laufende Produktver-
fUgbarkeit sicherzustellen.

Ausbau der Zielkundengruppen

Das Produktangebot der HCI Gruppe orientiert sich bei
den klassischen geschlossenen Fondsbeteiligungen tber-
wiegend an den InvestitionsbedUrfnissen vermdgender
Privatkunden. Neben der nachhaltigen Rentabilitat der
Anlage spielen hier haufig auch Aspekte der steuerlichen
Optimierung eine Rolle. Zudem sind die Mindestzeich-
nungssummen flr die Kommanditanteile im Vergleich zu
anderen Anlageformen relativ hoch.

Durch die EinfGhrung von Vermogensaufbauplanen und
strukturierten Produkten (geschlossene Fonds mit Kapi-
talgarantie, Zertifikate) erschlieBt die HCI Gruppe im Kreis
der Privatkunden aber auch neue Zielgruppen. Hierzu ge-
horen z. B. Kunden, die sich erst in der Vermdgensaufbau-
phase befinden, und deshalb Uber diese Anlageformen mit
regelmaBigen und vergleichsweise geringen Einzahlungen
einen leichteren Einstieg in ein breit diversifiziertes Portfolio
geschlossener Fondsinvestments erhalten. Dies umfasst
aber auch solche Kunden, die durch kirzere Laufzeiten,
geringere Investitionsbetrage oder hdhere Risikoabsiche-
rung einen anderen Zugang zu Investments beispielsweise
im Schiffssektor oder am Zweitmarkt fUr Lebensversiche-
rungen suchen.

Daruber hinaus hat die HCI Gruppe im Jahr 2007 begon-
nen, im Bereich Schiff Produkte fur institutionelle Inves-
toren zu konzipieren. Im Jahr 2007 wurde die bérsenno-
tierte HCl HAMMONIA SHIPPING AG bei einem breiten
Kreis von Banken, Versicherungen und Pensionskassen
platziert. FUr Neugeschaft war in diesem Kundenseg-
ment angesichts des Einbruchs der Kapitalmérkte seit
2008 keine ausreichende Nachfrage zu verzeichnen. Die
HCI Gruppe sieht gleichwohl mittel- und langfristig ein
erhebliches Nachfragepotenzial bei institutionellen Anle-
gern fUr alternative Investments in Sachwertanlagen. Zu
dem potenziellen Investorenkreis zahlen neben Banken,
Versicherungen und Pensionskassen auch Stiftungen und
die so genannten Family Offices. Vor diesem Hintergrund
wollen wir das Geschéft in diesem Kundensegment weiter
ausbauen. Fur die HCI Gruppe bietet sich hier die Mdglich-
keit, zusatzliches Geschéftspotenzial zu erschlieen und
Uber die speziellen Provisionsstrukturen im institutionellen
Geschéaft den Anteil wiederkehrender Ertrage weiter zu
steigern.
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Erfolgsorientierte Geschéftssteuerung

Eine wesentliche Zielsetzung der HCI Gruppe besteht da-
rin, nach dem Umsatzrickgang im Geschéaftsjahr 2009
wieder auf den bis dahin Uber Jahre hinweg erfolgreich
beschrittenen Wachstumspfad zurtickzukehren. Die Di-
versifikation des Produkt-, Leistungs- und Zielkunden-
spektrums bildet dabei die Basis, um Marktschwankun-
gen in einzelnen Geschaftsfeldern abfedern zu kénnen
und wiederkehrende EinkUnfte im Treuhandgeschaft
sowie im Asset Management als tragende Ertragssaule
auszubauen.

Die Zielausrichtung erfolgt jahrlich auf der Grundlage des
geplanten platzierten Eigenkapitals in den einzelnen Pro-
duktbereichen. Dies ist fir das Geschaft der HCI Gruppe
ein wesentlicher Erfolgsfaktor, der den Rohertrag sowie
zukUnftige laufende EinkUnfte aus dem Treuhandgeschaft
und aus den Aktivitdten des Asset Managements be-
stimmt. Die zweite wesentliche ZielgréBe der Geschéfts-
steuerung ist das Konzernergebnis vor Zinsen und Steu-
ern nach IFRS. Auf Grundlage dieser Kennzahlen werden
die Aktivitaten der Produktkonzeption und des Vertriebs,
der Treuhand sowie des Asset Managements ausgerichtet
und Uber das Controlling fortlaufend Uberwacht und ge-
steuert. Dementsprechend hat die HCI Gruppe ab dem
Geschaéftsjahr 2009 auch die Segmentberichterstattung,
die bis dahin nach Produktbereichen ausgerichtet war,
umgestellt und weist nunmehr fUr die operativen Segmen-
te Vertrieb und Konzeption, After Sales Services (Treu-
hand) sowie Asset Management das jeweilige Ergebnis
vor Zinsen und Steuern (EBIT) gesondert aus.

DarUber hinaus ist die Erhaltung einer guten Bonitat der
HCI Gruppe eine wesentliche Rahmenbedingung flr die
Ausrichtung der Geschéfts- und Finanzpolitik. Insofern ist
die Erhaltung einer soliden Eigenkapitalausstattung und
Liquiditat ein weiterer wesentlicher Aspekt der Geschafts-
fUhrung. Aufgrund der massiven Auswirkungen insbeson-
dere der aktuellen Schifffahrtskrise auf das Risiko, einer
moglichen Inanspruchnahme der HCI Gruppe aus Even-
tualverbindlichkeiten (Burgschaften und Platzierungsga-
rantien) im Zusammenhang mit Schiffsbestellungen, hat
der Vorstand der HCI Capital AG im Geschéftsjahr 2009
umfassende Verhandlungen mit den finanzierenden Ban-
ken Uber ein Moratorium und Enthaftung von allen wesent-
lichen, gegenUber diesen Banken bestehenden Eventu-
alverbindlichkeiten geftihrt. Am 11. Februar 2010 haben
alle involvierten Banken einem Restrukturierungskonzept
fur die HCI Gruppe zugestimmt (vgl. dazu im Einzelnen
A. Il Restrukturierung der HCI Gruppe).

Die Leitung, Steuerung und Kontrolle der Geschéftsak-
tivitaten der HCI Gruppe erfolgt durch den Vorstand so-
wie auf operativer Ebene durch die Geschaftsflihrer der

Tochtergesellschaften in den Bereichen Vertrieb und Kon-
zeption, After Sales Services und Asset Management.

Hinsichtlich der wesentlichen Tochtergesellschaften und
ihrer Standorte wird auf den Konzernanhang der HCI Ca-
pital AG fur das Geschaftsjahr 2009 verwiesen.

Il. Geschaftsverlauf

Von der Rezession zum Wiederaufschwung der Weltwirt-
schaft

Nach dem Einbruch der Weltwirtschaft Ende 2008 und
der schwersten weltwirtschaftlichen Rezession der Nach-
kriegszeit zeichnen sich seit Mitte 2009 erste Anzeichen
einer Erholung ab. Die konjunkturelle Wende wurde von
den asiatischen Schwellenlandern —allen voran China und
Indien — eingeleitet und setzte sich ab Mitte 2009 auch
in den groBen Industrielandern fort. Vor allem konjunk-
turelle Stltzungsprogramme, eine expansive Geldpolitik
der Zentralbanken und fiskalpolitische MaBnahmen ha-
ben eine groBere Depression der Weltwirtschaft bislang
verhindert. Dartber hinaus haben der unerwartet starke
Konsum in den USA sowie die starke Inlandsnachfrage in
den Schwellenlandern zu der positiven Entwicklung beige-
tragen. Insgesamt verzeichneten die Produktion und der
Handel nach massiven Einbriichen zum Ende des Jahres
2008 im Verlauf des Jahres 2009 weltweit wieder eine
deutliche Belebung.

In den USA wie auch im Euroraum stieg die Wirtschafts-
leistung nach funf ricklaufigen Quartalen erstmals ab Jah-
resmitte wieder an, so dass sich der Gesamtriickgang
im Berichtszeitraum auf -2,5% bzw. -3,9 % belauft. Die
asiatischen Schwellenl&dnder China und Indien blieben im
Berichtszeitraum weiter auf Wachstumskurs, wobei die
Wachstumsraten von 8,7 % in China und 5,6 % in Indien
deutlich unter den meist zweistelligen Werten lagen, die
noch vor Beginn der Krise erzielt wurden.

Wirtschaft in Deutschland durchschreitet die Talsohle

Auch die deutsche Wirtschaft hat die Talsohle durchschrit-
ten. Seit dem zweiten Quartal 2009 verzeichnete das Brut-
toinlandsprodukt erstmals seit einem Zeitraum von funf
Quartalen wieder ein stetiges Wachstum gegentber dem
Vorquartal, wenn auch auf niedrigem Niveau. Insgesamt
ergibt sich fur die deutsche Wirtschaft im Jahr 2009 ein
Rickgang des Bruttoinlandsprodukts um 4,9 %. Die nach
wie vor fragile Konjunkturentwicklung wird durch diverse
Stltzungsprogramme der Regierung geférdert, eine sich
selbst tragende Erholung hat sich im Laufe des Berichts-
zeitraums jedoch noch nicht eingestellt. Insbesondere die
Industrie hat ihre Beschéftigung noch nicht an den Ruck-
gang der Produktion angepasst, sondern auf MaBnahmen



wie z.B. Kurzarbeit zuriickgegriffen. Dartber hinaus wird
die derzeitige Stabilitat in erheblichem Mafe durch Staats-
blrgschaften und finanzpolitische StitzungsmaBnahmen
gefordert.

Finanzmérkte weiter unter Druck

Weltweit haben Regierungen und Zentralbanken auf die
Herausforderungen der Finanz- und Wirtschaftskrise re-
agiert und MaBnahmen zur Stabilisierung der Finanzsys-
teme ergriffen. So haben die wichtigsten Notenbanken
ihre Leitzinsen im Berichtszeitraum deutlich gesenkt.
Die amerikanische Federal Reserve setzte den Leitzins
auf eine Spanne zwischen 0,00 % und 0,25 % herab. Ein
erstes Signal fur eine magliche Wende in der Zinspolitik
gab die Federal Reserve im Februar 2010, indem sie den
Diskontsatz, den Zinssatz fUr kurzfristige Ausleihungen der
Geschaftsbanken bei der Notenbank, um 25 Basispunkte
auf 0,75 % anhob. Die Europdische Zentralbank reduzier-
te den Zinssatz im Jahresverlauf 2009 auf 1,00 %, den
niedrigsten Stand seit Einflihrung des Euro. Die Bank of
England senkte den Satz auf 0,5%. Die Vertrauenskrise
des geschwachten internationalen Finanzsystems hielt je-
doch wéahrend des gesamten Jahresverlaufs 2009 weiter
an. So waren die Finanzierungsbedingungen fir Unter-
nehmen und Investoren weiterhin durch eine restriktive
Kreditvergabe der Banken gepragt.

Aufwind an den Aktienmérkten

Nach den erheblichen Einbriichen Ende 2008 und deren
Fortsetzung im ersten Quartal 2009 hat die zunehmen-
de Entspannung der weltweiten Wirtschaftslage an den
internationalen Aktienmaéarkten bis Jahresende zu einer
deutlichen Verbesserung der Stimmung gefuhrt. Der US-
amerikanische Dow Jones Index schloss zum Ende des
Berichtszeitraums mit einem Plus von 19%. Die deut-
schen Indizes zeigten ab dem zweiten Quartal einen kon-
tinuierlichen Anstieg: der DAX schloss das Jahr 2009 mit
einem Plus von 24 %, der MDAX verbesserte sich um 34 %
und der SDAX um 27 % gegentber Uber dem jeweiligen
\orjahreswert.

Anziehen von Rohstoff-Preisen und Stérkung des Euro

Nach dem Einbruch im Zuge der weltweiten Wirtschafts-
krise Ende 2008 verzeichnete der Olpreis (Brent) im Ver-
laufe des Berichtszeitraums eine deutliche Erholung von
seinem Tiefstand von rund 40 USD pro Barrel Anfang
2009. Nach einem kontinuierlichen Anstieg im Jahresver-
lauf stabilisierte sich der Olpreis im vierten Quartal 2009
auf einem Niveau von rund 78 USD. Sowohl die Férder-
kUrzungen der OPEC wie auch der harte Wintereinbruch
haben zu dem sptirbaren Anstieg beigetragen.
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Auch insgesamt sind die Rohstoffpreise, beispielsweise
fur Gold und Kupfer, im Jahr 2009 erheblich gestiegen.
Optimistische Erwartungen, ein schwacher US-Dollar und
der Aufbau von Rohstoffvorraten haben seit dem Frihjahr
2009 zu einer deutlichen Erhéhung der Rohstoffnachfrage
gefuhrt.

Ebenso fand auch die Abwertung des Euro gegenuber
dem US-Dollar zu Jahresbeginn ein Ende. Nach einem
Tiefstand von EUR/USD 1,26 stieg der Kurs im Jahres-
verlauf kontinuierlich an und erreichte im vierten Quartal
einen Hochststand von EUR/USD 1,51. Zum Ende des
Berichtszeitraums war der Kurs mit EUR/USD 1,43 wie-
der leicht schwécher.

Schiffsmérkte/Charterraten

Die Schifffahrtsmarkte waren im Jahr 2009 in beson-
derem MaBe von den Auswirkungen der weltweiten Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise betroffen. Die Abschwéachung
der Nachfrage westlicher Industrienationen nach Fertig-
waren aus Asien einerseits sowie das gleichzeitig durch
die Ablieferung von Neubauten gestiegene Angebot an
Schiffstonnage andererseits verursachten insbesondere
in der Containerschifffahrt eine in diesem Ausmaf nicht
vorhergesehene Krise. Der ConTex (Container Ship Time
Charter Assessment Index), der bereits im Verlauf des Jah-
res 2008 von Uber 1.000 Punkten auf einen Wert von 350
Punkten zu Beginn des Jahres 2009 gefallen war, erreichte
im November 2009 mit 237 Punkten einen historischen
Tiefststand. Seitdem konnte sich der ConTex nur leicht
erholen und notiert per 11. Februar 2010 bei 256 Punkten.
Aufgrund des Angebotstiberhangs an Containerschiffs-
tonnage waren 2009 zahlreiche Schiffe ohne Beschéaf-
tigung. Fast 600 Schiffe bzw. rund 11 % der Kapazitat
mussten von den Reedereien aufgelegt werden. Aufgrund
zahlreicher Verschiebungen von Neubauablieferungen und
gleichzeitig verstarkten Verschrottungsaktivitaten konnte
der Anteil der beschéftigungslosen Containerschiffe ab
dem 2. Quartal in etwa auf konstantem Niveau gehal-
ten werden. Wahrend zu Beginn des Jahres noch von
einer deutlich zweistelligen Zuwachsrate ausgegangen
worden war, vergroBerte sich die Containerschiffsflotte
im Berichtszeitraum somit lediglich um 5,5 %. Durch die
Reduzierung der Dienstgeschwindigkeit, dem so genann-
te ,slow steaming”, konnte weitere Kapazitat gebunden
und gleichzeitig die Treibstoffkosten fur das einzelne Schiff
reduziert werden. Seit Beginn des Jahres 2010 ist die Zahl
der aufgelegten Schiffe leicht riicklaufig, rund 50 Contai-
nerschiffe der aufliegenden Flotte sind seitdem wieder in
den Dienst gestellt worden.
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Der Bulkerbereich konnte sich im Verlauf des Jahres
2009 dagegen deutlich besser entwickeln als dies noch
zu Beginn des Jahres erwartet worden war. Zwar lagen die
Frachtraten im Jahresdurchschnitt rund 60 % unterhalb
des Vorjahresniveaus, dabei ist aber zu bertcksichtigen,
dass noch im Mai 2008 auf den Bulkermarkten historische
Rekordwerte zu verzeichnen waren. Im Berichtszeitraum
wirkte sich insbesondere positiv aus, dass die Volksrepu-
blik China gegentiber dem Vorjahr deutlich mehr Kohle
und Eisenerz importierte. So konnte sich der Baltic Dry
Index (BDI), der alle GréBensegmente des Bulkermarktes
berUcksichtigt, im Verlauf des Jahres spurbar erholen.
Nachdem der BDI zu Beginn des Jahres noch bei 773
Punkten notierte, gleichbedeutend mit Charterraten auf
Betriebskostenniveau, kam es nach einem schwachen
Jahresstart zu einer schnellen Erholung. Mitte November
2009 erreichte der BDI das Jahreshoch mit 4.661 Punk-
ten. Wahrend der Chartermarkt flr kleine (,Handysize")
bis mittelgroBe (,Panamax”) Bulk Carrier jedoch im Jah-
resverlauf kontinuierlich gestiegen ist, blieb insbesondere
der Markt flir die groBen (,Capesize”) Bulk Carrier volatil.
Dies ist nicht zuletzt darauf zuriickzufUhren, dass in die-
sem Segment fluktuierende Wartezeiten, die aufgrund von
Kapazitatsengpéassen in den Verladehéfen (,port conges-
tion") entstehen, die Raten stark beeinflussen. So notierte
der BDI zuletzt per 19. Februar 2010 wieder niedriger bei
2.714 Punkten.

Der Tankermarkt zeigte sich im Berichtszeitraum von der
Finanz- und Wirtschaftskrise weitaus weniger beeinflusst.
Dazu beigetragen hat auch das laufende AuBerdienststel-
len (,phase out") alterer Einhillentanker und der Einsatz
von Rohéltankern als schwimmende Ollager. Eine zykli-
sche Abschwéchung war im Laufe des Jahres 2009 den-
noch zu beobachten. Der BDTI (Baltic Dirty Tanker Index)
lag Anfang 2009 bei 849 Punkten und gab im Jahresver-
lauf zun&chst deutlich nach auf ein Niveau, das noch Mitte
September bei rund 500 Punkten lag. Im vierten Quartal
2009 haben sich die Charterraten in diversen GroBenklas-
sen des Tankermarktes zum Teil wieder deutlich erholt. Am
Ende des Jahres 2009 lag der BDTI bei 814 Punkten und
damit auf dem Niveau des Jahresbeginns. Der Markt bleibt
volatil und liegt per 19. Februar 2010 bei 504 Punkten.

Schwieriges Jahr 2009 fiir geschlossene Beteiligungs-
modelle

Der Gesamtmarkt flr geschlossene Beteiligungsmodelle
hat sich infolge der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskri-
se seit Ende 2008 stark rtcklaufig entwickelt. Der Ruck-
gang des platzierten Eigenkapitals im Jahr 2009 um rund
38 % im Vergleich zum Vorjahr auf 5,14 Mrd. EUR (2008:
8,32 Mrd. EUR) verdeutlicht die anhaltende Zurickhaltung
der Anleger in Bezug auf geschlossene Fonds. Zwar lief3
der Platzierungsverlauf im vierten Quartal eine gewisse

Erholungstendenz erkennen. Wéahrend in den ersten drei
Quartalen durchschnittlich rund 1,10 Mrd. EUR Eigenka-
pital pro Quartal platziert wurden, erhéhte sich dieser Wert
im vierten Quartal auf 1,83 Mrd. EUR. Gleichwohl bleibt
festzuhalten, dass der Gesamtmarkt im Jahr 2009 das
niedrigste Platzierungsergebnis seit Beginn der Erhebun-
gen im Jahr 1993 erzielt hat.

In den einzelnen fur die HCI Gruppe relevanten Produkt-
bereichen stellt sich die Gesamtmarktentwicklung im Ge-
schaftsjahr 2009 wie folgt dar:

Eine deutlich Uberdurchschnittliche Entwicklung verzeich-
neten die Bereiche Immobilien und Energie.

Geschlossene Immobilienfonds bleiben mit einem plat-
zierten Eigenkapital von 2,5 Mrd. EUR (2008: 3,1 Mrd.
EUR) unverandert der starkste Bereich des Marktes. Vor
allem aufgrund der stark gestiegenen Nachfrage nach Im-
mobilienfonds mit Investitionsschwerpunkt in Deutschland
erhdhte sich der Marktanteil gegentber dem Vorjahr (10 %)
auf 22 %. Insgesamt ist festzustellen, dass Direktimmo-
bilieninvestments mit langfristigen Mietvertragen und Mie-
tern bester Bonitat im Jahr 2009 auf eine rege Nachfrage
gestoBen sind. Diese Investitionsmodelle wurden von
den Anlegern als stark sicherheitsorientiert empfunden.
Gleichwohl hatten die geschlossenen Immobilienfonds —
dem allgemeinen Trend folgend —im Vergleich zum Vorjahr
einen erheblichen Ruckgang des platzierten Eigenkapitals
von rund 19 % zu verzeichnen.

Gegen den Markttrend verzeichnete der Bereich der
Energiefonds mit einem platzierten Eigenkapital von
547 Mio. EUR (2008: 221 Mio. EUR) einen massiven
Platzierungsanstieg um 148 % im Vergleich zum Vorjahr.
Der Marktanteil erhohte sich damit auf 11 %. Vor allem
Solarfonds trafen aufgrund der gesetzlich fixierten Ein-
speisevergutungen als ,sicheres® Investment den Nerv
der Anleger. Energiefonds haben sich damit im Jahr 2009
zur drittstarksten Asset-Klasse des Marktes entwickelt.

Besonders stark von Platzierungsrickgangen betroffen
zeigte sich das Segment der geschlossenen Schiffs-
fonds mit einem Minus von 71 % im Vergleich zum Vor-
jahr. Die Finanz- und Wirtschaftskrise, welche die Schiffs-
markte in besonders starkem MaBe in Mitleidenschaft
gezogen hat, sowie die daraus resultierende Belastung
der Bestandsfonds in diesem Segment, haben die traditi-
onell starke Nachfrage nach geschlossenen Schiffsfonds
erheblich gedrosselt. Vor diesem Hintergrund konnten in
diesem Segment vor allem Nischenprodukte, die von der
Konjunktur der Handelsschiffsmérkte weitgehend unab-
hangig sind (z.B. Plattformversorger), und so genannte
Opportunity Fonds sowie Zweitmarktfonds, die glinstige
Einstiegschancen im zur Zeit schwachen Markt nutzen



wollen, relativ gute Platzierungszahlen erzielen. Das Plat-
zierungsniveau sank auf insgesamt 743 Mio. EUR (2008:
2,52 Mrd. EUR). Der Marktanteil geschlossener Schiffsbe-
teiligungen sank auf 14 %; gleichwohl bleiben Schiffe damit
der zweitgroBte Produktbereich des Gesamtmarktes.

Der Bereich der Flugzeugfonds ist im Jahr 2009 mit ei-
nem platzierten Eigenkapital von 428 Mio. EUR (2008: 703
Mio. EUR) deutlich riicklaufig und hat 39 % des Platzie-
rungsvolumens im Vergleich zum Vorjahr eingebi3t. Nach
dem Aufschwung dieses Segments in den beiden letzten
Jahren machten sich im Jahr 2009 auch hier das einge-
tribte wirtschaftliche Marktumfeld im Passagiertransport
sowie die schwache Entwicklung der Fluggesellschaften
bemerkbar.

Deutliche Platzierungsriickgange von 67 % bzw. 71 % hat-
ten 2009 erneut Private Equity Fonds bzw. Lebensver-
sicherungs-Zweitmarktfonds zu verzeichnen. Mit einem
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platzierten Eigenkapital von 233 Mio. EUR (2008: 711 Mio.
EUR) bzw. 103 Mio. EUR (2008: 359 Mio. EUR) hatten
beide Asset-Klassen im Jahr 2009 nur noch eine unterge-
ordnete Bedeutung im Markt flr geschlossene Fonds.

Geschéftsentwicklung der HCI Gruppe

Finanz- und Wirtschaftskrise belastet das Platzierungs-
ergebnis:

Vor dem Hintergrund der allgemein schwachen Markt-
entwicklung liegt auch das Platzierungsergebnis der HCI
Gruppe im Geschaftsjahr 2009 mit rund 125,8 Mio. EUR
deutlich unter dem Vorjahreswert (598,6 Mio. EUR). In den
einzelnen Produktbereichen stellen sich die Platzierungs-
ergebnisse wie folgt dar:

Vermitteltes Eigenkapital ” in Mio. EUR im Jahr 2009

Schiff
Klassische Beteiligungen
davon gezeichnet durch: Aufbaupléne
Garantieprodukte
Zertifikate
Garantieprodukte
Aufbauplane
Flugzeug
Klassische Beteiligungen
davon gezeichnet durch: Aufbauplane
Aufbauplane
Transport u. Logistik
Klassische Beteiligungen
Immobilien
Klassische Beteiligungen
davon gezeichnet durch: Aufbauplane
Aufbauplane
Lebensversicherungs-Zweitmarkt
Deepsea Oil Explorer
Garantieprodukte
Erneuerbare Energien
Energie u. Rohstoffe
Private Equity

Gesamt

2009 2008

85,7 335,9
51,2 2272
13,6 28,9
47 20,7
6,3 10,2
9,3 53,7
18,9 44,7
2,5 13,4
0,8 13,1
0,2 0,0
1,7 0,3
88,2 349,3
1.1 117,8
1,1 117,8
9,2 79,8
2 0,0
3,3 2,6
12,5 82,4
9,0 445
4,8 0,0
10,2 0,0
24,0 44,5
0,0 47
1258 598,6

1) Das vermittelte Eigenkapital der HCI Gruppe ist definiert als das grundsétzlich provisionsfahige Eigenkapital, das die HCI Gruppe bei Anlegern eingeworben hat.
In das provisionsfahige Eigenkapital werden auch vermittelte Anteile eingerechnet, bei denen die HCI Gruppe aufgrund spezifischer Vergttungsstrukturen zum
Zeitpunkt der Vermittlung keine Provisionen erhdlt. Stornierte Anteile von Anlegern, die zur Riickzahlung des Provisionserldses flhren, sind nicht enthalten. Wei-
terhin reduzieren Kapitalherabsetzungen, die zur Minderung der Vertriebsprovisionen fiihren, das vermittelte Eigenkapital. Kapitalherabsetzungen, die nicht zur
Minderung der Provisionserldse im Jahr 2009 geflhrt haben, belaufen sich auf 2,8 Mio. EUR.
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Der Produktbereich Transport und Logistik umfasst die
Asset-Klassen Schiff und Flugzeug. In diesem Bereich
hat die HCI Gruppe im Berichtszeitraum 88,2 Mio. EUR
(2008: 349,3 Mio. EUR) platziert. Der Produktbereich
Schiff war auch 2009 wieder der starkste Bereich und
die HCI Gruppe konnte mit klassischen geschlossenen
Fonds, Aufbauplanen, Garantieprodukten und Zertifikaten
ein Eigenkapital von insgesamt 85,7 Mio. EUR trotz des
gerade in diesem Assetbereich besonders schwierigen
Umfelds platzieren. In der Asset-Klasse Flugzeug wurden
2009 mit dem HCI Aircraft One bzw. Uber Aufbauplane
insgesamt rund 2,5 Mio. EUR (2008: 13,4 Mio. EUR) plat-
ziert. Im zweiten Quartal 2009 wurde der HCI Aircraft One
mit dem Ziel der KonzeptUberarbeitung aus dem Vertrieb
genommen. Im Dezember 2009 hat die Fondsgeschéfts-
fUhrung den Anlegern ein neues Konzept, das gemeinsam
mit der finanzierenden Bank erarbeitet worden war, zur
Abstimmung vorgelegt. Dieses Konzept sieht im Wesent-
lichen eine Auffinanzierung des noch offenen Eigenkapi-
talbetrags durch die finanzierende Bank vor. Die Anleger
haben diesem Konzept im Januar 2010 zugestimmt, so
dass der Fonds inzwischen geschlossen wurde.

Im Bereich Immobilien wurde im Geschéftsjahr 2009 mit
dem HCI Real Estate G7 als opportunistischem Fonds
ein Volumen von 1,1 Mio. EUR platziert. Da der Fokus der
Anleger in dem aktuellen Marktumfeld starker auf Immobi-
liendirektinvestments gerichtet ist, war nur eine schwache
Nachfrage nach dem HCI Real Estate G7 zu verzeichnen.
Der Fonds wurde deshalb im zweiten Quartal 2009 aus
dem Vertrieb genommen und das bereits gezeichnete Ka-
pital an die Anleger zurtickgefuhrt.

Mit klassischen geschlossenen Fonds und Aufbauplénen
wurden im Produktbereich Lebensversicherungs-Zweit-
markt im Jahr 2009 insgesamt 12,5 Mio. EUR (2008: 82,4
Mio. EUR) platziert. Im Produktbereich Private Equity hat
die HCI Gruppe im Geschaftsjahr 2009 aufgrund der aktu-
ell schwachen Nachfrage in diesem Bereich kein Produkt
angeboten.

Breite Diversifikation der Vertriebskanéle

Die wesentlichen Absatzkanéle waren im Berichtszeit-
raum:

- Sparkassen

- GroB- und Privatbanken
- Genossenschaftsbanken
- Freie Vertriebspartner

- Pool/GroBvertriebe

Die Vertriebsleistung verteilt sich im Berichtszeitraum wie
folgt Uber die einzelnen Vertriebskanéle: Die freien Fi-
nanzvermittler haben mit einem Anteil von 61,9 % (2008:

45,4 %) den groBten Teil zum Vertriebsergebnis beige-
tragen. Die Sparkassen, Genossenschaftsbanken sowie
die GroB- und Privatbanken tragen jeweils 16,6 % (2008:
26,5 %), 10,6 % (2008: 5,8 %) bzw. 5,3 % (2008: 16,4 %)
bei. Auf Pools und GroBvertriebe entfallen 5,6 % (2008:
5,9 %) der Platzierungsleistung.

Im Geschéftsjahr 2009 haben rund 800 aktive Ver-
triebspartner HCI Produkte vermittelt. Dies sind weitaus
weniger als im Vorjahr (2008: 1.720), was im Wesentlichen
darauf zurlckzufUhren ist, dass viele Vertriebspartner im
Geschéftsjahr 2009 aufgrund der schwierigen Marktent-
wicklung nur noch sehr selektiv Produkte aus dem Bereich
der geschlossenen Fonds vermittelt haben. Auch die im
Geschaéftsjahr gelaufenen Verhandlungen der HCI Gruppe
Uber eine Restrukturierungsvereinbarung mit den Banken
haben bei einer Reihe von Vertriebspartnern zu einer Zu-
rlckhaltung beim Vertrieb von HCI Produkten geflhrt.
Und schlieBlich haben die belastenden Auswirkungen der
Schifffahrtskrise auf die Entwicklung der Bestandsfonds
dazu beigetragen, dass seitens Vertriebspartnern und An-
legern der Fokus auf anderen Produktbereichen lag.

Unverandert besteht eine sehr breite Diversifikation des
Vertriebs der HCI Gruppe Uber die verschiedenen Ver-
triebskanéle. Die freien Finanzvermittler haben allerdings
gegenUber dem Vorjahr deutlich an Gewicht gewonnen.
So haben im Berichtszeitraum speziell die Vertriebsorga-
nisationen der Banken aufgrund der schwierigen Markt-
entwicklung nahezu keine Produkte aus dem Bereich der
Schiffsfonds mehr in ihr Vermittlungsangebot aufgenom-
men. Bankvertriebe konzentrierten ihre Produktauswahl
bei geschlossenen Fonds im Geschaftsjahr 2009 vor
allem auf Immobilien-, Solar- und Flugzeugfonds. Ent-
sprechend haben die Vertriebe des Bankensektors vor
allem den HCI Energy 1 Solar sowie Garantieprodukte
und Zertifikate aus dem Angebot der HCI Gruppe plat-
ziert. Insgesamt verdeutlicht die Entwicklung zum einen,
dass die freien Finanzvermittler weiterhin die wesentliche
—und eine zuverlassige — Saule im Vertriebsnetzwerk der
HCI Gruppe bilden. Es zeigt sich aber auch, dass die Di-
versifikationsstrategie Uber Produkte und Vertriebskanéle
maBgeblich dazu beitragt, dass die HCI Gruppe auch in
einem schwierigen Marktumfeld immer noch substanzielle
und im Marktvergleich Uberdurchschnittliche Platzierungs-
erfolge erzielen kann.

Neben dem Produktvertrieb Uber unser Vertriebsnetz
tragen in zunehmendem MaBe auch unsere Vermbgens-
aufbau- und Garantieprodukte zum Platzierungserfolg der
HCI Gruppe bei. So wurden im Berichtszeitraum insge-
samt 20,6 Mio. EUR (Vorjahr: 51,0 Mio. EUR) Eigenkapital
geschlossener Schiffsfonds, Lebensversicherungs-Zweit-
marktfonds und Flugzeugfonds durch Vermdgensauf-
bauplane und Garantieprodukte (Shipping Protect, Multi



Asset Protect) gezeichnet. Aufgrund des gegentiber dem
Vorjahr deutlich niedrigeren Platzierungsergebnisses bei
Vermodgensaufbauplanen und Garantieprodukten von
38,0 Mio. EUR (Vorjahr: 102,3 Mio. EUR) hat sich auch
das Zeichnungsvolumen dieser Fonds um 63 % redu-
ziert. Uber den kontinuierlich wachsenden Bestand an
Vermdgensaufbauplanen, bei denen die Anleger Uber
einen bestimmten Zeitraum regelmaBige Einzahlungen
leisten, generiert die HCI Gruppe gleichwohl ein sukzes-
siv steigendes Zeichnungspotenzial aus den laufenden
Einnahmen der Vermodgensaufbauplane, die einen erheb-
lichen Sockelbeitrag flr den Platzierungsverlauf schaffen.
Die Anleger der Vermogensaufbauplane profitieren dabei
von einem langfristig angelegten Ansparmodell, das ihnen
ermoglicht, in ein breit diversifiziertes Portfolio geschlos-
sener Fonds zu investieren.

Ausbau der Aktivitdten im After Sales Service — Zahl der
Anleger steigt auf rund 122.300

Trotz eines gegentiber dem Vorjahr niedrigeren Gesamt-
platzierungsvolumens wurden die Aktivitaten im After Sa-
les Service (Treuhand) im Jahr 2009 weiter ausgebaut.
Durch die fortlaufende Platzierung des Fondseigenkapitals
aller Produktbereiche an Privatanleger konnte unter Be-
rlcksichtigung von Abgangen das kumulierte verwaltete
Eigenkapital zum 31. Dezember 2009 von 4,8 Mrd. EUR
auf 4,9 Mrd. EUR gesteigert werden. Im Zuge dessen
erhdhte sich auch die Zahl der betreuten Anleger auf
122.300 (Vorjahr: 119.400). Das stetige Anwachsen der
Treuhandaktivitaten sichert damit nachhaltige Ertréage aus
Treuhand- und Servicegebuhren.

Vor dem Hintergrund der erheblichen Auswirkungen der
Finanz- und Wirtschaftskrise speziell im Bereich der ge-
schlossenen Schiffsfonds hat die HCI Gruppe die Aktivita-
ten des After Sales Services in der Treuhand neu organisiert
und deutlich ausgeweitet. Dies umfasst zum einen das
Fondscontrolling, das neu aufgebaut wurde. Im Rahmen
eines Fruherkennungssystems analysiert das Fondscont-
rolling fortlaufend die wirtschaftliche Entwicklung jedes ein-
zelnen Fonds, um drohende Liquiditdtsengpéasse einzelner
Fondsgesellschaften friihzeitig identifizieren zu kdnnen.
Wesentliche Grundlage dieses Friiherkennungssystems ist
die laufende Information des Fondscontrollings durch die
jeweilige Fondsgeschéaftsfuhrung Uber den Liquiditatssta-
tus und die zu erwartende Liquiditatsentwicklung. Uber die
Entwicklung des Gesamtportfolios der Schiffsfonds be-
richtet das Fondscontrolling regelmaBig an die Geschéfts-
fUhrung der Treuhand sowie den Vorstand der HCI Capital
AG. Zum anderen hat HCl in der Treuhand ein neues Team
etabliert, das sich ausschlieBlich mit der Betreuung von
Schiffsfonds befasst, flr die aufgrund von Liquiditatseng-
passen eine Restrukturierung der Finanzierung des Fonds
erforderlich wird. Dieses Restrukturierungsteam unterstttzt
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die geschéftsfuhrende Reederei des jeweiligen Fonds bei
der Entwicklung von Restrukturierungskonzepten, deren
Verhandlung mit Banken und Abstimmung mit den An-
legern. Dabei wird die Kommunikation mit den Anlegern
durch ein neu aufgestelltes und deutlich erweitertes Team
der Treuhand-Kommunikation gesteuert.

Restrukturierung der HCI Gruppe

HCI hat in den vergangenen Jahren gemeinsam mit den
Reedern eine umfangreiche Assetpipeline von Schiffen
aufgebaut. Im Zuge der Finanz- und Wirtschaftskrise und
deren schwerwiegenden Auswirkungen auf die Schiff-
fahrtsmérkte haben sich aus den damit verbundenen
Eventualverbindlichkeiten (Birgschaften und Platzie-
rungsgarantien) erhebliche Risiken flir die HCI Gruppe
ergeben. HCI hat deshalb bereits Ende 2008 begonnen,
intensive Gesprache mit den Hauptglaubigerbanken HSH
Nordbank AG und Commerzbank AG sowie den Haupt-
aktiondren MPC Capital AG und Déhle Gruppe zu fuh-
ren, um gemeinsam wirtschaftlich tragfahige L&sungen
zu erarbeiten.

In diesem Zusammenhang wurde ein Restrukturierungs-
konzept fur die HCI Gruppe erarbeitet, das die folgenden
wesentlichen Eckpunkte umfasst:

- ein langfristiges Moratorium bezUglich aller wesentli-
chen gegenuiber Banken bestehenden Burgschaften
und Platzierungsgarantien (Eventualverbindlichkeiten),

- die Absicht zur Enthaftung von diesen Eventual-
verbindlichkeiten,

- die Umwandlung der gegenwartigen Konzernfinanzie-
rungen in langfristige Finanzierungen oder eine Um-
wandlung in Eigenkapital und

- nach einer Enthaftung die DurchfUhrung einer Kapital-
erhéhung der HCI Capital AG Uber 22 Mio. EUR.

Dieses Konzept wurde in den wesentlichen Eckpunkten
mit den Hauptgldubigerbanken und den beiden Haupt-
aktionaren im August 2009 unter dem Vorbehalt der
Zustimmung aller involvierten Banken verabredet. Am
11. Februar 2010 haben alle involvierten Banken der Re-
strukturierungsvereinbarung zugestimmt.

Uber das Moratorium und die beabsichtigte Enthaftung
wird die HCI Gruppe von allen wesentlichen, gegentiber
Banken bestehenden Burgschaften und Platzierungs-
garantien freigestellt. Durch das Moratorium ist eine In-
anspruchnahme aus diesen Eventualverbindlichkeiten
durch Glaubigerbanken bis zum 30. September 2013
ausgesetzt.

Bis zum 28. April 2010 sollen die unter dem Moratorium
stehenden Eventualverbindlichkeiten endgultig aufgeldst
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werden (Enthaftung). Danach erhalten die Banken eine
Ausgleichsforderung in Hohe von 12,5 Mio. EUR, die nur
bei Erreichen bestimmter Ertrags- und Liquiditatsschwel-
len zu zahlen ist.

Zur Liquiditatssicherung soll nach Abschluss der Enthaf-
tung eine Barkapitalerhéhung in Hohe von 22 Mio. EUR
erfolgen.

Die HCI Gruppe hatte bereits im August 2009 eine Stun-
dung von Bankdarlehen in Hohe von rund 36 Mio. EUR
zuzUglich Zinsen bis Ende 2010 vereinbart. Das Restruk-
turierungskonzept sieht vor, die gestundeten Darlehen in
Eigenkapital oder in eine langfristige Finanzierung umzu-
wandeln. Soweit die Banken von der Mdglichkeit einer
Umwandlung in Eigenkapital Gebrauch machen, wird die
HCI Capital AG das bestehende genehmigte Kapital von
6 Mio. EUR gegebenenfalls in vollem Umfang ausnutzen,
um den Banken bis zu 6 Millionen Aktien gegen Einbrin-
gung ihrer jeweils gesamten Anspriiche aus Darlehen ge-
gen die HCI Capital AG als Sacheinlage auszugeben.

In Mio. EUR

Umsatzerldse

Sonstige betriebliche Ertrage

Bestandsverdanderungen

Aufwendungen fur bezogene Leistungen

Personalaufwand

Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis aus nach der Equity-Methode einbezogenen assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
Finanzergebnis

Ergebnis vor Steuern (EBT)

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Konzernergebnis

Die Restrukturierungsvereinbarung mit den Banken ist an
verschiedene Bedingungen geknupft. Dazu zahlt auch
eine Beteiligung der beiden Hauptgesellschafter, der MPC
Capital AG und der Déhle Gruppe, an den Restrukturie-
rungsmaBnahmen. Beide Hauptgesellschafter begriiBen
und unterstltzen die Restrukturierung umfassend. Der
Vorstand der HCI Capital AG geht daher davon aus, dass
die Wirksamkeitsvoraussetzungen flr die Restrukturie-
rungsvereinbarung vorliegen werden.

B. Ertrags-, Finanz- und Vermd&genslage
der HCI Gruppe

|. Ertragslage
1. Ertragslage der HCI Gruppe

Die Ertragslage der HCI Gruppe im Geschaftsjahr 2009
stellt sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:

2009 2008
(angepasst)

42,6 120,6
4,6 6,6
-1,7 0,6
-13,5 - 63,3
-21,6 -27,8
-1,8 -34
-20,9 -254
-14,9 -24,6
-27,2 -16,7
-24,1 -6,0
-51,3 - 22,7
- 45 6,4
- 55,8 -16,3

Hinsichtlich der Anpassung der Vorjahresinformationen
wird auf die Erlauterungen im Konzernanhang unter Ziffer
(5) verwiesen.



Aufgrund des starken Rickgangs des Platzierungsergeb-
nisses gegenuber dem Vorjahreszeitraum haben sich die
Umsatzerlése im Berichtszeitraum um 64,7 % von 120,6
Mio. EUR auf 42,6 Mio. EUR verringert und setzen sich im
Einzelnen wie folgt zusammen:

In Mio. EUR
Transport und Logistik
Immobilien
Energie und Rohstoffe
Lebensversicherungs-Zweitmarkt
Sonstiges

Konzeption und Vertrieb
Transport und Logistik
Immobilien
Energie und Rohstoffe
Lebensversicherungs-Zweitmarkt
Sonstiges

After Sales Services

Asset Management

Sonstige Vergltungen

Gesamtumsatzerlése

Konzernlagebericht | HCI Geschéftsbericht 2009

12,0 58,6
0,5 13,2
4,3 10,1
1,3 10,4
0,0 0,5

18,1 92,8

17,0 18,4
2,4 2,3
0,2 0,3
1,4 1,3
0,4 0,4

21,4 22,7
3,0 2,7
0,1 2,4

42,6 120,6

Aufgrund der Anpassung der Produktbereichsstruktur
im Jahr 2009 hat die HCI Gruppe die Darstellung der
Umsatzerldse aus Vertrieb und Konzeption sowie After
Sales Services fUr den Vorjahresvergleichszeitraum im
Jahr 2008 angepasst. Der Produktbereich Transport und
Logistik umfasst die Asset-Klassen Schiff und Flugzeug;
der Produktbereich Energie und Rohstoffe umfasst den
HCI Deepsea Oil Explorer und wird um die im Jahr 2009
durch den HCI Energy 1 Solar gepragte Asset-Klasse
erneuerbare Energien erweitert.

Die Minderung der Erlése aus Vertrieb und Konzeption
um 74,7 Mio. EUR im Vergleich zum Vorjahr ist insbe-
sondere auf den Rulckgang des vermittelten Eigenkapi-
tals von 598,6 Mio. EUR im Vorjahr auf 125,8 Mio. EUR
zurtckzufuhren.

Die Erlése aus After Sales Services waren mit 21,4 Mio.
EUR im Vergleich zum Vorjahr mit 22,7 Mio. EUR ebenso
wie die Erldse aus dem Asset Management mit 3,0 Mio.
EUR (Vorjahr: 2,7 Mio. EUR) keinen wesentlichen Veran-
derungen unterworfen.

Die sonstigen Vergttungen mit 0,1 Mio. EUR im Berichts-
jahr verringerten sich um 2,3 Mio. EUR. Im Vorjahreszeit-
raum resultierten diese Erlése aus performanceabhangi-
gen Einnahmen aus geschlossenen Fonds bei Erreichen

von definierten Renditekennziffern nach VerauBerung des
jeweiligen Investitionsobjekts. Zu weiteren Erlauterungen
der Umsatzerldse wird auf Abschnitt 2. Ertragslage der
Segmente verwiesen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind mit 4,6 Mio.
EUR im Vergleich zum Vorjahr (6,6 Mio. EUR) um 2,0
Mio. EUR rlcklaufig. Unter den sonstigen betrieblichen
Ertrdgen werden hauptséchlich die Ergebnisse aus der
Tatigkeit der HCI Gruppe im Bereich der Vermittlung von
Schiffen und Immobilien (Asset Trading) ausgewiesen. Im
Geschéftsjahr 2009 sind Ertrage aus der Vermittlung von
Schiffen in Hohe von 3,0 Mio. EUR (Vorjahr: 3,6 Mio. EUR)
realisiert worden. Im Vorjahr waren hier zusatzlich Ertrage
von 0,8 Mio. EUR aus der Vermittlung von Immaobilien er-
zielt worden. Ferner werden fUr das Geschaftsjahr 2009
0,7 Mio. EUR (Vorjahr: 0,5 Mio. EUR) fur Ertrage aus Wei-
terbelastungen ausgewiesen.

Die Bestandsveranderungen enthalten Abschreibungen
auf aktivierte unfertige und fertige Leistungen fur im Jahr
2009 aus der Platzierung genommene Produkte in Hohe
von 2,3 Mio. EUR (Vorjahr: 0,8 Mio. EUR).

Die Aufwendungen flir bezogene Leistungen, welche
vor allem die an Vertriebspartner gezahlten Provisionen ent-
halten, haben sich aufgrund des signifikanten Riickgangs
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des Platzierungsergebnisses im Berichtszeitraum auf 13,5
Mio. EUR vermindert und liegen damit 78,7 % unter dem
Vorjahreswert von 63,3 Mio. EUR.

Der Rohertrag verringerte sich von 57,9 Mio. EUR im Vor-
jahr auf 27,4 Mio. EUR im Berichtsjahr. Die Rohertrags-
marge verbesserte sich jedoch von 48,0 % auf 64,3 %
im Jahr 2009. Ursache hierfur ist der Anstieg der Treu-
hand- und Servicegebihren, denen keine Aufwendungen
fUr bezogene Leistungen gegentberstehen, im Verhaltnis
zum Gesamtumsatz von 18,8 % im Jahr 2008 auf 50,2 %
im Jahr 2009.

Der Personalaufwand hat sich im Vergleich zum Vorjahr
von 27,8 Mio. EUR deutlich um 6,2 Mio. EUR auf 21,6 Mio.
EUR verringert. Im Personalaufwand sind Abfindungszah-
lungen in Héhe von 0,9 Mio. EUR und laufende Gehalts-
verpflichtungen bis zur Beendigung des Arbeitsverhaltnis-
ses in H6he von 0,7 Mio. EUR fUr Mitarbeiter enthalten,
die im Rahmen der Restrukturierung der HCI Gruppe im
Juni 2009 von der Arbeit freigestellt wurden. Gegenlaufig
wirkt sich der anteilige Verzicht der Vorsténde auf die Ga-
rantietantieme bzw. das Fixgehalt im Geschéftsjahr 2009
in Hohe von 0,7 Mio. EUR aus. Des Weiteren war der
Personalaufwand im Vorjahr durch Abfindungszahlungen
fur Vorstande in Héhe von 3,8 Mio. EUR belastet. Die
Mitarbeiterzahl verringerte sich im Jahr 2009 von durch-
schnittlich 309 auf 296 und belief sich zum 31. Dezember
2009 auf 276 Mitarbeiter.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben
sich aufgrund des straffen Kostenmanagements gegen-
Uber dem Vorjahr ebenfalls signifikant von 25,4 Mio. EUR
auf 20,9 Mio. EUR verringert. Der Rickgang um 17,7 %
setzt sich aus diversen Komponenten zusammen: Die
Werbe-, Reise- und Bewirtungskosten sowie Porto- und
Telekommunikationskosten haben sich in Summe um 3,0
Mio. EUR vermindert. Ebenso war das Vorjahr durch Auf-
wendungen im Zusammenhang mit gesellschaftsrecht-
lichen Nachschusspflichten in Hohe von 3,0 Mio. EUR
belastet. Gegenlaufig war die Erhéhung der Rechts- und
Beratungskosten von 4,7 Mio. EUR im Jahr 2008, die
in Hohe von 0,8 Mio. EUR durch die Aufwendungen im
Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot gepragt
waren, auf 5,9 Mio. EUR im Jahr 2009, insbesondere re-
Sultierend aus Beratungsleistungen im Zusammenhang
mit der Restrukturierungsvereinbarung.

Die Ergebnisse aus nach der Equity-Methode einbezo-
genen assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen
haben sich mit -14,9, Mio. EUR im Berichtszeitraum um
9,7 Mio. EUR gegentber dem Vorjahreswert von -24,6
Mio. EUR verbessert.

Im Geschaftsjahr 2009 mussten Wertberichtigungen flr
die Anteile an assoziierten Unternehmen in Héhe von 7,9
Mio. EUR sowie fir Anteile an Schiffoestellergesellschaf-
ten, die gemeinschaftlich mit Reedern geflhrt werden,
in Héhe von 1,4 Mio. EUR vorgenommen werden. Ur-
sachlich fur diese Wertminderungen waren die Entwick-
lungen auf den Fonds- bzw. Schifffahrtsmérkten, die sich
im Geschaéftsjahr 2009 weiter verschlechtert haben. Des
Weiteren ergibt sich ein anteiliges negatives Ergebnis aus
der Beteiligung an assoziierten und Gemeinschaftsunter-
nehmen in Hohe von 5,6 Mio EUR.

Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode einbezoge-
nen assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen war im
Vorjahr insbesondere durch die Wertberichtigung fur die
Anteile an der NY Credit Operating Partnership LP in Héhe
von 24,8 Mio. EUR gekennzeichnet.

Das operative Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) in
Hohe von -27,2 Mio. EUR im Berichtsjahr 2009 liegt um
-10,5 Mio. EUR deutlich unter dem Vergleichswert des
Vorjahres von -16,7 Mio. EUR.

Das Finanzergebnis belduft sich auf -24,1 Mio. EUR und
liegt damit signifikant unter dem Vorjahreswert von -6,0
Mio. EUR. Urséachlich fur die Entwicklung im Berichtsjahr
2009 ist das negative sonstige Finanzergebnis in Héhe
von -23,1 Mio. EUR (Vorjahr: -3,8 Mio. EUR). Dies resultiert
im Wesentlichen aus Wertminderungen auf zur VerauBe-
rung verfugbare Vermoégenswerte in Hohe von 5,5 Mio.
EUR (Vorjahr: 4,7 Mio. EUR) sowie Wertberichtigungen
auf Ausleihungen und Finanzforderungen in Hohe von12,2
Mio. EUR (Vorjahr: 2,9 Mio. EUR). Des Weiteren ergab
sich aus der Bewertung von zur VerauBerung gehaltenen
Vermodgenswerten zum Zeitwert abzUglich der VerauBe-
rungskosten an bis dahin nach der Equity-Methode ein-
bezogenen Anteilen an assoziierten und Gemeinschafts-
unternehmen eine Belastung des Ergebnisses in Hohe von
3,5 Mio. EUR. Im sonstigen Finanzergebnis sind dartber
hinaus Verluste in Hohe von 1,7 Mio. EUR enthalten, die
im Zusammenhang mit der Rickabwicklung eines aus
der Platzierung genommenen Immobiliendachfonds ste-
hen. Die Verbesserung des Zinsergebnisses von -2,1 Mio.
EUR im Jahr 2008 auf -1,0 Mio. EUR im Jahr 2009, die
Beteiligungsertrage aus Fonds in Hohe von 3,2 Mio. EUR
(Vorjahr: 3,2 Mio. EUR) sowie ein Ertrag in H6he von 0,7
Mio. EUR aus der Konvertierung eines urspriinglichen
USD-Darlehens in EUR konnten die Verschlechterung des
Finanzergebnisses nicht kompensieren.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag mit -4,5
Mio. EUR (Vorjahr: +6,4 Mio. EUR) sind im Wesentlichen
auf die Ansatzkorrektur von im Vorjahr angesetzten aktiven
latenten Steuern auf Verlustvortrage infolge geénderter
Planszenarien zurtickzufUhren.



2. Ertragslage der Segmente

Die HCI Gruppe hat erstmals im Geschaftsjahr 2009 den
IFRS 8 ,Operating Segments” angewendet. Die Ver-
gleichsinformationen fUr das Geschéftsjahr 2008 wurden
entsprechend angepasst. GemaB IFRS 8, der auf dem
»,management approach” basiert, umfasst die Segment-
berichterstattung eine Darstellung der berichtspflichtigen
operativen Segmente, die den Bereichen eines Unterneh-
mens entsprechen, fur die das oberste FUhrungsgremium
der Gruppe auf Grundlage verfligbarer Finanzinformatio-
nen regelmanig eine Beurteilung der Ertragskraft und die
Allokation der Ressourcen vornimmt. Entsprechend der
internen Steuerung der Bereiche der HCI Gruppe durch
den Vorstand der HCI Capital AG wurden dementspre-
chend als operative Segmente die Bereiche ,Vertrieb und

Vertrieb & Konzeption

In Mio. EUR

Umsatzerldse

Aufwendungen fUr bezogene Leistungen
Bestandsveranderung

Rohertrag

Sonstige betriebliche Ertrage
Personalaufwendungen
Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis aus nach der Equity Methode bilanzierten assoziierten
und Gemeinschaftsunternehmen

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
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Konzeption®, ,After Sales Services" und ,Asset Manage-
ment* festgelegt. Hinsichtlich der Geschéftstatigkeiten in
den einzelnen Segmenten wird auf die Erlduterungen im
Abschnitt A. |., Breites Leistungsspektrum, verwiesen.

