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Kennzahlen

Ergebnis

Umsatzerlose
Betriebsergebnis

Ergebnis vor Steuern (EBT)

Konzernergebnis

Bilanz
Bilanzsumme
Eigenkapital

Eigenkapitalquote

Mitarbeiter
Durchschnittliche Mitarbeiterkapazitét
Personalaufwand

Personalaufwandsquote

Aktie
Ergebnis je Aktie (unverwassert)

Ergebnis je Aktie (verwassert)

Einheit
Mio. EUR
Mio. EUR
Mio. EUR

Mio. EUR

Einheit
Mio. EUR
Mio. EUR

%

Einheit
Vollzeitdquivalent
Mio. EUR

%

Einheit
EUR

EUR

2015
20,7
16
-6,6

1,0

31.12.2015
60,4
21,3

35,3

2015
17
9,1

44,0

2015
0,01

0,01

2014

19,7

31.12.2014
58,2
20,3

34,9

2014
130
99

50,3

2014
0,01

0,01

Verdnderung in %
51

-46,7

>100,0

>100,0

Veranderung in %
3,8
49

2,9 %-Punkte

Verdnderung in %
-10,0
-8,1

-6,3 %-Punkte

Veranderung in EUR
0,00

0,00
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im Geschaftsjahr 2015 konnte die HCI Gruppe von der
Vorarbeit der letzten Jahre profitieren! Wir prasentieren
uns heute als maritimer Asset- und Investmentmanager,
der von der Konsolidierung der Schifffahrtsmérkte pro-
fitiert und fir die Zukunft iber ein stabiles Fundament
verfligt. Wir haben das letzte Jahr genutzt, um an der
Vielfalt unseres Leistungsspektrums zu arbeiten.

Der erste Schritt in diese Richtung wurde Anfang

2015 zunéchst durch die Ubernahme von zwei Treu-
handgesellschaften getatigt. Ein wesentlicher Beitrag
zur Neuausrichtung der HCI Gruppe erfolgte zum
Jahreswechsel 2015/2016 durch den Erwerb der Kénig
& Cie. Gruppe. Damit wird es der HCI Gruppe in Zukunft
maoglich sein, das komplette Dienstleistungsangebot,
wie insbesondere das technische und kommerzielle
Management, anzubieten und die weitere Fokussierung
auf die Bereiche maritimes Asset- und Investmentma-
nagement voranzutreiben.

Durch die Ubernahme der Konig & Cie. Gruppe
verzeichnet die HCI Gruppe ebenfalls einen deutlichen
Zuwachs der Managementkompetenz und des verwal-
teten Vermdgens fir die Bereiche Immobilien, Private
Equity und Infrastruktur sowie flr strukturierte Dach-
fondsprodukte. Diese werden wir nutzen, um in diesen
Bereichen noch besser als bisher agieren zu konnen.

Aber auch der An- und Verkauf von Assets als Eigenin-
vestment wird Teil dieser Neuausrichtung werden: So
konnte beispielsweise zum Ende des Berichtsjahres ein
Anfang 2015 erworbenes 2.500 TEU Containerschiff
gewinnbringend verduBert werden.

Ein weiterer Baustein unserer Neuausrichtung wird der
Ankauf Kleinerer Schiffsportfolien und die Ubernahme
des dazu gehdrenden Managements sein. So haben
wir bereits Anfang 2016 ein 13 Schiffe umfassendes
Portfolio (ibertragen bekommen. Der HCI Gruppe wird
damit die Mdglichkeit geboten, sich in dem strategisch
interessanten Feld des maritimen Assetmanagers als
eine der ersten Adressen am Markt zu beweisen.
Aber auch im neuen Jahr ging die Neuausrichtung
weiter: Im Geschéftsjahr 2016 werden wir mittels einer
Sacheinlage 100 % der Gesellschaftsanteile an der

Ernst Russ GmbH & Co. KG erwerben. Damit befindet
sich eine namhafte Reederei im Verbund der HCI Grup-
pe, die uns noch besser als bisher in die Lage versetzen
wird, Dienstleistungen entlang der Wertschopfungskette
eines Reedereibetriebes anbieten zu konnen.

Das Investmentmanagement wird weiterhin auch

durch das Anbieten geschlossener Alternativer
Investmentfonds abgedeckt, sofern sich entsprechende
Opportunitaten bieten. Hierbei wird die neu gegriindete,
vollregulierte Kapitalverwaltungsgesellschaft der

HCI Gruppe, die Mitte 2015 ihre Zulassung durch

die BaFin erhielt, einen wesentlichen Beitrag leisten.
Daneben besteht iber unsere in London angesiedelte
und nach englischem Recht regulierte HCAM UK Invest
grundsatzlich die Moglichkeit, auf mittlere Sicht auch
im englischen Kapitalmarkt mit Fondsprodukten fiir
institutionelle Anleger aktiv zu werden.

Im Treuhandbereich unserer Gruppe wurden ebenfalls
durch die Beteiligung an der eFonds Solutions AG

die Weichen in Richtung Zukunft gestellt, da kiinftige
Fondsgeschéfte nur dann erfolgreich umgesetzt werden



konnen, wenn sie strukturiert und in digitaler Form
abgewickelt werden.

Das Konzernergebnis von rund 1,0 Mio. EUR spiegelt
die Neuausrichtung nur zu einem kleinen Teil wider,

da die Uberwiegende Zahl der oben geschilderten
MaBnahmen erst Ende des Geschéftsjahres bzw. An-
fang 2016 realisiert wurden. Die liquiden Mittel haben
sich aufgrund der getatigten Investitionen plangemasi
reduziert und betragen zum Ende des Berichtszeitraums
rund 12,8 Mio. EUR. Die Eigenkapitalquote erhdhte sich
leicht von rund 34,9 % auf rund 35,3 %.

Wir sind sicher, dass es uns gelungen ist, die

HCI Gruppe durch die Umsetzung unterschiedlicher
neuer Projekte und MaBnahmen fir die Zukunft
sicherer und profitabler aufzustellen und sind der festen
Uberzeugung, dass wir die kiinftigen Herausforderun-
gen gemeinsam mit unserem Netzwerk aus bedeuten-
den maritimen Partnern zum Wohle der HCI Gruppe
meistern werden. Dabei wird die Vervielfaltigung des
Leistungsspektrums auch in 2016 im Fokus unserer
Arbeit stehen.

Mit den besten GriiBen
Hamburg, im April 2016

bl Dl

Jens Mahnke David Landgrebe

Ingo Kuhlmann

Vorstand der HCI Capital AG



das Geschéftsjahr 2015 der HCI Gruppe stand im
Zeichen der Neuausrichtung. Der Gegenstand des Un-
ternehmens wurde um den Betrieb der Seeschifffahrt
und um die Vornahme von Reederei- und Schiffsmak-
lergeschéften erweitert. Zukiinftig wird die HCI Gruppe
zwei Unternehmensbereiche verstarkt in den Fokus
stellen. Einen Bereich stellt das Assetmanagement mit
den Schwerpunkten maritime Dienstleistungen und
Reedereigeschaft dar. Daneben wird die Fondsstruktu-
rierung und das Investment- und Portfoliomanagement
den zweiten wesentlichen Bereich abbilden. Das
Management der HCI Gruppe hat mit dem Erwerb der
Konig & Cie. Gruppe einen entscheidenden Schritt

fir die Neuausrichtung des Unternehmens getan und
konnte somit die gesamte Wertschdpfungskette des
Reedereigeschdftes eingliedern. Dariiber hinaus wird
durch die Eingliederung der Ernst Russ GmbH & Co.

KG in Form der Sacheinlage im Geschéftsjahr 2016 der
Geschéaftshereich um eine weitere Reederei erweitert.
Damit baut die HCI Gruppe ihre Kompetenzen als mari-
timer Asset- und Investmentmanager weiter aus.

Neben der strategischen Neuausrichtung lag ein
weiterer Schwerpunkt auf dem Kostenmanagement.
So konnten bei leicht gestiegenen Umsatzerldsen die
Personal- und Sachkosten um 1,0 Mio. EUR reduziert
werden. Insoweit sehen wir die HCI Gruppe sowohl
auf die aktuellen Marktbedingungen als auch auf die
zukiinftigen Chancen der Neuordnung in der Branche
gut eingestellt.

Der Aufsichtsrat hat all diese MaBnahmen eng begleitet
und unterstiitzt die Aktivitdten des Vorstands umfang-
lich. Wir sind davon (iberzeugt, dass die HCI Gruppe die
notwendige Neuausrichtung auf den Weg gebracht hat
und diesen Prozess erfolgreich zu Ende bringen wird.

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG hat im Jahr

2015 in insgesamt sechs Sitzungen getagt. Wichtige
Tagesordnungspunkte dieser Sitzungen waren — neben
den vorstehend beschriebenen strategischen Themen —
unter anderem:

e Berichterstattung ber die Priifung des Jahres- und
Konzernabschlusses 2014 sowie Beschlussfassung
tber die Billigung des Jahres- und des Konzern-
abschlusses 2014 sowie die Wiirdigung des Lage-
berichtes 2014

e Erdrterung der Quartalszahlen und des Halbjahres-
finanzberichts 2015

e Berichterstattung zum Risikomanagement

e Planung und strategische Unternehmensausrichtung

e Berichterstattung tber die aktuelle Lage der
Bestandsfonds

e Beschluss (iber die Herabsetzung des Grundkapitals

An den Aufsichtsratssitzungen haben jeweils alle
Aufsichtsratsmitglieder teilgenommen. Daneben wurden
sieben Beschllisse im schriftlichen Verfahren gefasst.

Der Vorstand der HCI Capital AG informierte den
Aufsichtsrat zeitnah und regelméBig tber die we-
sentlichen Fragen der Geschaftsflihrung und stellte
sicher, dass der gesamte Aufsichtsrat regelméBig tber
Ereignisse von grundlegender Bedeutung unterrichtet
wurde. Zwischen den Vorstandsmitgliedern und dem
Aufsichtsratsvorsitzenden bestand auch auBerhalb der
Aufsichtsratssitzungen ein enger Informationsaustausch.



Das Verhaltnis zwischen Vorstand und Aufsichtsrat ist
durch Transparenz gepragt und fiinrt damit zu einer
effektiven Uberwachungs- und Beratungstatigkeit des
Kontrollgremiums.

Im Rahmen der Hauptversammlung am 31. August
2015 wurde die KPMG AG Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Hamburg, flir das Geschéftsjahr

vom 1. Januar 2015 bis 31. Dezember 2015 zum
Jahresabschluss- und Konzernabschlusspriifer gewéhit.
Diese Wahl umfasst auch die priferische Durchsicht
von Zwischenfinanzberichten, die vor der ordentlichen
Hauptversammlung 2016 aufgestellt werden, soweit
diese rechtlich zwingend erforderlich sind.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand vorgelegten
und vom Abschlusspriifer gepriiften Bericht tiber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen geman

§ 312 AktG (Abhangigkeitsbericht) gepriift. Der
Abschlusspriifer bestatigte, dass die tatsdchlichen
Angaben des Berichts richtig sind und dass bei den im
Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistung der
Gesellschaft nicht unangemessen hoch war. Seitens
des Aufsichtsrats wurden keine Einwénde gegen die
vom Vorstand im Abhangigkeitsbericht abgegebene
Erkldrung erhoben.

Die KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat
den Einzel- und Konzernabschluss der HCI Capital AG
zum 31. Dezember 2015 und den zusammengefassten
Bericht tiber die Lage der HCI Capital AG und des
Konzerns fiir das Geschéftsjahr 2015 mit einem
uneingeschrankten Bestéatigungsvermerk versehen. Im
Priifungsbericht zum Jahresabschluss wurde ebenfalls
bestéatigt, dass der Vorstand die nach § 91 Abs. 2 AktG
geforderten MaBnahmen zur Risikofriiherkennung
getroffen hat.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben sich mit den
Priifungsberichten des Wirtschaftspriifers (iber die
Priifung des Einzelabschlusses der HCI Capital AG und
des Konzerns intensiv auseinandergesetzt. AuBerdem
haben die Aufsichtsratsmitglieder im Rahmen der
ersten Aufsichtsratssitzung am 11. Februar 2016 die
wesentlichen Abschlussthemen und im Rahmen der
zweiten Aufsichtsratssitzung am 26. April 2016 die
Abschliisse mit dem Abschlusspriifer eingehend disku-
tiert. Sdmtliche Priffungsberichte und Abschlussunter-
lagen standen allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig
zur Verfligung. Der Aufsichtsrat hat dem Ergebnis des
Abschlusspriifers nach eigenstandiger Priifung am

26. April 2016 ausdrticklich zugestimmt. Der vom
Vorstand aufgestellte Konzernabschluss, der Jahres-
abschluss sowie der zusammengefasste Bericht iber
die Lage der HCI Capital AG und des Konzerns fiir das

Geschaftsjahr 2015 wurden vom Aufsichtsrat gebilligt.
Der Jahresabschluss war damit festgestellt.

Im Geschéftsjahr 2016 hat der Aufsichtsrat Herrn

Jens Mahnke als drittes Vorstandsmitglied bestellt.
Herr Mahnke verfligt (iber ein fundiertes Wissen und
eine langjahrige Erfahrung in der Schifffahrt und
speziell im Reedereigeschaft. Mit seiner Berufung zum
Sprecher des Vorstands unterstreicht das Unternehmen
die bereits im letzten Jahr beschlossene strategische
Neuausrichtung.

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG bedankt sich beim
Vorstand fir die vertrauensvolle Zusammenarbeit. Er
spricht des Weiteren auch samtlichen Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern seine Anerkennung fiir das hohe
Engagement im Geschéftsjahr 2015 aus.

Hamburg, 26. April 2016

Alexander Stuhlmann

Vorsitzender des Aufsichtsrats der HCI Capital AG
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Aktie und
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HCI Aktie verzeichnet leichten
Aufwartstrend in 2015

Um KapitalmaBnahmen bereinigt, schloss die HCI Aktie
Ende 2014 bei 0,28 EUR. Ausgehend von einem Jah-
restief bei 0,25 EUR Anfang Februar 2015, entwickelte
sich die HCI Aktie positiv, so dass sie im November
ihren Hochststand von 0,75 EUR erreichte. Aufrecht-

erhalten konnte sie dieses Niveau zwar nicht, schloss
das Jahr 2015 aber mit einem Kurs von 0,49 EUR.
Der durchschnittliche Tagesumsatz an allen deutschen
Borsen lag bei 14.550 Aktien.

Entwicklung der HCI Aktie (XETRA) im Jahresverlauf 2015 in EUR

e

1.1.2015
1.2.2015
1.3.2015
1.5.2015
1.6.2015

1.4.2015

= Schlusskurs

Quelle: finanzen.net, 2016
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Hochst-, Tiefst- und Durchschnittskurse der HCI Aktie (XETRA)
vom 1.1.2015 bis 31.12.2015 in EUR
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Aktionarsstruktur der HCI Capital AG zum 31.12.2015
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Stammdaten der HCI Aktie zum 31.12.2015
Aktiengattung

Anzahl der zum Borsenhandel zugelassenen Aktien

Marktsegment

Handelsplétze

Erster Handelstag / Ausgabepreis
ISIN

WKN

Borsenkiirzel

Reuters

Bloomberg

Common Code

Designates Sponsor / Listing Partner

Nennwertlose Namensaktien (Stiickaktien)

26.209.030

Entry Standard (Frankfurter Wertpapierborse), Mittelstandsborse Deutsch-
land (Hanseatische Wertpapierborse Hamburg)

Frankfurter Wertpapierbérse, Hanseatische Wertpapierbérse Hamburg
06.10.2005 / 20,50 EUR

DEOOOA161077 *

A16107 *

HXCK *

HXCKk.DE

HXCK:GR

022854488

0DDO SEYDLER BANK AG

* Bis einschlieBlich 11.11.2015: ISIN DEOOOAOD9Y97 / WKN AOD9Y9 / Borsenkirzel HXCI.

Aufgrund der am 31.08.2015 auf der Hauptversamm-
lung der HCI Capital AG beschlossenen Herabsetzung

des Grundkapitals von 36.692.645 EUR auf

die Umstellung der Notierung der HCI Aktie im Verhélt-
nis 7:5 an der Frankfurter Wertpapierbdrse und an der
Hanseatischen Wertpapierborse Hamburg.

26.209.030 EUR, erfolgte mit Wirkung zum 12.11.2015

Kennzahlen der HCI Aktie

Anzahl Aktien zum 31.12.2015

Grundkapital zum 31.12.2015 in EUR
Jahresschlusskurs in EUR (Xetra)

Hochstkurs in EUR (Xetra)

Tiefstkurs in EUR (Xetra)

Marktkapitalisierung zum 31.12.2015 in Mio. EUR
Ergebnis je Aktie (unverwassert) in EUR

Ergebnis je Aktie (verwéssert) in EUR

Dividende je Aktie in EUR

Finanzkalender

23.06.2016 Hauptversammiung

15.09.2016 Verdffentlichung Halbjahresbericht 2016

2015 2014
26.209.030 36.692.645
26.209.030 36.692.645

0,49 0,20
0,75 0,38
0,25 0,17
12,8 73
0,01 0,01
0,01 0,01
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4.1. Grundlagen des Konzerns

Die Erwartungen fir das globale Wirtschaftswachstum
wurden im Berichtszeitraum mehrfach nach unten
korrigiert. Derzeit gehen filhrende Wirtschaftsinstitute
flr das Jahr 2015 von einem weltwirtschaftlichen
Wachstum von 3,1 % (International Monetary Fund
(IMF)) bis 3,4 % (Deutsches Institut fiir Wirtschaftsfor-
schung (DIW)) aus. Im Vergleich zum Vorjahr entspricht
dies einer Reduzierung um 0,3 %-Punkte (IMF) bzw.
0,4 %-Punkte (DIW). Diese Entwicklung ist insheson-
dere auf den Wandel — von einer industriebasierten

zu einer dienstleistungsgepragten Gesellschaft — und
die damit einhergehende Konjunkturschwéche Chinas
zurlickzufiihren.

Die Auswirkungen der weltwirtschaftlichen Wachstums-
verlangsamung sind deutlich zu sptren. Der Welthandel
nahm nach Einschétzungen des IMF im Berichtsjahr
lediglich um 2,8 % zu. Im Vorjahr waren es noch

3,4 % (IMF). Da ein GroBteil des Warenaustausches
uber die Weltmeere abgewickelt wird, beeinflusst diese
Verringerung die internationale Schifffahrt — und damit
das Geschéft der HCI Gruppe — in negativer Weise.

Auch der Abwartstrend des Dollarkurses im Jahr 2015 —
ausgehend von einem Hochststand mit 1,21 USD je EUR
bis hin zu einem Schlusskurs von 1,09 USD je EUR (finan-
zen.net) — wirkt sich unmittelbar auf die USD-Erlose der
HCI Gruppe im Bereich Assetmanagement aus. Ebenfalls
konnen daraus indirekte Folgen flir gehaltene Beteiligun-
gen an Schifffahrtsgesellschaften und Reedereien sowie
deren betriebene bzw. bereederte Schiffe resultieren.

Aufgrund der starken Fokussierung der HCI Capital AG
und ihrer Tochtergesellschaften (nachfolgend zusammen
,HCI Gruppe") auf Investitionen im maritimen Sektor, haben
die internationalen Schifffahrtsmérkte einen wesentlichen
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Dies betrifft insbesondere Zeitcharterraten,
von denen die Realisierbarkeit der entsprechenden
Gebiihren sowie die Werthaltigkeit von Beteiligungen im
Schiffsbereich der HCI Gruppe abhéngen.