Vertrieb und Konzeption

Das platzierte Eigenkapital hat sich um 79,0 % von 598,6
Mio. EUR auf 125,8 Mio. EUR reduziert. Dies hat signifi-
kante Auswirkungen auf die Ertragsentwicklung im Seg-
ment Vertrieb und Konzeption, da die Umsatzerldse und
die Aufwendungen flr bezogene Leistungen prozentual
in Abhangigkeit vom vermittelten Eigenkapital je Produkt-
bereich realisiert werden. Die Ertragslage im Segment
Vertrieb und Konzeption stellt sich im Berichtszeitraum
wie folgt dar:

2009 2008

18,2 92,8
-18,5 - 62,2
=7 1,0
3,0 31,6
0,4 0,5
-94 -12,5
-09 -09
-7,6 -10,6
-2,4 -06
-16,9 7,5
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Flr das Geschaftsjahr 2009 ist dementsprechend eine
rlcklaufige Entwicklung der Erldse aus Vertriebs- und
Konzeptionsgebuihren um 80,4 % zu verzeichnen, pro-
portional zum Ruckgang des vermittelten Eigenkapitals.
Die Umsatzerldse verteilen sich wie folgt auf die einzelnen
Bereiche:

2009

0,6 %

Immobilien

M Sonstiges

[ Transport und Logistik

10,9 %
14,2 %
[l Lebensversicherungs-Zweitmarkt
[ Energie und Rohstoffe

2008

0,5 %

/

Korrespondierend zu den Umsatzerldsen verhalten sich
die Aufwendungen fUr bezogene Leistungen aufgrund der
Bemessung der an die Vertriebspartner der HCI Gruppe
zu zahlenden ProvisionsgebUhren in Abhangigkeit vom
vermittelten Eigenkapital. Die Aufwendungen flir bezoge-
ne Leistungen reduzierten sich entsprechend um 78,3 %
von 62,2 Mio. EUR auf 13,5 Mio. EUR.

Die Bestandsveranderung der unfertigen bzw. fertigen
Leistungen war im Geschéftsjahr 2009 insbesondere
durch die Wertminderung aktivierter Leistungen in Hohe
von 2,3 Mio. EUR aufgrund der mangelnden Platzierungs-
fahigkeit bestimmter Produkte beeinflusst.

Aufgrund dieser Entwicklung hatte die HCI Gruppe auch
beim Rohertrag einen deutlichen Riickgang von 31,6 Mio.
EUR auf 3,0 Mio. EUR zu verzeichnen.

Der Personalaufwand hat sich im Geschaftsjahr 2009 um
3,1 Mio. EUR verringert. Dies ist im Wesentlichen durch
die geringere variable Vergitung der Mitarbeiter aufgrund
der verminderten Platzierungsleistung sowie eine Redu-
zierung der Mitarbeiterstarke in der Konzeption und im
Vertrieb begrindet.

Die Reduzierung der sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen resultiert aus dem bereits im Geschéaftsbericht 2008
angekundigten und im Geschéftsjahr 2009 umgesetzten
konsequenten Kostenmanagement. Speziell in den Be-
reichen Werbekosten sowie Reise, Bewirtung und Re-
prasentation konnten aufgrund der Nutzung alternativer
Medien enorme Kosten eingespart werden.

Insgesamt konnte im Segment Vertrieb und Konzeption
eine Reduzierung der Personal- und Sachkosten in Hohe
von 6,1 Mio. EUR realisiert werden.

Der Ruckgang des Ergebnisses aus nach der Equity-
Methode bilanzierten assoziierten und Gemeinschaftsun-
ternehmen auf -2,4 Mio. EUR (Vorjahr: -0,6 Mio. EUR)
resultiert insbesondere aus dem Ergebnis sowie der Wert-
minderung bei der eFonds Holding AG.

Im Ergebnis resultiert daraus gegentber dem Vorjahr ein
um 24,4 Mio. EUR niedrigeres EBIT im Segment Vertrieb
und Konzeption von -16,9 Mio. EUR.



After Sales Services

Die Ertragslage im Segment After Sales Services stellt sich
im Berichtszeitraum wie folgt dar:

After Sales Services

In Mio. EUR

Umsatzerldse

Sonstige betriebliche Ertrage
Personalaufwendungen
Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
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21,4 22,7

1,5 1,4
-5,6 -52
-0,2 -1
- 6,3 -4,8
10,8 13,0

Die Umsatzerldse im Segment After Sales Services setzen
sich zusammen aus laufenden Treuhand- und Servicege-
bUhren, einmaligen Gebuhren bei der Einwerbung sowie
den Erldsen aus den Zins- und Wahrungsmanagement-
gebuhren im Produktbereich Schiff.

Die laufenden Treuhand- und Servicegebihren liegen im
Jahr 2009 mit 20,5 Mio. EUR auf Vorjahresniveau, was auf
ein nahezu gleichgebliebenes verwaltetes Treuhandvolu-
men zurtckzufUhren ist.

Die einmaligen Treuhand- und ServicegebUhren haben
sich aufgrund des geringen vermittelten Eigenkapitals
rucklaufig entwickelt.

Die Erlése aus dem Zins- und Wahrungsmanagement
haben sich aufgrund der gestiegenen Anzahl der Schiffe,
fur welche die HCI Gruppe diese Dienstleistung erbringt,
positiv entwickelt und liegen mit 0,5 Mio. EUR um 25 %
hoher als im Vorjahr.

Die Personalaufwendungen sind leicht um 0,4 Mio. EUR
auf 5,6 Mio. EUR gestiegen, was auf die Bildung eines
Restrukturierungsteams sowie die Erweiterung der Kom-
munikationsabteilung zurtckzuflhren ist.

Die Abschreibungen haben sich um 0,9 Mio. EUR gegen-
Uber dem Vorjahr verringert. Dies ist zurlickzufihren auf
die Abschreibungen der Treuhandvertrage, die im Laufe
des Jahres 2009 ausgelaufen sind.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind erwar-
tungsgemaB im Segment After Sales Services gestie-
gen. Insbesondere die notwendigen Restrukturierungs-
maBnahmen in den Bestandsfonds fuhren zu erhdhten
Rechts- und Beratungskosten sowie erhdhten Portokos-
ten aufgrund der vermehrten Anlegerkommunikation. Hin-
zu kommen Wertberichtigungen auf Treuhandforderungen
in Hohe von 1,0 Mio. EUR.

Das EBIT im Segment After Sales Services liegt mit 10,8
Mio. EUR insbesondere aufgrund des Ruckgangs der Um-
satzerldse und des Anstiegs der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen unter dem Niveau des Vorjahres (13,0 Mio.
EUR).
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Asset Management

Die Ertragslage im Segment Asset Management stellt sich
im Berichtszeitraum wie folgt dar:

Asset Management

In Mio. EUR

Umsatzerldse

Aufwendungen fur bezogene Leistungen
Bestandsveréanderung

Rohertrag

Sonstige betriebliche Ertrage
Personalaufwendungen
Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis aus nach der Equity Methode bilanzierten assoziierten
und Gemeinschaftsunternehmen

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)

3,0 5,1
0,0 -1
0,0 -0,4
3,0 3,6
3,4 5.2
=17 -2,0
-0,4 -0,4
-1.2 -14
-12,6 2,9
-9,5 7,9

Die Umsatzerldse im Segment Asset Management liegen
um 2,1 Mio. EUR unter dem Vorjahreswert. Die Manage-
menterlose resultieren zum einen aus der HCl HAMMONIA
SHIPPING AG in Hohe von 1,5 Mio. EUR (Vorjahr: 1,5 Mio.
EUR). Hier werden Managementerlése von 1,0 % p. a. auf
das bilanzielle Eigenkapital von derzeit ca. 145 Mio. EUR
erzielt.

Weitere 1,5 Mio. EUR (Vorjahr: 1,2 Mio. EUR) resultieren
aus der Verwaltung der in den von der HCI Gruppe initiier-
ten Immobilienfonds befindlichen Objekte in den Niederlan-
den sowie in den USA. Im Vorjahr konnten daneben Erldse
in Hohe von 2,4 Mio. EUR aus der gesellschaftsvertraglich
vereinbarten Partizipation der HCI Gruppe an der Perfor-
mance der von der HCI Gruppe initiierten Fonds bei Uber-
schreiten einer definierten Renditekennziffer, die bei der
Auflésung des Fonds nach der VerauBerung des jeweiligen
Investitionsobjekts ermittelt wird, erzielt werden. In diesem
Zusammenhang ergaben sich im Vorjahr Aufwendungen
fUr bezogene Leistungen in Hohe von 1,1 Mio. EUR, die als
Kommission an Vertriebspartner zu leisten waren.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage liegen mit 3,4 Mio.
EUR um 1,8 Mio. EUR unter Vorjahresniveau. Hauptursa-
che daflr sind die reduzierten Ertrage aus der Vermittiung

im Bereich Schiff in Héhe von 3,0 Mio. EUR (Vorjahr: 3,6
Mio. EUR), die der aktuellen Entwicklung auf den Schiffs-
markten geschuldet sind. Daneben wurden im Vorjahr
durch die Vermittlung von Immobilien Ertrage in Héhe von
0,8 Mio. EUR realisiert.

Der Ruckgang des Ergebnisses aus nach der Equity-Me-
thode bilanzierten assoziierten und Gemeinschaftsunter-
nehmen auf -12,6 Mio. EUR (Vorjahr: 2,9 Mio. EUR) resul-
tiert insbesondere aus dem hohen anteiligen negativen Er-
gebnis der HCl an der HAMMONIA Reederei GmbH & Co.
KG in Héhe von -8,8 Mio. EUR (Vorjahr: +3,7 Mio. EUR),
einschlieBlich einer Wertminderung der Anteile in Hohe von
6,3 Mio. EUR. Weiterhin realisierte die HCI Gruppe aus
den Baugesellschaften im Schiffsbereich einen anteiligen
Verlust in Hohe von -3,7 Mio. EUR.

Im Ergebnis resultiert daraus gegenuber dem Vorjahr ein
um 17,4 Mio. EUR niedrigeres EBIT im Segment Asset
Management von -9,5 Mio. EUR.



Sonstiges/Holding

Der Bereich Sonstiges/Holding beinhaltet alle nicht den
Segmenten unmittelbar zurechenbaren Sachverhalte und
Holdingfunktionen.

Die Ertragslage flir den Bereich Sonstiges/Holding stellt
sich im Berichtszeitraum wie folgt dar:

Sonstiges/Holding

In Mio. EUR

Sonstige betriebliche Ertrage
Personalaufwendungen
Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis aus nach der Equity Methode bilanzierten assoziierten
und Gemeinschaftsunternehmen

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
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2,9 3,3
=49 -82
-04 -1,0
-93 -12.3

0,0 -26,9

-11,7 - 45,1

Die sonstigen betrieblichen Ertrage liegen mit 2,9 Mio. EUR
leicht unter Vorjahresniveau. Im Bereich Sonstiges/Hol-
ding werden die Ertrdge aus der Weiterbelastungen an
die konzerninternen Bereiche verbucht.

Der Ruckgang in den Personalaufwendungen in Hohe von
3,3 Mio. EUR resultiert im Wesentlichen aus den veran-
derten Vorstandsbezltgen. Im Vorjahr wurden einerseits
Abfindungen an die ausgeschiedenen Vorstande bezahlt,
zum anderen haben sich die Vergutungen, insbesondere
die Garantietantiemen, der Vorstande fUr das Jahr 2009
vermindert.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich um
3,0 Mio. EUR auf 9,3 Mio. EUR gemindert aufgrund der
im Vorjahr angefallenen gesellschaftsvertraglichen Aus-
gleichspflichten im Bereich Schiff.

Im Jahr 2008 resultiert das Ergebnis aus nach der Equity-
Methode bilanzierten assoziierten und Gemeinschaftsun-
ternehmen in Héhe von -26,9 Mio. EUR aus dem antei-
ligen Ergebnis der NY Credit Operating Partnership LP
sowie einer vorgenommenen Wertminderung im zweiten
Quartal 2008. Seit dem 4. Quartal 2008 ist dieser Anteil als
zur VeraduBerung verflgbarer finanzieller Vermdgenswert
klassifiziert worden.

Im Ergebnis resultiert gegentber dem Vorjahr ein um 33,4
Mio. EUR verbessertes EBIT im Bereich Sonstiges/Hol-
ding von -11,7 Mio. EUR.
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Il. Finanzlage

In Mio. EUR

Konzernergebnis

Zahlungsunwirksame Ertrage und Aufwendungen
und Eliminierung des Steuer-, Zins- und Beteiligungsergebnisses

Veranderung des Net Working Capital
Gezahlte und erhaltene Steuern und Zinsen
Erhaltene Ausschittungen

Cash flow aus laufender Geschéftstatigkeit
Cash flow aus Investitionstétigkeit

Cash flow aus Finanzierungstatigkeit
Nettomittelzufluss/ -abfluss

Flussige Mittel am Beginn der Periode
Wechselkursbedingte Veranderungen

Flissige Mittel am Ende der Periode

- 55,8 -16,3
49,2 34,3
1,0 -38
8,0 -13
0,0 0,3
2,4 13,2
-6,6 20,7
-1,6 - 40,0
-58 -6,1
29,3 34,7
=02 0,7
23,3 29,3

Die HCI Gruppe erwirtschaftete im Geschaftsjahr 2009
einen positiven Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit
in Héhe von 2,4 Mio. EUR (Vorjahr: 13,2 Mio. EUR). Der
Ruckgang im Vergleich zum Vorjahr liegt im Wesentlichen
am vergleichsweise schwachen operativen Geschéft. Die
Tatsache, dass trotz des negativen Konzernergebnisses
im Jahr 2009 ein positiver Cash flow aus laufender Ge-
schéftstatigkeit erzielt werden konnte, istim Wesentlichen
bedingt durch Netto-Steuererstattungen in Hohe von 8,2
Mio. EUR (Vorjahr: 2,4 Mio. EUR) sowie die Abnahme
der Mittelbindung im Working Capital um 1,0 Mio. EUR
(Vorjahr: Zunahme um 3,8 Mio. EUR).

Der Cash flow aus der Investitionstatigkeit betragt -6,6
Mio. EUR fur das Jahr 2009. Der Ruckgang um 27,3
Mio. EUR im Vergleich zum Vorjahr ist im Wesentlichen
durch Einzahlungen in Héhe von 31,8 Mio. EUR im Ge-
schéaftsjahr 2008 aus der VerauBerung der Anteile an der
Aragon AG begriindet. Einzahlungen aus dem Abgang
sonstiger Finanzanlagen und Wertpapiere in Hohe von
0,7 Mio. EUR haben sich gegentber dem Vorjahr um 5,5
Mio. EUR vermindert und resultierten im Geschéftsjahr
2008 unter anderem aus dem Verkauf von Aktien an der

HCI HAMMONIA SHIPPING AG. Auszahlungen flr Anteile
an assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen in Hohe
von 3,7 Mio. EUR (Vorjahr: 7,5 Mio. EUR) betreffen im
Wesentlichen Einlagen bei Schiffsbestellergesellschaften.
FUr sonstige Finanzanlagen, Wertpapiere und langfristige
Ausleihungen an nahestehende Unternehmen wurden
im Geschaftsjahr 3,2 Mio. EUR (Vorjahr: 9,3 Mio. EUR)
ausgezahlt.

Der Cash flow aus der Finanzierungstétigkeit betragt -1,6
Mio. EUR (Vorjahr: -40,0 Mio. EUR). Eine Verbesserung
des Cash flow gegentiber dem Vorjahr resultiert aus der
Belastung des Cash flow durch die Dividendenausschit-
tung in Hohe von 16,8 Mio. EUR im Vorjahr. Ferner hat
sich die Nettotilgung der Finanzverbindlichkeiten insbe-
sondere aufgrund der von den finanzierenden Banken
gewahrten Stundungen im Vergleich zum Vorjahr um
15,6 Mio. EUR auf 7,6 Mio. EUR verringert. Des Weiteren
konnte ein positiver Cash flow aus der Ubertragung von
zukunftigen Erldsen aus Managementleistungen fur die
HCI HAMMONIA SHIPPING AG in Hohe von 6,0 Mio EUR
generiert werden.



Ill. Vermdgenslage

Die Vermogenslage der HCI Gruppe stellt sich wie folgt
dar:

Aktiva

Immaterielle Vermdgenswerte, Sach- und Finanzanlagen
Langfristige Forderungen und sonstige Vermogenswerte
Unfertige und fertige Leistungen

Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte
Wertpapiere

Liquide Mittel

Zur VeréuBerung gehaltene Vermdgenswerte

Latente Steuern

Bilanzsumme

Passiva

Konzerneigenkapital

Langfristige Ruckstellungen und Verbindlichkeiten
Kurzfristige Ruckstellungen

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Latente Steuern

Bilanzsumme

Konzernlagebericht | HCI Geschéftsbericht 2009

31.12.2009 31.12.2008
i Mio. EUR %
38,1 33,9 63,2 36,2
9,4 8,4 14,6 8,4
0,6 0,5 2,3 1,3
38,8 34,5 57,2 32,8
1,5 1,3 3,1 1.8
23,3 20,7 29,3 16,8
0,5 0,5 0,0 0,0
0,2 0,2 4,8 2,7
112,4 100,0 174,5 100,0
33,1 29,4 87,6 50,2
4,4 3,9 27,7 15,9
21 1,9 1,8 1,0
69,1 61,5 53,3 30,5
3,7 3,3 41 2,4
112,4 100,0 174,5 100,0

Hinsichtlich der Anpassung der Vorjahresinformationen
wird auf die Erlauterungen im Konzernanhang unter Ziffer
(5) verwiesen.

Die Bilanzsumme hat sich zum 31. Dezember 2009 im
Vergleich zum Vorjahreswert von 174,5 Mio. EUR um 62,1
Mio. EUR auf 112,4 Mio. EUR verringert.

Die langfristigen Vermdgenswerte inkl. der aktiven la-
tenten Steuern verringerten sich von 82,6 Mio. EUR auf
47,7 Mio. EUR. Dies ist maBgeblich auf den deutlichen
Rickgang der immateriellen Vermdgenswerte, Sach-
und Finanzanlagen von 63,2 Mio. EUR um 25,1 Mio.
EUR auf 38,1 Mio. EUR zurtickzufihren. Dabei reduzierte
sich der Ansatz fUr Anteile an nach der Equity-Methode
einbezogenen assoziierten und Gemeinschaftsunter-
nehmen von 36,0 Mio. EUR auf 20,8 Mio. EUR. Diese
Verdnderung resultiert in Hohe von 9,4 Mio. EUR aus
Wertminderungen auf die Anteile an assoziierten und Ge-
meinschaftsunternenmen. Zusatzlich mussten anteilige
Verluste des laufenden Jahres dieser Gesellschaften in
Hohe von 5,5 Mio. EUR berUcksichtigt werden. Dartber
hinaus wurden im Geschéftsjahr 2009 Anteile an nach
der Equity-Methode einbezogenen assoziierten und Ge-
meinschaftsunternehmen mit einem Bilanzansatz von 4,0
Mio. EUR zum 31. Dezember 2008 aufgrund der beste-
henden VerauBerungsabsicht unter Berlicksichtigung von

Wertminderungen in Hohe von 3,5 Mio. EUR in das kurz-
fristige Vermdgen umgegliedert. Auf sonstige Finanzanla-
gen wurden im Geschéftsjahr 2009 Wertberichtigungen
in Héhe von 7,4 Mio. EUR gebildet. Die aktiven latenten
Steuern verringerten sich insbesondere durch die Erwei-
terung der organschaftlichen Verhéltnisse im Jahr 2009,
die eine hohere Saldierung aktiver und passiver latenter
Steuern ermdglichte.

Die langfristigen Forderungen und sonstigen Vermoé-
genswerte reduzierten sich im Vergleich zum Vorjahr von
14,6 Mio. EUR auf 9,4 Mio. EUR. Hierflr waren insbe-
sondere im Berichtsjahr gebildete Wertberichtigungen auf
Ausleihungen in Héhe von 6,3 Mio. EUR ursé&chlich.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte verringerten sich von
91,9 Mio. EUR auf 64,8 Mio. EUR. Der Anteil der kurzfris-
tigen Vermbgenswerte an der Bilanzsumme erhdhte sich
damit nur unwesentlich von 52,7 % zum 31. Dezember
2008 auf 55,1 % zum 31. Dezember 2009.

Die unfertigen und fertigen Leistungen, die aktivierte
Leistungen im Zusammenhang mit der Konzeption der
Fonds enthalten, verringerten sich im Berichtsjahr von 2,4
Mio. EUR um 1,8 Mio. EUR, insbesondere aufgrund der
Marktentwicklung und von Wertminderungen nicht mehr
platzierbarer Fondsprodukte.
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Der Ruckgang der kurzfristigen Forderungen und sons-
tigen Vermégenswerte resultiert insbesondere aus der
Minderung der kurzfristigen Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen von 25,6 Mio. EUR zum 31. Dezember
2008 um 44,1 % auf 14,3 Mio. EUR zum 31. Dezember
2009. Diese Entwicklung ergibt sich aus dem zum Jah-
resende 2009 deutlich geringeren Platzierungsvolumen
im Vergleich zum Vorjahr. Die Wertberichtigungen auf
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zum 31.
Dezember 2009 haben sich gegentber dem Vorjahr um
0,6 Mio. EUR auf 1,0 Mio. EUR erhoht. Die Forderungen
aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag haben sich
zum 31. Dezember 2009 im Vorjahresvergleich von 13,1
Mio. EUR auf 5,4 Mio. EUR im Wesentlichen aufgrund von
Steuerrlckerstattungen verringert. FUr sonstige kurzfristi-
ge finanzielle Vermdgenswerte wurden im Geschéaftsjahr
2009 Wertberichtigungen bzw. Ausbuchungen von Forde-
rungen in Hohe von 2,8 Mio. EUR vorgenommen.

Der Ruckgang der Wertpapiere um 1,6 Mio. EUR re-
sultiert im Wesentlichen aus der Bewertung der Aktien
zum Borsenkurs am Bilanzstichtag an der Frankfurter
Wertpapierborse.

Hinsichtlich des Ruiickgangs der liquiden Mittel wird auf
die Erlauterungen zur Finanzlage verwiesen.

Das Eigenkapital reduzierte sich zum 31. Dezember 2009
im Vergleich zum Vorjahr um 54,5 Mio. EUR auf 33,1 Mio.
EUR, im Wesentlichen bedingt durch das negative Kon-
zernergebnis in Hohe von 55,8 Mio. EUR fur das Jahr
2009. Die Eigenkapitalquote verringerte sich in Folge des-
sen von 50,2 % auf 29,4 %.

Die langfristigen Rickstellungen und Verbindlichkei-
ten verringerten sich gegentber dem 31. Dezember 2008
um 18,6 Mio. EUR insbesondere aufgrund des Auswei-
ses der Finanzverbindlichkeiten unter den kurzfristigen
Verbindlichkeiten am Bilanzstichtag aufgrund des Zeitab-
laufs. Diesem Ruckgang steht der Anstieg der Verbind-
lichkeiten gegenuber nahestehenden Unternehmen von
4,4 Mio. EUR aus der Ubertragung von zukiinftigen Erl5-
sen aus Managementleistungen fur die HCl HAMMONIA
SHIPPING AG entgegen.

Die kurzfristigen Rickstellungen und Verbindlichkeiten
erhdhten sich um 16,2 Mio. EUR auf 71,2 Mio. EUR. Diese
Veranderung resultiert maBgeblich aus der Umgliederung
der zum 31. Dezember 2008 als langfristig ausgewiese-
nen Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten, die zum
31. Dezember 2009 aufgrund der vertraglich vereinbar-
ten Tilgungszeitpunkte als kurzfristige Verbindlichkeiten

auszuweisen sind. Hinsichtlich der kUnftigen Behand-
lung dieser Verbindlichkeiten im Rahmen der Restruktu-
rierungsvereinbarung wird auf die Erlduterung unter A. |l
Restrukturierung der HCI Gruppe verwiesen. Im Gesamt-
betrag verringerten sich die Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten um 9,3 Mio. EUR insbesondere aufgrund
von Tilgungen in Héhe von 7,6 Mio. EUR. Die sonstigen
Verbindlichkeiten verringerten sich um 5,0 Mio. EUR, ins-
besondere aufgrund des Ruckgangs der Verbindlichkeiten
gegenuber Mitarbeitern, der Verbindlichkeiten aus gesell-
schaftsvertraglichen Ausgleichsverpflichtungen und des
negativen Zeitwertes von Derivaten. Die Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen haben sich mit 7,6 Mio.
EUR zum 31. Dezember 2009 nur geringfligig gegenuber
dem Vorjahresbestand von 8,5 Mio. EUR vermindert.

C. Personal

Die Expertise unserer Mitarbeiter in komplexen Markten
sowie ihre Identifikation mit dem Unternehmen sind eine
wesentliche Grundlage fir den Erfolg der HCI Gruppe.
Die Entwicklung der HCI Gruppe stellte auch im Berichts-
zeitraum 2009 hohe Herausforderungen an die Kreativi-
tat und Anpassungsfahigkeit der Organisation sowie die
zugrunde liegenden Wertschopfungsprozesse. Vor dem
Hintergrund der im Jahresverlauf anhaltend schwierigen
Marktentwicklung, die zu deutlich riicklaufigen Umséatzen
der HCI Gruppe geflihrt hat, war es unumganglich die
Kostenstruktur an die Marktbedingungen anzupassen.
Dies beinhaltete auch eine Senkung der Personalkosten
und damit einhergehend die Reduktion der Mitarbeiter-
zahl. Die HCI Gruppe hat daher die Zahl der Mitarbeiter
an den Standorten Hamburg und Bremen um insgesamt
36 reduziert. Darlber hinaus wurde seit Oktober 2008 im
Zuge von Umstrukturierungen eine Reihe von frei gewor-
denen Stellen nicht wieder neu besetzt. Die Ende 2008
und im ersten Halbjahr 2009 eingeleiteten Personalanpas-
sungsmaBnahmen wirkten sich erst in der zweiten Jahres-
hélfte in vollem Umfang aus. Vereinzelt, insbesondere im
Treuhandbereich, wird angesichts der Anforderungen, die
der schwierige Markt an das Unternehmen stellt, Personal
aufgebaut.

Die wesentlichen Personalkennzahlen entwickelten sich
im Vergleich zum Vorjahr wie folgt:

2009 2008

Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter 296 309
Personalaufwand in Mio. EUR 21,6 27,8




Neben den Festgehaltern sind fur FUhrungskrafte und
ausgewadhlte Mitarbeiter Bonuszahlungen vertraglich
vereinbart, die an jahrliche, persdnliche Zielerreichungen
gekoppelt sind. Gewinn- und/oder Umsatzbeteiligungen
bestehen fur wenige Geschaftsflhrer, Bereichsleiter und
Vertriebsmitarbeiter.

D. Nachtragsbericht

Hinsichtlich der abgeschlossenen Restrukturierungsver-
einbarung wird auf die Erlduterungen in den vorangegan-
genen Abschnitten verwiesen.

Die HCI Gruppe hat mit Vertrag vom 18. Februar 2010
die Anteile an der BH & HCI Overschiestraat Holding B. V.
und der BH & HCI Real Estate Holding B. V., die bis dahin
entsprechend IFRS 5 als zur VerauBerung gehaltene Ver-
mabgenswerte ausgewiesen worden waren, zu einem Preis
von 90 TEUR veréauBert. Im Zuge dieser VerauBerung wur-
de die Bankburgschaft, die gegenuber der die Objekte in
den beiden Gesellschaften finanzierenden Bank abgege-
ben wurde, in Hohe von 12,5 Mio. EUR zurtickgegeben.

Neben den vorstehend bzw. in den einzelnen Abschnitte
des Konzernlageberichts dargestellten Ereignissen sind
dartiber hinaus bisher keine Ereignisse von wesentlicher
Bedeutung im Geschaftsjahr 2010 eingetreten.

E. Rechnungslegungsbezogenes internes
Kontrollsystem

Durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG)
sind kapitalmarktorientierte Unternehmen im Sinne des
§ 264d HGB verpflichtet, im Lagebericht die wesentlichen
Merkmale des auf die Rechnungslegung bezogenen in-
ternen Kontroll- und des Risikomanagementsystems zu
beschreiben.

Die HCI Gruppe entwickelt das konzernweit implemen-
tierte rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem
(IKS) und Risikomanagementsystem, das die Organisa-
tions-, Kontroll- und Uberwachungsstrukturen, -verfahren
und MaBnahmen zur Sicherung der OrdnungsmaBigkeit
und Verlasslichkeit der internen und externen Rechnungs-
legung und maBgeblichen Gesetze und Vorschriften re-
gelt, stetig weiter.

Ziel dieser Systeme ist es, samtliche Geschaftsvorfalle in
Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften, der
Satzung und internen Bestimmungen vollstéandig, zeitnah
und richtig zu erfassen, zu verarbeiten, darzustellen und
zu dokumentieren.
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Wesentliche Elemente des Prozesses sind Ublicherweise
die Bestimmung des Kontrollumfeldes, das den Rahmen
der Grundséatze, Verfahren und MaBnahmen definiert,
die Risikobeurteilung und anschlieBenden Kontrollakti-
vitdten, um den identifizierten Risiken nach Auspragung
und Eintrittswahrscheinlichkeiten entsprechend wirksam
zu begegnen. Die Uberwachung der Wirksamkeit und
Wirtschaftlichkeit erfolgt durch den Compliance-Verant-
wortlichen und den Finanzvorstand der HCI Capital AG in
Zusammenarbeit mit dem Controlling und der Leitung des
Finanz- und Rechnungswesens.

Das konzernweit implementierte rechnungslegungsbezo-
gene interne Kontroll- und Risikomanagementsystem um-
fasst alle fUr die Konzern- bzw. Einzelabschlusserstellung
der HCI Capital AG und aller wesentlichen Tochtergesell-
schaften maBgeblichen Prozesse.

Wesentliche Eckpunkte zur Sicherstellung der Wirksam-
keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems und des Risikomanagementsystems sind die
Funktionstrennung zwischen den Abteilungen und die
abteilungsinternen Aufgabenverteilungen, die Durchflih-
rung von Kontrollprozessen hinsichtlich der gesetzlichen
Vorschriften und satzungsmaBigen Regelungen sowie
internen Anweisungen und Verfahrensweisen und das
auf das EDV-System bezogene Berechtigungskonzept.
Dabei werden ggf. auch externe Dienstleister als Experten
hinzugezogen.

F. Risiko- und Chancenbericht
I. Risiken fur die kiinftige Unternehmensentwicklung

Risiken bezeichnen die Moglichkeit ungunstiger kunfti-
ger Auswirkungen auf die wirtschaftliche Lage der HCI
Gruppe. Diese Risiken kdnnen mit einer risikospezifischen
Wahrscheinlichkeit eintreten, missen aber nicht notwen-
digerweise eintreten.

Die HCI Gruppe verflgt Uber ein zentral organisiertes Ri-
sikomanagementsystem, das alle Aktivitdten der Gruppe
abdeckt. Hierbei sind die systematische Risikoidentifi-
kation, die Quantifizierung sowie die Einschatzung der
Eintrittswahrscheinlichkeit integraler Bestandteil des Sys-
tems. Zusammen mit den MaBnahmen zur Vermeidung,
Verminderung oder Begrenzung von Risiken ergibt sich
ein detailliertes Bild der wesentlichen Risiken.
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Die Frlherkennung bestandsgefahrdender Risiken der
HCI Gruppe wird durch das Risikomanagement und
seine permanente Weiterentwicklung verfolgt. Der Risi-
komanagementansatz der Gruppe basiert auf einer fort-
laufenden Analyse der laufenden Geschaftstatigkeit und
der damit verbundenen Prozesse, auf einer zeitnahen
Analyse erkannter Abweichungen sowie einer permanent
stattfindenden Kommunikation der Risikoverantwortlichen
untereinander und mit dem Vorstand.

Die standige Pflege des Risikomanagementsystems ist
eine wichtige Voraussetzung fur die Méglichkeit der zeitna-
hen Reaktion auf sich andernde Rahmenbedingungen, die
direkt oder indirekt Einfluss auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der HCI Gruppe haben kénnen.

Verantwortlich fur die Aktualisierung und Zusammenfuh-
rung aller relevanten Informationen sowie die Pflege und
Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems ist der
Risikomanager. An ihn berichten die Risikoverantwortli-
chen der einzelnen Bereiche. Sollte es zu wesentlichen
Anderungen kommen, werden diese unverziiglich an den
Risikomanager und den Vorstand kommuniziert. Der Ri-
sikomanager wiederum berichtet direkt an den Finanzvor-
stand der Gesellschaft. Der Bericht Uber das Risikoport-
folio wird im Gesamtvorstand diskutiert und mindestens
quartalsweise oder bei Bedarf unverziglich an den Auf-
sichtsrat der HCI Capital AG berichtet.

Bei der HSC Hanseatische Sachwert Concept GmbH, ei-
ner Tochtergesellschaft der HCI Capital AG, wurden spe-
zifische Risikoinstrumentarien im Hinblick auf die erhéhten
Anforderungen im Zusammenhang mit der Gesellschaft
gewahrten Erlaubnis zur Erbringung von Finanzdienstleis-
tungen geméaB § 1 Abs. 1a KWG eingerichtet.

1. Politische und rechtliche Entwicklung

Die regulatorischen Anforderungen flr die Strukturierung,
den Vertrieb und die Verwaltung von alternativen Invest-
mentfonds, worunter auch geschlossene Fonds fallen,
konnten sich in den kommenden Jahren erheblich ver-
andern. Der Aufwand fur die Strukturierung kénnte sich
dadurch maBgeblich erhdhen, eine nicht unerhebliche
Mindestausstattung an Eigenmitteln kénnte dann fur die
Verwaltung notwendig werden, und auch die generelle
Zulassung bei einer Aufsichtsbehdrde ist eine mogliche
Folge flr Emissionshauser. Derzeit ist noch nicht abzuse-
hen, in welcher Reichweite die Umsetzung die Branche
der geschlossenen Fonds treffen wird, jedoch begleitet
die HCI Gruppe Uber den VGF (Verband Geschlossener
Fonds) den Reglementierungsprozess aktiv und versucht
somit bei der Definition sinnvoller Branchenstandards ak-
tiv mitzuwirken.

2. Volkswirtschaftliche Risiken

Neben den flUr die Investitionsobjekte maiBgeblichen wirt-
schaftlichen Bedingungen gibt es eine Reihe weiterer
Faktoren, die auf den wirtschaftlichen Erfolg der von der
HCI Gruppe aufgelegten Fonds unmittelbar oder mittelbar
Einfluss haben und die von der HCI Gruppe nicht oder nur
bedingt beeinflusst werden kénnen.

Die Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise auf
die HCI Produktlinien sind deutlich wahrmehmbar: Erstens
zeichnen sich die Finanzierungen von Projekten durch 1an-
gere Bearbeitungszeiten, héhere Kapitalkosten und eine
insgesamt deutlich restriktivere Vergabepraxis aus. Zwei-
tens macht die durch eine deutliche Zurtickhaltung der
Kunden verursachte Verlangsamung der Produktplatzie-
rungen, Prolongationen von Zwischenfinanzierungen und
Platzierungsgarantien bzw. Neufinanzierungen erforder-
lich, die in Verhandlungen mit den Kreditinstituten der-
zeit diskutiert werden (vgl. 3.1.4.1.). Drittens zeigen sich
die Auswirkungen der ver&nderten Rahmenbedingungen
auch bei den Bestandsfonds, deren Management den teils
starken Einnahmeschwankungen der entsprechenden
Mérkte Rechnung tragen muss (vgl. 3.2.).

Vor diesem Hintergrund spielen die Erfahrung, GroBe
und die Bonitat sowie die traditionell guten Geschafts-
beziehungen der HCI Gruppe zu den Kreditinstituten eine
zunehmend wichtige Rolle, um sich den aktuellen Heraus-
forderungen erfolgreich zu stellen.

Die HCI Gruppe hat sich frihzeitig mit den Herausfor-
derungen in diesem schwierigen Marktumfeld auseinan-
dergesetzt und Verhandlungen mit den Hauptglaubiger-
banken und Hauptgesellschaftern begonnen, die dem
Unternehmen den notigen Spielraum geben sollen, um
die Krise erfolgreich bewaltigen zu kénnen.

3. Geschéftsspezifische Risiken

Aufgrund ihrer Geschéftstatigkeit in den Segmenten Ver-
trieb und Konzeption, After Sales Services und Asset
Management im Zusammenhang mit geschlossenen Be-
teiligungsmodellen ist die HCI Gruppe verschiedenartigen
geschaftsspezifischen Risiken ausgesetzt, die sowohl aus
dem Markt der geschlossenen Beteiligungsmodelle als
auch aus den spezifischen Geschaftsaktivitaten der drei
Segmente resultieren.

Wesentliche Faktoren fur die erzielbaren Renditen der
Fondsprodukte sind der fur den Erwerb des Investiti-
onsobjekts zu zahlende Kaufpreis, die durch den Betrieb
des Investitionsobjekts erzielbaren Ertrage sowie der bei
Beendigung des Fonds erzielbare Verkaufspreis. Einzel-
ne Asset-Markte, in denen die HCI Gruppe mit den von



ihr aufgelegten Fonds tétig ist, zeigen in ihrem ohnehin
schon zyklischen Verhalten durch die Ausweitung der all-
gemeinen Finanzkrise eine deutlich negative Entwicklung,
wie z.B. die Schiffs- und Immobilienmérkte. Diese Ent-
wicklung der zugrunde liegenden Mérkte kann sich auch
auf die realisierbaren Verkaufspreise der Investitionsob-
jekte sowie auf die laufenden Erlése auswirken. Die HCI
Gruppe wird moéglicherweise in naher Zukunft nicht in der
Lage sein, in der gleichen Hhe wie in der Vergangenheit
Ertrage aus dem Verkauf oder dem Management von In-
vestitionsobjekten zu erzielen. Die Angebotspalette wird
durch innovative Produkte, beispielsweise Garantiefonds
oder Opportunitatenfonds, erweitert. Hierdurch kénnen
die angestammten Produktbereiche unterstitzt und der
Vertrieb stabilisiert werden.

3.1. Risiken im Zusammenhang mit dem Segment Vertrieb
und Konzeption

3.1.1. Platzierungsfahigkeit geschlossener Fonds

Die Beteiligungsangebote der HCI Gruppe stehen im
Wettbewerb mit einer Vielzahl anderer Kapitalanlagen.
Neben der HCI Gruppe ist auf dem Markt der geschlos-
senen Fonds eine Vielzahl weiterer Anbieter tatig. Einzelne
Wettbewerber haben sich auf bestimmte Produktkatego-
rien oder Fondsstrukturen spezialisiert und sich dadurch
eine im Markt herausgehobene Stellung erarbeitet, wah-
rend andere Wettbewerber Uber eine zum Teil groBere
Produktpalette oder groBe Marktpréasenz verfigen. Der
Gesamtmarkt unterliegt einem stetigen Wandel und ist
externen Einflussen unterworfen. Die Formen der Kapi-
talanlage unterscheiden sich teilweise erheblich, insbe-
sondere im Hinblick auf ihre Rendite- und Risikoprofile,
ihre steuerliche Behandlung sowie ihre VerauBerbarkeit.
Insbesondere ein Anstieg des durch die Interventionen
der Zentralbanken im Zuge der allgemeinen Finanzkrise
niedrigen Zinsniveaus konnte dazu fUhren, dass die At-
traktivitat geschlossener Fonds gegenuber direkt zinsab-
hangigen Kapitalanlageprodukten sinken wirde. Wie die
aktuelle Entwicklung gezeigt hat, hangt die Entscheidung
der Anleger flr oder gegen eine bestimmte Form der Ka-
pitalanlage auch von der allgemeinen Marktstimmung ab.
Dies kann zu starken Nachfrageschwankungen in den
einzelnen Produktsegmenten fuhren.

Im Jahr 2009 hat sich die Finanz- und Wirtschaftskrise er-
heblich auf den Absatz der geschlossenen Fonds ausge-
wirkt: Wahrend im Jahr 2008 noch 8,3 Mrd. EUR Eigenka-
pital von den Emissionsh&usern platziert werden konnte,
sind dies im Jahr 2009 nur rund 5,2 Mrd. EUR. Es ist
nicht auszuschlieBen, dass sich diese Situation nochmals
verschlechtert, so dass sich auch das Geschéftsvolumen
bzw. der Marktanteil der HCI Gruppe verringert. Infolge
dessen wére auch mit einem reduzierten operativen Cash
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flow zu rechnen. Dem Risiko wird durch Untersuchungen
und gezielte VertriebsmaBnahmen begegnet.

Soweit die HCI Gruppe fUr kiinftige Produkte Platzierungs-
garantien abgibt, kann dies bei Platzierungsmisserfolg zu
entsprechenden Inanspruchnahmen fuhren.

Mit einer starken Marke und qualitativ hochwertigen Pro-
dukten konnte sich die HCI Gruppe ferner eine gute Po-
sition im Markt erarbeiten. Innovationsfahigkeit, langjah-
rige Erfahrung und effizienter Vertrieb versetzen die HCI
Gruppe in die Lage, eine dauerhaft hohe Attraktivitat inrer
Produkte zu erreichen, sofern eine signifikante Erholung
des Marktes eintritt.

3.1.2. Entwicklung der Mérkte der einzelnen Asset-
Klassen

Die HCI Gruppe ist bei der Beschaffung der Investitionsob-
jekte fUr die Fonds, bei der Konzeption und dem Vertrieb
der Fonds den Einflissen der jeweiligen Markte ausge-
setzt. In der Vergangenheit haben die Markte ein Uberwie-
gend zyklisches Verhalten gezeigt. Um die Schwankungen
einzelner Mérkte auszugleichen, strebt die HCI Gruppe
grundsétzlich eine Diversifizierung der Produktpalette an.
So wurden im Jahr 2009 erstmals geschlossene Fonds-
produkte im Bereich der erneuerbaren Energien ange-
boten, im Jahr 2010 erfolgt erstmals die Auflage eines
Wohnimmobilienfonds.

3.1.3. Abhéangigkeit von den Vertriebspartnern

Die HCI Gruppe verfugt nur in sehr geringem Umfang
Uber einen eigenen Endkundenvertrieb. Die HCI Gruppe
ist daher von leistungsstarken externen Vertriebspartnern
abhangig. Sofern einzelne, besonders bedeutende oder
eine Vielzahl einzelner Vertriebspartner vorubergehend
oder dauerhaft ausfallen sollten, ware der Vertrieb der von
der HCI Gruppe angebotenen Produkte entsprechend ein-
geschrankt. Um dem entgegenzuwirken, besitzt die HCI
Gruppe eine effektive Diversifizierungsstrategie in Form ei-
ner Multikanal-Vertriebsplattform, welche die Vertriebska-
néle freie Vertriebspartner, Kreditinstitute und Vertriebsor-
ganisationen nutzt. Ferner findet, wie bereits unter I. 3.
genannt, insbesondere mit den freien Vertriebspartnern
eine enge Abstimmung statt. Des Weiteren entwickelt
HCI auch teilweise spezifisch auf die BedUrfnisse von Ver-
triebspartnern zugeschnittene Produkte. Damit verbun-
den ist aber auch eine Erhdhung des Risikos fur die HCI
Gruppe, sofern diese Produkte nicht der prospektierten
Entwicklung entsprechen.
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Es besteht jedoch aufgrund der derzeitigen Marktschwa-
che die Gefahr fur die HCI Gruppe, dass die langjahrig
bestehenden Beziehungen insbesondere zu den leis-
tungsstarken Vertriebspartnern nicht aufrecht erhalten
werden kdnnen.

3.1.4. Finanzierungsrisiken

Der Vertrieb und die Konzeption von geschlossenen
Fondsmodellen sind davon abhéangig, dass die entspre-
chenden Investitionsobjekte fur die Fonds angebunden
und finanziert werden. Dafur wurden haufig durch Banken
Finanzierungen gegeben, die von der HCI Gruppe zum
Teil Uber entsprechende BUrgschaften bzw. ahnliche Ver-
pflichtungen abgesichert werden. Es ist nicht gesichert,
dass derartige Finanzierungen in ausreichendem Umfang
zur Verfligung stehen, so dass eine llliquiditédt der HCI
Gruppe eintreten wirde, sofern die HCI Gruppe in we-
sentlichem Umfang aus den Burgschaften bzw. 8hnlichen
Verpflichtungen in Anspruch genommen werden wurde.
Eine solche Inanspruchnahme ist jedoch aufgrund des
Moratoriums (siehe 3.1.4.2.4.) bis zum 30. September
2013 ausgeschlossen, zudem soll die HCI Gruppe voll-
sténdig enthaftet werden. Die Wirksamkeit des Moratori-
ums unterliegt Bedingungen, wozu im Wesentlichen eine
Beteiligung der beiden Hauptgesellschafter, der MPC
MUnchmeyer Petersen Capital AG und der Ddhle Gruppe,
an den RestrukturierungsmaBnahmen z&hlt. Auf die unter
3.1.4.2.4. beschriebene Restrukturierungsvereinbarung
wird verwiesen.

3.1.4.1. Schiffsfinanzierungen

Die Schiffe, die in den nachsten vier Jahren eingeworben
werden sollten, sind Uberwiegend von Bestellergesell-
schaften, an denen die HCI Gruppe zu je 50 % beteiligt
ist, geordert. Dabei handelt es sich gréBtenteils um noch
abzuliefernde Neubauten. Wahrend der Bauzeit sind die
Schiffe durch Banken nahezu vollstandig fremdfinanziert.
Fur sémtliche bestellten Schiffe liegt eine solche Bauzeitfi-
nanzierung vor. In den meisten Fallen sind auch die fur die
Ablieferungs- und Platzierungsphase erforderlichen Zusa-
gen flr die langfristigen Schiffshypothekenfinanzierungen
sowie die Eigenmittel-Zwischenfinanzierungen erfolgt.
In einer Reihe von Fallen bestehen Gremienvorbehalte
der einzelnen Kreditinstitute, die im Rahmen intensiver
Gesprache mit den Banken aufgehoben werden sollen.
Es kann derzeit jedoch nicht ausgeschlossen werden,
dass unter Vorbehalt zugesagte Finanzierungen nicht
ausgezahlt werden. In diesem Fall wirde auf die Bestel-
lergesellschaft ein Nachfinanzierungsbedarf zukommen,
der heute nicht durch vorhandene liquide Mittel gedeckt
werden kann. Daraus wurden sich grundsatzlich zwei
Konsequenzen ergeben. Erstens: Soweit das Schiff nicht
bezahlt werden kann, erhalt die Bestellergesellschaft das

Schiff nicht. Es stinde dann nicht fir den Vertrieb zur
Verfigung. Zweitens: Die Bestellergesellschaft bzw. die
finanzierende Bank erhélt die Anzahlungen auf das Schiff
nicht von der Werft zurtick. Zusétzlich kann die Bank in
der Regel regelmaBig aufgrund von Burgschaften von
der HCI Gruppe die Ruckzahlung in Héhe von 50 % der
Bauzeitfinanzierung verlangen. Die Ubrigen 50 % werden
von dem beteiligten Reeder getragen.

Das daraus resultierende Risiko ist nachstehend unter
3.1.4.2. ausfuhrlich beschrieben. In allen Fallen sind ab-
zuliefernde Schiffe anbezahlt. Eine Beendigung der Finan-
zierung ist haufig fur alle Beteiligten wirtschaftlich wenig
sinnvoll. Die HCI Gruppe fuhrt Verhandlungen mit Reedern
und Werften Uber Stornierungsoptionen, Kaufpreisstun-
dungen, Kaufpreisreduktionen, Verschiebung der Ablie-
ferungszeitpunkte und verdnderte Beschéftigungskon-
zepte. Auch Anderungen in den Vertriebskonzepten wer-
den erwogen. Das aktive Management der Schiffspipe-
line ist eine der Kernkompetenzen der HCI Gruppe; ihm
wird gerade unter den derzeitigen Marktbedingungen eine
hohe Prioritat eingeraumt.

Hinsichtlich der in diesem Zusammenhang erfolgten
Verhandlungen mit den finanzierenden Banken wird auf
3.1.4.2.4. verwiesen.

3.1.4.2. Risiken aus Eventualverbindlichkeiten

Im Rahmen der Fondskonzeption und -strukturierung
werden die zugrunde liegenden Vermdgenswerte in der
Regel von Objektgesellschaften bestellt oder erworben,
an denen die HCI Gruppe zu 50% und ein Partner zu
weiteren 50 % beteiligt ist. Die Beschaffung erfolgt regel-
maBig zu einem Zeitpunkt, zu dem Eigenkapital zur In-
vestitionsfinanzierung noch nicht oder nur teilweise beim
Anleger eingeworben ist. Vor diesem Hintergrund wurden
in der Vergangenheit ergédnzend zu langfristig strukturier-
ten Investitions- bzw. Bauzeitdarlehen im Rahmen der
Projektfinanzierungen regelmaBig kurzfristige Eigenkapi-
talzwischenfinanzierungen seitens der beteiligten Banken
bereit gestellt. Im Hinblick auf die eingeschrankt magliche
Stellung von Sicherheiten vor dem Erwerb des jewelli-
gen Fondsobjekts wurden gegenutber den Banken sei-
tens unserer Kooperationspartner sowie der HCI Gruppe
Burgschaften zur Absicherung der Bauzeitfinanzierungen
gestellt. Die Absicherung der Eigenkapitalzwischenfinan-
zierungen erfolgte regelmaBig durch die Abtretung des
Anspruchs der Fondsgesellschaft gegen die HCI Gruppe
aus den Platzierungsgarantien.

Des Weiteren hat die HCI Gruppe im Jahr 2009 erstmals
Ankaufsverpflichtungen gegentiber Banken abgegeben,
in denen die HCI Gruppe sich verpflichtet, im Falle eines
Ausfalls der Schiffsgesellschaften hinsichtlich der an sie



gegebenen Darlehen einen Teilbetrag des Forderungsaus-
falls der Banken auszugleichen.

Zur Besicherung der Ansprliche aus diesen Vertragen
bestanden bei der HCI Gruppe zum 31. Dezember 2009
Burgschaften und burgschaftsahnliche Verpflichtungen in
Hohe von 320,6 Mio. EUR und 1.202,7 Mio. USD.

Platzierungsgarantien sind in Hohe von 224,2 Mio. EUR
bzw. 392,1 Mio. USD noch offen, wovon 40,1 Mio. EUR
bzw. 239,1 Mio. USD auf noch nicht in der Einwerbung
befindliche Fonds entfallen.

Ankaufsverpflichtungen sind zum 31. Dezember 2009 in
Hohe von 6,6 Mio. EUR bzw. 44,5 Mio. USD gegeben
worden.

3.1.4.2.1. Risiken aus der Schiffspipeline
(u.a. Blrgschaften)

Die HCI Gruppe verflgt Uber eine Pipeline von rund 80
Schiffen, die derzeit noch nicht in der Einwerbung befind-
lich sind und grundsétzlich bis 2013 fur Platzierungen in
Form geschlossener Fondsinvestments vorgesehen sind.
Hiervon werden im Jahr 2010 voraussichtlich 38 Schiffe
abgeliefert, fUr die von der HCI Gruppe gestellte Bauzeit-
burgschaften in Héhe von ca. 55 Mio. EUR und 682 Mio.
USD bestehen. Zur Sicherung des bei Ablieferung der
Schiffe bendtigten Eigenkapitals hat sich die Gruppe Uber
Platzierungs- und Eigenkapitalgarantien in Hohe von ca.
92 Mio. EUR und 139 Mio. USD verpflichtet.

FUr den Fall, dass die Investitions- bzw. Bauzeitdarlehen
mit Verweis auf schwache Méarkte oder fehlende Beschéaf-
tigung der Schiffe nicht planmaBig durch Langfristdarlehen
abgeldst werden kénnen, besteht fur die Objekt- oder Be-
stellergesellschaft die Notwendigkeit, erweiterte und/oder
verlangerte Finanzierungszusagen zu erhalten. Soweit dies
nicht gelingt, bestliinde das Risiko, dass die HCI Gruppe
aus den Burgschaften fur die Investitions- bzw. Bauzeit-
darlehen in Anspruch genommen wird. FUr eine derartige
Inanspruchnahme stehen derzeit der HCI Gruppe keine
ausreichenden liquiden Mittel zur VerfGgung.

Die HCI Gruppe hat mit den schiffsfinanzierenden Banken
ein Moratorium abgeschlossen, welches diese Inanspruch-
nahme bis zum 30. September 2013 unter bestimmten
Bedingungen verhindert. Hierzu wird auf die Ausfuhrungen
unter 3.1.4.2.4. verwiesen.

3.1.4.2.2. Risiken aus Platzierungsgarantien
Aufgrund des gegenwartig schwachen Marktes flr ge-

schlossene Fonds kann es sein, dass es nicht oder nicht
fristgerecht gelingt, das geplante Eigenkapital bei den
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Anlegern einzuwerben. In diesem Falle ware die HCI
Gruppe aus den oben beschriebenen Platzierungsga-
rantien verpflichtet, das fehlende Eigenkapital selbst zur
Verflgung zu stellen. Hierfur sind zum heutigen Zeitpunkt
nur in begrenztem Umfang liquide Mittel vorhanden.