Der Schifffahrtsmarkt insgesamt war im Jahr 2015
weiterhin von hohen Uberkapazitaten gepréagt. So auch
auf den flir die HCI Gruppe wesentlichen Container-,
Bulker- und Produktentankermarkten. Auf der Ange-
botsseite nennen Analysten flir das Jahr 2015 eine
Wachstumsrate der gesamten Gontainerschiffsflotte
von 8,5 % (Alphaliner) bzw. 7,3 % (Clarkson Research
Services Limited (Clarkson)). Das Wachstum der
Nachfrage nach Containertransporten betragt 1,3 %
(Alphaliner) bzw. 2,3 % (Clarkson). Die Aufliegerquote,
d.h. der Anteil der unbeschéftigten Containerschiffs-
kapazitdt, pendelte sich nach Angaben von Alphaliner
in der ersten Jahreshalfte 2015 mit Werten zwischen
1,3 % und 1,9 % zunéchst auf einem &hnlich niedrigen
Niveau wie bereits am Ende des Vorjahres ein. In der
zweiten Jahreshélfte ist die Quote jedoch kontinuierlich
gestiegen und betrug zum Jahresende 6,8 %. Die
Zeitcharterraten zogen im zweiten Quartal 2015

in allen GroBenklassen stark an, allerdings war die
Ratensteigerung nur von kurzfristiger Dauer. Ende des
Jahres bewegten sie sich erneut auf einem Niveau, das
oftmals nicht ausreichte, um die Schiffsbetriebskosten
zu decken. Dies ist auch am Verlauf des Containership
Timecharter Index (New Contex) — einem unterneh-
mensunabhangigen Index flir Zeitcharterraten von
Containerschiffen — erkenntlich. Ende des ersten Quar-
tals 2015 betrug der Index 475 Punkte und steigerte
sich im Laufe des zweiten Quartals auf 553 Punkte. Bis
Ende des dritten Quartals folgte ein Abschwung

auf 448 Punkte. Beendet wurde das Jahr 2015 mit
339 Punkten.

Die weltweite Bulkerflotte verzeichnete im Berichts-
zeitraum ein Wachstum von 2,4 % gegeniiber dem
Vorjahr (gemessen an der Tragfahigkeit der Schiffe). Die
Nachfrage nach Bulker-Transportkapazitaten hingegen
ging um 0,1 % zuriick. Dies ist insbesondere auf einen
Riickgang der Koks- und Kesselkohletransporte um
3,9 % bzw. 7,1 % zurtickzuflihren. Dabei hatte

der Riickgang der Kesselkohlelieferungen um

ca. 70 Mio. Tonnen, im Vergleich zum Vorjahr, einen
erheblichen Einfluss. Bei den Eisenerztransporten war
zwar ein Zuwachs von 2 % im Vergleich zu 2014 zu
verzeichnen, allerdings blieb das Wachstum deutlich
hinter dem Vorjahreszuwachs von 11,7 % zuriick
(Clarkson). Der Baltic Dry Index (BDI), ein Preisindex fiir
die Verschiffung von Massengiitern, verzeichnete zum
Jahresanfang 709 Punkte, im August 2015 konnte ein
Jahreshdchstkurs von 1.200 Punkten erreicht werden.



Im weiteren Jahresverlauf jedoch sank der Index nahezu
kontinuierlich ab und schloss das Jahr mit einem
Tiefstand von 478 Punkten.

Bei der Flotte der Produktentanker (der GroBenklasse
zwischen 10.000 und 120.000 tdw) erfolgte — gemaB
Angaben von Clarkson — im Jahr 2015 ein Wachstum
von 5,9 % gegeniiber dem Vorjahr. Die Nachfrage
wuchs ebenfalls um 5,9 %. Der Baltic Clean Tanker
Index (BCTI), ein wichtiger Preisindex flir das weltweite
Verschiffen von Olprodukten, war im Jahr 2015 starken
Schwankungen unterworfen. Gleich zu Beginn des
Jahres fiel der Index innerhalb eines Monats um

162 Punkte von 739 auf 577, konnte sich aber im
weiteren Verlauf des ersten Halbjahres erholen und
stieg Mitte Juli 2015 auf seinen Jahreshdchstwert von
845 Punkten an. Im Anschluss fiel der Index nahezu
kontinuierlich bis auf 464 Punkte im November 2015
ab. Ende Dezember konnte ein erneuter Anstieg auf
580 Punkte verzeichnet werden.

Der Bundesverband Sachwerte und Investmentvermdgen
(bsi) identifizierte im Rahmen seiner regelmaBigen Markt-
beobachtungen insgesamt 31 durch die BaFin in 2015
zugelassene geschlossene Publikums-AlF. Hierbei war die
Assetklasse Immobilien mit knapp 59 %, Private Equity
mit rund 19 % und Erneuerbare Energien mit etwa 6 %
vertreten. Bei den weiteren rund 13 % handelt es sich
unter anderem um einen Flusskreuzfahrtschiff-AlF. Das
prospektierte Eigenkapital (inkl. Agio) aller 31 AIF belduft
sich auf rund 984 Mio. EUR, das prospektierte Fremd-
kapital liegt bei 356 Mio. EUR. Ob die genannten AlF
vollstandig platziert werden konnen, bleibt abzuwarten.

Angesichts des angespannten Marktumfelds und der
insgesamt schwachen Produktnachfrage am Markt fiir
geschlossene Alternative Investmentfonds, hat die

HCI Gruppe im Jahr 2015 plangemaB keinen Fonds auf-
gelegt. Anleger haben zur Sicherung von Bestandsfonds
in den Produktbereichen Schiff und Immobilie Beitrdge
in Hohe von 4,8 Mio. EUR (Vorjahr: 10,6 Mio. EUR)
investiert.

Das Geschaftsmodell der HCI Gruppe basiert seit mehr
als 30 Jahren auf einer weitgehenden Abdeckung der
Wertschdpfungskette geschlossener Fonds. Diese bein-

haltet die Akquisition und Anbindung von Investitionsob-
jekten, deren Konzeption und Vertrieb sowie das aktive
Assetmanagement und die treuh&nderische Verwaltung
von Anteilen im Bereich After Sales Services mit dem
Schwerpunkt auf maritimen Assets. Dartiber hinaus ist
der Unternehmensgegenstand der HCI Capital AG im
Berichtszeitraum um den Betrieb der Seeschifffahrt mit
eigenen und fremden Schiffen erweitert worden. So
tritt die HCI Gruppe zukiinftig auch als Reederei und
Schiffsmakler auf, vermittelt Zeitchartervertrage und
erbringt Reederei- sowie Personaldienstleistungen auf
dem Gebiet der Seeschifffahrt.

Seit ihrer Griindung im Jahr 1985 konnte die

HCI Gruppe ein Gesamtinvestitionsvolumen von rund
16 Mrd. EUR mit rund 6 Mrd. EUR Eigenkapital in

526 Emissionen realisieren. Mit aktuell rund 110.000
Kunden ist die HCI Gruppe eines der groBen Emissions-
hauser in Deutschland. Aufgrund des niedrigen Neuge-
schéfts sowie der erhdhten Zahl an Fondsauflosungen
durch Objektverkaufe, reduzierte sich jedoch das
verwaltete Treuhandkapital in allen Produktbereichen
im Berichtszeitraum auf rund 3,1 Mrd. EUR zum

31. Dezember 2015 (Vorjahr: rund 3,5 Mrd. EUR).

Im Rahmen der Konzeption erfolgt die Initiierung eines
Fonds beginnend mit der Suche und Identifikation
geeigneter Investitionsobjekte sowie der anschlieBen-
den wirtschaftlichen und rechtlichen Strukturierung.

In Abhéngigkeit des Produktkonzepts wird hierbei
gegebenenfalls auf das Netzwerk erfahrener Partner
zuriickgegriffen.

Im Vertrieb zahlt die HCI Gruppe Vermdgensverwalter,
freie Finanzvermittler sowie Kreditinstitute, wie
Sparkassen, Landesbanken oder GroB-, Privat- und
Genossenschaftsbanken, zu ihren Vermittlern. Die

HCI Gruppe ist damit breit aufgestellt und verfolgt seit
Jahren die Strategie diversifizierter Absatzkandle.

Um auch zukiinftig das vertriebliche Potenzial der

HCI Gruppe zu nutzen, werden laufend Investitions-
maglichkeiten geprift. Neben Publikumsfonds flr den
Retailmarkt kommen Produkte fiir professionelle und
semi-professionelle Anleger in Frage.

Der Bereich After Sales Services schlieBt sich der
Konzeption und dem Vertrieb in der Wertschopfungs-
kette an. Dieser umfasst die treuhanderische Verwal-
tung des platzierten Eigenkapitals sowie weitere
Servicedienstleistungen. Die After Sales Services
erstrecken sich (iber die gesamte Laufzeit eines Fonds
und beinhalten in der treuhdnderischen Verwaltung vor
allem die Betreuung der Anleger in allen handels- und
gesellschaftsrechtlichen Belangen ihrer Beteiligung.
Weitere Servicedienstleistungen umfassen unter ande-
rem die laufende Beobachtung und Einschétzung der




relevanten Markte, die Aufbereitung von Kennzahlen
sowie die administrative Organisation des Zahlungs-
verkehrs zwischen den Anlegern und den einzelnen
Fonds. Die aus diesen Tétigkeiten vereinnahmten
Treuhand- und ServicegebUhren, die von den laufenden
Fonds gezahlt werden, sind ein wesentlicher Faktor fir
die Umsatzerlose und das Rohergebnis der HCI Gruppe.
Es handelt sich hierbei um Ertrége, die tber einen lan-
geren Zeitraum jahrlich wiederkehrend erzielt werden
und somit zur Stabilitat des wirtschaftlichen Erfolgs der
HCI Gruppe beitragen.

Vor dem Hintergrund der anhaltend schwierigen
Marktentwicklung im Schifffahrtssegment lag ein
Schwerpunkt der Geschéaftstatigkeit der HCI Gruppe

im Jahr 2015 auf der Sicherung von Bestandsfonds im
Bereich After Sales Services. Das Restrukturierungsteam
hat auch im Geschaftsjahr 2015 mit hohem Engagement
daran gearbeitet, die verantwortlichen Parteien — die
Geschéftsflihrung, Banken und Anleger — bei der
Entwicklung und Umsetzung von Losungen fir die
Finanzierung der Schiffsinvestments zu unterstiitzen. Seit
Beginn der Krise im Jahr 2008 wurde eine hohe Anzahl
von Einzelschiffsfonds restrukturiert. Vielfach mussten
auch mehrfache Restrukturierungen umgesetzt werden.
Zudem kommt es im Markt seit Ende 2011 verstérkt zu
Fondsinsolvenzen. Dies betrifft auch HCI Schiffsfonds.
Bis zum 31. Dezember 2015 musste die jeweilige Fonds-
geschéftsflihrung von 100 Einzelschiffsfonds Insolvenz
anmelden, davon entfallen 12 Insolvenzfélle auf das Jahr
2015. 47 Schiffe sind diversifizierten Dachfonds zuge-
ordnet. Negativ wirken sich die Insolvenzen inshesondere
auf den Umsatz und die Werthaltigkeit von Forderungen
der HCI Gruppe aus.Neben dem entgangenen Umsatz
waren auf bestehende Forderungen in den vergangenen
Jahren Wertberichtigungen in Hohe von insgesamt

17,3 Mio. EUR vorzunehmen. Dies genht allerdings

nicht mit einer korrespondierenden Reduzierung der
Personal- und Sachkosten einher. Vielfach erfordern die
Restrukturierungsaufgaben einen deutlichen Mehreinsatz
von Ressourcen. Allerdings ergeben sich aus dem
Erwerb der Konig & Gie. Gruppe im ersten Quartal 2016
gerade im Bereich der Treuhandverwaltung umfangreiche
Entwicklungspotentiale und Synergieeffekte.

Eine weitere S&ule unserer Geschéaftsaktivitdten bildet
der Bereich des Assetmanagements. Hier bietet die
HCI Gruppe weitere Dienstleistungen in der Wertschop-
fungskette ihrer Finanzprodukte an.

Dieser umfassende Ansatz ist eine wesentliche
Grundlage, um eine enge Vernetzung in den relevanten
Markten, Synergien zwischen den einzelnen Wert-
schopfungsstufen und nachhaltige Wertschopfungsbei-
trage sowohl fiir die Anleger der Fondsprodukte der
HCI Gruppe als auch flir die Aktiondre der HCI Capital
AG (nachfolgend ,HCI") zu erzielen.

Das Geschéftsjahr 2015 war im Wesentlichen davon
gepragt, das Unternehmen fiir die Zukunft zu risten. Ziel
ist es, die HCI Gruppe als assetspezifischer Dienstleister
zu etablieren und die maritimen Dienstleistungen stéarker
auszubauen. Zur Starkung des neuen Geschéftszweiges
hat die HCI Gruppe im Geschéftsjahr 2016 jeweils

90 % an der Konig & Cie. GmbH & Co. KG und der Konig
& Cie. Holding GmbH & Co. KG (zusammen ,Konig & Cie.
Gruppe”) erworben. Dariiber hinaus wird durch die Sach-
einlage der Ernst Russ GmbH & Co. KG im Geschéftsjahr
2016 eine Reederei in die HCI Gruppe integriert werden.
Somit wurde ein wichtiger Schritt zur Neuausrichtung
des Konzerns vollzogen. Die Bereiche Asset- und Inves-
tmentmanagement werden die wesentlichen Geschéfts-
felder des Unternehmens darstellen. Inshesondere das
technische und kommerzielle Management kdnnen
zukiinftig aus der HCI Gruppe bedient werden. Durch
ZusammentflieBen von Aufgabenfeldern, insbesondere
im Bereich Assetmanagement, wird nicht nur eine
bessere Kostendegression erwartet, sondern auch ein
Know-How-Gewinn fiir die Mitarbeiter unserer durch
die Transaktionen erweiterten Unternehmensgruppe.

Bereits in der Vergangenheit hat sich die HCI Gruppe
erfolgreich in verschiedenen Bereichen des Assetma-
nagements positioniert. Dies umfasst im Wesentlichen
das Management der Investitionsobjekte von HCI
Produkten in den Bereichen Schiff, Immobilie und
Lebensversicherungs-Zweitmarkt.

In der Zukunft wird das Assetmanagement um die
Reedereitdtigkeit erweitert. Mit dem Erwerb der Konig
& Cie. Gruppe sowie der Sacheinlage der Ernst Russ
GmbH & Co. KG wird es der HCI Gruppe mdglich sein,
die gesamte Wertschopfungskette einer Reederei in
den Konzern einzugliedern.

Im Geschéftsjahr 2015 wurde weiter verstarkt an der
Strukturierung komplexer Portfoliostrukturen flir Schiffs-
gesellschaften gearbeitet. Zusammen mit erfahrenen
Partnern hat die HCI Gruppe an Ausschreibungen zum
Erwerb von Schiffsportfolios teilgenommen. Die

HCI Gruppe kann dabei ihre umfangreiche sowie
langjahrige Expertise einsetzen und auf ein Netz starker
Partner zurlickgreifen. Sie tbernimmt damit zukiinftig
die Aufgabe eines unabhéngigen Investmentmanagers.
Ende 2015 ist es der HCI Gruppe gelungen, ein
Schiffsportfolio zu akquirieren, das zukiinftig 13 Schiffe
umfassen wird. Die Ubergabe der Schiffe wird zu Beginn
des zweiten Quartals 2016 erfolgen. Das Management
der Schiffe wird wesentliche Dienstleistungsertrége
generieren. Darliber hinaus wird die Assetmanage-
ment-Kompetenz innerhalb des Unternehmens um wei-
tere Leistungskomponenten ergénzt. Die HCI Gruppe hat
damit die Mdglichkeit, sich mit einem anspruchsvollen
Referenzportfolio am Markt zu positionieren.



Die HCI Gruppe hat am 29. Juni 2015 die Vollzulassung
flir inre bereits registrierte Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (KVG) erhalten. Aufgrund dieser Zulassung darf
die KVG nicht nur geschlossene inldndische Spezial-AlF
bis 100 Mio. EUR verwalten, sondern sowohl geschlos-
sene inldndische Publikums-AlF als auch Spezial-AlF
iber 100 Mio. EUR. Dies schafft die langfristige Basis,
ein breites Anlegerspektrum anzusprechen. Wir sind
davon (iberzeugt, dass die Regulierung Alternativer
Investmentfonds und die fortschreitende Branchenkon-
solidierung fr die HCI Gruppe Chancen bieten, da wir
nicht nur die fachlichen, sondern auch die technischen
Anforderungen — insbesondere durch einen standardi-
sierten Berichts- und Uberwachungsprozess —
professionell umsetzen konnen. Auf mittlere Sicht
wollen wir wieder zu einer wichtigen und rentablen
Kapitalbeschaffungsstelle mit angeschlossenem Asset-
management flir die deutsche Schifffahrt werden. Die
Weichen dafir sind mit der Zulassung gestellt.

Die Steuerung der Unternehmensgruppe basiert auf
einem stetigen und methodischen Vorgehen. Dabei
werden unterschiedliche finanzielle und nicht finanzielle
Leistungsindikatoren in den Fokus gestellt.

Fiir die HCI Gruppe stellt der Umsatz eine elementare
SteuerungsgroBe des operativen Geschéfts dar. Eine
wesentliche Zielsetzung der HCI Gruppe besteht darin,
nach den Umsatzriickgangen in den Geschaftsjahren
seit 2009, mit kiinftigem Neugeschéaft sowie dem
Ausbau des Assetmanagements und maritimer Dienst-
leistungen wiederkehrende, nachhaltige Erldse zu gene-
rieren und auf einen Wachstumspfad zuriickzukehren.
Neben dem Umsatz stellen das Betriebsergebnis bzw.
operative Ergebnis (Ergebnis vor neutralem Ergebnis
sowie vor Zins- und Beteiligungsergebnis und Steuern)
sowie die Liquiditat die bedeutsamsten Steuerungs-
kennzahlen dar.

Die Erhaltung einer guten Bonitat und eine solide Eigen-
kapitalausstattung der HCI Gruppe ist eine wesentliche
Voraussetzung flr die Ausrichtung der Geschéfts- und
Finanzpolitik. Insofern stellt die Liquiditat eine wichtige
SteuerungsgroBe dar. Die Konzerneigenkapitalquote lag
per 31. Dezember 2015 bei 35,3 % (Vorjahr: 34,9 %).
Die liquiden Mittel beliefen sich zum Jahresende 2015
auf 12,8 Mio. EUR (Vorjahr: 20,3 Mio. EUR). Vor dem
Hintergrund der weiterhin herausfordernden Marktbe-
dingungen hat der Vorstand der HCI, wie auch schon

in den Vorjahren, KostensenkungsmaBnahmen in der
gesamten Unternehmensgruppe umgesetzt. So wurden
im Geschaftsjahr 2015 bei gestiegenen Umsatzerlosen
die Personal- und um Sondereffekte bereinigten Sach-

kosten im Umfang von rund 1,0 Mio. EUR gegentiber
dem Vorjahr reduziert.

Die Planung der Unternehmensgruppe erfolgt grundsétz-
lich in einem jahrlichen Turnus. Die Planung wird dariiber
hinaus quartalsweise aktualisiert und ein entsprechender
rollierender Forecast erstellt, welcher dem Aufsichtsrat
vorgestellt wird. Auf Grundlage der genannten Kennzah-
len werden die Aktivitaten der einzelnen Teilbereiche des
Unternehmens ausgerichtet und durch das Controlling
fortlaufend Gberwacht und gesteuert.

Der Erfolg und die Nachhaltigkeit der Geschéftsta-
tigkeit der HCI Gruppe basiert im Wesentlichen auf
gut ausgebildeten, engagierten sowie motivierten
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern. Die Mitarbeiterka-
pazitét bildet somit einen wichtigen nicht finanziellen
Leistungsindikator der HCI Gruppe.