Um eine Inanspruchnahme aus Platzierungsgarantien zu
vermeiden, strebt die HCI Gruppe durch eine ausgewo-
gene Verteilung des Platzierungsvolumens auf die drei
unterschiedlichen Vertriebskanéle die Erreichung eines
stabilen Produktabsatzes an. Die Platzierungsgarantien
fur die aktuell im Vertrieb befindlichen Fonds reichen teil-
weise bis in das Jahr 2011.

Erfahrungsgeman besteht regelmaBig die Méglichkeit, in
den Verhandlungen mit den Banken Platzierungsgaranti-
en zu verldngern. Durch eine Prolongation verschafft man
dem Vertrieb unter den derzeitigen Marktbedingungen die
Mdoglichkeit, den Fonds Uber einen langeren Zeitraum zu
platzieren. Die Platzierungsgarantien verschieben sich so-
mit weiter in die Zukunft und werden entsprechend des
Platzierungsfortschritts im Volumen reduziert. Die HCI
Gruppe hat ferner mit den betroffenen Banken ein Mo-
ratorium vereinbart, welches eine Inanspruchnahme bis
zum 30. September 2013 unter bestimmten Bedingun-
gen verhindert. Hierzu wird auf die Ausflhrungen unter
3.1.4.2.4. verwiesen.

3.1.4.2.3. Sonstige Risiken aus Eventualverbindlichkeiten

Die HCI Gruppe ist in einer Reihe von Fallen zur Absiche-
rung der Produktpipeline weitere Eventualverbindlichkei-
ten eingegangen, unter anderem Kapitaldienstgarantien,
Eigenkapitalgarantien und Burgschaften fur Sicherungs-
geschéfte. Im gegenwartigen Umfeld besteht ein erhoh-
tes Risiko, dass sie daraus in Anspruch genommen wird.
Séamtliche Eventualverpflichtungen werden im Rahmen
des Risikomanagements Uberwacht.

Auch hierzu wird auf die Ausfuhrungen unter 3.1.4.2.4.
verwiesen.

3.1.4.2.4. Auswirkungen der Restrukturierungs-
vereinbarung

Zusammenfassend ist aus der Kombination schwacher
Schiffsmérkte, enger Kreditméarkte und zurlickhaltenden
Anlegerinteresse ein signifikant erhdhtes Bruttorisiko
einer Inanspruchnahme aus Eventualverbindlichkeiten
festzustellen.

Die HCI Gruppe hat bereits frihzeitig Gesprache mit
den Hauptfinanzierungspartnern initiiert, um einer oben
beschriebenen Inanspruchnahme vorzubeugen. Am
11. Februar 2010 hat die HCI Gruppe mit allen involvierten
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Banken eine umfassende Restrukturierungsvereinbarung
getroffen. Mit der Umsetzung dieses Restrukturierungs-
konzepts soll die HCI Gruppe von wesentlichen Risiken
befreit und die Liquiditat des Konzerns gesichert wer-
den. Die Banken erklaren sich dahingehend bereit, die
HCI Gruppe aus allen wesentlichen, gegenlber diesen
Banken bestehenden Eventualverbindlichkeiten bis zum
30. September 2013 nicht in Anspruch zu nehmen.

Daruber hinaus ist beabsichtigt, diese Eventualverbindlich-
keiten bis zum 28. April 2010 zum Erléschen zu bringen.

Die Restrukturierungsvereinbarung mit den Banken ist
an verschiedene Bedingungen geknUpft. Dazu z&hlt im
Wesentlichen eine Beteiligung der beiden Hauptaktiona-
re, der MPC Munchmeyer Petersen Capital AG und der
Dohle Gruppe, an den RestrukturierungsmaBnahmen.
Beide Hauptaktionédre begriBen und unterstitzen die
Restrukturierung umfassend. Die HCI Gruppe geht daher
davon aus, dass die Wirksamkeitsvoraussetzungen fur die
Restrukturierungsvereinbarung vorliegen werden. Ein ver-
bleibendes Restrisiko wird als gering eingeschatzt.

Der weit Uberwiegende Teil der Eventualverbindlichkeiten
der HCI Gruppe ist durch die Restrukturierungsvereinba-
rung erfasst und damit entschérft. Soweit Eventualverbind-
lichkeiten nicht von der Restrukturierungsvereinbarung mit
den Banken erfasst sind, bleiben sie als Risiko bestehen
und werden im Rahmen des Risikomanagements Uber-
wacht und gesteuert. Aus heutiger Sicht erwachsen hier-
aus fur die HCI Gruppe keine elementaren Risiken.

3.1.5. Prospekthaftung

Die Gesellschaften der HCI Gruppe, die selbst die wirt-
schaftliche und rechtliche Struktur der Beteiligungsange-
bote entwickeln, haften grundsétzlich flr die mangelfreie
Konzeption und Prospektierung der Fonds. Einzelne Ge-
sellschaften der HCI Gruppe sind Konzeptionar bzw. An-
bieter der Produkte und als solche von folgenden Risiken
betroffen:

FUr die Beteiligungsangebote der HCI Gruppe werden Pro-
spekte erstellt, welche die Grundlage der Anlageentschei-
dung der potenziellen Anleger bilden sollen. Die flr den
Inhalt unmittelbar verantwortlichen Unternehmen und na-
tUrlichen Personen haften den Anlegern gegentber fUr die
Vollstandigkeit, Klarheit und Richtigkeit der Fondsprospek-
te. Grundlage dieser Haftung sind u. a. die Bestimmungen
des Wertpapier-Verkaufsprospektgesetzes (nachfolgend
»VerkProspG*) und der Verordnung Uber Vermdgensanla-
gen-Verkaufsprospekte (nachfolgend ,VermVerkProspV*).
Die HCI Gruppe kann auf eine Uber 25-jahrige Erfahrung
auf diesem Gebiet verweisen. In der Konzeptionspha-
se werden intern hochste Qualitdtsstandards angelegt.

UnterstUtzt werden diese durch ein umfangreiches Netz
qualifizierter externer Berater.

3.2. Risiken im Zusammenhang mit dem Segment After
Sales Services

Der After Sales Service, der die treuhandische Verwaltung
des platzierten Eigenkapitals umfasst, stellt ein weiteres
Kernelement des Wertschopfungsprozesses der HCI
Gruppe dar. Die Leistungen der HCI Gruppe erstrecken
sich dabei auf die Betreuung des Anlegers in allen gesell-
schaftsrechtlichen und regulatorischen Belangen seines
Fondsengagements.

3.2.1. Reputationsrisiken

Eine Grundlage des Erfolges der HCI Gruppe sind ihre
Reputation und das Vertrauen der Anleger und der Ver-
triebspartner in die Professionalitat ihrer Mitarbeiter und
in die Qualitat ihrer Produkte. Der wirtschaftliche Misser-
folg eines einzelnen Fonds oder einer Produktlinie kann
unabhéngig von den Ursachen fUr diese Entwicklung zu
Reputationsschaden fuhren. Insbesondere die durch die
Finanz- und Wirtschaftskrise verursachten schnellen und
signifikanten Anderungen der wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen kénnen Ursache solcher Entwicklungen sein.
Die HCI Gruppe begegnet dem durch ein verstarktes
Controlling der Fondsentwicklung, eine schnelle Reakti-
on des Fondsmanagements auf Anderungen des Markt-
umfeldes, intensive Gesprache u.a. mit Banken, Charte-
rern und Reedern sowie eine umfassende Information der
Kapitalanleger.

Es kann jedoch aufgrund der derzeitigen Entwicklung an
den Schiffsmarkten zu erheblichen Auswirkungen auf die
Rentabilitdt einzelner Schiffsfonds kommen, die bis zur
Insolvenz dieser Fonds fuhren kdnnen. Die Abwendung
dieser Risiken erfordert Restrukturierungskonzepte der
beteiligten Parteien, die neben dem Reputationsrisiko fur
die HCI Gruppe die Bereitstellung von Liquiditat bedeuten
konnte.

Die von der HCI Gruppe betreuten Fonds verflgen
grundsétzlich Uber Finanzierungen, welche die gesam-
te Laufzeit des Fonds abdecken. Sollte es im Zuge der
sich verschlechternden Wirtschaftslage zu einem deutlich
schlechteren Verlauf der Fonds als geplant kommen und
aufgrund einer generell restriktiven Kreditvergabe bzw.
Nichtauszahlung von bereits zugesagten Krediten auf-
grund von nicht erfuliten LTV-Klauseln seitens der Banken
keine ausreichende Finanzierung in anderer Form zur Ver-
flgung stehen, so kann es zu weiterem Liquiditatsbedarf
fur die betroffenen Fonds kommen.



Um Reputationsschaden, eine daraus resultierende Min-
derung der Vertriebskraft sowie Fondsinsolvenzen zu ver-
meiden, hat die HCI Gruppe ein Restrukturierungsteam
initiiert, welches mit dem Fondsmanagement zusammen
arbeitet, um mdglichst gute Restrukturierungsmodelle fur
die Bestandsfonds zu entwickeln.

3.2.2. Haftung aus §§ 171, 172 IV HGB

Einzelne Gesellschaften der HCI Gruppe sind bei einer
wesentlichen Anzahl von Bestandsfonds als Treuhand-
kommanditistin fUr die Anleger tatig. Aufgrund dieser Stel-
lung sind diese HCI Gesellschaften im Handelsregister mit
den jeweiligen Hafteinlagen dieser Anleger eingetragen.

Entsprechend der vorgesehenen Ausschuttungspraxis
einer Reihe von Fonds, nicht durch Gewinne gedeckte
Liquiditatstberschisse an die Anleger auszuschutten,
besteht fUr diese Fonds grundsétzlich die Haftung nach
§§ 171, 172 IV HGB, die den eingetragenen Kommandi-
tisten, und damit die angesprochenen HCI Gesellschaften
als Treuhandkommanditisten, trifft. Dies bedeutet, dass
die zur Unterschreitung der Hafteinlage fuhrenden Aus-
schuttungen ggf. an die jeweiligen Fondsgesellschaften
zurtickzuzahlen sind. Dieser Fall tritt in der Praxis generell
dann ein, wenn der Fonds insolvent wird und die Anspru-
che der Glaubiger nicht mehr befriedigen kann. Dies kann
zunachst zu einem erheblichen Liquiditatsabfluss fur die
HCI Gruppe aus der Haftung einzelner Konzerngesell-
schaften als Treuhandkommanditisten nach §§ 171, 172
[V HGB flhren. Ein aus dem Treuhandvertrag resultieren-
der Regressanspruch der Treuhandkommanditisten ge-
gen den Anleger ware jedoch individuell durchzusetzen.
Dem hier beschriebenen Risiko wird durch eine Begleitung
der Fondssanierungen durch das Restrukturierungsteam
im Treuhandbereich begegnet. Bei den Fondsgesellschaf-
ten, flr die eine Inanspruchnahme der HCI Gesellschaften
derzeit nicht ausgeschlossen werden kann, jedoch nicht
wahrscheinlich ist, wird der Betrag der moglicherweise
zu zahlenden nicht durch Gewinne gedeckten Ausschit-
tungen auf einen zweistelligen Millionenbetrag in einer
Bandbreite zwischen 20 und 60 Mio. EUR geschéatzt.
Die HCI Gruppe hatte im Falle einer Inanspruchnahme
einen korrespondierenden Erstattungsanspruch gegen
den einzelnen Anleger, dem die Mehrausschuttungen
zugeflossen sind.

3.2.3. ,Prospekthaftung” — Treuhanderhaftung

Die Treuhandkommanditisten treffen unterschiedliche,
ggf. auch vorvertragliche Pflichten im Hinblick auf den mit
Anlegern zu schlieBenden Treuhandvertrag. Die Verlet-
zung dieser Pflichten kann Schadensersatzforderungen
von Anlegern begrinden. Die Treuhanderin setzt sich kri-
tisch mit Themen, die ihre Anleger betreffen, auseinander
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und kommt ihren Sorgfalts- und Treuepflichten jederzeit
nach.

3.2.4. Sorgfaltspflichten aus Treuhandstellung

Gesellschaften der HCI Gruppe agieren als Treuh&nde-
rin der Anleger fur die von der HCI Gruppe konzipierten
Fonds. In diesem Geschéftsfeld gelten nach MaBgabe
der jeweils geschlossenen Treuhandvertrdge Sorgfalts-
pflichten, deren Verletzung zur Haftung der Treuhand-
gesellschaft fuhren kann. Die Treuhand versucht durch
kontinuierliche Optimierung der Prozesse das Risiko der
Haftung zu reduzieren.

3.3. Risiken im Zusammenhang mit dem Segment Asset
Management

3.3.1. Assetmarkte
3.3.1.1. Schiffsméarkte

Die Schiffsméarkte stellten sich im vergangenen Jahr un-
verandert uneinheitlich dar. Die erwartete Erholung der
Charterraten hat nur in Teilbereichen stattgefunden.

Mittelfristige Markteinschatzungen fur das Charterratenni-
veau in den einzelnen Sektoren sind aufgrund der Volati-
litdt der Entwicklungen in den letzten Monaten schwierig
zu treffen. Erfahrungen haben jedoch gezeigt, dass die
nach wie vor zunehmende Globalisierung insbesondere
fur die Schifffahrt langfristige Wachstumspotenziale birgt.
FUr die weitere Entwicklung in den Schiffsmarkten wird auf
Abschnitt A. Il. ,Geschéaftsverlauf verwiesen.

3.3.1.2. Sonstige Markte

Die internationalen Immobilienmarkte kdnnen sich der ne-
gativen weltwirtschaftlichen Entwicklung nicht entziehen.
Weltweit sind die Immobilienmarkte von einem deutlich ge-
sunkenen Transaktionsvolumen, nachgebenden Kaufprei-
sen und einer reduzierten Vermietungsnachfrage gepragt.
In Europa werden die Investitionsvolumina in 2010 zwar im
Vergleich zu den vergangenen langfristigen Entwicklungen
niedrig bleiben, dennoch wird im Jahresvergleich bereits
wieder mit einem Zuwachs gegentber 2009 von bis zu
20 % kalkuliert. Dies ist auch ein Ergebnis der zumindest
bei langfristig vermieteten Immobilien wieder einsetzen-
den Bereitschaft der Banken, Immobilienfinanzierungen
bei vertretbaren Risiken zu gewahren.

Die HCI Immobilienfonds sind im Wesentlichen in den
Niederlanden und Osterreich investiert und obwohl diese
Lander — anders als beispielsweise die USA oder GroB-
pbritannien — eine weniger volatile Immobilienmarktsitua-
tion aufweisen, werden auch die HCI Immobilienfonds
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von den verschlechterten volkswirtschaftlichen Perspek-
tiven tangiert. Dabei ist zu attestieren, dass die Folgen
einer Wirtschaftskrise den Immobilienmarkt insbesondere
aufgrund der zumeist langfristigeren Mietvertragsverein-
barungen im Gewerbebereich regelmaBig erst mit einer
Zeitverzdgerung erreichen. In der Folge erhdht sich die
Wahrscheinlichkeit negativer Abweichungen von den ori-
ginéren Prognoserechnungen, was in letzter Konsequenz
zu einer Verschlechterung der Marktreputation der HCI
Gruppe fuhren kann.

Das schwierige Umfeld an den globalen Finanzmaérkten
wirkt sich auch auf die Lebensversicherungszweitmarkte
aus. Auf der Investorenseite ist eine deutliche Zurtck-
haltung zu verspuren, was in Bezug auf den Markt fur
geschlossene Fonds aktuell mit einer spurbar gesunke-
nen Nachfrage nach Anlageprodukten in diesem Seg-
ment verbunden ist. Dies wirkt sich entsprechend auf
die Unternehmen aus, die sich auf den Ankauf von Le-
bensversicherungszweitmarktpolicen spezialisiert haben.
Insgesamt sind die drei aktuellen Lebensversicherungs-
zweitmarkte (USA, GroBbritannien und Deutschland) zwar
differenziert zu betrachten, die Ausfuhrungen bzgl. gesun-
kener Nachfrage gelten fur die einzelnen Markte jedoch
gleichermaBen.

3.3.2. Auswirkung auf das Beteiligungsportfolio

Die HCI Gruppe hélt Anteile an verschiedenen Gemein-
schaftsunternehmen sowie diverse Minderheitsbeteiligun-
gen, u.a. an Fonds, Reedereien, Immobiliengesellschaften
und Vertriebsunternehmen. Diese Beteiligungen wurden
zum Abschlussstichtag einem Werthaltigkeitstest unter-
zogen und in signifikantem Umfang abgewertet. Es ist je-
doch nicht auszuschlieBen, dass in Einzelfallen auch in den
kommenden Jahren weitere Wertkorrekturen erforderlich
werden. Die HCI Gruppe flhrt zur Friiherkennung dieser
Risiken ein enges Monitoring der Beteiligungen durch.

Ferner halt die HCI Gruppe im Zusammenhang mit
der Anbindung von Schiffen einzelne Eigenkapital- und
Fremdkapitalpositionen in Objektgesellschaften. Diese
Beteiligungen wurden ebenso zum Abschlussstichtag ei-
nem Werthaltigkeitstest unterzogen und in signifikantem
Umfang abgewertet. Auch hier besteht das Risiko, dass
in den kommenden Jahren weitere Wertkorrekturen er-
forderlich werden.

4. Risiken aus Zentralfunktionen innerhalb der HCI Gruppe
4.1. Personalrisiken
Der Erfolg und die Nachhaltigkeit der Geschaftstatigkeit

der HCI Gruppe basieren im Wesentlichen auf gut aus-
gebildeten, erfahrenen und motivierten Mitarbeiter/innen.

Ein gleichzeitiger Verlust mehrerer hoch qualifizierter Mit-
arbeiter/innen wirde das Unternehmen schwachen. Trotz
der im Jahr 2009 durchgeflhrten Restrukturierungsmal3-
nahmen hat sich die Zahl der Eigenkundigungen erheblich
reduziert (2008: 31; 2009: 11). Insofern ist es gelungen,
die verbliebenen Mitarbeiter an das Unternehmen zu bin-
den. Durch gezielten, bedarfsgerechten Ausbau der Per-
sonalentwicklung werden fUr die weitere Starkung der HCI
Gruppe erforderliche personelle Ressourcen gewonnen
und durch stetige Aus- und Weiterbildung geférdert.

4.2. Informationstechnische Risiken

Zur Minimierung des Risikos von Systemausféllen hat die
HCI Gruppe zahlreiche SicherheitsmaBnahmen ergriffen.
Dazu gehoren u. a. die Virtualisierung aller Server und die
regelmaBige Speicherung der virtuellen Maschinen, der
Einsatz einer Backup-Strategie inkl. externer Bandlage-
rung und Notfallplane inkl. eines Disaster-Recovery-Kon-
zeptes. Zum Schutz der IT-Systeme und Daten werden
u.a. Zugriffskontrollsysteme, VerschlUsselungssoftware
fur Festplatten, wie auch fur sicherheitskritische Netz-
werkdaten, Firewallsysteme, LAN-Portcontrolling, Viren-
schutzprogramme sowie Systeme flir URL-Filtering als
auch Intrusion-Prevention eingesetzt.

4.3. Finanzwirtschaftliche Risiken

Die Ausweitung der internationalen Finanzkrise zu einer
Weltwirtschaftskrise hat dazu gefuhrt, dass Kreditinstitute
ihre Kreditvergabe stark eingeschrankt oder ganz einge-
stellt haben und bestehendes Geschaft nur unter Auflagen
und/oder mit erheblich verschlechterten Konditionen fort-
fuhren. Das erschwert es den Kunden der Kreditinstitute
erheblich, sich zu refinanzieren oder bestehende Finan-
zierungen zu prolongieren. Auch die HCI Gruppe kann
sich diesen aktuellen Bedingungen am Kapitalmarkt nicht
entziehen und muss gestiegenen Anforderungen bei neu-
en Finanzierungen und der Prolongation bestehender Ver-
trage nachkommen, so dass sich das finanzwirtschaftliche
Risiko der HCI Gruppe erhéht hat.

4.3.1. Kundigung bestehender und Nichtauszahlung be-
reits zugesagter Kredite

Auf Ebene der HCI Capital AG bestanden zum 31. Dezem-
ber 2009 insgesamt drei Darlehensverpflichtungen:

Hierzu zahlen ein Darlehen der Commerzbank (vormals
Dresdner Bank) in Hohe von nominal 4,35 Mio. EUR, ein
Darlehen in Hhe von nominal 25,5 Mio. EUR bei der HSH
Nordbank, welches im Oktober 2009 von USD in EUR
konvertiert wurde, sowie ein projektbezogenes Darlehen
in Héhe von nominal 7 Mio. USD vom Bankhaus Wolbern
im Zusammenhang mit der Bestellung von insgesamt 9



Containerschiffen mit unserem Kooperationspartner. Flr
die Darlehen bestehen Prolongationen bis zum 31. De-
zember 2010.

Im Zuge der Restrukturierungsvereinbarung wurde ver-
einbart, dass die konzernfinanzierenden Banken die Mog-
lichkeit erhalten, ihre Darlehen entweder in Eigenkapital
oder langfristige Finanzierungen umzuwandeln. In diesem
Zusammenhang verpflichtet sich die HCI Capital AG, das
bestehende genehmigte Kapital von 6 Mio. EUR gegebe-
nenfalls in vollem Umfang auszunutzen, um den Banken
auf deren Wunsch bis zu 6 Millionen Aktien gegen Einbrin-
gung jeweils ihrer gesamten Anspriche gegenuber der
HCI Capital AG als Sacheinlage auszugeben.

4.3.2. Wahrungsschwankungen

Ein Wahrungskursrisiko besteht insbesondere dann, wenn
Forderungen oder Verbindlichkeiten bzw. bereits kontra-
hierte Geschéfte in einer anderen als der funktionalen
Wahrung des jeweiligen Unternehmens der HCI Gruppe
existieren. Wahrungskursschwankungen kénnen in diesem
Fall den Wert der Forderungen und Verbindlichkeiten in der
funktionalen Wahrung verandern und einen signifikanten
Einfluss auf die Ertrags- und Finanzlage haben. Fur die
HCI Gruppe spielt aufgrund der Geschaftstatigkeit insbe-
sondere die Entwicklung des Wahrungskursverhaltnisses
des US-Dollars zum Euro eine Rolle. In Einzelfallen werden
Wahrungssicherungsgeschéfte zur Verringerung der Risi-
ken abgeschlossen. Hinsichtlich weiterflhrender Informati-
on, insbesondere in Bezug auf die Sensitivitat bestehender
Positionen auf Anderungen des USD-Wahrungskurses,
wird auf den Konzernanhang in Ziffer (36)(b)(i) verwiesen.

4.3.3. Zinsdnderung

Ein Zinsédnderungsrisiko besteht fur die HCI Gruppe grund-
sétzlich im Zusammenhang mit ausgereichten Darlehen
bzw. verzinslichen Forderungen sowie den zur Refinanzie-
rung aufgenommenen Krediten, die variabel verzinst sind.
Zinssicherungsgeschéafte bestehen in der HCI Gruppe
nicht, da das Risiko in Zusammenhang mit einer zins- bzw.
fristenkongruenten Refinanzierung als nicht wesentlich an-
gesehen wird. Hinsichtlich der Sensitivitat der variabel ver-
zinslichen Vermdgenswerte und Schulden der HCI Gruppe
wird auf den Konzernanhang in Ziffer (36)(b)(i) verwiesen.

4.3.4. Derivative Finanzinstrumente

Die HCI Gruppe hat im Geschaftsjahr 2008 zum Nomi-
nalbetrag von 10,0 Mio. EUR ein unverzinsliches Schuld-
schein-Darlehen abgeschlossen, welches eine Laufzeit
vom 31. Méarz 2010 (urspringlich 30. September 2009)
bis zum 15. Dezember 2025 hat. Das Schuldschein-Dar-
lehen wurde im Zusammenhang mit der Konzeption eines
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Fondsprodukts abgeschlossen und soll im Geschaftsjahr
2010 an die Fondsgesellschaft Ubertragen werden. Zum
31. Dezember 2009 hat das Schuldschein-Darlehen einen
negativen Zeitwert von 801 TEUR.

Weitere derivative Finanzinstrumente wurden nicht
abgeschlossen.

Il. Chancen fiir die kiinftige Unternehmensentwicklung

Das Geschéftsmodell und der Erfolg der HCI Gruppe basie-
ren auf einer 25-jahrigen Erfahrung in der Konzeption und
im Vertrieb geschlossener Beteiligungsmodelle. Die HCI
Gruppe hatim Zuge dieser Entwicklung das Produktport-
folio sukzessive diversifiziert und mit neuen Asset-Klassen
und Produktstrukturen Akzente und Innovationsimpulse
in der Branche gesetzt. Mit einem kumulierten verwalte-
ten Eigenkapital von historisch 5,9 Mrd. EUR (aktuell zum
31. Dezember 2009: 4,9 Mrd. EUR) und einem in der
Branche nachhaltig weit Uberdurchschnittlichen jahrli-
chen Platzierungsvolumen gehort die HCI Gruppe zu
den fUhrenden und erfahrensten Anbietern im Markt.
Insbesondere ist es der HCI Gruppe auch in der Vergan-
genheit gelungen, eine Vielzahl von Langfristinvestments
in Sachwerte Uber verschiedene Marktzyklen hinweg
fUr ihre Anleger erfolgreich zum Abschluss zu bringen.
Diese Faktoren sind die wesentliche Grundlage flr nen-
nenswerte Chancen, die sich fir die HCI Gruppe auch im
Geschéftsjahr 2010 ergeben. Vor dem Hintergrund der
aktuellen Marktentwicklungen ist auf folgende Chancen
ZU verweisen:

- Die derzeitige Zurtckhaltung der Anleger ist aus unse-
rer Sicht ein temporéres Phanomen, das auf die aktu-
elle Verunsicherung Uber das Ausmal und die Dauer
der Finanzmarktkrise sowie deren Auswirkungen auf
die Realwirtschaft zurlickzufUhren ist. Grundsatzlich
verfigen die Anleger in Deutschland Uber hohe Spar-
einlagen, die fur Kapitalanlagen zur Verflgung stehen.
Sobald sich an den Finanzmarkten eine Entspannung
abzeichnet, besteht die Chance, dass die Anleger ihre
Zurtckhaltung aufgeben und verstérkt auch wieder
in geschlossene Fonds investieren. Die HCI Gruppe
konnte von einer solchen Entwicklung aufgrund ihrer
gut geflliten Produktpipeline und ihres starken Ver-
triebsnetzwerks in besonderer Weise profitieren.

- Die derzeitige Krise im Schifffahrtssegment bietet auf
der Investitionsseite auch Einstiegsmoglichkeiten, aus
denen sich interessante Angebote flr Anleger konzi-
pieren lassen. Die HCI Gruppe kénnte aufgrund ihrer
umfassenden Erfahrungen in diesem Bereich und der
guten Beziehungen zu Reedern und anderen Markt-
teilnehmern hiervon besonders profitieren. In diesem
Zusammenhang hat die HCI Gruppe im August 2009
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mit dem HCI Shipping Opportunity ein Produkt an den
Markt gebracht, das den Anlegern die Chance bietet,
in dem aktuellen Umfeld von gunstigen Schiffsinvest-
ments zu profitieren.

- Die HCI Gruppe bietet mit ihren geschlossenen Fonds
langfristige und transparente Kapitalanlagen in Sach-
werte an. Das stark diversifizierte Produktportfolio
ist zudem durch innovative Produktstrukturen (z.B.
Garantieprodukte, Vermdgensaufbauplane) in beson-
derer Weise auf unterschiedliche Anlegerbedurfnisse
hinsichtlich Laufzeit, Mindestzeichnungssumme und
Chance/Risiko-Profil ausgerichtet. Aufgrund der ne-
gativen Erfahrungen, welche die Anleger im Zuge der
Finanzmarktkrise mit komplexen Finanzprodukten ge-
macht haben, sehen wir die Chance, dass Anlagen in
solide Sachwerte bei den Anlegern eine Renaissance
erfahren werden, sobald sich an den Méarkten eine Ent-
spannung abzeichnet. Gerade nach Zeiten der Niedrig-
zinspolitik und stark zunehmender Staatsverschuldung
ist mit Inflationstendenzen zu rechnen. Investitionen in
Sachwerte werden dann hohe wirtschaftliche Attrakti-
vitat erlangen. Die HCI Gruppe kdnnte von einer sol-
chen Entwicklung aufgrund ihrer breit diversifizierten
Produktpipeline sowie ihres starken Vertriebsnetzwerks
in besonderer Weise profitieren.

- Die Risiken, die aus der Finanzmarktkrise fur die An-
bieter geschlossener Fonds resultieren, werden in dem
sehr fragmentierten Markt fUr geschlossene Fonds
nach unserer Einschatzung in besonderem MalBe die
kleineren Wettbewerber treffen, die im Markt mit ihren
Produkten weniger etabliert, im Vertrieb weniger ver-
netzt und auf der Kapitalseite weniger bonitats- und fi-
nanzierungsstark sind. Vor diesem Hintergrund besteht
die Chance, dass die Auswirkungen der Finanzmarkt-
krise eine Konsolidierung des Marktes flr geschlos-
sene Fonds begunstigt, von der die HCI Gruppe als
einer der fuhrenden und erfahrensten Anbieter im Markt
profitieren kann.

- Angesichts der Entwicklungen im Zuge der Finanz-
marktkrise gehen wir davon aus, dass die Branche
der Anbieter geschlossener Beteiligungsmodelle so-
wie die freien Finanzdienstleister, die bei HCI einen er-
heblichen Beitrag zum Platzierungserfolg leisten, eine
stérkere gesetzliche Regulierung erfahren werden. Da
die HCI Gruppe bereits heute einen hohen Qualitats-
und Transparenzstandard erfuillt, gehen wir davon aus,
regulatorische Auflagen weitaus leichter und schneller
umsetzen zu kdnnen, als dies bei den meisten Wettbe-
werbern der Fall ist. In Bezug auf eine weitere Regulie-
rung der freien Finanzdienstleister bietet sich der HCI
Gruppe die Chance Uber die Beteiligung an der eFonds
Holding AG mit einem Haftungsdach flir diese Gruppe

der Vertriebspartner eine adaquate Losung anbieten zu
koénnen. Daraus ergibt sich insgesamt die Chance fur
die HCI Gruppe im Zuge einer stérkeren Marktregulie-
rung von einer weiteren Konsolidierung der Branche zu
profitieren.

- Kuinftige Finanzierungen werden erhohte Eigenkapi-
talanforderungen mit sich bringen. Die HCI Gruppe
hat als bodrsennotiertes und eines der fihrenden Un-
ternehmen der Branche die Voraussetzungen, sich
in diesem Umfeld besser als ihre Wettbewerber zu
positionieren.

- Die HCI Gruppe hat sich bereits seit Ende 2008
frihzeitig darauf eingestellt, die aus der Finanz- und
Wirtschaftskrise resultierenden Risiken deutlich zu
reduzieren. In diesem Zusammenhang bietet das mit
den Banken im Februar 2010 vereinbarte Restrukturie-
rungskonzept eine erhebliche Chance, das Vertrauen
der Aktiondre, des Kapitalmarktes, der Vertriebspartner
und der Anleger in die finanzielle Starke der HCI Gruppe
nachhaltig zu starken. Mit der Umsetzung dieses Kon-
zepts reduziert die HCI Gruppe in erheblichem Mal3e
Risiken aus Eventualverbindlichkeiten, die unter das
langfristige Moratorium bis zum 30. September 2013
gestellt werden. Uberdies wiirde die im Anschluss an
die beabsichtigte Enthaftung von diesen Eventual-
verbindlichkeiten vorgesehene Barkapitalerndhung in
Hohe von 22 Mio. EUR die Eigenkapitalbasis und die
Liquiditatslage der HCI Gruppe maBgeblich starken.
Insgesamt ergeben sich daraus Chancen, den finanz-
wirtschaftlichen Gestaltungsspielraum zu erhdhen und
die Platzierungsleistung der HCI Gruppe wieder spuir-
bar zu steigern.

G. Prognosebericht

Konjunkturelle Erholung — weiterhin relativ hohe
Prognoseunsicherheit

Unter den Wirtschaftsforschungsinstituten besteht Einig-
keit darUber, dass sich die weltweite Konjunktur seit Mitte
2009 wieder auf Erholungskurs befindet und dass fur das
Jahr 2010 insgesamt wieder ein Wachstum zu erwarten
ist. Das Wachstum wird derzeit jedoch im Wesentlichen
noch durch die weitreichenden monetéaren und konjunk-
turellen Stltzungsprogramme vieler L&nder getragen. So
ist zumindest in den Industrieldndern noch unsicher, inwie-
weit insbesondere die private Konsumnachfrage bereits
selbsttragende Impulse fUr eine wirtschaftliche Aufwarts-
entwicklung leisten kann. Den Prognosen zufolge wird die
Produktion in den Industrielandern das Vorkrisenniveau
voraussichtlich erst wieder Ende 2011 erreichen. Hohe
Arbeitslosenquoten und Staatsverschuldung sowie teil-
weise enorme Defizite der &ffentlichen Haushalte stellen



eine zusétzliche Herausforderung fur die wirtschaftliche
Erholung in diesen Landern dar. Hinzu kommen weitere
Risikofaktoren, insbesondere die unverandert zurtickhal-
tende Kreditvergabe der Banken, die auch durch einen
boomenden Corporate Bonds Markt nicht kompensiert
werden kdénnen. Eine weiterhin positive und zudem deut-
lich dynamischere Entwicklung wird fir Schwellenlander
wie China und Indien erwartet, die mit ihrem Wachstum
die Entwicklung der Weltwirtschaft positiv beeinflussen.

Insgesamt besteht Einigkeit unter den Wirtschaftsfor-
schungsinstituten, dass die Weltwirtschaft die Talsohle
durchschritten hat, die konkreten Entwicklungsprogno-
sen gehen teilweise jedoch noch relativ weit auseinander.
So wird fur 2010 ein weltwirtschaftliches Wachstum zwi-
schen 3,1 % (Quelle: ifo Institut fur Wirtschaftsforschung)
und 3,9 % (Quelle: IMF International Monetary Fund) prog-
nostiziert. In den USA zeigten die umfangreichen Kon-
junkturpakete bereits im letzten Jahr Wirkung und werden
sich erwartungsgemali auch weiterhin positiv auswirken,
so dass flr das Jahr 2010 eine Steigerung des Bruttoin-
landsprodukts zwischen 1,9 % (Quelle: HWWI Hamburgi-
sches Weltwirtschaftsinstitut, ifo) und 2,7 % (Quelle: IMF)
erwartet wird. Auch fur die L&nder des Euroraums wird
eine positive Entwicklung der Wirtschaftsleistung mit ei-
nem Wachstum zwischen 0,9 % (Quelle: ifw Institut fur
Weltwirtschaft) und 1,1 % (Quelle: HWWI) prognostiziert.
FUr die deutsche Wirtschaft wird ein Wachstum des Brut-
toinlandsprodukts zwischen 1,2 % (Quelle: ifw) und 1,7 %
(Quelle: ifo) erwartet.

China als Motor der Weltwirtschaft wird mit einem erwarte-
ten Wirtschaftswachstum zwischen 8,5 % (Quelle: ifo) und
10,4 % (Quelle: ifw) zwar noch unter dem Vorkrisenniveau
bleiben, den Aufschwung aber nach wie vor anfihren.
FUr Indien werden fur das Jahr 2010 Wachstumsraten
zwischen 7,5 % (Quelle: HWWI, ifo, ifw) und 7,7 % (Quelle:
IMF) prognostiziert.

Hinsichtlich der weitergehenden Nachhaltigkeit und Ge-
schwindigkeit des weltweiten Aufschwungs im Jahr 2011
gehen die Meinungen der Wirtschaftsforschungsinstitute
noch sehr weit auseinander. Insgesamt wird 2010 aber als
das erste Nachkrisenjahr betrachtet, und fir 2011 werden
ebenfalls positive Steigerungsraten der Weltwirtschaft zwi-
schen 2,6 % (Quelle: ifo) und 4,3 % (Quelle: IMF) prognosti-
ziert. Die niedrigeren Wachstumserwartungen am unteren
Ende des Korridors werden vor allem mit dem Auslaufen
der weltweiten Konjunkturprogramme, anhaltenden Re-
striktionen des Finanzsektors bei der Kreditvergabe sowie
dem wachsenden Bedarf nationaler Haushaltskonsolidie-
rungen nach den umfangreichen StUtzungsprogrammen
begrindet.
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In Bezug auf die Entwicklungsperspektiven der Schiffs-
markte bieten die Marktprognosen ebenfalls ein unein-
heitliches Bild. Speziell im Segment der Containerschiffe
zeichnen sich erste Erholungstendenzen sowohl bei der
Auslastung der Containerflotte als auch bei den Charterra-
ten ab. Eine splrbare Erholung der Containermarkte wird
einer Studie des Instituts flr Seeverkehrswirtschaft und
Logistik (ISL) zufolge zumindest in den kleineren GroBen-
segmenten von bis zu 3.000 TEU bereits im Jahresverlauf
2010, ein vollstandiger Abbau des Uberangebots bis Ende
2012, fur moglich gehalten, weil das Flottenwachstum
in diesen Segmenten voraussichtlich deutlich geringer
ausfallen wird bzw. teilweise sogar ein RlUckgang zu er-
warten ist. Demgegentber werden die GroBensegmente
ab 3.000 TEU in deutlich stérkerem MaBe wachsen und
deshalb voraussichtlich erst ab 2013 bis 2015 wieder ins
Marktgleichgewicht kommen. Auch bei den Bulkerschiffen
ist das stérkste Flottenwachstum in den groBen Schiffs-
klassen zu erwarten. Weniger ausgepragt ist das Wachs-
tum der Tankerflotte, die zudem von dem ,phase out“ der
Einhdllentanker im Jahr 2009 profitiert.

Insgesamt wird die Erholung der Schiffsmarkte im We-
sentlichen davon abhangen, wie nachhaltig und mit wel-
chen Wachstumsraten die weltwirtschaftliche Produktion
und der globale Handel in den kommenden Jahren wieder
Fahrt aufnehmen werden. Ein weiterer wesentlicher Faktor
ist das Flottenwachstum und dabei insbesondere die Fra-
ge, inwieweit es gelingt, dieses Wachstum durch weitere
Abbestellungen von Neubauten und vorzeitige Verschrot-
tung von Altschiffen zu bremsen.

Branche fiir geschlossene Beteiligungsmodelle
erwartet ein schwieriges Jahr 2010

Vor dem Hintergrund der anhaltenden Verunsicherung und
Zurtckhaltung der Anleger sowie der noch wenig ausge-
pragten wirtschaftlichen Belebung steht auch die Branche
der geschlossenen Fonds im Jahr 2010 weiterhin vor er-
heblichen Herausforderungen. Dies untermauert der Ein-
bruch des platzierten Eigenkapitals im Gesamtmarkt der
geschlossenen Fonds 2009 um -38 % im Vergleich zum
Vorjahr. Der Scope Geschaftsklimaindex, der seit 2003
halbjahrlich durch Befragung der Initiatoren und Vermittler
ermittelt wird, zeigt zwar erste Erholungstendenzen der
Stimmung am Markt, diese liegen jedoch noch deutlich
unter dem Niveau vor Einbruch der Platzierungsergeb-
nisse im Jahr 2008. Rund 67 % der Initiatoren sehen das
Ende der Krise erreicht. Gleichwohl stellen aus Sicht der
Initiatoren die Fondszwischenfinanzierung und der Fonds-
absatz unverandert eine groBBe Herausforderung dar. Fur
2010 erwarten rund 70 % der Initiatoren und 62 % der Ver-
mittler eine zumindest befriedigende Marktentwicklung.
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Insgesamt ist schwer abzuschatzen, wie sich der Markt
2010 entwickeln wird. Dies wird im Wesentlichen davon
abhangen, wie schnell im Zuge einer Fortsetzung der
zurzeit noch wenig stabilen wirtschaftlichen Erholung das
Vertrauen der Anleger zurtckkehrt. Nach Einschatzung
von Scope Analysis zeichnet sich insbesondere in den
Segmenten Schiffs-, Leasing-, Lebensversicherungs-
Zweitmarkt-, Portfolio-, Infrastruktur-, Rohstoff- und Priva-
te Equity Fonds fr 2010 noch keine hdhere Nachfrage als
im Vorjahr ab. Eine stabile Entwicklung wird flr Flugzeug-
und Spezialitdtenfonds erwartet. Gute Chancen haben in
diesem Marktumfeld nach Einschatzung der Analysten vor
allem Trendprodukte wie zum Beispiel Energiefonds sowie
Immobilienfonds in Deutschland und in Europa.

Ausblick fiir die HCI Gruppe

Angesichts der gegebenen Marktentwicklung gehen wir
davon aus, dass das Geschéftsjahr 2010 auch fur die HCI
Gruppe weiterhin erhebliche Herausforderungen bringen
wird. Wir haben deshalb eine Reihe von MaBnahmen ein-
geleitet, um den schwierigen Marktbedingungen erfolg-
reich begegnen zu kdénnen. Dies umfasst insbesondere
die folgenden Punkte:

Umsetzung des Restrukturierungskonzepts fiir die
HCI Gruppe

Zur Reduktion der Risiken fur die HCI Gruppe ist die
Umsetzung des mit den Banken und den Hauptgesell-
schaftern vereinbarten Restrukturierungskonzepts von
elementarer Bedeutung. Die HCI Gruppe hat sich mit ih-
ren Glaubigerbanken auf ein weitreichendes Restruktu-
rierungskonzept geeinigt, das darauf ausgerichtet ist, die
Finanz- und Liquiditatslage der HCI Gruppe zu sichern.
Die Restrukturierung stellt die Fortfuhrung des Fondsge-
schafts der HCI Gruppe auf eine solide Grundlage und
erdffnet dem Unternehmen erhebliche Marktchancen.
Nachdem am 11. Februar 2010 alle Banken diesem
Konzept zugestimmt haben, geht es im weiteren Verlauf
des Jahres vor allem darum, alle Wirksamkeitsvoraus-
setzungen und dabei insbesondere die Enthaftung von
den geman Konzept dafiir vorgesehenen Eventualver-
bindlichkeiten in Abstimmung mit den jeweils involvierten
Banken und Reedern schnellstmdglich umzusetzen. Dies
ist eine wesentliche Voraussetzung, um die HCI Gruppe
von signifikanten Pipelinerisiken zu befreien. Zugleich ist
die Enthaftung die notwendige Bedingung, um die ge-
plante Barkapitalerhéhung in Hohe von 22 Mio. EUR auf
den Weg bringen zu kénnen. Gleichzeitig werden die
HCI Gruppe finanzierenden Banken bis August 2010 da-
rUber entscheiden, ob sie gegenlber HCI bestehende
Bankkredite in Hohe von rund 36 Mio. EUR in langfristige
Finanzierungen oder in Eigenkapital umwandeln. Insge-
samt wirde die Umsetzung dieser MaBnahmen die HCI

Gruppe in weitreichendem Umfang von Risiken befreien
und zudem die Eigenkapitalbasis sowie die Liquiditatsla-
ge des Unternehmens substantiell starken.

Aktives Management der Bestandsfonds

Angesichts der schwachen Entwicklung der Schiffsmarkte
ist davon auszugehen, dass es bei einer Reihe von ge-
schlossenen Schiffsfonds der HCI Gruppe auch im Jahr
2010 zu Liquiditatsengpéssen kommen wird. Hierbei wird
es eine wesentliche Aufgabe der HCI Gruppe im Bereich
der Treuhand sein, gemeinsam mit den geschéaftsfuhren-
den Reedern und den finanzierenden Banken der Fonds
geeignete Restrukturierungskonzepte zu entwickeln und
gegebenenfalls die Anleger flr eine Wiedereinlage fruherer
Ausschuttungen bzw. fir Kapitalerhbhungen oder auch
institutionelle Drittinvestoren fur die Bereitstellung von Fi-
nanzierungen zu gewinnen, um im Interesse der Anleger
und der HCI Gruppe Insolvenzen von Fondsgesellschaften
zu vermeiden.

Das erfolgreiche Management von geschlossenen Fonds
ist gerade in schwierigen Marktphasen eine entscheiden-
de Voraussetzung, um das Vertrauen unserer Anleger und
Vertriebspartner zu erhalten und zu starken. HCI hat sich
dafur aufgestellt, um genau dies zu leisten. Wir haben
die Strukturen in der Treuhand neu ausgerichtet und die
Kapazitaten flr das Fondscontrolling, das Restrukturie-
rungsmanagement und die Anlegerkommunikation erheb-
lich verstarkt. Dabei haben wir einen stringenten Fruher-
kennungs-, Konzeptions- und Kommunikationsprozess
fur RestrukturierungsmaBnahmen implementiert mit dem
Ziel, fur alle betroffenen Fonds mit maBgeschneiderten
Restrukturierungskonzepten im Interesse der Anleger die
jeweils optimale FortfGhrungsldsung zu entwickeln und
umzusetzen.

Ausrichtung des Produktangebots auf die Marktlage

Angesichts der krisenbedingten Schwerpunktverlagerung
der Nachfrage nach geschlossenen Fonds, insbesondere
hin zu Immobilien- und Energiefonds, hat die HCI Grup-
pe ihr Produktangebot fur das Jahr 2010 konsequent auf
die aktuellen Marktbedingungen ausgerichtet. Nach der
erfolgreichen Platzierung des ersten Solarfonds im Vorjahr
plant die HCI Gruppe fir 2010, weitere Solarfonds auf den
Markt zu bringen. Ein erstes Projekt, das in zwei Solar-
parks in Stddeutschland investiert, ist bereits im ersten
Quartal 2010 in den Vertrieb gegangen. Dieser Fonds ist
als Semi-Blindpool darauf ausgerichtet, bei entsprechen-
der Nachfrage seitens der Anleger, auch in weitere Solar-
anlagen zu investieren und somit in seinem Zielvolumen
ZuU erweitern.



Neben dem Produktbereich der erneuerbaren Energien
liegt der Fokus der Anleger zurzeit stark auf Immobilienin-
vestments. Im Januar 2010 hat die HCI ihren neuen Wohn-
immobilienfonds, HCI Wohnkonzept Hamburg, an den
Markt gebracht, der in energieeffiziente Neubauwohnun-
gen im Hamburger Stadtgebiet investiert. Die HCI Gruppe
will ihr Angebot an Immobilieninvestments dartber hinaus
im Jahr 2010 weiter ausbauen.

SchlieBlich wird die HCI Gruppe auch weiterhin ein
breites Spektrum maBgeschneiderter Produkte in der
Asset-Klasse Schiff anbieten. Dies umfasst zum einen
klassische Beteiligungsmodelle, die sich auf Schiffstypen
fokussieren werden, die von den Verwerfungen der glo-
balen Finanz- und Wirtschaftskrise weniger bzw. nicht
unmittelbar betroffen sind. Hierzu gehdren insbesondere
Massengutfrachter, Tanker und Plattformversorgungs-
schiffe. Dartiber hinaus wird die HCI Gruppe mit Blick
auf das gestiegene Sicherheitsbedirfnis der Anleger
Produkte mit Kapital- bzw. Ausschuttungsgarantie sowie
Vermdgensaufbauplane anbieten. Und schlieBlich wollen
wir das angestrebte Zeichnungsvolumen fir den HCI
Shipping Opportunity im Jahr 2010 vollstandig platzieren,
um von dem nach unserer Einschatzung aktuell ginstigen
Investitionsumfeld in vollem Umfang zu profitieren. Dabei
ist es unverandert das Ziel, neben Privatanlegern auch
institutionelle Anleger fur das Investment zu gewinnen.
Angesichts der zu erwartenden Marktentwicklung gehen
wir davon aus, dass der Fonds noch in diesem Jahr erste
Investments tatigen kann.
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Begrenzte Prognostizierbarkeit der
Geschéftsentwicklung 2010

Angesicht der derzeit schwierigen Vorhersehbarkeit der
weiteren gesamtwirtschaftlichen und branchenbezogenen
Entwicklung ist eine seridse konkrete Prognose der Plat-
zierungen und des Ergebnisses der HCI Gruppe flr das
Geschaftsjahr 2010 nicht méglich. Im Hinblick auf erkenn-
barer erster Anzeichen einer Erholung der Gesamtmarkt-
entwicklung und insbesondere der Schiffsmérkte gehen
wir davon aus, dass die HCI Gruppe im Geschéftsjahr
2010 eine Platzierungsleistung mindestens in Hohe des
Vorjahres und ein deutlich verbessertes Konzernergeb-
nis nach Steuern erreichen wird. Aufgrund der nach wie
vor hohen Unsicherheit hinsichtlich der weiteren Markt-
entwicklung Uber das Jahr 2010 hinaus kénnen wir fur
das Jahr 2011 aus heutiger Sicht noch keine Prognose
abgeben.

Insgesamt wird die Geschaftsentwicklung in den Ge-
schéftsjahren 2010 und 2011 in hohem MaBe davon ab-
hangen, inwieweit und wie schnell sich der Finanzsektor
und die Gesamtwirtschaft im Laufe des Jahres von den
schweren Einbriichen erholen wird. Sobald dies der Fallist,
sehen wir gute Chancen flir die HCI Gruppe auch Uber das
Jahr 2010 hinaus, ihre Marktposition unter den Anbietern
geschlossener Beteiligungsmodelle ausbauen zu kénnen.
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H. Sonstige Angaben

|. Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Mutter-
gesellschaft HCI Capital AG

Der Jahresabschluss der HCI Capital AG wird im Ge-
gensatz zum Konzernabschluss, der nach den IFRS, wie
sie in der Européischen Union anzuwenden sind, aufge-
stellt wird, nach den Vorschriften des HGB und des AktG
aufgestellt.

1. Ertragslage
Die nachfolgende Tabelle enthélt die wesentlichen GroBen

der Ertragslage der HCI Capital AG flir das Geschéaftsjahr
2009 im Vergleich mit dem Geschaftsjahr 2008.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge enthalten im Ge-
schaftsjahr 2009 im Wesentlichen Kursertrage in Hohe
von 2,0 Mio. EUR (Vorjahr: 2,9 Mio. EUR), Erlése aus der
Vermittlung von Schiffen in Hohe von 1,0 Mio. EUR (Vor-
jahr: 1,7 Mio. EUR) sowie Ertrage aus der Weiterbelastung
von Aufwendungen an verbundene Unternehmen in Hohe
von 1,4 Mio. EUR (Vorjahr: 2,2 Mio. EUR).

Der Ruckgang der Personalaufwendungen resultiert
im Wesentlichen aus den im Vorjahr enthaltenen Abfin-
dungszahlungen in Hohe von 3,8 Mio. EUR, die im Zusam-
menhang mit der Niederlegung von Vorstandsmandaten
standen. Dartber hinaus reduzierten sich die Vorstands-
bezlge flr das Geschaftsjahr 2009 durch einen Verzicht
der Vorstande auf einen Teil inrer VergUtung.

Ertragslage

In Mio. EUR

Sonstige betriebliche Ertrage
Personalaufwendungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Beteiligungsertréage

Abschreibungen

Sonstiges Finanzergebnis
AuBerordentliche Aufwendungen

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Jahresfehlbetrag

6,1 9,9

- 1,9 -6,3
-9,5 - 13,1
-7,0 15,6
= 22,1 -7
0,4 -0,4
0,0 - 36,5
0,1 4,3

- 34,5 - 33,6

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen reduzierten
sich im Wesentlichen in Folge von Einmaleffekten in Hohe
von 3,6 Mio. EUR. Dies entspricht einem prozentualen
Rickgang von 27,5 %. Im Vorjahr waren in den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen Kursverluste in Hohe von
4,2 Mio. EUR sowie Aufwendungen im Zusammenhang
mit im Vorjahr angefallenen gesellschaftsvertraglichen
Ausgleichspflichten flr Schiffsgesellschaften in Héhe von
3,0 Mio. EUR, wéhrend im Geschéftsjahr 2009 nur Kurs-
verluste in Hohe von 0,4 Mio. EUR entstanden sind. Die
Rechts-, Prifungs- und Beratungskosten stiegen insbe-
sondere aufgrund des Restrukturierungsprojektes von 3,0
Mio. EUR im Jahr 2008 auf 3,7 Mio. EUR im Jahr 2009.

Das Beteiligungsergebnis verringerte sich im Vergleich
zum Vorjahr um 22,6 Mio. EUR auf -7,0 Mio. EUR und
setzt sich insbesondere aus Ertragen aus Ergebnisabflh-
rungsvertragen in Hohe von 9,1 Mio. EUR (Vorjahr: 20,1

Mio. EUR) sowie Aufwendungen aus Verlustlbernahme
von 17,7 Mio. EUR (Vorjahr: 4,6 Mio. EUR) zusammen.
Die Gesellschaft hat im Geschéaftsjahr 2009 Ertrage und
Aufwendungen aus Beherrschungs- und Ergebnisabfih-
rungsvertragen insbesondere mit der HCI Hanseatische
Capitalberatungsgesellschaft mbH in Hohe von -17,6
Mio. EUR (Vorjahr: 20,1 Mio. EUR), der HSC Hanseati-
sche Sachwert Concept GmbH in Hohe von 1,0 Mio. EUR
(Vorjahr: -4,5 Mio. EUR) sowie der HCI Treuhand GmbH in
Hohe von 8,1 Mio. EUR (Vorjahr: 0,0 Mio. EUR) und der
HCI Asset GmbH in Hohe von - 0,1 Mio. EUR (Vorjahr: -0, 1
Mio. EUR) erfasst. Darlber hinaus sind Ertrage aus Be-
teiligungen in Héhe von 1,6 Mio. EUR (Vorjahreszeitraum:
0,0 Mio. EUR) erzielt worden.