Die Leitung, Steuerung und Kontrolle der Geschéfts-
aktivitaten der HCI Gruppe erfolgt durch den Vorstand
sowie auf operativer Ebene durch die Geschéaftsflihrer
der Tochtergesellschaften sowie Flihrungskréfte in den
Bereichen Vertrieb und Konzeption, After Sales Services,
Assetmanagement sowie Beteiligungsmanagement.

Hinsichtlich der wesentlichen Tochtergesellschaften
und ihrer Standorte wird auf den Konzernanhang der
HCI Capital AG flr das Geschaftsjahr 2015 verwiesen.
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4.2. Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der HCI Gruppe

Die HCI Capital AG hat den Konzernabschluss zum

31. Dezember 2015 nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches §§ 290 ff. HGB sowie den ergén-
zenden Vorschriften des Aktiengesetzes aufgestellt. Die
Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
basiert auf den handelsrechtlichen Werten im Konzern-
abschluss, erfolgt jedoch nach betriebswirtschaftlichen
Kriterien.

4.2.1. Vermdgenslage

Die Vermdgenslage der HCI Gruppe stellt sich wie folgt

dar:
in Mio. EUR 31.12.2015 31.12.2014 Veranderung
Aktiva 60,4 58,2 2,2
Langfristiges Vermdgen 32,5 27,1 5,4
Immaterielle Vermégensgegensténde und Sachanlagen 6,0 0,8 5,2
Finanzanlagen 22,0 21,5 0,5
Langfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 4,5 4,8 =0;3
Kurzfristiges Vermogen 27,9 31,1 -3,2
Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 9,3 99 -0,6
Wertpapiere 0,1 0,1 0,0
Fliissige Mittel 12,8 20,3 7,5
Rechnungsabgrenzungsposten 0,9 0,8 0,1
Aktive latente Steuern 4,8 0,0 4,8
Passiva 60,4 58,2 2,2
Langfristiges Kapital 453 42,2 3,1
Eigenkapital 21,3 20,3 1,0
Langfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 24,0 21,9 2,1
Kurzfristiges Kapital 15,1 16,0 -0,9
Kurzfristige Ruickstellungen und Verbindlichkeiten 141 12,6 1,5
Passive latente Steuern 0,0 2,8 -2,8

Rechnungsabgrenzungsposten 1,0 0,6 0,4



Die Bilanzsumme hat sich zum 31. Dezember 2015
im Vergleich zum Vorjahr von 58,2 Mio. EUR um
2,2 Mio. EUR auf 60,4 Mio. EUR erhoht.

Das Anlagevermdgen erhohte sich um 5,7 Mio. EUR
auf 28,0 Mio. EUR und betragt damit 46,4 % der
Bilanzsumme. Wesentlicher Bestandteil des Anlage-
vermogens der HCI Gruppe sind die Finanzanlagen mit
einem Betrag in Hohe von 22,0 Mio. EUR (Vorjahr:

21,5 Mio. EUR). Die Erhéhung des Finanzanlagevermo-
gens im Geschéftsjahr 2015 um 0,5 Mio. EUR resultiert
im Wesentlichen aus Zugédngen von Beteiligungen

in Hohe von 5,2 Mio. EUR, die insbesondere die
Errichtung einer atypisch stillen Beteiligung in Hohe
von 4,6 Mio. EUR (5,2 Mio. USD) zum Zwecke des
Erwerbs eines gebrauchten 3.100 TEU Containerschiffs
betreffen. Dem gegeniiber wurden Abschreibungen auf
das Finanzanlagevermdgen in Hohe von 3,0 Mio. EUR
vorgenommen und es sind im Berichtsjahr Beteili-
gungen in Hohe von 1,5 Mio. EUR abgegangen. Die
Abschreibungen auf Finanzanlagen betreffen im
Wesentlichen Anteile an Beteiligungen. Im Vorjahr
betrugen die Abschreibungen auf das Finanzanlage-
vermogen 5,6 Mio. EUR. Das Sachanlagevermdgen
erhohte sich im Berichtszeitraum um 5,3 Mio. EUR auf
5,7 Mio. EUR. Dieser Anstieg resultiert im Wesentlichen
aus dem Erwerb eines 2.500 TEU Containerschiffes.
Die Anschaffungskosten betrugen 5,6 Mio. EUR

(6,1 Mio. USD).

Die langfristigen Forderungen und sonstigen
Vermégensgegenstande blieben mit rund
4,5 Mio. EUR nahezu konstant.

Das kurzfristige Konzernvermdgen verringerte sich
um 3,2 Mio. EUR auf 27,9 Mio. EUR. Die kurzfristigen
Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande
haben sich dabei nur geringfiigig verringert. Der
Riickgang ergibt sich im Wesentlichen aus einer Verrin-
gerung der Forderungen aus Leistungen in Hohe von
0,8 Mio. EUR auf 8,4 Mio. EUR. Dem gegeniiber
erhohten sich die Forderungen gegen Beteiligungsun-
ternehmen um 0,5 Mio. EUR.

Der Bestand an liquiden Mittel der HCI Gruppe
reduzierte sich im Wesentlichen aufgrund der getatigten
Investitionen um 7,5 Mio. EUR auf 12,8 Mio. EUR. Die
Entwirklicklung deckt sich mit der Prognose des Vorjah-
res, bei der die HCI Gruppe von einem nicht unwesentlich
geringeren Bestand an liquiden Mitteln ausgegangen ist.
Hinsichtlich der Veranderung der liquiden Mittel wird auf
die Erlauterungen zur Finanzlage verwiesen.

Die aktiven latenten Steuern resultieren im Wesent-
lichen aus der abweichenden steuerlichen Bilanzierung
von Verbindlichkeiten. Im Vorjahr wurden die aktiven

latenten Steuern mit passiven latenten Steuern aus der

Schuldenkonsolidierung zwischen der HCI und einer
Tochtergesellschaft saldiert. Die Tochtergesellschaft
wurde im Berichtsjahr verduBert und die passiven
latenten Steuern sind dadurch im Wesentlichen
entfallen, so dass es im Berichtsjahr zum Ausweis von
aktiven latenten Steuern kommt.

Das Eigenkapital von 21,3 Mio. EUR erhohte sich
aufgrund des Konzernjahresiiberschusses zum

31. Dezember 2015 im Vergleich zum Vorjahr um

1,0 Mio. EUR. Die Konzerneigenkapitalquote stieg auf
35,3 % (Vorjahr: 34,9 %).

Die langfristigen Riickstellungen und Verbind-
lichkeiten erhohten sich im Vergleich zum Vorjahr um
2,1 Mio. EUR auf 24,0 Mio. EUR. Darin enthalten sind
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten in Hohe von
18,6 Mio. EUR (Vorjahr: 17,6 Mio. EUR), die in Hohe von
12,5 Mio. EUR einen Ausgleichsanspruch der Banken
geman der Vereinbarung tber Moratorium und Enthaf-
tungsabsicht, im Zusammenhang mit der Durchfihrung
der Enthaftung enthalten. Die Zahlbarkeit dieser Ver-
pflichtung ist von der Erreichung bestimmter Ertrags- und
Liquiditatsschwellen der HCI Gruppe abhéngig, soweit
Dividendenzahlungen an Aktiondre vor Ausgleich der
gesamten Ausgleichsforderung unterbleiben. Sollte die
Hauptversammlung eine Dividendenzahlung zu einem
friiheren Zeitpunkt beschlieBen, so wird die zu diesem
Zeitpunkt noch offene Ausgleichszahlung zum Ende des
folgenden Geschéftsjahres fallig. Zum 31. Dezember
2015 ist diese Verpflichtung als langfristige Verbindlich-
keit ausgewiesen worden. Die Erhohung der Verbindlich-
keiten gegeniiber Kreditinstituten steht in Verbindung mit
der USD-Kursentwicklung sowie aufgelaufener Zinsen.

Die kurzfristigen Riickstellungen und Verbindlich-
keiten des Konzerns erhohten sich im Vergleich zum
Vorjahr um 1,5 Mio. EUR aufgrund der Erhhung der
kurzfristigen sonstigen Riickstellungen um 2,9 Mio. EUR.
Der Anstieg resultiert insbesondere aus der Bildung einer
Riickstellung fiir Blrgschaftsverpflichtungen in Héhe von
4,1 Mio. EUR. Die Riickstellung wird im Geschéaftsjahr
2016 in Hohe von 3,0 Mio. EUR erfolgswirksam aufgelost
werden, hierzu verweisen wir auf den ,Nachtragsbericht".
Dem Anstieg der kurzfristigen sonstigen Riickstellungen
steht ein Riickgang der Steuerriickstellungen in Hohe

von 0,7 Mio. EUR, der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen in Hohe von 0,3 Mio. EUR sowie der
Verbindlichkeiten gegentiber Beteiligungsunternehmen in
Hohe von 0,2 Mio. EUR gegentiber.

Zur Verdnderung der passiven latenten Steuern wird
auf die Ausflihrungen zu den aktiven latenten Steuern
verwiesen.

Daneben erhdhte sich der passive Rechnungsab-
grenzungsposten von 0,6 Mio. EUR auf 1,0 Mio. EUR.



Im Berichtsjahr wird erstmalig der DRS 21 angewendet.
Eine Anpassung der Vorjahreswerte erfolgte nicht. Inso-

weit ist die Vergleichbarbeit nur eingeschrankt moglich.

Konzernergebnis 1,0 0,1
Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens 3,4 5,7
Zunahme (Vorjahr: Abnahme) der Riickstellungen 3,9 -2,9
Zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrége 1,3 0,3
Verénderung Working Capital -0,5 0,0
Anpassungen der Zinsertrége, Beteiligungsertrage und Steuern * -8,7 0,0
Wechselkursbedingte Anderungen 1,2 1,0
Fliissige Mittel am Beginn der Periode 20,3 16,7

* Anpassung aufgrund erstmaliger Anwendung des DRS 21.

Die HCI Gruppe erwirtschaftete im Geschaftsjahr
2015 einen positiven Gashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit in Hohe von 0,4 Mio. EUR
(Vorjahr: 3,2 Mio. EUR). Im Vergleich zum Vorjahres-
berichtszeitraum bedeutet dies einen Riickgang von
2,8 Mio. EUR. Der Riickgang resultiert im Wesentli-
chen aus dem riicklaufigen operativen Treuhandge-
schft. Dariiber hinaus ist der Cashflow aus laufender
Geschéftstatigkeit durch hohere Auszahlungen fr
Projektkosten in Zusammenhang mit dem Erwerb der
Konig & Cie. Gruppe belastet. Des Weiteren werden
aufgrund der Umstellung von DRS 2 auf DRS 21

die erhaltenen Zinsen und Dividenden in Hohe von
0,6 Mio. EUR nicht mehr im Cashflow aus laufender
Geschéftstatigkeit, sondern im Cashflow aus Investiti-
onstatigkeit ausgewiesen.

Der Gashflow aus Investitionstéatigkeit in Hohe
von -9,0 Mio. EUR (Vorjahr: -0,8 Mio. EUR) ergibt sich
primdr aus Summe der Investitionen in Sach- und
Finanzanlagen sowie Einzahlungen aus Abgéngen

von Finanzanlagevermdgen. Im Vergleich zum Vorjahr
reduzierte sich der Cashflow aus der Investitions-

tatigkeit um 8,2 Mio. EUR. Der Riickgang ergibt sich
inshesondere aus Investitionen in ein

2.500 TEU Containerschiff sowie aus der Errichtung
einer atypisch stillen Beteiligung. Dem gegeniiber
wurden Einzahlungen aus der VerduBerung von Finanz-
anlagevermdgen in Hohe von 1,1 Mio. EUR erzielt.
Erhaltene Zinsen und Dividenden in Hohe von

0,6 Mio. EUR werden im Berichtsjahr erstmalig im
Cashflow aus Investitionstatigkeit ausgewiesen.

Der Gashflow aus Finanzierungstéatigkeit belduft
sich auf -0,1 Mio. EUR (Vorjahr: 0,2 Mio. EUR) und
betrifft geleistete Zinszahlungen.

Somit ergibt sich zum 31. Dezember 2015 unter
Ber(icksichtigung von wechselkursbedingten
Anderungen des Finanzmittelfonds in Héhe von

1,2 Mio. EUR (Vorjahr: 1,0 Mio. EUR) eine zahlungs-
wirksame Verminderung des Finanzmittelfonds von rund
7,5 Mio. EUR. Der Bestand des Finanzmittelfonds
am Ende der Periode betragt 12,8 Mio. EUR

(Vorjahr: 20,3 Mio. EUR).
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4.2.3. Ertragslage

Die Ertragslage der HCI Gruppe im Geschéftsjahr 2015
stellt sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:

in Mio. EUR 2015 2014 Veranderung
Umsatzerlose 20,7 19,7 1,0
Gesamtleistung 20,7 19,7 1,0
Sonstige betriebliche Ertrége 6,0 4,2 1,8
Materialaufwand -1,6 -0,4 -1,2
Personalaufwand -91 -9,9 0,8
Sonstige betriebliche Aufwendungen -13,7 -10,2 -3,5
Abschreibungen -0,7 -0,4 -0,3
Betriebsergebnis 1,6 3,0 -1,4
Andere betriebliche Ertrége 2,2 2,4 -0,2
Andere betriebliche Aufwendungen -7,0 -2,4 -4,6
Andere Abschreibungen -0,3 0,0 -0,3
Neutrales Ergebnis -5,1 0,0 -5,1
Ertrage aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen -0,3 -0,2 -0,1
Ertrage aus sonstigen Beteiligungen 0,5 0,8 0,3
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 1,0 1,7 -0,7
Abschreibungen auf Finanzanlagen * -3,1 -6,3 3,2
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1,2 -0,6 -0,6
Zins- und Beteiligungsergebnis -3,1 -4,6 1,5
Ergebnis vor Steuern (EBT) -6,6 -1,6 -5,0
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 7,5 0,5 7,0
Sonstige Steuern 0,1 1,2 -1,1
Konzernergebnis 1,0 0,1 0,9

* und auf Wertpapiere des Umlaufvermagens



Die Umsatzerlose sind im Berichtszeitraum um

1,0 Mio. EUR auf 20,7 Mio. EUR gestiegen. In den
Bereichen Vertrieb und Konzeption, After Sales Services
und Assetmanagement entspricht die Entwicklung den
Annahmen des Prognoseberichtes aus dem Vorjahr.
Dartiber hinaus sind Chartererlose aus dem Betrieb
eines 2.500 TEU Containerschiffes in Hohe von

1,9 Mio. EUR erzielt worden. Die Umsatzerldse setzen
sich im Einzelnen wie folgt zusammen:

Vertrieb und Konzeption
After Sales Services
Assetmanagement

Chartererlose

Die Erlose aus dem Assetmanagement verringerten sich
mit 0,1 Mio. EUR nur geringfligig.

Die Erlose des Bereiches After Sales Services betragen
14,5 Mio. EUR (Vorjahr: 15,2 Mio. EUR) und machen
rund 70 % der gesamten Erlose der HCI Gruppe aus.
Die HCI Gruppe erwartet in kiinftigen Geschafts-
jahren einen weiteren Riickgang des bestehenden
Treuhandgeschéfts.

Die Gesamtleistung der HCI Gruppe im Geschéftsjahr
2015 betrug 20,7 Mio. EUR und erhohte sich im Vorjah-
resvergleich um 1,0 Mio. EUR.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von
6,0 Mio. EUR sind im Vergleich zum Vorjahr um

1,8 Mio. EUR gestiegen. Diese enthalten Ertrdge aus
der Weiterbelastung von verauslagten Kosten in Héhe
von 0,9 Mio. EUR (Vorjahr: 0,8 Mio. EUR), Ertrage aus
der Auflésung von Riickstellungen von 1,1 Mio. EUR
(Vorjahr: 0,5 Mio. EUR) und Ertrége aus der Zuschrei-
bung bereits wertberichtigter Forderungen in Hohe von
1,8 Mio. EUR (Vorjahr: 1,5 Mio. EUR).

Der Materialaufwand erhohte sich im Berichtsjahr im

Wesentlichen aufgrund von Aufwendungen fiir bezoge-

ne Leistungen in Zusammenhang mit dem Betrieb eines
Containerschiffes in Hohe von 1,0 Mio. EUR.

Der Personalaufwand hat sich im Vergleich zum
Vorjahr um 8,1 % von 9,9 Mio. EUR auf 9,1 Mio. EUR
verringert. Diese Verringerung steht im Zusammen-
hang mit der Entwicklung der Mitarbeiterkapazitat,

0,0 0,1 -0,1
14,5 15,2 -0,7
43 4,4 -0,1
19 0,0 19

die sich im Vergleich auf Vollbeschaftigtenbasis von
durchschnittlich 130 im Jahr 2014 auf 117 im Jahr
2015 verringerte und sich zum 31. Dezember 2015
auf 129 Mitarbeiter (Kopfe) belduft.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen

in Hoéhe von 13,7 Mio. EUR lagen um 3,5 Mio. EUR bzw.
34,3 % iiber dem Vorjahreswert (10,2 Mio. EUR). Darin
enthalten sind Wertberichtigungen und Abschreibungen
von Forderungen in Hohe von 5,6 Mio. EUR (Vorjahr:
3,0 Mio. EUR) und Aufwendungen fiir Versicherungen
der HCI Gruppe in Hohe von 0,8 Mio. EUR (Vorjahr:

0,8 Mio. EUR), Aufwendungen fiir Raumkosten und
Leasing in Hohe von 1,5 Mio. EUR (Vorjahr: 1,8 Mio. EUR)
sowie Rechts- und Beratungskosten in Hohe von

2,9 Mio. EUR (Vorjahr: 2,2 Mio. EUR). Die Personal- und
um Sondereffekte bereinigten Sachkosten konnten im
Berichtsjahr um 1,0 Mio. EUR reduziert werden.

Die Abschreibungen betreffen das Sachanlagever-
mdgen und die immateriellen Vermdgensgegenstande
in Hohe von 0,7 Mio. EUR (Vorjahr: 0,4 Mio. EUR). Der
Anstieg resultiert insbesondere aus Abschreibungen auf
das im Berichtsjahr erworbene Containerschiff.

Das Betriebsergebnis (EBIT) und damit operative
Ergebnis der HCI Gruppe betragt 1,6 Mio. EUR und
liegt aufgrund des beschriebenen Geschéftsverlaufs

im Berichtsjahr 2015 mit 1,4 Mio. EUR unter dem
Vorjahreswert von 3,0 Mio. EUR. Das im Vorjahr sowie
im Zuge der Zwischenberichterstattung zum 30. Juni
2015 im Rahmen der Prognose erwartet ausgeglichene
Betriebsergebnis wurde damit tibertroffen.



Das neutrale Ergebnis ist im abgelaufenen
Geschéftsjahr in Hohe von 5,1 Mio. EUR negativ. Das
Wahrungskursergebnis ist mit 0,3 Mio. EUR leicht
positiv. Dariiber hinaus sind Ertrage aus der Auflosung
von Riickstellungen, die im Zusammenhang mit Risiken
gebildet wurden, in Hohe von 0,9 Mio. EUR enthalten.
Gegenlaufig wirkten sich insbesondere die Zufiihrungen
zu Riickstellungen in Hohe von 6,1 Mio. EUR (Vorjahr:
1,9 Mio. EUR) sowie Abschreibungen auf Vermdgens-
gegenstande des Umlaufvermégens in Hohe von

0,3 Mio. EUR aus.

Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode
einbezogenen assoziierten Unternehmen betrigt
-0,3 Mio. EUR (Vorjahr: -0,2 Mio. EUR).

Im Zins- und Beteiligungsergebnis in Hohe

von -3,1 Mio. EUR (Vorjahr: -4,6 Mio. EUR) sind
Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere
des Umlaufvermdgens in Hohe von 3,1 Mio. EUR
(Vorjahr: 6,0 Mio. EUR) sowie Ertrdge aus

sonstigen Beteiligungen von 0,5 Mio. EUR (Vorjahr:
0,5 Mio. EUR) enthalten. Dartiber hinaus war fiir das
Geschéftsjahr 2015 ein negatives Zinsergebnis von
-0,2 Mio. EUR (Vorjahr: 1,1 Mio. EUR) zu verzeichnen.

Das Ergebnis vor Steuern (EBT) im Jahr 2015
betrédgt -6,6 Mio. EUR (Vorjahr: -1,6 Mio. EUR).

Die Steuern belaufen sich fur das Geschéftsjahr
2015 auf einen Ertrag in Hohe von 7,6 Mio. EUR
(Vorjahr: 1,7 Mio. EUR) und setzen sich aus Gewer-
be- und Korperschaftsteuer, Solidaritatszuschlag.
den entsprechenden auslandischen Einkommen-
bzw. Ertragsteuern sowie den sonstigen Steuern
zusammen. Im Zuge der Entkonsolidierung einer

ehemaligen Konzerngesellschaft wurden passive
latente Steuern in Hohe von 11,6 Mio. EUR aufgelost.
Dem gegentliber wurden aktive latente Steuern auf
Verlustvortrdge in Hohe von 4,5 Mio. EUR aufgeldst.

Insgesamt resultiert aus den beschriebenen Effekten
ein positives Konzernergebnis von rund 1,0 Mio. EUR
(Vorjahr: 0,1 Mio. EUR).

Der Fokus der Geschaftstatigkeit der HCI Gruppe lag
im Geschaftsjahr 2015 einerseits auf der Optimierung
der Ertrags- und Kostenstrukturen im Bestandsgeschéft
und andererseits in der Erweiterung des Geschaftfeldes
im maritimen Assetmanagement. Hierbei wurden in
diesem Bereich wesentliche Investitionen getatigt. Das
Betriebsergebnis ist mit rund 1,6 Mio. EUR deutlich
positiv. Aufgrund des herausfordernden Marktumfelds
waren weitere Wertberichtigungen auf Beteiligungen
und Forderungen sowie die Bildung weiterer Riickstel-
lungen jedoch unvermeidbar. Diese belasten zwar das
Konzernergebnis, wirkten sich aber nicht direkt auf die
Liquiditat der HCI Gruppe aus. Das Konzernergebnis
nach Steuern betragt rund 1,0 Mio. EUR. Die

HCI Gruppe verfiigt zum 31. Dezember 2015 aufgrund
von Investitionen im Vergleich zum Vorjahr iber eine
verringerte aber sehr solide Liquiditatslage mit einem
Betrag in Hohe von rund 12,8 Mio. EUR. Die
Konzerneigenkapitalquote erhohte sich von rund

34,9 % auf rund 35,3 %. Nach Einschatzung des
Vorstands ist die Geschaftsentwicklung unter den
gegebenen Bedingungen insgesamt zufriedenstellend.




4.3. Personal

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

Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter
Durchschnittliche Mitarbeiterkapazitat *
7zgl. Auszubildende

Personalaufwand in Mio. EUR

*Vollzeitdquivalent

Die Reduzierung der Mitarbeiterzahl im Vergleich zum
Vorjahr resultiert im Wesentlichen aus auslaufenden
Befristungen und nicht nachbesetzten Eigenkiindigungen
und lag damit oberhalb der Prognose des Vorjahres.

4.4, Nachtragsbericht

Die HCI Gruppe hat — tber zwei Vorratsgesellschaften
in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrénkter
Haftung — 90 % an der Konig & Cie. Gruppe erworben.
Die Gesellschaften der Konig & Cie. Gruppe bedienen
im Wesentlichen die Geschéftsfelder Treuhandverwal-
tung, Management im Bereich Private Equity- und Inf-
rastrukturfonds sowie das gesamte Leistungsspektrum
eines Reedereibetriebes, insbesondere das technische
und kommerzielle Schiffsmanagement.

Aufgrund von verschiedenen aufschiebenden Bedingun-
gen im Kaufvertrag, hat die HCI Gruppe ab dem ersten
Quartal 2016 die Mdglichkeit eines beherrschenden
Einflusses auf die Geschafts- und Finanzpolitik der
Konig & Cie. Gruppe erlangt. Die Erstkonsolidierung
erfolgt daher erst im Geschéftsjahr 2016.

Am 21. April 2016 wurden die vertraglichen Grundlagen
flr die Sacheinlage der Ernst Russ GmbH & Co. KG

in die HCI Gruppe geschaffen. Die Ernst Russ GmbH

& Co. KG filhrt gemeinsam mit Tochtergesellschaften
die kaufménnische und technische Bereederung fir elf
Schiffe durch, zu denen zwei reedereieigene Container-
schiffe zéhlen. Dariiber hinaus werden Crewing-
Leistungen erbracht und eine Tochtergesellschaft hat
einen laufenden Geschaftsbetrieb als Werftvertretung
flir einige asiatische Werften in Deutschland.

Die Ernst Russ GmbH & Co. KG hélt Anteile an einer
Beteiligung in Hohe von 15 %, die Dienstleistungen in
Zusammenhang mit der Schiffsbefrachtung erbringt.

126 138
117 130

5 4
9,1 99

Infolge der beiden Transaktionen wird sich der Kon-
solidierungskreis der HCI Gruppe erheblich erweitern.
Aufgrund der Integration der Konig & Cie. Gruppe wird
der Konsolidierungskreis um voraussichtlich

21 Gesellschaften erweitert, durch die Einbringung der
Ernst Russ GmbH & Co. KG werden voraussichtlich flinf
Gesellschaften in den Konsolidierungskreis der

HCI Gruppe aufgenommen.

Mit der Erweiterung des Konsolidierungskreises
ergeben sich wesentlichen Anderungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der HCI Gruppe.
Insbesondere die Umsatzerldse werden sich aufgrund
der Transaktionen im Geschaftsjahr 2016 im Vergleich
zum Berichtsjahr voraussichtlich mehr als verdoppeln.
Ebenso wird das Betriebsergebnis positiv beinflusst.

Mit dem Zusammenschluss der Konig & Cie. Gruppe
haben sich die liquiden Mittel im ersten Schritt um

8,5 Mio. EUR erhoht. Im weiteren Verlauf haben sich
die liquiden Mittel im ersten Quartal des aktuellen
Geschéftsjahres durch Abfllisse flir Investitionen
deutlich reduziert. Sowohl fiir die Konig & Cie. Gruppe
als auch fiir die Ernst Russ GmbH & Co. KG sind fiir das
Geschéftsjahr 2016 positive Cashflows geplant, so dass
sich die Erwerbe positiv auf die Liquiditatslage der

HCI Gruppe auswirken werden. Aufgrund der Integration
der Konig & Cie. Gruppe hat sich die Mitarbeiterzahl um
31 Personen erhoht (Stand: 31. Mérz 2016). Aus der
Ernst Russ GmbH & Co. KG und ihren Tochtergesell-
schaften wird sich die Mitarbeiterzahl voraussichtlich
um weitere sechs Mitarbeiter erhdhen.

Die HCI Gruppe hat flr die konzeptionell vorgesehene
Besicherung von Produkten Biirgschaften gegeniiber
Banken abgegeben. Die Entwicklung des latenten
Risikos aus der Inanspruchnahme einer dieser Biirg-
schaften hangt in erheblichem MaBe von den zukiinftig
erzielbaren Ertrdgen aus den angebundenen Assets —
hauptséchlich Schiffsbeteiligungen — ab. Die HCI Gruppe
hat mit der Bank eine Option flir eine Modifizierung der



Sicherheitenstellung vereinbart. Durch Hinterlegung
eines Barbetrages in Héhe von 1,0 Mio. EUR in 2016,
auf einem zu Gunsten der Bank verpfandeten Kontos,
wird die Inanspruchnahme der HCI Gruppe aus der
Biirgschaft auf diesen hinterlegten Betrag beschrankt.
Die zum 31. Dezember 2015 bestehende Riickstellung
in Hohe von 4,1 Mio. EUR kann damit im Geschaftsjahr
2016 in Hohe des Differenzbetrages von 3,1 Mio. EUR
erfolgswirksam aufgelost werden.

Im Geschaftsjahr 2015 hat die HCI Gruppe ein

2.500 TEU Seeschiff zu einem Kaufpreis in Hohe von
6,1 Mio. USD erworben. Mit ,Memorandum of Agree-
ment“ vom 12. Oktober 2015 wurde ein Verkauf des
Seeschiffes zu einem Verkaufspreis in Héhe von

6,5 Mio. USD vereinbart. Da das Schiff Anfang des
Jahres 2016 tbergeben wurde, ist der VerduBerungs-
gewinn im Geschéftsjahr 2016 zu erfassen.

Die HCI Gruppe hat im Geschaftsjahr 2015 die
gesellschaftsrechtlichen Grundlagen fiir ein zukiinftiges
Schiffsportfolio geschaffen und halt hieran eine Betei-
ligung in Hohe von 45 %. Das Schiffsportfolio erwirbt
im ersten Halbjahr 2016 13 Schiffe. Die HCI Gruppe
hat dem Schiffsportfolio flir den im Geschaftsjahr 2016
erfolgten Erwerb zwei Darlehen in Hohe von insgesamt
3,6 Mio. USD zur Verfligung gestellt. Der Erwerb des
Schiffsportfolios wird im Wesentlichen fremdfinanziert.
Der Darlehensvertrag zwischen dem Schiffsportfolio
und der finanzierenden Bank wurde am 30. Dezember
2015 unterzeichnet. Darlehensnehmerin ist eine mit-
telbare Beteiligungsgesellschaft, an der die HCI Gruppe
45 % der Anteile halt. Die Darlehensauszahlung erfolgt
mit Ubergabe der Schiffe im Geschftsjahr 2016.

Anfang 2016 wurden Darlehensforderungen gegen
vier Immobilienfonds, die zum 31. Dezember 2015 in
voller Hohe wertberichtigt sind, verduBert. Hierdurch
entsteht im Geschaftsjahr 2016 ein Ertrag in Hohe von
1,1 Mio. EUR.

Neben den vorstehend dargestellten Begebenheiten sind
bisher keine weiteren Ereignisse eingetreten, die von

besonderer Bedeutung flir die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der HCI Gruppe im Geschéftsjahr 2015 sind.

4.5. Chancen- und Risikobericht

Das Geschaftsmodell und der Erfolg der

HCI Gruppe basieren auf rund 30 Jahren Erfahrung

in der Konzeption, im Vertrieb sowie dem Asset- und
Fondsmanagement geschlossener Beteiligungsmodelle.
Die HCI Gruppe hat im Zuge dieser Entwicklung das
Produktportfolio sukzessive diversifiziert und mit neuen
Assetklassen und Produktstrukturen Akzente und
Innovationsimpulse in der Branche gesetzt. Die erhohte
Fokussierung auf Dienstleistungen im maritimen Umfeld
sowie den Ausbau des Assetmanagements fihrt zur
Blindelung der Ressourcen und zum stetigen Ausbau
fundierter Spezialkenntnisse. Darliber hinaus hat es
sich die HCI Gruppe zur Aufgabe gemacht, ihre Fach-
und Fihrungskréfte zu fordern und deren Entwicklung
durch individuelle FordermaBnahmen zu untersttitzen,
was als wesentliches ,Asset” angesehen werden kann.
Wahrend der letzten Jahre hat die HCI Gruppe nicht nur
ihre Erfahrungen ausgebaut und sich weiterentwickelt,
sondern auch zu strategischen Geschaftspartnern

und Aktiondren eine starke Bindung aufgebaut. Diese
Faktoren sind die wesentliche Grundlage flir nennens-
werte Chancen, die sich flr die HCI Gruppe auch in der
Zukunft ergeben.

Vor diesem Hintergrund ist auf folgende Chancen zu
verweisen:

Das Geschaftsmodell der HCI Gruppe basiert auf einer
weitgehenden Abdeckung der gesamten Wertschop-
fungskette geschlossener Fonds. Dies umfasst die
Akquisition und Anbindung von Investitionsobjekten,
die Konzeption, den Vertrieb sowie das aktive Asset-
management und die treuhdnderische Verwaltung von
Fondsanteilen im Bereich After Sales Services mit
dem Schwerpunkt im Bereich maritime Assets. Im Be-
richtsjahr wurde die Geschaftstatigkeit um den Betrieb
der Seeschifffahrt mit eigenen und fremden Schiffen
erweitert. Des Weiteren zahlt die Tatigkeit als Reederei
und Schiffsmakler, Vermittler von Zeitchartervertragen
sowie die Erbringung von Reederei- und Bereederungs-
dienstleistungen zukiinftig zum Geschaftsfeld der

HCI Gruppe. Mit einem kumuliert platzierten Eigenkapi-
tal von historisch rund 6,2 Mrd. EUR (aktuell verwalte-
tes Anlegerkapital zum 31. Dezember 2015: rund

3,1 Mrd. EUR) und aktuell rund 110.000 betreuten
Anlegern gehort die HCI Gruppe zu den groBen und
erfahrenen Anbietern am Markt.

Dieser Ansatz ist eine wesentliche Grundlage, um eine
enge Vernetzung in den relevanten Markten, Synergien



zwischen den einzelnen Unternehmensbereichen und
einen nachhaltigen Mehrwert sowohl fir die Anleger
der Fondsprodukte der HCI Gruppe als auch fir die
Aktiondre der HCI Capital AG zu erzielen.

Die HCI Gruppe konnte sich in den vergangenen Jahren
erfolgreich in verschiedenen Bereichen des Assetma-
nagements und somit in der vor- und nachgelagerten
Wertschopfungskette der von ihr angebotenen Finanz-
produkte positionieren. Die jahrelange Erfahrung der
HCI Gruppe in diesem Sektor und ein Netz erfahrener
Partner in der maritimen Wirtschaft versetzen die

HCI Gruppe in die Lage, sich erfolgreich in diesem
Bereich zu positionieren.

Das Jahr 2015 war davon geprégt, den im Geschéftsjahr
2016 vollzogenen Erwerb der Konig & Cie. Gruppe vorzu-
bereiten. Der HCI Gruppe war es wichtig, sich mit einem
Unternehmen zusammenzuschlieBen, das entsprechende
Expertise und Zugang zum Reedereigeschaft aufweist.
Insbesondere der Bereich Assetmanagement wird
dadurch um weitere Dienstleistungsangebote erweitert.
Das komplette Leistungsangebot einer Reederei wird so
zukiinftig in den HCI Konzern eingegliedert. Der Ausbau
des Assetmanagements und von maritimen Dienstleis-
tungen stellt eine wesentliche Grundlage des Erfolgs der
HCI Gruppe in der Zukunft dar.

Aber auch der Treuhandbereich wird durch den Zusam-
menschluss — aufgrund der erhhten Kundenanzahl und
dem gestiegenen Treuhandkapital — Synergieeffekte
generieren kénnen.

Die Aktien der HCI Capital AG werden zum 31. Dezember
2015 mehrheitlich von der Dohle Gruppe, der Ernst Russ
GmbH & Co. KG sowie von der HSH Nordbank AG gehal-
ten. Die enge Verbindung zu diesen Partnern stellt einen
wichtigen Erfolgsfaktor fiir die zukiinftige strategische
Weiterentwicklung der HCI Gruppe dar. Auch nach der
Verdnderung der Aktionarsstruktur im Geschaftsjahr
2016, aufgrund des Zusammenschlusses mit der Konig
& Cie. Gruppe und der Ernst Russ GmbH & Co. KG, geht
die HCI Gruppe weiterhin von einer konstruktiven und
zukunftsorientierten Zusammenarbeit aus.

Dartiber hinaus ist die HCI Gruppe zusammen mit der
Dohle Gruppe sowie ASF Radio L.P. an der HAMMONIA
Reederei beteiligt. Hieraus ergibt sich flir die HCI Grup-
pe eine weitere Kompetenz fiir die bereits bestehende
Marktexpertise im Bereich maritimer Dienstleistungen.

Die internationalen Schifffahrtsmarkte durchlaufen
weiterhin eine schwierige Marktphase, die maBgeblich
durch Uberkapazitdten und einen intensiven Wett-
bewerb der Reeder gepragt ist. Die HCI Gruppe geht
davon aus, dass es zu einer Marktkonsolidierung und
in Folge dessen mittel- und langfristig auch wieder zu
einer deutlichen Markterholung kommen wird. Dies
betrifft sowohl eine Anpassung der Angebotskapazi-
taten (Abbau des Angebotsiiberhangs) als auch eine
Konsolidierung unter den Reedern, die den Markt
mittel- und langfristig wieder auf eine stabilere Grund-
lage, insbesondere im Hinblick auf die Entwicklung
der Charterraten und damit auch der Schiffswerte,
zuriickflihren konnen.

Wir sehen die Chance, im Rahmen von Projekten

im Bereich Assetmanagement und bei maritimen
Dienstleistungen, erheblich von einem Aufschwung der
Schifffahrtsmérkte profitieren zu kdnnen und priifen
fortlaufend Erweiterungsmaglichkeiten unseres Dienst-
leistungsspektrums im maritimen Bereich.

Die HCI Gruppe wird durch die Integration der Konig &
Cie. Gruppe sowie der Ernst Russ GmbH & Co. KG ihr
maritimes Dienstleistungsangebot um kaufménnische
sowie technische Reedereitétigkeit erweitern und damit
den Bereich Assetmanagement stérken. Die HCI Gruppe
wird in Zukunft vor allem als maritimer Assetmanager
auftreten, der u.a. die Verantwortung fiir den Betrieb
eigener sowie fremder Schiffe tbernimmt und sukzessive
sein Schiffsportfolio erweitert. Die Kernkompetenz der
HCI Gruppe in Verbindung mit der langjahrigen Schiff-
fahrts-Expertise der beiden integrierten Unternehmen,
das Renommee des Traditionsunternehmens ,,Ernst Russ*
sowie der damit verbundene Zugang zu international
agierenden Werften und Charterern, sind fiir die

HCI Gruppe eine wesentliche Basis flir inren kiinftigen
Erfolg. Wir sehen groBe Chancen, dass die HCI Gruppe
weitere gewinnbringende Projekte im Schifffahrts-
segment realisiert und auf diese Weise die Attraktivitat
des Konzerns flir potenzielle Investoren steigert.

Bei der Zuriickhaltung der Anleger, die in den vergan-
genen Jahren auf die Verunsicherung Gber das AusmaB
und die Dauer der Finanzmarktkrise sowie deren Aus-
wirkungen auf die Realwirtschaft zuriickzuflihren war,
handelt es sich unserer Meinung nach um ein temporéa-
res Phdnomen. Im Zuge einer sich in den kommenden
Jahren fortsetzenden Erholung der Weltkonjunktur und
der Finanzmérkte besteht die Moglichkeit, dass die



Anleger ihre Zuriickhaltung aufgeben und verstarkt
wieder in geschlossene Alternative Investmentfonds
investieren. Diese Chance sehen wir mittel- und
langfristig insbesondere fiir Schiffsinvestments. Der bsi
hat seit dem Jahr 2014 Kenntnis von 62 geschlossenen
Publikums-AlF mit einem prospektierten Fondsvolumen
von mindestens 4,0 Mrd. EUR.

Am 29. Juni 2015 hat die HCI Gruppe die Vollzulassung
ihrer Kapitalverwaltungsgesellschaft durch die Bun-
desanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht erhalten
und damit einen wichtigen Grundstein flir zukiinftiges
Neugeschéft gelegt. Wir sind davon (iberzeugt, dass
die Regulierung Alternativer Investmentfonds und

die fortschreitende Branchenkonsolidierung fir die

HCI Gruppe Chancen bieten, da wir nicht nur die fachli-
chen, sondern auch die technischen Anforderungen —
inshesondere durch einen standardisierten Berichts-
und Uberwachungsprozess — professionell umsetzen
konnen. Dies schafft die Basis, ein breites Anleger-
spektrum anzusprechen und Vertrauen aufzubauen.