Die Abschreibungen betreffen mit 3,1 Mio. EUR (Vorjahr:
2,2 Mio. EUR) Beteiligungen an Tochtergesellschaften, mit
2,4 Mio. EUR (Vorjahr: 1,0 Mio. EUR) Anteilen an einem



Beteiligungsunternehmen aufgrund der Wertminderung
auf den niedrigeren beizulegenden Wert. Des Weiteren
wurden hier Wertminderungen auf im Umlaufvermdgen
ausgewiesene Ausleihungen an Schiffsbestellergesell-
schaften in Héhe von 3,3 Mio. EUR (Vorjahr: 2,9 Mio. EUR)
sowie auf Wertpapiere des Umlaufvermégens in Hohe von
1,5 Mio. EUR (Vorjahr: 0,6 Mio. EUR) erfasst. Zusatzlich
wurden Anteile an Personengesellschaften in Hohe von
2,8 Mio. EUR abgeschrieben. Auf Vermdgensgegenstande
des Umlaufvermogens wurden zusatzliche, den Ublichen
Charakter Ubersteigende, Abschreibungen in Héhe von
9,6 Mio. EUR (Vorjahr: 0,0 Mio. EUR) vorgenommen, die
insbesondere Forderungen gegen Bestellergesellschaften
(8,5 Mio. EUR) und Darlehen (3,7 Mio. EUR) betreffen.

Das sonstige Finanzergebnis enthalt Zinsertrage in Hohe
von 1,7 Mio. EUR und Zinsaufwendungen in Héhe von 1,3
Mio. EUR, die im Wesentlichen fur Forderungen und Ver-
bindlichkeiten gegenuber Konzernunternehmen im Rah-
men des Cash Pooling angefallen sind. Zinsertrage wur-
den in Hohe von 0,1 Mio. EUR und Zinsaufwendungen in
Hohe von 0,9 Mio. EUR mit Kreditinstituten abgerechnet.

Die auBerordentlichen Aufwendungen im Vorjahr stan-
den im Zusammenhang mit der NY Credit Operating
Partnership LP und resultierten aus der Bildung einer
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Ruckstellung fur die drohende Inanspruchnahme aus der
von der HCI Capital AG gegebenen Burgschaft in Hohe
von 28,0 Mio. EUR und der Abschreibung auf das einem
Tochterunternehmen gewéhrte Darlehen zur Finanzierung
der Tilgung des Darlehens im Zusammenhang mit dem
Anteilserwerb an der NY Credit Operating Partnership LP
in Hohe von 8,5 Mio. EUR.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag waren
im Vorjahr durch einen Steuerertrag in Héhe von 4,2 Mio.
EUR gepréagt, der insbesondere aus Steuererstattungen
aus den Veranlagungen fur die Jahre 2004 bis 2006
resultierte.

2. Vermdgens- und Finanzlage

Die nachfolgende Tabelle enthalt Angaben aus der Bilanz
der HCI Capital AG.

Die Verringerung der Finanzanlagen zum 31. Dezember
2009 um 9,5 Mio. EUR auf 37,9 Mio. EUR (Vorjahr: 47,4
Mio. EUR) resultiert im Wesentlichen aus Abschreibungen
von Anteilen in Hohe von 8,3 Mio. EUR und Abschreibun-
gen auf Ausleihungen in Hohe von 3,3 Mio. EUR, dem der
Zugang der Anteile an der eFonds Holding AG in Hohe
von 0,4 Mio. EUR entgegensteht.

Vermégens- und Finanzlage

Aktiva

Finanzanlagen

Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
Wertpapiere

Flissige Mittel

Bilanzsumme

Passiva

Eigenkapital

Ruckstellungen

Verbindlichkeiten gegenilber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen
Ubrige Verbindlichkeiten

Bilanzsumme

31.12.2009 31.12.2008

i Mio, EUR %
37,9 38,7 47,4 33,3

30,2 30,8 47,6 33,4

13,9 14,2 25,8 18,1

1,5 1,5 3,1 2,2

14,5 14,8 18,56 13,0

98,0 100,0 142,4 100,0

43,0 43,9 77,5 54,4

31,8 32,5 32,2 22,6

9,9 10,1 16,1 11,3

0,3 0,3 0,2 0,1

11,4 11,6 12,9 9,1

1,6 1,6 3,5 2,5

98,0 100,0 142,4 100,0
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Die Verminderung der Forderungen gegen verbundene
Unternehmen um 17,4 Mio. EUR resultiert insbesondere
aus der Verrechnung des Aufwandes aus der Verlustuber-
nahme flr die HCI Hanseatische Capitalberatungsgesell-
schaft mbH in Héhe von -17,6 Mio. EUR mit entsprechen-
den Forderungen gegen diese Gesellschaft. Des Weiteren
erhohten sich die Forderungen aufgrund der Weiterbelas-
tung von Leistungen aus einem Managementvertrag mit
der HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft mbH
und dem gruppeninternen Cash-Pooling. Auf Forderungen
gegen verbundene Unternehmen wurden Abschreibungen
in Hohe von 0,5 Mio. EUR vorgenommen.

In den sonstigen Vermdgensgegenstanden sind Darle-
hensforderungen in Héhe von 8,2 Mio. EUR (Vorjahr: 10,5
Mio. EUR) enthalten. DarUber hinaus enthalten die sonsti-
gen Vermbgensgegenstande Forderungen aus Steuern in
Hohe von 2,9 Mio. EUR (Vorjahr: 8,2 Mio. EUR). Ursé&chlich
fUr den Ruckgang der sonstigen Vermdgensgegenstande
um 11,7 Mio. EUR sind insbesondere die Wertberichti-
gungen bzw. Ausbuchungen von Darlehen in Hohe von
4,5 Mio. EUR sowie erhaltene Zahlungen auf zum 31. De-
zember 2008 ausgewiesene Steuerforderungen in Hohe
von 6,3 Mio. EUR.

In den Wertpapieren werden Anteile an der HCI HAM-
MONIA SHIPPING AG ausgewiesen, flr die zum 31. De-
zember 2009 in Héhe von 1,5 Mio. EUR (Vorjahr: 0,6 Mio.
EUR) eine Abschreibung auf den niedrigeren beizulegen-
den Wert erfolgte.

Die flissigen Mittel verminderten sich um 4,0 Mio. EUR
von 18,5 Mio. EUR zum 31. Dezember 2008 auf 14,5 Mio.
EUR zum 31. Dezember 2009.

Der Ruckgang des Eigenkapitals um 34,5 Mio. EUR auf
43,0 Mio. EUR resultiert ausschlieBlich aus dem Jahres-
fehlbetrag fur das Geschéftsjahr 2009.

Die sonstigen Riickstellungen enthalten insbesondere
eine Ruckstellung aus der Inanspruchnahme einer Burg-
schaft fur die Finanzierung im Zusammenhang mit dem
Erwerb der NY Credit Operating Partnership LP in Hohe
von 26,2 Mio. EUR, die im Vorjahr gebildet worden war.

Die Verringerung der Verbindlichkeiten gegentiber Kre-
ditinstituten um 6,2 Mio. EUR vom 31. Dezember 2008
mit 16,1 Mio. EUR auf 9,9 Mio. EUR zum 31. Dezember
2009 resultiert insbesondere aus Tilgungsleistungen auf
ausgereichte Kredite in Hohe von 4,4 Mio. EUR und der
Tilgung des Darlehens zur Finanzierung der unter den
Wertpapieren ausgewiesenen Aktien in Héhe von 3,2
Mio. EUR.

Il. Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB
§ 289a HGB

1. Entsprechenserkldrung von Vorstand und Aufsichtsrat
der HCI Capital AG zum Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex gemdaB § 161 AkiG

Vorstand und Aufsichtsrat der HCI Capital AG erklaren,
dass den vom Bundesministerium der Justiz im amtli-
chen Teil des elektronischen Bundesanzeigers bekannt
gemachten Empfehlungen der Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex in der Fassung
vom 6. Juni 2008 (im Folgenden ,Kodex alte Fassung®)
mit folgenden Einschrankungen seit Abgabe der letzten
Entsprechenserklarung bis zum 05. August 2009 entspro-
chen wurde.

Ferner erklaren Vorstand und Aufsichtsrat der HCI Capital
AG, dass den vom Bundesministerium der Justiz am 05.
August 2009 im amtlichen Teil des elektronischen Bun-
desanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der Re-
gierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 18. Juni 2009 (im Folgenden
.Kodex") mit folgenden Einschrankungen seit dem 06.
August 2009 entsprochen wurde und auch in Zukunft
entsprochen wird:

GemaB Ziffer 3.8 Abs. 2 des Kodex soll ein angemessener
Selbstbehalt vereinbart werden, wenn die Gesellschaft fir
den Aufsichtsrat eine D & O-Versicherung abschlief3t.

Fur die Mitglieder des Aufsichtsrats der HCI Capital AG
besteht eine D&O-Versicherung, die einen Selbstbehalt
nicht vorsieht. Die HCI Capital AG ist der Auffassung, dass
die Vereinbarung eines Selbstbehalts nicht geeignet ist,
das Verantwortungsbewusstsein zu verbessern, mit dem
die Mitglieder des Aufsichtsrats der HCI Capital AG die
ihnen Ubertragenen Aufgaben und Funktionen wahrneh-
men. Die von der HCI Capital AG gelbte Praxis entspricht
internationalen Standards. Der flir die D &O-Versicherung
des Vorstands nach § 93 Abs. 2 Satz 3 des AktG vor-
zusehende Selbstbehalt wird innerhalb der gesetzlichen
Ubergangsfrist vereinbart werden.

GemanB Ziffer 4.2.3 Abs. 2 S. 3 des Kodex soll bei der Aus-
gestaltung der variablen Vergutungsbestandteile sowohl
positiven als auch negativen Entwicklungen Rechnung
getragen werden.

Dieser Empfehlung des Kodex wird nach Anpassung der
Vorstandwsvertrage seit Oktober 2009 entsprochen.



GemaB Ziffer 5.1.2 Abs. 1 S. 2 des Kodex soll der Auf-
sichtsrat bei der Zusammensetzung des Vorstands auch
auf Vielfalt (Diversity) achten.

Die HCI Capital AG ist der Auffassung, dass der Aspekt
der Vielfalt (Diversity) kein ausschlaggebendes Kriterium
fUr die Besetzung des Vorstands ist. Im Interesse des
Unternehmens kommt es vielmehr vorrangig auf Manage-
mentféhigkeiten und -erfahrung sowie Fachkompetenz in
den jeweiligen Geschéafts- und Verantwortungsbereichen
an.

GemaB Ziffer 5.1.2 Abs. 2 S. 3 des Kodex soll fur Vor-
standsmitglieder eine Altersgrenze festgelegt werden.

Eine pauschale Altersgrenze fUr Vorstandsmitglieder der
HCI Capital AG war und ist nicht vorgesehen. Die HCI Ca-
pital AG halt eine solche Beschrankung fir nicht adaquat,
da es im Vorstand vor allem auf Kenntnisse, Fahigkeiten
und fachliche Erfahrung ankommit, die flr das Unterneh-
men entscheidend sind.

GemaB Ziffer 5.4.1 S. 2 des Kodex soll bei Vorschlagen
zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern auf eine Altersgren-
ze flr Aufsichtsratsmitglieder sowie auf Vielfalt (Diversity)
geachtet werden.

Eine pauschale Altersgrenze fur Aufsichtsratsmitglieder
der HCI Capital AG war und ist nicht vorgesehen. Die HCI
Capital AG halt eine solche Beschrankung fur nicht ad-
aquat, da es auch im Aufsichtsratsgremium vor allem auf
Managementfahigkeiten und -erfahrung sowie fachliche
Kompetenz ankommt, die fUr das Unternehmen entschei-
dend sind. Dies gilt ebenso im Hinblick auf eine moglichst
vielfaltige Zusammensetzung des Aufsichtsrats.

Geman Ziffer 5.4.6 Abs. 2 S. 1 des Kodex sollen die Mit-
glieder des Aufsichtsrats neben einer festen eine erfolgs-
orientierte Vergltung erhalten.

Eine erfolgsorientierte VergUtung ist in der Satzung der
HCI Capital AG fur die Mitglieder des Aufsichtsrats nicht
vorgesehen. Die HCI Capital AG ist der Auffassung, dass
eine erfolgsorientierte VergUtung nicht geeignet ist, die
Kontrollfunktion des Aufsichtsrats zu férdern.
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Geman Ziffer 7.1.2 S. 4 des Kodex sollen die Zwischenbe-
richte binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums
offentlich zugénglich sein.

Die HCI Capital AG hat ihren Halbjahresfinanzbericht
2009 am 28. August 2009 und ihren Quartalsfinanzbe-
richt zum 30. September 2009 am 30. November 2009
veroffentlicht. In beiden Fallen musste die HCI Capital AG
den ursprunglich in Entsprechung mit den Empfehlungen
des Kodex geplanten Veroffentlichungstermin verschie-
ben, da Verhandlungen mit Banken, die fUr die Inhalte
der beiden Finanzberichte von maBgeblicher Bedeutung
sind, erst nach Ablauf der 45-Tage-Frist abgeschlossen
werden konnten. In beiden Fallen handelte es sich um
Ausnahmesituationen. Die HCI Capital AG hat im Ubrigen
die Veroffentlichungsfristen des Kodex stets eingehalten
und beabsichtigt, dies auch in Zukunft zu tun.

Vorstand und Aufsichtsrat der HCI Capital AG
Hamburg, den 29.01.2010
fur den Vorstand:

Dr. Ralf Friedrichs
(Vorsitzender des Vorstands)

fUr den Aufsichtsrat:

Dr. John Benjamin Schroeder
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)
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2. Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat
Vorstand

Die FUhrungs- und Kontrollstruktur der HCI Capital AG
weist eine duale Unternehmensverfassung geméaiB dem
deutschen Aktienrecht auf. Die drei Mitglieder des Vor-
stands leiten das Unternehmen eigenverantwortlich unter
der Zielsetzung, den Unternehmenswert nachhaltig zu stei-
gern. Der Vorstand trifft sich in der Regel alle zwei Wochen
zu turnusméaBigen Vorstandssitzungen und steht auch da-
ruber hinaus laufend in einem intensiven Kontakt.

Der gesamte Vorstand entscheidet: In allen Angelegen-
heiten, in denen nach dem Gesetz, der Satzung oder der
Geschéftsordnung des Vorstands eine Beschlussfassung
durch den gesamten Vorstand vorgeschrieben ist. Das
einzelne Mitglied des Vorstands fuhrt den ihm zugewiese-
nen Geschaftsbereich im Rahmen der VorstandsbeschlUs-
se grundsatzlich in eigener Verantwortung. Der Vorstand
kann dartber hinaus einzelne Vorstandsmitglieder mit der
Durchfuhrung der Beschltsse und mit der Ausfuhrung von
MaBnahmen beauftragen, die dem Vorstand obliegen.
MaBnahmen und Geschéfte eines Geschéftsbereichs, die
fur die Gesellschaft von auBergewdhnlicher Bedeutung
sind oder mit denen ein auBergewdhnliches wirtschaft-
liches Risiko verbunden ist, bedtrfen grundséatzlich der
vorherigen Zustimmung des Vorstands. Geschéafte, die
Uber die gesetzlichen Anforderungen hinaus der Zustim-
mung des Aufsichtsrats bedurfen, sind im Rahmen der
Geschéftsordnung des Vorstands festgelegt.

Dem Vorsitzenden des Vorstands obliegt die Koordinati-
on aller Geschéftsbereiche des Vorstands. Er hat darauf
hinzuwirken, dass die Geschéftsflihrung aller Geschéfts-
bereiche einheitlich auf die durch die BeschlUsse des Vor-
stands festgelegten Ziele ausgerichtet wird. Der Vorsit-
zende des Vorstands reprasentiert den Vorstand und die
Gesellschaft gegeniiber der Offentlichkeit, insbesondere
gegenuber Behorden, Verbanden, Wirtschaftsorganisati-
onen und Publikumsorganisationen. Inm obliegt zudem
die FederfUhrung im Austausch mit dem Aufsichtsrat und
dessen Mitgliedern. Er unterrichtet den Vorsitzenden des
Aufsichtsrats regelmaBig Uber die geschaftliche Lage des
Unternehmens. Bei sonstigen wichtigen Anlassen, die er-
heblichen Einfluss auf die Geschéftslage entfalten kdnnen,
hat er dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats unverztglich
Zu berichten.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG ist in Uberwachender
und beratender Funktion tatig. Er besteht aus sechs Mit-
gliedern. Der Aufsichtsrat zeichnet unter anderem fur die
Billigung und damit Feststellung des Konzernabschlusses

und des Jahresabschlusses der HCI Capital AG verant-
wortlich und steht hierzu in engem Kontakt mit den Ab-
schlussprufern. Die Mitglieder des Aufsichtsrats stehen
in keinen geschéaftlichen oder persoénlichen Beziehungen
zum Unternehmen, die einen Interessenkonflikt und eine
damit eingeschrankte Unabhangigkeit bedeuten wirden.
Herr Jochen Dohle ist als Aufsichtsratsmitglied neben sei-
nem Engagement als GroBaktionar der HCI Capital AG
Uber seine Unternehmensgruppe in Teile des operativen
Schifffahrtsgeschéfts — beispielsweise als Reeder oder
als Befrachtungsmakler — der HCI Gruppe eingebunden.
Hieraus haben sich bislang keinerlei Interessenkonflikte
ergeben.

Der Aufsichtsrat hat einen Prifungsausschuss, einen Per-
sonalausschuss und einen Investitionsausschuss.

Der Prufungsausschuss bereitet die Entscheidungen des
Aufsichtsrats Uber die Feststellung des Jahresabschlus-
ses und des Konzernabschlusses vor. Zu diesem Zweck
obliegt ihm eine Vorprifung des Jahresabschlusses, des
Konzernabschlusses, des zusammengefassten Lagebe-
richts und des Vorschlags fir die Gewinnverwendung. Der
Prifungsausschuss beschlieBt an Stelle des Aufsichts-
rats Uber die Vereinbarungen mit dem Abschlussprtfer
(insbesondere den Prifungsauftrag, die Festlegung von
Prifungsschwerpunkten und die Honorarvereinbarung).
Er trifft geeignete MaBnahmen, um die Unabhangigkeit
des Abschlussprufers festzustellen und zu Uberwachen.
Im Ubrigen unterstiitzt der Priifungsausschuss den Auf-
sichtsrat bei der Uberwachung der Geschéftsfiihrung und
befasst sich in diesem Zusammenhang insbesondere mit
Fragen des Risikomanagements und des rechnungsle-
gungsbezogenen internen Kontrollsystems (IKS). Er kann
zu diesem Zweck die dem Aufsichtsrat nach § 111 Abs. 2
AktG zustehenden besonderen Einsichts- und Prifungs-
rechte wahrnehmen. Der Prifungsausschuss beschlieBt
anstelle des Aufsichtsrats Uber die Zustimmung zu be-
stimmten Geschaften, die nach der Geschaftsordnung
fGr den Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
vorgenommen werden durfen. Mitglieder des Prifungs-
ausschusses sind: Udo Bandow, Karl Gernandt und Ale-
xander Stuhlmann.

Der Personalausschuss bereitet die Personalentschei-
dungen des Aufsichtsrats vor. Er beschlieBt anstelle des
Aufsichtsrats Uber Abschluss, Anderung und Beendi-
gung der Anstellungsvertrdge mit den Mitgliedern des
Vorstands, die Vertretung gegentber Vorstandsmitglie-
dern nach § 112 AktG, die Zustimmung zu Geschéften
im Gegenstandswert von Uber 50.000 EUR zwischen der
Gesellschaft oder einem mit ihri.S.d. § 15 AktG verbun-
denen Unternehmen einerseits und einem Vorstandsmit-
glied oder Personen oder Unternehmungen, die einem
Vorstandsmitglied i.S.d. § 138 Abs. 1 InsO nahe stehen,



andererseits, Einwilligung zu anderen Tatigkeiten eines
Vorstandsmitglieds nach § 88 AktG, Gewahrung von Dar-
lehen an den in §§ 89 115 AktG genannten Personenkreis,
die Zustimmung zu Vertragen mit Aufsichtsratsmitgliedern
nach § 114 AktG und die anwaltliche Prozessvertretung
der Gesellschaft im Rechtsstreit Uber eine Anfechtungs-
oder Nichtigkeitsklage (§ 246 Abs. 2 S.2,§249 Abs. 1S. 1
AktG). Mitglieder des Personalausschusses sind: Dr. John
Benjamin Schroeder, Udo Bandow und Jochen Déhle.

Der Investitionsausschuss beschliet Uber die Zustim-
mung zu bestimmten Geschéften, die ihm nach der Ge-
schéftsordnung fUr den Vorstand sowie aufgrund eines
etwaigen Beschlusses des gesamten Aufsichtsrats zuge-
wiesen sind. Mitglieder des Investitionsausschusses sind:
Dr. John Benjamin Schroeder, Jochen Déhle und Stefan
Viering.

Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorstand arbeitet mit dem Aufsichtsrat zum Wohle
des Unternehmens eng zusammen. Er stimmt die strategi-
sche Ausrichtung des Unternehmens mit dem Aufsichtsrat
ab und erdrtert mit ihm in regelméaBigen Abstédnden den
Stand der Strategieumsetzung.

Der regelmaBige Kontakt zwischen Vorstand und Auf-
sichtsrat ist integraler Bestandteil einer effektiven Zu-
sammenarbeit im Interesse des Unternehmens. In den
vier turnusmaBigen Sitzungen des Aufsichtsrats berich-
tet der Vorstand Uber die beabsichtigte Geschaftspolitik
und andere grundséatzliche Fragen des Unternehmens,
insbesondere die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage,
die Risikolage, das Risikomanagement und das Risiko-
controlling. AuBerdem berichtet der Vorstand mindestens
einmal jahrlich Uber grundsétzliche Fragen der Unterneh-
mensplanung, insbesondere die Finanz- und Personal-
planung. Auftretende Interessenkonflikte werden von den
Vorstandsmitgliedern unverziglich an den Aufsichtsrat be-
richtet. Im abgelaufenen Geschaftsjahr sind keine Interes-
senkonflikte einzelner Vorstandsmitglieder aufgetreten.

Der Aufsichtsratsvorsitzende halt mit dem Vorstand, ins-
besondere mit dem Vorstandsvorsitzenden, regelméaBig
Kontakt und berat und Uberwacht mit ihm die Strategie,
die Geschéftsentwicklung und das Risikomanagement
der HCI Gruppe. Der Aufsichtsratsvorsitzende wird Uber
wichtige Ereignisse, die fur die Beurteilung der Lage und
Entwicklung sowie fUr die Leitung des Unternehmens von
wesentlicher Bedeutung sind, unverztglich durch den Vor-
standsvorsitzenden informiert. Soweit dies erforderlich ist,
unterrichtet der Aufsichtsratsvorsitzende den Aufsichtsrat
umgehend und beruft gegebenenfalls eine auBerordentli-
che Aufsichtsratssitzung ein.
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Einzelheiten zu den Themenschwerpunkten der Zusam-
menarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat im Geschéaftsjahr
2009 werden im Bericht des Aufsichtsrats erlautert.

3. Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken

Uber die gesetzlichen Anforderungen hinaus sind innerhalb
der HCI Gruppe keine speziellen Richtlinien fur bestimmte
Unternehmensflhrungspraktiken festgeschrieben.

4. Corporate Governance Bericht

Der Deutsche Corporate Governance Kodex (DCGK oder
Kodex) umfasst zahlreiche Regeln und Richtlinien flr die
Leitung und Uberwachung bérsennotierter Unternehmen.
Die HCI Capital AG befolgt weitgehend die vom DCGK
gesetzten Standards und entspricht den Empfehlungen
des Kodex bis auf wenige unternehmensspezifisch be-
grundete Ausnahmen. Nach der Auffassung von Vorstand
und Aufsichtsrat férdert eine gute Corporate Governance
die wertorientierte Unternehmensfuhrung. Der Kodex
schafft jedoch nur eine Struktur, die maBgeblich durch
handelnde Personen mit Leben gefillt wird. Die Mitglieder
von Vorstand und Aufsichtsrat der HCI Capital AG sind
einer vertrauensvollen und effizienten Zusammenarbeit
verpflichtet. Unsere Entscheidungen richten wir an der
Steigerung des Unternehmenswertes aus. Die offene und
umfassende Kommunikation mit Aktionaren und anderen
Stakeholdern ist fir uns selbstverstandlich.

Offene und aktive Kommunikation

Das Unternehmen berichtet umfassend und zeitnah an
samtliche Zielgruppen. Wesentliche Informationen stehen
der breiten Offentlichkeit somit zum gleichen Zeitpunkt zur
Verfligung. Die HCI Capital AG fuhrt darlber hinaus einen
engen und offenen Dialog mit dem Kapitalmarkt und der
Offentlichkeit. Dies ist fir uns ein integraler Bestandteil
einer erfolgreichen Unternehmensfuhrung.

Die Kommunikation der HCI Capital AG erfolgt Uber viel-
faltige Kanale. Im Rahmen der Quartals-, Halbjahres- und
Jahresfinanzberichte erlutert das Unternehmen ausfthr-
lich die Geschéftsentwicklung sowie die Finanz-, Vermao-
gens- und Ertragslage und gibt umfassende Berichte Uber
die Risiken, Chancen und den Ausblick der HCI Gruppe.
Die Veroffentlichung der Finanzberichte wird regelmaBig
durch Pressemitteilungen und gegebenenfalls auch Pres-
sekonferenzen begleitet. Fur die Aktienanalysten werden
die Daten zu den Finanzberichten aufbereitet und am Tag
der Veroffentlichung im Rahmen einer Telefonkonferenz
mit einer Prasentation erlutert. Daneben verdffentlicht
das Unternehmen zahlreiche Pressemitteilungen zu ak-
tuellen Entwicklungen der HCI Gruppe. Die Presseab-
teilung fuhrt Gber das Jahr zahlreiche Pressegesprache
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und steht fUr Anfragen zum Unternehmen jederzeit zur
Verflgung. Der direkte Dialog mit dem Management steht
allen Aktionaren zur Hauptversammlung offen. Im Rah-
men der Investor Relations-Arbeit prasentieren wir das
Unternehmen entsprechend der Nachfrage regelmaBig
auf Kapitalmarkt- und Investorenkonferenzen und pflegen
den direkten Kontakt mit Analysten, Privatanlegern und
institutionellen Investoren.

Unternehmensstruktur

Die Leitung und Kontrolle des HCI Konzerns erfolgt
durch den Vorstand sowie auf operativer Ebene Uber den
Generalbevollméchtigen und die Geschaftsfuhrer der
Tochtergesellschaften.

Chancen- und Risikomanagement

Im Sinne guter Corporate Governance ist ein systema-
tisches Chancen- und Risikomanagementsystem unab-
dingbar. So sind die Wahrmehmung von Chancen und
die Vermeidung von Risiken fUr den Fortbestand des
Unternehmens von entscheidender Bedeutung. Die kon-
tinuierliche Weiterentwicklung dieses Systems ist ebenso
Aufgabe des Vorstands. Detaillierte Informationen finden
sich hierzu im Geschéftsbericht im Abschnitt F. Risiko- und
Chancenbericht.

Rechnungslegung

Die Rechnungslegung des HCI Konzerns erfolgt nach
den Grundséatzen der International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der EU anwendbar sind. Als
Abschlussprifer wurde die KPMG AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Hamburg, von der Hauptversammlung
gewahlt. Der Aufsichtsrat hat mit dem Abschlussprfer
vereinbart, dass dieser den Aufsichtsrat Uber alle wesent-
lichen Feststellungen und Vorkommnisse unverzUglich
informiert, die sich bei der DurchfUhrung der Abschluss-
prufung ergeben.

Directors’ Dealings

Wertpapiergeschafte von Vorstand und Aufsichtsrat ge-
maR § 15a WpHG sind im Internet unter www.hci-capital.
de -> Investor Relations -> Corporate Governance jeweils
aktuell aufgelistet.

Wertpapierbesitz

Kein Mitglied des Vorstands hielt zum 31. Dezember 2009
direkt oder indirekt mehr als 1 % der von der Gesellschaft
ausgegebenen Aktien. Jochen Dohle, der von der Haupt-
versammlung am 15. Mai 2008 in den Aufsichtsrat der HCI
Capital AG gewahlt wurde, hélt (unter anderem Uber die

Dohle ICL Beteiligungsgesellschaft mbH, die Peter Doh-
le Schiffahrts-KG und die Verwaltungsgesellschaft Peter
Dohle mbH) einen Anteil von 21,43 % am Grundkapital der
HCI Capital AG. Im Ubrigen halt kein weiteres Aufsichts-
ratsmitglied direkt oder indirekt mehr als 1% der von der
Gesellschaft ausgegebenen Aktien.

Ill. VergUtungsbericht und Vergiitungssystem
von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat ist fUr die Festlegung der Vergltung des
Vorstands verantwortlich und Uberprift diese regelmaBig.
Interne EinflussgréBen auf die Hohe der Verglitung sind
dabei die GréBe des Unternehmens sowie dessen wirt-
schaftliche und finanzielle Lage. Die Verantwortungsbe-
reiche und Leistungen des jeweiligen Vorstandsmitglieds
werden ebenfalls berlicksichtigt. Extern orientiert sich die
VergUtung an den Vergltungssystemen vergleichbarer
Unternehmen. Die HCI Capital AG stellt damit sicher, Uber
ein Vergutungssystem zu verfligen, das ausreichende An-
reize fur hoch qualifizierte FUhrungskrafte bietet.

Die Vergutung des Aufsichtsrats wurde auf der Hauptver-
sammlung am 18. Mai 2006 festgelegt undistin § 11 Abs.
4 der Satzung festgehalten.

Nachfolgend werden geman § 315 Abs. 2 Nr. 4 HGB die
GrundzUlge des VergUtungssystems der nach § 314 Abs.
1 Nr. 6 HGB genannten Gesamtbezlige von Vorstand und
Aufsichtsrat der HCI Capital AG erlautert. Der Vergltungs-
bericht folgt den Vorgaben des Gesetzes Uber die Offenle-
gung der VorstandsvergUtung (VorstOG) sowie den Emp-
fehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex.
Er enthalt damit ebenso die individualisierte Darstellung
der Bezluge von Vorstand und Aufsichtsrat.

Die Vergutung des Vorstands setzt sich aus fixen er-
gebnisunabhangigen und variablen ergebnisabhéngigen
Bestandteilen zusammen. Das gezahlte Fixum bemisst
sich nach den Aufgaben und Verantwortungsbereichen
des jeweiligen Vorstandsmitglieds. Die variable Vergttung
(Tantieme) bemisst sich auf Grundlage des im Konzernab-
schluss nach IFRS erzielten ,Ergebnis vor Steuern® (EBT).
Hieran erhalten die Vorstande eine prozentuale Beteiligung,
wenn ein positives EBT erreicht wird. Der Vorstandsvorsit-
zende erhélt jeweils eine hdhere prozentuale Erfolgsbetei-
ligung als die Ubrigen Mitglieder des Vorstands. Fur Herrn
Dr. Pres ist fur das Jahr 2009 eine anteilige Zahlung der
Tantieme vereinbart, wenn das EBT eine definierte Ziel-
spanne erreicht hat. Mit Herrn Dr. Ralf Friedrichs ist fur die
ersten beiden Jahre der Vertragslaufzeit (01. Juni 2008 bis
31. Mai 2010) und mit Herrn Dr. Andreas Pres flir das erste
Jahr (15. August 2008 bis 14. August 2009) eine Mindest-
tantieme vertraglich vereinbart. Mit Herrn Dr. Moosmayer
wurden Sonderbonifikationen bei Erreichung festgelegter



ZielgréBen hinsichtlich des eingeworbenen Eigenkapitals
vereinbart. Da diese Werte jedoch nicht erreicht werden
konnten, wurden die vereinbarten Sonderbonifikationen
nicht gezahlt.

Mit Herrn Dr. Pres und Herrn Dr. Moosmayer wurde zudem
ein absoluter Tantieme-Maximalbetrag (Cap) festgelegt, mit
Herrn Dr. Friedrichs besteht keine solche Vereinbarung.

Aufgrund der wirtschaftlich schwierigen Situation haben
alle drei Vorstandsmitglieder fur das Geschaftsjahr 2009
auf vertraglich fest zugesagte Gehaltsbestandteile in Hohe
von insgesamt 740 TEUR verzichtet. Im Zusammenhang
mit diesem Verzicht wurde mit den Vorstandsmitgliedern
Folgendes vereinbart: Fir den Fall eines Anspruchs auf
Tantiemezahlungen in Folge eines positiven EBT wird Herrn
Dr. Friedrichs ab dem Geschéftsjahr 2010 eine im Vergleich
zur ursprunglichen Vereinbarung erhdhte ergebnisabhan-
gige Tantieme so lange gewahrt, bis der Differenzbetrag
zwischen der urspringlich geregelten Mindesttantieme
und der durch den Verzicht im Geschéftsjahr 2009 verrin-
gerten Mindesttantieme, zuzlglich eines Aufschlags von
10 %, ausgeglichen ist. Mit Herrn Dr. Moosmayer besteht
eine Vereinbarung, nach der ihm der Verzichtsbetrag aus
dem Geschéftsjahr 2009 zuzliglich eines Aufschlags von
10% in den Jahren 2010 bis 2012 jeweils zu 1/3 ausge-
zahlt wird, sofern das EBT jeweils bestimmte Schwellen-
werte Uberschreitet. Der Dienstvertrag und die Bestellung
von Herrn Dr. Moosmayer zum Mitglied des Vorstands sind
bis zum 30. September 2010 befristet. Sofern das Dienst-
verhéltnis nicht Uber den 30. September 2010 hinaus
verlangert wird, erhalt Herr Dr. Moosmayer einen Teil des
Verzichtsbetrags des Geschéftsjahres 2009 ausgezahlt.
Der danach verbleibende Verzichtsbetrag wird Herrn Dr.
Moosmayer in den Jahren 2010 und 2011 ausgezahlt, so-
fern das EBT bestimmte Schwellenwerte erreicht. Werden
diese im Jahr 2010 und/oder 2011 nicht erreicht, erfolgt
die Zahlung des verbleibenden Verzichtsbetrages zuzig-
lich eines Aufschlags im Jahr 2012 bzw. 2013, soweit das
EBT die festgelegten Schwellenwerte erreicht. Mit Herrn
Dr. Pres ist vereinbart, dass eine Tantieme ab dem Jahr
2010 nicht mehr anhand eines variablen Prozentsatzes
bezogen auf EBT innerhalb bestimmter Zielspannen, son-
dern auf Basis eines fixen Prozentsatzes bezogen auf das
EBT fUr das jeweilige Geschaftsjahr gezahlt wird, unab-
hangig vom Eintritt weiterer Bedingungen.
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Als Nebenleistung wird den Mitgliedern des Vorstands je-
weils ein Dienstwagen zur Verfligung gestellt. AuBerdem
erhalten sie einen zweckgebundenen Betrag fur die Zah-
lung von Versicherungspramien und kénnen Produkte der
HCI Capital AG zu Mitarbeiterkonditionen zeichnen.

Die Vorstandsvertrage der Herren Dr. Friedrichs und Dr.
Pres enthalten keine Zusagen fur den Fall einer vorzeitigen
Beendigung der Téatigkeit, sie sind jedoch im Falle von
Dr. Ralf Friedrichs auf 5 Jahre (bis 31. Mai 2013) und Dr.
Andreas Pres auf drei Jahre (bis 31. August 2011) sowie
Dr. Oliver Moosmayer auf drei Jahre (bis 30. September
2010) befristet. Herrn Dr. Friedrichs steht ein vorzeitiges
Kundigungsrecht zu flr den Fall, dass die Zwei-Marken-
Strategie von dem Hauptgesellschafter MPC Capital AG
nicht aufrecht erhalten wird. Mit Herrn Dr. Moosmayer ist
eine Zusage fur den Fall einer vorzeitigen Beendigung der
Tatigkeit vereinbart. Diese ermittelt sich auf Basis der noch
bestehenden Vertragslaufzeit multipliziert mit der Summe
des vertraglich vereinbarten Fixgehalts sowie 50 % der
Tantieme des Vorjahres. Gleichzeitig ist ein Maximalbetrag
(Abfindungs-Cap) fir die Abfindung festgelegt. Mit Herrn
Dr. Moosmayer ist vertraglich vereinbart, dass eine Abfin-
dungszahlung nicht den Betrag von maximal zwei Jah-
resvergutungen oder die Bezlige aus der moglicherweise
kUrzeren Restlaufzeit des Vertrages Uberschreiten darf.

Pensionszusagen bestehen nicht. Im Todesfall eines akti-
ven Vorstandsmitglieds werden die Bezlige flr den Ster-
bemonat sowie die drei darauf folgenden Monate an die
Hinterbliebenen fortgezahlt. Im abgelaufenen Jahr belief
sich die Gesamtvergtitung fur den Vorstand der HCI Ca-
pital AG auf 1,9 Mio. EUR. (Vorjahr: 6,3 Mio. EUR).

he;
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FUr die Vorstandsmitglieder ergibt sich individualisiert und
gegliedert in die verschiedenen Komponenten folgende

Ubersicht der Verglitung:

In TEUR Erfolgsunabhéngig Erfolgsbezogen Gesamt

Vorstand 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Wolfgang Essing - 3.562 - - - 3.562
Dr. Ralf Friedrichs 881 821 - - 881 821
Dr. Rolando Gennari - 1.074 - - - 1.074
Dr. Oliver Moosmayer 377 522 - - 377 522
Dr. Andreas Pres 611 338 - - 611 338
Gesamt 1.869 6.317 - - 1.869 6.317
Die VergUtung des Aufsichtsrats umfasst eine fixe jahrli- Eineinhalbfache dieses Betrags. Das Entgelt fUr die Teil-

che Komponente, ein Sitzungsentgelt sowie die Erstat- nahme an einer Aufsichtsratssitzung betragt 1 TEUR.
tung von Auslagen. Ein ergebnisabhangiger Bestandteil Flr das Geschaftsjahr 2009 betrugen die Gesamtbeziige
ist nicht vorgesehen. des Aufsichtsrats 312 TEUR (Vorjahr: 255 TEUR)

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten jahrlich 36 TEUR. Der Individualisiert ergibt sich fur die Mitglieder des Aufsichts-
Vorsitzende erhélt das Zweifache, sein Stellvertreter das rats folgende Vergutung:

In TEUR Fixe Aufsichtsratsvergiitung Sitzungsentgelt Gesamt
Autsichtsrat 2008 o 2o
Udo Bandow 54 60 8 5 62 65
Karl Gernandt 36 36 5 5 41 41
Alexander Stuhlmann 36 43 8 5 44 48
Dr. John Benjamin Schroeder 72 46 8 3 80 49
(seit Mai 2008)

Jochen Dohle (seit Mai 2008) 36 23 7 3 43 26
Stefan Viering (seit Mai 2008) 36 23 6 3 42 26
Gesamt 270 231 42 24 312 255

Kredite des Unternehmens an Mitglieder von Vorstand und
Aufsichtsrat bestanden nicht.
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IV. Schlusserklarung des Vorstands gemaB § 312
Abs. 3 AktG

Der Vorstand der HCI Capital AG hat fur das Geschéaftsjahr
2009 einen Abhangigkeitsbericht fur alle Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen geméaBl § 312 AktG erstellt.

Der Bericht enthalt folgende Schlusserklarung des Vor-
stands: ,,Die HCI Capital AG, Hamburg, hat bei den im Be-
richt Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
aufgeflihrten Rechtsgeschéften nach den Umstanden, die
dem Vorstand zum Zeitpunkt bekannt waren, in dem das
Rechtsgeschéaft vorgenommen wurde, bei jedem Rechts-
geschéft eine angemessene Gegenleistung erhalten. Es
wurden keine MaBnahmen auf Veranlassung oder im Inte-
resse des herrschenden oder eines mit ihm verbundenen
Unternehmens getroffen oder unterlassen.*

V. Berichterstattung nach § 289 Abs. 4 HGB bzw.
§ 315 Abs. 4 HGB

Durch das Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2004/25/
EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
21. April 2004 betreffend Ubernahmeangebote (Uber-
nahmerichtlinie-Umsetzungsgesetz) wurden die Angabe-
pflichten im Lagebericht fur Gesellschaften, deren Wert-
papiere zum Handel auf einem geregelten Markt in einem
Mitgliedsstaat der EU zugelassen sind, erweitert.

(1) Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt
24.000.000,00 EUR. Esiist eingeteilt in 24.000.000 nenn-
wertlose auf den Namen lautende Stlickaktien. Bei den
Aktien handelt es sich ausnahmslos um Stammaktien,
verschiedene Aktiengattungen sind nicht vorgesehen.
Jede der Aktien ist ab dem Zeitpunkt der Entstehung
stimmberechtigt und voll dividendenberechtigt. Jede
Aktie gewahrt in der Hauptversammlung eine Stimme.

(2) Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertra-
gung von Aktien betreffen, auch solche aus Verein-
barungen zwischen Gesellschaftern, bestehen nach
Kenntnis des Vorstands nicht.

(3) Direkte oder indirekte Beteiligungen am Grundkapital
der HCI Capital AG, die 10 vom Hundert der Stimm-
rechte Uberschreiten, bestanden zum 31. Dezember
2009 zugunsten der MPC Capital AG, Hamburg, mit
einem Anteil von 40,80 % und der Dohle Gruppe, Ham-
burg, mit einem Anteil von 21,97 %.

(4) Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse ver-
leinen, bestehen nicht.

Konzernlagebericht | HCI Geschéftsbericht 2009

(5) Eine Stimmrechtskontrolle am Kapital beteiligter Arbeit-
nehmer besteht nicht.

(6) Die Ernennung und die Abberufung der Mitglieder des
Vorstands erfolgt geméB § 84 f AktG. Danach ist flr die
Bestellung und Abberufung eines Vorstandsmitglieds
der Aufsichtsrat zustandig. Er entscheidet mit einfacher
Stimmenmehrheit.

Satzungsanderungen werden durch die Hauptver-
sammlung vorgenommen (§§ 133, 179 AktG). Die
Hauptversammlung hat in § 16 Nr. 3 der Satzung von
derin§ 179 Abs. 1 S. 2 AktG eingeraumten Moglichkeit
Gebrauch gemacht, dem Aufsichtsrat die Befugnis zu
Anderungen, die nur die Fassung der Satzung betref-
fen, zu Ubertragen. Beschllsse der Hauptversamm-
lung zu einer Satzungsanderung werden geméahi § 16
Nr. 1 der Satzung in der Regel mit einfacher Stimmen-
mehrheit und, soweit eine Kapitalmehrheit erforderlich
ist, mit einfacher Kapitalmehrheit gefasst, sofern nicht
das Gesetz oder die Satzung zwingend etwas anderes
vorschreiben.

(7) Der Vorstand kann neue Aktien nur auf der Grundlage
von Beschlissen der Hauptversammlung ausgeben.
Der Vorstand ist gemaB § 4 Nr. 3 der Satzung ermach-
tigt, das Grundkapital bis zum 20. August 2010 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer
Aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig
oder mehrmalig um bis zu insgesamt 6.000.000,00
EUR zu erhdhen. Dabei ist den Aktionaren ein Bezugs-
recht einzurdumen. Der Vorstand ist ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktionére unter bestimmten Umstanden einmalig oder
mehrmalig auszuschlieBen.

SatzungsmaBige Regelungen zum Aktienrtickkauf be-
stehen keine.

(8) Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die un-
ter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots stehen, bestehen nicht.

(9) Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die
fir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mit-
gliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen
sind, bestehen nicht.

he;
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Zahlen beherrschen unsere Welt. Der Abakus wird auch
heute noch insbesondere in Asien von vielen Menschen
taglich verwendet. Doch die Anforderungen werden immer
komplexer. Sie zu bewailtigen, stehen uns mit der Computer-
technologie hoch entwickelte Instrumente zur Verfligung.
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Ziffer 2008
(angepasst)

in TEUR

Umsatzerlose 1) 42.586 120.558
Sonstige betriebliche Ertrage (22) 4.671 6.639
Bestandsveranderung (23) -1.730 562
Aufwendungen fur bezogene Leistungen (24) - 18.525 - 63.291
Personalaufwand (25) - 21.563 -27.814
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte (26) -1.832 - 3.350
Sonstige betriebliche Aufwendungen (27) - 20.858 - 25.444
Ergebnis aus nach der Equity-Methode einbezogenen assoziierten (28) - 14.945 - 24.550
und Gemeinschaftsunternehmen

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) - 27.196 -16.690
Zinsertrage (29) 1.519 2.184
Zinsaufwendungen (29) - 2.490 - 4.311
Sonstiges Finanzergebnis (29) -23.135 -3.827
Ergebnis vor Steuern (EBT) - 51.302 -22.644
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (30) - 4.521 6.359
Konzernergebnis - 55.823 -16.285
Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallender Anteil am Konzernergebnis - 55.823 - 16.285
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) in EUR (31) -2,33 - 0,68
Ergebnis je Aktie (verwassert) in EUR (31) -2,33 - 0,68

Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Ziffer 2009 2008
(angepasst)

in TEUR

Konzernergebnis - 55.823 -16.285
Erfolgsneutral erfasste Ertrage und Aufwendungen bei assoziierten 300 3.213
und Gemeinschaftsunternehmen

Veranderung des Ausgleichsposten aus der Fremdwéahrungsumrechnung 960 - 1.424
Sonstiges Gesamtergebnis 1.260 1.789
Konzerngesamtergebnis (15) - 54.563 - 14.496
Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallender Anteil am Konzerngesamtergebnis - 54.563 -14.496




Konzernbilanz
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AKTIVA Ziffer 31.12.2008 01.01.2008
(angepasst) (angepasst)
in TEUR
Langfristige Vermégenswerte 47.650 82.614 130.098
Immaterielle Vermogenswerte (7) 1.849 3.017 5.538
Sachanlagen 8 1.286 1.510 1.875
Anteile an nach der Equity-Methode einbezogenen 9) 20.781 36.033 86.226
assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen
Sonstige Finanzanlagen 9) 14.185 22.628 15.834
Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen (12) 0 2.542 0
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte (13) 9.342 12.114 19.953
Latente Steuern (30) 207 4.770 672
Kurzfristige Vermégenswerte 64.799 91.907 111.242
Unfertige und fertige Leistungen (10) 622 2.352 1.772
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (11) 14.276 25.610 33.247
Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen (12) 2.714 27 1.062
Forderungen aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 5.375 13.114 9.966
Sonstige Vermdgenswerte (13) 16.443 18.441 22.965
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 15.623 17.642 22.373
Sonstige Ubrige Vermdgenswerte 820 799 592
Wertpapiere 1.530 3.059 7.501
Fltssige Mittel 23.334 29.304 34.739
Zur VeréuBerung gehaltene Vermogenswerte (14) 505 0 0
Bilanzsumme 112.449 174.521 241.340
PASSIVA Ziffer 31.12.2008 01.01.2008
(angepasst) (angepasst)
in TEUR
Eigenkapital (15) 33.084 87.647 119.016
Gezeichnetes Kapital 24.000 24.000 24.000
Kapitalriicklage 75.943 75.943 76.016
Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital - 51.939 3.884 36.969
Kumuliertes Ubriges Eigenkapital - 388 -1.648 - 3.437
Ausgleichsposten aus Erwerben von Unternehmen unter - 14.532 - 14.532 - 14.5632
gemeinsamer Beherrschung und sukzessiven Erwerben
Langfristige Rickstellungen und Verbindlichkeiten 8.128 31.806 19.085
Pensionsrickstellungen (16) 27 22 19
Finanzverbindlichkeiten (18) 0 27.636 16.532
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Personen und Unternehmen  (79) 4.375 0 0
Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten (20) 0 19 19
Latente Steuern (80) 3.726 4.129 2.515
Kurzfristige Ruckstellungen und Verbindlichkeiten 71.237 55.068 103.239
Sonstige Ruckstellungen (17) 2.081 1.808 1.267
Finanzverbindlichkeiten (18) 35.597 16.837 49.514
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.619 8.457 19.066
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Personen und Unternehmen  (79) 3.683 1.538 2.206
Verbindlichkeiten aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 15.928 156.132 17.984
Sonstige Verbindlichkeiten (20) 6.329 11.296 13.202
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 5.217 9.499 2.304
Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten 1.112 1.797 10.898
Bilanzsumme 112.449 174.521 241.340
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Konzernkapitalflussrechnung
in TEUR 2009 2008
(angepasst)

Konzernperiodenergebnis - 55.823 - 16.285
Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen 1.832 3.350
Wertminderungen auf Darlehen, Anteile und sonstige Finanzforderungen 19.188 7.536
Wertminderungen auf unfertige und fertige Leistungen 2.317 807
Wertminderungen auf zur VerauBerung bestimmte Vermdgenswerte 3.488 0
Gewinne (-)/Verluste (+) von assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 14.945 24.550
Ausschuttungen von assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 0 590
Verluste (+)/Gewinne (-) aus dem Abgang von immateriellen Vermogenswerten, 66 - 741
Sachanlagen und Wertpapieren
Gewinne aus dem Abgang von Anteilen an konsolidierten und Gemeinschaftsunternehmen 0 - 951
Zunahme der Pensionsriickstellungen 5 3
Eliminierung Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 4.521 - 6.359
Eliminierung des Zins- und Beteiligungsergebnisses 1.916 3.362
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrdge und Aufwendungen 993 2.151
Abnahme/Zunahme des Working Capitals 962 - 3.880
Zunahme/Abnahme der Vorrate - 587 -1.387
Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 10.785 7.637
Zunahme/Abnahme der Ubrigen Aktiva -210 4.289
Zunahme der kurzfristigen Ruckstellungen 274 408
Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen - 839 -10.610
Zunahme/Abnahme der Forderungen bzw. Verbindlichkeiten -1.842 358
gegen nahestehende Personen und Unternehmen
Abnahme der Ubrigen Passiva - 6.856 - 4.320
Sonstige aus laufender Geschaftstatigkeit 237 -255
Gezahlte Steuern - 1.564 - 10.680
Erhaltene Steuern 9.738 13.034
Gezahlte Zinsen -1.258 - 4.671
Erhaltene Zinsen 1.053 1.053
Erhaltene Ausschuttungen 40 284
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit 2.419 13.153
Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen Vermdgenswerten, Sachanlagen 3 24
sowie von zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerte
Einzahlungen aus Abgangen von Anteilen an assoziierten Unternehmen 0 31.750
Einzahlungen aus dem Abgang von sonstigen Finanzanlagen und Wertpapiere 714 6.228
Auszahlungen flr Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte sowie Sachanlagen - 510 - 489
Auszahlungen flr Anteile an assoziierten bzw. Gemeinschaftsunternehmen - 3.678 -7.510
Auszahlungen flr Finanzanlagen, Wertpapiere und langfristige Ausleihungen - 3.152 -9.278
an nahestehende Unternehmen
Cash flow aus Investitionstatigkeit - 6.623 20.725
Gewinnausschittung an die Aktionare der HCI Capital AG 0 - 16.800
Einzahlungen aus der Ubertragung von zukiinftigen Erlésen aus Managementleistungen 6.000 0
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzverbindlichkeiten 34 22.418
Auszahlungen flr die Tilgung von Finanzverbindlichkeiten - 7.605 - 45.586
Cash flow aus Finanzierungstéatigkeit -1.571 - 39.968
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -5.775 - 6.090
Wechselkursbedingte Veranderungen des Finanzmittelfonds - 195 655
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 29.304 34.739
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 23.334 29.304

84



Entwicklung des Konzerneigenkapitals

Kumuliertes libriges Eigenkapital

in TEUR

Stand 01.01.2008

Anpassungen der
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen (5)

Stand 01.01.2008
(nach Anpassung)

Aufwendungen fur
Kapitalbeschaffung

Konzern-
gesamtergebnis

Ausschittung an
Anteilseigner

Stand 31.12.2008

Stand 01.01.2009

Konzerngesamt-
ergebnis

Stand 31.12.2009

Gezeichnetes
Kapital

24.000

24.000

24.000

24.000

24.000

Kapital-
ricklage

76.016

76.016

-73

75.943

75.943

75.943

Erwirtschaf-
tetes Konzern-
eigenkapital

35.987
982

36.969

- 16.285

- 16.800

3.884

3.884
- 55.823

- 51.939
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Direkt im
Eigenkapital
erfasste
Ertrage

und Aufwen-
dungen

aus asso-
Ziierten
Unternehmen

- 3.546

- 3.546

3.213

- 333

- 333
300

-33

Ausgleichs-
posten aus
der Um-
rechnung
von Fremd-
wahrungs
abschliissen

109

109

-1.424

-1.315

-1.315
960

- 355

Ausgleichs
posten aus
Erwerben von
Unternehmen
unter gemein-
samer
Beherrschung
und sukzessi-
ven Erwerben

-14.532

-14.532

-14.532

-14.532

-14.532

Konzern-
eigenkapital

118.034
982

119.016

-73

- 14.496

- 16.800

87.647

87.647
- 54.563

33.084
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Segmentberichterstattung

Vertrieb & Konzeption After Sales Services Asset Management

in TEUR 2009 2008 2009 2008 2009 2008

(angepasst) (angepasst) (angepasst)
Umsatzerlose 18.209 92.777 21.391 22.683 2.986 5.098
Bestandsveranderung -1.735 950 - 388
Aufwendungen fur -13.525 - 62.191 -1.100
bezogene Leistungen
Rohertrag 2.949 31.536 21.391 22.683 2.986 3.610
Sonstige betriebliche Ertrage 370 476 1.491 1.407 3.416 5.182
Personalaufwand -9.380 - 12.466 - 5.563 - 5.156 -1.736 - 2.021
Abschreibungen - 858 - 907 - 161 -1.112 - 3567 - 361
Sonstige betriebliche -7.610 - 10.589 - 6.351 -4.825 -1.182 -1.458
Aufwendungen
Ergebnis der nach der Equity- - 2.351 - 563 - 12.594 2.941
Methode bilanzierten asso-
ziierten und Gemeinschafts-
unternehmen
Ergebnis vor Zinsen - 16.880 7.487 10.807 12.997 - 9.467 7.893
und Steuern (EBIT)
Segmentvermdégen 16.490 31.330 27.566 32.759 19.450 38.583
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Summe Segmente Sonstiges/Holding Konsolidierung HCI Gruppe
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
(angepasst) (angepasst) (angepasst) (angepasst)
42.586 120.558 42.586 120.558
-1.735 562 -1.735 562
-13.525 - 63.291 -13.525 - 63.291
27.326 57.829 27.326 57.829
5.277 7.065 2.943 3.334 - 3.549 - 3.760 4.671 6.639
-16.679 -19.643 - 4.884 -8.171 -21.563 -27.814
-1.376 -2.380 - 456 - 970 -1.832 - 3.350
-15.143 -16.872 -9.259 -12.332 3.549 3.760 -20.853 - 25.444
- 14.945 2.378 - 26.928 -14.945 - 24.550
- 15.540 28.377 -11.656 - 45.067 -27.196 - 16.690
63.506 102.672 63.506 102.672
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Konzern-Anlagespiegel — Entwicklung der immateriellen Vermégenswerte

2009 Anschaffungs- oder Herstellungskosten

in TEUR 01.01.2009 Zugang Abgang 31.12.2009
Erworbene immaterielle Vermdgenswerte 25.323 66 0 25.389
Geschéafts- oder Firmenwert 2.264 0 0 2.264
Summe 27.587 66 0 27.653
2008 Anschaffungs- oder Herstellungskosten

in TEUR 01.01.2008 Zugang Abgang 31.12.2008
Erworbene immaterielle Vermdgenswerte 25.225 202 - 104 25.323
Geschéafts- oder Firmenwert 2.264 0 0 2.264
Summe 27.489 202 -104 27.587

Konzern-Anlagespiegel — Entwicklung der Sachanlagen

2009 Anschaffungs- oder Herstellungskosten

in TEUR 01.01.2009 Zugang Abgang 31.12.2009
Grundstlcke, grundstiicksgleiche Rechte 1.260 16 -10 1.266
und Bauten

Andere Anlagen, Betriebs- 3.988 427 - 207 4.208
und Geschéftsausstattung

Summe 5.248 443 - 217 5.474
2008 Anschaffungs- oder Herstellungskosten

in TEUR 01.01.2008 Zugang Abgang 31.12.2008
Grundstlcke, grundstiicksgleiche Rechte 1.260 0 0 1.260
und Bauten

Andere Anlagen, Betriebs- 3.770 286 - 68 3.988
und Geschéftsausstattung

Summe 5.030 286 - 68 5.248

Die Entwicklung der immateriellen Vermdgenswerte und Sachanlagen stellt einen Bestandteil des Konzernanhangs dar.
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Kumulierte Abschreibungen Buchwert
01.01.2009 planmaBige auBerplanmaBige Abgénge 31.12.2009 31.12.2009 01.01.2009
Abschreibungen Abschreibungen
-23.771 - 645 0 0 -24.416 973 1.662
- 799 0 - 590 0 -1.389 875 1.465
- 24.570 - 645 - 590 0 - 25.805 1.848 3.017
Kumulierte Abschreibungen Buchwert
01.01.2008 planmaBige auBerplanmaBige Abgéange 31.12.2008 31.12.2008 01.01.2008
Abschreibungen Abschreibungen
-21.883 -1.700 - 292 104 -23.771 1.652 3.342
- 68 0 - 731 0 - 799 1.465 2.196
- 21.951 -1.700 -1.023 104 - 24.570 3.017 5.538

Kumulierte Abschreibungen Buchwert
01.01.2009 planmaBige Abgénge 31.12.2009 31.12.2009 01.01.2009
Abschreibungen
- 953 - 281 6 -1.228 38 307
-2.785 -316 142 - 2.959 1.249 1.203
-3.738 - 597 148 -4.187 1.287 1.510
Kumulierte Abschreibungen Buchwert
01.01.2008 planméaBige Abgénge 31.12.2008 31.12.2008 01.01.2008
Abschreibungen
- 669 - 284 0 -953 307 591
- 2.486 - 342 43 -2.785 1.203 1.284
-3.155 -626 43 -3.738 1.510 1.875
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Die Erfindung der Telekommunikation hat die Menschheit néher zu-
sammengeruckt — und verédndert. Die Mdglichkeiten der heutigen
multimedialen Kommunikation gehen weit Gber die reine Sprach-
ubertragung hinaus. Unveréndert jedoch dient diese Technologie
dem Bedrfnis der Menschen zum Austausch von Informationen.
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Konzernanhang der HCI Capital AG fiir das Geschéftsjahr 2009

Allgemeine Angaben

Die HCI Capital AG mit Firmensitz in der BurchardstraBe
8, 20095 Hamburg, Bundesrepublik Deutschland, ist im
Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB
93324 eingetragen.