Aufgrund der herausfordernden wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen, insbesondere an den weltweiten
Schifffanrtsmérkten, hat der Bereich After Sales
Services in den vergangenen Jahren zunehmend an
Bedeutung gewonnen. Neben der treuhdnderischen
Verwaltung des platzierten Eigenkapitals sowie weiteren
Servicedienstleistungen fiir aktuell rund 110.000
Anleger und 202 laufende Fonds hat die HCI Gruppe
in den vergangenen Jahren in der HCI Treuhand
SERVICE GmbH & Co. KG systematisch ein Restruktu-
rierungsteam aufgebaut. Dieses Team hat mit hohem
Engagement daran gearbeitet, die verantwortlichen
Parteien — die geschéftsfilnrenden Reeder, Banken
und Anleger — bei der Entwicklung und Umsetzung von
Losungen fiir die Finanzierung der Schiffsinvestments
zu unterstiitzen. Seit Beginn der Krise im Jahr 2008
wurde eine hohe Anzahl von Einzelschiffsfonds erfolg-
reich restrukturiert.

Das aktive Management von Sachwerten stellt eine
ausgesprochene Kernkompetenz der HCI Gruppe dar.
Die Regulierung und Konsolidierung sowohl des Marktes
fur Alternative Investmentfonds als auch des Schiff-
fahrtsmarktes bieten Mdglichkeiten fiir die HCI Gruppe,
sich noch stérker in diesem Segment zu positionieren.
Im Zuge der Akquisition der Konig & Cie. Gruppe wird
sich die Zahl der zu verwaltenden Fonds weiter erhGhen,
wodurch dieser Geschéftszweig nochmals an Bedeutung
gewinnen wird.

Die Zukunftsfahigkeit unserer Unternehmensgruppe
hangt im hohen MaBe davon ab, flexibel und schnell auf
sich verandernde Rahmenbedingungen zu reagieren.
Die Expertise unserer Mitarbeiter sowie ihre Identifika-
tion mit dem Unternehmen bilden hierfiir eine wesentli-
che Grundlage. Ziel ist es, die Mitarbeiter entsprechend
ihrer Leistungsbereitschaft und ihren Fahigkeiten

zu fordern und langfristig an unser Unternehmen zu
binden. Wir unternehmen verschiedene Aktivitaten, um
das Engagement, das Fachwissen und die Zufriedenheit
unserer Mitarbeiter zu steigern. Die konsequente Aus-
und Weiterbildung aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
steht im Mittelpunkt dieses Handelns.

Gut ausgebildete Fach- und Fiinrungskréfte bilden
somit ein wesentliches ,Asset” zukiinftige Chancen
umzusetzen und Opportunititen des Marktes zu nutzen
und innovative Losungen und Produkte zu positionieren.

Durch die Erweiterung des Konzernverbundes sehen
wir wesentliche Chancen, dass Mitarbeiter der Unter-
nehmen von diesem Zusammenschluss profitieren und
es wird zu einem nutzenbringenden Wissensaustausch
zwischen den Fachkréften kommen. Die Integration
und Zusammenarbeit der Mitarbeiter wird intensiv
vorangetrieben.

Bereits seit 2012 hat die HCI Gruppe umfangliche
Immobilienaktivitdten gemanagt und koordiniert. Auf
Basis einer deutlich steigenden Zahl an Immobilien-
beratungsmandaten und unter Beachtung eines zu
managenden Immobilienvermdgens — inklusive der
Immobilienfondsbesténde der Kénig & Cie. Gruppe —
mit einem Eigenkapitalanteil von zusammen rund

350 Mio. EUR soll die bisherige erfolgreiche Arbeit in
einer neuen Immobilieneinheit fortgesetzt und gebiin-
delt werden. Neben dem Fondsmanagement sollen die
Aktivitaten auf die Fortfilhrung und Erweiterung diver-
ser Beratungsmandate mit institutionellen sowie vermo-
genden privaten Mandanten gerichtet sein. So wird ein
Fokus in der Fortflinrung der Schwerpunkttétigkeit im
Bereich der Beratung bei Projektentwicklungen und In-
vestitionen beim geforderten Wohnungsneubau liegen.

Kiinftige Finanzierungen werden erhohte Eigenkapi-
talanforderungen mit sich bringen. Die HCI Gruppe
erfullt mit dem Listing der HCI Capital AG im Entry
Standard (Frankfurter Wertpapierborse) und an der
Mittelstandsborse Deutschland (Hanseatische Wert-
papierbdrse Hamburg) sowie den damit verbundenen
Transparenzanforderungen, als eines der groen
Unternehmen der Branche, die Voraussetzungen, sich



in diesem Umfeld besser als inre Wettbewerber zu
positionieren. Die HCI Gruppe hat langjahrige Erfah-
rungen mit aufsichtsrechtlichen Regularien, die sie bei
strategischen Projekten nutzen kann.

Risiken im hier verwendeten Sinne bezeichnen

die Mdglichkeit kiinftiger negativer Auswirkungen
auf die wirtschaftliche Lage (Ertrags- und Vermo-
genslage und/oder Liquiditdt) und die Entwicklung
der HCI Gruppe. Diese Risiken, mit ihrer jeweiligen
Auspragung, kénnen mit einer spezifischen Wahr-
scheinlichkeit eintreten, miissen dies aber nicht
notwendigerweise. Die Ziele der HCI Gruppe sind in
der aktuellen Planung des Unternehmens festgehal-
ten. Demnach sind Ereignisse, die die Erreichung der
aktuellen Planung gefahrden kénnten, als Risiko zu
identifizieren und zu behandeln.

Ziel des Risikomanagementsystems der HCI Gruppe
ist — neben der Erfillung der gesetzlichen Anforde-
rungen — das gezielte Management von Chancen
und Risiken zur Erreichung der Unternehmensziele.
Unternehmerisches Handeln ist auf die Nutzung von
Chancen und auf Wertschdpfung ausgerichtet. Die
Zielerreichung wird durch Risiken bedroht, die es
frlihzeitig zu erkennen und durch geeignete Risiko-
steuerung (MaBnahmenumsetzung) zu beherrschen
gilt. Dies trifft insbesondere auf bestands- und
entwicklungsgeféhrdende Risiken zu.

Dabei ist nicht die Vermeidung sémtlicher potenzieller
Risiken, sondern ein kontrollierter Umgang mit
Risiken, die Ausgewogenheit zwischen Chancen

und Risiken sowie das bewusste Eingehen von
Risiken aufgrund einer moglichst umfassenden
Kenntnis der Auswirkungen von Risiken und Risikozu-
sammenhangen die angemessene Vorgehensweise.
Insgesamt soll erreicht werden, dass potenziell
bedeutende Bedrohungen aus Risiken ebenso wie ein
mdgliches Ausfallen von Chancen rechtzeitig erkannt
und geeignete GegenmaBnahmen ergriffen werden,
um folglich das Unternehmensergebnis insgesamt

zu verbessern. Die Mdglichkeit eines kontrollierten
Umgangs mit Risiken soll dazu beitragen, bestehende
Chancen konsequent zu nutzen und somit den
Unternehmenswert zu steigern.

Unternehmerisches Handeln erfordert das bewusste
Eingehen von Risiken. Diese werden jedoch nur

eingegangen, soweit sich aus dem Handeln oder Un-
terlassen wirtschaftliche Vorteile flir die HCI Gruppe
ergeben, die das Eingehen rechtfertigen.

Die HCI Gruppe verflgt tber ein zentral organisiertes
Risikomanagementsystem, das alle Aktivitdten des
Konzerns abdeckt, ein einheitliches und metho-
disches Vorgehen sicherstellt und ein detailliertes
Bild der wesentlichen Risiken aufzeigen soll. Der
Risikomanagementansatz der HCI Gruppe basiert auf
einer fortlaufenden Analyse der Geschéaftstatigkeit
und der damit verbundenen Prozesse, einer zeitnahen
Analyse erkannter Soll-Ist-Abweichungen sowie
einer permanent stattfindenden Kommunikation der
Risikoverantwortlichen mit dem Risikocontrolling

und dem Vorstand. Hierbei stellen die systematische
Risikoidentifikation und Risikobewertung, respektive
die Quantifizierung (Auspragung) sowie Einschét-
zung der Eintrittswahrscheinlichkeit, integrale
Bestandteile des Systems dar. Darauf basierend
kann eine addquate Risikosteuerung im Rahmen

von MaBnahmen zur Vermeidung, Verminderung,
Abwalzung oder Akzeptanz der Risiken entwickelt
und durchgefiihrt werden. Fir jedes Risiko werden
ein Risikoverantwortlicher sowie ein Risikomanager
benannt. Dem Risikomanager obliegen insbesondere
die Bewertung des Risikos sowie die Definition von
Handlungsalternativen und MaBnahmen. Zusammen
mit dem Risikoverantwortlichen steuert er operativ
samtliche Aktivitdten bezliglich dieses Risikos. Sollte
es zu wesentlichen Anderungen im Hinblick auf
einzelne Risiken kommen, werden diese unverziiglich
vom jeweiligen Risikoverantwortlichen an das
Risikocontrolling und den Vorstand kommuniziert. Der
Bericht tber das Risikoportfolio wird im Vorstand dis-
kutiert und mindestens quartalsweise oder bei Bedarf
unverziiglich an den Aufsichtsrat der HCI Capital AG
weitergeleitet. Die Uberwachung der Risiken ist ein
fortlaufender Prozess.

Die standige Weiterentwicklung des Risikomanage-
mentsystems ist eine wichtige Voraussetzung fiir die
Maglichkeit der zeitnahen Reaktion auf sich &ndernde
Rahmenbedingungen, die direkt oder indirekt Einfluss
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der

HCI Gruppe haben konnen.

Im Rahmen der Geschéftstatigkeit der HCI Gruppe
bestehen grundsétzlich die folgenden Risikokatego-
rien: (strategische) Risiken aus dem Marktumfeld,
geschéftsspezifische bzw. operative Risiken, finanz-
wirtschaftliche Risiken und Compliancerisiken.

Samtliche identifizierten Risiken werden nach
einheitlichen MaBstaben anhand quantitativer und



qualitativer Indikatoren klassifiziert. Fiir die spezifi-
schen Anforderungen der HCI Gruppe haben wir eine
zweidimensionale Risk-Map entwickelt, bei der die
Risiken entsprechend ihrer erwarteten Eintrittswahr-
scheinlichkeit (in %) und Auspragung (in EUR) erfasst
werden. Bezogen auf die Eintrittswahrscheinlichkeit
unterscheiden wir zwischen vier Klassen: sehr
unwahrscheinlich (1 % bis 10 %), unwahrscheinlich
(> 10 % bis 30 %), mdglich (> 30 % bis 50 %) und
wahrscheinlich (> 50 %). Bei Bestehen der rech-
nungslegungsbezogenen Voraussetzungen werden,
soweit Risiken sehr unwahrscheinlich oder unwahr-
scheinlich sind, entsprechende Haftungsverhaltnisse
im Anhang angegeben. Fiir Risiken deren Eintritt
maoglich oder sogar wahrscheinlich ist — werden bei
Vorliegen der Voraussetzungen — Riickstellungen
oder Verbindlichkeiten passiviert bzw. Wertberichti-
gungen bei Vermdgensgegenstanden vorgenommen.
Bei dem Grad der Schadenshéhe unterscheiden wir
zwischen gering (< 100 TEUR), mittel (> 100 TEUR
bis 1,0 Mio. EUR), erheblich (> 1,0 Mio. EUR bis

5,0 Mio. EUR) und kritisch (> 5,0 Mio. EUR). Die HCI
Gruppe unterscheidet zudem zwischen Bruttorisiken,
bei denen der potentielle Schadenswert vor Einleitung
von GegenmaBnahmen zur Risikobegrenzung
bewertet wird und Nettorisiken, d.h. Risiken nach
Ber(icksichtigung der umgesetzten GegenmaB-
nahmen (inkl. der Kosten der GegenmaBnahmen,
wie z.B. Versicherungen und Prozesskosten). Im
Ergebnis erfolgt die Einordnung der identifizierten
Risiken in Folge der Kombination der Dimensionen
(Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadenshéhe) in
relevante Risiken, Risiken, die die voraussichtliche
Entwicklung der HCI Gruppe wesentlich beeinflussen,
und bestandsgefahrdende Risiken. Jedes Risiko wird
mindestens vierteljahrlich kritisch bewertet.

Die HCI Gruppe entwickelt das konzernweit implemen-
tierte rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsys-
tem (rIKS) und das Risikomanagementsystem, welches
die Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsstruk-
turen, -verfahren sowie MaBnahmen zur Sicherung der
OrdnungsmaBigkeit und Verldsslichkeit der internen
und externen Rechnungslegung sowie maBgeblichen
Gesetze und Vorschriften regelt, stetig weiter.

Ziel dieser Systeme ist es, samtliche Geschéfts-
vorfalle in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen
Vorschriften, der Satzung und internen Bestimmun-
gen vollstindig, zeitnah und richtig zu erfassen, zu
verarbeiten, darzustellen und zu dokumentieren.

Das konzernweit implementierte rechnungslegungsbe-
zogene interne Kontroll- und Risikomanagementsystem
umfasst alle fir die Konzern- bzw. Einzelabschluss-

erstellung der HCI Capital AG und aller wesentlichen
Tochtergesellschaften maBgeblichen Prozesse.
Wesentliche Eckpunkte zur Sicherstellung der Wirk-
samkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems und des Risikomanagementsystems
sind die Funktionstrennung zwischen den Abteilungen
und die abteilungsinternen Aufgabenverteilungen,

die Durchfiihrung von Kontrollprozessen hinsichtlich
der gesetzlichen Vorschriften und satzungsméaBigen
Regelungen sowie internen Anweisungen und
Verfahrensweisen sowie das auf das EDV-System
bezogene Berechtigungskonzept. Zur Umsetzung und
Sicherstellung der Funktionsweise werden ggf. auch
externe Dienstleister als Experten hinzugezogen.

Die regulatorischen Anforderungen fiir die Strukturie-
rung, den Vertrieb und die Verwaltung von Investment-
vermogen, worunter auch AIF fallen, haben sich seit
dem Jahr 2013 erheblich veréndert. Insbesondere bei
den Kosten und Gebiihrenstrukturen fiir die Initiierung
sowie Verwaltung von AIF haben sich maBgebliche
Veranderungen ergeben. Ungeachtet dessen sieht

die HCI Gruppe die AIFM-Regulierung weiterhin
Uiberwiegend als Chance und stellt sich auf die neuen
Anforderungen ein (siehe hierzu im Einzelnen den
Abschnitt ,Chancenbericht*).

Vor dem Hintergrund der oben beschriebenen
regulatorischen Anforderungen fiir geschlossene
Sachwertinvestments geht die HCI Gruppe davon aus,
dass es zu einer fortschreitenden Marktkonsolidierung
der Schifffahrtsmérkte sowie innerhalb der Branche fiir
geschlossene Sachwertinvestments, mittel- und lang-
fristig wieder zu einer Markterholung fiir geschlossene
Schiffsbeteiligungen kommen wird. Die HCI Gruppe hat
den Anspruch, sich aktiv an der Marktkonsolidierung
zu beteiligen und hat in diesem Zusammenhang die
Konig & Cie. Gruppe erworben (hierzu verweisen wir
auf den Abschnitt ,Nachtragsbericht”). Sollten sich die
Mérkte langsamer als geplant erholen und/oder die
Investitionszurtickhaltung der Kunden in geschlossene
Sachwertinvestments bzw. in HCI Produkte langer
anhalten, konnte die prognostizierte Liquiditats- und
Ertragsentwicklung mit einer entsprechenden zeitlichen
Verzogerung realisiert werden. Fir den aus Sicht der
HCI Gruppe unwahrscheinlichen Fall, dass eine Mark-
terholung in dem erwarteten Rahmen ausbleibt, konnte
die Liquiditats- und Ertragsentwicklung der HCI Gruppe
insgesamt geringer ausfallen als geplant. Dies gilt auch
dann, wenn der Erwerb einzelner Fondsobjekte infolge
sehr ungunstiger Marktentwicklungen wirtschaftlich
nicht sinnvoll oder faktisch unmdglich wére.



Aufgrund ihrer Geschéaftstatigkeit in den Bereichen
Vertrieb und Konzeption, After Sales Services und Asset-
management — im Zusammenhang mit geschlossenen
Beteiligungsmodellen — sowie der Betétigung auf dem
Gebiet der Seeschifffahrt ist die HCI Gruppe verschiede-
nen geschaftsspezifischen Risiken ausgesetzt, die sowonhl
aus dem Markt flir geschlossene Alternative Investment-
fonds als auch aus den spezifischen Geschéftsaktivitaten
der oben genannten Bereiche resultieren.

Platzierungsfahigkeit geschlossener
Alternativer Investmentfonds

Die Beteiligungsangebote der HCI Gruppe stehen im
Wettbewerb mit einer Vielzahl anderer Kapitalanlagen.
Die Formen der Kapitalanlagen unterscheiden sich
teilweise erheblich, insbesondere im Hinblick auf ihre
Rendite- und Risikoprofile, ihre steuerliche Behandlung
sowie ihre Fungibilitdt. Seit dem 22. Juli 2013 unterliegt
die gesamte Branche der geschlossenen Alternativen
Investmentfonds den Anforderungen des Kapitalanlage-
gesetzbuches. Seit dem diirfen nur noch von der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht geneh-
migte Kapitalverwaltungsgesellschaften geschlossene
Investmentvermdgen anbieten. Am 29. Juni 2015

hat die HCI Gruppe die Vollzulassung ihrer Kapital-
verwaltungsgesellschaft durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht erhalten. Jedoch ist nach
wie vor im Vertrieb fir geschlossene Schiffsbeteiligun-
gen die Investitionszuriickhaltung der Kunden zu spliren
(siehe Abschnitt ,Wirtschaftsbericht”), die sich aufgrund
von weiteren Negativbotschaften am Markt — wie
beispielsweise Insolvenzen von Einschiffsgesellschaf-
ten — weiterhin verscharft. Das Ausbleiben oder die
zeitlichen Verzogerungen bei der Platzierungsfahigkeit
von geschlossenen Investmentvermdgen hat mitunter
erhebliche Auswirkung auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der HCI Gruppe.

Risiken im Zusammenhang mit
Schadensersatzforderungen

Einzelne Gesellschaften der HCI Gruppe, die eigen-
sténdig die wirtschaftliche und rechtliche Struktur
der Beteiligungsangebote entwickeln und abbilden,
haften grundsétzlich fiir die mangelfreie Konzeption
und Prospektierung der Fonds. Als Konzeptiondr bzw.
Anbieter der Produkte unterliegen diese Gesellschaf-
ten folgenden Risiken:

Fiir die platzierten Beteiligungsangebote der

HCI Gruppe wurden Verkaufsprospekte erstellt, die die
Grundlage der Anlageentscheidung der potenziellen
Anleger gebildet haben. Die fir den Inhalt unmittelbar

Verantwortlichen haften gegentiber den Anlegern
grundsétzlich fur die Vollstindigkeit, Klarheit und
Richtigkeit der Angaben in den Verkaufsprospekten.
Dartiber hinaus bestehen Haftungsrisiken fiir die aus
der HCI Gruppe stammenden Griindungsgesellschafter
eines Fonds, sofern ihnen Pflichtverletzungen gegen-
uber den Anlegern vorzuwerfen sind oder ihnen das
Fehlverhalten von Vertriebspartnern bei der Platzierung
des betreffenden Fonds zugerechnet wird.