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von 24.000.000
EURist eingeteilt in 24.000.000 nennwertlose auf den Na-
men lautende StUckaktien. Die Gesellschaft ist seit dem
im Oktober 2005 erfolgten Bérsengang und der damit
verbundenen Zulassung der Aktien zum regulierten Markt
im Segment Prime Standard der Frankfurter Wertpapier-
bdrse sowie der Bérse Hamburg notiert. Zum 31. De-
zember 2009 werden 9.791.182 Aktien durch die MPC
MUnchmeyer Petersen Capital AG (im Folgenden ,MPC*)
(40,80%) und 5.273.396 Aktien (21,97 %) durch Herrn
Jochen Dohle, Deutschland, sowie durch ihn beherrschte
bzw. maBgeblich beeinflusste Unternehmen gehalten. Die
verbleibenden Aktien befinden sich im Streubesitz.

Die HCI Capital AG und ihre Tochterunternehmen (im Fol-
genden: ,HCI Gruppe”) bilden einen Dienstleistungskon-
zern, der im Wesentlichen in Deutschland tatig ist. Die
Geschéftsaktivitaten des Konzerns umfassen insbeson-
dere die Konzeptionierung und Initierung geschlossener
Fonds in den wesentlichen Produktbereichen Transport
und Logistik, Immobilien, LV-Zweitmarkt, Energie und
Rohstoffe, Multi Asset sowie die anschlieBende Einwer-
bung des Kapitals von institutionellen und Privatanlegern.
Des Weiteren ist der Konzern in der treuhdnderischen
Verwaltung des platzierten Eigenkapitals (After Sales Ser-
vices) sowie im Management des Fondsvermogens (Asset
Management) tatig.

(1) Grundlagen

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2009 der HCI
Gruppe wurde in Anwendung der Regelungen der Verord-
nung (EG) Nr. 1606/2002 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwen-
dung internationaler Rechnungslegungsstandards i. V. m.
§ 315a Abs. 1 HGB nach den vom International Accoun-
ting Standards Board (IASB) verabschiedeten und ver-
offentlichten International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der Européischen Union anzuwenden
sind, aufgestellt. Es wurden alle IFRS angewendet, die
von der Europdischen Union anerkannt wurden und im
Geschaéftsjahr 2009 verpflichtend anzuwenden waren.

Die Anforderungen der IFRS wurden vollstandig er-
fullt und fUhren zur Vermittlung eines den tatsachlichen

Verhaltnissen entsprechenden Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der HCI Gruppe.

Entsprechend des in IAS 1 enthaltenen Wahlrechts stellt
die Gesellschaft die ergebniswirksam erfassten Aufwen-
dungen und Ertrage in der Gewinn- und Verlustrechnung
dar, wahrend die Uberleitung vom Periodenergebnis zum
Gesamtergebnis aufgrund der erfolgsneutral erfassten Er-
trage und Aufwendungen in der Gesamtergebnisrechnung
gezeigt wird.

Einzelne Posten der Gewinn- und Verlustrechnung sowie
der Bilanz sind zur Verbesserung der Ubersichtlichkeit der
Darstellung zusammengefasst. Diese Posten werden im
Anhang erlautert. Die Gewinn- und Verlustrechnung ist
nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

FUr die Aufstellung des Konzernabschlusses wurde von
der Pramisse der Unternehmensfortflihrung ausgegan-
gen. Hinsichtlich der Risiken aus Eventualverbindlich-
keiten und deren potenziellen Auswirkungen sowie der
Risiken aus den Liquiditatserfordernissen der HCI Grup-
pe auf diese Pramisse unter Bertcksichtigung der am
11. Februar 2010 abgeschlossenen Restrukturierungsver-
einbarung wird auf Ziffer (39) sowie den Konzernlagebe-
richt verwiesen.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgt grund-
satzlich auf der Basis einer Bilanzierung der Vermogens-
werte und Schulden zu Anschaffungs- bzw. fortgeflihrten
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten. Davon aus-
genommen sind zur VerauBerung verflgbare finanzielle
Vermogenswerte und derivative Finanzinstrumente, die
jeweils zum Bilanzstichtag geltenden Zeitwert angesetzt
werden.

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Sofern
nicht anderweitig dargestellt, sind alle Betrage in Tausend
Euro (TEUR) angegeben.

Der Konzernabschluss und der Bericht Uber die Lage der
HCI Capital AG und des Konzerns werden im elektroni-
schen Bundesanzeiger verdffentlicht.

(2) Auswirkungen der Restrukturierungsvereinbarung

Das Geschéaftsmodell der HCI Gruppe, das die Konzeptio-
nierung, Initierung und den Vertrieb geschlossener Fonds
beinhaltet, ist davon abhangig, dass eine VerfUgbarkeit der
in den geschlossenen Fonds enthaltenen Investitionsob-
jekte sichergestellt wird. Diese ProduktverfUgbarkeit muss
langfristig gesichert werden, woflr die HCI Gruppe zur



Absicherung regelmaBig entsprechend hohe Birgschaf-
ten bzw. Ankaufsverpflichtungen fur die Investitions- bzw.
Bauzeitfinanzierung von Schiffen sowie Platzierungsga-
rantien fUr die einzuwerbenden Fonds zur Verflgung ge-
stellt hat.

FUr den Fall, dass diese Finanzierungen vor dem Hin-
tergrund der schwachen Mérkte nicht planmaBig zu-
rckgefiihrt werden kénnen, besteht fir die HCI Gruppe
insbesondere im Schiffsbereich das Risiko, dass die HCI
Gruppe aus den Eventualverbindlichkeiten in Anspruch
genommen wird, sofern die Objektgesellschaft keine er-
weiterte bzw. verlédngerte Finanzierungszusage von den
involvierten Banken erhélt. Die derzeit vorhandene Liqui-
ditat der HCI Gruppe wirde bei einer Inanspruchnahme in
nennenswertem Umfang nicht zur Bedienung ausreichend
sein, so dass eine llliquiditat eintreten wirde.

Die HCI Gruppe hat bereits Ende 2008 begonnen, in-
tensive Gesprache mit den Hauptglaubigerbanken HSH
Nordbank AG und Commerzbank AG sowie den Haupt-
aktiondren MPC Munchmeyer Petersen Capital AG und
der Déhle Gruppe zu flhren, um gemeinsam wirtschaftlich
tragféhige Losungen zu erarbeiten.

Hierzu hat die HCI Gruppe nach langen Verhandlungen im
August 2009 ein umfassendes Restrukturierungskonzept
mit den Hauptglaubigerbanken verabredet, dem nach
weiteren Verhandlungen am 11. Februar 2010 alle invol-
vierten Banken zugestimmt haben.

Das mit den Banken und Hauptgesellschaftern ver-
einbarte Konzept umfasst die folgenden wesentlichen
Eckpunkte:

- Ein langfristiges Moratorium bis zum 30. September
2013 bezuglich aller wesentlichen gegentber Banken
bestehenden Burgschaften, Ankaufsverpflichtungen,
Platzierungsgarantien und ahnlichen Verpflichtungen
(siehe Ziffer (39)).

- Die Absicht zur Enthaftung der HCI Gruppe von diesen
Eventualverbindlichkeiten bis zum 28. April 2010.

- Die Umwandlung der gegenwartigen Konzernfinanzie-
rungen (siehe Ziffer (18)) in langfristige Finanzierungen
oder eine Umwandlung in Eigenkapital.

- Die Durchfuhrung einer Kapitalerhéhung in Hohe von
22.000 TEUR soll nach der Enthaftung erfolgen.

Es ist vorgesehen, dass die Banken nach vollstandiger
DurchfUhrung der Enthaftung einen Ausgleichsanspruch
in Hoéhe von 12.500 TEUR erhalten, dessen Zahlbarkeit je-
doch von der vollstandigen Durchfuhrung der vereinbarten
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Enthaftung sowie der Erreichung bestimmter Ertrags- und
Liquiditatsschwellen der HCI Gruppe abhéngig ist. Im Zuge
der Umsetzung der Enthaftung werden der HCI Gruppe
des Weiteren einmalige Aufwendungen durch Kompensa-
tionszahlungen flr jedes enthaftete Schiff entstehen, die
maximal 2.800 TEUR betragen werden.

Mit der Umsetzung dieses Restrukturierungskonzepts
wird die HCI Gruppe von wesentlichen Risiken befreit und
die Liquiditat der Gruppe gesichert. Die HCI Gruppe geht
davon aus, dass die Voraussetzungen fUr eine erfolgreiche
Umsetzung der Restrukturierungsvereinbarung vorliegen
werden, so dass aufgrund der nicht wahrscheinlichen
Inanspruchnahme der HCI Gruppe aus den Eventualver-
bindlichkeiten keine Bilanzierung von Ruckstellungen nach
IAS 37 erfolgt. Hinsichtlich der zum 31. Dezember 2009
bestehenden Eventualverbindlichkeiten wird auf die Aus-
fUhrungen unter Ziffer (39) verwiesen.

(3) Konsolidierung
(a) Konsolidierungsgrundsétze

In den Konzernabschluss der HCI Gruppe sind alle we-
sentlichen in- und auslandischen Tochterunternenmen
einbezogen, bei denen die HCI Capital AG direkt oder
indirekt die Moglichkeit zur Beherrschung der Finanz- und
Geschéftspolitik dieser Gesellschaften hat.

Gesellschaften, die von der HCI Gruppe gegriindet wur-
den und die aufgrund ihrer Designation als geschlossene
Fonds fUr die Einwerbung von Kommanditisten vorge-
sehen sind, werden bis zum Zeitpunkt der Einwerbung
unabhangig von den wahrend dieser Phase der HCI Grup-
pe zuzurechnenden Stimmrechtsmehrheiten nicht in den
IFRS-Konzernabschluss einbezogen, soweit die Aktivita-
ten der Gesellschaften in dieser Phase bereits durch die
Geschéftstatigkeit eines geschlossenen Fonds gepragt
sind und die HCI Gruppe bei diesen Zweckgesellschaften
nicht die Mehrheit der Risiken und Chancen hat. Sofern
eine Einwerbung der Anleger bei den Fondsgesellschaf-
ten nicht innerhalb des vorgesehenen Zeitraums erfolgt
und die HCI Gruppe dann aufgrund der ihr zustehenden
Stimmrechte die Geschéftspolitik der Gesellschaften ak-
tiv bestimmt und somit auch die entsprechenden Risiken
und Chancen daraus tragt, erfolgt eine Einbeziehung der
Gesellschaften in den Konzernabschluss der HCI Capital
AG im Wege der Vollkonsolidierung.

Die Kapitalkonsolidierung ftr von fremden Dritten erwor-
bene Unternehmen erfolgte zum Erwerbszeitpunkt nach
der Erwerbsmethode. Im Rahmen der Erwerbsmethode
werden die Anschaffungskosten der erworbenen Antei-
le mit dem anteiligen Zeitwert der erworbenen Vermo-
genswerte und Schulden des Tochterunternehmens zum
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Erwerbszeitpunkt verrechnet. Ein aus der Verrechnung
entstehender positiver Unterschiedsbetrag wird als de-
rivativer Geschafts- oder Firmenwert aktiviert. Negative
Unterschiedsbetrage, die aus der Kapitalkonsolidierung
zum Erwerbszeitpunkt entstehen, werden nach nochma-
liger Uberpriifung der Wertansétze sofort erfolgswirksam
aufgeldst. Der Erwerbszeitpunkt stellt den Zeitpunkt dar,
an dem die Moglichkeit der Beherrschung des Reinvermo-
gens und der finanziellen und operativen Handlungen des
erworbenen Unternehmens auf den Konzern Ubergeht.

Die bei der Zeitwertbewertung der Vermdgenswerte und
Schulden im Rahmen der Erstkonsolidierung aufgedeck-
ten stillen Reserven und Lasten werden in den Folgeperi-
oden entsprechend der Entwicklung der Vermbgenswerte
und Schulden fortgefihrt, abgeschrieben bzw. aufgeldst.
Ein derivativer Geschafts- oder Firmenwert wird in den Fol-
geperioden hinsichtlich seiner Werthaltigkeit mindestens
einmal im Jahr Uberprtft und bei vorliegender Wertmin-
derung auBerplanmaBig auf den niedrigeren erzielbaren
Betrag abgeschrieben.

Sukzessive Erwerbe bei Tochterunternehmen, bei denen
der HCI Gruppe bereits vor dem Erwerbsvorgang die Be-
herrschungsmdglichkeit Uber die jeweilige Gesellschaft
zuzurechnen ist, werden als Transaktionen zwischen Ge-
sellschaftern bilanziert. Ein resultierender Unterschiedsbe-
trag zwischen dem Kaufpreis und dem auBenstehenden
Gesellschafter bisher zuzurechnenden Anteil am Eigenka-
pital wird unter der Position ,,Ausgleichsposten aus Erwer-
ben von Unternehmen unter gemeinsamer Beherrschung
und sukzessiven Erwerben® im Konzerneigenkapital aus-
gewiesen. Eine Aufdeckung stiller Reserven und Lasten
bzw. die Bilanzierung eines derivativen Geschafts- oder
Firmenwertes erfolgt fur diese Transaktionen nicht.

Aufwendungen und Ertrage sowie Forderungen und
Verbindlichkeiten zwischen konsolidierten Unternehmen
werden eliminiert. Zwischenergebnisse sind, sofern we-
sentlich, herausgerechnet.

Unternehmen, die die HCI Gruppe gemeinschaftlich mit
anderen Partnern flhrt, sowie assoziierte Unternehmen,
bei denen der Konzern Uber einen maBgeblichen Einfluss
auf die Finanz- und Geschéftspolitik verfligt, ohne jedoch
die Moéglichkeit zur Beherrschung zu haben, werden nach
der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezo-
gen. Fur Zweckgesellschaften, die von der HCI Gruppe
gemeinsam mit Partnern zur Anbindung von Vermogens-
werten fUr geschlossene Fonds gegrindet werden, er-
folgt eine Einbeziehung in den Konzernabschluss nach
der Equity-Methode. Hinsichtlich der Ermittlung des Ge-
schafts- oder Firmenwertes sowie der anteiligen Zeitwer-
te der Vermdgenswerte und Schulden gelten die Grund-
satze der Vollkonsolidierung. Bei der Einbeziehung nach

der Equity-Methode werden die IFRS-Abschllsse dieser
Unternehmen zugrunde gelegt. Verluste aus assoziierten
und Gemeinschaftsunternehmen, die den Beteiligungs-
buchwert bzw. sonstige langfristige Forderungen aus der
Finanzierung dieser Unternehmen Ubersteigen, werden
nicht erfasst, sofern keine Nachschusspflicht besteht.
Eine Eliminierung von Zwischenergebnissen ist aufgrund
der Unwesentlichkeit nicht notwendig. Sofern Anteile an
assoziierten bzw. Gemeinschaftsunternehmen, bei denen
die HCI Gruppe eine WeiterverauBerungsabsicht hat, er-
worben werden, erfolgt geman IFRS 5 keine Anwendung
der Equity-Methode.

Die AbschlUsse der HCI Capital AG sowie der einbezoge-
nen Tochter-, assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen
werden nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden aufgestellt. Die Abschllsse der einbezogenen
Tochterunternehmen sind auf den Abschlussstichtag der
HCI Capital AG erstellt worden. Die HELLESPONT HAM-
MONIA GmbH & Co. KG und deren Komplementéarge-
sellschaft, die als assoziierte Unternehmen bisher nach
der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezo-
gen wurden, sind mit inren Abschlussen fur den Zeitraum
vom 01. Oktober 2008 bis zum 30. September 2009
bericksichtigt, da aufgrund des Geschaftsvolumens und
der Art der Geschaftstatigkeit dieser Gesellschaften die
AbschlUsse der Gesellschaften zum 31. Dezember 2009
zum Aufstellungszeitpunkt des Konzernabschlusses noch
nicht vorlagen. Aufgrund der bestehenden VerauBerungs-
absicht der Anteile an der HELLESPONT HAMMONIA
GmbH & Co. KG und deren Komplementargesellschaft
erfolgte zum 31. Dezember 2009 die Designation nach
IFRS 5 als zur VerduBerung bestimmte Vermogenswerte;
die Equity-Methode wird insofern ab dem 31. Dezember
2009 nicht mehr angewandt.



(b) Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis der HCI Gruppe ergibt sich aus
folgender Aufstellung:
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31122008
Vollkonsolidierte Gesellschaften
Inland 28 29
Ausland 5 5
Nach der Equity-Methode einbezogene assoziierte Unternehmen
Inland 3 4
Ausland 0 2
Nach der Equity-Methode einbezogene Gemeinschaftsunternehmen (alle Inland) 12 14

Der Konsolidierungskreis ist aus der BeteiligungsUbersicht unter Ziffer (37) ersichtlich.

Im Geschéftsjahr 2009 gab es eine Veranderung der voll-
konsolidierten Gesellschaften, die auf der Liquidation einer
Tochtergesellschaft beruht. Im Vorjahr wurden zwei neu
gegrindete Gesellschaften erstmals einbezogen. Im Ge-
schaftsjahr 2009 sind 7 assoziierte und Gemeinschaftsun-
ternehmen (Vorjahr: 15) erstmalig einbezogen. Hinsichtlich
der Veranderungen des Konsolidierungskreises wird auf
die unter c) dieses Abschnittes und in Ziffer (9) dargestell-
ten Transaktionen verwiesen.

(c) Wesentliche Anderungen bei assoziierten und Ge-
meinschaftsunternehmen

Mit Aktienkaufvertrag vom 24. Januar 2008 hat die HCI
Capital AG 426.700 vinkulierte Namensaktien der mitt-
lerweile als eFonds Holding AG firmierenden Capita Vis
Invest AG zu einem Kaufpreis von 6.025 TEUR erworben
und war damit zu 25,1 % an dem Unternehmen beteiligt.
Die HCI Gruppe hat entsprechend der abgeschlossenen
Aktionarsvereinbarung vom 05. November 2007 im Ge-
schaftsjahr 2008 sonstige Zuzahlungen in Hohe von 148
TEUR geleistet. Bei der Erhdhung des Grundkapitals der
eFonds Holding AG im Geschéftsjahr 2008 hat die HCI
Capital AG entsprechend ihres Anteils 502.000 vinkulierte
Namensaktien zu einem Ausgabebetrag von 502 TEUR
gezeichnet.

Auf der Hauptversammlung der eFonds Holding AG vom
24. Juni 2009 ist eine Kapitalerhdhung gegen Einlagen
in Héhe von 1.500 TEUR beschlossen worden. Da im
Rahmen der Kapitalerhdhung Aktionére inre Bezugsrechte
nicht ausgelbt haben und diese Anteile durch die HCI
Capital AG gezeichnet wurden, erhdhte sich der Anteil
der HCI Capital AG von 25,1 % auf 27,98 % im Jahr 2009.

Die Geschaftstatigkeit der eFonds Holding AG im Bereich
der Vermittlung von Finanzprodukten soll die Vertriebsté-
tigkeit der HCI Gruppe unterstitzen. Die Anteile an der
eFonds Holding AG und deren Tochterunternehmen wer-
den in den Konzernabschluss der HCI Capital AG nach
der Equity-Methode einbezogen.

Aufgrund der VerauBerungsabsicht der Anteile an den bis-
her nach der Equity-Methode einbezogenen BH & HCI
Overschiestraat Holding B.V. und BH & HCI Real Estate
Holding B.V. sowie an der bisher in den sonstigen Finanz-
anlagen ausgewiesenen BH & HCI Tupolevlaan Building
B.V. erfolgte zum 30. Juni 2009 eine Designation die-
ser Anteile nach IFRS 5 als zur VerauBerung bestimmte
Vermodgenswerte. Das Management geht in seiner Ein-
schéatzung davon aus, dass die VerduBerung innerhalb
eines Zeitraums von 12 Monaten nach Designation hoch
wahrscheinlich ist. Die Bewertung der Anteile erfolgte
zum Zeitwert abzUglich VerauBerungskosten und flhrte
zu einer Wertminderung in Hohe von 3.228 TEUR. Die bis
zum Zeitpunkt der Designation nach IFRS 5 entstande-
nen anteiligen Ergebnisse der Gesellschaften in Hohe von
79 TEUR sind in den Ergebnissen aus assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen ausgewiesen. Die Equity-
Methode wurde ab dem Zeitpunkt der Designation nach
IFRS 5 nicht mehr angewendet.

Des Weiteren wurde aufgrund der VerauBerungsabsicht
der Anteile an der HELLESPONT HAMMONIA GmbH
& Co. KG und deren Komplementargesellschaft zum
31. Dezember 2009 eine Designation dieser Anteile nach
IFRS 5 als zur VerauBerung bestimmte Vermogenswer-
te vorgenommen. Das Management geht in seiner Ein-
schéatzung davon aus, dass die VerduBerung innerhalb
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eines Zeitraums von 12 Monaten nach Designation hoch
wahrscheinlich ist. Die Bewertung der Anteile erfolg-
te zum Zeitwert abzlglich VerduBerungskosten. Die bis
zum Zeitpunkt der Designation nach IFRS 5 entstande-
nen anteiligen Ergebnisse der Gesellschaften in Hoéhe von
-182 TEUR sind in den Ergebnissen aus assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen ausgewiesen. Die Equity-
Methode wurde ab dem Zeitpunkt der Designation nach
IFRS 5 nicht mehr angewendet.

Mit Grindungsvertrag vom 05. November 2009 hat sich
HCI mit einem Anteil in Héhe von 30,55 % an der HCI Teil-
ankaufskonzept GmbH & Co. KG beteiligt und zum Zeit-
punkt der Griindung erstmals in den Konzernabschluss
nach der Equity-Methode einbezogen.

Weiterhin werden 12 Schiffsbestellergesellschaften nach
der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezo-
gen. Bei den Gesellschaften handelt es sich um Einschiffs-
gesellschaften, an denen die HCI Gruppe 50 % der Anteile
halt.

(d) Umrechnung von Fremdwé&hrungsabschllssen

Die Vermdgenswerte und Schulden von Tochterunter-
nehmen, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist,
werden zum geltenden Wahrungskurs am Bilanzstichtag
umgerechnet. Posten der Gewinn- und Verlustrechnung
werden zum Transaktionskurs des jeweiligen Jahres um-
gerechnet. Eigenkapitalkomponenten der Tochterunter-
nehmen werden zum entsprechenden historischen Kurs
bei Entstehung umgerechnet. Die aus der Umrechnung
resultierenden Wahrungsdifferenzen werden als Aus-
gleichsposten fur Wahrungsumrechnung innerhalb des
Konzerneigenkapitals erfasst.

Die Schweizer Tochtergesellschaft der HCI Capital AG, die
HCI Swiss AG, die bisher flr die Vertriebsunterstitzung
der durch die HCI Gruppe initiierten Fonds insbesondere
im stddeutschen Raum verantwortlich war und liquidiert
werden soll, hat den wesentlichen Teil ihrer Leistungen in
Euro erbracht, so dass der Euro als funktionale Wahrung
der HCI Swiss AG bestimmt wurde. Dementsprechend

werden gemal IAS 21 alle in der lokalen Wéahrung Schwei-
zer Franken bzw. in anderen Wahrungen erfolgten Trans-
aktionen mit dem zum Zeitpunkt der Transaktion gelten-
den Kurs umgerechnet. Monetére Vermogenswerte und
Schulden werden an den Wechselkurs zum Bilanzstichtag
angepasst.

Die HCI Real Estate Finance | GmbH & Co. KG, die eine
Beteiligung an einer in Immobilienkredite investierenden
Gesellschaft in den USA halt, hatte aufgrund ihrer Ver-
modgens- und Finanzierungsstruktur bis zum 31. Oktober
2009 als funktionale Wahrung den US-Dollar. Dementspre-
chend wurden gemaB IAS 21 alle in der lokalen Wahrung
Euro bzw. in anderen Wahrungen erfolgten Transaktionen
mit dem zum Zeitpunkt der Transaktion geltenden Kurs in
US-Dollar umgerechnet. Zum 31. Oktober 2009 erfolg-
te eine Konvertierung der Finanzierung der Gesellschaft
von US-Dollar in Euro. Da aus den Anteilen derzeit keine
Rickflusse zu erwarten sind, wurden diese im Geschafts-
jahr 2008 vollstandig abgewertet. Die Umwandlung der
Darlehenswéhrung fihrt zu einer Anderung der funktio-
nalen Wahrung der Gesellschaft von US-Dollar in Euro.
Séamtliche Vermdgenswerte und Schulden wurden zum
31. Oktober 2009 mit dem Stichtagskurs in Euro umge-
rechnet. Die bis zu diesem Zeitpunkt erfolgsneutral erfass-
ten Umrechnungsdifferenzen bleiben bis zum Abgang der
Beteiligung bzw. deren Liquidation im Ausgleichsposten
aus der Umrechnung von Fremdwahrungsabschltssen.

Die nach der Equity-Methode einbezogenen Schiffsbestel-
lergesellschaften haben aufgrund ihrer Geschéftstatigkeit,
die primar in US-Dollar abgewickelt wird, den US-Dollar
als funktionale Wahrung. Dementsprechend werden ge-
maR IAS 21 alle in der lokalen Wé&hrung Euro bzw. in an-
deren Wahrungen erfolgten Transaktionen mit dem zum
Zeitpunkt der Transaktion geltenden Kurs umgerechnet.
Monetére Vermdgenswerte und Schulden werden an den
Wechselkurs zum Bilanzstichtag angepasst.

Die Kurse fur die Umrechnung wesentlicher Fremdwah-
rungsabschlisse haben sich im Verhéltnis zum Euro wie
folgt entwickelt:

Fremdwahrung fiir EUR 1

US Dollar

Durchschnittskurs Stichtagskurs
2009 2008 31.12.2009 31.12.2008
1,3933 1,3449 1,4406 1,3917




(4) Erlauterung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden

(a) Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Die Erfassung von Umsatzerldsen erfolgt zum Zeitpunkt
der Leistungserbringung, sofern die Hohe der Erlose zu-
verlassig ermittelbar ist und der wirtschaftliche Nutzen
wahrscheinlich zuflieBen wird.

Zum 01. Januar 2009 hat die HCI Gruppe eine Ande-
rung des Zeitpunktes der Umsatzrealisierung fur Erlose
aus Konzeptions- und Vertriebsleistungen vorgenommen.
Wahrend bis zum 31. Dezember 2008 die Vertriebs- und
Konzeptionserlose mit Zeichnung der Beitrittserklarung
durch den Anleger und Ablauf der gesetzlichen bzw., so-
fern langer, vertraglichen Widerrufsfrist realisiert worden
waren, wird nunmehr die Realisierung auf den Zeitpunkt
der Annahme des Beitrittsscheins durch die HCI unter
Bericksichtigung der erwarteten Stornierungsquoten
innerhalb der gesetzlichen bzw., sofern langer, vertrag-
lichen Widerrufsfrist vorgenommen. Fur die Ermittlung
der Stornierungsquoten, die pro Produktart berechnet
werden, werden historische Erfahrungswerte Uber einen
Zeitraum von bis zu funf Jahren unter Einbeziehung der
Margenentwicklungen bzw. sonstiger Sonderfaktoren in
den jeweiligen Produktarten herangezogen. Die aus der
Anderung der Bilanzierungsmethode resultierenden An-
passungen wurden in laufender Rechnung vorgenommen.
Auf eine rickwirkende Anpassung gemaB IAS 8 wurde
aufgrund von Unwesentlichkeit verzichtet, da sich aus der
Anwendung der neuen Bilanzierungsmethode flir das Ge-
schaftsjahr 2008 Anpassungen der Umsatzerldse in Hohe
von 304 TEUR sowie der Materialaufwendungen in Hohe
von 272 TEUR ergeben hétten.

Provisionen, die fur Leistungen der Vertriebspartner im
Zusammenhang mit der Einwerbung der Kommanditis-
ten von Fonds entstehen, werden zum Zeitpunkt der ent-
sprechenden Umsatzrealisierung als Aufwendungen fur
bezogene Leistungen erfasst. Aufgrund der bestehenden
Zuordnung der wesentlichen Risiken und Chancen aus
dem Vertrieb der Fonds auf die HCI Gruppe erfolgt ein
Bruttoausweis der Vertriebsumséatze und Vertriebsprovi-
sionen im Konzernabschluss.

Gebuhren fur Treuhand- und Serviceleistungen werden
Uber die Laufzeit der jeweiligen Leistung vereinnahmt.
EinmalvergUtungen, die durch die Kommanditisten bzw.
die Fonds zum Zeitpunkt des Abschlusses der jewelli-
gen Treuhand- bzw. Servicevereinbarung zu leisten sind,
werden zu diesem Zeitpunkt in Hohe des Zeitwertes er-
tragswirksam erfasst, sofern durch die HCI Gruppe eine
identifizierbare Leistung erbracht wird und der Leistung
direkte Kosten zugeordnet werden kdnnen.
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Aktivierte fertige Leistungen, die fir wahrend der Prospekt-
erstellungsphase entstandene Aufwendungen bilanziert
werden, sind entsprechend dem Platzierungsfortschritt
aufwandswirksam berUcksichtigt. Der Platzierungsfort-
schritt wird auf Grundlage des Verhaltnisses zwischen dem
zum Stichtag eingeworbenen Kapital und dem erwarteten
Gesamtkapital, das eingeworben werden soll, bestimmt.

Sonstige betriebliche Aufwendungen werden mit In-
anspruchnahme der Leistung bzw. zum Zeitpunkt ihrer
Verursachung ergebniswirksam. Wertberichtigungen
auf Forderungen und Finanzforderungen werden in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen bzw. im sonsti-
gen Finanzergebnis berlcksichtigt, sofern sich aufgrund
vorliegender Informationen Uber einzelne Schuldner ein
konkretes Ausfallrisiko ergibt.

Zinsen werden periodengerecht als Aufwand bzw. Ertrag
erfasst. Zinsaufwendungen, die im Zusammenhang mit
der Anschaffung und Herstellung bestimmter, nach IAS 23
qualifizierender Vermbgenswerte entstanden sind, liegen
im Konzern nicht vor.

Ertrage bzw. Aufwendungen aus Gewinnabflihrungs-
bzw. Verlustibernahmevertragen werden in Hohe des
nach den deutschen handelsrechtlichen Rechnungsle-
gungsgrundsatzen ermittelten Ergebnisses mit Ablauf des
Geschéftsjahres vereinnahmt. Dividenden werden zum
Ausschuttungszeitpunkt vereinnanmt, wobei die Periode
der Ausschuttung regelmaBig der Periode des Entstehens
eines Rechtsanspruches entspricht.

(b) Immaterielle Vermdégenswerte

Erworbene immaterielle Vermbgenswerte werden mit ihren
Anschaffungskosten aktiviert.

Erworbene immaterielle Vermdgenswerte, die eine be-
stimmbare Nutzungsdauer aufweisen, werden ab dem
Zeitpunkt der Bereitstellung linear Uber die erwartete wirt-
schaftliche Nutzungsdauer wie folgt abgeschrieben:

Nutzungsdauer
in Jahren
Treuhand- und Servicevertrage 1-12
Vertriebspartnerstamm 10
Software 3-10

Immaterielle Vermdgenswerte mit einer unbestimmten
Nutzungsdauer liegen in der HCI Gruppe mit Ausnahme
der derivativen Geschéfts- oder Firmenwerte nicht vor.
Der Buchwert der derivativen Geschéafts- oder Firmen-
werte wird mindestens jahrlich einem Werthaltigkeitstest
unterzogen.
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Im Konzern bestehen keine selbst erstellten immateriellen
Vermogenswerte.

(c) Sachanlagen

Vermdgenswerte des Sachanlagevermdgens werden
zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten aktiviert und
planmaBig linear entsprechend der voraussichtlichen wirt-
schaftlichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Gewinne oder
Verluste aus dem Abgang von immateriellen Vermogens-
werten und Sachanlagen werden in den sonstigen betrieb-
lichen Ertragen oder Aufwendungen ausgewiesen.

Die planmaBigen Abschreibungen erfolgen konzernein-
heitlich Uber die folgenden Nutzungsdauern:

Nutzungsdauer
in Jahren
Gebaude 40
Mietereinbauten Mietdauer,
max. 5-15
Sonstige Betriebs- 3-14

und Geschéftsausstattung

(d) AuBerplanméBige Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgenswerte und Sachanlagen

Die HCI Capital AG Uberprift die immateriellen Verma-
genswerte und Sachanlagen auf die Notwendigkeit au-
BerplanmaBiger Abschreibungen.

Derivative Geschafts- oder Firmenwerte werden flr die
Durchfuhrung der Werthaltigkeitstests den Berichtseinhei-
ten zugeordnet, fUr die auch im internen Berichtssystem
des Konzerns eine Allokation des Geschéfts- oder Fir-
menwertes erfolgt. Mit der Einflhrung des IFRS 8 hat die
HCI Gruppe ihr internes Berichtswesen angepaft. Dabei
sind Geschéfts- oder Firmenwerte nicht mehr in der fur
das interne Berichtswesen relevanten VermdgensgroBe
enthalten, so dass entsprechend IAS 36 der Wertminde-
rungstest fur die Geschéfts- oder Firmenwerte ab dem
Geschéftsjahr 2009 auf Ebene der Segmente erfolgt. Die
Zahlungsstrome der Berichtseinheiten werden mit einem
Kapitalkostensatz, der sich an Vergleichsunternehmen
orientiert, diskontiert. Eine auBerplanméBige Abschrei-
bung wird vorgenommen, wenn der Kapitalwert der Zah-
lungsstrome kleiner ist als der Buchwert der immateriellen
Vermodgenswerte und Sachanlagen sowie des Netto-Um-
laufvermdgens der Berichtseinheit inkl. der zugeordneten
derivativen Geschafts- oder Firmenwerte.

Eine auBerplanmaBige Abschreibung auf sonstige im-
materielle Vermdgenswerte und Sachanlagen wird vor-
genommen, sofern aufgrund bestimmter Ereignisse oder
Entwicklungen der Buchwert der Vermdgenswerte nicht

mehr durch den zu erwartenden VerauBerungserlds bzw.
den diskontierten Netto-Zahlungsstrom aus einer weiteren
Nutzung gedeckt ist. Die Zahlungsstrome werden ebenfalls
mit einem Kapitalkostensatz, der sich an Vergleichsunter-
nehmen orientiert, diskontiert. Sofern eine Ermittlung des
erzielbaren Betrages fUr einzelne Vermdgenswerte nicht
moglich ist, erfolgt die Bestimmung der Zahlungsstrome
fur die nachst héhere Gruppe von Vermbgenswerten, flr
die ein derartiger Zahlungsstrom ermittelt werden kann.

Zuschreibungen werden vorgenommen, sofern in den
Folgeperioden die Grinde fir die auBerplanmaBige Ab-
schreibung entfallen sind. Die Zuschreibung erfolgt dabei
hdchstens auf den Betrag, der sich ohne die Vornahme
der auBerplanmaBigen Abschreibung ergeben hétte. Eine
Zuschreibung auf einen auBerplanmaBig abgeschriebenen
Geschéfts- oder Firmenwert erfolgt nicht.

Die Durchfuhrung des Werthaltigkeitstests erfolgt da-
bei zum Ende des Geschéftsjahres. Der im Geschéafts-
jahr 2009 fur die Diskontierung der Zahlungsstrome der
Berichtseinheiten verwendete Zinssatz nach Steuern im
Rahmen der Ermittlung des Nutzenwertes betragt 9,25 %
fur die Segmente After Sales Services und Asset Manage-
ment. Im Vorjahr, in dem noch eine Segmentierung nach
IAS 14 entsprechend der Produktarten durchgefiihrt wur-
de, war die Durchfuhrung des Werthaltigkeitstests fur das
Segment Private Equity mit einem Zinssatz von 14,9 %
durchgefuhrt worden, fir das Segment Schiff mit einem
Zinssatz von 10,9 %.

Die Ermittlung der Netto-Cash flows, flir deren Ermittlung
insbesondere das erwartete platzierte Kapital von Rele-
vanz ist, wird auf Grundlage der Planungen in den Be-
richtseinheiten vorgenommen. Das erwartete Wachstum
fur die Perioden nach der detaillierten Planungsphase von
funf (Vorjahr: funf) Jahren wird durch einen Abschlag von
0,5% (Vorjahr: 1,0 %) im Zinssatz bericksichtigt.

(e) AuBerplanméBige Abschreibungen auf nach der Equi-
ty-Methode einbezogene Anteile an assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen

Die HCI Gruppe Uberprift die Anteile an nach der Equity-
Methode einbezogenen assoziierten und Gemeinschafts-
unternehmen auf ihre Werthaltigkeit, sofern sich nach den
Regelungen des IAS 39 eine Indikation ergibt, dass eine
entsprechende Wertminderung vorliegen kann. Die Durch-
fhrung des Werthaltigkeitstests erfolgt dabei nach der
Methodik des IAS 36, wobei der nach der Equity-Methode
ermittelte Buchwert der Anteile als einzelner Vermogens-
wert nach IAS 36 getestet wird.



Eine auBerplanméaBige Abschreibung auf diese Anteile
wird vorgenommen, sofern der Buchwert der Anteile nicht
mehr durch den zu erwartenden VerauBerungserlds bzw.
den diskontierten Netto-Zahlungsstrom aus einer weiteren
Nutzung gedeckt wird. Die Zahlungsstrome werden mit
einem Kapitalkostensatz, der sich an Vergleichsunterneh-
men orientiert, diskontiert.

Zuschreibungen werden vorgenommen, sofern in den
Folgeperioden die Grinde fir die auBerplanmaBige Ab-
schreibung entfallen sind. Die Zuschreibung erfolgt dabei
hdchstens auf den Betrag, der sich ohne die Vornahme
der auBerplanmaBigen Abschreibung ergeben hatte.

Zum 31. Dezember 2009 wurden Werthaltigkeitstests fur
die nach der Equity-Methode einbezogenen Anteile an der
eFonds Holding AG, der HAMMONIA Reederei GmbH &
Co. KG sowie der nach der Equity-Methode einbezogenen
Anteile an den Schiffsbestellergesellschaften aufgrund der
Marktentwicklungen notwendig. Fur die eFonds Holding
AG wurde des Weiteren ein Werthaltigkeitstest nach IAS
36 auf den 30. Juni 2009 im Rahmen des Konzernzwi-
schenabschlusses zum 30. Juni 2009 durchgefuhrt.

Der im Geschéftsjahr 2009 fur die Diskontierung der Zah-
lungsstrome der Berichtseinheiten verwendete Zinssatz
nach Steuern im Rahmen der Ermittlung des Nutzenwer-
tes betragt 13,25 % flr die eFonds Holding AG (Vorjahr:
11,20 %). Fur die in EUR erfolgenden Geschéftsaktivitdten
der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG wurde ein Zins-
satz nach Steuern in Héhe von 8,61 %, fur die in US-Dol-
lar vorgenommenen Geschéaftsaktivitdten wurden 9,98 %
verwendet. Bei den Werthaltigkeitstests der Schiffsbestel-
lergesellschaften wurde ein Zinssatz nach Steuern von
11,74 % (Vorjahr: 11,27 %) angewendet. Die Ermittlung
der Netto-Cash flows, fUr deren Ermittlung insbesondere
das erwartete platzierte Kapital von Relevanz ist, wird auf
Grundlage der Planungen der jeweiligen Gesellschaften
vorgenommen. Das erwartete Wachstum fur die Perioden
nach der detaillierten Planungsphase von drei Jahren fur
die eFonds Holding AG sowie funf Jahren fir die HAMMO-
NIA Reederei GmbH & Co. KG wird durch einen Abschlag
von 1,0% bzw. 0,5 % im Zinssatz berlcksichtigt.

(f) Finanzinstrumente

Finanzielle Vermdgenswerte werden in der HCl Grup-
pe grundséatzlich bei Lieferung, d.h. zum Erfullungstag,
bilanziert.

Die Finanzinstrumente der HCI Gruppe umfassen flissige
Mittel, Forderungen, zur VerauBerung verflgbare finan-
zielle Vermbgenswerte, finanzielle Verbindlichkeiten und
Kredite sowie derivative Finanzinstrumente in Form von
Zinsswap- und Devisentermingeschéaften.
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Die erstmalige Erfassung eines finanziellen Vermdgens-
wertes erfolgt zum Zeitwert zuzUglich direkt zurechenbarer
Transaktionskosten, sofern die finanziellen Vermdgens-
werte nicht der Kategorie ,at fair value through profit and
loss* zugeordnet werden. Die HCI Gruppe hat keine ori-
ginaren finanziellen Vermdgenswerte, die dieser Katego-
rie zuzuordnen sind. Die Folgebewertung der finanziellen
Vermdgenswerte erfolgt entweder zu Zeitwerten oder zu
fortgefUhrten Anschaffungskosten unter Verwendung der
Effektivzinsmethode in Abhangigkeit von der Zuordnung
der einzelnen Finanzinstrumente zu den Kategorien nach
IAS 39.

Finanzielle Schulden werden im Zeitpunkt der Erstbilanzie-
rung zum Zeitwert abzuglich Transaktionskosten bewertet
und in der Folgebewertung zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten bzw., flr finanzielle Schulden der Kategorie ,,at fair
value through profit and loss®, zu Zeitwerten bilanziert.

Finanzielle Vermodgenswerte werden ausgebucht, sofern
entweder die Rechte auf die aus den Vermogenswerten
generierbaren Zahlungsstrome erloschen sind oder nahe-
zu alle Risiken in einer Form auf einen Dritten Ubertragen
wurden, so dass die Kriterien fur eine Ausbuchung erflllt
sind.

Finanzielle Schulden werden ausgebucht, wenn die Ver-
pflichtungen entweder erloschen, aufgehoben oder abge-
laufen sind. Eine Ausbuchung finanzieller Verbindlichkei-
ten wird auch dann vorgenommen, sofern die Anderung
wesentlicher Konditionen eine wesentliche Veranderung
der mit der Tilgung bzw. Verzinsung verbundenen Zah-
lungsstrome verursacht. Zum Zeitpunkt des Eintritts der
Wirksamkeit der Anderung wird eine neue finanzielle Ver-
bindlichkeit zum Zeitwert auf Grundlage der geénderten
Vertragskonditionen berUcksichtigt. Die Differenz zwischen
dem Buchwert der auszubuchenden Verbindlichkeit und
dem Zeitwert der neu einzubuchenden Verbindlichkeit
wird im sonstigen Finanzergebnis erfasst.

() Flissige Mittel

Die flussigen Mittel umfassen die Kassenbestande und
Bankguthaben.

(i) Forderungen und sonstige finanzielle Vermdégenswerte

Forderungen und sonstige origindre finanzielle Vermo-
genswerte, die der Kategorie ,Kredite und Forderungen®
(loans and receivables) zugeordnet werden, werden bei
erstmaliger Erfassung mit ihren Zeitwerten angesetzt. Die
Folgebewertung erfolgt zu fortgefuhrten Anschaffungs-
kosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode.
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Wertminderungen von Forderungen und sonstigen origi-
naren finanziellen Vermogenswerten werden in der Regel
unter Verwendung von Wertberichtigungskonten vorge-
nommen. Wertberichtigungen werden gebildet, sofern
objektive Hinweise dahingehend vorliegen, dass ein Aus-
fallrisiko bei dem finanziellen Vermodgenswert besteht. Die
Hohe der Wertberichtigung richtet sich dabei nach Erfah-
rungswerten bzw. individuellen Risikoeinschatzungen.

(i) Zur VerduBerung verflgbare finanzielle Vermdgens-
werte

Die zur VerauBerung verfligbaren finanziellen Vermdgens-
werte umfassen Anteile an Tochterunternehmen, assozi-
ierten und Gemeinschaftsunternehmen, die aufgrund ihrer
Unwesentlichkeit nicht konsolidiert werden, Wertpapiere
und sonstige origindre Finanzinstrumente, die weder den
flissigen Mitteln noch der Kategorie ,loans and receivab-
les“ zugeordnet werden kdnnen.

Anteile an Tochterunternehmen, assoziierten und Ge-
meinschaftsunternehmen, die aufgrund ihrer Unwesent-
lichkeit nicht konsolidiert werden, sowie die von der HCI
Gruppe gehaltenen Fondsanteile werden gemas IAS 39
fUr Bewertungszwecke in die Kategorie ,,zur VerauBerung
verflgbare finanzielle Vermdgenswerte” (available for sale
financial assets) klassifiziert. Die Ubrigen sonstigen Finanz-
anlagen und Wertpapiere werden gemaf IAS 39 ebenfalls
der Kategorie ,,.zur VerauBerung verfligbare finanzielle Ver-
mogenswerte” zugeordnet. Zur VerauBerung verflgbare
finanzielle Vermogenswerte werden zum Bilanzstichtag
mit dem Zeitwert bzw., sofern dieser nicht bzw. nicht
zuverldssig zu ermitteln ist, mit den Anschaffungskos-
ten bilanziert. Sofern sich die Zeitwerte der von der HCI
Gruppe gehaltenen Fondsanteile aufgrund des fehlenden
Handelsvolumens nicht aus den Preisnotierungen des Se-
kundarmarktes bzw. nicht Uber geeignete Bewertungs-
methoden ableiten lassen, werden diese Fondsanteile zu
Anschaffungskosten bilanziert.

Zeitwertanderungen werden erfolgsneutral im Eigenkapital
erfasst. Im Falle, dass der Zeitwert wesentlich und nach-
haltig gesunken ist, wird die Wertminderung erfolgswirk-
sam erfasst. Sollten die Umsténde, die zu einer Wertmin-
derung gefuhrt haben, in den Folgeperioden nicht mehr
zutreffen, erfolgt fUr die finanziellen Vermoégenswerte mit
Fremdkapitalcharakter die Zuschreibung, ebenso wie die
Wertminderung in Vorperioden, erfolgswirksam. Fur Ei-
genkapitalinstrumente wird die Zuschreibung erfolgsneu-
tral vorgenommen.

Bei Finanzinstrumenten, die zu Anschaffungskosten bilan-
ziert werden, werden Wertminderungen ergebniswirksam
erfasst. Zuschreibungen werden bei derartigen Finanzin-
strumenten nicht vorgenommen.

(iv) Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden bei erstmaligem An-
satz mit ihrem Zeitwert angesetzt. Die Folgebewertung
erfolgt zu fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Bertick-
sichtigung der Effektivzinsmethode.

(v) Derivative Finanzinstrumente

Bei den von der HCI Gruppe eingesetzten Derivaten han-
delt es sich um Termingeschéfte, die zur Absicherung
von Wahrungs- und Zinsrisiken eingesetzt werden. Der
Ansatz der derivativen Finanzinstrumente erfolgt dabei
zum Zeitwert. Die Bilanzierung von Zeitwertdnderungen
der derivativen Finanzinstrumente hangt davon ab, ob
diese Instrumente als Sicherungsinstrumente eingesetzt
werden und die Voraussetzungen zur Bilanzierung von
Sicherungsbeziehungen gemaB IAS 39 vorliegen.

Sind diese Voraussetzungen trotz eines bestehenden wirt-
schaftlichen Sicherungszusammenhangs nicht gegeben,
werden die Zeitwertdnderungen der derivativen Finanzin-
strumente unmittelbar erfolgswirksam erfasst.

Der effektive Teil der Zeitwertdnderung eines derivati-
ven Finanzinstrumentes, das als Sicherungsinstrument
bestimmt wurde und die Voraussetzungen fUr die Bilan-
zierung einer Sicherungsbeziehung fur die Absicherung
von Zahlungsstromen erflllt (cash flow hedge), wird unter
BerUcksichtigung des darauf entfallenden steuerlichen
Effektes unmittelbar im kumulierten Ubrigen Eigenkapi-
tal bilanziert. Der ineffektive Teil wird in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst. Der effektive Teil wird nur dann
ergebniswirksam, wenn auch das Grundgeschéft ergeb-
niswirksam realisiert wird.

(vi) Zeitwerte der Finanzinstrumente

Die Zeitwerte der Finanzinstrumente werden auf Basis
entsprechender Marktwerte oder Bewertungsmethoden
bestimmt. Fur flussige Mittel und andere kurzfristige origi-
nare Finanzinstrumente entsprechen die Zeitwerte den zu
den jeweiligen Stichtagen bilanzierten Buchwerten.

Bei langfristigen Forderungen und sonstigen Vermdgens-
werten sowie langfristigen Ruckstellungen und Verbind-
lichkeiten erfolgt die Bestimmung des Zeitwertes auf
Grundlage der erwarteten Zahlungsstréme unter Anwen-
dung der zum Bilanzstichtag giltigen Referenzzinssatze.
Die Zeitwerte der derivativen Finanzinstrumente werden
auf Grundlage der zum Bilanzstichtag bestehenden Re-
ferenzzinssatze ermittelt.



(9) Unfertige und fertige Leistungen

Die unfertigen und fertigen Leistungen enthalten Leis-
tungen, die im Zusammenhang mit der Prospekterstel-
lungsphase im Rahmen der Fondskonzeptionierung und
-entwicklung entstehen. Die aktivierten unfertigen und fer-
tigen Leistungen sind zu Herstellungskosten angesetzt,
die alle der Leistungserstellung zurechenbaren Einzel- und
Gemeinkosten beinhalten. Zu den aktivierungspflichtigen
Kosten gehdren die seit Beginn der Prospekterstellungs-
phase entstandenen Personal- und Gemeinkosten sowie
zurechenbare Fremdkosten, insbesondere Beratungs-
kosten fUr die Fondskonzeptionierung und Kosten fur
Wertgutachten im Rahmen der Prospekterstellung. Die
Aktivierung endet zum Zeitpunkt der Vermarktungsfahig-
keit der Fonds.

Die Bewertung der unfertigen und fertigen Leistungen
zum Bilanzstichtag erfolgt zum jeweils niedrigeren Betrag
von Herstellungskosten und realisierbarem Nettover&u-
Berungswert. Der NettoverauBerungswert stellt dabei den
voraussichtlich erzielbaren Vertriebserlos abzUglich der bis
zur Platzierung noch anfallenden Kosten dar.

Bei Wegfall der Griinde, die zu einer Wertminderung der
unfertigen und fertigen Leistungen geflihrt haben, wird
eine entsprechende Wertaufholung vorgenommen.

(h) Zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte

Vermodgenswerte werden unter den zur VerauBerung
bestimmten Vermdgenswerten ausgewiesen, sofern
eine VerauBerung innerhalb der ndchsten 12 Monate als
sehr wahrscheinlich angesehen wird. Eine Klassifizie-
rung entsprechend IFRS 5 erfolgt nur dann, wenn die
Vermodgenswerte verduBerungsfahig sind und mit der
Vermarktung der Vermogenswerte begonnen wurde. Die
Bewertung der Vermdgenswerte erfolgt grundsétzlich
zum niedrigeren Wert von fortgefihrten Anschaffungs-
kosten und dem Zeitwert abzlglich VerauBerungskosten
zum Bilanzstichtag.

(i) Pensionsrtickstellungen

Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen werden ge-
maB IAS 19 nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
(projected unit credit method) errechnet. Die Bewertung
der Pensionsverpflichtungen erfolgt dabei auf Basis von
Pensionsgutachten. Der Barwert der leistungsorientierten
Verpflichtung wird durch Diskontierung der geschéatzten
kunftigen Zahlungsmittelabflisse bestimmt. Der Rech-
nungszins orientiert sich hierbei an erstrangigen Unter-
nehmensanleihen, die in Hinblick auf die Wahrung und die
Laufzeit den zugrundeliegenden Pensionsverpflichtungen
entsprechen.
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Ubersteigen die versicherungsmathematischen Gewin-
ne und Verluste, die aus der Veranderung der versiche-
rungsmathematischen Parameter resultieren, 10% des
Betrages der Pensionsverpflichtungen zum Beginn des
Geschaéftsjahres, erfolgt eine ergebniswirksame Erfassung
des die 10 %-Grenze Ubersteigenden Betrages Uber die
Restdienstdauer der anspruchsberechtigten Mitarbeiter
(Korridormethode).

Dienstzeitaufwand und realisierte versicherungsmathema-
tische Gewinne und Verluste werden im Personalaufwand
erfasst. Der in den Pensionsaufwendungen enthaltene
Zinsanteil wird als Bestandteil der Zinsaufwendungen
ausgewiesen.

() Sonstige Rdckstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen berlcksichtigen alle er-
kennbaren rechtlichen und faktischen Verpflichtungen des
Konzerns gegenuber Dritten, deren Erfullung wahrschein-
lich ist und deren Hohe zuverldssig eingeschéatzt werden
kann. Die Ruckstellungen werden entsprechend IAS 37
mit dem erwarteten ErfUllungsbetrag angesetzt. Langfris-
tige Ruckstellungen werden auf der Grundlage entspre-
chender Marktzinssatze mit ihnrem auf den Bilanzstichtag
abgezinsten Erflllungsbetrag bilanziert.

(k) Finanzgarantien

Die HCI Gruppe hat im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit
Burgschaften bzw. Ankaufsverpflichtungen fUr Finanzie-
rungen von Fonds- bzw. Bestellergesellschaften abge-
geben, die die HCI Gruppe verpflichten, den Glaubiger
hinsichtlich eines aus der Finanzierung entstehenden
Forderungsausfalls zu kompensieren. Diese Verpflich-
tungen sind als Finanzgarantien im Sinne des IAS 39 zu
klassifizieren.

Hinsichtlich der Bilanzierung dieser Finanzgarantien nimmt
die HCI Gruppe das Wahlrecht des IAS 39 in Anspruch
und behandelt die Finanzgarantien als Versicherungsver-
trage im Sinne des IFRS 4. IFRS 4 enthalt keine explizi-
ten Regelungen fur die Bilanzierung und Bewertung von
Versicherungsvertrédgen, so dass aufgrund der in IFRS 4
enthaltenen Regelungen eine Anwendung der bisherigen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fUr derartige
Vereinbarungen erfolgen muss. Die HCI Gruppe hat in
ihren IFRS-Konzernabschlissen vor der verpflichtenden
Erstanwendung des IFRS 4 im Geschaftsjahr 2005 den
IAS 37 flir derartige Vereinbarungen genutzt.

Dementsprechend werden die Finanzgarantien durch
die HCI Gruppe nach IAS 37 bilanziert. Ein Ansatz einer
Verpflichtung erfolgt, wenn eine Inanspruchnahme der
HCI Gruppe aus den Finanzgarantien wahrscheinlich ist
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und der Erflllungsbetrag zuverldssig bemessen werden
kann.

() Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Laufende Steuern werden zum Zeitpunkt ihrer Verursa-
chung in Hohe des geschuldeten Betrages aufwandswirk-
sam erfasst.

Latente Steuern werden zur BerUcksichtigung zukinf-
tiger steuerlicher Folgen von temporaren Differenzen
zwischen den steuerlichen Bemessungsgrundlagen der
Vermdgenswerte und Schulden und deren Wertansatzen
im IFRS-Abschluss sowie auf Verlustvortrage gebildet. Die
Bemessung der latenten Steuern erfolgt dabei auf Grund-
lage der vom Gesetzgeber zum Ende des jeweiligen Ge-
schéaftsjahres erlassenen Regelungen fir die Geschéfts-
jahre, in denen sich die Differenzen ausgleichen bzw. die
Verlustvortrage wahrscheinlich genutzt werden. Aktive
latente Steuern auf temporare Differenzen bzw. Verlust-
vortrage werden nur angesetzt, sofern ihre Realisierbarkeit
hinreichend gesichert erscheint.

Auf temporare Unterschiede, die aus der Zeitwertbilan-
zierung von Vermogenswerten und Schulden im Rahmen
von Unternehmenserwerben resultieren, werden latente
Steuern bilanziert. Latente Steuern werden auf in der Fol-
gebewertung entstehende temporére Unterschiede bei
derivativen Geschéfts- oder Firmenwerten nur dann ange-
setzt, wenn die derivativen Geschéfts- oder Firmenwerte
steuerlich geltend gemacht werden konnen.

Aktive und passive latente Steuern werden nur saldiert,
sofern sich die latenten Steuern auf Steuern vom Einkom-
men und vom Ertrag beziehen, die von der gleichen Steu-
erbehdrde erhoben werden und die laufenden Steuern
gegeneinander verrechnet werden kénnen.

(m) Transaktionen in Fremdwahrung

Einkaufe und Verkaufe in Fremdwahrungen werden mit
dem zum Zeitpunkt der Transaktion geltenden Tageskurs
umgerechnet. Vermodgenswerte und Schulden in Fremd-
wahrung werden mit dem Wechselkurs zum Bilanzstichtag
in die funktionale Wahrung umgerechnet. Die aus diesen
Umrechnungen entstandenen Fremdwahrungsgewinne
und -verluste werden ergebniswirksam erfasst.

(n) Verwendung von Schétzungen

Die Aufstellung des IFRS-Konzernabschlusses erfordert
Schéatzungen und Annahmen, die Einfluss auf den Aus-
weis von Vermodgenswerten und Schulden, die Angabe
von Eventualverbindlichkeiten zum Bilanzstichtag sowie
den Ausweis von Ertragen und Aufwendungen haben.

Bei der Bewertung der Vermbgenswerte bzw. Schulden
wurden insbesondere die folgenden wesentlichen Schat-
zungen und Annahmen vorgenommen:

- Werthaltigkeit der sonstigen Finanzanlagen, insbe-
sondere der Anteile, stillen Beteiligungen und Aus-
leihungen an Fondsgesellschaften im Schiffsbereich
(31. Dezember 2009: 14.185 TEUR, 31. Dezember
2008: 22.628 TEUR)

- Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen (31. Dezember 2009: 14.276 TEUR,
31. Dezember 2008: 25.610 TEUR) sowie auf sons-
tige finanzielle Vermdgenswerte (31. Dezember 2009:
24.965 TEUR, 31. Dezember 2008: 29.756 TEUR)

- Werthaltigkeit der derivativen Geschafts- oder Firmen-
werte (31. Dezember 2009: 875 TEUR, 31. Dezember
2008: 1.465 TEUR)

- Werthaltigkeit des nach der Equity-Methode einbezo-
genen Anteils an der eFonds Holding AG (31. Dezem-
ber 2009: 3.809 TEUR, 31. Dezember 2008: 5.634
TEUR) und der HAMMONIA Reederei GmbH & Co.
KG (31. Dezember 2009: 15.153 TEUR, 31. Dezember
2008: 24.214 TEUR)

- Realisierbarkeit aktiver latenter Steuern (31. Dezem-
ber 2009: 6.451 TEUR, 31. Dezember 2008:
13.678 TEUR).

FUr die Werthaltigkeit der unter den sonstigen Finanzan-
lagen ausgewiesenen Anteile an Fondsgesellschaften, die
als zur VerauBerung verfligbare Finanzinstrumente geman
IAS 39 mangels vorliegender Zeitwerte zu Anschaffungs-
kosten bilanziert werden, sowie stillen Beteiligungen und
sonstigen Finanzanlagen an Fondsgesellschaften, die als
finanzielle Vermogenswerte der Kategorie ,loans and re-
ceivables* klassifiziert werden, ist insbesondere die zu-
kunftige Ertragskraft der in diesen Fondsgesellschaften
enthaltenen Vermogenswerte von besonderer Relevanz.
Da ein signifikanter Anteil auf im Schifffahrtsbereich tatige
Fondsgesellschaften entfallt, ist die Ertragskraft insbeson-
dere von den zukUnftig erzielbaren Charterraten und den
erwarteten VerduBerungs- bzw. Verschrottungserldsen
der Schiffe abhangig.

Hinsichtlich der nach der Equity-Methode einbezogenen
Anteile an der eFonds Holding AG ist die Werthaltigkeit
insbesondere von der Hohe des durch die eFonds Gruppe
vermittelten Eigenkapitals und des daraus resultierenden
Rohertrages, der die Differenz zwischen den Vertriebs-
erlésen und den an Vertriebspartner zu zahlenden Ver-
triebsprovisionen darstellt, abhangig. Eine Verminderung
des Rohertrags um 2% im Zeitablauf hatte bei einer



ansonsten konstanten Kostenstruktur der eFonds Gruppe
zum 31. Dezember 2009 zu einer Erhdhung der Wertmin-
derung um 353 TEUR gefUhrt.

Hinsichtlich der nach der Equity-Methode einbezogenen
Anteile an der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG wird
die Werthaltigkeit insbesondere von der Hohe der durch
die Gesellschaft erzielten Bereederungserldse, die von
den durch die bereederten Schiffe erzielten Chartereinnah-
men abhangig sind, sowie von den Ausschuttungen aus
den Beteiligungen an Schiffsgesellschaften, die ebenfalls
von den Chartereinnahmen abhangig sind, bedingt. Eine
Verminderung der Bereederungserldse bzw. Chartererldse
um 10 % im Zeitablauf hatte bei einer ansonsten konstan-
ten Kostenstruktur der Gesellschaft zum 31. Dezember
2009 zu einer Erhdhung der Wertminderung von 6.343
TEUR auf 12.670 TEUR gefuhrt.

Die sich tatsachlich ergebenden Betrage kdnnen von den
Betrégen, die sich aus Schatzungen und Annahmen er-
geben, abweichen.
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(5) Anpassung von Vergleichsinformationen

Die HCI Gruppe hat im Jahr 2004 mit diversen Fondsge-
sellschaften Vertrage Uber die Charter- und Finanzierungs-
vermittiung abgeschlossen und dafur Provisionen erhalten.
Obwohl die HCI Gruppe die vereinbarten Leistungen aus
diesen Vertragen im Jahr 2005 erbracht hatte und inso-
fern geman IAS 18 bereits im Jahr 2005 die Umsatzerldse
zu realisieren waren, wurden die Provisionserldse bisher
noch nicht ergebniswirksam vereinnahmt. Des Weiteren
wurden fUr durch die HCI Gruppe erbrachte Vermittlungs-
leistungen fur Fondsanteile die Umsatzerlése noch nicht
realisiert, obwohl die HCI Gruppe die entsprechenden ge-
schuldeten Leistungen bereits erbracht hatte.

Entsprechend IAS 8 ergeben sich die folgenden Auswir-
kungen aus der ruckwirkenden Anpassung auf die Kon-
zernbilanz der HCI Gruppe:

TEUR 31.12.2008 01.01.2008
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2.057 1.462
Aktive latente Steuern -122 -1
Passive latente Steuern 488 479
Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital 1.447 982
FUr die Gesamtergebnisrechnung ergeben sich die folgen-
den Anpassungen der Vergleichsinformationen:
TEUR 01.01.-31.12.2008
Umsatzerldse 595
Ergebnis vor Zinsen und Steuern 595
Ergebnis vor Steuern 595
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag - 130
Konzernperiodenergebnis 465
Konzerngesamtergebnis 465
Es ergaben sich die folgenden Auswirkungen auf das un-
verwasserte und das verwasserte Ergebnis je Aktie fur das
Geschéftsjahr 2008:
2008 2008
vor Anpassung nach Anpassung
Auf Anteilseigner des Mutterunternenmens entfallender Anteil am TEUR - 16.750 - 16.285
Konzernjahresfehlbetrag
Gewogener Durchschnitt der ausgegebenen Aktien Tsd. Stlck 24.000 24.000
Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallender Anteil am EUR -0,70 - 0,68

Konzernfehlbetrag je Aktie
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(6) Neu herausgegebene Rechnungslegungs-
vorschriften IASB

Grundlage der Rechnungslegung nach IFRS der HCI
Gruppe sind entsprechend EU-Verordnung Nr. 1606/2002
i.V.m. § 315a Abs. 1 HGB die von der Kommission der
Européischen Gemeinschaften im Rahmen des Endor-
sement-Verfahrens fur die Européische Union Ubernom-
menen Rechnungslegungsstandards des IASB. Die im
Geschaéftsjahr 2008 und 2009 durch das IASB neu her-
ausgegebenen IFRS bzw. Uberarbeitungen von IFRS sind
durch die HCI Gruppe erst nach einem entsprechenden
Beschluss der Kommission im Rahmen des Endorsement-
Verfahrens verpflichtend anzuwenden.

Nachfolgende Standards und Interpretationen waren im
Geschaftsjahr 2009 erstmals verpflichtend anzuwenden:

- Die Anderung des IFRS 2 ,Share-based Payment —
Vesting Conditions and Cancellations”, beinhaltet Ver-
anderungen der Definition und der Behandlung von
AusUbungsbedingungen sowie enthalt Klarstellungen
zur Behandlung von Annullierungen. Die Anderung des
IFRS 2 hat keine Auswirkungen auf den Konzernab-
schluss der HCI Capital AG, da die HCI Gruppe keine
unter den IFRS 2 fallenden Instrumente begeben hat.

- In den Anderungen des IFRS 7 ,Improving Disclosures
about Financial Instruments” wurde durch das IASB
eine dreistufige Zeitwerthierarchie definiert, die hin-
sichtlich der Offenlegung von Informationen Uber die
Finanzinstrumente anzuwenden ist. AuBerdem werden
die Angaben betreffend des Liquiditatsrisikos erweitert.
Hinsichtlich der aus der Anwendung folgenden Anga-
ben wird auf Ziffer (36) verwiesen.

- IFRS 8 ,Operating Segments” ersetzt den bisher fir
die Segmentberichterstattung geltenden IAS 14. Die
Segmentberichterstattung nach IFRS 8 orientiert sich
dabei an der internen Berichtsstruktur fur die Definiti-
on und Darstellung der berichtspflichtigen Segmente
(,management approach®). Die HCI Gruppe hat im
Zuge der Einfuhrung des IFRS 8 die Definition der in
der internen Berichterstattung enthaltenen Segmente
Uberarbeitet. Hinsichtlich der daraus berichtspflichtigen
Segmente sowie der verwendeten SteuerungsgroBen
wird auf die Ziffern (34) und (35) verwiesen.

- Im September 2007 verdffentliche das IASB eine Uber-
arbeitung des IAS 1 ,Presentation of Financial State-
ments“. Aufgrund der Anderungen des IAS 1 beinhaltet
der Konzernabschluss eine Gesamtergebnisrechnung,
in der die erfolgswirksamen als auch die erfolgsneutra-
len Aufwendungen und Ertrage dargestellt werden. Die
HCI Gruppe hat das in IAS 1 enthaltene Wahlrecht in

Anspruch genommen und stellt die ergebniswirksamen
Aufwendungen und Ertrage in der Konzern-Gewinn-
und -verlustrechnung sowie die Uberleitung des Pe-
riodenergebnisses zum Gesamtergebnis inklusive der
erfolgsneutral erfa3ten Ertrage und Aufwendungen in
der Konzerngesamtergebnisrechnung dar.

Die Anderung des IAS 23 ,Borrowing Costs* verpflich-
tet Unternehmen, Fremdkapitalkosten, die direkt dem
Erwerb, Bau oder der Herstellung eines qualifizierten
Vermobgenswerts zugeordnet werden konnen, zu akti-
vieren. Die Anwendung hatte keine Auswirkungen auf
den Konzernabschluss der HCI Gruppe, da derartige
Vermogenswerte in der HCI Gruppe nicht vorliegen.

Die Anderungen des IAS 32 ,Financial Instruments:
Presentation” und IAS 1 ,Presentation of Financial
Statements — Puttable Financial Instruments and Obli-
gations Arising on Liquidation“ ermdglichen unter be-
stimmten Voraussetzungen, kiindbare Instrumente als
Eigenkapital zu Klassifizieren. Die Anderungen hatten
keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss der
HCI Capital AG, da derartige Finanzinstrumente auf
Konzernebene nicht bestehen.

IFRIC 9 ,Reassessment of Embedded Derivatives”
and IAS 39 "Financial Instruments: Recognition and
Measurement — Embedded Derivatives” beinhalten
eine Klarstellung, dass auch bei Umklassifizierungen
von finanziellen Vermdgenswerten aus der Kategorie
wat fair value through profit and loss® eine Prifung zu er-
folgen hat, inwieweit eingebettete Derivate, die separat
bilanziert werden mussen, vorliegen. Die Anderungen
hatten keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss
der HCI Capital AG, da derartige Sachverhalte in der
HCI Gruppe nicht existieren.

IFRIC 13 ,Customer Loyalty Programs” regelt die Bi-
lanzierung von Kundenbindungsprogrammen. IFRIC 13
hat keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss der
HCI Capital AG, da die HCI Gruppe keine Kundenbin-
dungsprogramme unterhalt.

Das erste Projekt des IASB zur Verbesserung der IFRS
(wAnnual Improvements Project”), das im Mai 2008
mit der Verdffentlichung diverser Anderungen bzw.
redaktioneller Anpassungen an 20 bestehenden IFRS
abgeschlossen worden war, hatte keine wesentlichen
Auswirkungen auf den Konzernabschluss der HCI Ca-
pital AG.



Die folgenden Standards und Interpretationen sind bereits
von der EU endorsiert, werden jedoch erst zu einem spa-
teren Zeitpunkt verpflichtend anzuwenden sein:

- Im Rahmen des zweiten Projekts der Verbesserungen
der International Financial Reporting Standards des
IASB (,Annual Improvements Project”), das im April
2009 veréffentlicht wurde, wurden Anderungen an di-
versen Standards vorgenommen. Sofern nicht in den
jeweiligen Anderungen anders definiert, sind die Ande-
rungen verpflichtend fir Geschéftsjahre, die am oder
nach dem 01. Januar 2010 beginnen, anzuwenden.

- IFRIC 12 ,Service Concession Arrangements” ist im
November 2006 veroffentlicht worden und ist erstmals
flr Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
29. Mérz 2009 beginnen. Die Interpretation regelt die
bilanzielle Behandlung von Verpflichtungen und Rech-
ten, die im Rahmen von Dienstleistungskonzessionen
tbernommen werden.

- Im Juli 2008 wurde IFRIC 15 ,Agreements for Cons-
truction of Real Estate” verdffentlicht, der besondere
Regelungen fur die Auftragsfertigung von Immobilien
hinsichtlich der Anwendung von IAS 11 ,Construction
Contracts” und IAS 18 ,Revenues” enthélt. Die Interpre-
tation ist verpflichtend flr Geschéaftsjahre, die am oder
nach dem 01. Januar 2010 beginnen, anzuwenden.

- Im Juli 2008 wurde IFRIC 16 ,Hedges of a Net Invest-
ment in a Foreign Operation” verdffentlicht. IFRIC 16
beinhaltet spezifische Regelungen zur Absicherung
und ldentifizierung von Fremdwahrungsrisiken. Die In-
terpretation ist spatestens mit Beginn des ersten nach
dem 30. Juni 2009 beginnenden Geschéaftsjahres
anzuwenden.

- Im November 2008 wurde IFRIC 17 ,Distribution of
Non-cash Assets to Owners* veroffentlicht, der unter
anderem die Regelungen zur Bewertung nichtmoneta-
rer Ausschittungen an Gesellschafter enthélt. Die Inter-
pretation ist mit Beginn des ersten nach dem 31. Okto-
ber 2009 beginnenden Geschaftsjahres anzuwenden.

- IFRIC 18 “Transfers of Assets from Customers” regelt
die bilanzielle Behandlung von Vermdégenswertlber-
tragungen eines Kunden beim empfangenden Un-
ternehmen. IFRIC 18 ist mit Beginn des ersten nach
dem 31. Oktober 2009 beginnenden Geschaftsjahres
anzuwenden.

- Die im Januar 2008 verdffentlichte Uberarbeitung des
IFRS 3 ,Business Combinations” beinhaltet wesentli-
che Anderungen in der Anwendung der Erwerbsme-
thode bei Unternehmenszusammenschlissen, die
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insbesondere den Ansatz von Anteilen auBenstehen-
der Gesellschafter, die Abbildung von sukzessiven
Unternehmenserwerben sowie die Behandlung von
bedingten Kaufpreisbestandteilen und Anschaffungs-
nebenkosten andern. Der Uberarbeitete Standard ist
verpflichtend fUr Geschéftsjahre anzuwenden, die am
oder nach dem 01. Juli 2009 beginnen.

- Die Anderungen des IFRS 2 ,Group Cash-settled
Share-based Payment Transactions” adressieren die
bilanzielle Behandlung von Transaktionen mit anteils-
basierter Gegenleistung, zu der jedoch die Konzern-
obergesellschaft oder ein anderes Konzernunterneh-
men verpflichtet ist. Die Anderungen des IFRS 2 sind
fUr Geschaftsjahre, die am oder nach dem 01. Januar
2010 beginnen, anzuwenden.

- Die Anderungen des ebenfalls im Januar 2008 versf-
fentlichten IAS 27 ,Consolidated and Separate Financial
Statements" betreffen die Abbildung von Transaktionen
von Anteilen an Tochterunternehmen, bei denen das
Mutterunternehmen weiterhin die Beherrschung behalt,
sowie Transaktionen von Anteilen an Tochterunterneh-
men, durch die das bisherige Mutterunternenmen die
Beherrschung verliert. Der Uberarbeitete Standard ist
verpflichtend fur Geschéaftsjahre anzuwenden, die am
oder nach dem 01. Juli 2009 beginnen.

- Die Anderung des IAS 32 ,Classification of Rights
Issue” adressiert die Klassifizierung von gewahrten
Bezugsrechten, Optionen und Optionsscheinen auf
den Erwerb einer festen Anzahl eigener Anteile zu ei-
nem festen Betrag in einer beliebigen Wahrung. Die
Anderung ist spatestens mit Beginn des ersten nach
dem 31. Januar 2010 beginnenden Geschaftsjahres
anzuwenden.

- Die Anderung des IAS 39 “Eligible Hedged Iltems —
Amendment to IAS 39 Financial Instruments: Recog-
nition and Measurement” betrifft Ergdnzungen des IAS
39 hinsichtlich der Abbildung von Sicherungsgeschaf-
ten. Die Anderung ist fir Geschéftsjahre, die am oder
nach dem 0O1. Juli 2009 beginnen, anzuwenden.

Die Anwendung dieser Regelungen erfolgt in der HCI
Gruppe zum Zeitpunkt der verpflichtenden Anwendung.
Die HCI Gruppe geht derzeit davon aus, dass sich aus der
Anwendung dieser Standards keine wesentlichen Auswir-
kungen auf die Darstellung der Vermodgens-, Finanz- und
Ertragslage der HCI Gruppe ergeben werden.

Die Auswirkungen aus den Anderungen des IAS 27 und
des IFRS 3 auf die Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns werden insbesondere von den Unterneh-
menserwerben bzw. den VerauBerungen von Anteilen an
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Unternehmen abhéngen, die die HCI Gruppe nach dem
Zeitpunkt der Anwendung dieser beiden Standards durch-
fUhren wird.

Die durch das IASB bzw. IFRIC ver6ffentlichten Standards
und Interpretationen, deren Anwendung in einem IFRS-
Konzernabschluss nach § 315a HGB noch der Anerken-
nung durch die EU bedarf, stellen sich dabei wie folgt dar:

- Im November 2009 wurde der IFRIC 19 “Extinguishing
Financial Liabilities with Equity Instruments” verd&ffent-
licht, der die bilanzielle Abbildung von Tilgungen von
Verbindlichkeiten durch die Ausgabe von Eigenkapi-
talinstrumenten im Rahmen der Neuverhandlung von
Kreditkonditionen regelt. IFRIC 19 ist verpflichtend an-
zuwenden auf Geschéftsjahre, die am oder nach dem
01. Juli 2010 beginnen.

- Das IASB hat im November 2009 den IFRS 9 “Financial
Instruments” verdéffentlicht. Der IFRS 9, der die Bilanzie-
rung und Bewertung von finanziellen Vermogenswerten
regelt, stellt die erste Phase des Projektes zur Abldsung
des IAS 39 dar, die in drei Phasen erfolgen soll. Der
IFRS 9 ersetzt die bisherigen Kategorien finanzieller
Vermobgenswerte durch zwei Kategorien, bei denen
entweder eine Bewertung zum Zeitwert oder zu den
fortgefuUhrten Anschaffungskosten erfolgt. Eine Bewer-
tung zu fortgefUhrten Anschaffungskosten setzt dabei
voraus, dass das Geschaftsmodell des Unternehmens
auf das Halten des finanziellen Vermdgenswertes zur
Erzielung der vertraglichen Zahlungsstréme aus Zinsen
und Tilgung abstellt und die Zahlungsstrome fixierte
Zahlungszeitpunkte vorsehen. IFRS 9 ist verpflichtend
fir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 01. Januar 2013 beginnen.

- Im November 2009 hat das IASB eine Anderung zum
IAS 24 ,Related Party Disclosures*” verabschiedet. Die
Anderung beinhaltet eine Vereinfachung in der Defini-
tion von verbundenen nahestehenden Unternehmen
und Personen. Des Weiteren werden fur Unternehmen,
bei denen die offentliche Hand die Kontrolle, eine ge-
meinsame Kontrolle oder wesentlichen Einfluss aus-
Uben kann, die Offenlegungspflichten flr Transaktionen
mit nahestehenden Personen und Unternehmen dieser
affentlichen Hand erheblich reduziert. Die Anderungen
sind verpflichtend fur Geschéaftsjahre, die am oder nach
dem 01. Januar 2011 beginnen, anzuwenden.

Die erstmalige Anwendung dieser Standards und Interpre-
tationen wird vorbehaltlich der Anerkennung durch die EU
zum Zeitpunkt der erstmalig verpflichtenden Anwendung
erfolgen. Die HCI Gruppe geht derzeit davon aus, dass
sich aus der Anwendung dieser Standards keine wesent-
lichen Auswirkungen auf die Darstellung der Vermogens-,

Finanz- und Ertragslage der HCI Gruppe ergeben werden.
Sofern es, wie unter der Restrukturierungsvereinbarung
als Option vorgesehen, zu einer Wandlung der Finanzie-
rung der HCI Gruppe in Eigenkapital kommen sollte, so
werden hierauf vorbehaltlich einer Endorsierung die Re-
gelungen des IFRIC 19 Anwendung finden.

Erlauterungen zur Konzernbilanz
(7) Immaterielle Vermégenswerte

Die Entwicklung der einzelnen Posten der immateriellen
Vermdgenswerte der HCI Gruppe ist im Anlagespiegel
dargestellt.

Die zum 31. Dezember 2009 bestehenden derivativen Ge-
schéfts- oder Firmenwerte sind in Héhe von 809 TEUR
(Vorjahr: 809 TEUR) dem Segment After Sales Services,
in Hohe von 66 TEUR (Vorjahr: 66 TEUR) dem Segment
Asset Management und in Héhe von O TEUR (Vorjahr:
590 TEUR) dem Segment Vertrieb und Konzeption zu-
zuordnen. Im Geschéftsjahr 2009 erfolgte aufgrund nicht
plangemaBer Entwicklungen fur die Produktart Private
Equity eine Wertminderung des derivativen Geschéfts-
oder Firmenwertes des Segmentes Vertrieb und Konzep-
tion in Hohe von 590 TEUR (Vorjahr: 731 TEUR). Fur die
Bemessung der Wertminderung wurde der Nutzungswert
zugrunde gelegt.

(8) Sachanlagen

Hinsichtlich der Entwicklung der Sachanlagen wird auf den
Anlagespiegel der HCI Gruppe verwiesen.

(9) Anteile an nach der Equity-Methode bilanzierten
Unternehmen und sonstige Finanzanlagen

Im Folgenden ist eine zusammenfassende Darstellung
der nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss
der HCI Gruppe einbezogenen assoziierten und Gemein-
schaftsunternehmen abgebildet. Die Werte beziehen sich
nicht auf den auf die HCI Gruppe entfallenden Anteil, son-
dern stellen die Vermdgenswerte, Schulden, Aufwendun-
gen und Ertrage in den Abschllissen der assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen dar.



Die folgende Ubersicht zeigt aggregierte Kennzahlen der
nach der Equity-Methode einbezogenen assoziierten
Unternehmen:
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TEUR 31.12.2008
Langfristige Vermogenswerte 57.886 110.386
Kurzfristige Vermdgenswerte 48.115 40.357
Gesamtvermogen 106.001 150.743
Langfristige Schulden 16.689 22.831
Kurzfristige Schulden 6.126 16.789
Gesamtschulden 22.815 39.620
Eigenkapital 83.186 111.123
Umsatzerlose 45.332 63.630
Ergebnis - 6.589 -2.344
Die folgende Ubersicht zeigt aggregierte Kennzahlen der

nach der Equity-Methode einbezogenen Gemeinschafts-

unternehmen:

TEUR 31.12.2008
Langfristige Vermogenswerte 275.624 178.001
Kurzfristige Vermdgenswerte 1.599 312
Gesamtvermbgen 277.223 178.313
Langfristige Schulden 275.836 172.691
Kurzfristige Schulden 4.589 239
Gesamtschulden 280.425 172.930
Umsatzerlése 4.341 0
Ergebnis - 8.931 1.472

Die anteiligen kumulierten Verluste fUr die nach der Equity-
Methode einbezogenen assoziierten bzw. Gemeinschafts-
unternehmen, die aufgrund des bereits mit einem Wert
von 0 EUR bilanzierten Anteils nach der Equity-Methode
mangels entsprechender Ausgleichsverpflichtung nicht
mehr ergebniswirksam erfasst wurden, betragt 2.745
TEUR (Vorjahr: 30 TEUR).

Im Geschéftsjahr 2009 wurden Wertminderungen auf
nach der Equity-Methode einbezogene Anteile an assozi-
ierten und Gemeinschaftsunternehmen in Héhe von 9.358
TEUR (Vorjahreszeitraum: 24.758 TEUR,) erfasst. Es wird
auf Ziffer (28) verwiesen.

Aufgrund der VerauBerungsabsicht der Anteile an der BH
& HCI Overschiestraat Holding B.V. und BH & HCI Real
Estate Holding B.V. erfolgte zum 30. Juni 2009 eine De-
signation dieser Anteile nach IFRS 5 als zur VerduBerung

pestimmte Vermdgenswerte. Die Bewertung der Antei-
le nach IFRS 5 erfolgt zum Zeitwert abzlglich VerauBBe-
rungskosten. Da diese mit 80 TEUR unter dem nach der
Equity-Methode bilanzierten Buchwert zum Zeitpunkt der
Designation in Hohe von 3.308 TEUR lagen, fuhrte dies zu
einer Wertminderung in H6he von 3.228 TEUR.

Des Weiteren wurde aufgrund der VerauBerungsabsicht
der Anteile an der HELLESPONT HAMMONIA GmbH
& Co. KG und deren Komplementargesellschaft zum
31. Dezember 2009 eine Designation dieser Anteile nach
IFRS 5 als zur VerduBerung bestimmte Vermdgenswer-
te vorgenommen. Die Bewertung der Anteile nach IFRS
5 erfolgte zum erwarteten VerauBerungserlds abzliglich
VerduBerungskosten, da dieser mit 425 TEUR unter dem
Buchwert zum Zeitpunkt der Designation in Hohe von 686
TEUR lag.
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FUr die nicht konsolidierten Anteile an Tochterunterneh-
men und fUr die in den sonstigen Finanzanlagen enthalte-
nen Finanzinstrumente der Kategorie ,available for sale”
erfolgt der Wertansatz zum Bilanzstichtag zum Zeitwert

TEUR
Zeitwerte
Anschaffungskosten

Finanzinstrumente der Kategorie ,,available for sale"

bzw., sofern dieser aufgrund des Fehlens eines aktiven
Marktes oder Uber andere Bewertungsmethoden nicht
verlasslich ermittelt werden kann, zu Anschaffungskos-
ten wie folgt:

31.12.2008
468 416

18.717 18.669

14.185 19.085

Bei den Finanzinstrumenten der Kategorie ,available for
sale”, bei denen der Zeitwert nicht bestimmbar ist und
insofern eine Bewertung zu Anschaffungskosten erfolgt,
wurden im Geschaftsjahr 2009 Wertminderungen in Hohe
von 3.818 TEUR vorgenommen. Diese betreffen insbe-
sondere Anteile an Schiffsgesellschaften und spiegeln die
reduzierten Ertragsaussichten fUr diese Gesellschaften
aufgrund der Marktentwicklung wider.

Die zu Zeitwerten bilanzierten Finanzanlagen der Kate-
gorie ,available for sale” bestehen aus frei gehandelten

TEUR
Unfertige Leistungen
Fertige Leistungen

Unfertige und fertige Leistungen

Investmentfondsanteilen sowie Anteilen an geschlossenen
Fonds, bei denen aufgrund entsprechender Transaktio-
nen auf den Sekundéarmérkten eine verlaBliche Bestim-
mung des Zeitwertes moglich ist. Im Geschaftsjahr 2009
wurden auf Anteile an geschlossenen Fonds Wertmin-
derungen in Hoéhe von 329 TEUR (Vorjahr: 270 TEUR)
vorgenommen.

(10) Unfertige und fertige Leistungen

Die unfertigen und fertigen Leistungen setzen sich wie
folgt zusammen:

31.12.2008
51 409

571 1.943

622 2.352

Im Geschéftsjahr 2009 erfolgten Wertberichtigungen in
Hohe von 2.317 TEUR (Vorjahr: 807 TEUR) auf unfertige
und fertige Leistungen.

TEUR
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, brutto
Wertberichtigungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

(11) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen
sich wie folgt zusammen:

31.12.2008
15.243 25.973

- 967 - 363

14.276 25.610

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben
eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Hinsichtlich der Entwicklung der Wertberichtigungen wird
auf Ziffer (36)(b)(ii) verwiesen.
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(12) Forderungen gegen nahestehende Personen und
Unternehmen

Die Forderungen gegen nahestehende Personen und
Unternehmen setzen sich wie folgt zusammen:

Forderungen gegen nicht konsolidierte Tochterunternehmen 655
Forderungen gegen assoziierte Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden 34
Forderungen gegen sonstige Gemeinschaftsunternenmen 2.025
Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen 2.714

31.12.2008
14

13

2.542
2.569

Die Forderungen gegen sonstige Gemeinschaftsunterneh- Vorjahr bestanden langfristige Forderungen in Hohe von

men entfallen im Wesentlichen auf Forderungen gegen 2.542 TEUR.
sonstige Bestellergesellschaften aus Schiffsverkaufen.

Weitere Erlauterungen zu den Beziehungen zu naheste-
Wertberichtigungen fUr erkennbare Ausfallrisiken waren henden Personen und Unternehmen finden sich unter

zum 31. Dezember 2009 in H8he von 3.305 TEUR (Vor- Ziffer (38).
jahr: 169 TEUR) notwendig.

(13) Sonstige Vermbégenswerte
Die Forderungen gegen nahestehende Personen und Un-

ternehmen haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr. Im Die sonstigen Vermdgenswerte gliedern sich wie folgt:

TEUR 31.12.2009

Forderungen gegen ehemalige verbundene Unternehmen 11.454
Forderungen gegen Fonds 9.839
Forderungen aus Darlehen 1.664
Ansprliche aus verpfandeten Vermogenswerten 480
Debitorische Kreditoren 309
Mietkautionen 263
Forderungen an Mitarbeiter 47

Abgrenzung Zinsanspriiche B

Ubrige 909
Sonstige finanzielle Vermégenswerte 24.965
Abgrenzungen 433
Forderungen aus sonstigen Steuern 348
Geleistete Anzahlungen 39
Sonstige Ubrige Vermégenswerte 820
Sonstige Vermbgenswerte 25.785

31.12.2008
11.454
9.445
6.621
715

10

40

131
1.340
29.756
404
121
274
799
30.555
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Die Forderung gegen ehemalige verbundene Unterneh-
men besteht gegen die HCI Holding GmbH, der ehemali-
gen Konzernobergesellschaft der HCI Gruppe, bzw. deren
Rechtsnachfolger. Die AnsprUche resultieren aus organ-
schaftlichen Verhaltnissen der HCI Hanseatische Capital-
beratungsgesellschaft mbH mit der HCI Holding GmbH
in den Jahren 2002 und 2003. FUr diese Forderungen
wurde durch die HCI SICAR A.G. und die Christ Capital
GmbH mit Datum vom 11. August 2005 eine Burgschaft
bis zu einer Hohe von 11.500 TEUR abgegeben, die diese
AnsprUche besichert. Selbstschuldnerische Birgschaften
von Banken wurden in Hohe von insgesamt 11.500 TEUR
am O1. Februar bzw. 05. Februar 2007 gestellt. Mit Vertrag
vom 05. Juni 2007 ist zwischen Frau Ursula Roessel, allei-
nige Aktionarin der HCI SICAR A.G., nunmehr firmierend
als HST Invest AG, und der HCI Capital AG eine Freistel-
lungsvereinbarung abgeschlossen worden, in der Frau
Roessel den auf die HCI SICAR A.G. entfallenen Anteil an
der Verpflichtung persdnlich Gbernimmit.

In den Forderungen gegen Fonds zum 31. Dezember
2009 sind an Fondsgesellschaften ausgereichte Darlehen
inkl. aufgelaufener Zinsen in Hohe von 8.209 TEUR (Vor-
jahr: 6.787 TEUR) enthalten. Die Darlehen haben teilweise
eine endféllige Tilgung, die im Zusammenhang mit der Ver-
auBerung der durch die Fondsgesellschaften gehaltenen
Investitionsobjekte steht. Die Verzinsung betragt zwischen
4,0% p.a.und 7,0 % p.a. Des Weiteren sind in den Forde-
rungen gegen Fonds Ansprluche aus Ergebnisvorabaus-
schuttungen von Lebensversicherungs-Zweitmarktfonds
in Héhe von 939 TEUR (Vorjahr: 879 TEUR) enthalten.

in TEUR

Restlaufzeit bis zu

In den Forderungen gegen Fonds ist ein Anspruch auf
Ubernahme sémtlicher Chancen und Risiken aus von der
HCI Capital AG abgeschlossenen Derivaten gegen eine
Fondsgesellschaft enthalten. Im Geschéftsjahr 2009 sind
die Forderungen aus diesem Anspruch wegen ihrer vor-
aussichtlichen Uneinbringlichkeit in voller Hohe wertge-
mindert worden. Der zum 31. Dezember 2009 bilanzierte
Forderungsbestand vor Wertberichtigung betragt 801
TEUR. Es wird auf Ziffer (36)(a)(ii) verwiesen.

In den Forderungen aus Darlehen ist ein den Komman-
ditisten einer Schifffahrtsgesellschaft im Jahr 2006 ge-
wahrtes Darlehen in Hohe von 5.000 TEUR enthalten. Das
Darlehen ist mit 325 TEUR in den Jahren 2006 bzw. 2007
sowie nachfolgend mit 54 TEUR pro Monat zu tilgen. Das
Darlehen wird mit 4,0% p.a. verzinst. Zum 31. Dezem-
ber 2009 valutierte das Darlehen inkl. der aufgelaufenen
Zinsen in Hohe von 3.650 TEUR (Vorjahr: 3.704 TEUR).
Aufgrund der derzeit nicht gegebenen Zahlungsfahigkeit
des Schuldners wurde das Darlehen im Geschéftsjahr
2009 vollstandig wertberichtigt.

Wertberichtigungen fUr sonstige erkennbare Ausfallrisiken
waren zum 31. Dezember 2009 in Hohe von 1.183 TEUR
(Vorjahr: 406 TEUR) notwendig.

Hinsichtlich der Entwicklung der Wertberichtigungen wird
auf Ziffer (36)(b)(ii) verwiesen.

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte weisen die
folgenden Restlaufzeiten auf:

Restlaufzeit von mehr Restlaufzeit von mehr

einem Jahr als einem Jahr bis zu als funf Jahren
fanf Jahren
31. Dezember 2009 15.623 9.323 19
31. Dezember 2008 17.642 11.194 920

(14) Zur VerauBerung gehaltene Vermégenswerte

Entsprechend IFRS 5 wurden unter den zur VerauBerung
vorgesehenen Vermdgenswerten zum 31. Dezember 2009
die Anteile an der BH & HCI Overschiestraat Holding B.V.
und der BH & HCI Real Estate Holding B.V. in H6he von
80 TEUR sowie der HELLESPONT HAMMONIA GmbH &
Co. KG und deren Komplementérgesellschaft in Hohe von
425 TEUR ausgewiesen.

(15) Eigenkapital

Die Veranderung der Eigenkapitalkomponenten ist in der
Entwicklung des Konzerneigenkapitals dargestellt.

(a) Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage

Zum 31. Dezember 2009 belauft sich das gezeichnete Ka-
pital der HCI Capital AG auf 24.000 TEUR (Vorjahr: 24.000
TEUR). Das Grundkapital der Gesellschaft ist eingeteilt
in 24.000.000 nennwertlose auf den Namen lautende
Stammaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grund-
kapital von 1 EUR je Aktie.

Der Vorstand wurde des Weiteren durch Schaffung eines
genehmigten Kapitals ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 20. August 2010 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar-
und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals um bis



zu insgesamt 10.000.000 EUR zu erh6hen. Dabei ist der
Vorstand ermé&chtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
in festgelegtem Umfang das Bezugsrecht der Aktionare
auszuschlieBen und die weiteren Einzelheiten der jewei-
ligen Kapitalerh6hung festzulegen. Zum 31. Dezember
2009 hat die HCI Capital AG von dem mit Beschluss vom
25. August 2005 geschaffenen und am 31. August 2005
eingetragenen genehmigten Kapital 6.000 TEUR (Vorjahr:
6.000 TEUR) zur Verflgung.

Zum 31. Dezember 2009 betragt die Kapitalriicklage der
HCI Capital AG 76.016 TEUR (Vorjahr: 76.016 TEUR), die
sich aus dem Agio im Rahmen des Bbrsenganges im Jahr
2005 in Héhe von 78.000 TEUR abzlglich der mit der
Emission verbundenen Kosten in Hohe von 1.984 TEUR
zusammensetzt. Der Betrag von 78.000 TEUR sowie
das Grundkapital von 24.000 TEUR sind entsprechend
der aktienrechtlichen Vorschriften nicht zur Ausschittung
verflgbar. Aus einer Kapitaltransaktion eines assoziierten
Unternehmens im Jahr 2008 resultiert eine anteilige Min-
derung von 73 TEUR.

(b) Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital

Das erwirtschaftete Konzerneigenkapital umfasst die in
den vergangenen sowie in der laufenden Periode erzielten
Ergebnisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschttet wurden.

Im Geschéftsjahr 2008 wurden von der HCI Capital AG
Ausschuttungen in Hohe von 16.800 TEUR aus dem nach
handelsrechtlichen Grundsatzen ermittelten Bilanzgewinn
des Geschéftsjahres 2007 an die Aktionare geleistet. Die
Zahlung der Dividende erfolgte am 11. Mai 2008 und ent-
sprach 0,70 EUR je Aktie. Nach dem Aktiengesetz bemes-
sen sich die an die Aktionére ausschuttbaren Dividenden
nach dem im handelsrechtlichen Jahresabschluss der HCI

in TEUR
Erwerb von Unternehmen unter gemeinsamer Beherrschung

Sukzessive Erwerbe bei bereits bestehender Beherrschungsmaglichkeit

Ausgleichsposten zum 31. Dezember 2009 und zum 31. Dezember 2008
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Capital AG ausgewiesenen Bilanzgewinn zum Stichtag.

Aufgrund des bei der HCI Capital AG zum 31. Dezember
2009 ausgewiesenen Bilanzverlustes in Hohe von -51.939
TEUR erfolgt keine Ausschittung flr das Geschaftsjahr
2009.

(c) Kumuliertes Ubriges Eigenkapital

Im kumulierten Ubrigen Eigenkapital werden die Zeitwert-
anderungen von zur VerauBerung verfligbaren Finanzins-
trumenten und der Ausgleichsposten aus der Umrech-
nung von Abschlissen in Fremdwahrung ausgewiesen.
Zusétzlich werden anteilig die erfolgsneutral erfassten Er-
trdge und Aufwendungen aus nach der Equity-Methode
einbezogenen assoziierten und Gemeinschaftsunterneh-
men hier ausgewiesen.

Die erfolgsneutral erfassten Ertrage und Aufwendungen
aus nach der Equity-Methode einbezogenen assoziierten
und Gemeinschaftsunternehmen beinhalten die Aus-
gleichsposten aus der Umrechnung von Abschllssen
in Fremdwahrung in Héhe von -33 TEUR (Vorjahr: -333
TEUR).

In den Geschéftsjahren 2009 bzw. 2008 wurden keine bis-
her im kumulierten Ubrigen Eigenkapital erfassten Ertrage
und Aufwendungen in die Gewinn- und Verlustrechnung
umgegliedert.

(d) Ausgleichsposten aus Erwerben von Unternehmen
unter gemeinsamer Beherrschung und sukzessiven
Erwerben

Der Ausgleichsposten enthalt die Unterschiedsbetrage,
die aus Erwerben in den Jahren 2002 bis 2005 entstan-
den sind:

-11.045
- 3.487
-14.532
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(16) Pensionsverpflichtungen

Ruckstellungen fur Pensionen werden fUr Verpflichtungen
aus Anwartschaften aktiver Mitarbeiter der HCI Gruppe
sowie fur deren Hinterbliebene gebildet. Die Altersversor-
gungssysteme sind als beitrags- bzw. leistungsorientierte
Plane ausgestaltet. Des Weiteren bestehen beitragsorien-
tierte Pensionszusagen, die von den betreffenden Arbeit-
nehmern im Rahmen einer Gehaltsumwandlung finanziert
werden.

Rechnungszins
Gehaltstrend

Rententrend

Die leistungsorientierten Pensionszusagen basieren auf
Einzelzusagen mit fixierten Einmalauszahlungsbetragen
und sind vollstandig rickstellungsfinanziert. Die Berech-
nung der Pensionsrickstellungen fur die leistungsorien-
tierten Versorgungssysteme erfolgt nach IAS 19 auf der
Grundlage versicherungsmathematischer Annahmen. In
den Geschéaftsjahren wurden die folgenden Parameter
angewendet:

4,70% 5,87 %
n/a n/a
n/a n/a

Hinsichtlich der Lebenserwartung wurden bei den Un-
ternehmen der HCI Gruppe die Richttafeln 2005 von Dr.
Klaus Heubeck verwendet.

in TEUR
Dienstzeitaufwand
Personalaufwand
Zinsaufwand

Pensionsaufwand

FUr die leistungsorientierten Versorgungssysteme entstan-
den im Jahr 2009 Aufwendungen in Hohe von 5 TEUR
(Vorjahr: 2 TEUR), die sich wie folgt zusammensetzen:

2009 2008

4 1
4 1
1 1
5 2

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen hat sich wie folgt
entwickelt:

in TEUR

Barwert der Pensionsverpflichtungen zum 01. Januar
Dienstzeitaufwand

Zinsaufwand

Nicht realisierte versicherungsmathematische Gewinne

Barwert der Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember

22 20
4 1
1 1

27 22

Der Wert der Ruckstellung setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR
Barwert der Pensionsverpflichtungen
Nicht realisierte versicherungsmathematische Gewinne

Riickstellung

31.12.2009 31.12.2008
27 22
27 22




(17) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt
zusammen:

TEUR

Zinsrisiko aus organschaftlichen Verhaltnissen
Ubrige sonstige Riickstellungen

Sonstige Rickstellungen
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Stand Zufihrung Inanspruch-
01.01.2009 nahme 31.12.2009
1.673 408 - 2.081
135 - 135 -
1.808 408 135 2.081

FUr bestehende Zinsrisiken aus Verpflichtungen, die aus
organschaftlichen Verhéltnissen der HCI Hanseatische
Capitalberatungsgesellschaft mbH in den Geschéftsjahren
2002 und 2003 resultieren, wurden zum 31. Dezember
2009 2.081 TEUR zurlckgestellt.

Darlehen 2009
TEUR

HSH Nordbank AG 25.657
Bankhaus Wolbern & CO. 4.932
Commerzbank AG (ehemals Dresdner Bank AG) 4.528

HSH Nordbank AG -
HSH Nordbank AG 480

(18) Finanzverbindlichkeiten

Die Finanzverbindlichkeiten beinhalten die Verbindlichkei-
ten der HCI Gruppe gegenUber Kreditinstituten. Die we-
sentlichen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
sind durch die folgenden Konditionen gekennzeichnet:

2008 Darlehens- Zinssatz in % Endfalligkeit
TEUR wahrung

28.579 EUR (USD) 3M LIBOR 2010
+3

6.481 USsD EURIBOR 2010
+1,85

5.995 EUR 6,89 2010

3.383 EUR 9,03 2009

EUR 0 2010

Zur Refinanzierung des Erwerbs der Anteile an der NY Cre-
dit Operating Partnership LP hatte die HCI Real Estate Fi-
nance | GmbH & Co. KG ein Darlehen in Hohe von 52.500
TUSD aufgenommen. Bereits in 2008 sowie Anfang 2009
wurden Tilgungen in Hohe von 14.673 TUSD geleistet.
Zum Ende des Geschéftsjahres 2009 wurde die bereits
bestehende Zins- und Tilgungsstundung vom 29. Okto-
ber 2009 bis zum 31. Dezember 2010 prolongiert. Zum
31. Oktober 2009 erfolgte eine Konvertierung des Darle-
hens von USD in EUR. Das zu diesem Stichtag valutieren-
de Darlehen in Hohe von 37.648 TUSD inkl. aufgelaufener
Zinsen wurde in 25.488 TEUR konvertiert. Die Anderung
der Darlehenswahrung ist als wesentliche Modifikation der
Vertragsbedingungen zu klassifizieren und fuhrt geman
IAS 39.40 zu einer Ausbuchung der bisherigen finanziellen
Verbindlichkeit. Korrespondierend dazu erfolgte eine Neu-
einbuchung des Darlehens zum Zeitwert zum 31. Oktober
2009 auf Grundlage des zu diesem Zeitpunkt bestehen-
den Marktzinssatzes. Die daraus resultierende Differenz in
Hohe von 651 TEUR wurde als Ertrag im sonstigen Finanz-
ergebnis erfasst. Zum Stichtag betrégt der Buchwert des
Darlehens einschlieBlich der aufgelaufenen Zinsen 25.657
TEUR (31. Dezember 2008: 28.579 TEUR).

Zur Finanzierung der fUr die Bauzeitzwischenfinanzierung
bei neun Schiffen notwendigen Einlagen hat die HCI Grup-
pe im Geschaftsjahr 2008 einen Rahmenkredit in Hohe
von 9.000 TUSD aufgenommen. Der Kredit wurde bis zum
31. Dezember 2008 vollstandig in Anspruch genommen,
im Jahr 2009 erfolgten zwei Tilgungen jeweils in Hohe von
1.000 TUSD in Abhangigkeit des Ablieferungsdatums der
Schiffe. Im Februar 2010 wurden 2.250 TUSD an Wélbern
geleistet aufgrund von Vereinbarungen mit dem Reeder.