Fiir die Treuhanderinnen gelten nach MaBgabe der
jeweils geschlossenen Treuhandvertrage Sorgfalts-
pflichten, deren Verletzung zur Haftung der Treuhand-
gesellschaft filhren kann. Die Treuhdnderin hat dabei
unterschiedliche, ggf. auch vorvertragliche, Pflichten
im Hinblick auf den mit Anlegern zu schlieBenden
Treuhandvertrag. Die Verletzung dieser Pflichten kann
Schadensersatzforderungen von Anlegern begriinden.
Die Treuhdnderin setzt sich kritisch mit Themen, die
ihre Anleger betreffen, auseinander und kommt ihren
Sorgfalts- und Treuepflichten jederzeit nach. Ferner
versucht die Treuhdnderin durch kontinuierliche
Optimierung der Prozesse das Risiko der Haftung zu
reduzieren.

Insgesamt belaufen sich die geltend gemachten
Anspriiche von Anlegern auf Riickabwicklung von
Beteiligungen und Schadensersatz gegeniiber Unter-
nehmen der HCI Gruppe — aufgrund ihrer Stellung

als Griindungsgesellschafter der Fonds — zum

31. Dezember 2015 auf rund 129 Mio. EUR (Vorjahr:
82 Mio. EUR). Davon betreffen die gerichtlich geltend
gemachten Anspriiche ca. 82 Mio. EUR (Vorjahr:

68 Mio. EUR). Dabei stellt sich die Gesamtsumme
hinsichtlich der Eintrittswahrscheinlichkeit der Einzelri-
siken durchaus differenziert dar. Die Durchsetzbarkeit
der Inanspruchnahmen wird im Rahmen des Risikoma-
nagementprozesses mindestens quartalsweise bewer-
tet. Soweit aus kaufménnischer Vorsicht erforderlich,
d.h., wenn eine Inanspruchnahme der HCI Gruppe
mdglich oder sogar wahrscheinlich ist, sind flir geltend
gemachte Anspriiche Riickstellungen in Hohe von

1,0 Mio. EUR (Vorjahr: 0,9 Mio. EUR) gebildet worden.
Die HCI Gruppe wird sich vollumfanglich gegen
erhobene Anspriiche verteidigen und gegebenenfalls
eigene Schadensersatzanspriiche stellen. In der
Konzeptionsphase werden intern hochste Qualitats-
standards angelegt. Die von der HCI Gruppe erstellten
Prospekte orientieren sich an dem vom Institut der
Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. (IDW) heraus-
gegebenem Standard ,Grundsétze ordnungsmaBiger
Beurteilung von Verkaufsprospekten tber ffentlich
angebotene Vermdgensanlagen® (IDW S 4). Unterstiitzt
werden diese durch ein umfangreiches Netz qualifizier-
ter externer Berater. Dartiber hinaus kann die

HCI Gruppe auf eine rund 30-jahrige Erfahrung bei der
Prospektierung verweisen.



Es kann jedoch zum heutigen Zeitpunkt nicht ausge-
schlossen werden, dass einzelne Anleger erfolgreich
Anspriiche gegeniiber Gesellschaften der HCI Gruppe
durchsetzen, womit die Riicknahme der Anteile der
Fondsgesellschaft, dariiber hinaus gehender Ersatz
entgangenen Gewinns sowie entsprechende Aufwen-
dungen flr Gerichts- und Rechtsberatungskosten
verbunden sein kdnnen. Ferner ist nicht ausgeschlos-
sen, dass weitere Schadensersatzanspriiche geltend
gemacht werden.

Soweit in diesem Zusammenhang Fondsanteile
zurlickgenommen werden missten, besteht das
Risiko, dass diese nicht sofort weiterverduBert wer-
den konnten und/oder der Marktwert der Fondsan-
teile nicht dem von der jeweiligen HCI Gesellschaft
im Rahmen der Riickabwicklung an den jeweiligen
Anleger zu zahlenden Erstattungsbetrag entspricht.
Sofern der Zeitwert der Fondsanteile, d.h. der
Barwert der zukiinftig antizipierten Riickfliisse aus
der Beteiligung, nicht dem im Rahmen der Riickab-
wicklung zu zahlenden Betrag entspricht, hatte dies
gegebenenfalls bilanzielle Wertberichtigungen der
Anteile zur Folge. Dartiber hinaus wiirde Liquiditat
flir die Zahlung des Erstattungsbetrages zu stellen
sein. Sollten sich Risiken im Zusammenhang mit
Schadensersatzforderungen im wesentlichen Umfang
realisieren und AbwehrmaBnahmen nicht greifen oder
der bestehende Versicherungsschutz versagt werden
bzw. der Schaden nicht durch eine Versicherung
gedeckt werden, konnte die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der HCI Gruppe teilweise im kritischen
AusmaB beeinflusst werden.

Risiken aus Haftungsverhaltnissen

im Rahmen der Produktanbindung

Die HCI Gruppe hat fir die konzeptionell vorgesehene
Besicherung von Produkten Birgschaften gegeniiber
den Banken abgegeben, die bei diesen Garantiepro-
dukten die Riickzahlung des eingesetzten Kapitals
der Investoren absichern. Diese Blirgschaften
weisen eine zu den Garantien der Banken analoge
Laufzeit auf. Die Garantien sind zum Teil durch
Inhaberschuldverschreibungen und Zero Bonds
abgedeckt. Die Entwicklung des latenten Risikos

aus der Inanspruchnahme einer dieser Birgschaften
hangt in erheblichem MaBe von den zukiinftig
erzielbaren Ertrdgen aus den angebundenen Assets,
hauptsachlich Schiffsbeteiligungen, ab. Diese
werden vom Risikocontrolling laufend untersucht und
bewertet. Aktuell ergibt sich aus den Liquiditats- und
Ertragsprognosen eine mdgliche Inanspruchnahme.
Fiir das Risiko der teilweisen Inanspruchnahme
wurde eine Riickstellung in Hohe von 4,5 Mio. EUR,
die aufgrund von Vereinbarungen zu Beginn des
Jahres 2016 in der Hohe der maximalen Inanspruch-
nahme erheblich vermindert werden konnte und im

Geschéftsjahr 2016 zu einer teilweisen Aufldsung
flihrt (hierzu verweisen wir auf die Ausfihrungen im
,Nachtragsbericht“). Dariiber hinaus waren keine
Verpflichtungen zu passivieren.

Die HCI Gruppe ist im Rahmen der Platzierung von
Fonds in einer Reihe von Fallen Haftungsverhéltnisse
eingegangen. Im gegenwartigen Umfeld besteht das
Risiko, dass sie daraus in Anspruch genommen wird.
Die vorstehend beschriebenen Sachverhalte kdnnten
bei deren Eintreten nicht unerheblichen negativen
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz und Ertragslage
der HCI Gruppe haben.

Der Bereich After Sales Services umfasst Service-
dienstleistungen gegeniber Fondsgesellschaften
und die treuhanderische Verwaltung des platzierten
Eigenkapitals, welche sich dabei auf die Betreuung
der Anleger in allen gesellschaftsrechtlichen und
regulatorischen Belangen seines Fondsengagements
erstreckt.

Ertrags- und Liquiditatsrisiken

aus Haftungsverhéltnissen

Die bestehenden Fondsmodelle der HCI Gruppe
sehen regelmaBig vor, dass einzelne HCI Gesellschaf-
ten bei den Bestandsfonds als Griindungsgesellschaf-
ter oder als Kommanditist durch die Ubernahme von
Kommanditanteilen beteiligt und dartiber hinaus ggf.
als Treuhandkommanditisten fiir die Anleger tatig
sind. Aus diesem Grund sind die entsprechenden
HCI Gesellschaften im Handelsregister mit den
jeweiligen Hafteinlagen eingetragen.

Geman der prospektierten Liquiditats- und Auszah-
lungsplédne, wurden regelmaBig (hauptséachlich in
der Anfangsphase der Fonds) Auszahlungen an die
Anleger und an die beteiligten HCI Gesellschaften
vorgenommen, die nicht durch entsprechende han-
delsrechtliche Gewinne gedeckt waren (nachfolgend
,Liquiditdtsauszahlungen®). In diesem Fall besteht
flr die im Handelsregister eingetragenen Komman-
ditisten, wozu auch Anleger gehoren konnen, das
Risiko der Haftung nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB.
Die Haftung nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB bedeutet,
dass die eingetragenen Kommanditisten gegentiber
den Glaubigern der Fondsgesellschaft in Hohe der
zurlickgewdhrten Einlage haften; jedoch nicht iber
den Betrag der im Handelsregister eingetragenen
Hafteinlage hinaus. Hierbei sind im Einzelfall bereits
geleistete Wiedereinlagen zu berticksichtigen. Die
Inanspruchnahme der Kommanditisten erfolgt meist
dann, wenn der Fonds insolvent ist und die Ansprii-
che der Gldubiger mit den vorhandenen liquiden



Mitteln nicht befriedigt werden konnen. Aktuell sind
bisher keine Gesellschaften der HCI Gruppe im
Zusammenhang mit einer Insolvenz aus einer Haftung
als Treuhandkommanditistin in Anspruch genommen
worden. Die Inanspruchnahme von HCI Gesellschaften
im Rahmen dieser Haftung konnte zunéchst zu einem
erheblichen Liquiditatsabfluss fiir die HCI Gruppe
flihren. Aufgrund des Treuhandvertrages sind die

nicht im Handelsregister eingetragenen und (iber die
Treuhandkommanditisten beteiligten Anleger — im Falle
der Inanspruchnahme der Treuhandkommanditistin —
zum Ausgleich verpflichtet. Dieser Ausgleichsanspruch
wdare mit dem Risiko einer zeitlichen Verzogerung

des Zahlungseingangs gegeniiber den betroffenen
Anlegern individuell durchzusetzen. Die HCI Gruppe
verfligt Uber die technischen und organisatorischen
Mittel dies entsprechend zu realisieren. Nachdem in
der Vergangenheit die beteiligten Glaubiger primér den
Geschaftshetrieb aufrechterhalten wollten und von
Notverkdufen abgesehen haben, sind im Geschéftsjahr
2015 zur Vermeidung von Insolvenzen vermehrt
insolvenzfreie Verkaufe unter Beriicksichtigung von
Verzichtserklarungen vereinbart worden. Sofern eine
Insolvenz unvermeidbar war, wurden in der Vergangen-
heit die Anleger direkt aus §§ 171, 172 Abs. 4 HGB in
Anspruch genommen.

Dem hier beschriebenen Risiko wird durch eine
Begleitung der Fondssanierungen durch das
Restrukturierungsteam im Bereich Assetmanagement
begegnet. Im Jahr 2015 konnte mit den Hauptglau-
bigern (i.d.R. die finanzierenden Banken) flir weitere
Immobilienfonds Haftungs- und Forderungsbe-
schrankungsvereinbarungen getroffen werden, die
das Haftungsrisiko der betreffenden Anleger und

des Treuhanders unter bestimmten Voraussetzungen
begrenzen bzw. reduzieren. Die HCI Gruppe arbeitet
auch weiterhin an Losungen, die das Risiko eines
anfanglichen mitunter erheblichen Liquiditatsabflus-
ses mindern sollen und geht von einem erfolgreichen
Abschluss dieses Prozesses aus, der gleichwohl fir
jeden Einzelfall gesondert konzipiert werden muss.
Der Gesamtbetrag der in der Vergangenheit vorge-
nommenen Liquiditdtsauszahlungen im Sinne

der §§ 171, 172 Abs. 4 HGB betragt zum Ende

des Geschaftsjahres 258 Mio. EUR (Vorjahr;

265 Mio. EUR). Bei den Fondsgesellschaften, fiir die
eine Inanspruchnahme der HCI Gesellschaften derzeit
nicht ausgeschlossen werden kann, jedoch nicht
wahrscheinlich ist, wird der Betrag der mdglicherwei-
se zurlickzuzahlenden Liquiditdtsauszahlungen auf
rund 59,9 Mio. EUR (Vorjahr: 91 Mio. EUR)
geschétzt. Der Riickgang resultiert im Wesentlichen
auf einer zutreffenderen Bewertung dieser Sachver-
halte. Die mdgliche Haftung der HCI Gruppe — nach
§§ 171, 172 Abs. 4 HGB aus bereits eingetretenen
Insolvenzen von Fonds — belduft sich auf

9,1 Mio. EUR. Weitere Insolvenzen kénnen auch flr die
Zukunft nicht ausgeschlossen werden, wobei vermehrt
die Mdglichkeit des insolvenzfreien Verkaufs von den
Glaubigern genutzt wird. Im Falle der Riickzahlung von
Liquiditatsauszahlungen seitens der Treuhandkom-
manditisten entstiinde ein Regressanspruch aus dem
Treuhandvertrag gegen die einzelnen Anleger in Hohe
des auf den des treuhanderisch verwalteten Kapitals
entfallenden Teils der Riickzahlungen. Fiir das Risiko,
dass die Regressanspriiche gegentiber einzelnen An-
legern nicht durchsetzbar sind, wurden Riickstellungen
in Hohe von 2,8 Mio. EUR im Konzernabschluss zum
31. Dezember 2015 gebildet. Fiir die Inanspruch-
nahme der Haftung nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB

von HCI Gesellschaften fir die auf eigene Rechnung
gehaltenen Anteile an Fondsgesellschaften ist ein
Betrag in Hohe von 1,3 Mio. EUR anschaffungskos-
tenmindernd im Konzernabschluss zum 31. Dezember
2015 beriicksichtigt. Vor diesem Hintergrund wird

flir das laufende und fiir das folgende Geschéftsjahr
nicht von Liquiditatsengpéssen ausgegangen. Sollten
sich Risiken im wesentlichen Umfang realisieren

und AbwehrmaBnahmen nicht greifen, konnte die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der HCI Gruppe
erheblich negativ beeinflusst werden.

Ertrags- und Liquiditatsrisiken durch den
Riickgang von Treuhand- und Servicegebiihren
Die Ertrage aus Treuhand- und Servicegebiihren der
Bestandsfonds der HCI Gruppe — tber alle Asset-
klassen hinweg — tragen gegenwartig maBgeblich
zum wirtschaftlichen Erfolg der HCI Gruppe bei.
Sofern einzelne Bestandsfonds bei der momentanen
Marktsituation oder aufgrund von Wahrungsschwan-
kungen unter der geplanten Performance liegen,
stunden betreffende Gesellschaften der HCI Gruppe
im Rahmen der Restrukturierung — sofern moglich
und notwendig — Treuhand- und Servicegebtihren.
Dies hat eine Verzogerung der Zahlung zur Folge
und wirkt sich damit auf die Vermdgens-, Finanz
und Ertragslage der HCI Gruppe aus. In Einzelféllen
war aufgrund von Insolvenzen teilweise sogar der
vollstandige Verlust der gestundeten und noch
ausstehenden Treuhand- und Servicegeblihren zu
verzeichnen. Die Forderungen werden zur jeweiligen
Insolvenztabelle angemeldet. Es kann jedoch nicht
ausgeschlossen werden, dass die HCI Gruppe im
Rahmen notwendiger Fondssanierungen Beitrdge

in Form von weiteren Stundungen leisten wird und/
oder den endguiltigen Verzicht von Treuhand- und
Servicegebuhren hinnehmen muss.

Aufgrund der weiterhin schwierigen Marktlage

im Schifffahrtsbereich kam es im Geschéftsjahr
2015 bei einer Vielzahl von Fondsgesellschaften zu
akuten Liquiditdtsengpéssen. Die auf den einzelnen
Schifffahrtsmérkten im Durchschnitt erzielbaren



Charterraten reichen weiterhin in vielen Fallen

nicht aus, um den vollstandigen Kapitaldienst und/
oder die Schiffsbetriebskosten bzw. anfallenden
Dockungskosten leisten zu kénnen. Dariiber hinaus
sind die Liquiditdtsreserven vieler Schiffsgesellschaf-
ten — nach nahezu acht Jahren Schifffahrtskrise — so
gut wie aufgezehrt. Die Zahlungsfahigkeit vieler
Schiffsgesellschaften hangt in hohem MaBe vom
Wohlwollen der finanzierenden Banken ab. Mit diesen
wurden neue Finanzierungskonzepte ausgearbeitet,
die teilweise mit Verzichten und Stundungen seitens
der Banken verbunden sind. Gleichzeitig ist der
Spielraum der finanzierenden Banken in den vergan-
genen Jahren noch enger geworden. Dies wirkte sich
auch auf die Flotte der HCI Gruppe aus, was weitere
Insolvenzen im Jahr 2015 zur Folge hatte. Erneute
Wertberichtigungen auf die zukiinftigen Forderungen
aus Treuhand- und Servicegeblhren sind aufgrund
der weiterhin angespannten Marktlage nicht
auszuschlieBen. Die HCI Gruppe hat insgesamt iber
17,3 Mio. EUR Wertberichtigungen auf Forderungen
gebildet. Es besteht somit weiterhin das Risiko, dass
sich die wirtschaftliche Entwicklung negativ auf die
laufenden Erlose aus dem Betrieb der Schiffe, aus
denen die anfallenden Gebiihren und Kosten zu
begleichen sind, auswirken. Dies hétte erheblichen
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz und Ertragslage
der HCI Gruppe. Diesem Umstand wurde in den
Planungsannahmen der HCI Gruppe flir 2016 bereits
entsprechend Rechnung getragen.

In Zukunft wird es von entscheidender Bedeutung
sein, wie sich die jeweiligen Assetmarkte und die
damit verbundene Einnahmesituationen der ent-
sprechenden Fonds entwickelt. Im Hinblick auf den
groBten Teil des Produktportfolios der HCI Gruppe
wird die Entwicklung der Schifffahrtsmarkte, und hier
inshesondere die der Charterraten fiir die jeweiligen
Schiffsklassen, den groBten Ausschlag geben.

Reputationsrisiken

Eine Grundlage des Erfolges der HCI Gruppe ist ihre
Reputation bzw. das Vertrauen der Anleger und der
Vertriebspartner in die Professionalitat inrer Mitarbeiter
sowie die Qualitét ihrer Produkte und Dienstleistungen.
Der wirtschaftliche Misserfolg eines einzelnen Fonds
oder einer Produktlinie kann — unabhéngig von den
Ursachen fiir diese Entwicklung — zu Reputations-
schaden fuhren. Um insbesondere Fondsinsolvenzen
und Reputationsschaden zu vermeiden, hat die

HCI Gruppe die Aktivitdten des Bereichs After Sales
Services forciert und ein verstérktes Fondscontrolling
implementiert. Trotz dieser MaBnahmen kann es wei-
terhin zu erheblichen Auswirkungen auf die Rentabilitat
einzelner Fonds kommen. Die Abwendung dieser
Risiken erfordert detaillierte Restrukturierungskonzepte
unter Einbeziehung aller beteiligten Parteien.

Die vorstehend beschriebenen Sachverhalte haben
Einfluss auf die Reputation der HCI Gruppe mit
entsprechenden negativen Auswirkungen auf die
zukiinftige Vermdgens-, Finanz und Ertragslage.

Die Schiffsmarkte durchlaufen aktuell eine schwierige
Marktphase. Die HCI Gruppe geht davon aus, dass es
mittel- und langfristig zu einer Marktkonsolidierung
und im Zuge dessen auch wieder zu einer Markter-
holung kommen wird. Prdzise Markteinschétzungen
fir das Charterratenniveau in den einzelnen Sektoren
sind aufgrund der Volatilitat der Entwicklungen in

den vergangenen Jahren schwierig zu treffen. Die
Erfahrungen haben jedoch gezeigt, dass die nach wie
vor zunehmende Globalisierung — insbesondere fiir die
Schifffahrt — langfristige Wachstumspotenziale bietet.