Zur Zwischenfinanzierung des Anteilserwerbs an der
eFonds Holding AG hat die HCI Capital AG einen Bar-
kredit in Hohe von 6.000 TEUR aufgenommen. Dieser
wurde im Jahr 2009 mit einem Zinssatz von 6,39 % ver-
zinst. Im Januar 2009 hat die HCI Gruppe eine Tilgung von
1.500 TEUR durchgefuhrt. Im Februar 2009 wurde eine
Vereinbarung mit der Dresdner Bank AG getroffen, dass
das Darlehen zukUnftig in vierteljahrlichen Raten von 150
TEUR mit einer endfélligen Zahlung des Restbetrages zum
31. Januar 2010 zu tilgen ist. Der vereinbarte Kapitaldienst
wurde im Geschéftsjahr 2009 bis zum 31. Dezember 2010
gestundet.
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Im Zusammenhang mit dem Erwerb der 6.819 Aktien an
der HCl HAMMONIA SHIPPING AG im November 2007
hatte die HCI Gruppe mit der HSH Nordbank AG eine
Vereinbarung Uber den Ruckerwerb der treuhanderisch
von der HSH Nordbank AG Gbernommenen 6.819 Aktien
bis zum 10. November 2008 abgeschlossen. Eine vor-
zeitige Ruckzahlung erfolgte, sofern die Aktien durch die
HSH Nordbank AG nach Genehmigung der HCI Gruppe
verauBert werden. Die Aktien wurden zum 10. November
2008 zu einem Preis zuriickgekauft, der dem festgesetz-
ten Ruckkaufswert der Aktien in Hohe von 3.383 TEUR
zuzuglich der aufgelaufenen Zinsen bei einem Zinssatz von
6,24 % entspricht. Mit gleichem Datum wurde eine neue
Treuhandvereinbarung abgeschlossen, unter der die HSH

Nordbank AG die Aktien Ubernimmt und bis zum 10. No-
vember 2009 halt. Das Darlehen wurde im Geschéftsjahr
2009 vollstandig getilgt.

Der Effektivzinssatz entspricht dabei grundsatzlich dem
vereinbarten Zinssatz. FUr das gegentber der HSH Nord-
bank AG bestehende Darlehen zur Refinanzierung des Er-
werbs der Anteile an der NY Credit Operating Partnership
LP betrug der Effektivzinssatz zum Zeitpunkt der Konver-
tierung des Darlehens 5,89 %.

Die Finanzverbindlichkeiten weisen zum 31. Dezember
2009 die folgenden Restlaufzeiten auf:

in TEUR Restlaufzeit bis zu Restlaufzeit von mehr Restlaufzeit von mehr
einem Jahr als einem Jahr bis zu als funf Jahren
finf Jahren
31. Dezember 2009 35.597 - -
31. Dezember 2008 16.837 27.636 -
(19) Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden
Personen und Unternehmen
Die Verbindlichkeiten gegenuber nahestehenden Perso-
nen und Unternehmen setzen sich wie folgt zusammen:
in TEUR 31.12.2009 31.12.2008
Verbindlichkeiten gegenuber nicht konsolidierten Tochterunternehmen 1.737 687
Verbindlichkeiten gegentiber nach der Equity-Methode einbezogenen 5.675 -
assoziierten Unternehmen
Verbindlichkeiten gegeniber den Organen der HCI Gruppe 646 851
Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden Personen und Unternehmen 8.058 1.538

Die Verbindlichkeiten gegenuber nahestehenden Perso-
nen und Unternehmen haben in Hohe von 3.683 TEUR
(81. Dezember 2008: 1.538 TEUR) eine Restlaufzeit bis
zu einem Jahr.

Weitere Erlauterungen zu den Beziehungen zu naheste-
henden Personen und Unternehmen finden sich unter
Ziffer (38).



(20) Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:
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in TEUR 31.12.2008
Verbindlichkeiten gegenulber Mitarbeitern 1.893 3.358
Verbindlichkeiten aus gesellschaftsvertraglichen Ausgleichspflichten 1.452 3.016
Zu Zeitwerten bewertete Derivate 801 1.836
Verbindlichkeiten gegentiber Fonds 505 275
Kreditorische Debitoren = 417
Ubrige 566 597
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 5.217 9.499
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 1.066 1.707
und sonstigen Verpflichtungen gegentiber dem Finanzamt

Abgrenzungen 26 100
Verbindlichkeiten aus Abgaben 20 9
Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten 1.112 1.816
Sonstige Verbindlichkeiten 6.329 11.315

Die Verbindlichkeiten gegentber Mitarbeitern betreffen Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten haben eine

ausstehende Lohn- und Gehaltszahlungen, Tantieme- Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

anspriche sowie noch nicht in Anspruch genommene

Urlaubstage. Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und
-Verlustrechnung

Die Verbindlichkeiten aus gesellschaftsvertraglichen Aus-

gleichsverpflichtungen zum 31. Dezember 2008 betrafen (21) Umsatzerlése

Verpflichtungen der HCI Gruppe gegenUber Besteller-

gesellschaften. Die Umsatzerldse setzen sich wie folgt zusammen:

Hinsichtlich der zum Zeitwert bewerteten Derivate wird auf

Ziffer (36)(a)(ii) verwiesen.

in TEUR 2009 2008

Transport und Logistik 12.057 58.617
Immobilien 489 13.158
Energie und Rohstoffe 4.276 10.055
Lebensversicherungs-Zweitmarkt 1.314 10.451
Sonstiges - 496
Vertrieb und Konzeption 18.136 92.777
Transport und Logistik 17.042 18.342
Immobilien 2.387 2.310
Energie und Rohstoffe 213 300
Lebensversicherungs-Zweitmarkt 1.354 1.333
Sonstiges 395 398
After Sales Services 21.391 22.683
Asset Management 2.986 2.728
Sonstige Vergltungen 73 2.370
Gesamtumsatzerlése 42.586 120.558
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Aufgrund der Anpassung der Produktbereichsstruktur im
Jahr 2009 hat die HCI Gruppe die Darstellung der Um-
satzerldse aus Vertrieb und Konzeption sowie After Sa-
les Services fur den Vorjahresvergleichszeitraum im Jahr
2008 angepasst. Der Produktbereich Transport und Lo-
gistik umfasst die Asset-Klassen Schiff und Flugzeug; der
Produktbereich Energie und Rohstoffe umfasst den HCI
Deepsea Oil Explorer und wird um den HCI Energy 1 Solar
erweitert.

in TEUR

In den sonstigen Vergutungen sind im Jahr 2008 im We-
sentlichen performanceabhangige Erlose, die bei der
Abwicklung von Fonds in Abhangigkeit von bestimmten
Renditekennziffern bzw. VerduBerungserldsen realisiert
werden, enthalten.

(22) Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertréage gliedern sich wie folgt:

2009 2008

Ertrége aus der Vermittlung von Schiffen 3.000 3.647
Ertrage aus Weiterbelastungen 679 484
Ertrage aus der Aufldsung von Ruckstellungen 182 -
Ertrage aus sonstigen Leistungen an nahestehende Personen und Unternehmen 159 112
Ertrage aus abgeschriebenen Forderungen 103 49
Ertrage aus der Vermittlung von Immobilien - 833
Ubrige betriebliche Ertrage 548 1.5614
Sonstige betriebliche Ertrage 4.671 6.639

(23) Bestandsveranderung

Aufgrund des schwierigen Marktumfeldes fur die Platzie-
rung von geschlossenen Fonds wurden Abschreibungen
in Héhe von 2.317 TEUR (Vorjahreszeitraum: 807 TEUR)
auf aktivierte unfertige und fertige Leistungen im Zusam-
menhang mit der Konzeption von geschlossenen Fonds-
modellen vorgenommen.

in TEUR

Léhne und Gehéalter

Soziale Abgaben

Sonstige soziale Aufwendungen

Personalaufwand

(24) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Die Aufwendungen fUr bezogene Leistungen beinhalten
im Wesentlichen Vermittlungsprovisionen flr den Vertrieb
der Fonds sowie Prospektkosten.

(25) Personalaufwand

Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

2009 2008

18.785 24.901
2.351 2.440
427 473
21.563 27.814

In den Geschaftsjahren 2009 bzw. 2008 waren im Kon-
zern durchschnittlich 296 bzw. 309 angestellte Mitarbeiter
beschaftigt.

Beitrage des Arbeitgebers an die gesetzliche Rentenversi-
cherung sind in den sozialen Abgaben enthalten.

Im Personalaufwand sind Abfindungszahlungen in Hohe
von 947 TEUR und laufende Gehaltsverpflichtungen bis
zur Beendigung des Arbeitsverhaltnisses in Hohe von
699 TEUR fUr Mitarbeiter enthalten, die im Rahmen der
Restrukturierung der HCI Gruppe im Juni 2009 von der
Arbeit freigestellt wurden. Im Jahr 2008 fielen derartige
Aufwendungen nicht an.



(26) Abschreibungen auf immaterielle Vermégens-
werte und Sachanlagen

Die Abschreibungen teilen sich wie folgt auf:

in TEUR

PlanmaBige Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte
AuBerplanméaBige Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte
PlanmaBige Abschreibungen auf Sachanlagen

Abschreibungen
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2009 2008

645 1.700
590 1.023
597 627
1.832 3.350

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen sind Bestandteil
des Finanzergebnisses.

Die auBerplanméBigen Abschreibungen auf immaterielle
Vermodgenswerte entfallen im Geschéftsjahr 2009 auf den
derivativen Geschafts- oder Firmenwert des Segments
Vertrieb und Konzeption aufgrund nicht plangeméaBer Er-
gebnisentwicklungen des Produktbereichs Private Equity
in Héhe von 590 TEUR (Vorjahreszeitraum: 731 TEUR)

in TEUR

Rechts-, Prifungs- und Beratungskosten

Miet- und Leasingaufwendungen

Allgemeine Geschaftskosten

Porto, Telekommunikations- und EDV-Aufwendungen
Forderungsverluste

Werbekosten

Reise-, Bewirtungs- und Représentationskosten
Aufwendungen aus Aufwandsersatz fUr eine Fondsgesellschaft
Aufwendungen aus belastenden Vertragen
Aufsichtsratsvergttungen und Sitzungsgelder
Schulungskosten

Personalbeschaffung

Instandhaltung und Reparaturen

Gesellschaftsvertragliche Ausgleichspflichten

Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot
Ubrige Aufwendungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

sowie im Jahr 2008 auf ein aktiviertes Wettbewerbsver-
bot, das durch den Wiedereintritt des Mitarbeiters in Hohe
von 292 TEUR auBerplanméBig abgeschrieben werden
musste.

(27) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich
wie folgt zusammen:

2009 2008

5.875 4.616
3.280 3.156
1.651 1.701
1.629 2.166
1.512 575
1.410 3.101
825 1.645
704 -
500 -
312 257
129 187
101 232
35 84

: 3.016

: 764
2.895 3.944
20.858 25.444

Die Miet- und Leasingaufwendungen betreffen Vertrage
zur Anmietung bzw. zum Leasing von Immobilien, Fahr-
zeugen und Buroausstattung, die als ,operating lease”
klassifiziert werden. Der fur die Immobilien in Hamburg
bestehende Mietvertrag ist zum 31. Dezember 2009 aus-
gelaufen. Die Verlangerungsoption wurde nicht ausgetbt.

Hinsichtlich der Verpflichtungen aus dem Mietvertrag fur
die neuen Burordume der HCI Gruppe wird auf Ziffer
(89) verwiesen. Der Mietvertrag hat eine Laufzeit bis zum
31. Dezember 2014 mit einer entsprechenden Verlange-
rungsoption von 5 Jahren.
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(28) Ergebnis aus nach der Equity-Methode einbezoge-
nen assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen

Das Ergebnis ergibt sich wie folgt:

in TEUR

HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG
Schiffsbestellergesellschaften

eFonds Holding AG

HELLESPONT HAMMONIA GmbH & Co. KG
BH & HCI Overschiestraat Holding B.V.

BH & HCI Real Estate Holding B.V.

NY Credit Operating Partnership LP

Aragon AG

Ergebnis der nach der Equity-Methode einbezogenen Unternehmen

-8.779 3.728
-3.712 556
- 2.351 - 1.041
-182 - 166
-7 -178

86 - 999

. - 26.928

- 478
-14.945 - 24,550

Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode einbezogenen
assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen enthalt in
Hohe von 9.358 TEUR (Vorjahreszeitraum: 24.758 TEUR)
Wertminderungen, die im Rahmen von Werthaltigkeits-
tests aufgrund der schwierigen Marktbedingungen ermit-
telt wurden.

In den Werthaltigkeitstests, die nach IAS 36 durchgefihrt
wurden, sind die erzielbaren Betrage auf Grundlage eines
DCF-Modells unter Bertcksichtigung von Planungsdaten
der Gesellschaften ermittelt worden. Die Wertminderungen
entfallen dabei in Hohe von 1.645 TEUR auf die Anteile an
der eFonds Holding AG, in H6he von 1.369 TEUR auf An-
teile an Schiffbaugesellschaften, die gemeinschaftlich mit
Reedern gefuhrt werden und nach der Equity-Methode
in den Konzernabschluss einbezogen werden, sowie in
Hohe von 6.344 TEUR auf die Anteile an der HAMMONIA
Reederei GmbH & Co. KG.

Die eFonds Holding AG hat im 2. Quartal 2009 eine Kapi-
talerhdhung gegen Bareinlage durchgefuhrt. Im Rahmen
dieser Kapitalerhdhung hat die HCI Gruppe ihre Bezugs-
rechte ausgeubt. Zusétzlich wurden die Bezugsrechte ei-
nes weiteren Aktiondrs ausgeubt, so dass sich der Anteil
der HCI Gruppe an der eFonds Holding AG von 25,1 % auf
27,98 % erhoht. Die HCI Gruppe hat daraus einen Ertrag
von 174 TEUR realisiert.

Das negative Ergebnis der NY Credit Operating Partner-
ship LP im Geschaftsjahr 2008 setzt sich flr den Zeitraum
bis zur Neudesignation der Anteile nach IAS 39 (siehe

Ziffer (9)) zusammen aus dem operativen Ergebnis bis zu
diesem Zeitpunkt in Héhe von -2.170 TEUR und einer
auBerplanmaBigen Abschreibung in Héhe von 24.758
TEUR auf den Equity-Ansatz fUr die NY Credit Opera-
ting Partnership LP zum 30. Juni 2008. Die auBerplan-
maBige Abschreibung erfolgte vor dem Hintergrund der
Auswirkungen der Entwicklungen am US-amerikanischen
Finanzmarkt auf die Geschéaftstatigkeit der NY Credit Ope-
rating Partnership LP. In dem Werthaltigkeitstest, der nach
IAS 36 durchgeflihrt wurde, ist der erzielbare Betrag auf
Grundlage des Zeitwertes ermittelt worden. Der Zeitwert
entspricht dabei dem Barwert der erwarteten Zahlungs-
stréme auf Grundlage eines DCF-Modells.

Durch die Aufnahme der General Electric Finfundzwan-
zigste Beteiligungs GmbH sowie Herrn Dr. Karsten Lie-
bing als weitere Gesellschafter der HAMMONIA Reederei
GmbH & Co. KG im Mai 2008 im Wege einer Kapitaler-
héhung, an der die Altgesellschafter nicht teilnahmen, hat
sich der Anteil der HCI Gruppe an der HAMMONIA Ree-
derei GmbH & Co. KG von 50 % auf 32 % verringert. Im
Zuge der Kapitaleinlagen der neuen Gesellschafter in die
gesamthanderisch gebundene Ricklage der HAMMONIA
Reederei GmbH & Co. KG erhéhte sich der Anteil der HCI
Gruppe am Nettoreinvermdgen der HAMMONIA Reede-
rei GmbH & Co. KG um 2.576 TEUR, was entsprechend
ergebniswirksam berUcksichtigt wurde.



(29) Sonstiges Finanzergebnis

Das sonstige Finanzergebnis setzt sich wie folgt
zusammen:

in TEUR

Zinsertrage aus Forderungen

Zinsertrdge aus Bankguthaben

Ubrige Zinsertrage

Zinsertrage

Zinsaufwendungen fUr Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Zinsaufwendungen flr sonstige Finanzverbindlichkeiten
Zinsaufwendungen aus Verbindlichkeiten gegenuber sonstigen Beteiligungen
Zinsaufwendungen auf Pensionsriickstellungen

Ubrige Zinsaufwendungen

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Beteiligungsergebnis aus Fonds

Gewinne aus der Ausbuchung von Finanzverbindlichkeiten gemas 1AS 39

Wertberichtigungen auf Ausleihungen und Finanzforderungen

Wertminderung von zur VerauBerung verfiigbaren Vermogenswerten gemaf IAS 39

Wertminderungen auf zur VeraduBerung bestimmte Vermdgenswerte gemas IFRS 5

Verluste aus Entschadigungszahlungen im Rahmen der Ruckabwicklung von
Fondsgesellschaften

Waéhrungskursergebnis

Wertberichtigungen auf Ruckgriffsanspriiche gegen Fonds

Gewinne aus sonstigen Finanzanlagen

Ergebnis aus der Redesignation der NY Credit Operating Partnership LP
Gewinne aus dem Abgang von assoziierten Unternehmen

Sonstiges Beteiligungsergebnis

Ubriges Finanzergebnis

Sonstiges Finanzergebnis

Finanzergebnis
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817 1.191

241 587

461 406
1.519 2.184
-1.722 - 3.540
- 243 11
-23 71

=1 -1

- 501 - 688

- 2.490 - 4.311
3.167 3.169
651 -
-12.354 - 2875
-5.677 - 4.661
-3.489 -
-1.741 -
-1.202 2.429
-1.281 -
- 432

- -3.655

- 951

- 493
-1.109 =110
-23.135 -3.827
- 24.106 - 5.954

Im Beteiligungsergebnis aus den Fonds sind in Hohe von
2.923 TEUR (Vorjahr: 2.658 TEUR) GebUhren enthalten,
die die HCI Gruppe als Vorabausschittungen aus den
Lebensversicherungs-Zweitmarktfonds erhalt.

Die Wertberichtigungen auf Finanzforderungen und Aus-
leihungen setzen sich aus Wertminderungen von Auslei-
hungen an Schiffsgesellschaften in Hohe von 6.981 TEUR
(Vorjahr: 2.875 TEUR) und langfristigen Finanzforderungen
an Schiffsfondsgesellschaften, eine Reederei und Dritte
in Héhe von 5.383 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR) zusammen,
die der Kategorie ,Kredite und Forderungen® nach IAS 39
zugeordnet werden.

In den Wertminderungen fUr zur VerauBerung verflgbare
Vermdgenswerte geman IAS 39 ist eine Wertminderung in
Hohe von 1.530 TEUR (Vorjahr: 570 TEUR) fUr die von der

HCI Gruppe gehaltenen Aktien an der HCI HAMMONIA
SHIPPING AG aufgrund der anhaltenden und signifikanten
Kursminderung enthalten. Des Weiteren erfolgten Wert-
minderungen auf zur VerduBerung verfligbare finanzielle
Vermdgenswerte in Hohe von 3.492 TEUR (Vorjahr: 270
TEUR) auf von der HCI Gruppe gehaltene Anteile an ge-
schlossenen Fonds.

Im Vorjahr waren hier Wertminderungen auf die NY Cre-
dit Operating Partnership LP in Héhe von 3.376 TEUR
ab dem Zeitpunkt der Neudesignation als zur VerauBe-
rung verfUgbarer finanzieller Vermdgenswert nach IAS 39
enthalten.

Aufgrund der VerauBerungsabsicht der Anteile an den
bis dahin nach der Equity-Methode einbezogenen BH
& HCI Overschiestraat Holding B.V. und BH & HCI Real

he;
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Estate Holding B.V. sowie an der bis dahin in den sons-
tigen Finanzanlagen ausgewiesenen BH & HCI Tupolev-
laan Building B.V. erfolgte eine Designation dieser Anteile
nach IFRS 5 zum 31. Dezember 2009 als zur VerauBerung
bestimmte Vermdgenswerte. Die Bewertung der Anteile
erfolgte zum Zeitwert abzlglich VerauBerungskosten und
fUhrte zu einer Wertminderung in Hohe von 3.228 TEUR.
Die VerauBerung der Anteile erfolgte im Februar 2010.
Des Weiteren wurde aufgrund der VerauBerungsabsicht
der Anteile an der HELLESPONT HAMMONIA GmbH
& Co. KG und deren Komplementérgesellschaft zum
31. Dezember 2009 eine Designation dieser Anteile nach
IFRS 5 als zur VerduBerung bestimmte Vermdgenswer-
te vorgenommen. Die Bewertung der Anteile nach IFRS
5 erfolgte zum erwarteten VerauBerungserlds abzliglich
VerauBerungskosten und flhrte zu einer Wertminderung
in Héhe von 261 TEUR.

Im sonstigen Finanzergebnis sind in Hohe von 1.741
TEUR (Vorjahreszeitraum: O TEUR) Verluste enthalten,
die im Zusammenhang mit der Ruckabwicklung des seit
Anfang November 2008 in der Platzierung befindlichen
Immobiliendachfonds HCI Real Estate G7 GmbH & Co.
KG stehen.

Des Weiteren sind Aufwendungen aus der Wertminde-
rung eines Ruckgriffanspruchs der HCI Gruppe gegen

in TEUR

Laufender Steuerertrag/-aufwand im Inland
Laufender Steuerertrag/-aufwand im Ausland
Laufender Steuerertrag/-aufwand

Latenter Steuerertrag/-aufwand im Inland
Latenter Steuerertrag/-aufwand im Ausland
Latenter Steuerertrag/-aufwand

Ertrag/Aufwand aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

eine Fondsgesellschaft enthalten. Die HCI Gruppe hat im
Geschéftsjahr 2008 zwei unverzinsliche Schuldschein-
darlehen im Zusammenhang mit der Konzeption eines
Fondsprodukts abgeschlossen, die bei Platzierung des
Fondsproduktes an die Fondsgesellschaft Ubertragen
werden sollen. Die Fondsgesellschaft hat sich gegentber
der HCI Gruppe zur Freistellung der HCI Gruppe von
allen aus den Schuldscheindarlehen resultierenden Ge-
winnen und Verlusten bis zum Zeitpunkt der Ubernahme
der Schuldscheindarlehen durch die Fondsgesellschaft
bei Platzierung verpflichtet. Aufgrund des derzeit nicht
planméBigen Platzierungsverlaufs wurde der Anspruch in
Hohe von 1.281 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR) wertberichtigt.

(30) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Als Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sind die
in den einzelnen Landern gezahlten oder geschuldeten
Steuern auf Einkommen und Ertrag sowie die latenten
Steuern erfasst. Die Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag setzen sich dabei aus Gewerbeertragsteuer, Kor-
perschaftsteuer, Solidaritatszuschlag und den entspre-
chenden auslandischen Einkommen- bzw. Ertragsteuern
zusammen.

Der Aufwand flr Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
gliedert sich nach der Herkunft wie folgt auf:

2009 2008

240 -3.412
121 - 462
361 - 3.874
4.285 -2.250
- 125 - 235
4.160 -2.485
4.521 - 6.359




Der fiktive Aufwand fur Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag, der sich bei Anwendung des Steuersatzes
der Konzernobergesellschaft HCI Capital AG in Hohe von
32,28 % (Vorjahr: 32,28 %) auf das IFRS-Konzernergebnis

in TEUR

IFRS-Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Konzernsteuersatz in %

Erwarteter Steuerertrag/-aufwand

Abweichende Steuersétze

Anderung von Steuersatzen

Permanente Differenzen

Ansatzkorrekturen latenter Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fUr Vorjahre

Nicht abziehbare Betriebsausgaben

Steuerfreie Ertrage

Gewerbeertragsteuerliche Hinzurechnungen und Kurzungen
Sonstige Effekte

Steuerertrag/-aufwand laut Gewinn- und Verlustrechnung
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vor Steuern ergeben hatte, lasst sich wie folgt auf die
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag laut Gewinn-
und Verlustrechnung Uberleiten:

2009 2008

- 51.302 - 22.644
32,28 32,28

- 16.560 -7.309
2.162 - 675
-75 4
7.960 10.508
10.343 1.710
289 - 7.667
946 1.981

- 405 - 762
-418 -3.726
279 - 418
4.521 - 6.359

Bei in Deutschland anséssigen Unternehmen in der
Rechtsform einer Kapitalgesellschaft fallt Korperschaft-
steuer in Héhe von 15% (Vorjahr: 15 %) sowie ein So-
lidaritdtszuschlag in Hohe von 5,5% der geschuldeten
Korperschaftsteuer an. Zuséatzlich unterliegen diese Ge-
sellschaften sowie Tochterunternehmen in der Rechtsform
einer Personengesellschaft der Gewerbesteuer, deren
Hohe sich in Abhangigkeit gemeindespezifischer Hebe-
sétze bestimmt.

Mit Anwendung ab dem Veranlagungszeitraum 2004 ist
eine eingeschrankte Nutzung der korperschaft- und ge-
werbesteuerlichen Verlustvortrage zu berUcksichtigen.
Dabei ist eine positive steuerliche Bemessungsgrundlage
bis zu 1.000 TEUR unbeschrankt, dariber hinausgehende
Betrage bis maximal 60 % um einen vorhandenen Verlust-
vortrag zu kurzen.

Die Auswirkungen abweichender Steuersatze flr Perso-
nengesellschaften und flr in- und auslandische Steuern
vom Steuersatz der Konzernobergesellschaft sind in der
Uberleitungsrechnung unter den steuersatzbedingten
Abweichungen ausgewiesen. Des Weiteren werden die
Effekte aus dem geanderten inlandischen Organkreis der
Konzernobergesellschaft hier gezeigt, die sich durch die
Einbeziehung von Organtochtergesellschaften mit Sitz in
Bremen erstmalig ergeben. Die damit in Zusammenhang
stehenden Auswirkungen aus dem geénderten Steuersatz
innerhalb des Organkreises werden daneben unter den
Anderungen von Steuersitzen ausgewiesen.

Die permanenten Differenzen im Geschaftsjahr 2009 re-
sultieren im Wesentlichen aus den Effekten diverser Wert-
berichtigungen und -minderungen von Beteiligungen und
Ausleihungen, die fUr steuerliche Zwecke im Inland nicht
zu berUcksichtigen sind. FUr das Geschéftsjahr 2008 be-
inhalten die permanenten Differenzen im Wesentlichen die
Effekte aus der Abschreibung der NY Credit Operating
Partnership LP, die fur steuerliche Zwecke im Inland keine
BerUcksichtigung finden.

In den Ansatzkorrekturen latenter Steuern ist ein Betrag
in Hohe von 10.247 TEUR enthalten, der auf den Nicht-
ansatz von latenten Steuern auf Verlustvortrage entféllt.
Dies ist in Hohe von 8.135 TEUR auf gednderte Plansze-
narien sowie in Hohe von 2.112 TEUR auf nicht nutzbare
Verlustvortrage auf Grund des geénderten Organkreises
zurlckzufihren. Die Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag enthalten latente Steueraufwendungen in Héhe von
6.809 TEUR, die aus der Auflosung zum 31. Dezember
2008 angesetzter aktiver latenter Steuern auf Verlustvor-
trage resultieren.

In den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag flir Vor-
jahre sind 32 TEUR an laufenden Steuern enthalten, die
auf Vorjahre entfallen (Vorjahr: -5.150 TEUR).

Die gewerbesteuerlichen Kirzungen ergeben sich im We-
sentlichen aus der Eliminierung der der HCI Gruppe zu-
stehenden Ergebnisse aus den Fonds in der Rechtsform
von Personengesellschaften.
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Die aktiven und passiven latenten Steuern ergeben sich
wie folgt:

in TEUR

Immaterielle Vermdgenswerte

Sachanlagen

Finanzanlagen

Unfertige und fertige Leistungen
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte
Pensionsrickstellungen
Finanzverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Ruckstellungen
Sonstige Verbindlichkeiten

Temporare Differenzen

Verlustvortrage

Gesamt

Saldierung

Bilanzansatz

31.12.2009 31.12.2008

Aktive Passive Aktive Passive
latente latente latente latente
Steuern Steuern Steuern Steuern

168 174 - 188

- 1 - 37

62 654 62 763

- 86 1 252

388 554 - 2.380

- 1 - 2

- - - 85

119 8.390 1121 9.145

90 110 61 185

827 9.970 1.245 13.037

5.624 - 12.433 -

6.451 9.970 13.678 13.037

-6.244 -6.244 - 8.908 - 8.908

207 3.726 4.770 4129

Aktive latente Steuern werden auf temporére Differenzen
und steuerliche Verlustvortrage angesetzt, sofern deren
Realisierung in der ndheren Zukunft hinreichend gesichert
erscheint. In den Geschaftsjahren 2009 bzw. 2008 wurden
fUr temporére Differenzen und steuerliche Verlustvortrage
fUr kérperschaftsteuerliche Zwecke in Hohe von 21.452
TEUR bzw. 4.991 TEUR und fUr gewerbesteuerliche Zwe-
cke in Hohe von 62.178 TEUR bzw. 7.573 TEUR keine
aktiven latenten Steuern bilanziert, da fUr diese Betrage
die Generierung ausreichenden steuerlichen Einkommens
in der ndheren Zukunft nicht wahrscheinlich ist.

Die Vortragsfahigkeit der steuerlichen Verlustvortra-
ge im Inland ist nach jetziger Rechtslage unbeschrankt
maglich.

Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallender Anteil am
Konzernjahresfehlbetrag

Gewogener Durchschnitt der ausgegebenen Aktien

Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallender Anteil am
Konzernfehlbetrag je Aktie

FUr temporére Differenzen im Zusammenhang mit Anteilen
an verbundenen Unternehmen in Hohe von 369 TEUR
(Vorjahr: 959 TEUR) wurden keine latenten Steuerschul-
den bilanziert, da die Umkehrung der Differenzen in der
n&heren Zukunft nicht erwartet wird.

Laufende bzw. latente Steuern flr im kumulierten Gbrigen
Eigenkapital erfasste Ertrdge und Aufwendungen beste-
hen nicht.

(31) Ergebnis je Aktie

Das unverwésserte und verwasserte Ergebnis je Aktie be-
stimmt sich wie folgt:

2009 2008

TEUR - 55.823 - 16.285
Tsd. Stiick 24.000 24.000
EUR -2,33 - 0,68

Es bestanden wahrend der dargestellten Geschafts-
jahre keine verwassernden Instrumente, so dass das

verwasserte Ergebnis je Aktie dem unverwasserten Er-
gebnis je Aktie entspricht.



Erlauterungen zur Konzernkapitalfluss-
rechnung

(32) Zusammensetzung des Finanzmittelfonds

Der Finanzmittelfonds entspricht den in der Bilanz aus-
gewiesenen Flussigen Mitteln und beinhaltet im Wesent-
lichen Guthaben bei Kreditinstituten.

(33) Sonstige zahlungsunwirksame Transaktionen

In den Geschaftsjahren 2009 und 2008 lagen keine we-
sentlichen zahlungsunwirksamen Transaktionen vor.

Erlauterungen zur Segmentberichterstattung
(34) Grundlagen

Die HCI Gruppe hat erstmals im Geschaftsjahr 2009 den
IFRS 8 ,Operating Segments” angewendet. Die Vergleichs-
informationen flir das Geschéftsjahr 2008 wurden entspre-
chend angepaft. GemaB IFRS 8, der auf dem ,management
approach” basiert, umfasst die Segmentberichterstattung
eine Darstellung der berichtspflichtigen operativen Seg-
mente, die den Bereichen eines Unternehmens entspre-
chen, fUr die das oberste Flhrungsgremium der Gruppe
auf Grundlage verfligbarer Finanzinformationen regelmaBig
eine Beurteilung der Ertragskraft und die Allokation der Res-
sourcen vornimmt. Entsprechend der internen Steuerung
der Bereiche der HCI Gruppe durch den Vorstand der HCI
Capital AG wurden dementsprechend als operative Seg-
mente die Bereiche ,Vertrieb und Konzeption®, , After Sales
Services" und ,Asset Management" festgelegt.

Die Segmentdaten wurden auf der Grundlage der in der
internen Steuerung verwendeten Finanzinformationen er-
mittelt und entsprechen den im Konzernabschluss ange-
wendeten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

Die berichtspflichtigen operativen Segmente stellen sich
gemaB IFRS 8 wie folgt dar:

- Vertrieb und Konzeption — Dieses Segment enthalt die
Aktivitdten der HCI Gruppe im Bezug auf die Identifi-
kation geeigneter Investitionsobjekte, die Konzeptio-
nierung der Produkte und den Vertrieb der Produkte.

- After Sales Services — Das Segment After Sales Ser-
vices umfasst vor allem die Betreuung des Anlegers
in allen gesellschaftsrechtlichen und regulatorischen
Belangen seines Fondsengagements sowie die treu-
handerische Verwaltung des Anlegerkapitals.

- Asset Management — Das Management von Investiti-
onsobjekten der von der HCI Gruppe initiierten Fonds in
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den Bereichen Schiff, Immobilien und Lebensversiche-
rungsfonds als auch die Tatigkeit als Bereederungs-
gesellschaft mit Dritten werden dem Segment Asset
Management zugeordnet.

Daruber hinaus besteht ein Bereich ,Holding/Sonstiges”,
der nicht den Segmenten unmittelbar zurechenbare Sach-
verhalte und die Holdingfunktion beinhaltet.

(35) Segmentinformationen

Die Segmentdaten wurden auf der Grundlage der im Kon-
zernabschluss angewendeten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden ermittelt.

Die AuBenumsatzerldse reprasentieren den Umsatz aus
der Konzeptionierung und Initierung sowie dem Vertrieb
von Kapitalanlagen, der Erbringung von Treuhand- und
Servicedienstleistungen sowie die Erlése aus dem Asset
Management. Als Segmentergebnisgrée wird das EBIT
(earnings before interest and taxes) verwendet, welches
das Periodenergebnis vor Zinsen und sonstigem Finanz-
ergebnis sowie Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
darstellt und in der internen Steuerung auf Grundlage der
IFRS als SteuerungsgroBe der Segmente angewendet
wird. In der internen Berichterstattung werden die jewei-
ligen Ertrags- bzw. Kostenarten einbezogen, die auch in
der Konzern-Gewinn- und -Verlustrechnung dargestellt
werden.

In das Segmentvermdgen der operativen Segmente wer-
den die fur die operative Geschaftstatigkeit der jeweiligen
Bereiche relevanten Vermogenswerte einbezogen. Es um-
fasst die Vorrate, Forderungen aus Leistungen, gewahrte
Ausleihungen und Darlehen an Vertriebspartner, Fonds und
Bestellergesellschaften sowie die durch die HCI Gruppe
gehaltenen Beteiligungen an Fonds bzw. Bestellergesell-
schaften und die nach der Equity-Methode einbezogenen
Anteile an assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen.
Derivative Geschéfts- oder Firmenwerte, die in der HCI
Gruppe in H6he von 875 TEUR zum 31. Dezember 2009
(Vorjahr: 1.465 TEUR) ausgewiesen werden, sind nicht
dem Segmentvermogen zugeordnet.

Im Segmentvermégen des Segments Vertrieb und Kon-
zeption sind Anteile an assoziierten Unternehmen und Ge-
meinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode
bilanziert werden, in Héhe von 3.809 TEUR (Vorjahr:
5.634 TEUR) ausgewiesen. Im Segmentvermdgen des
Segments Asset Management sind Anteile in Hohe von
16.972 TEUR (Vorjahr: 30.399 TEUR) enthalten.

Segmentschulden sind in der internen Berichterstattung
nicht enthalten und werden dementsprechend nicht in der
Segmentberichterstattung nach IFRS 8 ausgewiesen.
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Die Uberleitung des Segmentvermdgens auf die Bilanz-
summe des Konzerns stellt sich wie folgt dar:

in TEUR 31.12.2009 31.12.2008
Segmentvermdgen 63.506 102.672
Flussige Mittel 23.334 29.304
Sonstige Vermdgenswerte und Forderungen 19.841 29.583
Latente Steuern 207 4.770
Immaterielle Vermdgenswerte 1.849 3.017
Wertpapiere 1.530 3.059
Sachanlagevermogen 1.286 1.5610
Zur VeréuBerung gehaltene Vermdgenswerte 505 -
Sonstige Finanzanlagen 391 606
Vermdgenswerte des Konzerns 112.449 174.521
Hinsichtlich der geographischen Verteilung der Umsatzer-
|6se, die nach dem Standort der Konzerngesellschaft er-
mittelt wird, ergeben sich die folgenden Informationen:
Inland 41.086 118.601
Ausland 1.500 1.957
Eine Aufteilung des Segmentvermdgens wird aufgrund
der unwesentlichen Ausprdgungen im Ausland nicht
vorgenommen.
Sonstige Angaben
(36) Finanzinstrumente und finanzielles Risikoma-
nagement
(a) Finanzinstrumente
(i) Angaben zu den Finanzinstrumenten
Die Buchwerte der finanziellen Vermogenswerte, geglie-
dert nach den Bewertungskategorien gemaf IAS 39, stel-
len sich wie folgt dar:
in TEUR Kredite und Zur VerauBerung
Forderungen verfligbare Vermdgenswerte

Wertpapiere und sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen
Sonstige finanzielle Vermogenswerte

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

0
14.276
2.714
24.918
23.334

3.543
25.610
2.569
29.716
29.304

16.715 22.144




Folgende Ubersicht zeigt die Zuordnung der Buchwerte
der finanziellen Verbindlichkeiten zu den Bewertungska-

tegorien geman IAS 39:

in TEUR

Finanzverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegeniliber nahestehenden Personen und Unternehmen

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
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Erfolgswirksam zum Zeitwert Finanzielle Verbindlichkeiten,

31.12.2009

801

zum Restbuchwert bewertet

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

- 35.597 44.473
- 7.619 8.457
- 8.058 1.638
1.836 2.523 4.305

Die Forderungen gegen und die Verbindlichkeiten gegen-
Uber Mitarbeitern, die unter den sonstigen finanziellen Ver-
maogenswerten bzw. sonstigen finanziellen Verpflichtungen
ausgewiesen werden, sind in den Klassen bzw. Kategori-
en von Finanzinstrumenten nicht enthalten.

Die in den jeweiligen Kategorien des IAS 39 ausgewiese-
nen Buchwerte lassen sich auf Grundlage der Charakte-
ristika der einzelnen Finanzinstrumente wie folgt auf die

Klassen von Finanzinstrumenten Uberleiten.

Finanzielle Vermégenswerte

in TEUR

Wertpapiere und sonstige Finanzanlagen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Ausgereichte Darlehen

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Sonstige finanzielle Forderungen

Kredite und Forderungen

31.12.2009

0
16.301
9.873
23.334
16.734

Zur VerauBerung verfligbar
31.12.2008 31.12.2008
3.543 15.715 22.144
25.610 - -
15.999 - -
29.304 - -
15.686 - -

Finanzielle Verbindlichkeiten

in TEUR

Darlehen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Derivate

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

erfolgswirksam

Zu fortgefiihrten

zum Zeitwert Anschaffungskosten

31.12.2009

801

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

- 35.697 44.473
- 7.619 8.457
1.836 - -
- 4.362 5.842
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In der folgenden Tabelle erfolgt eine Gegenuberstellung bewerteten finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlich-
der jeweiligen Zeitwerte mit den Buchwerten der zu An- keiten am Bilanzstichtag.
schaffungskosten oder fortgeflihrten Anschaffungskosten

in TEUR 31.12.2009 31.12.2008

Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert

Finanzielle Vermdgenswerte, bewertet zu Anschaffungskosten oder fortgefiihrten Anschaffungskosten

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 16.301 16.301 25.610 25.610

Ausgereichte Darlehen 9.873 11.022 15.999 17.970

Sonstige finanzielle Forderungen 156.734 156.734 15.686 15.686
Finanzielle Verbindlichkeiten, bewertet zu Anschaffungskosten oder fortgefiihrten Anschaffungskosten

Darlehen 35.597 35.597 44.473 44.473

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.619 7.618 8.457 8.457

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 4.362 4.362 5.842 5.842

Die zum Zeitwert bilanzierten finanziellen Vermdgenswerte
und Schulden verteilen sich auf die nach IFRS 7 definierten
Zeitwerthierarchieebenen zum 31. Dezember 2009 wie
folgt:

Zeitwertbewertung zum 31.12.2009

in TEUR Gesamt Ebene 1 Ebene 2 Ebene 3
Finanzielle Vermbégenswerte

Sonstige Finanzanlagen 468 468 -

Wertpapiere 1.530 1.530 - -
Finanzielle Verbindlichkeiten

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 801 - 801 -

Zum 31. Dezember 2008 ergaben sich die folgenden
Zuordnungen:

Zeitwertbewertung zum 31.12.2008

in TEUR Gesamt Ebene 1 Ebene 2 Ebene 3
Finanzielle Vermbégenswerte

Sonstige Finanzanlagen 416

416 -

Wertpapiere 3.059 3.059 - -
Finanzielle Verbindlichkeiten

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 1.836 - 1.836 -
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Zeitwerte der Ebene 1 resultieren aus Preisnotierungen
auf aktiven Méarkten, Zeitwerte der Ebene 2 werden auf
Grundlage von beobachtbaren Parametern fUr vergleich-
bare Vermdgenswerte und Schulden abgeleitet, wahrend
Zeitwerte der Ebene 3 auf Grundlage von Daten des Un-
ternehmens ermittelt werden.

in TEUR zum
Zeitwert

Kredite und Forderungen

Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte - 1.859
Finanzielle Verbindlichkeiten, erfolgswirksam - 801
zum Zeitwert

Finanzielle Verbindlichkeiten, zu fortgefihrten 651

Anschaffungskosten bewertet

Summe - 2.009
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In der Gewinn- und Verlustrechnung sind die folgenden
Nettoergebnisse fur die Finanzinstrumente der jeweiligen
Kategorien enthalten (Ertrage +, Aufwendungen -):

2008
aus der Folgebewertung
Waéhrungs- Wert- Netto- Netto-
umrech- berichti- ergebnis ergebnis
nung gungen
- 346 - 15,157 -14 15517 -2.984
= -3.818 - 844 - 6.521 - 3.862
- - - 480 -1.281 -1.836
- 563 = = 88 289
- 909 -18.975 -1.338 -23.231 - 8.393

Die Zinsen aus Finanzinstrumenten werden im Zinser-
gebnis ausgewiesen. Die Ubrigen Komponenten des
Nettoergebnisses werden im sonstigen Finanzergebnis
ausgewiesen. Davon sind ausgenommen die der Bewer-
tungskategorie Kredite und Forderungen zuzuordnenden
Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen, die unter den sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen erfasst werden.

Die Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung fur das
Jahr 2009 in der Kategorie Kredite und Forderungen be-
treffen im Wesentlichen Kursverluste auf Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen in US-Dollar (108 TEUR), auf
flussige Mittel (203 TEUR) und auf Kursverluste aus sonsti-
gen finanziellen Vermdgenswerten (22 TEUR). Vom Netto-
ergebnis flr Forderungen und Kredite im Jahr 2009 entfal-
len 346 TEUR auf Verluste aus Wahrungsumrechnung.

Die Aufwendungen der zum Zeitwert bewerteten zur Ver-
auBerung gehaltenen finanziellen Vermdgenswerte setzen
sich aus Wertberichtigungen von Anteilen an geschlos-
senen Fonds (329 TEUR) und an der HCI HAMMONIA
SHIPPING AG (1.530 TEUR) zusammen.

Der Verlust aus dem Abgang von zur VerauBerung ver-
flgbaren finanziellen Vermdgenswerten betrifft im We-
sentlichen Verluste aus Abgangen von Beteiligungen an
Schiffsgesellschaften.

Das Nettoergebnis aus der Folgebewertung von erfolgs-
wirksam zum Zeitwert zu bewertenden finanziellen Ver-
bindlichkeiten in Hohe von 801 TEUR betrifft die Zeitwert-
anderung eines Derivates zum 31. Dezember 2009.

Das Nettoergebnis fur zu fortgefuhrten Anschaffungskos-
ten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten setzt sich zu-
sammen aus einem Ertrag in Hohe von 651 TEUR, der aus
der Neueinbuchung eines Darlehens der HCI Real Estate
Finance | GmbH & Co. KG aufgrund der Konvertierung
des Darlehens von USD in EUR resultiert, sowie aus Kurs-
verlusten in Hohe von 563 TEUR aus der Bewertung von
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Ver-
bindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten und sonstigen
finanziellen Verbindlichkeiten.

(i) Angaben zu den derivativen Finanzinstrumenten

Die HCI Capital AG hat am 17. und 20. Oktober 2008
zwei unverzinsliche Schuldscheindarlehen mit einem
Nominalbetrag von 20.000 TEUR und einem Kurs von
43,88 % bzw. 10.000 TEUR und einem Kurs von 42,83 %
abgeschlossen, die eine Laufzeit vom 30. Juni 2009 bis
zum 15. Dezember 2025 bzw. eine Laufzeit vom 30. Sep-
tember 2009 bis zum 15. Dezember 2025 haben. Die
Schuldscheindarlehen wurden im Zusammenhang mit der
Konzeption eines Fondsprodukts abgeschlossen.

Die Fondsgesellschaft hat im Jahr 2008 mit der HCI Capi-
tal AG eine Vereinbarung Uber die Ubernahme sémtlicher
Risiken und Chancen aus dem Schuldscheindarlehen ab-
geschlossen, so dass die HCI Gruppe korrespondierend
einen entsprechenden Anspruch gegen die Fondsgesell-
schaft ausweist.

Im Geschaftsjahr 2009 wurde aus dem Schuldschein-
darlehen in Hohe von 20.000 TEUR ein Teilbetrag von
10.000 TEUR auf die Fondsgesellschaft Ubertragen. Der
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verbleibende Betrag wurde hinsichtlich der Valutierung
vom 30. Juni 2009 auf den 31. Marz 2010 prolongiert. Das
Schuldscheindarlehen hat zum 31. Dezember 2009 einen
negativen Zeitwert von 801 TEUR. Das zweite Schuld-
scheindarlehen wurde gegen Entstehung einer Verpflich-
tung in Hohe von 480 TEUR aufgel6st.

(b) Finanzielles Risikomanagement

Die HCI Gruppe hat im Geschéftsjahr 2008 mit dem Auf-
bau eines zentralen Zins- und Wahrungsmanagements
begonnen. Die Aufgabe dieses zentralen Zins- und Wah-
rungsmanagements ist es, im Rahmen der Absicherung
gegen die nachfolgend beschriebenen Zins- und Wéh-
rungsrisiken flr die Unternehmen der HCI Gruppe sowie
deren Beteiligungsunternenmen beratend tatig zu sein
und an den Vorstand der HCI Capital AG Uber seine Ta-
tigkeiten zu berichten.

(i) Marktrisiken
Wéhrungsrisiko

Die HCI Gruppe unterliegt im Rahmen ihrer Geschafts-
tatigkeit Wahrungsrisiken aufgrund von Wechselkurs-
schwankungen im Zusammenhang mit der Konzeption
und dem Vertrieb von Fonds in fremder Wahrung sowie
Ubriger Transaktionen in Fremdwahrung. Die genannten
Wahrungsrisiken existieren insbesondere hinsichtlich des
Wechselkurses zwischen dem US-Dollar und dem Euro,
Risiken in Verbindung mit anderen Fremdwahrungen be-
stehen nur in geringfiigigem Umfang.

in TEUR

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Finanzverbindlichkeiten

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Gesamte Risikoposition in USD, umgerechnet in TEUR

Die Transaktionen der HCI Gruppe in US-Dollar umfass-
ten im Geschaftsjahr 2009 im Wesentlichen die Konzep-
tions- und Vertriebserldse fur die beiden Fondsprodukte
Deepsea Oil Explorer, Aircraft One und BRIC+. DarUber
hinaus unterliegt die HCI Gruppe Wahrungsrisiken bei der
Refinanzierung Uber USD-Kredite, der Darlehensvergabe
an Schiffsgesellschaften zur Zwischenfinanzierung und an
nahestehende Personen.

Wahrungsrisiken bestehen in kunftigen Kursverlusten
aufgrund einer nachteiligen Entwicklung des USD-Wech-
selkurses. Sicherungsgeschafte zur Begrenzung dieser
Risiken wurden nicht abgeschlossen, da die Zeitpunkte
zu denen die Zahlungsstrome in fremder Wahrung anfal-
len, nicht feststehen.

Zur Ermittlung der Auswirkungen von am Bilanzstichtag
fUr moglich gehaltene Wechselkursdnderungen wurden
die nachfolgend dargestellten Sensitivitdtsanalysen durch-
gefuihrt. Diese geben, basierend auf den zum Bilanzstich-
tag einem Wahrungsrisiko unterliegenden finanziellen
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten, die jeweilige
Auswirkung einer Anderung des Wechselkurses um 10 %
auf das Finanzergebnis der HCI Gruppe an.

Transaktionen in GBP und CHF werden zum Bilanzstich-
tag als nicht wesentlich angesehen und daher keiner Sen-
sitivitdtsanalyse unterzogen.

Die folgende Tabelle zeigt das transaktionsbezogene

Nettofremdwahrungsrisiko in USD zum 31. Dezember
2009:

Veranderung der Wahrungsposition

Buchwert bei Abwertung bei Aufwertung
um 10 % um 10%

4.946 4.496 5.496

2.968 2.708 3.305

140 128 156

-48 -43 -53

- 4.869 -4.417 - 5.399
-1.369 -1.228 -1.494

1.768 1.644 2.011

Das sonstige Finanzergebnis des Geschéftsjahres wére
danach bei einem gegentber dem Stichtagskurs um 10 %

hoéheren (niedrigeren) USD-Wechselkurs um 243 TEUR
niedriger (124 TEUR hoher) ausgefallen.



Zinsrisiko

Risiken aus Zinsanderungen existieren fur die HCI Grup-
pe grundsétzlich im Zusammenhang mit ausgereichten
Darlehen sowie den zur Refinanzierung aufgenommenen
Krediten. Zinssicherungsgeschafte bestehen in der HCI
Gruppe nicht, da das Risiko im Zusammenhang mit einer
zins- bzw. fristeninkongruenten Refinanzierung als nicht
wesentlich angesehen wird.

Basierend auf den finanziellen Vermdgenswerten und Ver-
bindlichkeiten zum Bilanzstichtag stellt sich das Zinsande-
rungsrisiko wie folgt dar:

FUr eine langfristige Verbindlichkeit der HCI Gruppe wirde
sich bei einer Steigerung des Zinsniveaus um 100 Basis-
punkte eine Erhdhung des Zinsaufwandes um 356 TEUR
ergeben.

Alle  weiteren Finanzverbindlichkeiten unterliegen
aufgrund ihrer Kurzfristigkeit keinem wesentlichen
Zinsanderungstrisiko.

FUr variabel verzinste sonstige langfristige finanzielle
Vermdgenswerte ergibt sich bei einer Steigerung des

in TEUR
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Zinsniveaus um 100 Basispunkte eine Erhdhung des
Zinsertrages um 82 TEUR.

Resultierend ergibt sich mit den zugrunde liegenden An-
nahmen ein Zinsanderungsrisiko in Hoéhe von 274 TEUR.

(i) Kreditrisiko

Die HCI Gruppe ist dem Risiko ausgesetzt, dass Ge-
schéaftspartner, im Wesentlichen Immobilien- und Schiffs-
fonds, ihren Verpflichtungen gegenuber dem Konzern
nicht nachkommen kénnen. Diese Verpflichtungen be-
stehen hauptsachlich in der Begleichung von Forderun-
gen aus Vermittlungsleistungen sowie aus Treuhand- und
Serviceleistungen. Das maximale Ausfallrisiko entspricht
dabei den bei den jeweiligen Kategorien der finanziellen
Vermdgenswerte ausgewiesenen Nominalwerten.

Erkennbare Ausfallrisiken, die insbesondere fur die Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen, werden

durch entsprechende Wertberichtigungen abgebildet.

Die Entwicklung der Wertberichtigungen fur die Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen ergibt sich wie

folgt:

Stand am 01. Januar 363 49
Zufiihrung 967 363
Inanspruchnahme 363 49
Aufldsungen -
Stand am 31. Dezember 967 363
Die Entwicklung der Wertberichtigungen gegen naheste-
hende Personen und Unternehmen ergibt sich wie folgt:
i TEUR 2008
Stand am 01. Januar 169 -
Zuftihrung 3.305 169
Inanspruchnahme - 169 -
Aufldsungen -
Stand am 31. Dezember 3.305 169
Die Entwicklung der Wertberichtigungen fur sonstige
finanzielle Vermdgenswerte ergibt sich wie folgt:
in TEUR 2008
Stand am 01. Januar 406 N
Zufiihrung 6.114 406
Inanspruchnahme 406 -
Aufldsungen -
Stand am 31. Dezember 6.114 406

he;
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Hinsichtlich der finanziellen Vermdgenswerte, die zum
Stichtag nicht wertgemindert, jedoch Uberfallig waren,
ergibt sich die folgende Zusammensetzung:

davon: zum

Abschluss-
stichtag weder
wertgemindert
noch uberféllig

davon: zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert und in den folgenden

Zeitbandern (iberfallig

in TEUR Buch- Weniger  Zwischen  Zwischen  Zwischen  Zwischen Mehr

wert als 30 30 und 61 und 91 und 181 als 360
Tage 60 Tagen 90 Tagen 180 und 360 Tage
Tagen Tagen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

31. Dezember 2009 16.301 9.114 734 532 1.089 1.102 868 14

31. Dezember 2008 25.610 17.062 2137 1.965 2.355 1.447 104 540

Ausgereichte Darlehen

31. Dezember 2009 9.873 1.303 139 1 - - 27 19

31. Dezember 2008 15.999 15.999 - - - - - -

Sonstige finanzielle Forderungen

31. Dezember 2009 15.734 14.080 5 - - 297 76 1

31. Dezember 2008 15.686 15.610 - - - 76 - -

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in Zah-
lungsverzug befindlichen Bestands der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen, ausgereichten Darlehen
sowie sonstigen finanziellen Forderungen liegen zum
Abschlussstichtag keine Indikatoren dafur vor, dass die
Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkom-
men werden.