Die Stimmung an den internationalen Finanzmérkten
war im Jahr 2015 von einer hohen Volatilitit geprégt,
was sich auch auf die Lebensversicherungs-Zweit-
markte auswirkte. Auf der Investorenseite ist weiterhin
eine deutliche Zuriickhaltung zu spiiren. Der Markt

ist in diesem Segment fast vollstandig zum Erliegen
gekommen. Dies wirkt sich entsprechend auf die
Unternehmen aus, die sich auf den Ankauf und
Handel von Lebensversicherungs-Zweitmarktpolicen
spezialisiert haben. Insgesamt sind die beiden fiir die
HCI Gruppe relevanten Lebensversicherungs-Zweit-
maérkte (GroBbritannien und Deutschland) aufgrund
inrer unterschiedlichen Modelle zwar differenziert

zu betrachten, die Ausfiihrungen bzgl. gesunkener
Nachfrage und eingeschrankter Handelsmdglichkeiten
gelten fir die einzelnen Méarkte jedoch gleichermaBen.
Auch bei den von der HCI Gruppe emittierten und
verwalteten Lebensversicherungsfonds kann es zu
Performanceproblemen kommen, die die Ertrdge aus
dem Bereich Assetmanagement beeintréchtigen und
Reputationsprobleme verursachen kdnnen.

Daneben konnte dies auch bei sonstigen von der

HCI Gruppe aufgelegten Fonds (z.B. Flugzeug-,

Solar- und Dachfonds) eintreten. AuBerdem haben
die vorstehend beschriebenen Sachverhalte negativen
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz und Ertragslage
der HCI Gruppe.

Aufgrund des Erwerbs eines Containerschiffes als
Eigeninvestment, ist die HCI Gruppe spezifischen,
damit im Zusammenhang stehenden Risiken
ausgesetzt. Dem Risiko der negativen Entwicklung
der Charterratenhdhe wird anhand der Mitgliedschaft
in einem Einnahmenpool begegnet. Da das Schiff



komplett aus Eigenmitteln der HCI Gruppe finanziert
wurde, bestehen flr den Konzern keine Finanzie-
rungsrisiken gegenuber Dritten. Der Kaufvertrag flr
die VerduBerung des Seeschiffes wurde zum Ende
des Jahres 2015 unterzeichnet und im Geschéftsjahr
2016 erfolgten die Ubergabe und der endgiltige Ver-
kauf, so dass sich keine Risiken materialisiert haben.

Liquiditatsrisiken

Eine solide Eigenkapitalausstattung sowie Liquiditat
sind wesentliche SteuerungsgroBen der HCI Gruppe.
Wie vorstehend beschrieben, besteht fiir die HCI
Gruppe weiterhin ein Liquiditatsrisiko. Dies ist vor
allem auf die anhaltende Zurtickhaltung der Anleger
bei Investitionen in geschlossene Schiffsbeteiligun-
gen, die hohen regulatorischen Anforderungen an die
Anbieter fir AIF sowie die mdglichen Verzogerungen
bei der Begleichung von Treuhandforderungen
zurtickzufiinren. Diesem Liquiditatsrisiko wird

jedoch mit einer an die Marktlage des Jahres

2016 angepassten, konservativen Liquiditats- und
Ertragsplanung der HCI Gruppe Rechnung getragen.
Dartiber hinaus verfiigt die HCI Gruppe im Rahmen
ihres Controllings und Rechnungswesens (ber ein
gut strukturiertes Liquiditats- und Forderungs-
management. Dabei werden beide Bereiche
zuséatzlich aktiv von der Fondsbetreuung sowie dem
Restrukturierungsteam unterstiitzt. Ferner werden
die getroffenen MaBnahmen kontinuierlich weiter-
entwickelt, damit sich die Risikotragfahigkeit sowie
die Eigenkapital- und Liquiditatssituation verbessern.
Sollten die getroffenen MaBnahmen nicht greifen und
die kiinftige Entwicklung sich negativer gestalten,
als dies in der Planung berticksichtigt ist, hatte dies
erhebliche negative Auswirkungen auf die Liquiditat
der HCI Gruppe.

Ertrags- und Liquiditatsrisiken im Zusammen-
hang mit Beteiligungen und Finanzierungen
Die HCI Gruppe hélt Anteile an verschiedenen
Gemeinschaftsunternehmen sowie diversen Minder-
heitsbeteiligungen, u.a. an Fonds, einer Reederei,
einem 3.100 TEU Schiff, Immobiliengesellschaften und
Vertriebsunternehmen. Diese Beteiligungen wurden
zum Abschlussstichtag einem Werthaltigkeitstest
unterzogen und bei Bedarf im Einzelfall abgewertet.
Der Grund dafir sind zum GroBteil die sich nur lang-
sam erholenden Schifffahrtsmarkte. Es ist jedoch nicht
auszuschlieBen, dass auch in den kommenden Jahren
weitere Wertkorrekturen erforderlich werden. Die

HCI Gruppe flihrt zur Friiherkennung dieser Risiken

ein zeitnahes Monitoring der Beteiligungen durch.

Ferner hélt die HCI Gruppe im Zusammenhang mit
der Anbindung von Schiffen und dem Liquiditatsma-

nagement der Immobilien einzelne Eigenkapital- und
Fremdkapitalpositionen in Objektgesellschaften. Die-
se Beteiligungen und Darlehensforderungen wurden
zum Abschlussstichtag einer Bewertung unterzogen.
Grundsétzlich besteht in der Zukunft das Risiko,

dass sich bei einer Verschlechterung der Marktent-
wicklung oder einer Anderung der rechtlichen und
steuerlichen Rahmenbedingungen die Ertrége der
Fondsgesellschaften reduzieren konnten. Weitere
Wertkorrekturen kdnnten dann erforderlich werden.
Eine rechtliche Anderung konnte beispielsweise aus
den internationalen Bestrebungen resultieren, die
Umweltbelastung durch die Seeschifffahrt zu reduzie-
ren. Im Rahmen der Beurteilung der Einbringlichkeit
von Darlehensforderungen gegen Immobilienfonds
sind zukiinftig weitere Wertberichtigungen mdglich,
jedoch sind bereits rund 98 % der ausgereichten
Darlehen wertberichtigt worden. Anfang 2016
wurden Darlehensforderungen gegen einige Immo-
bilienfonds, die in voller Hohe wertberichtigt sind,
verauBert, wodurch im Geschaftsjahr 2016 ein Ertrag
in Hohe von 1,1 Mio. EUR erzielt werden konnte
(hierzu verweisen wir auf den ,Nachtragsbericht").
Die vorstehend beschriebenen Sachverhalte kdnnten
weiterhin einen negativen Einfluss auf die Vermo-
gens-, Finanz und Ertragslage der HCI Gruppe haben.

Personalrisiken

Der Erfolg und die Nachhaltigkeit der Geschéfts-
tatigkeit der HCI Gruppe basiert im Wesentlichen

auf gut ausgebildeten, engagierten und motivierten
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern. Ein personeller
Abgang dieser gut ausgebildeten und qualifizierten
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter kdnnte das Unter-
nehmen empfindlich treffen. Vor dem Hintergrund

der schwierigen Marktentwicklung, die bereits in der
Vergangenheit zu erheblichen Umsatzriickgéngen bei
der HCI Gruppe geftihrt hat, war es unvermeidlich,
auch im Jahr 2015 die Kostenstruktur den Marktbe-
dingungen anzupassen. Im Verlauf des Jahres 2015
kam es zu Eigenkiindigungen von Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern, deren Stellen teilweise nicht nachbesetzt
bzw. deren Aufgaben umverteilt wurden. Fiir die
Sicherstellung der personellen Ressourcen in der HCI
Gruppe sind bereits bedarfsgerechte und zielorientierte
MaBnahmen getroffen worden. Die konsequente

Aus- und Weiterbildung aller Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter steht im Mittelpunkt dieses Handelns. Die
vorstehend beschriebenen Risiken kénnten bei deren
Eintreten negativen Einfluss auf die Vermdgens-,
Finanz und Ertragslage der HCI Gruppe haben.

Informationstechnische Risiken

Zur Minimierung des Risikos von Systemausfallen hat
die HCI Gruppe zahlreiche SicherheitsmaBnahmen
ergriffen. Dazu gehoren u.a. die Virtualisierung aller
Server und die regelméBige Sicherung der virtuellen



Maschinen, der Einsatz einer Backup-Strategie inkl.
Lagerung der Backups am jeweils anderen Standort
und Notfallplane inkl. eines Disaster-Recovery-
Konzeptes. Zum Schutz der IT-Systeme und Daten
werden u.a. Zugriffskontrollsysteme, Verschliisse-
lungssoftware fiir Festplatten und personenbezogene
Datendateien, die die Hoheit der HCI Gruppe verlassen,
wie auch flr sicherheitskritische Netzwerkdaten,
Firewallsysteme, LAN-Portcontrolling, USB-Portcont-
rolling, Virenschutzprogramme sowie Systeme

fur URL-Filtering und Intrusion-Prevention eingesetzt.
Das genannte Risiko konnte bei dessen Eintritt
negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der HCI Gruppe haben.

Die Qualitat der Fondskonzeption und der Erfolg des
Vertriebes werden maBgeblich davon beeinflusst,
dass adédquate Investitionsobjekte angebunden

und finanziert werden kénnen. Die Vorfinanzierung
dieser Objekte durch Banken, bis zur vollstandigen
Einwerbung des Eigenkapitals der Anleger war dabei
ein wesentliches Element des Geschéftsmodells der
HCI Gruppe. Infolge der grundlegend veranderten
Finanzierungsbedingungen und -maoglichkeiten
sowie der anhaltenden restriktiven Kreditvergabe
der Banken — hinsichtlich Eigenkapitalvor- und
zwischenfinanzierungen — werden voraussichtlich
derartige Finanzierungen mittel- bis langfristig nicht
zur Verfligung stehen bzw. gestellt werden. Insofern
sollen zur Objektanbindung verstarkt Investitionsob-
jekte gemeinsam mit finanzstarken Partnern, wie
7.B. Reedereien, angebunden werden. Durch die
veranderten Finanzierungsbedingungen ist es fir die
HCI Gruppe schwieriger, Investitionsobjekte
anzubinden. Bei der Durchfilhrung entsprechender
Investitionen konnte ein Liquiditatsrisiko in Folge
ausbleibender Einnahmen aus Konzeptions- und
Vertriebsgebihren entstehen. Die vorstehend be-
schriebenen Finanzierungsrisiken kdnnten bei deren
Eintreten negativen Einfluss auf die Vermogens-,
Finanz und Ertragslage der HCI Gruppe haben.

Im Geschaftsjahr 2015 wurden die wesentlichen
Investitionen, wie z.B. der Kauf eines 2.500 TEU
Seeschiffes sowie die Beteiligung an einem

3.100 TEU Containerschiff aus Eigenmitteln finan-
ziert. Finanzierungen durch externe Dritte sind im
Geschaftsjahr 2015 nicht erfolgt.

Auf Ebene der HCI Capital AG bestehen Verbind-
lichkeiten gegentiber Kreditinstituten, die in Hohe
von 12,5 Mio. EUR einen Ausgleichsanspruch der
Banken gemés der Vereinbarung uber die Morato-
riums- und Enthaftungsabsicht, im Zusammenhang
mit der Durchflihrung der Enthaftung im Jahr 2010,
enthalten. Die Zahlbarkeit dieser Verpflichtung ist
von der Erreichung bestimmter Ertrags- und Liqui-
ditdtsschwellen der HCI Gruppe abhangig, so dass
die sich daraus ergebende Belastung addquat zur
Leistungsfahigkeit steht, soweit Dividendenzahlungen
an Aktiondre vor Ausgleich der gesamten Ausgleichs-
forderung unterbleiben. Sollte die Hauptversammiung
eine Dividendenzahlung zu einem friineren Zeitpunkt
beschlieBen, so wird die zu diesem Zeitpunkt noch
offene Ausgleichszahlung zum Ende des folgenden
Geschéftsjahres fallig.

Dariiber hinaus wurde der HCI Capital AG ein projekt-
bezogenes Darlehen iber 4,75 Mio. USD zuziiglich
Zinsen vom Bankhaus Wolbern i.L. im Zusammenhang
mit der Bestellung von insgesamt neun Container-
schiffen mit einem Kooperationspartner gewahrt. Fir
die im Jahr 2010 durchgefiihrte Sachkapitalerhdhung
bestand auch fiir das Bankhaus Wolbern i.L. die Mog-
lichkeit, dass projektbezogene Darlehen im Rahmen
einer Sacheinlage zu wandeln. Diese Option wurde
nicht wahrgenommen. Aus diesem Grund besteht
seitens der HCI Capital AG nunmehr die Mdglichkeit,
das bestehende Darlehen in eine Langfristfinanzierung
zu wandeln. Die Verhandlungen zur Konditionierung
der Langfristfinanzierung werden derzeit noch geftihrt.

Die HCI Gruppe versucht sich dariiber hinaus weit-
gehend unabhéngig von Bankdarlehen aufzustellen.
Wesentliche Fremdfinanzierungen werden nach
umfangreicher Priifung, und nur bei iiberzeugenden
Vorteilen fir die HCI Gruppe im Zusammenhang mit
kiinftigen Ertragspotentialen sowie nach Abwéagung
aller Risiken und Chancen, abgeschlossen. Die
vorstehend beschriebenen Risiken kdnnten bei deren
Eintreten negativen Einfluss auf die Vermogens-,
Finanz und Ertragslage der HCI Gruppe haben.

Das Risiko wird zum jetzigen Zeitpunkt als gering
gingeschatzt.

Ein Wahrungskursrisiko besteht insbesondere dann,
wenn Forderungen oder Verbindlichkeiten bzw. be-
reits kontrahierte Geschéfte in einer anderen als der
funktionalen Wahrung des jeweiligen Unternehmens
der HCI Gruppe existieren. In diesem Fall kdnnen
Wahrungskursschwankungen den Wert der Forde-
rungen und Verbindlichkeiten in der funktionalen



Wahrung verdndern und Einfluss auf die Ertrags-
sowie Finanzlage nehmen. Fir die Geschéaftstatigkeit
der HCI Gruppe spielt insbesondere die Entwicklung
des Wahrungskursverhaltnisses des US-Dollars zum
Euro eine Rolle. In Einzelfallen werden Wahrungssi-
cherungsgeschafte zur Verringerung entsprechender
Risiken abgeschlossen. Die vorstehend beschriebe-
nen Risiken konnten bei deren Eintreten negativen
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz und Ertragslage
der HCI Gruppe haben.

Ein Zinsanderungsrisiko besteht fiir die HCI Gruppe
grundsatzlich im Zusammenhang mit ausgereichten
Darlehen bzw. verzinslichen Forderungen sowie den
zur Refinanzierung aufgenommenen variabel ver-
zinsten Krediten. Aktuell bestehen in der HCI Gruppe
keine Zinssicherungsgeschéfte, da das absolute
Risiko, im Zusammenhang mit einer fristenkongru-
enten Refinanzierung, sich als gering darstellt. Die
vorstehend beschriebenen Risiken kdnnten bei deren
Eintreten negativen Einfluss auf die Vermdgens-,
Finanz und Ertragslage der HCI Gruppe haben.

Es liegen aktuell keine Risiken in Bezug auf die
Verwendung von Finanzinstrumenten vor, da solche
derzeit nicht bestehen.

Die Aktivitdten der HCI Gruppe unterliegen diversen
Rechtsvorschriften sowie unternehmensinternen
Richtlinien. Zur Steuerung der identifizierten
Compliancerisiken hat die HCI Gruppe konzernweit
gultige Verhaltensrichtlinien und Arbeitsanweisungen
implementiert. Inhaltlich umfassen die Richtlinien und
Arbeitsanweisungen u.a. den Umgang mit vertraulichen
Informationen, Datenschutz, Geldwasche, T-Sicherheit,
betrieblichem Gesundheitsschutz sowie Zuwendungen
gegeniber Geschaftspartnern und Mitarbeitern.

Bei der HCI Capital AG ist der Umgang mit vertraulichen
Informationen von besonderer Bedeutung. Daher erfolgt
dieser stets mit groBter Sorgfalt. Die HCI Gruppe hat
starkes Vertrauen in ihre Mitarbeiter. Dieses Vertrauen
basiert auf einem hohen Verantwortungsbewusstsein
der Mitarbeiter, Unternehmensdaten und strategische
Informationen streng vertraulich zu behandeln. Dabei
hat sich die HCI Gruppe zum Ziel gesetzt, die in der
Vergangenheit praktizierte offene Unternehmenspolitik
fortzuflihren und uber die Publizitatspflichten hinausge-
hend mit den Investoren und der Offentlichkeit zu kom-
munizieren. Selbstverstandlich werden die Mitarbeiter

dazu angehalten, sdmtliche Geschéaftsgeheimnisse
absolut vertraulich zu behandeln.

Die Reputation und der wirtschaftliche Erfolg der

HCI Gruppe konnen durch ComplianceverstoBe erheb-
lich gefahrdet werden, was es unbedingt zu vermeiden
gilt. Durch die Starkung und kontinuierliche Weiter-
entwicklung des internen Kontrollsystems werden die
Complianceanforderungen zunehmend in die operativen
Geschéfts- und Finanzprozesse integriert und tberpriift.
Auf diese Weise kdnnen Kontrollschwachen identifiziert
und als Risiken in das Risikomanagementsystem
aufgenommen werden. Die Risiken werden in den
vorhandenen Strukturen konsistent durch die jeweiligen
Risikoverantwortlichen gesteuert und kontrolliert.
Dennoch ist nicht auszuschlieBen, dass die vorstehend
beschriebenen Risiken — mit entsprechend negativem
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der HCI Gruppe — eintreten kdnnen.

Die Einschatzung zur Risikosituation der HCI Gruppe
ist das Ergebnis der Beurteilung aller wesentlichen
Einzelrisiken und Risikokategorien. Insbesondere die
Entwicklung der internationalen Schifffahrtsmarkte hat
dabei einen entscheidenden Einfluss auf die Risikosi-
tuation der HCI Gruppe. Die Risikosituation hat sich

im Vergleich zum Vorjahr strukturell nicht verdndert.
Die HCI Gruppe hat angemessene und geeignete
MaBnahmen eingeleitet, um allen bekannten Risiken
zu begegnen. Nach gegenwértiger Einschatzung des
Vorstands bestehen fiir die HCI Gruppe keine bestands-
gefahrdenden Risiken.



4.6. Prognosebericht

Fiir das Jahr 2016 prognostizieren Experten weiterhin
eine Erholung der weltwirtschaftlichen Lage, auch wenn
die Wachstumserwartungen insgesamt schwécher
ausfallen als zuvor angenommen wurde. Der IMF
korrigierte seine Annahmen aus Oktober 2015 um

0,2 %-Punkte nach unten und geht derzeit fiir 2016
von einem globalen Wirtschaftswachstum von

3,4 % aus. Der DIW avisiert 3,6 %. Die Risiken fur
diese Vorhersagen liegen insbesondere in den Konflik-
ten im Nahen Osten, der Konjunkturschwéche in China
sowie der geldpolitischen Straffung in den USA.

Die schwécheren Erwartungen an das weltwirtschaft-
liche Wachstum spiegeln sich auch in den Annahmen
flr den Welthandel 2016 wider. Im Oktober 2015
prognostizierte der IMF ein Wachstum des Welthandels-
volumens von 4,1 %, im Januar 2016 dann nur noch
3,4 %. Auch die WTO senkte ihre Prognose von

4 % auf 3,9 %. Flr die internationale Schifffahrt
bedeutet dies einen Riickgang der globalen Nachfrage
und folglich keine Verbesserung der Charterraten.

Bislang gingen Analysten davon aus, dass spétestens
2016 eine Paritat zwischen EUR und USD eintreten
wird. Nachdem die USA mitteilte, keine vorschnellen
Zinsanhebungen einleiten zu wollen, ist ein Aufwérts-
trend und damit eine kurzfristige Festigung des EUR
gegeniiber dem USD méglich (wallstreet-online.de).
Dies wiederrum konnte einen positiven Einfluss auf die
Planungssicherheit der USD-Erlose der HCI Gruppe im
Bereich Assetmanagement haben.

Fiir die Nachfrage nach Containerschiffstransporten
geht Alphaliner von einem Wachstum von 1,6 % in
2016 bzw. 2,5 % in 2017 aus. Clarkson prognostiziert
hingegen ein Wachstum von 4 % in 2016 bzw. 4,4 % in
2017. Auf der Angebotsseite gehen die Analystenmei-
nungen fiir das Jahr 2016 ebenfalls leicht auseinander:
Alphaliner nimmt ein Wachstum von 4,6 % an, wéhrend
Clarkson lediglich 3,4 % prognostiziert. Fir das Jahr
2017 erwarten beide Analysten einen weiteren Anstieg
der Flottenkapazitit. Zur nachhaltigen Erholung der
Charterraten fiir Containerschiffe miissen die Uber-
kapazitdten am Markt abgebaut werden.

Auf dem Bulkermarkt wird flir das Jahr 2016 von
giner sich fortsetzenden Spreizung von Angebots- und
Nachfragewachstum ausgegangen. So prognostiziert
Clarkson ein Wachstum der Bulkerflotte von 2 %. Bei
der Nachfrage wird lediglich ein Wachstum von 0,3 %
erwartet. Das bestehende Uberangebot an Tonnage

wird also weiterhin Druck auf den Bulkermarkt
austiben.

Bei den Produktentankern wird fiir das Jahr 2016 ein
gegeniber dem Vorjahr gestiegenes Nachfragewachs-
tum von 3,5 % erwartet. Allerdings verzeichnet das
Angebot laut Clarkson mit 4,8 % eine hohere Wachs-
tumsrate. Da auch fir die kommenden Jahre weitere
Neubaubestellungen projektiert sind, ist die Entwicklung
der Nachfrage von entscheidender Bedeutung fr die
Entwicklung am Markt der Produktentanker.

Laut dem bsi scheint der KVG-Zulassungsprozess bei
den meisten Unternehmen abgeschlossen zu sein. Die
Anzahl der bislang am Markt zugelassenen Kapitalver-
waltungsgesellschaften pendelt sich bei rund 350 ein.
Zudem wird deutlich, dass der Wandel der Branche
vorangeschritten ist und nicht mehr nur Emissionshéuser
in Konkurrenz zu einander stehen, sondern auch Banken
sowie Versicherungsgesellschaften starker in den Vor-
dergrund treten. Die HCI Gruppe wird daher auch im Jahr
2016 an der Starkung ihrer Marktposition arbeiten.

Strategisch wird die Integration der Konig & Cie.

Gruppe sowie der Ernst Russ GmbH & Co. KG und der
damit in Zusammenhang stehende Ausbau des Berei-
ches Assetmanagement im Geschéftsjahr 2016

der HCI Gruppe einen hohen Stellenwert haben. Neben
bereits realisierten Portfolioldsungen werden weitere
Maglichkeiten gepriift, die auch die Ubernahme der
Verantwortung flr den Schiffsbetrieb durch die

HCI Gruppe zum Inhalt haben. Unsere organisatorischen
Strukturen und Fachkenntnisse ermdglichen uns,
Ertrage aus der Diversifizierung der Dienstleistungen
vor allem im maritimen Bereich generieren zu konnen.
Wir gehen davon aus, dass die Erlose aus dem Asset-
management im Geschaftsjahr 2016 den wesentlichs-
ten Teil unserer Umsatzerldse darstellen werden und
damit deutlich tiber Vorjahresniveau verlaufen.

Dartiber hinaus wird das aktive Management der
Bestandsfonds, insbesondere im Bereich Schiff, im
Jahr 2016 weiterhin von wesentlicher Bedeutung sein.
In den vergangenen Jahren stellten die Erldse aus dem
Treuhandgeschéft ein stabiles Fundament unserer
Ertragskraft dar. Im Zuge der Ubernahme der Kénig

& Cie. Gruppe erhdhen sich das zu verwaltende Treu-
handkapital sowie die Anlegerzahl. Dementsprechend
erwarten wir aus dem Bereich After Sales Services
deutlich hohere Umsatzerldse im Vergleich zum Vorjahr.
Jedoch werden wir, wie in den letzten Geschéftsjahren,




voraussichtlich auch fiir das Jahr 2016, erhebliche
Wertberichtigungen auf kiinftig entstehende Forderun-
gen in diesem Bereich vornehmen miissen.

In den Bereichen Konzeption und Vertrieb wird sich
die HCI Gruppe in mittelbarer Zukunft weiterhin auf
platzierbare Produkte im Bereich Schiff fokussieren.
Dartiber hinaus sind auch andere Assetklassen denk-
bar. Die hierflir notwendige Vollzulassung hat die

HCI Gruppe fiir ihre Kapitalverwaltungsgesellschaft
bereits Mitte 2015 erhalten. Fir das Geschaftsjahr
2016 haben wir jedoch keine Erlose aus der Konzeption
und dem Vertrieb von neuen Produkten geplant.

Die HCI Gruppe erwartet fiir das Geschéaftsjahr 2016
Chartererldse bis zum endgultigen Verkauf zum
Ubergabezeitpunkt des 2.500 TEU Containerschiffes.
Die Chartererldse werden aufgrund der Ubergabe im
Februar 2016 nur einen unwesentlichen Anteil an den
Umsatzerlose haben.

Die HCI Gruppe hat sich in den vergangenen Jahren
auf die herausfordernden Marktbedingungen eingestellt
und umfassende MaBnahmen zur Kosteneinsparung
umgesetzt. Auch fiir das anstehende Geschéftsjahr
wurde eine sehr kostenbewusste und an die
Entwicklung unserer Ertragspotenziale angepasste
straffe Budgetplanung der Personal- und Sachkosten
vorgenommen. Darin sind ebenfalls Synergiepotenziale
im Zusammenhang mit der Konig & Cie. Gruppe und
Ernst Russ GmbH & Co. KG berticksichtigt.

Fiir strategische Neuprojekte im Bereich Asset-
management sind jedoch Ausgaben im Bereich der
Personal- und Sachkosten geplant. Dariiber hinaus sind
weitere Investitionen der HCI Gruppe im Rahmen der
Griindung weiterer Portfoliostrukturen im maritimen
Bereich sowie in anderen Assetklassen moglich. Diese
werden im Vorfeld einem strukturierten und sorgfaltigen
Entscheidungsprozess unterzogen, inklusive der
Ber(icksichtigung von spezifischen Chancen und
Risiken, um die zur Verfligung stehenden Ressourcen
optimal einzusetzen. Wir sehen diese Ausgaben als
Investitionen in die Zukunft an und schaffen damit
Ertragspotenziale, um langfristig den Grundstein fir
Wachstum legen zu konnen.

Insgesamt werden sich die Umsatzerldse im Geschéfts-
jahr 2016 aufgrund der Transaktionen mit der Konig

& Cie. Gruppe und der Ernst Russ GmbH & Co. KG
voraussichtlich mehr als verdoppeln.

Insgesamt erwarten wir flir das Geschaftsjahr 2016 ein
nachhaltiges positives Betriebsergebnis (Ergebnis
vor neutralem Ergebnis sowie vor Zins- und Beteili-
gungsergebnis und Steuern), welches mindestens das
Vorjahresniveau erreicht. In unserer Planung gehen wir

davon aus, dass sich die zuvor beschriebenen wesentli-
chen Risiken im Planungshorizont nicht realisieren. Der
durchschnittliche Mitarbeiterbestand der HCI Gruppe
wird sich insbesondere durch die erfolgten Transaktionen
deutlich erhdhen. Die liquiden Mittel sind durch bereits
im ersten Quartal des Geschéaftsjahres 2016 erfolgte
Abflusse fr Investitionen deutlich reduziert. Dariber
hinaus sind im Verlauf des Jahres weitere Investitionen
fir das Neugeschéaft denkbar, so dass wir von einem im
Vergleich zum 31. Dezember 2015 nicht unwesentlich
geringeren Bestand an liquiden Mitteln ausgehen.

4.7. Sonstige Angaben

Der Jahresabschluss der HCI Capital AG wird ebenfalls
nach den Vorschriften des HGB und des AktG aufge-
stellt. Die Darstellung der Vermdgens- und Ertragslage
basiert auf den handelsrechtlichen Werten, erfolgt
jedoch nach betriebswirtschaftlichen Kriterien.



Die nachfolgende Tabelle enthdlt Angaben aus der
Bilanz der HCI Capital AG:

Immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen
Finanzanlagen

Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde
Wertpapiere

Fllissige Mittel

Rechnungsabgrenzungsposten

Eigenkapital

Langfristige Rckstellungen und Verbindlichkeiten

Kurzfristige Rickstellungen und Verbindlichkeiten

Rechnungsabgrenzungsposten

Der Anstieg der Finanzanlagen zum 31. Dezember
2015 um 0,6 Mio. EUR auf 22,4 Mio. EUR (Vorjahr:
21,8 Mio. EUR) resultiert im Wesentlichen aus einem
Anstieg der Anschaffungskosten bei Tochterunterneh-
men aus der Erhdhung der Einlage und Neugriindungen
in Hohe von 5,4 Mio. EUR. Dem gegenliber wurden
Abschreibungen auf das Finanzanlagevermdgen in
Hohe von 3,7 Mio. EUR vorgenommen. Des Weiteren
verringerten sich die Beteiligungen aufgrund von
Abschreibungen und erhaltenen Ausschittungen in
Hohe von 0,8 Mio. EUR.

Die Verringerung der Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstéinde um 5,6 Mio. EUR auf

22,6 Mio. EUR resultiert aus einem Forderungsausgleich
in der Gesamtbetrachtung der Forderungen in Hoéhe von
10,0 Mio. EUR. Des Weiteren sind Wertberichtigungen
auf Forderungen in Hohe von 5,6 Mio. EUR im Berichts-
jahr vorgenommen worden. Dem gegentiber erhohten
sich die Forderungen gegen einige Tochtergesellschaften
insbesondere durch die Darlehensgewahrung zum
Erwerb eines Containerschiffes einer Tochtergesellschaft,

0,6 0,0
22,4 21,8
22,6 28,2

0,1 0,1

3,4 41

0,7 0,7
21,7 30,7
20,4 18,6

7,5 52

0,2 0,4

das zum 31. Dezember 2015 in Hohe von 6,0 Mio. EUR
valutiert. Das Darlehen wurde im Geschéftsjahr 2016 in
voller Hohe zurtickgefiinrt. Des Weiteren sind Ertrdge aus
der Herabsetzung von Wertberichtigungen in Hohe von
1,3 Mio. EUR im Berichtsjahr erfasst worden. Die Ver-
anderungen dieses Postens betreffen im Wesentlichen
konzerninterne Vorgdnge, die im Rahmen der Aufstellung
des Konzernabschlusses zu eliminieren waren.

In den Wertpapieren werden Anteile an der
HCI HAMMONIA SHIPPING AG in Hohe von
0,1 Mio. EUR ausgewiesen (Vorjahr: 0,1 Mio. EUR).

Der Riickgang der flitssigen Mittel um 0,7 Mio. EUR
von 4,1 Mio. EUR zum 31. Dezember 2014 auf

3,4 Mio. EUR zum 31. Dezember 2015 deckt sich mit
den Annahmen des Prognoseberichtes des Vorjahres.

Das Eigenkapital reduzierte sich um 9,0 Mio. EUR
auf 21,7 Mio. EUR. Die Verdnderung ergibt sich aus
dem Jahresergebnis in Hohe von -9,0 Mio. EUR fir
das Geschaftsjahr 2015.



Die langfristigen Riickstellungen und Verbind-
lichkeiten erhdhten sich um 1,8 Mio. EUR auf

20,4 Mio. EUR. Dieser Anstieg ist auf die Erhdhung

der sonstigen Riickstellungen in Hohe von

0,8 Mio. EUR zurtickzufiihren. AuBerdem enthélt die
Position Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und
betrifft insbesondere Verpflichtungen aus der zu zahlen-
den Ausgleichszahlung gegentiber den Banken in Hohe
von 12,5 Mio. EUR. Diese sieht vor, dass bestimmte
Banken nach vollstandiger Durchfiihrung der Enthaftung
einen Ausgleichsanspruch in Hohe von 12,5 Mio. EUR
erhalten, dessen Zahlbarkeit jedoch von der Erreichung
bestimmter Ertrags- und Liquidititsschwellen der HCI
Gruppe abhéngig ist, soweit Dividendenzahlungen an
Aktionére vor Ausgleich der gesamten Ausgleichsfor-
derung unterbleiben. Sollte die Hauptversammiung

eine Dividendenzahlung zu einem frilheren Zeitpunkt
beschlieBen, so wird die zu diesem Zeitpunkt noch
offene Ausgleichszahlung zum Ende des folgenden Ge-
schéftsjahres fallig. Dariiber hinaus bestehen langfristige
Bankverbindlichkeiten gegentiber einem Kreditinstitut in

Sonstige betriebliche Ertrage
Personalaufwendungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Beteiligungsergebnis
Abschreibungen

Sonstiges Finanzergebnis
AuBerordentliches Ergebnis

Steuerergebnis

Héhe von 6,1 Mio. EUR, die sich im Berichtsjahr um
1,0 Mio. EUR erhdht haben.

Der Anstieg der kurzfristigen Riickstellungen

und Verbindlichkeiten um 2,3 Mio. EUR auf

7,5 Mio. EUR resultiert im Wesentlichen aus einer
Erhohung der sonstigen Riickstellungen in Hohe von
4,0 Mio. EUR. Dem gegentiber reduzierten sich die
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
um 1,1 Mio. EUR und die Steuerrtickstellungen um

0,6 Mio. EUR.

Die nachfolgende Tabelle enthalt die wesentlichen
GroBen der Ertragslage der HCI Capital AG flr das
Geschéftsjahr 2015 im Vergleich zu dem Geschéftsjahr
2014. Die Ertragslage der HCI Capital AG ist im
Geschéftsjahr 2015 maBgeblich durch sonstige betrieb-
liche Ertrage aus konzerninternen Weiterbelastungen
und Abschreibungen auf Anteile an verbundenen Unter-
nehmen gepréagt. Diese Ertrdge und Aufwendungen aus
konzerninternen Belangen waren im Konzernabschluss
Zu eliminieren.

9,8 10,6
=51 =5}0
-9,7 -4,1

25 2,8
-9,4 -31,1

1,1 2,8

0,4 0

0,2 2,0



Die sonstigen betrieblichen Ertrége enthalten im
Geschéftsjahr 2015 im Wesentlichen Ertrége aus der
Weiterbelastung von Aufwendungen an verbundene
Unternehmen in Hohe von 5,0 Mio. EUR (Vorjahr:
4,5 Mio. EUR).

Die Personalaufwendungen erhohten sich um rund
0,3 Mio. EUR auf 3,9 Mio. EUR. Die durchschnittliche
Mitarbeiterkapazitét verringerte sich von 39 Mitarbei-
tern im Vorjahr auf 37 Mitarbeiter im Berichtsjahr. Der
Riickgang deckt sich mit den Aussagen des Prognose-
berichtes des Vorjahres.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen ent-
halten im Wesentlichen Rechts- und Beratungskosten
in Hohe von 1,1 Mio. EUR (Vorjahr: 0,6 Mio. EUR),
Aufwendungen aus Kursdifferenzen in Hohe von

0,8 Mio. EUR (Vorjahr: 0,6 Mio. EUR) und Abschluss-
und Priifungskosten in Hohe von 0,2 Mio. EUR (Vorjahr:
0,2 Mio. EUR) sowie Aufwendungen fir Miete und
Mietnebenkosten in Hoéhe von 0,7 Mio. EUR (Vorjahr:
0,9 Mio. EUR). Dartiber hinaus sind Zufiihrungen zu den
sonstigen Rickstellungen in Hohe von 5,2 Mio. EUR
enthalten.

Das im Vorjahr prognostizierte ausgeglichene Betriehs-
ergebnis wurde im Berichtsjahr im Wesentlichen
aufgrund von auBerordentlichen Projektkosten in
Zusammenhang mit den beschriebenen Transaktionen
unterschritten.

Das Beteiligungsergebnis verringerte sich im Ver-
gleich zum Vorjahr um 0,3 Mio. EUR auf 2,5 Mio. EUR.
Das Beteiligungsergebnis ist im Wesentlichen durch
das positive Jahresergebnis der HCI Treunand SERVICE
GmbH & Co. KG in Hohe von 2,3 Mio. EUR (Vorjahr:
3,7 Mio. EUR) bedingt, welches phasengleich ver-
einnahmt werden konnte. Im Vorjahr wirkte sich die
Verlustibernahme der HCI Asset GmbH in Hohe von
1,2 Mio. EUR negativ aus. Der Ergebnisabfiinrungsver-
trag wurde zum 31. Dezember 2015 beendet.

Die Abschreibungen betreffen mit 3,7 Mio. EUR
(Vorjahr: 21,9 Mio. EUR) Abschreibungen auf Anteile

an verbundenen Unternehmen sowie mit 5,6 Mio. EUR
(Vorjahr: 8,8 Mio. EUR) Abschreibungen auf Vermdgens-
gegenstande des Umlaufvermdgens, die den dblichen
Charakter (ibersteigen und Abschreibungen auf Wert-
papiere des Umlaufvermdgens in Hohe von

0,1 Mio. EUR (Vorjahr: 0,3 Mio. EUR).

Das sonstige Finanzergebnis in Hohe von

1,1 Mio. EUR (Vorjahr: 2,8 Mio. EUR) enthélt Zinsertra-
ge in Hohe von 2,3 Mio. EUR (Vorjahr: 3,3 Mio. EUR).
Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Zinsertrage
aus Forderungen gegen verbundene Unternehmen in
Hohe von 1,8 Mio. EUR (Vorjahr: 2,2 Mio. EUR). Dem

stehen Zinsaufwendungen in Hohe von 1,2 Mio. EUR
(Vorjahr: 0,4 Mio. EUR) gegentiber. Der Anstieg der
Zinsaufwendungen resultiert insbesondere aus erhoh-
ten Abzinsungen auf Forderungen.

Aufgrund der Verflechtungen der HCI Capital AG mit
den Konzerngesellschaften gelten die im Abschnitt
,Prognosebericht” getroffenen Annahmen und Pramis-
sen auch fiir die Muttergesellschaft. Der Ausblick auf
das Geschaftsjahr 2016 der HCI Capital AG ergibt ein
deutlich positives Ergebnis vor Steuern, wobei sich die
Liquiditatslage aufgrund von nicht zahlungswirksamen
Effekten planmaBig verringern wird. Die Mitarbeiterka-
pazitdt wird sich hingegegen aufgrund der steigenden
Verwaltungsdienstleistungen gegeniiber Konzerngesell-
schaften leicht erhdhen.

Der Vorstand der HCI Capital AG hat fiir das
Geschéftsjahr 2015 einen Abhangigkeitsbericht fir alle
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemas

§ 312 AktG erstellt.

Der Bericht enthalt folgende Schlusserklarung des
Vorstands: ,Die HCI Capital AG, Hamburg, hat bei
den im Bericht tber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen aufgefiinrten Rechtsgeschéften nach den
Umstanden, die dem Vorstand zum Zeitpunkt bekannt
waren, in dem das Rechtsgeschéft vorgenommen
wurde, bei jedem Rechtsgeschéft eine angemessene
Gegenleistung erhalten. Es wurden keine MaBnahmen
auf Veranlassung oder im Interesse der herrschenden
oder eines mit diesen verbundenen Unternehmen
getroffen oder unterlassen."
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Eonzernabschluss der HCI Capital AG
fur das Geschaftsjahr 2015

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2015

in