(i) Liquiditétsrisiko

Zur Sicherstellung der Liquiditéat der HCI Gruppe wer-
den die LiquiditatsbedUrfnisse der Gruppe fortlaufend

Cash flows 2010

in TEUR Zin- Til- Ges.
sen gung

Originare finanzielle Verbindlichkeiten

Darlehen 35.597 1293 35,597 36.890

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Zinsderivate 801 - 801 801

Finanzverbindlichkeiten = 36.398 1.293 36.398 37.691

Cash flows 2011

Zin-
sen

Uberwacht und geplant. Es werden entweder ausreichend
liquide Mittel gehalten, um die Verpflichtungen der Gruppe
fur einen bestimmten Zeitraum erfullen zu kénnen oder es
pestehen Kreditlinien bzw. Kontokorrente, die bei Bedarf
in Anspruch genommen werden.

Aus den nachfolgenden Tabellen sind die vertraglich ver-
einbarten undiskontierten Zins- und Tilgungszahlungen
der origindren finanziellen Verbindlichkeiten sowie der
derivativen Finanzinstrumente mit negativen Zeitwerten
ersichtlich.

Cash flows 2012 Cash flows 2013

und spater
Til- Ges. Zin- Til- Ges. Zin- Til- Ges.
gung sen gung sen gung

Einbezogen wurden alle Instrumente, die am 31. Dezem-
ber 2009 im Bestand waren und fur die bereits Zahlun-
gen vertraglich vereinbart waren. Fremdwahrungsbetrage
wurden jeweils mit dem Stichtagskassakurs umgerechnet.
Die variablen Zinszahlungen aus den Finanzinstrumenten

wurden unter Zugrundelegung der zuletzt vor dem
31. Dezember 2009 gefixten Zinssatze ermittelt. Jederzeit
ruckzahlbare finanzielle Verbindlichkeiten sind immer dem
frihesten Zeitraum zugeordnet.



Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in
Hohe von 7.619 TEUR sowie die sonstigen finanziellen
Verbindlichkeiten in Hohe von 5.217 TEUR werden im Jahr
2010 fallig.

(iv) Kapitalmanagement
Das Kapitalmanagement der HCI Gruppe ist insbe-

sondere auf die Beibehaltung einer angemessenen

Eigenkapital in TEUR
Eigenkapitalquote in %
Netto-Finanzverschuldung in TEUR
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Eigenkapitalbasis ausgelegt. Der Vorstand Uberpruft re-
gelmaBig die Nettoverschuldung. Die nachfolgende Ta-
belle zeigt das Eigenkapital, die Eigenkapitalquote und
die Netto-Finanzverschuldung.

31.12.208
33.085 87.647

29,4 50,2

-10.733 -12.110

Die Netto-Finanzverschuldung bestimmt sich dabei aus
der Differenz zwischen Finanzverbindlichkeiten und flussi-
gen Mittel sowie Wertpapieren. Der Ruckgang der Netto-
Finanzverschuldung im Jahr 2009 gegentiber dem Vorjahr
um 1.377 TEUR ist im Wesentlichen auf gestundete Zins-
und Tilgungszahlungen der Banken zurtckzufuhren.

Die HCI Capital AG unterliegt keinen satzungsméaBigen
Kapitalerfordernissen. Die Gesellschaft hat insbesonde-
re keine Verpflichtungen zur VerduBerung oder sonstigen

Tochtergesellschaften

HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft mbH, Hamburg
HSC Hanseatische Sachwert Concept GmbH, Hamburg

HSC Hanseatische Management GmbH, Hamburg

HCI Fonds Geschaftsfihrungsgesellschaft mbH, Hamburg

HPI Hanseatic Properties International GmbH, Bremen

HCI Treuhand GmbH, Bremen

HCI Swiss AG, Zurich

MK Management GmbH, Hamburg

HCI Hanseatische Schiffsconsult GmbH, Hamburg

HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft fir Immobilien mbH, Hamburg 100 %

HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft fir Beteiligungskapital mbH, Hamburg 100 %

HCI Real Estate Asset Management GmbH, Bremen
HCI Immobilien Consult GmbH, Hamburg
Hanseatische Immobilien Management GmbH, Bremen
HCI Hanseatische Beteiligungstreuhand GmbH, Bremen
HCI Hanseatic Properties International GmbH, Bremen
HCI Vastgoed Management B.V., Amsterdam

HSC Geschéftsfuhrungsgesellschaft mbH, Oststeinbek
HSC Fonds Verwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg
HSC Invest UK Limited, London

HSC Aufbauplan Management GmbH, Hamburg

HCI Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Hamburg

Ausgabe von Aktien im Zusammenhang mit bestehenden
aktienbasierten Vergutungsplanen oder Wandelschuldver-
schreibungen. Bezlglich des genehmigten Kapitals wird
auf Ziffer (15)(a) verwiesen.

(37) Wesentliche Tochter- und Gemeinschaftsunter-
nehmen

Zum 31. Dezember 2009 bestehen die folgenden we-
sentlichen Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen:

Konzernanteil Segment
100%  Vertrieb und Konzeption
100%  Vertrieb und Konzeption

100% Asset Management
100% Asset Management
100% Asset Management
100% After Sales Services

100%  Vertrieb und Konzeption
100 % Asset Management
100% Vertrieb und Konzeption
Vertrieb und Konzeption
Vertrieb und Konzeption
100 % After Sales Services
100%  Vertrieb und Konzeption

100% Asset Management
100% After Sales Services
100% Asset Management
100% Asset Management
100 % Asset Management
100 % Asset Management
100 % Asset Management
100 % Asset Management
100 % Asset Management

he;
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Tochtergesellschaften

Konzernanteil Segment

HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft mbH, Wien

100%  Vertrieb und Konzeption

NAUTICA mbH & Co. KG, Hamburg 100% Asset Management
NAUTICA Beteiligungs GmbH, Hamburg 100% Asset Management
HCI Asset GmbH, Hamburg 100% Holding/Sonstiges
Hanseatische Immobilien Management Niederlande GmbH, Bremen 100 % Asset Management
HCI U.S.A. Management Services Company LLC, Wilmington 100 % Asset Management
HCI Institutional Funds GmbH, Hamburg 100 % Asset Management
HCI Hanseatische Immobilienbeteiligungsgesellschaft mbH, Hamburg 100 % Asset Management
HCI Real Estate Finance | GmbH & Co. KG, Hamburg 100 % Holding/Sonstiges
HCI Real Estate Finance | Verwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg 100 % Holding/Sonstiges
Gemeinschaftsunternehmen Konzernanteil Segment
12 Bestellergesellschaften (Kommanditgesellschaften) 50% Asset Management
Assoziierte Unternehmen Konzernanteil Segment
HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG, Hamburg 32% Asset Management

eFonds Holding AG, Hamburg
HCI Teilankaufskonzept GmbH & Co. KG

27,98%  Vertrieb und Konzeption
30,55 % Asset Management

Fur die HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft
mbH, HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft
flr Beteiligungskapital mbH, HCI Hanseatische Capital-
beratungsgesellschaft flir Immobilien mbH, HCI Hanseati-
sche Schiffsconsult GmbH, HSC Hanseatische Sachwert
Concept GmbH,HCI Asset GmbH und die HCI Treuhand
GmbH werden die Befreiungsvorschriften nach § 264 Abs.
3 HGB in Anspruch genommen.

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes der HCI Capital AG
und des Konzerns wird geméB § 287 und § 313 HGB im
elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.

(38) Beziehungen und Transaktionen zu nahestehen-
den Personen und Unternehmen

Als nahestehende Personen und Unternehmen geman
IAS 24 gelten flir die HCI Gruppe die Personen und Unter-
nehmen, die die Gruppe beherrschen bzw. einen maBgeb-
lichen Einfluss auf diese austben oder durch die Gruppe
beherrscht bzw. maBgeblich beeinflusst werden.

Aufgrund der ihr ab dem 30. April 2008 zustehenden
Stimmrechte an der HCI Capital AG werden die MPC
Minchmeyer Petersen Capital AG und die von ihr be-
herrschten bzw. maBgeblich beeinflussten Unternehmen
als nahestehende Unternehmen definiert.

Herr Jochen Dohle, Deutschland, sowie durch ihn bzw.
seine Familie beherrschte bzw. maBgeblich beeinflusste
Unternehmen sind ab dem 24. April 2008 aufgrund der zu-
stehenden Stimmrechtsanteile ebenfalls als nahestehende
Personen und Unternehmen zu klassifizieren.

Des Weiteren sind die Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats der HCI Capital AG sowie die Tochter-, asso-
ziierten und Gemeinschaftsunternehmen der HCI Gruppe
nahestehende Personen und Unternehmen.

Neben den Geschéftsbeziehungen zu den in den Kon-
zernabschluss im Wege der Vollkonsolidierung einbe-
zogenen Tochterunternehmen bestanden die folgenden
Geschaftsbeziehungen mit nahestehenden Personen und
Unternehmen.

(a) Beziehungen zu MPC Mdnchmeyer Petersen
Capital AG

MPC Minchmeyer Petersen Capital AG wurde mit der
Einwerbung des Kapitals zur Finanzierung einer mobi-
len Halbtaucherplattform beauftragt. Zur Platzierung des
notwendigen Eigenkapitals haben die MPC Minchmeyer
Petersen Capital AG und die HCI Gruppe eine Kooperati-
on geschlossen. Es wurde bei Vertragsschluss vereinbart,
dass die HCI Gruppe als Gegenleistung flr die Ermog-
lichung, an dem Projekt teilzunehmen, auf das von der
HCI Gruppe oder von deren verbundenen Unternehmen
eingeworbene Kapital 2,0 % an MPC Munchmeyer Peter-
sen Capital AG zahlen wird.

FUr die Mitwirkung bei der Einwerbung des Kapitals zur
Finanzierung der mobilen Tiefsee-Halbtaucherplattform
Deepsea Oil Explorer wurden im Jahr 2009 Projektie-
rungsvergutungen in Hohe von 191 TEUR abgerechnet.
Zum 31. Dezember 2009 bestanden Verbindlichkeiten aus
der dargestellten Kooperation in Hohe von 29 TEUR.



(b) Beziehungen zu Herrn Jochen Déhle sowie durch ihn
bzw. seine Familie beherrschte bzw. maBgeblich be-
einflusste Unternehmen

Es bestanden keine wesentlichen Leistungsbeziehungen.
Hinsichtlich der Leistungsbeziehungen zur HAMMONIA
Reederei GmbH & Co. KG wird auf die Ausfihrungen unter
(d) verwiesen.

(c) Beziehungen zu nicht konsolidierten verbundenen Un-
ternehmen

Bilanz (in TEUR)
Forderungen gegen assoziierte und Gemeinschaftsunternehmen

Verbindlichkeiten gegenlber assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen
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Es bestanden keine wesentlichen Leistungsbeziehungen
zu den nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen.

(d) Beziehungen zu assoziierten und Gemeinschaftsun-
ternehmen

Mit Unternehmen, bei denen die HCI Gruppe mit an-
deren Partnern eine gemeinschaftliche Flhrung ausubt
oder einen malBgeblichen Einfluss besitzt, bestanden
in den Geschéftsjahren 2009 und 2008 die folgenden
Geschéaftsbeziehungen:

31.12.2009 31.12.2008

2.711 2.555
7.412 -

Gewinn- und Verlustrechnung (in TEUR)
Aufwendungen fUr bezogene Leistungen
Ergebnis aus assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen

Zinsertrage

1.161 8.341
- 14.945 -24.550
200

Im Geschéftsjahr 2009 bestanden Leistungsbeziechungen
mit der eFonds Holding AG im Zusammenhang mit dem
Vertrieb von Fondsprodukten. Zum 31. Dezember 2009
sind der HCI Gruppe Provisionsaufwendungen in Hohe
von 1.164 TEUR und 243 TUSD entstanden.

Im Geschéftsjahr 2009 bestanden darlber hinaus keine
wesentlichen Liefer- und Leistungsbeziehungen zwischen
den assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen sowie
der HCI Gruppe.

Mit Vertrag vom 27. August 2009 hat die HCI Gruppe den
Vertrag Uber die Erbringung von Service-, Controlling- und

Bilanz (in TEUR)
Verbindlichkeiten gegentiber den Organen der HCI Gruppe

Verwaltungsleistungen mit der HCI HAMMONIA SHIP-
PING AG auf die HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG
Ubertragen. Gleichzeitig hat sich die HCI Gruppe verpflich-
tet, die von der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG
geschuldeten Leistungen gegentber der HCl HAMMO-
NIA SHIPPING AG zu erbringen. Als Gegenleistung flr
die Ubertragung dieses Vertrages hat die HCI Gruppe ei-
nen Kaufpreis in Hohe von 6.000 TEUR zzgl. gesetzlicher
Umsatzsteuer erhalten. Die erfolgswirksame Realisierung
erfolgt sukzessive mit Leistungserbringung.

(e) Beziehungen zu nahestehende Personen

31.12.2009 31.12.2008

646 851

Gewinn- und Verlustrechnung (in TEUR)
Umsatzerldse
Personalaufwand

Sonstige betriebliche Aufwendungen

2009 2008
2

3
1.869 6.317
312 257

he;
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Im Geschaftsjahr 2009 setzten sich die Vergltungen der
Vorstande wie folgt zusammen:

in TEUR Ergebnisunabhangige Ergebnisabhangige Gesamt
Verglitung Vergiitung
Dr. Ralf Friedrichs 881 - 881
Dr. Andreas Pres 611 - 611
Dr. Oliver Moosmayer 377 - 377
Gesamt 1.869 - 1.869
Im Geschaftsjahr 2008 setzten sich die Vergltungen der
Vorstande wie folgt zusammen:
in TEUR Ergebnisunabhangige Ergebnisabhangige Gesamt
Verglitung Vergiitung
Dr. Andreas Pres 338 - 338
Wolfgang Essing 3.562 - 3.562
Dr. Ralf Friedrichs 821 - 821
Dr. Rolando Gennari 1.074 - 1.074
Dr. Oliver Moosmayer 522 - 522
Gesamt 6.317 - 6.317

Die Tantiemen bestimmen sich in Abhangigkeit vom nach
IFRS ermittelten Konzernergebnis vor Steuern der HCI
Gruppe. In den Geschaftsjahren 2008 und 2009 entstan-
den nur die vertraglich fixierten Mindesttantiemen.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr belief sich die Gesamt-
vergutung flr den Vorstand der HCI Capital AG auf 1.869
TEUR (Vorjahr: 6.317 TEUR). In der GesamtvergUtung des
Geschaéftsjahres 2009 sind keine (Vorjahr: 3.820 TEUR)
Zahlungen fur Vorstandsmitglieder aufgrund der Beendi-
gung ihrer Tatigkeit enthalten. Die Vorstandsvertrage der
im Jahr 2008 ausgeschiedenen Herren Wolfgang Essing
und Dr. Rolando Gennari enthielten Zusagen flir den Fall
einer vorzeitigen Beendigung der Tatigkeit. Die Hohe der
Zahlungen in Hohe von 2.890 TEUR bzw. 930 TEUR ergab
sich auf Grundlage der vertraglichen Regelungen unter Be-
rucksichtigung der noch bestehenden Vertragslaufzeit.

Die erfolgsunabhangigen Vergitungen im Geschafts-
jahr 2009 fur Herrn Dr. Moosmayer und Herrn Dr. Pres

enthalten einen Betrag zum Aufbau einer privaten Alters-
vorsorge von jeweils 50 TEUR in Abgeltung jeglicher Al-
tersvorsorgeanspriche gegen die HCI Capital AG.

Im Geschaftsjahr 2009 wurden von Herrn Dr. Oliver Moos-
mayer Fondsanteile in Hohe von 15 TEUR gezeichnet. Die
HCI Gruppe vereinnahmte hieraus Provisionsertrage von
1 TEUR. Im Geschaftsjahr 2008 wurden von Herrn Dr.
Oliver Moosmayer Fondsanteile in Hohe von 25 TUSD
gezeichnet. Die HCI Gruppe vereinnahmte hieraus Provisi-
onsertrage von 2 TUSD. Dariber hinaus hat Herr Rolando
Gennari im Jahr 2008 Fondsanteile in Hohe von 20 TUSD
gezeichnet. Die HCI Gruppe vereinnahmte hieraus Provi-
sionsertrage von 2 TUSD.

Die Aufsichtsratsvergitungen betrugen im Geschaftsjahr
2009 270 TEUR (Vorjahr: 231 TEUR). Ferner entstanden
Aufwendungen fur Sitzungsgelder in Hohe von 42 TEUR
(Vorjahr: 24 TEUR).



(39) Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle
Verpflichtungen

Zum 31. Dezember 2009 bestehen die folgenden Haftungs-
verhaltnisse und sonstigen finanziellen Verpflichtungen:

31.12.2009

TEUR TEUR
Birgschaften und andere 1.121.526 314.049
Verpflichtungen
Platzierungs- und 496.931 224.220
Eigenkapitalgarantien
davon noch nicht in der 206.419 40.100
Einwerbung befindliche Fonds
Ankaufsverpflichtungen 35.719 6.580
Kinftige Zahlungen in operating 5.890 5.890

leases
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31.12.2008

TUSD TEUR TEUR TUSD
1.158.268 1.480.102 343.761 1.578.086
392.051 639.182 263.997 521.019
239.101 248.093 60.477 260.543
44.450 - - -
3.566 3.566 -

Hinsichtlich der Auswirkungen der Restrukturierungsver-
einbarung auf die Burgschaften, Platzierungs- und Eigen-
kapitalgarantien, Ankaufsverpflichtungen und sonstigen
Verpflichtungen wird auf die AusfUhrungen unter Ziffer (2)
verwiesen.

Vor dem Hintergrund der im August 2009 mit den Haupt-
glaubigerbanken verabredeten und im Februar 2010 mit
allen involvierten Banken vereinbarten Restrukturierung,
die ein entsprechendes Moratorium fur den weit Uber-
wiegenden Teil der Eventualverbindlichkeiten aus Platzie-
rungsgarantien, Burgschaften, Ankaufsverpflichtungen
und ahnlichen Verpflichtungen bis zum 30. September
2013 sowie eine Absicht zur Enthaftung vorsieht, besteht
derzeit keine Wahrscheinlichkeit einer Inanspruchnah-
me, so dass der Ansatz einer Ruckstellung nach IAS 37
unterbleibt.

Insofern resultieren aus den Finanzgarantien, die die HCI
Gruppe in Auslbung des Wahlrechtes nach IFRS 4 bi-
lanziert und die insbesondere die Burgschaften bzw. An-
kaufsverpflichtungen im Schiffsbereich betreffen, keine
Verpflichtungen bzw. Aufwendungen. Da die HCI Gruppe
flr die Begebung dieser Verpflichtungen keine Préamie er-
halten hat, wurden ebenfalls keine Vermdgenswerte bzw.
Ertréage erfasst. Die HCI Gruppe sieht sich in Bezug auf
die Finanzgarantien dem Risiko ausgesetzt, dass die HCI
Gruppe bei einem Ausfall des Schuldners der finanzie-
renden Bank den Verlust aus dem dem Schuldner gege-
benen Kredit teilweise oder vollstandig ersetzen musste.
Zur Minimierung derartiger Risiken hat die HCI Gruppe
bereits frlhzeitig begonnen, Verhandlungen mit Reedern
und Werften Uber Stornierungsoptionen, Kaufpreisstun-
dungen, Kaufpreisreduktionen, Verschiebung der Abliefe-
rungszeitpunkte und veranderte Beschéftigungskonzepte
zu flhren. Das aktive Management der Schiffspipeline und

der damit verbundenen Finanzierungen ist eine der Kern-
kompetenzen der HCI Gruppe, dem insbesondere unter
den derzeitigen Marktbedingungen eine hohe Prioritat ein-
gerdaumt wird. Des Weiteren hat die HCI Gruppe bereits
Ende 2008 Verhandlungen mit den involvierten Banken
begonnen, die zu der am 11. Februar 2010 abgeschlos-
senen Restrukturierungsvereinbarung, die unter Ziffer (2)
erlautert wird, geflhrt haben.

Fir von der HCI Gruppe vermittelte Anteile an Immobili-
enfonds in Héhe von 8.900 TEUR hat die HCI Gruppe im
Geschéftsjahr 2008 Garantien dahingehend abgegeben,
dass bei einem Verkauf der von den Fonds gehaltenen
Immobilien und Liquidierung der Fonds dem Kaufer jeweils
eine etwaige Differenz zwischen 90 % seiner Anlagebe-
tradge und dem tats&chlich ausgekehrten Liquiditatstber-
schuss, sofern geringer, ausgeglichen wird. Auf Basis der
aktuellen Performancedaten der Immobilienfonds schatzt
die HCI Gruppe eine Inanspruchnahme aus den Garantien
als unwahrscheinlich ein.

Des Weiteren hat die HCI Gruppe Fondsgesellschaften,
die in US-Lebensversicherungspolicen investiert sind, Dar-
lehenslinien (oder Liquiditatszusagen) in Hohe von 7.450
TEUR und 3.500 TUSD gewahrt, die eine Laufzeit bis 30.
Juni 2012 haben. Zum 31. Dezember 2009 wurden diese
Linien nicht in Anspruch genommen. Eine Inanspruchnah-
me dieser Liquiditatszusagen durch die Fondsgesellschaf-
ten ist aufgrund der derzeitigen Performance der Fonds
nicht wahrscheinlich.

Einzelne Gesellschaften der HCI Gruppe sind bei Be-
standsfonds als Treuhandkommanditistin fUr die Anleger
im Handelsregister mit der jeweiligen Hafteinlage dieser
Anleger eingetragen. Entsprechend des vorgesehenen
Ausschuttungsverhaltens einer Reihe von Fonds, nicht

he;
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durch Gewinne gedeckte Liquiditatstiberschisse an die
Anleger auszuschutten, besteht fur eine Reihe von Fonds
grundsétzlich die Haftung nach §§ 171, 172 IV HGB. Dies
bedeutet, dass die zur Unterschreitung der Hafteinlage
fihrende Ausschuttungen ggf. an die jeweiligen Fonds-
gesellschaften zurlckzuzahlen sind. Ein ausgleichender
aus dem Treuhandvertrag resultierender Regressanspruch
der Treuhandkommanditistin wére individuell gegen den

in TEUR

Restlaufzeit bis zu

Anleger durchzusetzen. Der sich aus diesem Sachverhalt
ergebende Betrag wird auf 20 bis 60 Mio. EUR geschatzt.
In derselben Hohe bestehen im Zahlungsfall Erstattungs-
anspriche gegen den Anleger.

Die zukUnftigen Zahlungsverpflichtungen aus Miet- und
Leasingvertragen bestehen samtlich fur ,,operating leases*
und setzen sich wie folgt zusammen:

Restlaufzeit von mehr Restlaufzeit von mehr

einem Jahr als einem bis zu fiinf als funf Jahren

Jahren
31. Dezember 2009 1.740 4.150 -
31. Dezember 2008 2.180 1.386 -

(40) Erklarung zum deutschen Corporate Governance
Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der HCI Capital AG erklaren,
dass den Empfehlungen der “Regierungskommission
Deutscher Corporate Covernance Kodex“ mit wenigen
Ausnahmen entsprochen wurde und auch in Zukunft ent-
sprochen wird. Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Er-
klarung wurde vom Vorstand und Aufsichtsrat abgegeben
und auf der Website der HCI Capital AG unter www.hci.de
den Aktion&ren dauerhaft zuganglich gemacht.

In der Entsprechenserklarung von 29. Januar 2010 geben
der Aufsichtsrat und der Vorstand der HCI Capital AG die
nachfolgenden Abweichungen von den Empfehlungen
des Kodex in der Fassung vom 18. Juni 2009 bekannt:

GemabB Ziffer 3.8 Abs. 2 des Kodex soll ein angemessener
Selbstbehalt vereinbart werden, wenn die Gesellschaft fur
den Aufsichtsrat eine D&O-Versicherung abschlieBt. Fur
die Mitglieder des Aufsichtsrats der HCI Capital AG be-
steht eine D&O-Versicherung, die einen Selbstbehalt nicht
vorsieht. Die HCI Capital AG ist der Auffassung, dass die
Vereinbarung eines Selbstbehalts nicht geeignet ist, das
Verantwortungsbewusstsein zu verbessern, mit dem die
Mitglieder des Aufsichtsrats der HCI Capital AG die ihnen
Ubertragenen Aufgaben und Funktionen wahrnehmen. Die
von der HCI Capital AG gelibte Praxis entspricht inter-
nationalen Standards. Der flr die D&O-Versicherung des
Vorstands nach § 93 Abs. 2 Satz 3 des Aktiengesetzes
vorzusehende Selbstbehalt wird innerhalb der gesetzli-
chen Ubergangsfrist vereinbart werden.

GemanB Ziffer 4.2.3 Abs. 2 S. 3 des Kodex soll bei der
Ausgestaltung der variablen Vergltungsbestandteile so-
wohl positiven als auch negativen Entwicklungen Rech-
nung getragen werden. Dieser Empfehlung des Kodex
wird nach Anpassung der Vorstandsvertrage seit Oktober
2009 entsprochen.

GeméaB Ziffer 5.1.2 Abs. 1 S. 2 des Kodex soll der Auf-
sichtsrat bei der Zusammensetzung des Vorstands auch
auf Vielfalt (Diversity) achten. Die HCI Capital AG ist der
Auffassung, dass der Aspekt der Vielfalt (Diversity) kein
ausschlaggebendes Kriterium fur die Besetzung des
Vorstands ist. Im Interesse des Unternehmens kommt
es vielmehr vorrangig auf Managementfahigkeiten und
-erfahrung sowie Fachkompetenz in den jeweiligen Ge-
schafts- und Verantwortungsbereichen an.

Geman Ziffer 5.1.2 Abs. 2 S. 3 des Kodex soll fur Vor-
standsmitglieder eine Altersgrenze festgelegt werden.
Eine pauschale Altersgrenze flr Vorstandsmitglieder der
HCI Capital AG war und ist nicht vorgesehen. Die HCI Ca-
pital AG halt eine solche Beschrankung flir nicht adaquat,
da es im Vorstand vor allem auf Kenntnisse, Fahigkeiten
und fachliche Erfahrung ankommt, die fUr das Unterneh-
men entscheidend sind.

GemaB Ziffer 5.4.1 S. 2 des Kodex soll bei Vorschlagen zur
Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern auf eine Altersgrenze flr
Aufsichtsratsmitglieder sowie auf Vielfalt (Diversity) geach-
tet werden. Eine pauschale Altersgrenze fur Aufsichtsrats-
mitglieder der HCI Capital AG war und ist nicht vorgesehen.
Die HCI Capital AG halt eine solche Beschrankung fUr nicht
adaquat, da es auch im Aufsichtsratsgremium vor allem auf
Managementfahigkeiten und -erfahrung sowie fachliche
Kompetenz ankommt, die flr das Unternehmen entschei-
dend sind. Dies gilt ebenso im Hinblick auf eine mdglichst
vielféltige Zusammensetzung des Aufsichtsrats.

GeméaB Ziffer 5.4.6 Abs. 2 S. 1 des Kodex sollen die
Mitglieder des Aufsichtsrats neben einer festen eine er-
folgsorientierte Vergutung erhalten. Eine erfolgsorientierte
Vergutung ist in der Satzung der HCI Capital AG fUr die
Mitglieder des Aufsichtsrats nicht vorgesehen. Die HCI
Capital AG ist der Auffassung, dass eine erfolgsorientier-
te VergUtung nicht geeignet ist, die Kontrolifunktion des
Aufsichtsrats zu fordern.



Gemas Ziffer 7.1.2 S. 4 des Kodex sollen die Zwischen-
berichte binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeit-
raums Offentlich zuganglich sein. Die HCI Capital AG hat
ihren Halbjahresfinanzbericht 2009 am 28. August 2009
und ihren Quartalsfinanzbericht zum 30. September 2009
am 30. November 2009 verdffentlicht. In beiden Féllen
musste die HCI Capital AG den urspringlich in Entspre-
chung mit den Empfehlungen des Kodex geplanten
Veroffentlichungstermin verschieben, da Verhandlungen
mit Banken, die fur die Inhalte der beiden Finanzberichte
von maBgeblicher Bedeutung sind, erst nach Ablauf der
45-Tage-Frist abgeschlossen werden konnten. In beiden
Fallen handelte es sich um Ausnahmesituationen. Die HCI
Capital AG hat im Ubrigen die Veréffentlichungsfristen des
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Kodex stets eingehalten und beabsichtigt, dies auch in
Zukunft zu tun.

(41) Angaben zu meldepflichtigen Wertpapier-
geschéften bzw. Beteiligungen gemas § 15a
WPHG und §§ 21f. WpHG

Der HCI Capital AG sind im Geschéftsjahr 2009 keine
Mitteilungen geman § 21 WpHG meldepflichtiger Beteili-
gungen zugegangen.

Es liegen die folgenden Meldungen aus Vorjahren hinsicht-
lich der meldepflichtigen Schwellenwerte vor:

Vorgang Neuer
Stimmrechtsanteil

Anteilseigner Datum
Doéhle Gruppe, Hamburg 25.09.2008
MPC Miinchmeyer Petersen Capital AG 30.04.2008

Schwellentiberschreitung 20 % nunmehr 21,97 %

SchwellenUberschreitung 35,13%
20%, 25%, 30% 40,80 % nach Ablauf des
Ubernahmeangebots

(42) Aufsichtsrat und Vorstand

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG, der auf der Haupt-
versammlung am 31. August 2009 aufgrund von Amts-
niederlegungen teilweise neu gewahlt wurde, setzt sich
wie folgt zusammen:

Aufsichtsratsmitglied
bildenden Aufsichtsraten

Mitgliedschaften in anderen gesetzlich zu

Mitgliedschaften in vergleichbaren in- und
auslandischen Kontrollgremien

Dr. John Benjamin
Schroeder
\orsitzender

Udo Bandow Stellver-
tretender Vorsitzender
Bankkaufmann, Hamburg

(Aufsichtsratsvorsitzender)

Aramea Asset Management AG, Hamburg

Mitaki Project GmbH, Hamburg
(Mitglied des Beirats)

CCC Machinery GmbH, Hamburg
(Mitglied des Beirats)

HANSA-NORD-LUX Managementgesellschaft
AG, Luxemburg, bis zum 15.04.2009
(Président des Verwaltungsrats)

BOAG Bérsen AG, Hamburg/Hannover, bis zum

24.02.2009 (Aufsichtsratsvorsitzender)

Deutsche Schiffsbank AG, Bremen/Hamburg
(Stellvertretender Vorsitz des Verwaltungsrats)

Conrad Hinrich Donner Bank AG, Hamburg

(Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender)

VHV Versicherungen, Hannover
(Mitglied des Beirats)

HANSAINVEST Hanseatische Investment-

Gesellschaft mbH, Hamburg (Stellvertretender
Aufsichtsratsvorsitzender, bis zum 06.05.2009

Hanseatische Wertpapierbdrse Hamburg,
Hamburg (Ehrenpréasident)

seit dem Ehrenmitglied des Aufsichtsrats)

Holsten-Brauerei AG, Hamburg, bis zum

Kurt und Karin Barnekow Stiftung, Hamburg
(Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands)

18.08.2009 (Mitglied des Aufsichtsrats)

Friedrich und Louise Homann-Stiftung, Hamburg

he;

SIGNAL IDUNA-Gruppe, Dortmund/Hamburg,
bis zum 14.05.2009 (Mitglied des Aufsichtsrats)

Fondsborse Deutschland Beteiligungsmakler AG,
Hamburg (Vorsitzender des Aufsichtsrats)

(Stellvertretender Vorsitzender des Beirats)

Uwe Seeler-Siftung, Hamburg
(Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands)
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Aufsichtsratsmitglied

Mitgliedschaften in anderen gesetzlich zu
bildenden Aufsichtsraten

Mitgliedschaften in vergleichbaren in- und
auslandischen Kontrollgremien

Jochen Thomas Déhle
Schifffahrtskaufmann,
Hamburg

Stefan Viering
Kaufmann, Barsbuttel

Karl Gernandt
Kaufmann, Hamburg

Alexander Stuhlmann
Jurist, Hamburg

Eurogate Geschéaftsfihrungs-GmbH & Co. KGaA,

Hamburg (Mitglied des Aufsichtsrats)

Eurokai KGaA, Hamburg
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Wellington Holdings Group SA, Rio de Janeiro,
Brasilien (Mitglied des Aufsichtsrats)

ICL — Independent Container Lines, Richmond,
USA (Mitglied des Aufsichtsrats)

Compania Libra de Navegacion (Uruguay) S.A.,
Montevideo, Uruguay (Mitglied des Aufsichtsrats)

J.J. Sietas Schiffswerft GmbH & Co., Hamburg-
Cranz (Mitglied des Aufsichtsrats)

Nimos Immobilienprojekt AG, Wien, Osterreich
(Aufsichtsratsvorsitzender)

Holcim (Deutschland) AG, Hamburg
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Hapag Lloyd AG, Hamburg
(Mitglied des Aufsichtsrats)

alstria office REIT-AG, Hamburg
(Aufsichtsratsvorsitzender)

BVV Pensionsfonds des Bankgewerbes AG,
Berlin (Mitglied des Aufsichtsrats)

Capital Stage AG, Hamburg (Stellvertretender
Aufsichtsratsvorsitzender)

Hamburger-Feuerkasse Versicherung
AG, Hamburg (Stellvertretender
Aufsichtsratsvorsitzender)

LBS Bausparkasse Schleswig-Holstein-Hamburg

AG, Hamburg (Mitglied des Aufsichtsrats)

Waltershof-Peute Hafen Betriebs G.m.b.H.,
Hamburg, bis zum 15.04.2009 (Mitglied des
Verwaltungsrats)

Deutsche Schiffsbank AG, Bremen
(Verwaltungsbeirat)

Eckelmann KFWA GmbH & Co. KG, Hamburg
(Verwaltungsbeirat)

KUhne Holding AG, Schindellegi, Schweiz
(Delegierter des Verwaltungsrats)

KUhne + Nagel International AG, Schindelleg,
Schweiz (Delegierter des Verwaltungsrats)

Deutsche Bank Nord (Mitglied des Beirats)

BVV Versicherungsverein des Bankgewerbes
a.G., Berlin (Mitglied des Aufsichtsrats)

BVV Versorgungskasse des Bankgewerbes e.V.,
Berlin (Mitglied des Aufsichtsrats)

Frank Beteiligungsgesellschaft mbH, Hamburg
(Vorsitzender des Beirats)

HASPA Finanzholding, Hamburg
(Mitglied des Kuratoriums)

Siedlungsbaugesellschaft Hermann und Paul
Frank mbH & Co. KG, Hamburg
(Vorsitzender des Beirats)

Studio Hamburg Berlin Brandenburg GmbH,
Hamburg (Mitglied des Beirats)

Jahr Holding GmbH & Co. KG, Hamburg
(Vorsitzender des Beirats)

Ludwig Gértz GmbH, Hamburg
(Mitglied des Verwaltungsrats)

Otto Dérner GmbH & Co. KG, Sitz, Hamburg
(Vorsitzender des Beirats)




Zu Vorstanden der Gesellschaft waren im Geschaftsjahr
bestellt:

- Herr Dr. Ralf Friedrichs, Diplom-Kaufmann, Stade
- Herr Dr. Oliver Moosmayer, Jurist, Hamburg
- Herr Dr. Andreas Pres, Jurist, Hamburg

Art der Leistung

Abschlussprifung

Sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen
Steuerberatung

Sonstige Leistungen
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Die Bezlige der Vorstande und die Aufsichtsratsverguttung
werden in Ziffer (38) dargestellt.

(43) Honorar des Abschlusspriifers
Das im Konzernabschluss als Aufwand erfasste Hono-
rar des Abschlussprifers betrug im Geschaftsjahr 2009

518 TEUR (Vorjahr: 502 TEUR) und setzt sich wie folgt
zusammen:

2009 2008

389 385
35 81
23 31
71 5

Die Honorare fur die Abschlussprifung enthalten Aufwendungen in Hohe von 87 TEUR, die fur Prifungsleistungen im
Zusammenhang mit dem Konzernabschluss des Vorjahres stehen.

(44) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die HCI Gruppe hat mit Vertrag vom 18. Februar 2010
die Anteile an der BH & HCI Overschiestraat Holding B.V.
und der BH & HCI Real Estate Holding B.V., die bis dahin
entsprechend IFRS 5 als zur VerauBerung gehaltene Ver-
mabgenswerte ausgewiesen worden waren, zu einem Preis
von 90 TEUR veréauBert. Im Zuge dieser VerauBerung wur-
de die Bankburgschaft, die gegenuber der die Objekte in
den beiden Gesellschaften finanzierenden Bank abgege-
ben wurde, in Hohe von 12,5 Mio. EUR zurtickgegeben.

Neben den vorstehend bzw. in den einzelnen Ziffern des
Konzeranhangs dargestellten Ereignissen sind daruber hi-
naus bisher keine Ereignisse von wesentlicher Bedeutung
im Geschaftsjahr 2010 eingetreten.

Der Konzernabschluss wurde vom Vorstand am 30. Méarz
2010 aufgestellt und damit zur Vorlage an den Aufsichtsrat
freigeben. Der Konzernabschluss wird dem Aufsichtsrat
am 31. Mérz 2010 zur Billigung vorgelegt werden.

Hamburg, den 30. Mérz 2010

HCI Capital AG

Dr. Andreas Pres
Mitglied des
Vorstands

Dr. Ralf Friedrichs
\orsitzender des
Vorstands

Dr. Oliver Moosmayer
Mitglied des
Vorstands
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Versicherung des Vorstands

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemai den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen fur
die Konzernberichterstattung der Konzernabschluss ein
den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ver-
mittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf
einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie
die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussicht-
lichen Entwicklung des Konzerns im verbleibenden Ge-
schéftsjahr beschrieben sind.

Hamburg, den 30. Mérz 2010

HCI Capital AG

Dr. Ralf Friedrichs ~ Dr. Oliver Moosmayer  Dr. Andreas Pres
Vorsitzender des Mitglied des Mitglied des
Vorstands Vorstands Vorstands
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Bestatigungsvermerk des Wirtschaftsprufers

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der HCI Capital AG, Hamburg, auf-
gestellten Konzernabschluss --bestehend aus Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung, Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung, Konzernbilanz, Konzernkapitalflussrechnung,
Entwicklung des Konzerneigenkapitals und Konzernan-
hang-- sowie ihren Bericht Uber die Lage der Gesellschaft
und des Konzerns flr das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2009 geprUft. Die Aufstellung von Konzern-
abschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstands der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgeflUhrten Prifung eine Beurteilung
Uber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspri-
fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungs-
maBiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die
Prifung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtig-
keiten und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch
den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwen-
denden Rechnungslegungsvorschriften und durch den
Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und recht-
liche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber
maogliche Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezoge-
nen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die
Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Priafung umfasst die Beurteilung der JahresabschlUsse der
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen,
der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der ange-
wandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundséatze
und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands so-
wie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernab-
schluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwenden-
den handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tats&chlichen Ver-
héltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht
steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Kon-
zerns und stellt die Chancen und Risiken der zukUnftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Ohne die Beurteilung einzuschréanken, verweisen wir auf
die Ausflihrungen des Vorstandes der HCI Capital AG im
Konzernanhang unter den Ziffern (1) ,Grundlagen® und (2)
+Auswirkungen der Restrukturierungsvereinbarung” sowie
im Konzernlagebericht im Abschnitt F., 3.1.4 ,Finanzie-
rungsrisiken®. Dort ist ausgeflihrt, dass der Fortbestand
der Gesellschaft von der Wirksamkeit der Restrukturie-
rungsvereinbarung vom 11. Februar 2010 abhangig ist.

Hamburg, den 30. Mérz 2010

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Schmidt
Wirtschaftsprufer

Tauchen
Wirtschaftsprufer
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

die HCI Gruppe hat sich im Geschéftsjahr 2009 in einem
fUr das Unternehmen extrem schwierigen Marktumfeld
bewegt. Vor allem die aus der globalen Finanz- und Wirt-
schaftskrise resultierenden Verwerfungen auf den Schiffs-
markten treffen die HCI in besonderer Weise, sowohl in
Bezug auf die Assetpipeline und die Bestandsfonds als
auch im Neugeschéft bei der Platzierung geschlossener
Fonds. Die Auswirkungen zeigen sich im Konzernergeb-
nis, das im Geschaftsjahr 2009 durch einen deutlichen
Umsatzrickgang und erhebliche, Uberwiegend nicht li-
quiditatswirksame Wertminderungen auf Beteiligungen
und Forderungen belastet ist. Gleichwohl ist festzustel-
len, dass die HCI Gruppe mit einem Platzierungsergebnis
von rund 126 Mio. EUR in diesem Marktumfeld und allen
Widrigkeiten zum Trotz immer noch einen beachtlichen
Vertriebserfolg erzielen konnte. Vor allem aber hat der Vor-
stand der HCI Capital AG friihzeitig begonnen, wesentliche
MaBnahmen auf den Weg zu bringen, um die in dem ver-
anderten Marktumfeld deutlich gestiegenen Geschaftsri-
siken des Unternehmens aktiv zu managen. Dies betrifft
neben KostensenkungsmaBnahmen und der Neuausrich-
tung der Treuhand im Restrukturierungsmanagement vor
allem auch die Initierung und Erarbeitung eines Restruk-
turierungskonzepts fur die HCI Gruppe. Die dazu erfor-
derliche Vereinbarung (,Moratorium®) einschlieBlich des
1. Nachtrags hierzu ist abschlieBend am 11. Februar
2010 von den beteiligten Banken und der HCI Capital AG
unterzeichnet worden. Durch die darin vereinbarte Stun-
dung der wesentlichen Eventualverbindlichkeiten bis zum
30. September 2013 und die Absicht der Banken zur Ent-
haftung der HCI Gruppe ist die Basis fur die Fortflihrung und
Weiterentwicklung der Geschéftstatigkeit der HCI Gruppe
gelegt. Der Aufsichtsrat begleitet den weiteren Prozess
sehr eng und unterstitzt die Aktivitaten des Vorstands der
HCI Capital AG in vollem Umfang. Wir sind zuversichtlich,
dass die HCI Gruppe damit auf einem guten Weg ist, um
die Herausforderungen der Krise erfolgreich zu bewaltigen
und fUr die Zukunft gestarkt daraus hervorzugehen.

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG hat im Jahr 2009 in
insgesamt 8 Sitzungen getagt. Wichtige Tagesordnungs-
punkte dieser Sitzungen waren unter anderem:

- Beschlussfassung Uber die Biligung des Jahresab-
schlusses und des Konzernabschlusses sowie Uber
den Vorschlag des Vorstands fUr die Verwendung des
Bilanzgewinns 2008

- Er6rterung der Quartalsfinanzberichte und des Halb-
jahresfinanzberichts 2009

- Berichterstattung zum Risikomanagement
- Planung und strategische Unternehmensausrichtung

- Bewaltigung der bestandgefahrdenden Krise der HCI
Capital AG

- Abschluss der Vereinbarung tber Moratorium und Ent-
haftungsabsicht sowie des 1. Nachtrags hierzu

Der Aufsichtsrat hat sich mit groBer Intensitat und Aus-
fGhrlichkeit mit den Ursachen und Losungsmaglichkeiten
fur die Krise der Gesellschaft auseinandergesetzt. Seine
Mitglieder haben im Rahmen des rechtlich Zul&ssigen den
Vorstand bei den Gespréchen mit den Banken unterstiitzt.
Die unterschiedlichen Verhandlungsstadien hat der Auf-
sichtsrat auch auBerhalb der regularen Sitzungen auf der
Basis der Informationen durch den Vorstand mitverfolgt.

Alle Aufsichtsratsmitglieder haben an den wesentlichen,
insbesondere die bestandsgefahrdende Krise behandeln-
den Sitzungen teilgenommen. Es wurden 22 Beschluss-
fassungen ohne Zusammenkunft gefasst.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand vorgelegten und
vom Abschlussprifer gepruften Bericht Uber die Bezie-
hungen zu verbundenen Unternehmen gemaB § 312 AktG
(Abhangigkeitsbericht) gepriift. Der Abschlussprifer be-
statigte, dass die tatsachlichen Angaben des Berichts
richtig sind und dass bei den im Bericht aufgefUhrten
Rechtsgeschéften die Leistung der Gesellschaft nicht un-
angemessen hoch war. Seitens des Aufsichtsrats wurden
keine Einwande gegen die vom Vorstand im Abhangig-
keitsbericht abgegebene Erklarung erhoben.

Der Vorstand der HCI Capital AG unterrichtete den Auf-
sichtsrat zeitnah und regelmaBig Uber die wesentlichen
Fragen der Geschéaftsfihrung und stellte sicher, dass der
Aufsichtsratsvorsitzende regelméBig Uber Ereignisse von
grundlegender Bedeutung unterrichtet wurde. Dies betraf
insbesondere das mit den wesentlichen Glaubigerbanken
zu schlieBende Moratorium. Zwischen dem Vorsitzenden
des Vorstands und dem Aufsichtsratsvorsitzenden be-
stand auch auBerhalb der regularen Aufsichtsratssitzungen
ein enger Informationsaustausch. Das Verhaltnis zwischen
Vorstand und Aufsichtsrat ist durch Transparenz gepragt
und filhrt damit zu einer effektiven Uberwachungs- und
Beratungstatigkeit des Kontrollgremiums. Dartber hinaus
pflegte der Aufsichtsrat den Kontakt zu den Hauptaktio-
naren der HCI Capital AG.



Der Aufsichtsrat folgt dem Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex in weiten Teilen. Die nach § 161 AktG erfor-
derliche Entsprechenserklarung wurde von Aufsichtsrat
und Vorstand am 29. Januar 2010 abgegeben. Weite-
re Ausflhrungen hierzu finden sich in der Erklarung zur
Unternehmensflhrung.

Im Rahmen der Jahreshauptversammlung am 31. August
2009 wurde die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Hamburg, flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar
2009 bis 31. Dezember 2009 zum Jahresabschlussprtfer
und Konzernabschlussprufer gewahlt. Dies umfasst auch
die pruferische Durchsicht von Zwischenfinanzberichten,
die vor der ordentlichen Hauptversammlung 2010 aufge-
stellt werden, soweit die pruferische Durchsicht solcher
Zwischenfinanzberichte beauftragt wird.

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat den
Jahresabschluss der HCI Capital AG zum 31. Dezember
2009 und den Lagebericht mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. Im Prifungsbericht zum
Jahresabschluss wurde ebenfalls bestéatigt, dass der Vor-
stand die nach § 91 Absatz 2 AktG geforderten MaBnah-
men zur Risikofrlherkennung getroffen hat. Der Konzern-
abschluss, der nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind,
unter erganzender BerUcksichtigung der handelsrecht-
lichen Regelungen des § 315a Abs. 1 HGB aufgestellt
worden ist, wurde um den Konzernlagebericht erganzt.
Konzernabschluss und Konzernlagebericht wurden vom
Abschlussprufer ebenfalls mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk, der um einen Hinweis erganzt wur-
de, versehen.

Der Prifungsausschuss des Aufsichtsrats hat sich mit
den Prifungsberichten (HCI Capital AG, HCI Konzern)
des Wirtschaftsprufers intensiv auseinandergesetzt und
diese gepruft. AuBerdem hat der Aufsichtsratsvorsitzen-
de mit den Abschlussprifern ein direktes Gespréach ge-
fUhrt. In zwei Prifungsausschusssitzungen wurden am
23. Februar 2010 wesentliche Abschlussthemen und am
5. Mérz 2010 die Abschlisse mit dem Abschlussprfer
eingehend diskutiert und dem Gesamtgremium des Auf-
sichtsrats in seiner nachfolgenden Sitzung vom 5. Méarz
2010 eingehend erlautert. Samtliche Prifungsberichte
und Abschlussunterlagen standen allen Aufsichtsratsmit-
gliedern rechtzeitig zur Verflgung. Der Aufsichtsrat hat
dem Ergebnis des AbschlussprUfers nach eigenstandiger
Prifung am 31. Mé&rz 2010 ausdrticklich zugestimmt. Der
vom Vorstand aufgestellte Konzernabschluss, der Jahres-
abschluss sowie der Bericht Uber die Lage der HCI Capital
AG und des Konzerns wurden vom Aufsichtsrat gebilligt.
Der Jahresabschluss war damit festgestellt.

Bericht des Aufsichtsrats | HCI Geschéftsbericht 2009

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG bedankt sich beim
Vorstand fur die vertrauensvolle Zusammenarbeit. Er
spricht des Weiteren sdmtlichen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern seine Anerkennung flr das hohe Engagement
im Geschéftsjahr 2009 aus.

Hamburg, den 31. Mérz 2010

Dr. John Benjamin Schroeder,
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Aktie und Investor Relations

Entwicklung der HCI Aktie

Vor dem Hintergrund der anhaltenden weltweiten Finanz-
und Wirtschaftskrise war die Entwicklung der internatio-
nalen Aktienméarkte im Verlauf des Geschéftsjahres 2009
durch erhebliche Volatilitat gepragt. Nach deutlichen
Kursverlusten im ersten Quartal konnten sich die Indizes
bis Jahresende insgesamt spurbar erholen. Der deutsche
Leitindex DAX notierte zum 31. Dezember 2009 bei 5.957
Punkten. Der Index mittelgroBer Unternehmen MDAX
schloss im Zuge dieser Entwicklung zum 31. Dezember
2009 mit 7.507 Punkten, der SDAX stieg zum Ende des
Berichtszeitraums auf 3.549 Punkte.

Der Kurs der HCI Aktie hat sich im Verlauf des Jahres 2009
zunachst deutlich verbessert von 1,92 EUR zu Beginn des
Jahres auf 2,50 EUR Ende August. Insgesamt bewegte
sich der Aktienkurs im Berichtszeitraum bei sehr niedrigen
durchschnittlichen Tagesumsatzen von 9.000 EUR in einer
relativ weiten Schwankungsbreite von 1,10 EUR Anfang
Marz bis 2,50 EUR im August. Zum 31. Dezember 2009
lag der Kurs bei 1,31 EUR.

Verlauf der HCI Aktie

Kontinuierliche und offene Kommunikation

Der Anspruch unserer Investor Relations Aktivitaten ist eine
kontinuierliche, verldssliche und offene Information der Ka-
pitalmarktteilnehmer. Neben den Pflichtpublikationen haben
wir auch im Jahr 2009 anlasslich der Verdffentlichung des
Jahresfinanzberichts sowie jeweils zu den Zwischenfinanz-
berichten Telefonkonferenzen mit unseren Finanzanalysten
durchgeftihrt. Im Kontakt mit den Kapitalmarktteilnehmern
ist es uns wichtig, neben den aktuellen Informationen im-
mer auch die langfristigen Perspektiven aufzuzeigen, um
gerade in turbulenten Zeiten eine Orientierung Uber die
nachhaltige Unternehmensentwicklung zu ermdglichen.
Unser Grundsatz ist, allen Anlegergruppen die gleichen
Informationen bereitzustellen. Zu diesem Zweck halten wir
im Internet umfangreiche Inhalte zum Herunterladen zur
Verflgung. Damit erreichen wir, dass beispielsweise auch
Privatanleger, die nicht an Veranstaltungen fUr institutionelle
Investoren und Finanzanalysten teilnehmen, sich Uber die
Aufzeichnung von Telefonkonferenzen und die Ansicht von
Analystenprésentationen eine qualifizierte Meinung Uber
das Unternehmen bilden kénnen. Erganzend stehen wir
im telefonischen Kontakt oder Uber Email gerne fur die
Beantwortung von Fragen zur Verflgung.
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Aktionarsstruktur zum 31.12.2009 stabil

Streubesitz MPC Capital AG

37,23% “~_ _~ 4080%

Déhle éruppe

21,97 %
Stammdaten der HCI Aktie
Aktiengattung Nennwertlose Namensaktien (Stlickaktien)
Marktsegment Prime Standard/Regulierter Markt
Handelsplatze Frankfurter Wertpapierbérse, Wertpapierbdrse Hamburg
Indexzugehdrigkeit HASPAX
Erster Handelstag/Ausgabepreis 06.10.2005/20,50 EUR
ISIN DEOOOAOD9Y97
WKN AODIY9
Bérsenkiirzel HXCI
Reuters HXCIGn.DE
Bloomberg HXCI:GR
Common Code 022854488

Kennzahlen zur HCI Aktie
2009 2008

Anzahl Aktien gesamt zum 31.12. (Mio. Stiick) 24,0 24,0
Grundkapital zum 31.12. in Mio. EUR 24,0 24,0
Jahresschlusskurs in EUR (Xetra) 1,31 1,90
Hoéchstkurs in EUR (Xetra) 2,50 15,83
Tiefstkurs in EUR (Xetra) 1,10 1,42
Marktkapitalisierung zum 31.12. in Mio. EUR 31,4 45,6
Ergebnis je Aktie (unverwéssert)” - 2,33 - 0,68
Dividende je Aktie (2009 Vorschlag) 0,00 0,00

1) Bezogen auf 24.000.000 Sttickaktien. 145
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Finanzkalender

31.03.2010 Veroffentlichung Jahresfinanzbericht 2009
10.05.2010 Veroffentlichung Dreimonatsbericht 2010
11.08.2010 Veroffentlichung Halbjahresfinanzbericht 2010

10.11.2010 Verdffentlichung Neunmonatsbericht 2010

Kontakt

Dr. Olaf Streuer
Leiter Unternehmenskommunikation und Business Development

HCI Capital AG
Investor Relations
BurchardstraBBe 8
D-20095 Hamburg

Tel.: +49 40 88881-1100

Fax: +49 40 88881-1109
Email: ir@hci-capital.de

Impressum
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Fax: +49 40 88881-199

Email: hci@hci-capital.de
Internet: www.hci-capital.de
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